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Da vereinzelt noch Zuschriften, Be-
stellungen und Geldbetrage, die fir das
Magazin der Wirtschaft bestimmt sind, an
die Firma Verlag Wirtschaft und Geschaft
GmbH oder zu Héanden des friheren Her-
ausgebers Leopold Schwarzschild gesandt
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Die Krise des Ostlichen Groldgrundbesitzes

Die neue Denkschrift der PreuBenkasse, in der die Verschuldungserhebungen
far den Ostlichen GroRgrundbesitz von 1928 und 1929 verarbeitet sind, erbringt
den statistischen Nachweis dafiir, dal der Grad der Verschuldung noch wéachst,
wahrend die Bodenpreise weiter sinken. Rund 30 % des Gro3grundbesitzes in
den eigentlichen Krisenherden mussen bereits als Uberschuldet und sanierungs-

unfahig gelten. Wirksame Hilfe

kann

nicht durch handelspolitische Ex-

perimente und nicht durch Subventionen gebracht werden, sondern nur durch

entschlossene Umstellung auf Veredelungsproduktion und durch Unterstiitzung

der Siedlung in der Form einer Aufnahmeorganisation, die den Gutermarkt
aus seiner Erstarrung lost.

Wenn das Programm der Osthilfe auch nur in dem
beschrankten Rahmen der Notverordnung durchge-
fuhrt wird, werden sich im Laufe des nachsten Jahres
einige hundert Millionen Reichsmark in die Ostliche
Landwirtschaft ergieen, sei es in der Form der
Umschuldung, sei es zur Ablésung von sogenannten
Schwimmschulden, sei es unter dem Namen der Be-
Sltzsicherung. Das Ergebnis wird in jedem Fall
eiJie Steigerung der Realkreditbelastung des Ostlichen
Lodens sein, da die Ersetzung von hochverzinslichen
Lersonalkrediten durch langfristigen, geringer ver-
zinslichen Realkredit eines der wichtigsten Ziele des
Sanzen Programms ist. Auch wer das Eingreifen der
offentlichen Hand in diesem Falle billigt, muf3 sich
die Frage vorlegen, ob nicht angesichts der sinken-
den Bodenpreise im Osten das Hineinpumpen wach-
sender Realkreditmengen gefahrlich ist, denn wenn
der Wertrickgang des Grund und Bodens weiter
]°rtschreitet, werden Verluste entstehen, welche die
dffentliehe Hand auf jeden Fall tragen muRte, sei es
auch nur als Garant.

Wertvolle Anhaltspunkte zur Beurteilung des ver-
nickelten Fragenkomplexes gibt die vor einigen

agen veroffentlichte neue Denkschrift der Preu3en-
~asse Uber ,Lage und Entwicklung der landwirt-
Schaftlichen GroBbetriebe in den o&stlichen Landes-
cd e n Das statistische Material der Denkschrift
prellt zwar zum Teil nur bis Anfang des laufenden
Jahres, sie enthalt aber, trotz der Beschrankung auf

en GroRgrundbesitz (worunter Giter von mehr als

"0 ha verstanden werden), zahlreiche Hinweise auf
'j10 Lage der gesamten Ostlichen Landwirtschaft, so

bei der Stellung, die der GroRgrundbesitz in
Ostdeutschland einnimmt, ein ziemlich erschopfendes
“Rd der Verhaltnisse gewonnen werden kann.

Die erste Erhebung Uber die Lage des 6stlichen
GroRRgrundbesitzes, welche die landwirtschaftlich-
beWiebswirtschaftliche Abteilung der PreuRRenkasse
°rgenommen hatte, hatte zum Stichtag den 31. De-
Zember 1927 und umfalRte 5130 GroRbetriebe. Die
be«e Denkschrift wertet zwei weitere Erhebungen
aus, die am 30. Juni 1928 und am 30. Juni 1929 er-

folgten und ebenfalls rund 5000 Betriebe umfaRten,
und zwar in den Provinzen Ostpreu3en, Grenzmark,
Pommern, Brandenburg und Niederschlesien sowie
in den beiden Mecklenburg. Die Zahl der erfal3ten
Betriebe schwankt zwischen 18 und 57 % der in den
einzelnen Provinzen Uberhaupt vorhandenen Grof3-
betriebe, im Durchschnitt sind 41 % erfaRt, so daR
das Ergebnis wohl als reprasentativ betrachtet wer-
den kann. Besonders wichtig ist, dall bei den Er-
hebungen von 1928 und 1929 in 3428 Fallen dieselben
Betriebe herangezogen wurden. Fir 28 % der uber-
haupt vorhandenen GroRRbetriebe lassen sich also
vollstandige Vergleiche ziehen. Auch die Trennung
in Eigenbetriebe und Pachtbetriebe erlaubt wertvolle
Einblicke in die Struktur und Entwicklungstenden-
zen der ostelbischen GroRbetriebe.

Von den 3428 GroRbetrieben, die von beiden Er-
hebungen erfaRt wurden, sind 2690 Eigenbetriebe
und 738 Pachtbetriebe. Bei den Eigenbetrieben ging
das Gesamtvermégen 1928/29 von 1016,8 auf 1014,9
Mill. RM. zuriick, gleichzeitig stieg die Verschuldung
von 4744 auf 4919 Mill. RM., d. h. von 47 auf 48 %.
Auf das Hektar der Gesamtflache entfiel eine Ver-
schuldung von 464 RM im Jahre 1928 und 481 RM im
Jahre 1929. Der Zinsendienst je Hektar stieg gleich-
zeitig von 46 auf 47 RM; in seiner geringen Zunahme
drickt sich die vielfach durchgefihrte Umschuldung
aus. Auf das Hektar der Nutzflache berechnet, stieg
die Verschuldung von 624 auf 648 RM, der Zinsen-
dienst von 62 auf 63 RM. Bei den Pachtbetrieben
zeigte sich ein Rickgang des Gesamtvermodgens
von 1041 auf 1006 Mill. RM, wahrend gleich-
zeitig die Gesamtschulden von 605 auf 66,5 Mill.

RM, d. h. von 58 auf 66 % stiegen. Die Ver-
schuldung erhdhte sich, auf das Hektar der
Gesamtflache berechnet, von 209 auf 231 RM,

der Zinsendienst von 24 auf 26 RM; legt man die
Nutzflache zugrunde, so stieg die Verschuldung je ha
von 228 auf 251, der Zinsendienst von 26 auf 28 RM.
Bei den Pachtbetrieben ist allerdings zu bedenken,
daR der Zinsbelastung noch ein durchschnittlicher
Pachtpreis von 30 RM je Hektar hinzuzurechnen ist.
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Die bemerkenswerteste Feststellung, die sich aus
den beiden Erhebungen ergibt, ist die, daR offenbar
ein Abgleiten der Betriebe aus den Klassen mit ge-
ringerer Verschuldung in die Gruppen mit starkerer
Verschuldung stattfindet. Auf die erste Bonitatsgruppe
entfielen 1928 noch 1151, 1929 nur noch 1118 Grof3-
betriebe, bei der zweiten Gruppe zeigte sich ein
Rickgang von 921 auf 812, bei der dritten von 500
auf 478 Betriebe, wahrend gleichzeitig in der vierten
Gruppe, der schlechtesten, ein Aufstieg von 856 auf
1022 Betriebe zu verzeichnen war. Ganz allgemein ist
in samtlichen Provinzen der Anteil der Hypotheken-
schulden je Hektar gestiegen — eine Folge des Um-
schuldungsprozesses —, wahrend die Quote der ge-
nossenschaftlichen und der Ubrigen Personalkredite
zuriickging; bei den Pachtbetrieben zeigen allerdings
die Pachterkapitalkredite eine kleine Abnahme, die
durch entsprechendes Anwachsen der sonstigen ge-
nossenschaftlichen Kredite aufgewogen wird. Als
besonders auffallig kennzeichnet die Denkschrift
der Preulenkasse die relativ hohe Anzahl der ren-
tierenden Betriebe in der vierten, der schlechtesten
Bonitatsklasse, und die der verlustbringenden Be-
triebe in der ersten Bonitatsgruppe. Offenbar ist es
auch hochverschuldeten Betrieben maoglich gewesen,
durch rationelle Wirtschaft genligende Reinertrage
zu erzielen, wéhrend auf der anderen Seite relativ
gering verschuldete Betriebe seit Jahren aus der Sub-
stanz wirtschaften und sich so immer mehr um die
normale Ertragsfahigkeit bringen.

Sehr aufschluBreich, auch im Hinblick auf die Ent-
wicklung der Bodenpreise im Osten, ist die Auswer-
tung der Ergebnisse des von der PreuRenkasse ein-
gerichteten Ortstaxwesens. Bis Ende Mé&arz 1930 hat
das Institut etwa 3500 Betriebe durch Ortstaxen auf
Rentabilitat, Umfang und Verhéaltnis von Eigen- und
Fremdkapital usw. untersucht, fur zahlreiche Be-
triebe konnten die Ergebnisse zur Kontrolle der
Schuldenerhebung von 1928 und 1929 verwendet
werden. Bei allen vergleichbaren Betrieben ergab die
Nachprifung, daR die Verschuldung bei den Erhe-
bungen mit groBer Genauigkeit ermittelt worden
war, wahrend sich bei der Feststellung des Ver-
mdgens bemerkenswerte Unterschiede ergaben. Bei
den Pachtbetrieben zeigten sich nur geringfliigige Ab-
weichungen von der Vermdgensermittlung, weil hier
schon bei den Erhebungen von 1928 und 1929 der
Krisenwert zugrunde gelegt worden war, d. h. der
bei erzwungener Liquidation allenfalls erzielbare
Wert. Bei den Eigenbetrieben waren die Unterschiede
erheblich gréBer, weil hier bei den Erhebungen
1928/29 von dem berichtigten Wehrbeitragswert, bei
den Ortstaxen aber vom Krisenwert ausgegangen
wurde. Die Abweichungen nach unten, die bei den
Ortstaxen hervortraten, gingen bis zu 28,7 % (Ost-
preuBen) und betrugen im Durchschnitt 18,7 %.
Infolgedessen ist der durchschnittliche Verschul-
dungsgrad, der bei den Erhebungen etwa 72 % betrug,
bei den Ortstaxen erheblich hdher, er steigt in Ost-
preuBen bis 92 %, in Pommern bis 90 % und betragt
im Gesamtdurchschnitt 89 %. Die Wertskala, bei der
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auch noch der Normalwert, d. h. der bei freiwilligem
Verkauf erzielbare Durchschnittswert eingefigt ist,
stellte sich nach den Ortstaxen der PreuRenkasse
folgendermafien:
Berichtigter Wehrbeitragswecrt
Einheitswert von 1925 .
Normalwert . e,
Krisenwert

955 RM je ha
600 RM je ha
864 RM je ha
736 RM je ha.

Die bedrohliche Entwicklung des 0stlichen Grof3-
grundbesitzes wird durch diese Zahlen illustriert;
auf der einen Seite wachsen die GrolRbetriebe in
immer starkerem MaBe in die Klassen mit hoherer
Verschuldung hinein, auf der anderen Seite bringt
das Erliegen des Giutermarktes die Bodenpreise
immer mehr zum Weichen, so daR von beiden Seiten
her die llliquiditat und Uberlastung gefdrdert wird.
Sind doch nach den Ergebnissen der noch nicht voll
ausgewerteten vierten Schuldenerhebung derPreul3en-
kasse, die im Juni 1950 stattfand, in den eigentlichen
Krisengebieten bereits etwa 50 % der GroRbetriebe
als nicht mehr sanierungsfahig befunden worden-
In bemerkenswertem Gegensatz dazu steht die Fest-
stellung, daB in den Bezirken, wo der bauerliche
Besitz Gberwiegt, wie im Ermland, von einer ernst-
lichen Bedrohung der Betriebe nach wie vor nicht
gesprochen werden kann. Das Fortschreiten der
Aniiegersiedlung in diesen Bezirken und die Aus-
stattung nachgeborener Bauernséhne mit Inventar
und Anzahlungskrediten fir Siedlerstellen sind dafur
greifbare Beweise.

Die allgemeinen agrarpolitischen Ergebnisse, zu
denen die Denkschrift der PreuBenkasse gelangt»
liegen in der Richtung einer fortschrittlichen Agrar-
politik, wie sie von allen einsichtigen Theoretikern
und Praktikern im Gegensatz zu der offiziellen Poli-
tik des Reiches seit Jahren vertreten wird. Nichts
kann die Verkehrtheit dieser offiziellen Politik ein-
leuchtender klar machen als die Feststellung, dal
selbst in den grofRten Betrieben des deutschen Ostens,
der etwa 50 % der deutschen Roggenanbauflache um-
faBt, im Durchschnitt nicht mehr als 12 % der Ge-
samteinnahmen (im Hodéchstfalle 17 %) auf den
Roggenabsatz entfallen, nicht mehr als 10 % auf Kar-
toffelverkauf und nicht mehr als 11 % auf Kartoffel'
Verwertung in der Brennerei, wahrend selbst in diesen
GroRRbetrieben aus der Viehhaltung 51 % der Ein-
nahmen erlést werden. Alle diese Zahlen gelten nur
fiUr Guter Uber 100 ha; es leuchtet ein, daBR sie sich
in den bauerlichen Betrieben wesentlich zugunsten
der Einnahmen aus dem Absatz von Edelprodukten
verschieben. M it Recht kommt die Denkschrift zu der
Feststellung, dall ,auch bei den GroRBbetrieben ein
entscheidender Angelpunkt zur Hebung ihrer Wirt-
schaftlichkeit in den Betriebszweigen liegt, die der
Veredlung dienen.” Ilhre Gesundung kann nicht durch
handelspolitische Experimente, die in Deutschland
ein kiunstliches Preisniveau schaffen wollen, erzielt
werden, sondern nur durch eine Umstellung auf die
veranderte Nachfrage, auf die Produktion von Edel-
erzeugnissen, die ohnedies auf lange Sicht gréRRere
Gewinnmargen versprechen.
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Phasenpauschalierung bei der Umsatzsteuer

Von Professor Dr. Hans Ritschl

Eine Reform der Umsatzsteuer mird den urspringlichen Gedanken einer

allgemeinen Verbrauchsbelastung verwirklichen missen.
Umsatzsteuer unterworfen,

Einfuhr der

Deshalb mufR die
die Ausfuhr von ihr freigestellt

werden. Der beste Weg zu diesem Ziel ist der Ubergang zur Phasenpauscha-
lierung der Umsatzsteuer. Fir Deutschland empfiehlt sich nicht das oster-
reichische Verfahren der Herstellersteuer, da die Zollverwaltung nicht auf
werttarifierte Ausgleichsbelastung und Ausfuhrvergitung eingestellt ist. Vor-
zuziehen ist eine GroRhandels-Umsatzsteuer, die beim Lieferanten des Klein-
handlers erhoben wird. Hierbei bleibt die Ausfuhr steuerfrei, die Einfuhr wird
von der Steuer noch erfaBt. Steuerfrei gehen auch der Staatsverbrauch und
der reproduktive Konsum aus. Eine Differenzierung der Umsatzsteuer nach
lebensnotwendigem und entbehrlichem Verbrauch bleibt mdglich.

Der Gedanke einer grof3ziigigen und durchgreifen-
den deutschen Finanzreform, die mit einer Festigung
Und Gesundung der o&ffentlichen Wirtschaft und
einer Beseitigung drickender, die wirtschaftlichen
Energien lahmender Steuern die Grundlage fur einen
Wiederaufstieg der deutschen Wirtschaft legen sollte,
ist seit anderthalb Jahren lebendig und wach. Star-
ker als je ist das Bewultsein vorhanden, dal eine
Ordnung, Festigung und Begrenzung der offentlichen
Wirtschaft auf das 6konomisch Mdgliche und Trag-
bare die Voraussetzung dafur ist, dalR Deutschland
den kommenden Aufgaben gewachsen ist. Die Re-
form indes |4t auf sich warten. Bisher sehen wir
nur das dirftige Flickwerk einer kurzsichtigen Fi-
nanzpolitik, die aus der Not des Augenblickes geboren
'wurde. Wertvolle Zeit ist verstrichen, die zu grind-
lichen Vorbereitungen hatte dienen kénnenl.

Auch das neue Finanzprogramm der Regierung
gibt nur Richtlinien, Versprechungen und die An-
kindigung drakonischer MafBnahmen zur Aus-
balancierung des Haushaltes, nicht eine grundlegende
Reform des Steuersystems, wie sie zur Gesundung der
deutschen Wirtschaft eine notwendige Voraussetzung
ist. Aber dies Programm l|aRt den Weg dazu offen,
die Dinge bleiben im FluBR, und es ist zu hoffen, daR
eine durchgreifende Umstellung des Steuersystems
ioi Sinne einer Anpassung an die wirtschaftlichen
und sozialen Funktionen der verschiedenen Steuer-
UUellen trotz aller Hindernisse und Schwerfallig-
keiten erreicht wird. Nur im Rahmen einer solchen
"nfassenden Finanzreform stellt sich die Frage nach
Gner Umbildung der deutschen allgemeinen Umsatz-
bleuer. Eine radikale Umgestaltung der Umsatzsteuer
Ist nur denkbar und nur lohnend bei einer Klarung
des kinftigen Aufbaus des gesamten deutschen
Steuersystems, ihres Verhdaltnisses zu den groRen
direkten Steuern, den Verbrauchssteuern und nicht
zUetzt den Ertragssteuern.

Die Umsatzsteuer-Reform wird davon abhangen,
°b im Gesamtsteuersystem dieser Steuerform auch

p ‘fua 0 t just ein Jahr vergangen, seit der damalige Staatssekretéar
p?P>tz sagte: ,Nun gibt es kaum etwas Interessanteres als die riage der
- . , . A
glgnlg,eq)paklgrc]lrﬁgelrgﬁsm #n\;iorgvtg Qn,m e?(! l?neeyr(fbslesinzg’[tudium dieser Trage
zVt ?nd<-n kdnnte. Aber im gegenwartigen Momrat haben wir &/ S 6 fW -
]m,m Auf einer Konferenz zu Eilsen 26.—28. Oktober 1929. Veroffe
chungeii der Friedrich-List-Gesellschaft, 4. Band, S. 23.

weiterhin eine bedeutsame Rolle zugebilligt wird, ob
sie erhéhte Lasten Glbernehmen kann, um die Senkung
oder gar Beseitigung anderer Steuern zu ermdglichen,
oder ob sie selber — im Sinne der bisherigen Finanz-
politik — als voribergehende Nothilfe nach und nach
zu ermafigen und endlich zu beseitigen ist. Und hier-
Uber wird das Urteil entscheiden miussen, das sich
aus den Erfahrungen mit der Umsatzsteuer und der
Theorie der Umsatzsteuer bildet.

Es spricht stark fur die Umsatzsteuer, daR die
praktischen Erfahrungen mit ihr glanzend sind.
Ohne bedeutsame sichtliche Reibungen bringt sie
Millionen- und Milliardenbetrage auf. Ganz im Gegen-
satz zu der Annahme der &lteren Steuerlehre haben
sich nicht die groBen Einkommen- und Vermégen-
steuern in den Zeiten der finanziellen Not als steige-
rungsfahig erwiesen, sondern vielmehr die roheren
Formen der Realsteuern und der Umsatzsteuer, die
fast Uberall wieder erstand. Kein Staatsmann wird
in Zeiten der akuten Finanznot — flUr deren An-
halten in Deutschland der Young-Plan Sorge tragt —
auf eine solche Einnahmequelle leichten Herzens ver-
zichten kdnnen.

So gunstig sich aber das Urteil Gber die Umsatz-
steuer vom fiskalischen Standpunkt aus stellt, so
zweifelhaft erscheinen ihre wirtschaftlichen und
sozialen Wirkungen dem Finanztheoretiker. Vor
allem bestehen noch die starksten Meinungsverschie-
denheiten Uber die Auswirkung der Umsatzsteuer-
belastung und den Ausgang der Uberwalzungs-
kampfe, die diese Steuer notwendig mit sich bringt.
Wieder wird das Urteil Gber die Umsatzsteuer ab-
hangen von der Anschauung Uber die endgiltige
Lastenverteilung.

Es gibt drei extreme Mdglichkeiten der endgiltigen
Wirkung der Umsatzsteuer:

1 Sie wird bei jedem Umsatz in die Preise ein-

kalkuliert und erreicht endlich im MaRe der vorauf-
gegangenen Umsé&tze — oder gar vermehrt um ent-
sprechende Gewinnzuschlage — den Verbraucher,
der die Last endgiltig im gesteigerten Warenpreise
tragt. Dies war die Absicht des Gesetzgebers; Popitz
hat die Ansicht, da die allgemeine Umsatzsteuer bei
einem niedrigen Satze diese Wirkung erziele, auch
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spater noch vertreten?, und zwar im Gegensatz zu
der Annahme einer weiteren Uberwélzung (zweiten
Grades) auf den Lohn. Eine solche mechanische Fort-
walzung der Steuer von den Verbrauchsmitteln des
Arbeiters auf den Lohn und weiter erneut auf die
Verbrauchsmittel wéare allerdings sinnlos, wenn nicht
hierbei ein Teil der Steuerlast seitlich hinausgescho-
ben wirde auf jene breiten Schichten, die ihr ge-
sunkenes Realeinkommen nicht entsprechend zu
steigern vermdégen. In dieser Form habe ich selbst
seinerzeit eine wiederholte Uberwélzung fir méglich
erklart unter dem Eindruck der unbegrenzten Elasti-
zitat der Preise in der Inflation; heute setzen das W elt-
preisniveau und die nur begrenzte Dehnbarkeit der
Geldmenge und -Umlaufsgeschwindigkeit den Fort-
wélzungstendenzen enge Grenzen3.

2. Die Uberwélzung der allgemeinen Umsatzsteuer
auf den Verbraucher gelingt nicht, die Lasten bleiben
beim Produzenten oder Handler hdangen, sie verteilen
sich in ,der Wirtschaft®* und werden als allge-
meine Spesen getragen. — Diese These ist eindrucks-
voll von Schumpeter vertreten worden. Er rihmt der
Umsatzsteuer nach, ihre Last schmiege sich ,wie
weicher Mortel in alle Fugen und Risse an alle Ein-
und Ausbuchtungen des Wirtschaftskdrpers* und ver-
teile sich so in der wenigst produktionshindernden
Weised). Auch O.v. Mering halt die Umsatzsteuer zum
groBeren Teil fur nicht Gberwéalzbarh.

3. Die Umsatzsteuer wird weder auf den Preis der
Produkte geschlagen und auf den Verbraucher iber-
walzt, noch vom Unternehmer- und Handlergewinn
getragen, sondern vom Produzenten auf den Arbeits-
lohn rickgewaélzt; sie verursacht also letzten Endes
Lohndruck. Diese Wirkung hat fir alle international
preisgebundenen Waren Hans Neisser behauptetf.

Gegen alle drei denkbaren Formen der Auswirkung
der Umsatzsteuer ergeben sich nun schwere Be-
denken. Die vom Gesetzgeber beabsichtigte Wirkung
einer allgemeinen Verbrauchsbelastung bedeutet eine
unterschiedslose Besteuerung von Reich und Arm,
von lebensnotwendigen und unnétigen Gitern. Sie
widerspricht also den Forderungen einer gerechten
und wirtschaftlichen Steuer — in erh6éhtem MaRe,
wenn eine Uberwdalzung zweiten Grades gelingt.
Immerhin lieBe sich sagen, dall bei der verschleierten
allgemeinen Preissteuer bei niedrigem Satze die
Steuerlast noch ertraglich sei im Vergleich mit dem
Betrage, den der Staat auf diese Weise ohne grol3e
Reibungswiderstande einsteuert.

Eine Belastung des Gewinns durch die heutige
Umsatzsteuer als sinnvoll zu bejahen, geht kaum an,
weil ein groBer Teil der Unternehmen heute bereits
ohne Rentabilitat arbeitet und die Summe der 6ffent-
lichen Lasten die Produktion zunehmend unrentabel

2) J. Popitz: Allgemeine Verbrauchssteuer. Handbuch der Finanz-
wissenschaft, Band Il, 1927, S. 881/89; &ahnlich heute noch F. K. Mann:
Deutsche Finanzwirtschaft. Jena 1929, S. 134.

8) Vgl. H. Ritschl: Theorie der Staatswirtschaft und Besteuerung.
Bonn 1925, S. 221 u. S. 91 f.

4) Josef Schumpeter: Wen trifft die Umsatzsteuer? Deutscher Volks-
wirt, 3. Jahrg. 1928, Nr. 7.

5 O. Frh. v. Mering: Die Steueriberwélzung, Jena 1928, S. 181.

e) Hans Neisser: Die produktionspolitische Bedeutung der Gewerbe-
und Umsatzsteuer. Gutachten fir die Konferenz von Eilsen. Ver-
offentlichungen der Friedricli-List-Gesellschaft, 4. Band, S. 304. Vgl. auch
,,Magazin der Wirtschaft*, 5. Jahrg. 1929. Nr. 24, S. 925.
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macht. In dieser Hinsicht die dringend notwendige
Erleichterung zu schaffen, ist ja gerade eine der
wesentlichen Aufgaben der Steuerreform. Zur Be-
lastung des Gewinns sind die Einkommen-, Kdrper-
schaft- und Vermdgensteuern die angemessenen und
schon in hohem MaRe angewandten, geeigneten
Steuerformen. Neisser berechnet einen Durchschnitts-
gewinn der Kapitalgesellschaften von 4,5—4,7 % far
1927, von 5—5,2 % fur 1929, und er weist auf die
gleichzeitigen Kapitalmarktsatze zum Vergleich hin.
Die Realsteuern sind in ihrer Wirkung der Umsatz-
steuer gleich zu erachten; hier steht also nicht blof3
das Einfallen der Umsatzsteuer, sondern auch der
Realsteuerlast auf den Gewinn zur Frage.

Endlich: Wenn die Umsatzsteuer getragen wird
durch eine Rickwéalzung auf den Lohn, so trifft sie
ausschlieBlich die Arbeiterklasse, ihre Wirkung ist
dann entgegengesetzt jener der aulersten Fortwal-
zung durch wiederholte Lohnerhdhung. Hier wird
die Last von der organisierten Arbeiterschaft seitlich
herausgeschoben auf alle Ubrigen Verbraucher-
schichten; bei der Rickwalzung auf den Lohn tragt
die werktatige Arbeiterschaft, nicht dagegen die
Arbeitslosenschicht und die Sozialrentnerschaft, die
Steuerlast. Auch diese Wirkung wird der Finanz-
politiker nicht bejahen wollen, obschon dabei die
Belastung leistungsunfahiger Schichten vermieden ist.

Welche der drei Thesen der Umsatzsteuerwirkung
hat nun die groRte Wahrscheinlichkeit fir sich? —
Eine allgemeine Fortwéalzung der Umsatzsteuer auf
die Preise der Produkte und damit auf die Ver-
braucher ist heute wohl kaum anzunehmen. Ein
Hauptnachteil der gegenwaértigen allgemeinen deut-
schen Umsatzsteuer ist, dall die Einfuhrwaren nicht
einer nachtraglichen Umsatzversteuerung unter-
liegen. Gegen diese notwendige Ausgleichsbelastung
ist stets das technische Bedenken erhoben worden,
die deutsche Zollverwaltung sei nicht auf Wertzélle
eingestellt, die nachtragliche Umsatzversteuerung
eingefihrter Waren sei technisch undurchfihrbar’)-
So muBl fur alle Waren, die einen Weltmarktpreis
haben, der mitbestimmt wird durch Lander ohne
Umsatzsteuer (wie die Vereinigten Staaten) oder mR
Ausfuhrvergiitung der Umsatzsteuer, die Uberwél-
zung der Umsatzsteuer auf die Warenpreise und die
Verbraucher ausgeschlossen sein. Und dies ist gewil}
bei dem weitaus gréRten Teil der umsatzsteuer-
pflichtigen Giter der Fall.

So bleiben nur die beiden andern Falle der Steuer-
wirkung. Die Rickwalzung der Umsatzsteuer auf den
Lohn stellt sich Neisser so vor, daR bei gleichzeitig
steigender Tendenz der Léhne durch verstarkte An-
wendung von Maschinen lebendige Arbeit so lange
freigesetzt wird, bis der Druck der Arbeitslosigkeit

So in der Denkschrift des Reichsministers der Finanzen vom 27. Sep-
tember 1924 (Reichstagsdrucksache Nr. 558). Hier wird aus der pessimisti-
schen Beurteilung der Umsatzsteuer — vor allem ihrer Wirkungen aui
den AuBenhandel: Erschwerung der Ausfuhr, Erleichterung der Einfuhr —
die Folgerung gezogen, ,mit der gréReren Stetigkeit der deutschen
nanzen den allmahlichen Abbau des Umsatzsteuergesetzes vorzunehinen «
Spater hat Popitz einen Ausgleich darin gesehen, daR bei der Bemessung
der Zollsatze die Vorausbelastung der inlandischen Waren mit der Um-
satzsteuer in Betracht gezogen werden kdénne. Notwendig ist dieser Aus-
gleich, wenn er uberhaupt vorgenommen wird, ungenau und erscheint
in den Handelsvertragsverhandlungen als Schutzzoll.
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dem Lohnauftrieb ein Ende bereitet®. Dies ist nach
den Regeln der klassischen Nationalokonomie richtig
konstruiert; aber es wird das Wesentliche Ubersehen,
dafl heutzutage die Arbeitslosen, die Unterstitzungen
empfangen, keinen Lohndruck mehr austben, dal3 sie
die weiterbeschéftigten Arbeiter nicht unterbieten.
Die unter dem Druck politischer Ldhne, hoher
Steuern und Zinslasten vorgenommene Rationalisie-
rung hat wohl eine gesteigerte Arbeitslosigkeit, aber
keine Lohnsenkung zur Folge gehabt. Eine Rick-
walzung der Steuerlast auf ,den“ Lohn in der von
Neisser gezeichneten Weise kann also nicht beob-
achtet werden. Wohl aber scheint mit hoher Arbeits-
losigkeit das Einkommen der Arbeiterklasse als
Ganzes gesenkt zu sein. Ein Teil der Arbeiterschaft
hat zwar seinen vollen Lohn aufrechterhalten; der
nunmehr arbeitslose Teil dagegen ist auf ein geringes
Unterstiitzungseinkommen angewiesen. Nehmen wir
fir diese tatsdchliche Wirkung nur die allerdings
bedeutsamen Steuerlasten in Anspruch, so ist die
Steuer nicht zuriickgewaélzt auf ,den” Lohn und ,die*
Arbeiterschaft, sondern auf den freigesetzten Teil
der Arbeiterschaft, der gegen Arbeitslosenunter-
stlitzung auf einen Lohndruck verzichtet.

Stehen der Kapitalgewinn und der Unternehmerlohn
fortgesetzt unter dem konzentrischen Druck der ver-
schiedensten Steuern, die ihm zugedacht sind und die
ihm darliber hinaus zufallen, so besteht, wenn zugleich
die Weltmarktlage die Preissteigerung verhindert, nur
die eine Ausweichmdglichkeit, an den Kostenelemen-
ten zu sparen, also zu rationalisieren. Diese Ratio-
nalisierung mufl gréRtenteils mit fremdem, oft aus-
landischem Kapital durchgefihrt werden. Die Ge-
winn,Steigerung wird zum guten Teil von jenem Zinsen-
dienst absorbiert, der der auslandischen Kapitalisten-
klasse zuflieRt. Die Rationalisierung erfolgt unter der
Voraussetzung gleichbleibender Preise; sie steigert
nides die Produktivitat, die Produktenmenge und hat
damit die Tendenz, die Preise zu senken. So gelingt
zWar die Rickwalzung der Steuerlast nicht auf den
Lohn, aber auf den wachsenden freigesetzten Teil der
Arbeiterschaft, dies aber auch nur durch ein Ver-
fahren, das zugleich den Gewinn wieder senken muf3.
Ller fortgesetzte Steuerdruck auf den Kapitalgewinn
'vird damit wieder wirksam und treibt zu erneuter
Nationalisierung, die wenigstens voribergehend Er-
leichterung verschafft.

In der Landwirtschaft hat sich der Weg einer
kapitalintensiven Rationalisierung als ungangbar er-
wiesen — wenigstens fir die grole Masse der Be-
triebe. Eine Freisetzung von Arbeitskraft im land-
wirtschaftlichen GroRBbetriebe kommt kaum in Frage.
Vielmehr wéare hier eine Arbeitsintensivierung von-

oten, die durch die relativ hohen L6hne verhindert
Wird und in der besten Form der inneren Koloni-
sation nicht in groBem Stil betrieben wird. Beim
WroRlandwirt fallen so die Umsatz- und Realsteuern
auf den Gewinn, der durch gedrickte Weltmarkt-
preise ohnedies gering ist, beim bauerlichen Betriebe

die Steuerlast entsprechend auf Gewinn und

) Hana Neiaaer a. a. O. S. 307 (vgl. Anm. 6).
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Arbeitseinkommen. Es ist bekannt, daBl hier ein
Kapitalgewinn meist gar nicht erzielt wird, wenn
man fur die Arbeitsleistungen der bauerlichen Fa-
milienglieder den Landarbeiterlohn veranschlagt.

Hieraus folgt, daR eine zu starke Belastung des
Kapitalgewinns mit Steuern und o6ffentlichen Lasten,
bei gleichzeitigem Aufrechterhalten oder gar Hinauf-
treiben des Lohnniveaus, auch dem Interesse der
Arbeiterschaft widerspricht.

Ebenso wie die nationalékonomische Wissenschaft
in den Jahrzehnten vor dem Krieg gezeigt hat, daB
ein UbermaRiger Druck auf den Lohn nicht im Inter-
esse der Unternehmer und des Kapitals liege, muR3
und darf sie heute feststellen, dalR der GUberméachtige
Druck auf den Gewinn nicht im Interesse der Ar-
beiterschaft liegt.

Gerade der Steuerdruck scheint in dieser Hinsicht
von entscheidender Bedeutung zu sein. Einmal hemmt
das gegenwartige Steuersystem mit scharfen und
unverhaltnismaRigen Satzen die Kapitalbildung und
schreckt vom Sparen ab. Damit wird ein normales
Sinken des ZinsfuBes verhindert und ein rentables
Wirtschaften erschwert. Sodann bedeutet der vom
Gesetzgeber nicht beabsichtigte Druck der Umsatz-
steuer und der Realsteuern auf den Gewinn den
Zwang zu jenen im Gesamtzusammenhang der Volks-
wirtschaft undékonomischen, Uubersteigerten Ratio-
nalisierungsmafinahmen. Sie verscharfen zugleich mit
der Steigerung des Kapitalbedarfs die Lage auf dem
Kapitalmarkt und halten den Zinsful3 hoch.

Eine Verminderung des steuerlichen Uberdrucks
auf den Kapitalgewinn liegt also im Interesse der
Unternehmer, der Arbeiterschaft und der gesamten
deutschen Volkswirtschaft.

Fassen wir das Ergebnis unserer Betrachtungen
zusammen: Die Umsatzsteuer wie die Ertragssteuern
kénnen nur zu einem ganz geringen Teil, d. h. bei
einzelnen Warengattungen, fir die es keine Welt-
marktkonkurrenz gibt und deren Nachfrage un-
elastisch ist, auf den Verbraucher fortgewalzt werden.
Im groBen und ganzen fallt die Steuerlast auf den
Gewinn in einer solchen Hohe, daR fortgesetzt der
Anreiz zu Rationalisierungsmafinahmen gegeben ist.
Damit gelingt zeitweise die Abwalzung auf den frei-
gesetzten Teil der Arbeiterschaft, indes der Gewinn
die Tendenz hat, wieder auf und unter das vorherige
Minimum zurickzusinken. Damit werden aber — im
statischen Zustand der Produktion — die vorangegan-
genen Freisetzungen von Arbeitskraft nicht rick-
gangig gemacht. Der UbermafRige Druck auf den
Kapitalgewinn hat also Kapitalmangel, steigenden
Zinssatz bei gleichzeitiger Kapitalflucht und steigende
Arbeitslosigkeit zur Folge.

Es ist deutlich, daR wir an einer radikalen Steuer-
reform nicht vorbeikommen, wie sie seit nun schon
zwei Jahren von Finanzwissenschaftlern und P oliti-
kern gefordert wird9. Fir uns erhebt sich nun die
Frage, ob eine Umgestaltung der Umsatzsteuer még-

») Vgl. die Schriftenreihe dea Vereins fur Sozialpolitik 174, 1V, uber
Kapitalbildung und Besteuerung. Minchen 1929 (darin mein ,Schluf3-

wort*), und hierzu den Artikel in der Frankfurter Zeitung vom 19. Mai
1929 im ersten Morgenblatt.
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lieh ist, durch die eine andere Verteilung und Aus-
wirkung der Steuerlast eintreten miRte. Hierbei
miRte das Grunderfordernis sein, dall im urspring-
lichen Sinn des Gesetzgebers eine Uberwdalzung der
Umsatzsteuer auf die Erzeugnispreise und damit auf
den Verbraucher ermdglicht wirde. Eine solche
gleichmaRige Belastung des gesamten Verbrauchs,
auch wenn sie den lebensnotwendigen Verbrauch ein-
schlieBt, ware der heutigen Form einer einseitigen
und potenzierten Belastung der aus der Arbeit ver-
drangten Arbeiterschicht bei weitem vorzuziehen. Ein
groRer Teil der Steuerlast wiirde dann dem Verbrauch
der wohlhabenderen Schichten zufallen, ferner dem
reproduktiven Verbrauch, aber auch dem bedeutenden
Sachbedarf der Staatswirtschaft selber. Bei einer
vollen Fortwalzung der Umsatzsteuer auf den Ver-
brauch mindert sich ihr Reinertrag fir den Staat im
Verhéaltnis des Anteils des Sachbedarfs der 6ffent-
lichen Wirtschaft am gesamten Nationalproduktl0.

Eine allgemeine Uberwé&lzung der Umsatzsteuer auf
den inlandischen Verbrauch wiirde voraussetzen, dafi
von allen eingefihrten Waren im MalRe der vorauf-
gegangenen Umséatze die Steuer nacherhoben wirde.
Die ausfuhrhemmende Wirkung der heutigen Umsatz-
steuer ware ebenso zu beseitigen durch eine Ruck-
vergltung der bereits auf der Ware haftenden Um-
satzsteuerbetrdge. Beide Verfahren wirden nicht nur
zeitraubende und kostspielige technische Anforderun-
gen an die Zollbehérden stellen, sondern auch sehr
schwierig genau durchzufihren sein.

Schon fur diese beiden wichtigsten Punkte einer
Umgestaltung des Umsatzsteuersystems erweist sich
die unbedingte technische Uberlegenheit einer Um-
satzsteuer mit Phasenpauschalierung, wie sie Oster-
reich in allméahlichem Ausbau vorbildlich geschaffen
hat. Allerdings setzt auch dieses System eine hohe und
verwickelte Steuertechnik gerade bei der Zollverwal-
tung voraus. Fir die inlandische Umsatzsteuer-
erhebung bedeutet dagegen die Phasenpauschalierung
eine groRartige Vereinfachung der Veranlagung, Ein-
ziehung und Kontrolle, um so mehr, auf je friherer
Stufe der Produktion die Steuer pauschaliter fiur
diesen und alle folgenden Umséatze erhoben wird.
Nach 8§ 22 des Osterreichischen Gesetzes Uber die
Phasenpauschalierung kann der Finanzminister

Lfir einzelne Produktions- oder Geschaftszweige nach

gepflogenem Einvernehmen mit Vertretungen der Betei-

ligten die Ermittlung und Abfuhr der Warenumsatzsteuer
in der Weise festsetzen, daR die Steuer fur alle mit einer

Ware oder mit ihren Bestandteilen vorgenommenen Um-

satze vereint bei dem Erzeuger, bei der Einfuhr oder bei

einem Handler mit einem Steuersatz eingehoben wird,
welcher der durchschnittichen Anzahl der in die Pau-
schalierung einbezogenen Umsatzphasen entspricht, wo-

gegen die vorangegangenen oder folgenden Umsatze ganz
oder zum Teil von der Steuer freigelassen werden“11).

10) Hierauf hat F. K. Mann hingewiesen a. a. O. S. 134. Diese Wirkung
hat er aber allgemein auch fur das heutige System und fiur den Personal-
bedarf der o6ffentlichen Wirtschaft angenommen. Dies hétte jedoch eine
heute unmégliche Uberwalzung zweiten Grades zur Voraussetzung.

11) Vgl. auch die Schilderungen des Systems bei Grabower: Die Ge-
schichte der Umsatzsteuer und ihre gegenwartige Gestaltung im Inland
und im Ausland, Berlin 1925, S.213f., S.260f., 286 f.; ferner Gustav
Stolper: Eine Finanzplan, Berlin 1929, S. 53 und S. 129f., und bei Spitz-
miuller: Das oOsterreichische Steuersystem des Bundes, der Lander und
Gemeinden und die Kapitalbildung. Schriften des Vereins fur Sozial-
politik, Band 174, 1V, S. 267 f.
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Zugrundegelegt wird in den meisten Féllen der Ver-
kaufspreis des Erzeugers. Von eingefiihrten Waren
erhebt die Zollverwaltung eine Ausgleichsbelastung
mit einem etwas hdheren Satz.

Die Phasenpauschalierung ist in Deutschland wie-
derholt, im Zusammenhang mit der bevorstehenden
Reform besonders eindrucksvoll von Gustav Stolper,
gefordert worden. Die Vorteile dieses Systems liegen
auf der Hand: Eingefihrte Waren werden durch eine
Ausgleichsbelastung mindestens mit dem gleichen
Satz belegt. Das erst ermdglicht die allgemeine Fort-
walzung auf den Verbraucher. Die Ausfuhr wird von
der Steuer freigestellt durch eine Vergitung des Pau-

schals. In beiden Féallen ist eine klare Bemessung
mdoglich. Die Verwaltungskosten werden — wenig-
stens bei der inlandischen Steuererhebung — bedeu-

tend gesenkt. Die Zahl der Steuerpflichtigen wird auf
einen Bruchteil vermindert. Die Kontrolle ist leichter
und wirksamer durchzufiihren. Endlich besteht der
bedeutende Vorteil, den Steuersatz nach den Waren-
gattungen differenzieren zu kdnnen, entbehrliche
Giter hoher, unentbehrliche niedriger zu versteuern.
Erst damit werden der allgemeinen Verbrauchssteuer
der Stachel und der Makel des Unsozialen und Un-
wirtschaftlichen genommen. In dem MalRe, in dem
hiervon Gebrauch gemacht wird, mindern sich die
Bedenken gegen eine verstarkte Heranziehung der
Umsatzsteuer zur Deckung des offentlichen Bedarfs;
sie ist geeignet andere unwirtschaftliche Steuern, wie
die Realsteuer, mit zu ersetzen. Die Phasenpauscha-
lierung beseitigt endlich den kinstlichen Anreiz zur
vertikalen Konzentration der Unternehmen, den die
deutsche allgemeine Umsatzsteuer schuf und die tech-
nisch komplizierte GegenmalBnahme des Phasenaus-
gleichs, die den Ubergang der Waren von einem Be-
triebe zum anderen innerhalb eines konzentrierten
Unternehmens als Umsatz zu erfassen versucht.

Als Bedenken gegen die Phasenpauschalierung
sprechen die Schwierigkeit der Bemessung der Pau-
schalsatze, die notwendige Verwickeltheit des ganzen
Systems mit seinen von Ware zu Ware ungleichen
Satzen, der bevorstehende Kampf mit den Interessen-
ten, die Sorge, ob trotz der Méglichkeit genauer Kal-
kulation die Uberwélzung richtig zustande kommen
wird, endlich ,die groBe Frage, ob dies System 1
komplizierten Wirtschaftsgebieten mit einer weitaus
groBeren Zahl von Erzeugungsarten durchfihrbar
ware“ (Popitz). Stolper hélt diese Bedenken nicht fur
schwerwiegend und die deutsche Wirtschaft nicht fur
komplizierter als die 6sterreichische.

Gegen eine einfache Nachahmung des 6sterreichi-
schen Systems der Phasenpauschalierung bei der Um-
satzsteuer spricht indes die alte Erfahrung, daR die
vollstandige Ubernahme eines im Ausland erprobten
Systems unter andersartigen Bedingungen meist mR
einem MiRBerfolg endet. Wir dirfen nicht auler acht
lassen, dal unser Osterreichischer Bruderstaat in der
virtuosen Handhabung einer traditionsreichen, feinen
und raffinierten Verkehrssteuertechnik uns sehr weit
Uberlegen ist. Die Bedenken, der deutschen Zollver-
waltung die werttarifarische nachtragliche Umsatz-
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Steuererhebung von eingefiihrteu Waren zu Uber-
tragen, kdnnen wir nicht einfach als burokratische
Schwerfélligkeit beiseite schieben. Ein richtiges Ab-
schéatzen der vorhandenen Krafte und der Grenzen
ihrer Tragfahigkeit ist die Voraussetzung jeder staats-
mannischen Reform, die vor Ruckschlagen und MiR-
erfolgen sicher sein will. Ebensowenig wie eine faschi-
stische Uniform aus einem Preuf3en einen lItaliener
o6lacht, kann man mit Paragraphen aus einem deut-
schen Zdllner einen dsterreichischen machen. Dies ist
natlrlich nur das eine Extrem, und ferne sei es, das
Gewohnheitsrecht zu verbriefen, daR die Blrokratie
nichts hinzuzulernen habe. Aber ihr Fassungs- und
Aufnahmevermdgen fur grundstirzende Neuerungen
zu Uberschéatzen, ware unweise.

Die Phasenpauschalierung ist aber nicht nur in der
Form einer Herstellersteuer mit Ausfuhrvergitung
und nachtraglicher Versteuerung der eingefihrten
Waren, sondern auch als Kleinhandelssteuer denkbar.
Die Pauschalierung findet in diesem Fall in einem
spateren Stadium des Weges der Giter zum Ver-
braucher statt. Der allergroRte Teil der eingefiihrten
Waren wird hierbei noch durch die inlandische Um-
satzsteuer mit dem allgemeinen Pauschalsatz erfaf3t;
der Absatz ins Ausland kann so gut wie vollstandig
urnsatzsteuerfrei vollzogen werden, ohne daB Rick-
vergitungen vorgenommen werden mifRten. Die
steuertechnischen Aufgaben sind von der Grenze in
ilas Innere, von der Zollverwaltung auf die Umsatz-
steuerverwaltung verschoben. Das heif3t: die steuer-
technischen Schwierigkeiten sind dabei nicht groBer
uls jetzt, es entfallt nur jene bedeutende Verein-
fachung, die eine Pauschalerhebung beim Erzeuger
vornehmlich mit ihrer groBen Verminderung der Zahl
der Steuerpflichtigen bringen wirde. Eine gewisse
Verminderung dieser Zahl tritt jedoch auch bei diesem
System ein. Es wird darauf ankommen, die nahe dem
Verbraucher erhobene Pauschalsteuer moglichst genau
zu veranlagen, den Umsatz moglichst vollstandig zu er-
fassen; denn mit der Hohe des Satzes und der Klein-
heit des Betriebs steigt der Anreiz zu Hinterziehungen.
Die Steuer braucht indes nicht in die letzte Stufe des
Kleinhandels verlegt zu werden; sie kann auch ebenso
'virksam und mit genauerer Erfiillbarkeit wenigerer
Steuerzahler auf die vorletzte Stufe angesetzt werden.

Fir dies Verfahren liegt bereits der ausgearbeitete
Plan einer GroRBhandels - Umsatzsteuer von Karl
B&u aus dem Jahre 1925 vor1). Der Grundgedanke
Isb den bekannten Typ der Kleinhandelsumsatzsteuer,
<ler in dem Regierungsentwurf des Jahres 1919 aus-
Searbeitet wurde, dahin zu &andern, daR die Steuer
uicht beim Kleinhandler, sondern beim Lieferanten
des Kleinhandlers zu erheben ist, bzw. (wenn kein
Kleinhandler beteiligt ist) beim Lieferanten des Ver-
brauchers. So wirden allein GroRhandler, Fabrik-
betriebe mit direktem Absatz an Verbraucher, Grol3-

s,,'.2> Karl Bau: Neugestaltung der Umsatzsteuer Ein Ab&anderungsvor-

icxi dargestellt und erganzt von Steuersyndikus>Dr. a. A. 1lischer,

1925. Oskar Millers Verlag. Bau verwendet fir diese vom Liefe-

des Kleinhandlers erhobene Umsatzsteuer die ungeschickte Be-

Sni. ,Kleinhandelsvorumsatzsteuer*. Sinnvoller und verstandlicher

e<hen wir hier wohl von einer GroBhandelsumsatzsteuer, wobei das

. iz 21 bestimmen hétte, was unter GroBhandel verstanden bziv. ihm
errechtlich gleichgestellt werden soll.
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landwirte und GroBhandwerker der veranlagten
Umsatzsteuer unterliegen. Fir Kleinlandwirte und
Kleinhandwerker sieht der Entwurf eine Pauschalie-
rung der Umsatzsteuer vor. Es ist hier nicht der
Ort, diesen Plan in allen technischen Einzelheiten mit
seinen Kontroll- und Abgrenzungsvorschlagen darzu-
legen. Es geniigt, den Gedanken einer GrofBhandels-
Umsatzsteuer erneut zur Diskussion zu stellen und
als einen gangbaren Ausweg gegeniber den Schwie-
rigkeiten einer Herstellersteuer mit Ausgleichsabgabe
von der Einfuhr- und mit Ausfuhrvergitungen zu
empfehlen. Die Ausfihrung brauchte sich nicht eng
an jenen Vorschlag zu halten.

Eine Phasenpauschalierung der Umsatzsteuer auf
der vorletzten Stufe wirde unseren Hauptanforde-
rungen entsprechen. Die Ausfuhr ware unbelastet, da
sie praktisch kaum je vom Kleinhandler vorgenom-
men wird; bei Versandgeschaften kdnnte der Aus-
landsabsatz freigestellt werden, eventuell mif3te man
die bereits gezahlte Steuer gegen Ausfuhrbescheini-
gung rickvergiten. Die Einfuhr wirde zum gréf3ten
Teil der spateren Umsatzversteuerung unterliegen.
Direkte Bezuge der Kleinhandler und der Verbrauchs-
wirtschaften aus dem Ausland wéaren von diesen
selbst nachzuversteuern.

Ein Nachteil der GroRhandels-Umsatzsteuer ge-
genuber der Llerstellersteuer wéare, dall sie nicht eine
Differenzierung des Steuerumsatzes fiir jede Guterart
vornehmen kdnnte; auch der Bausche Vorschlag kennt
nur einen allgemeinen Steuersatz. Es bliebe indes die
Mdglichkeit, einen ganzen Bereich lebensnotwendiger
Giuter von der Umsatzsteuer freizustellen, namlich
den gesamten Umsatz von inlandischen Agrarproduk-
ten, der an die Hauswirtschaften geht. Damit ware
der Umsatzsteuer ihr wichtigster sozialer Mangel ge-
nommen, und die schwierige und in allen Féllen un-
genaue Erfassung der landwirtschaftlichen, vor allen
Dingen der bauerlichen Betriebe Gberflissig geworden.
Es fragt sich indes, ob eine solche einschneidende
MaRnahme schon heute ertraglich wéare und wie stark
sie das Steueraufkommen mindern wirde, inwieweit
ein hoherer Satz des verbleibenden steuerpflichtigen
Umsatzes einen Ausgleich zu bieten vermdéchte und
dennoch tragbar bliebe. Dies gilt indes ebenso fir
eine ernsthafte Differenzierung des Satzes bei der
Herstellersteuer, wie sie Stolper empfohlen hat. Eine
— in Baus Vorschlag nicht beachtete — Eigenheit der
verbrauchsnahen Umsatzsteuer ist es, daR sie nur den
unmittelbaren, persdnlichen Verbrauch belastet, nicht
den reproduktiven Verbrauch. Das muB zwar den
Steuerertrag senken, 1Rt aber zugleich fast den ge-
samten Sachbedarf der o6ffentlichen Wirtschaft und
ihrer groBen Unternehmen (Reichsbahn, Post) steuer-
frei, verhindert das Eingehen der Steuer in den Preis
der Produktionsmittel und der Wohnbauten und ver-
meidet so eine Schadigung der Wettbewerbsfahigkeit
der deutschen Wirtschaft auf dem Weltmarkt.

Welchem System der Phasenpauschalierung man
auch endgultig den Vorzug geben wird, sie bleibt dem
gegenwartigen System der allgemeinen Umsatzsteuer
weit Uberlegen. Sie allein vermag mit der Gleich-
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Stellung der eingefiihrten Waren und der Freistellung
der Ausfuhr die Idee der Steuer, eine allgemeine Ver-
brauchsbelastung herbeizufihren, mit der Ermdg-
lichung der Uberwéalzung zu verwirklichen. Eine
solche allgemeine Verbrauchsbelastung ist den heu-
tigen zerrittenden Wirkungen der Umsatzsteuer vor-
zuziehen, sowohl im Interesse des Ganzen wie aller
beteiligten Schichten. M it steuertechnischen Schwie-
rigkeiten hat jede Form der Umsatzbesteuerung zu
kampfen.

Von dem Erfolg der Reform wird es abhangen, ob
die verbesserte Umsatzsteuer jenen Teil der Real-
steuern, der in derselben Richtung wie die gegen-
wartige Umsatzsteuer wirkt, mitibernehmen kann,
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oder ob andere Steuern zu diesem Zweck auszubauen
sind. Jedenfalls verdienen die besonderen Verbrauchs-
steuern, die entbehrliche Guter treffen, sofern sie noch
irgend ausbaufahig sind, vor einer undifferenzierten
Umsatzsteuer den Vorzug.

Die Einsicht, da es heute unumgéanglich notwendig
ist, die hohen Steuern und nicht zuletzt die Repara-
tionslasten gleichmaRig auf alle Volksschichten zu
verteilen und durch eine Beschrankung des unmittel-
baren Verbrauchs vornehmlich der entbehrlichen
Guter zu tragen, ist heute fast allgemein verbreitet.
Mochte die durchgreifende Reform nicht weiter von
Quartal zu Quartal und von Finanzminister zu
Finanzminister verschleppt werden!

Reform der Anwaltsgebuhren

Von Rechtsanwalt Dr. Kurt Ball

Seit einiger Zeit verliert

Umfang hinzu.

die Anwaltschaft,
herrscht, immer weitere Arbeitsgebiete und gewinnt neue

soweit nicht Anwaltszwang

nur in geringem

Die Ursachen missen in den Vorteilen begriindet sein, die

fiar die Wirtschaft bei Zuziehung eines anderen Vertreters oder Beraters statt

des Anwalts eintreten.

Der Hauptunterschied liegt in der starren Geblhren-

bemessung der Anwaélte, von der abzugehen die anwaltliche Standesauffassung

zur Zeit noch verbietet.

In der Anwaltschaft wird die Zulassung von abwei-

chenden Gebihrenoereinbarungen nach festen Grundsatzen, insbesondere fir
Beitreibungssachen, lebhaft erdrtert.

Wahrend der Inflation ging es den Anwalten
schlecht. Aber niemand machte sich dariber beson-
dere Gedanken, weil die Anwaltschaft dieses Schick-
sal mit den meisten Berufen teilte. Als die Inflation
beendet war, in den Jahren 1924 bis 1926, wurden
durch die Aufwertung und durch die Rechtsprechung
des Reichsgerichts Gber den Schwarzkauf von Grund-
stiicken besonders viele Prozesse verursacht, so dal3
sich die Lage der Anwaltschaft besserte. Als diese
Einnahmequelle versiegte, trat ein immer scharferer
Rickschlag ein, und in diesem Augenblick begannen
die grundsatzlichen Uberlegungen, weshalb es dem
Stande schlecht gehe, denn jetzt wurde im Gegensatz
zur Inflation dieser Zustand als endgiltig empfunden.
Dal eine kleine Zahl von Anwalten lUber hohe Ein-
kommen verfigt und ein groBer Teil sein gutes Aus-
kommen hat, dalR ebenso auf der anderen Seite viel
Not besteht, ist zwar in der Natur des freien Berufs
begrindet. Die Berichte der Unterstitzungs-Kom-
missionen lassen allerdings vermuten, daB die Not-
lage viel verbreiteter ist, als man in der Offentlich-
keit glaubt und fir normal anzusehen wéare. Aber
das Wesentliche in den Gedankengangen der Anwalt-
schaft war nicht so sehr die Notlage im einzelnen
Fall, sondern die Beobachtung, dal? sich das Arbeits-
gebiet im Laufe der Jahre verringerte, dalR Arbeits-
gebiete verloren wurden, die friher zur regelmafigen
Tatigkeit gehdrt hatten, und dall neue Arbeitsgebiete
nur in geringem Umfang hinzukamen. Eingriffe der
Gesetzgebung in die Tatigkeit der Anwalte, wie sie
etwa mit erheblicher Wirkung in Verbot des Auf-

tretens vor den Arbeitsgerichten, ohne erhebliche
Wirkung in der Schaffung der preuBischen Verwal-
tungsgerichtsrate versucht wurden und sich standig
wiederholten, die Entstehung neuer wirtschafts-
beratender und vertretender Berufe, die Tatsache*
dalR die Anwaltschaft in diesen Kampfen unginstige-
Entscheidungen des Gesetzgebers nicht hatte ab-
wehren kénnen, auch in der Offentlichkeit wenig
Unterstitzung gefunden hatte, fihrten dazu, die Stan-
desfragen erneut zu durchdenken. Das zeigte sich zu-
nachst in der Behandlung von Einzelproblemen. Bald
folgten grundsatzliche Uberlegungen.

1.

Das Grundproblem eines Standes ist die Erhaltung
und eventuelle Erweiterung seines Tatigkeitsgebiets.
W ill man das Problem, wie fir die Anwaltschaft
weiterer Arbeitsraum zu gewinnen ist, genauer ver-
folgen, so ist es das Problem einer zweckmaRigen
Einschaltung in den Wirtschaftsvorgang. Schon vor
dem Kriege hat man den Wunsch nach Erweiterung
gehabt und diese Frage auf Anwaltstagen behandelt*
Aber alle Beschlisse haben praktisch nicht viel ge-
andert, haben umgekehrt Verluste an Arbeitsgebiet
nicht abwenden kénnen, weil man wohl das Ziel sah*
aber nicht erkannte, dal man sich selbst durch
manche Teile der herrschenden Standesauffassung
den Weg dahin verbaut hatte. Heute ist es notwendige
die Standesanschauung einer Kritik zu unterziehenl*

i) Die folgenden Ansfihrungen schlieBen sich an meine Schrift »Ge
bilirenlockerung® an, die bei einem Preisausschreiben des Deutscn
Anwalt-Vereins eingereielit war und den zweiten Preis erhielt (W. Mose -
Buchhandlung, Leipzig 1930. Druckschrift Nr. 25 des Deutschen Anwalt
Vereins), sowie an meinen Aufsatz ,Gebiihrenvereinbarungen in Beitrc*
bungssachen* (Deutsches Anwaltsblatt 1930, Novemberheft).
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Die mirtschaftsberatende Tatigkeit hat auf ge-
mischt-rechtswirtschaftlichem Gebiet in den letzten
Jahren eine grol3e Bedeutung gewonnen. Seit langerer
Zeit entsteht neben der Anwaltschaft ein wirtsehafts-
beratender Stand nach dem anderen. Der Anwalt-
schaft ist es nur in geringem Umfang gelungen, in
dieser Richtung ihr Arbeitsgebiet zu erweitern, ob-
wohl hier neben der Prozef3tatigkeit der natirliche
Erweiterungsraum liegt. Da es aus der Verwaltung
und der Industrie bekannt ist, daR Juristen nicht nur
das Zivilrecht beherrschen kdénnen, sondern ihrer
Vorbildung nach durchaus geeignet sind, wirtschaft-
liche Dinge zu verstehen und auf dem gemischt-
rechtswirtschaftlichen Gebiet tatig zu werden, kann
hier nicht die Eigenschaft des Anwalts als Juristen
die Ausbreitung seiner Tatigkeit gehindert haben.
Aber auch die gerichtliche Tatigkeit ist dem Anwalt
teilweise verloren gegangen, insbesondere in so-
genannten Beitreibungssachen, in denen es nicht zu
streitiger Verhandlung kommt, sondern in denen sich
die Tatigkeit auf die Erwirkung eines vollstreck-
baren Titels im Versdumnisverfahren oder Mahnver-
fahren und die anschlieBende Zwangsvollstreckung
beschrankt. Weniger, aber auch hier nicht ganz un-
bedeutend, tritt dieselbe Erscheinung bei amtsgericht-
lichen streitigen Sachen hervor, bei denen kein An-
waltszwang besteht. Teils werden solche Sachen
durch Rechtskonsulenten, teils durch Angestellte der
Firmen selbst bearbeitet. W ir sehen also tberall da,

kein Anwaltszwang besteht, dal sich der Stand
der Anwaltschaft gegeniber anderen Wettbewerbern,
die zum erheblichen Teil weniger leistungsfahig sind,
ijlieht durchzusetzen vermag. W ir missen fragen, was
denn wohl die Ursachen gewesen sind, die zu solcher
Entwicklung gefiihrt haben. Diese Ursachen werden
'Wr am ehesten linden, wenn wir prifen, durch
Welche Bestimmungen des Anwaltsrechts und der
an\valtlichen Standesauffassung sich die Zuziehung
eines Rechtsanwalts fir den Kaufmann von der Zu-
teilung eines anderen Vertreters oder Beraters unter-
scheidet. Selbstverstandlich brauchen an dem fur die
Anwaltschaft unglinstigen Ergebnis nicht alle diese
Unterschiede teilzuhaben, aber daR innerhalb dieser
esonderheiten des Anwaltsrechts auch die Grinde
*egen missen, die bisher zu einer Ausschaltung der
owaltschaft auf diesen Gebieten gefihrt haben, ist
Zu vermuten.

Vier Punkte unterscheiden den Anwalt bisher in
seinen Beziehungen zum Klienten vom sonstigen Ver-
lie r oder Berater:

E Die Bindung an gesetzliche Gebuhren, verbun-
den mit dem Standesverbot, Honorare unter den ge-
setzlichen Gebilhren zu vereinbaren, und als Folge

avon Uberall da, wo die Hohe der gesetzlichen Ge-
I Iren hn voraus nicht zu tUbersehen ist, das Verbot
er Vereinbarung einer festen Summe als Honorar
“nd das Verbot einer Erfolgsquote, weil diese beiden

ebiilrren Vereinbarungen ja im Ergebnis mdglicher-
weise unterden gesetzlichen Gebuhrenbleiben kénnten.

2. Das Verbot der Fachbezeichnung (seit einem
aire in beschranktem Umfang aufgehoben).
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3. Das Verbot jeder Werbung, auch in vornehmster
Form, auch als Standesreklame.

4, Das Verbot einer Assoziation mit Nichtanroalten,
selbst mit Akademikern wirtschaftsberatender Be-
rufe.

Innerhalb dieser Vier Beschrankungen — in ein-
zelnen oder in allen — musen wir die Grinde ver-
muten, die zu der fortschreitenden Ausschaltung der
Anwaltschaft auf den Gebieten auflerhalb des An-
waltszwanges gefihrt haben, und die auf diesen Ge-
bieten die Anwalte kunstlich wettbewerbsunfahig
machen. Jeder einzelne dieser Punkte bedarf der
Untersuchung, ob und wie weit er an der Ausschal-
tung der Anwaltschaft beteiligt ist, und durch welche
Anderungen der Weg zu erfolgreicher Arbeit frei-
gemacht werden kann; denn darum handelt es sich:
bisher nicht erkannte Hindernisse zu erkennen und
eventuell zu beseitigen. Mit Ricksicht auf den zur
Verfllgung stehenden Raum soll hier nur die Ge-
bihrenfrage erdrtert werden.

Die Wirtschaft stellt unsere wichtigsten Klienten.
Es ist bekannt, daR die starre Honorarberechnungs-
methode der Gebihrenordnung mit ihrer im voraus
nicht Ubersehbaren Kostenhéhe fur viele Kaufleute
ein Grund ist, Prozesse nicht zu fihren oder Nicht-
anwalten zu Ubertragen, und daR auch hei Be-
ratungen auBBerhalb der Prozel3tatigkeit die Honorar-
berechnung des Anwalts an manchen Kanten der
Gebihrenordnung und der Standesauffassung an-
stoRt. Jeder von uns Anwalten weiR, wie oft wir
Winsche der Kaufmannschaft hinsichtlich der Art
der Berechnung des Honorars ablehnen missen, sei
es wegen Unzulassigkeit nach der Gebihrenordnung
oder nach der Rechtsprechung des Ehrengerichts. Da
wird ein festes Gesamthonorar vorgeschlagen oder
eine Honorarermé&aRigung bei Ubernahme einer groRen
Anzahl von Sachen oder eine Beteiligung am Erlés
usw. Jeder Vorschlag dieser Art, soweit er nicht ver-
einzelt auftaucht, sondern sich typisch wiederholt,
zeigt, was der Kaufmann im Sinne seiner gewohnten
kaufméannischen Ubung und Kalkulation fur zweck-
entsprechend und angemessen héalt. Dabei handelt es
sich oft gar nicht um eine Verringerung des Hono-
rars, sondern um eine andere Bemessungsmethode.
Jeder Fall, in dem der Antwalt einen solchen vom
kaufmannischen Gesichtspunkt durchaus angemesse-
nen Vorschlag ablehnen muR3, verringert das Arbeits-
gebiet der Anwaltschaft und vermehrt das Arbeits-
gebiet der anderen Berufe, denn die Folge ist, daR
der Kaufmann nur noch mit denjenigen Sachen zum
Anwalt geht, die ein anderer Uberhaupt nicht be-
arbeiten kann, dal} er sich dagegen auf Gebieten ohne
Anwaltszwang teilweise nichtanwaltlichen Beratern
zuwendet.

Es taucht also die Frage auf, ob denn das bisherige
Anwaltsrecht sachlich berechtigt ist. Diese Frage ist
m. E. zu verneinen. Es ware durchaus mdglich, die
Gebuhrenfrage in anderer, den Winschen und An-
schauungen der Wirtschaft mehr entsprechender
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Weise zu regeln; ohne daR hierdurch der Grund-
charakter des anwaltlichen Berufs als eines Organs
der Rechtspflege mit eigener Berufsauffassung und
eigener Ehrengerichtsbarkeit geandert wirde. Fur die
Fihrung streitiger Prozesse wird die Berechnung von
Gebuhren nach der Gebihrenordnung im Normalfall
zwar stets die Regel bilden, doch ist auch hier fiur
gewisse Falle die Zulassung abweichender Verein-
barungen zweckmafRig und denkbar. Besonders her-
vorgehoben sei, dall es sich bei diesen Bestrebungen
nicht darum handelt, dem einzelnen Anwalt die freie
Unterbietung zu gestatten, sondern fir gewisse Falle
allgemeine, von der Geblhrenordnung abweichende
zweckmaRigere GebihrenVereinbarungen zuzulassen.

Um Irrtimer zu vermeiden: Die Gedankengange,
die ich im Vorstehenden entwickelt habe, sind nicht
die herrschende Auffassung der Anwaltschaft, aber
sie werden von einer Minderheit vertreten, die schon
jetzt recht erheblich zu sein scheint, und es ist keines-
wegs ausgeschlossen, daB sie sich binnen kurzem
durchsetzen werden. Bei einer Ausschul3sitzung des
Deutschen Anwalt-Vereins, die besonders die Frage
der Gebihrenvereinbarungen in Beitreibungssachen
betraf, wurden die Reformvorschlage mit einer Mehr-
heit von 12 gegen 8 Stimmen abgelehnt, es wurde
aber gleichzeitig beschlossen, die gesamten Fragen
der nachsten Abgeordnetenversammlung des Deut-
schen Anwalt-Vereins zur Stellungnahme vorzulegen.

N

Das Gebiet, auf dem am ehesten Reformen zu er-
warten sind und auf dem schon positive Reform-
vorschlage vorliegen, betrifft die Beitreibungssachen.
Es sei deshalb die Entwicklung des letzten halben
Jahres auf diesem Gebiet naher geschildert.

Ein Anwaltverein in Westdeutschland hatte mit
der Industrie- und Handelskammer seines Bezirks
vereinbart, Beitreibungssachen, also alle Sachen, in
denen es nicht zu einer streitigen Verhandlung kommt
und in denen dem Anwalt die Erwirkung eines voll-
streckbaren Titels und die anschlieBende Zwangs-
vollstreckung Ubertragen wird, so zu Ubernehmen,
dalR der Anwalt im Falle des MiBerfolgs nur den
Ersatz seiner tatsachlichen Auslagen Und einen nach
der Hohe des Objekts abgestuften sehr mafigen
Pauschalsatz erhalt, dagegen dem Glaubiger nicht die
gesetzlichen Geblihren berechnet, wahrend im Falle
des Erfolgs die gesetzlichen Gebihren und die tat-
sachlichen Auslagen vom Schuldner eingezogen wer-
den und dem Anwalt auBerdem der erwdhnte maRige
Pauschalsatz als Ausgleich verbleibt. Gemeint war
dies so, daR die betreffenden Anwalte diese Be-
dingungen nur fir Firmen ihres Bezirks gelten lassen
wollten. In den Richtlinien war das aber nicht aus-
drucklich vermerkt, und die Verdffentlichung dieser
Richtlinien rief in der Anwaltschaft lebhafte Ent-
ristung hervor, weil die Kollegen der Nachbarorte
darin eine Unterbietung sahen; denn es war zu er-
warten, dall die Firmen der Nachbarorte nun plétz-
lich alle derartigen Sachen, soweit mdéglich, nach dem
betreffenden Orte gaben. Das Vorgehen fihrte zu
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einem sehr scharfen BeschluR des Vorstandes des
Deutschen Anwalt-Vereins, der einzelnen Anwaéalten
und ortlichen Vereinen das Selbstandige Vorgehen
untersagte. Gegen die betreffenden Anwalte wurde
ein Ehrengerichtsverfahren eingeleitet, aber gleich-
zeitig wurde die sachliche Frage der Zulassung be-
sonderer Gebihrenvereinbarungen in Beitreibungs-
sachen einem Ausschull des Deutschen Anwalt-
Vereins zur Beratung Uberwiesen. Inzwischen hatte
sich die erste Aufregung gelegt. Es war bekannt ge-
worden, da3 die Richtlinien nicht eine Unterbietung
in dem erwahnten Sinne darstellten, sondern nur fir
Firmen des betreffenden Ortes gelten sollten, und cs
fand der Grundgedanke dieser Richtlinien bei einer
ganzen Anzahl ortlicher Anwaltvereine Anerken-
nung, mit der Einschrankung, dall auch &rtlich nichts
ohne die Zustimmung des Deutschen Anwalt-Vereins
geandert werden dirfe.

Bei der schon erwahnten Ausschufisitzung standen
sechs Vorschlage zur Erdrterung:

1, Vorschlag des westdeutschen Anwaltvereins,
dessen Inhalt schon oben skizziert wurde.

2. Nach einem aus Siuddeutschland kommenden
Vorschlag sollen bei der Ubernahme von Beitreibungs-
Sachen stets die tatsachlichen Auslagen und eine
Grundgebihr von 2 % des beizutreibenden Betrages
erhoben werden (mindestens 1oder 2 RM), ferner eine
Erfolgsquote von 10 % des beigetriebenen Betrages.
Dagegen sollen die gesetzlichen Gebuhren Gberhaupt
nicht liqguidiert und insbesondere auch in erfolg-
reichen Sachen nicht vom Schuldner eingezogen wer-
den. Diese Vereinbarung wirde fir Firmen in Be-
tracht kommen, die auch mit Schuldnern in Verbin-
dung bleiben, die sie gelegentlich verklagen miussen,
und die deshalb Wert darauf legen, den Schuldnern
nicht in solchen Sachen die Tragung der Anwalts-
kosten zu verursachen. Ob Firmen dem Schuldner
gegenlber hieran Interesse haben oder nicht, scheint
nach den vorliegenden Berichten ortlich und nach
Branchen durchaus verschieden zu sein.

3. Ein weiterer Vorschlag ging dahin, im Falle deS
MiRBerfolgs nur die tatsadchlichen Auslagen zu liqui-
dieren, im Falle des Erfolgs dagegen sowohl eine
Erfolgsquote vom Klager wie die gesetzlichen Ge-
bihren vom Schuldner. Es scheint aber, daB dieser
Vorschlag bei einer etwaigen spateren Verwirk-
lichung zugunsten der beiden ersten Vorschlage fort-
fallen wirde, weil das Risiko der Anwaltschaft hier-
durch zu grof3 wirde.

4. Ein anderer Vorschlag ging dahin: Neben diese'l
Vereinbarungen fir zulassig zu erklaren, dal ein An-
walt fir eine Firma samtliche Beitreibungssachert
Ubernimmt und hierfir neben dem Ersatz der tat-
sachlichen Auslagen eine feste Jahrespauschale er-
halt, ferner die gesetzlichen Gebihren nur dann i'l
Rechnung stellt, wenn sie vom Schuldner erstatte
Werden.

5 und 6. Neben diesen Vorschlagen lagen noch zwei
Vorschlage aus Berlin und Hamburg vor, die nur 11
Verbindung mit der an beiden Orten geplanten Er-
richtung einer Zwangsvollstreckungsstelle Bedeutung
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haben sollten und gewisse Ermé&Rigungen der Ge-
bihren bei MiBerfolg vorsahen. Der Vorschlag des
Berliner Ausschusses ist aber in der letzten Versamm-
lung der Berliner Anwaltskammer von dieser ab-
gelehnt worden, so daRR er vorlaufig nicht mehr in
Betracht kommt.

Samtliche neuen Vorschlage sind Versuche. Ihre
Vertreter gehen davon aus, dall es zweckmaRig ware,
einzelnen ortlichen Anwaltvereinen, die in ihrer
Uberwiegenden Mehrheit Geblhrenvereinbarungen
auf dieser Grundlage durchfihren wollen, seitens des
Deutschen Anwalt-Vereins die Genehmigung zu er-
teilen mit der Einschrankung, dalR dies nur fir die
Vertretung von Firmen des betreffenden Bezirks gilt,
Im Laufe eines Jahres wird man dann die Erfahrung
gesammelt haben, ob die Anderung der Gebiihren-
yereinbarung in der Lage ist, die Wirtschaft zu inter-
essieren und derAnwaltschaftwenigstens einenTeil des
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verlorengegangenen Arbeitsgebiets in Beitreibungs-
sachen zuriickzugewinnen, und ob die Anwaltschaft
auch unter diesen Gebihrenvereinbarungen mit wirt-
schaftlichem Erfolg arbeiten kann. Erst auf Grund
solcher ortlichen Erfahrungen wird man dann spater
dazu Ubergehen kénnen, die zweckmaBigsten dieser
Vereinbarungen fir das ganze Reich zuzulassen.

Noch einmal sei hervorgehoben, daR diese Ge-
dankengédnge bisher erst von einer Minderheit der
Anwaltschaft vertreten worden sind, und daR sich
erst auf der nachsten Abgeordneteuversammlung des
Deutschen Anwaltvereins, die voraussichtlich im
Méarz 1931 tagen wird, zeigen kann, ob eine Mehrheit
hierfir zu gewinnen ist oder nicht. Sehr erwinscht
waren AuRerungen aus Wirtschaftskreisen gerade zu
der Frage der GebihrenVereinbarung in Beitreibungs-
sachen als Grundlage fir die bevorstehende Verhand-
lung des Parlaments der deutschen Anwaltschaft.

Das amerikanische Bankwesen in der Depression

Von Dr. Robert Arzet

Die Zusammenbriche von Banken im Sidwesten und Westen der Vereinigten

Staaten haben Beunruhigung verursacht.
nicht wesentlich von ahnlichen Vorgangen in
deuten verschiedene Ereignisse darauf
starkerem MaRe erforderlich sein werden als friuher.

Sie weichen in ihren Ursachen
frtheren Jahren ab; indes
hin, daB Stitzungsmalnahmen in
Die gesamte Bank-

situation des Landes hat sich eher gebessert, Die Kreditfazilititen des Reserve-

systems sind gestiegen.

Der Liquidationsproze3 auf dein Effektenmarkt ist

noch im Gange, er wird durch die notwendig gewordene Bereinigung der
Investment Trusts verstarkt und gestort.

Krise im Provinzbankwesen

Die Nachrichten Uber Bankzusammenbriche in
Amerika mehren sich von Tag zu Tag. Allein in
siner Woche haben nicht weniger als 84 Banken
ikre Schalter schlieBen missen. Fir die ersten acht
Msftate des Jahres stellt sich die Zahl der Zil-
8ummenbriiche nach einer Zusammenstellung des
federal Reserve Board auf etwa 600. Zwischen 1920
llad 1929 mufRten in den Vereinigten Staaten von
“und 30000 Banken nicht weniger als 5000 liquidiert
'verden, Diese niichterne Statistik zeigt die unge-
lahre Sterblichkeitsquote im amerikanischen Bank-
wesen. Das Tempo der Zusammenbriiche ist in den
letzten Wochen aber sichtlich gestiegen. Man be-
8'nnt sich driben und vielleicht noch mehr in
Europa Uber diese Vorgange den Kopf zu zerbrechen.
Ein Blick auf die Liste der zahlungsunfahig ge-
wordenen Institute zeigt, daR alle ohne Ausnahme

der Provinz domiziliert sind und daB ihr Kunden-
kreis im weitesten Sinne landwirtschaftlichen Ge-
rieten angehdrt. Geradezu von einer Epidemie kann

in den sidlichen und zentralen Staaten
sprechen. Die bedeutendsten Zusammenbriiche
erfo]lgten in Kentucky — National Bank of Ken-
tucky, Louisville, mit einer Anzahl Filialen und
Il Arkansas — hier handelt es sich um die Bankkette
der American Exchange Trust Company. Beide
puppen sind Mitglieder des Federal Reserve

mSystems und der American Bankers* Association. In

Carolina hat das Fallissement der Central Bank aiid
Trust Company, einer Statebank mit Depositen in
Hoéhe von 18 Milk $, Aufsehen erregt. Eine ganze
Anzahl kleinerer Banken in diesem Staat mullte die
Schalter schlieBen. Jedenfalls eine H&aufung, die
nicht nur der Zahl nach, sondern auch im Hinblick
auf die dabei in Mitleidenschaft gezogenen Kapi-
talien Aufsehen erregen muf3te. Sieht man von dem
Kentucky-Institut ab, das mit 40 Mili. $ Depositen
und in einer Stadt mit 300 000 Bewohnern arbeitete,
so befinden sich die notleidenden Institute fast aus-
schlieBlich an Platzen mit einer Bevdlkerung von
1000 bis 10000 Kopfen. Die Uberwiegende Mehrzahl
aller Zusammenbriche hat zweifellos ihre Ursache in
dem Niedergang der Preise fir landwirtschaftliche
Produkte. Diese kleinen Bankeinheiten an der
Peripherie der Wirtschaft haben aus den friheren
Zusammenbrichen nichts gelernt. lhr Kreditgeschaft
ist in ganz einseitiger Weise aufgebaut; es geht gut,
solange die Kreditunterlage intakt ist, es kommt
aber zu einem Massensterben, sobald starkere Preis-
einbulBen bei den lombardierten Waren die Kredit-
basis in UbermaBiger Weise sehmalem. Preisstiirze
sind nun sowohl bei Weizen als auch bei Baumwolle
eingetreten. Gleichzeitig haben sich Uberall groR3e
Lagerbestande angesammelt. Die Nachrieht, dalR der
Farm Board die neue Weizenstlitzung unternommen
hat, um der kritischen Bankensituation zu begegnen,
klingt unter diesen Umstanden durchaus glaubhaft-
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Diese Faktoren erklaren jedoch die jingsten Vor-
gange nicht ausreichend.' Die soziale und wirtschaft-
liche Entwicklung der Nachkriegsjahre hat zu einer
strukturell bedingten Schwachung vieler den land-
wirtschaftlichen Kredit pflegenden Institute gefihrt.
Auch in den Vereinigten' Staaten kann man von
einer Abwanderung der Bevdlkerung vom Land und
von kleinen Orten zu gréRBeren sprechen. Die Aus-
gestaltung des Automobilwesens hatte eine Abwande-
rung der kleinstadtischen Bankkundschaft nach den
groBeren Platzen zur Folge, wo die Fazilitaten in
der Regel reichlicher und glinstiger sind als bei den
kleineren Banken. Dazu gesellt sich der Mangel an
Betriebskapital, unter dem die kleineren Banken
leiden, z. T. infolge geringer Verdienste wahrend der
letzten Jahre in nicht wenigen Fallen auch infolge
Unzureichender Geschéftsfihrung. Die Tatsache, daB
sich diese Schwachefaktoren nun ganz plotzlich an
ganz verschiedenen Stellen bemerkbar machen, wiirde
trotzdem auffallig sein, wenn man sich nicht ver-
gegenwaftigte, dal neben den Unit-Banken, d. h.
Privatbanken im europaischen Sinne, auch schon in
weitem Umfange Kettenbank-Systeme in Mitleiden-
schaft gezogen wurden. Fangt bei einer derartigen
Kette die Schwierigkeit an einem Ende an, so ver-
spirt das andere Ende auch sofort die Auswirkungen.

Die Anhédnger des Branch Bank-Systems — auch
die American Bankers" Association mufite sich zu
einer Umstellung entschlieBen (vgl. MdW Nr. 45,

S. 2080) — finden in den Zusammenbrichen eine will-
kommene Bestatigung fir ihre Argumente. Der
Hinweis, dall die unabhangigen Provinzbanken ein
Bollwerk gegen das Uberhandnehmen des groR3-
stadtischen Kapitals, d. h. doch wohl der ,Wall
Street", darstellen, verfangt heute nicht mehr. Seit
der Zeit, als mit diesem Argument die Provinzkund-
schaft gegen New York und Chicago mobil gemacht
wurde, werden die landwirtschaftlichen Kreditinter-
essen nicht nur starker im Federal Reserve Board
wahrgenommen, sie finden auch eine weitgehende
Vertretung in der Organisation der Federal Land
Banks und der- Intermediate Credit Banks.

Sieht man von den unmittelbaren Ursachen der
Bankzusammenbriiche ab, so spiegeln diese Vorgéange
nichts anderes wider, als die grundlegenden Ver-
anderungen in der Organisation des amerikanischen
Bankwesens, die durch die wirtschaftlichen Note der
Landwirtschaftsstaaten eine erhebliche Beschleuni-
gung erfahren haben. Das System der Branch- oder
Filial-Bariken breitet sich unaufhaltsam aus. Seme
Anhanger haben in John W. Pole, dem derzeitigen
Kontrolleur der Wahrung, sowie in dem Gouverneur
des Federal Reserve Board wertvolle Bundesgenossen
gefunden. Der letztgenannte vertritt die Auffassung,
dalR es nicht mehr zeitgemal sei, bei der Ausgestal-
tung des Bankwesens auf die staatlichen und gesetz-
geberischen Eigenheiten der Einzelstaaten Riuicksicht
zu nehmen, wie das bis jetzt weitgehend der Fall
War, sondern Wirtschaftsprovinzen zu schaffen, die
ungefahr den 25 Bezirken und Unterbezirken des
Federal Reserve Systems entsprechen wirden. Nach
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den Erfahrungen der letzten Jahre .besteht kein
Zweifel, dal das System der Filialbanken im Ver-
gleich zu dem Einheitsbank-System, selbst unter
Beriucksichtigung eines mdglichen Ausbaus des
Korrespondenznetzes der Unit-Banken eine viel
groBere Liquiditat der Banken gestattet, dall es ins-
besondere geeignet ist, die einseitige Festlegung der
Mittel, wie sie gerade die zusammengebrochenen In-
stitute kennzeichnet, zu vermeiden.

Gegenilber diesen Tatsachen hat die Forderung,
einen unabhéangigen Bankierstand zu erhalten, in den
letzten Jahren stark an Durchschlagskraft verloren.
Es ist fir die Zwangslaufigkeit der amerikanischen
Bankenentwicklung bezeichnend, da3 in den Staaten,
in denen das Filialbank-System noch nicht gestattet
ist, das Gruppenbank-System ein anscheinend frucht-
bares Betatigungsfeld gefunden hat. Die Gruppen-
banken unterscheiden sich von den Filialbanken da-
durch, daR die Verwaltung der einzelnen Institute
selbstandig bleibt und lediglich die Aktienmehrheiten
von einer Zentralstelle aus verwaltet werden. Den
Kern derartiger Systeme bildet in der Regel eine
groRBe Stadtbank. Diese Banken stellen vielfach nur
eine verkappte Form des Filialbank-Systems dar,
einen Notbehelf, um einer gegebenen Situation ge-
recht zu werden. Die Umwandlung in Filialbanken
wird sicherlich in manchen Fallen unmittelbar mit
der staatlichen Genehmigung von Filialbanken er-
folgen. Die gegenwartige Krisis ist geeignet, die Ge-
setzgebung Uber die Filialbanken vorwérts zu treiben.

Schon aus diesen kurzen Angaben dirfte ersichtlich
sein, dall die starken strukturellen Veranderungen im
amerikanischen Banksystem durchaus den wirt-
schaftlichen Gegebenheiten des Landes entsprechen.
Wenn jetzt an den Stellen, die sich gegen eine
zwangslaufige Entwicklung auflehnen, ein Massen-
sterben einsetzt, so ist dies unter den gekennzeich-
neten Gesichtspunkten ein natirlicher Vorgang,
gegen den etwas zu unternehmen nur eine Verlange-
rung der jetzigen Krise bedeuten wiirde. Ob die Bank-
struktur in den mittleren und gréRBeren Stadten
und schlieBlich in den Brennpunkten des Geld- und
Kapitalmarkts nach den Geschehnissen dieses Jahres
noch kraftig genug ware, um einer etwaigen Kunden-
panik in der Provinz vorzubeugen, ist eine Frage, die
in der letzten Zeit wiederholt angeschnitten wurde
und auf die es sich lohnt, kurz einzugehen.

Der Status der New Yorker Banken

W ill man sich ein Urteil Gber die Liquiditat der
imerikanischen Banken bilden, sowird man von dem
lusgehen miissen, was die amerikanische Bankpolitik
ieit einem Jahre vornehmlich bestimmt, namlich von
ler Lage des Effektenmarkts. Es ist begreiflich, dal
lie Abkehr der privaten Geldgeber von der Bdrse dm
sjew Yorker Banken mit einer nicht unerheblichen
Verantwortung belastete. Amerika ist das Land der
Wirtscha ftsstatistik. Uber die Vorgange an der Bérse
md in der Bankwelt werden regelmé&Rig eingehende
Statistiken verdffentlicht. Sich aus diesem Zahlen-
werk ein klares Urteil Gber die Liquiditat der Banke»
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zu bilden, ist trotzdem nicht leicht. Die amerika-
nischen Sachverstandigen kommen selbst vielfach zu
erheblich voneinander abweichenden Ergebnissen.
Bei der auBerordentlich engen Verflechtung der ame-
rikanischen Banken mit der Borse ist es, um dies ein-
mal ganz allgemein festzustellen, nicht verwunder-
lich, daR der Liquidationsprozef3 an einem Punkt ab-
gebremst werden muRte, bei dessen Uberschreitung
viele Institute in eine recht schwierige Lage gekom-
men waren. Mit Exekutionen ist man in den Ver-
einigten Staaten weniger rigoros als in Deutschland.
Man glaubt, ob mit Recht oder Unrecht, daR die
Rickbildung der Effektenkurse weit genug gediehen
»st, um eine Gesundung des Effektenmarkts durch
das Aufkommen neuer Kauferschichten zu ermég-
lichen. Sicherlich haben die GroBbanken einen
groRen Teil des in den letzten Jahren auf den Markt
gekommenen Effektenmaterials aufgenommen und
noch nicht weiterleiten kdnnen. Einem Bericht des
Wahrungskontrolleurs zufolge hat sich der eigene
Effektenbestand der amerikanischen Nationalbanken,
d. h. der rund 7000 Mitgliedsbanken des Bundes-
reserve-Systems von 6446 Mill. $ Anfang Oktober
1929 auf 7124 Mill. $ Ende Oktober 1930 erhdéht.
Elen Fortschritt in der Entspannung des Effekten-
markts hat man bisher hauptsachlich an der Ho6he
der Maklerdarlehen gemessen. Es trifft zu, dalR diese
2ahl mit 2185 Mill. $ einen Tiefstand seit 1926 er-
reicht hat und daR der absolute Umfang dieser Kre-
dite keinen AnlaB zu Beflirchtungen mehr geben
Eann. Zeitweise ist freilich der Abbau der Brokers’
°ans durch eine Steigerung der seitens der Mitglieds-
Banken des Bundesreserve-Systems auf Effekten ge-
wahrten Kredite mehr als ausgeglichen worden. Es
MuRR daraus geschlossen werden, dal in Wirklichkeit
Beine Liquidation, sondern eine Umschichtung
der Effektenkredite stattfand. Nun trat aber gerade in
den letzten Monaten auch in dieser Hinsicht eine fuhl-
bare Entlastung ein. So betrugen die Effektenkredite
Reitens der Member Banks Ende 1929 13,2 Milliarden $,
Ende Oktober 1930 nur noch 8,8 Milliarden $.
. E)ie Banken der New Yorker City befinden sich
JBizt zweifellos in einer ginstigeren Lage als vor
einem Jahr. Im Oktober 1929 waren diese Banken mit
b~hr als 5,2 Milliarden $ Maklerdarlehen fiir Korre-
®Pondenzbanken und Kundschaft belastet. Bis Ende
Etober 1930 ist diese Position auf etwas uber eine
L dRarde $ reduziert worden. Die ununterbrochene
~unahme der Anlagekdufe Nem Yorker Banken auf
em Bondmarkt spricht ebenfalls fir den gekraftig-
°a Status dieser Banken. Im vergangenen Jahr
Waren die New Yorker Banken bei der Reserve Bank
ast regelméaRig mit 100—300 Millionen $ verschul-
,eE In den letzten Monaten ist dieser Posten vdéllig
"Neseitigt worden, und viele New Yorker Institute ver-
ugten Uber Barreserven, fir die sie oft keine nutz-
Hngende Verwendung finden konnten. Dies erklart
?LUn Teil die bereits erwahnten Bondkaufe und
jj.fB&t jedenfalls nicht dafir, daR die Banken die
j. ihrer eigenen Aktienengagements fur bedroh-
/m halten. Die Politik der Bondkaufe hat tbrigens
frer letzten Zeit auch da und dort eine kritische
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Beurteilung gefunden. So hat Anderson, der Natio-
naldkonom der Chase National Bank, kurzlich die
Auffassung vertreten, daR die Beweglichkeit der
Banken durch diese Anlagen beeintrachtigt worden
sei. Moglicherweise deutet die Rucklaufigkeit der
Kurse fiir nicht ganz erstklassige Bonds darauf hin,
daB in der Zwischenzeit von dieser Seite aus wieder
eine Erleichterung vorgenommen worden ist. Die
New Yorker Federal Reserve Bank selbst beurteilt in
ihrem Novemberbericht diese Anlagepolitik glnstig.
Man hat in Bankkreisen die Notwendigkeit betont,
Reformen im New Yorker Kredit-System durchzu-
fihren, wobei an eine Ausdehnung des Rediskont-
geschéfts in Commercial Paper gedacht wurde, aber
dieser Weg ist gegenwartig insofern nicht gangbar,
als sich das Kreditbedirfnis der Wirtschaft dauernd
verringert. Von Mitte November bis Mitte Juni 1930
sind die Kredite an die Wirtschaft um mehr als
1,3 Milliarden $ zuriickgegrfngen, eine Erscheinung,
die ihre natirliche Begrindung in dem verringerten
Handelsvolumen und den niedrigeren Preisen findet.
Nach einer Berechnung des Berliner Instituts far
Konjunkturforschung vom Juni dieses Jahres stand
den New Yorker Banken fiir einen Rickgriff auf ihre
Bundesreservebank eine Reserve von rund 2,8 Mil-
liarden $ zur Verfigung; das waren damals 50 % der
kurzfristigen Depositen. Der erhebliche Besitz an
Regierungsanleihen ermdéglicht ja gerade den New
Yorker Banken eine leichte Inanspruchnahme des
Kredites bei den Reservebanken, die ihrerseits wieder
so liquide sind, dal sie diese Kredite nach Malgabe
ihrer Deckungsvorschriften ohne weiteres auch tat-
sachlich erteilen kénnten. Die von Zeit zu Zeit in
der Presse erscheinenden Mitteilungen Uber eine ge-
wisse Illiquiditat NewYorker GroRbanken dirften aus
diesem Grunde stark Ubertrieben sein. Naturlich ist
der Liquiditatsgrad der einzelnen GroRbanken nicht
gleichmaRig, und die Bdrse hat denn auch, wie die
nachstehende Tabelle zeigt, in der Kursbewertung der
Bankaktien seit dem Borsenkrach notwendig gewor-
dene Korrekturen vorgenommen.

Kursbewegung der Nem Yorker Bankaktien

Centr.

Guaran- . .
IIrving  N.Y. Clinsc Nat. Bankers Kann.

Ende Sept. 1929 ty Trust
= 100 Ca  TrustCo TrustCO|Nat. Bk. City Bk. TrustC«» Bank &
TrustCo
1929
Novemberl) ... 71,03 8085  71.82 7727  89.62 8057 80,77
Dezemberl) ... 5558 60,90 54,25 62,69 4400 57,85 66,66

1930

Januarl) . 5759  57.44 5657 5890 4269 5516  64.62
Februarl) 59.85 5864 5646 6212 4551 5516 6535
Marz1) 6322 6143 59.77 6155 4894 6115 7085
Aprill) 73,54 7367 7247 6306  49.04 7355  gpgg
Mail . 68.38  68.08  67.29 62.12 42.49 7024 7975
Junil) 61,05 5864 6254 6117 3640 6250 78722
Juli') 5209 5066 5149 5000 2804 5464 @912

5209 5265 5359 5246 2608 5733 7044
8. August .... 5170 5239 5303 5236 2522 5712 6809
5111 5106  52.48 5056 2447 5454 6523
52.51 51,59 54.47 52.65 2(..68 57.43

54,31 55.05 55.80 55.30 29.91 60.21

54.47 53.92 56.13 55.11 29.60 60.95

56.27 56.51 56.57 57.19 33.86 67 56

53.83 53.45 55.13 53.41 31.01 61 57

52.00 51.86 53.59 50.33 29.25 57.64 67.99
51.66  49.60  53.14 50.37 2880 ' '
47.99  47.87  46.96 4564 2477

4641 4348 4585 4393 o442 5278

43.94 42.55 43.53 42.94 25:07 51.65 55M1
42.57 32.97 42.43 42.04 24.16 49.17 54.80

7. November .. 41.38 38.82 40.00 38.44 23.13 47.52
4., O 41.89 38.82 38,67 39.77 22.35 47.1D 53.37
21. e 42,32 40,42 39,11 39,39 22,15 47,95 52.96

4) Monatsanfang.
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Allgemein kann festgestellt werden, daR die Ban-
ken in den mittleren GroRstaddten zwischen New York
und dem Landwirtschaftsgiirtel eine bessere Liqui-
ditat aufweisen als die New Yorker Banken, wéah-
rend die Banken der landwirtschaftlichen Gebiete
aus den erwahnten Grinden eine Sonderstellung ein-
nehmen, die nur zum Teil mit den Auswirkungen der
Effektenbaisse zusammenhéangt. Das Bild hat sich in
dieser Richtung dadurch vielleicht verscharft, dal
die New Yorker GroBbanken im dritten Quartal des
laufenden Jahres einen Depositenabgang von mehr
als 15 % des Depositenbestandes (1,34 Milliarden $)
zu verzeichnen haben, mit denen diese Institute in
die zweite Jahreshélfte hineingegangen waren, wah-
rend im Ubrigen die Sparbewegung im Lande eine
wachsende Tendenz aufweist. Die Gewinne der
New Yorker Banken haben sich trotz der Geschafts-
unlust im dritten Quartal 1930, d. h. zwischen dem
30. Juni und dem 24. September 1930, fur den die
letzten Ausweise vorliegen, in recht beachtens-
wertem Umfange gehalten. Sie haben jedenfalls bei
weitem ausgereicht, um die Quartalsdividende auf-
recht erhalten zu kénnen. Natirlich 1at der bevor-
stehende Jahresabschlu viele Probleme hervor-
treten, die in den letzten Monaten noch nicht bren-
nend waren. Insbesondere wird die Abschreibungs-
frage, der die National City Bank durch Uberwei-
sung eines Betrages von 20 Millionen $ aus dem
Surplus in den Contingency Fund bereits gerecht zu
werden versuchte, wohl fir die meisten Institute er-
hebliche Bedeutung gewinnen.

Die sanierungsbedurftigen Investment Trusts

Eine wachsende Quelle des Unbehagens auf dem
New Yorker Effektenmarkt ist die Lage der Invest-
ment Trusts. Nachdem sich die Hoffnungen auf eine
grundlegende Wertkorrektur der Effektenporte-
feuilles als trigerisch erwiesen haben, beginnen viele
Trusts, die notwendigen Folgerungen daraus zu zie-
hen. Einzelheiten Uber die Kapitalzusammenlegung
der (auch in Deutschland bekannten) American, Bri-
tish and Continental Corporation sind jungst be-
kanntgeworden. Die Art und Weise, wie die finan-
zielle Rekonstruktion bei diesem Unternehmen er-
folgt, wird vielleicht einmal fir derartige Sanierun-
gen typisch werden. Der Kapitalschnitt geschieht
nach dem Gesichtspunkt, zunachst einmal die Divi-
denden auf die Vorzugsaktien, fiur die die laufenden
Einnahmen ausreichen, sicherzustellen, auRerdem
schafft sich die Gesellschaft eine kleine Reserve, um
fir Veranderungen im Portefeuille einen gréReren
Spielraum zu gewinnen. Da bei dem Unternehmen
auBerdem noch 5 Milk $ funfprozentige Debentures
zu verzinsen sind, missen die Stammaktionare so
lange auf eine Rendite verzichten, als durch Kurs-
besserungen keine Sondergewinne erzielt werden
kénnen. Als zweiter groBerer Investment Trust, der
klare Verhaltnisse schaffen will, legt jetzt auch die
American Cities Power & Light Corp. ihre B-Aktien
von etwa 32 auf 13/4 Mill. $ zusammen. Dieses
Unternehmen gehdrt zu jener Gruppe, die nicht lange
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vor dem Bérsenkrach mit fast tropischer Uppigkeit
um die Goldman Sachs Trading Corp. entstanden ist.
Die enge Verschachtelung zwischen diesem Trust und
der Central States Electric Corp., die wiederum mit
der Shenandoah und der Blue Ridge Corp. liiert ist,
dirfte auch diese Gesellschaften zu einer Neuordnung
ihrer Kapitalverhaltnisse zwingen. Hier beginnt nun
das Problem der Sanierung aus der engeren Sphare
der Investment Trusts herauszutreten und die Banken
starker zu interessieren. Solange es sich um Trust-
gebilde handelt, die ihre Effekten bezahlt haben und,
den urspringlichen soliden Gepflogenheiten gemal,
auf eine Anlehnung an Banken verzichteten, braucht
die interne Lage der Investment Irusts die Bankwelt
nicht zu beunruhigen. Hier aber beginnt es im Ge-
balk eines Trust-Systems zu krachen, das starke
bankmaRige Verflechtungen aufweist. Die Goldmau
Sachs Corp. besitzt als Hauptaktivum Aktien der
Pacific American Associates in San Francisco. Diese
Gesellschaft wiederum kontrolliert die American Co.,
die ihrerseits das Kapital der American Irust Co-
besitzt. Diese ist seinerzeit aus der Fusion zahlreichei
Banken im Bezirk von San Francisco entstanden und
betreibt heute 96 Filialbanken. In diesem Zusammen-
hang verdient der soeben beschlossene Zusammen-
schlul® der Manufacturers Trust Company, der Public
National Bank and Trust Company of New York.
der Bank of United States und der International
Trust Company Beachtung. Etwa 25 % des Aktien-
kapitals der Manufacturers Trust Company befinden
sich im Besitz der Goldman Sachs Trading Corpo-
ration, die im Aufsichtsrat der Bank vertreten ist*
AuBerdem darf man annehmen, daR von der Public
National Bank and Trust Company ebenfalls ein
erheblicher Aktienbetrag im Portefeuille einer der
anderen Konzerngesellschaften von Goldman Sach®
gefihrt wird, so daR hier die Anfange eines kon-
struktiven Umbaus durch Zusammenfassung der
Bankkraft des Konzerns erkennbar werden. Zusam-
men mit dem Filialsystem der Manufacturers Tru«
Company verfiugt nunmehr dieser Konzern Uber die
groRte Filialbank-Organisation des amerikanischen
Ostens. Es wird ihm hierdurch zweifellos erleichter ,
sich von den vielen ihm anhaftenden Schlacken rl
befreien.

Die Liquidation von Investment Trusts hat sich bi«
jetzt in engen Grenzen gehalten, immerhin schein
es, als ob auch diese Lésung mehr und mehr in Er'
wagung gezogen wird. So hat die Winslow Lamer
International Corporation, die noch keine zwei 0"
besteht, kiirzlich die Liquidation vorgeschlagen, ®i
der Begrindung, der Markt der Investment Trus
Aktien nach dem Management Type sei gegenwartig
so schwach, daR der Aktienbesitzer keine Mdghc
keit habe, fir seine Werte einen dem Liquidation«
wert des Portefeuilles entsprechenden Preis zu et
zielen. Der genannte Trust stellt nun seine Aktien
besitzer vor die Alternative, entweder den en
sprechenden Barwert entgegenzunehmen oder sich aB
einem aus den verbleibenden Effekten zu bilden eB
Eixed Trust zu beteiligen, fir den die Bankers T,B
Co. als Treuhanderin fungieren wirde. Die Beliebt'
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heit, der sich der Fixed Trust Typ in den Vereinigten
Staaten erfreut, erleichtert diese Umstellung.

Eine weitere Mdglichkeit der Sanierung ist die Fu-
sion. Dieses Mittel wird in der Regel da Anwendung
finden, wo die Interessen fusionsreifer Investment
Trusts in gemeinsamen Holding-Gesellschaften oder
in einer Bank vereinigt sind. In diesen Tagen ist die
Absicht einer Fusion zwischen der Continental Chi-
cago Corporation und der Chicago Corporation, die
zur Continental Illinois Bank and Trust Company
gehoren, bekanntgeworden. Die beiden Gesellschaf-
ten verfigen Uber Aktiven von rund 100 Mill. $. So-
weit bisher bekanntgeworden ist, wird auch hier eine
Besserstellung der Vorzugsaktionadre auf Kosten der
Stammaktionare angestrebt. Dieser Zwang ergibt sich
schon daraus, dall bei den beiden Unternehmungen
die vorhandenen Vorzugsaktien bei der Ligquidation
zu Kursen fallig sind, die weit Uber dem gegenwar-
tigen Stand liegen. Es unterliegt keinem Zweifel, dai3
m it derartigen Iransaktionen auch eine Bereinigung
des Effektenportefeuilles verbunden sein wird. Die
Ereignisse an den deutschen und zum Teil auch an
den Ubrigen europédischen Hauptbdrsen hangen viel-
fach mit Verkdufen amerikanischer Investment
I'rusts zusammen. Die deutschen Effekten sind zwar
auf ein Niveau zuriickgegangen, das selbst unter Be-
ricksichtigung kommender Dividendenerméafigungen
eine ginstige Rentabilitat sichert, doch ist in den
Vereinigten Staaten durch die Ruckgange im Oktober
ebenfalls eine neue Rentabilitdtsbasis in ihren Um-
rissen erkennbar geworden, so dalR bei der Neuord-
nung des Portefeuilles der Grundsatz der geographi-
schen Risikoverteilung vielfach verlassen wird, zu-
mal driben in den Vorzugsaktien ein Instrument vor-
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handen ist, das der gegenwartigen Kapitalmarkt-
situation und den Mdoglichkeiten einer Kurssteigerung
zunachst besser Rechnung zu tragen scheint, als die
Stammaktien. Der AbstoRungsproze3 durfte schon
ziemlich weit fortgeschritten sein, doch bilden die
noch bei den amerikanischen Investment Trusts vor-
handenen deutschen Effektenposten ein gewisses
Risikomoment, das sich die Baissespekulation nur
allzu gern zunutze macht. Die oben erwahnte Ame-
rican Cities Power and Light Corp. besitzt u. a.
Aktien der Elektrizitats A.-G. vorm. Lahmeyer
& Co., der Hamburgischen Elektrizitats-Werke und
der Rheinische Elektrizitats A.-G. Auch die Ubrigen
zum Konzern Goldman Sachs Trading Corp. ge-
horigen Investment Trusts weisen in ihrem Porte-
feuille deutsche Beteiligungen aus. Wieweit die Ab-
kehr von deutschen Werten eine allgemeine und
dauernde Erscheinung ist, 148t sich auf Grund der
bisher erfolgten AbstoRungen noch kaum beurteilen.

Wenn sich die Lockerung der Effektenbestande bei
den Investment Trusts an der New Yorker Bérse nicht
elementarer durchzusetzen vermochte, so ist dafur
eine Entwicklung verantwortlich zu machen, die den
Abbautendenzen entgegenarbeitet. Es stellt der Ini-
tiative der amerikanischen Finanzwelt ein ginstiges
Zeugnis aus, dall das amerikanische Publikum far
die Beteiligung auf dem Aktienmarkt in der Form
von Fixed Trusts neuerdings in hervorragendem
MaRe interessiert werden konnte. Dennoch wird, wie
die Investment Bankers’ Association kiirzlich zugeben
mufte, durch die Bereinigung der Investment Trusts
die Bankwelt im kommenden Jahr vor neue schwie-
rige bragen gestellt, deren Ldsung die allgemeine
Bankpolitik zeitweilig sicherlich beeinflussen wird.

Die Pelztierzucht- ein prosperierender Erwerbszweig

Von Dr. Fritz Redlich

Vor rund dreiig Jahren ist in Kanada mit der Einrichtung der ersten Silber-

fuchsfarmen die Zucht edler Pelztiere begriindet morden. In kurzer Zeit hat sie

sich Uber weite Gebiete Amerikas und Europas ausgebreitet. Sie hat die Gefahr

des Aussterbens der edlen Pelztierrassen beseitigt und wird fir den Fellmarkt
von Jahr zu Jahr bedeutungsvoller.

Seit etwa dreiRig Jahren entwickelt sich ein neuer
rwerbszweig, der auf Grund seiner bisherigen Lei-
tungen und seiner Aussichten aufmerksame Be-
achtung verdient. Die Zahl der Haustierarten ist
Jahrtausende hindurch unverandert geblieben, seit
einem Menschenalter aber wird mit ausgezeichnetem
Erfolge eine neue Gruppe von Tieren domestiziert,
ueren Domestizierbarkeit zuvor niemand vermutet
uatte. Der Erwerbszweig, von dem wir sprechen, ist
die Pelztierzucht.

Um ihre Bedeutung richtig abschatzen zu kénnen,
juuB man sich Uber gewisse wirtschaftliche Tatsachen

ar sein. Edle Pelze waren Jahrhunderte lang Luxus-
artikel der Vornehmen wund Reichen. Seit dem

m Jahrhundert wurden zwei gewaltige Gebiete mit
geradezu unerschopflichem Pelzreichtum erschlossen:

mdamerika und Sibirien. Die politische Eroberung

und wirtschaftliche Durchdringung beider Gebiete
war mit dem Pelzhandel untrennbar verbunden.
Steigender Nachfrage nach Pelzen standen steigende
Ausbeuten gegenuber. Dieser Gleichgewichtszustand
andert sich um die letzte Jahrhundertwende sowohl
vom Konsum als auch von der Produktion her (wenn
man den Ausdruck Produktion in diesem Zusammen-
hang gebrauchen darf). Der Pelzgebrauch dringt in
immer breitere Schichten und wird — &ahnlich dem
Seidenkonsum—kaum noch als Luxus angesehen. Wah-
rend die Nachfrage steigt, sinken aber die Ertrage,
weil die fortschreitende Zivilisierung die Wohnge-
biete der Pelztiere einengt und weil bei verbesserter
Technik die Jagd intensiviert worden war. Einige
Pelztierrassen, z. B. das slidamerikanische Chinchilla
und der sibirische Zobel, werden fast ausgerottet, und
demselben Schicksal werden sicherlich noch andere
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Pelztierrassen verfallen. Wildschutzgesetze kénnen
den anscheinend unvermeidlichen ProzeR nur ver-
langsamen. Diese Entwicklung spiegelt sich natir-
lich in den Fellpreisen wider. Vergleicht man z. B.
die Fellpreise von 1868 mit denen von 1928, so findet
man Preissteigerungen von 5900 % bei Chinchilla,
1500 % bei hellen Rotfliichsen, 1400 % bei Waschbéaren
(Schuppen), 1100 % bei Zobel, 800 % bei Steinmarder,
300 % bei Nerzen usw. Aus dieser Situation heraus
entsteht um die Jahrhundertwende die Pelztierzucht.

Die rationelle Zucht edler Pelztiere beginnt in
Kanada mit der Zucht des Silberfuchses. Man kann
das Jahr 1894 als das Geburtsjahr bezeichnen, denn
in diesem Jahr wurde von zwei kanadischen Trap-
pern, Dalton und Oulton, auf einem zur Prinz
Eduard-Insel gehdrenden Inselchen der erste in Ge-
fangenschaft geborene W urf Silberfliichse aufgezogen,
nachdem jahrelang mehr oder weniger vergebliche
Versuche vorausgegangen waren. DalR die Pelztier-
zucht gerade mit der Silberfuchszucht einsetzt, hat
seinen guten Grund. Bei einer jahrlichen Jagdbeute
von nur etwa 4500 Silberfuchsfellen hatten diese
Felle um 1908 einen Wert von 500 -4500 RM je nach
Qualitat. Im Jahre 1900 kam das erste farmerzeugte
Silberfuchsfell auf den Markt und erzielte 1880 Dol-
lar; bis 1912 wurden, soweit bekannt, 85 Silberfuchs-
felle aus Farmen geliefert, die insgesamt 88 160 Dol-
lar erbrachten. Etwa im Jahre 1910 wurde die ameri-
kanische Offentlichkeit auf das neue Gewerbe auf-
merksam; man stirzte sich auf die Gewinnchance.
Vereinbarungen zwischen den ersten Ziuchtern, kein
Zuchtmaterial zu verkaufen, wurden gebrochen, als
fur Zuchtpaare 5000 Dollar geboten und gezahlt
wurden. In den nadchsten Jahren herrschte ein wahrer
Taumel. Die Preise fur Zuchtpaare stiegen bis auf
35000 Dollar, die fir Jungfiichse von 3000 Dollar je
Stlck 1909 auf 16000 Dollar 1913. AuBerdem speku-
lierte man in Optionen auf noch nicht geborene
Jungtiere. In jener Zeit gelangte die Silberfuchszucht
vcjn Kanada zunachst nach den Vereinigten Staaten;
1913 kaufte Norwegen das erste Zuchtpaar; auch
Japan scheint schon vor dem Kriege die ersten Silber-
fichse importiert zu haben.

Aus diesen Anfangen hat sich, nachdem die Hausse
im Kriege zusammengebrochen war, ein durchaus
solides, gut fundiertes Gewerbe entwickelt, das jetzt
in schatzungsweise 10000 Unternehmen betrieben
wird. In diesen Farmen wurden Anfang des Jahres
rund 150 000 Zuchttiere gehalten, die einen Wert von
etwa 375 Mill. RM reprasentierten. Kanada steht auch
jetzt noch an der Spitze, gefolgt von den Vereinigten
Staaten. An dritter Stelle steht Norwegen, das gegen-
wartig mindestens 50000 Silberfiichse besitzt, mehr
als das Ubrige Europa zusammen, an vierter wahr-
scheinlich Deutschland mit etwa 10 000 Silberfichsen
Anfang des Jahres. Deutschland hat seine Silber-
fuchs- und damit Pelztierzucht im Jahre 1920 be-
gonnen mit der Griindung der Versuchszilichterei edler
Pelztiere GmbH, zuerst Minchen, jetzt Leipzig, die
ihren Betrieb nach Hirschegg-Riezlern bei Oberstdorf
im Allgau legte.
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Die gewaltige Entwicklung, die das junge Gewerbe
innerhalb dreier Jahrzehnte genommen hat, zeigen
die folgenden Zahlen. Im Jahre 1908 wurden rund
4500 Felle erbeutet; in der Saison 1929/30 kamen
100 000 bis 120000 farmerzeugte Silberfuchsfelle auf
den Markt. In der kommenden Saison rechnet man
bereits mit etwa 150000 Fellen. Der kanadische
Durchschnittspreis, der allerdings aus bestimmten
Grinden gedruckt ist, liegt bei etwa 100 Dollar,
150 Dollar scheinen heute schon ein recht guter Preis
zu sein. Wahrend vor dem Kriege auf den grofRten
Auktionen hdchstens einige 100 Silberfliichse verstei-
gert wurden, sind in der letzten Saison 10000 Felle
auf einer einzigen Versteigerung unter den Hammer
gekommen.

Bei der Silberfuchszucht ist man natirlich nicht
stehen geblieben; man hat es unternommen, auch
andere Pelztiere in Gefangenschaft oder Halbgefan-
genschaft zu zichten. Nachdem seit kurzem auch die
Zucht des Chinchilla in Bolivien und Argentinien mit
englischem Kapital durchgefihrt wird und die Zucht
des Zobel, die besondere Schwierigkeiten gemacht
hatte, in RuBland gelungen ist, darf das Problem in
technischer Hinsicht als gelost betrachtet werden.
Alle Pelztiere lassen sich domestizieren; das Klima
spielt dabei merkwurdigerweise in gewissen Grenzen
keine entscheidende Rolle.

Das einzige Land, das die Pelztierzucht statistisch
einwandfrei erfaflt, ist Kanada. In den meisten L&an-
dern einschlieBlich Deutschlands werden die Pelztiere
nicht einmal in der Handelsstatistik gesondert aus-
gewiesen. Bei uns stecken sie zusammen mit Elefan-
ten, Lowen und sonstigen Menagcrietieren in Position
125b des statistischen Warenverzeichnisses. So kann
man einen einwandfreien zahlenmé&Rigen Uberblick
Uber die Weltpelztierzucht nicht gewinnen. Nach dem
von der Reichszentrale fir Pelztier- und Rauchwaren-
forschung auf der Ipa gezeigten Material ergibt sich
folgende Aufstellung tUber die Zahl der Pelztierfarmen
um die Jahreswende 1929/30:

Kanada (1928) 4371 GroRbritannien Tschechoslowakei
USALD ... etwa 5000 etwa 60 etwa 30
Norwegen2) ... 2069 Holland u. Belgien Osterreich .. etwa
Deutschland etwa 500 zusammen etwa 40 Frankreich .. etwa 20
Schweden8) etwa 800 Schweiz etwa 30 Ruf3land etwa 7
i) Investiertes Kapital 50 Mill. Dollar. 2) Investiertes Kapital

40 Mill. Kronen. — *) Zahl der Tiere geringer als in Deutschland.

AuBer den genannten Landern treiben Pelztierzucht
Finnland, Estland, Lettland, Litauen, Danemark, Po-
len, Rumanien, Ungarn, Italien, Island, Japan, Ar-
gentinien (Nutria, Chinchilla), Bolivien (Chinchilla).

Die Entwicklung der Pelztierzucht zieht natir-
lich eine Umstellung der Marktorganisation nach
sich. Es ist ein Unterschied, ob kleine und
kleinste Mengen von Fellen in entlegenen Ge-
bieten von Tausenden von Trappern zusammen-
gekauft werden missen oder ob bedeutende ge-
schlossene Posten an wenigen leicht Ubersehbaren
Stellen anfallen. Schon sind in den Vereinigten
Staaten und Norwegen bedeutende Ansatze zu einer
genossenschaftlichen Marktbelieferung seitens der
Farmer entstanden, schon sind fur Pelzfelle die ersten
Handelsmarken und damit schichterne Ansétze zu
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einer Standardisierung geschaffen worden, die vor
wenigen Jahren noch undenkbar erschienen ware.
Dartuber hinaus werden weltwirtschaftliche Struktur-
Wandlungen sichtbar. Die Entwicklung der Pelztier-
zucht in Europa wird vielleicht dieses wichtige Kon-
sumgebiet bis zu einem gewissen Grade von dem
amerikanisch-russischen Monopol unabhangig machen
kénnen, was fur Deutschland m it seiner bedeutenden,
m der Umgegend von Leipzig konzentrierten Vered-
lungsindustrie von grof3ter Bedeutung werden kann.

Uber die Rentabilitat der Edelpelztierzucht sind im
Publikum bisweilen phantastische Auffassungen ver-
breitet, die zum Teil von Interessentenkreisen genéhrt
werden. Richtig ist, da die Pioniere, insbesondere
die der Silberfuchszucht, sehr groBe und rasche Ge-
winne geerntet haben. Aber man darf nicht vergessen,
daB auch Lehrgeld gezahlt worden ist; die Skunks-,
Chinchilla- und Blaufuchszucht bieten Beispiele da-
fur. Die hohe Rentabilitat der Edelpelztierzucht be-
ruhte lange Zeit auf der Moglichkeit, alle Nachzucht
zu Zuchtzwecken zu verkaufen, eine Folge des frihen
Stadiums, in dem sich der Erwerbszweig befand, und
seiner raschen Entwicklung. Dieses Frihstadium
nahert sich mehr und mehr seinem Ende; der Pelztier-
farmer mufl sich nun in steigendem MaRe auf seine
eigentliche Aufgabe, die Erzeugung von Fellen, ein-
stellen. In der Silberfuchszucht Kanadas, dem am
Weitesten fortgeschrittenen Zweig der Weltpelztier-
zucht, in welchem aber auch noch ein erheblicher Teil
des Umsatzes auf den Verkauf von Zuchttieren ent-
fallt, rechnet man jetzt mit einem Reingewinn von
12— 18 % auf das investierte Kapital einschlieBlich
Grundbesitz und Gebaude. Nach den bisherigen Er-
fahrungen steht auf jeden Fall fest, dal sich die
trager hochwertiger Felle, also insbesondere Silber-
uchs, Nerz, Blaufuchs durchaus rentabel zlchten
fassen, ja, daRR die Zucht bei verstandigem Arbeiten
"nd einer einigermaflRen glicklichen Hand des Ziich-
fArs mehr abwirft, als man heutzutage gewohnt ist.
-ine Streitfrage ist es, ob sich auch die Trager gering-
Wertiger Felle, z. B. Skunks, Waschbar, lltis, in Far-
r,'en rentabel aufziehen lassen werden, sobald ein Ver-
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kauf von Zuchttieren in groBerem MaRstab nicht
mehr maoglich ist, da deren Felle einen relativ gerin-
gen Wert besitzen, der scheinbar die Aufzucht- und
die sonstigen Unkosten nicht unter allen Umstanden
deckt. Der Bedarf an Arbeitskraften ist in Pelztier-
farmen Ubrigens sehr gering, um so hdher sind die
Anforderungen an deren Leiter.

Als Wirkung und Bedingung der Pelztierzucht hat
sich, wie aus unseren Ausfiihrungen schon hervorgeht,
ein neuer Zmeig des Tierhandels entroickelt, der Pelz-
tierhandel. Er ruhte urspringlich ganz in den Handen
der Kanadier und Amerikaner. Allmahlich haben sich
nationale Markte fir Pelztiere gebildet, und seit
kurzer Zeit erscheinen auch die europaischen Ziichter
einschlielich der deutschen auf dem Weltmarkt. Die
Umséatze in Pelztieren sind recht bedeutend. Zahlen
besitzen wir nur aus Kanada. Die kanadischen Far-
men setzten 1927 fur 2226 567 Dollar lebende Pelz-
tiere um und exportierten in der Saison 1927/28 fir
979337 Dollar. Im gegenwaéartigen, relativ frihen
Stadium der Pelztierzucht ist zur Anlegung neuer
Farmen — auBler in der Silberfuchszucht — der Ab-
satz lebender Pelztiere fir die Unternehmer wichtiger
als der Fellverkauf; man kann den Entwicklungsgrad
der einzelnen Zweige der Pelztierzucht an dem Ver-
haltnis von Fellverkauf und Zuchttierverkauf gerade-
zu ablesen. Die folgende Aufstellung zeigt die gegen-
wartig geltenden Preise fiir Zuchttiere. Es wurden in
diesem Jahre bezahlt je Paar:

Silberfiichse 5000—6000 RM
Blauflichse . 2000—3000 RM
Nerze . . . rund 1400 RM
Silberdachse rund 1000 RM
Skunks . . rund 250 RM

Die wirtschaftliche Publizistik auf dem Gebiet der
Pelztierzucht tragt nur allzu haufig Reklamecharak-
ter. Man darf aber auch bei zurickhaltendem Urteil
Voraussagen, dal dieser junge Erwerbszweig nicht
mehr aus der Weltwirtschaft verschwinden, vielmehr
in den nachsten Jahren steigende Bedeutung ge-
winnen wird. Freilich wird er auch noch groRe und
schwierige Arbeit bei nicht geringem Risiko zu leisten
haben.

<H0JJen

n — Obwohl die Vertrauens-
»quiditatsverschlechterung krise, die nach den Wah-
n kd den Banken len eingesetzt hatte, schon
“ = —=—======== Mille Oktober abgeebbt
Vor; vermitteln die Bankbilanzen von Ende Oktober
"nahernd das volle Bild der Veranderungen, die
Orch die politische Erschitterung in den Bilanzen
deutschen Banken verursacht worden sind.

n -n im August waren die Kreditoren um
5 Mill. RM zuriickgegangen — eine teilweise saison-
bedingte Erscheinung; Ende September ist dann
wl® Verringerung um 132 Mill. RM eingetreten.
ach den Oktober-Bilanzen haben die Kreditoren der
58i!>\,aiiken nochmals um nicht weniger als
QO Mill. RM abgenommen. Dieser Riickgang ist
ngetreten, obwohl ein Bestandteil der Kreditoren-

’

summe, namlich der Kundschaftskredit bei Dritten,
um 160 Mill. RM, entsprechend der Zunahme der
WarenVorschiisse ausgeweitet worden ist. Man hat
eben die Bankkundschaft, je knapper der sonstige
kurzfristige Auslandskredit wurde, umso starker auf
den Rembourskredit verwiesen, der wahrend der
ganzen Krise intakt geblieben war, nicht zuletzt
wegen des Verhaltens, das die unter halboffizibsem
EinfluR stellende franzésische Akzeptbank im Gegen-
satz zu den franzdsischen GroRBbanken an den Tag
gelegt hatte. Die anderen Kreditorerigruppen sind
um so starker zurickgegangen: die Guthaben deut-
scher Kreditinstitute sanken um 150 und die sonstigen
Kreditoren um 591 Mill. RM. Die Abnahme bei
diesen beiden letztgenannten Posten verteilt sich auf
alle Féalligkeiten; bei den innerhalb von 7 Tagen falli-
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gen Guthaben trat eine Verminderung um 351 Mill.
ein, bei den Kreditoren zwischen 7 und 90 Tagen eine
Abnahme um 303'Mill., und auch die — nach90 lagen
falligen haben sich um 87 Mill. vermindert. An der
Abnahme sind alle Banken beteiligt, weitaus am
starksten die Deutsche Bank und Disconlo-Gesell-
schaft, die Abziehungen von nicht weniger als
240 Milk verzeichnet, am schwdachsten diesmal die
Darmstadter und Nationalbank, bei der nur eine Ver-
ringerung, um 47 Mill- eingetreten ist. Die DD-Bank
macht fir die ungewdhnliche EinbuBe namentlich
geltend, daR sie sich in ihrer Zinspolitik Zuruckhal-
tung auferlegt und es im Gegensatz zu anderen
Banken vermieden habe, in- und auslandisches L>e d
um jeden Preis bei sich zu halten. Aber wie dem auch
sei — es ist klar, daB die Bankpolitik von neuem vor
schwierige Aufgaben gestellt war und dal diese Au -
gaben immer schwieriger werden, sobald ein neuer
KreditorenabfluR eintritt. Im Gegensatz zu den Ver-
bindlichkeiten sind die Aktiven, wie die Dinge heute
liegen, schwer veranderlich. Sie kénnen zum gro en
Teil nicht flussig gemacht werden, ohne daB die
Méarkte erneut und mit vermehrtem Schaden tur die
verantwortungsbeschwerten Banken verwirrt werden.
Man hat diesmal zwar die Debitoren um 119 Mill.
verringert. Aber dabei handelt es sich, wie erwahnt,
im wesentlichen um eine Umbuchung, denn gleich-
zeitig sind die Warenvorschisse um 121 auf 1949 Mill.
gestiegen. Diesmal, sind auch die Nostrogulhaben mit
112 Mill. angetastet worden. Was dagegen bei den
Reports und Lombards (399 nach 430 Mill.) und bei
den Effekten (202 nach 215 Mill.) realisiert werden
konnte, fallt nicht ins Gewicht. Wirklich bedeutungs-
voll ist die Verminderung des Wechselbesl&ndes um
264 Mill.,'die im Laufe des Oktober eingetreten ist,
unter gleichzeitiger Vermehrung der Indossament-
Verbindlichkeiten um 291 Mill. RM. Von diesen In-
dossament-Veirbindlichkeiten entfiel mehr als die
Halfte (889 nach 776 Mill.) auf Bankakzepte, deren
Vermehrung von 546 auf 652 Mill. ein weiteres Kenn-
zeichen der Oktoberbilanzeu darstellt. In die Enge
getrieben von.den Abziehungen des Auslands, die sich
inzwischen zwar wesentlich verlangsamt, aber nicht
aufgehort haben, und von der inlandischen Kapital-
flucht haben die Banken ihren Akzeptumlauf zum
erstenmal in starkerem MaBRe ausgeweitet, und zwar
ausnahmslos. Aber diese Steigerung hat natirlich
enge Grenzen, und der Gesamteindruck der Bank-
bilanzen ist jedenfalls in noch stiarkerem MaRe als
Ende September, daB eine Wiederherstellung der
politischen Ruhe dringend notwendig ist, wenn die
Banken nicht unerwiinschten F&ahrnissen ausgesetzt

bleiben sollen. , ’

’

Die Weigerung der Ber-

Konnen die Brotpreise liner Brotfabriken, den
gesenkt Werden? Brotpreis im selben Aus-

. mafR wie die Backer von
50 auf 46 Rpf zu senken — obwohl sie sich dem
Reichsernahrungsministerium gegeniber angebhch
schon dazu bereiterklart hatten —, zog fir die r abn-
kanten schwere Folgen nach sich. Der preuBische
Handelsminister hat auf Grund der Notverordnung
vom Juli untersagt, ,die Satzungsbestinmungen
der Vereinigung jder Brolfabrikanten GroR-Berlins
e.V. in der Art durchzufiihren, daB fiur die Mit-
glieder der Vereinigung verbindliche Preise fiir den
Verkauf von Brot festgesetzt werden*. Voraus-
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gegangen war diesem Eingriff die Kampfansage des
Verbandes gegen ein Mitglied, das unter dem neuen
Verbandspreis von 48 Rpf lieferte. Die 6ffentliche
Diskussion, die sich an diesen Vorgang knipfte, hat
einige bemerkenswerte Aufschliisse Uber die Kalku-
lation und Preishildung fur Brot gebracht. Es hat
sich herausgestellt, daR die angebliche Uberlegenheit
der Brotfabriken Uber die Béacker recht proble-
matisch ist. Die Uberlegenheit steht zwar im Be-
reich der Produktion aufRer Zweifel, sie wird aber
ausgeglichen durch hohere Vertriebskosten Ver-
teilung durch Filialen oder durch Wagen) und durch
groRBeres Risiko: Der Ausgleich geringerer Broterlose
durch hohe Kleingebédckpreise, Giber den der Backer
verfugt, fehlt den Brotfabriken. Wo viel Licht ist,
da ist auch viel Schatten. Hier zeigt sich deutlich,
dal den arteigenen Vorteilen des GroRbetriebs ebenso
arteigene Nachteile gegenibersteheu. Wie sich im
Handel diese Erscheinung auswirkt, haben wir im
Leitartikel der letzten Nummer dargestellt. Sie
kénnte in dem vorliegenden Streitfall um den Brot-
preis die Haltung der Brotfabriken verstandlich
machen, wenn man nicht annehmen mufRte, daR die
Brotpreise Gberhaupt zu hoch seien. Diese Annahme
erfahrt durch eine ausgezeichnete Arbeit von Alois
Brinkmeyer, die zu rechter Zeit in diesen lagen er-
scheint, eine fundierte Bestatigung (Die Preis-
gestaltung auf dem Brotmarkt. Arbeiten der Reichs-
forschiingsstelle fiir landwirtschaftliches Marktwesen,
Verlagsbuchhandlung Paul Parey, Berlin). In Fort-
fihrung seines vor einem Jahr im MdW veroffent-
lichten Aufsatzes (Nr. 44) weist Brinkmeyer nach,
dal sich die Bruttospanne zwischen Mehlkosten und
Brotpreis seit 1926 bei sinkenden Korn- und Mehl!"
preisen standig erhoht habe. Diese Erweiterung der
Spanne kann nicht allein durch eine Steigerung der
Kosten erklart werden. Ebensowenig sind nach
Brinkmeyer die auffallenden Unterschiede, die
zwischen den Brotpreisen der verschiedenen Stadte
und teilweise sogar innerhalb einer Stadt festzu-
stellen sind und dem Betrachter Kopfzerbrechen be-
reiten, allein auf Kostendifferenzen zurickzufuhren.
Es handelt sich vielmehr zum Teil um groRBe Diffe-
renzen im Gewinn. Trotz der Preisunterschiede fehle
dem eng lokal begrenzten Brotmarkt die Preis-
Ubersicht und deshalb auch der Preisausgleich. Ls
mangle an durchgreifender Konkurrenz. Die ein-
gehende Untersuchung fihrt zu dem Ergebnis, dafl
Preissenkungen von insgesamt etwa 20 % des bis-
herigen Preisniveaus (im Durchschnitt) zu erzielen
sind einmal durch Abbau der 6rtlich und zeitlich
Uberhdhten Bruttospannen mit Hilfe offentlicher
Preiskontrolle; zweitens durch Ubertragung der
GroBbrotproduktion auf GroRbetriebe mit kom L
niertem Vertriebssystem. Brinkmeyer denkt dabei
an die Grindung von Backer-Produktionsgenossen-
schaften. An Hand eines Vergleichs mit den Kopen-
hagener Verhéaltnissen weist er nach, dal3 seine
rechnungen durchaus nicht utopisch seien; auf i
Richtigkeit laRt auch die Tatsache schlieBen, dall em
Berliner GrofRfllialbetrieb schon bisher den Durctt
schnittspreis der meistgekauften Brotsorte um run
20 % zu unterbieten in der Lage ist. Da man d
Wert der Brotproduktion auf etwa 1200 1500 Mi
RM jahrlich schatzen kann, wiirde eine 20 %ige Len-
kung des Brotpreises eine Entlastung der er
braucheretats um mehrere hundert Millionen jahi
bedeuten.



28. November 1930

~ Es ist eine bekannte Er-
Anstandsunterricht scheinung, daBl Interes-
sentenorgans papstlicher
~ B s — « sind als der Papst, dal
ihre Treue zuweilen weitergeht, als dem Betreuten
lieb ist, und daR der Feuereifer, den sie im polemi-
schen Kampf aufwenden, oft auch dem Beschutzten
zu heild wird. So ist esjetzt dem Zentralverband deut-
scher Konsumvereine mit seiner ,Konsumgenossen-
schaftlichen Rundschau“ ergangen. W ir haben vor
drei Wochen, im Anschlull an die Preissenkungs-
aktion, das Verhalten der Konsumvereine einer Kritik
unterzogen (Nr. 46, Seite 2123). Darauf unterbreitete
uns der Zentralverband in dankenswerter Weise aus-
fuhrliches Material, um darzutun, daB die Vorwirfe,
die gegen die Konsumvereine erhoben wiirden, un-
berechtigt seien. Wir sind im Leitartikel der letzten
Nummer noch einmal auf die Preispolitik der Kon-
sumvereine eingegangen (Seite 2141/42) und haben
unsere Stellung prazisiert, zum Teil unter Heran-
ziehung der uns Ubergebenen Unterlagen. Auf diese
Stellungnahme haben wir den Zentralverband deut-
scher Konsumvereine hingewiesen; eine hofliche Be-
statigung war dessen Antwort. Nicht so die ,Konsum-
genossenschaftliche Rundschau“. Sie widerlegt zwar
nicht unsere Angaben, sondern verweist nur auf das
uns Ubergebene Material, aber sie schimpft, und sie
tut das in der ungeschlachten Manier, die bei diesem
Blatt Gblich ist. Das ficht uns wenig an; denn in der
Konsumgenossenschaftlichen Rundschau” wird jeder
angerempelt, der es wagt, eine andere als die Ver-
einsmeinung zu haben. W ir finden uns damit ab, daR
wir jetzt auch als ,konsumvereinsfeindlich“ gelten;
als Feinde des kleingewerblichen Handels sind wir
ja schon lange bekannt. Es Uberrascht nur, dal die
-Konsumgenossenschaftliche Rundschau“ gerade an
das Ansiandsgefiihl anderer Blatter appelliert — das
st doch ein Gefuhl, auf das sie selbst offenbar nicht
immer Wert legt.

,,,,,,,,,,, Ernst Poensgen, Vorstan ds-
mitglied der Vereinigte

der Eisenwirtschaft Stahlwerke AG, hat sich
~ — von einem Vertreter der
Telegraphen-Union funf Fragen uber die gegen-
wartigen Wirtschaftsprobleme der deutschen Eisen-
mdustrie vorlegen lassen. Es ist bedauerlich, daB in
diesen Fragen die Angriffe, denen die Eisen schaffende
Industrie ausgesetzt ist, teilweise so unpréazise formu-
liert wurden, daB in den Antworten mehrfach etwas
'widerlegt wird, was in diesem Sinn von der 6ffent-
bchkeit niemals behauptet worden war. Die mar-
kische Kleineisenindustrie hatte o6ffentlich dartber
Klage gefuhrt, daB die Konkurrenzofferten Eisen
"erarbeitender Konzernwerke zu Preisen erfolgen,
W denen freie Werke der Verarbeitung nur eben
ihre Eisenrohstoffe einkaufen kdénnen, und zwar soll
dies sowohl von seiten der Vereinigten Stahlwerke
"de von anderer Seite in groBem Umfang geschehen
sein. .Poensgen antwortet darauf, daR in vielen
fallen die eisenverarbeitende Industrie ihrerseits die
Konzernwerke unterbiete. Wir kdnnen die Berechti-
gung dieses Vorwurfs nicht nachprifen. Sicherlich
kamen Schleuderverkdufe auch auf der anderen
keite vor. Aber die Unterbietungen der Konzern-
Werke mussen doch sehr erheblich sein, wenn sich
W1l Industriezweig wie die markische Kleineisen-
endustrie mit einer derartigen Energie :gegen sie
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wendet. Auch der Vorwurf des Eindringens in die
Verarbeitung richtet sich weniger gegen die Ver-
einigten Stahlwerke, fir die Poensgen ihn zurtck-
weist, als gegen andere Konzerne, vor allem gegen
Hoesch; diese Gruppen haben sich allerdings der
Zusage der Vereinigten Stahlwerke, nicht in die
Verarbeitung einzudringen, formell nicht anger
schlossen. — Der groBe Unterschied zwischen Welt-
marktpreisen und Inlandspreisen wird nicht nur,
wie es in einer Frage heil3t, als Wirtschaftshemmnis
fur den Fertigwarenexport, sondern vorwiegend als
Hemmnis fiar die Inlandsversorgung mit Eisen
und Eisenerzeugnissen angesehen. Wenn Ernst Poens-
gen die Ausfuhrsteigerung der eisenverarbeitenden
Industrie mit den AVI-Riuckvergitungen erklart, so
zeigt er damit nur, wie wichtig eine Senkung der
Eisenpreise auch fir den Absatz auf dem Inlands-
markt sein wirde. — Die Frage, ob sich wegen der
verlustbringenden Ausfuhrpreise bei einem Ausfuhr-
anteil von 50 % nicht eine Einschrankung der Ver-
lustausfuhr empfehle, wird von Ernst Poensgen
verneint. Die fixen Kosten wiirden dadurch Steigen,
eine Erhdhung der Inlandspreise ware dann neben
weiteren Stillegungen und Entlassungen unvermeid-
lich. Auch in diesem Fall war die Frage des
Interviewers schief. Die Uubrige Wirtschaft hatte
namlich keine Veranlassung, sich uni die Eisenpreise
zu kimmern, wenn nicht gerade sie fur die Minder-
erlose des Exportgeschafts aufkommen miufte.
Darin besieht die Uberkapazitat der Eisenindustrie,
dal sie ihre Anlagen von vornherein nicht nur.auf
den Inlandsabsatz, sondern auch auf einen gro3en
Auslandsabsatz eingestellt hat und auf diesem Stande
halt, obwohl die Preise, zu denen sie den kalku-
lierten Auslandsabsatz gewinnen kann, nur in Zeiten
der Hochkonjunktur die Kosten decken. Wenn man
die Konsequenz aus dieser Uberkapazitat zoge, so
muBRten nicht — wie Ernst Poensgen meint — kata-
strophale Stillegungen und Erh6hungen der Inlands-
preise eiutreten; vielmehr wiirden jene Werke, deren
Kosten Uber den Weltmarktpreisen liegen, endgiltig
abgeschrieben werden. Bei Verzicht auf Verzinsung
und Amortisation solcher Betriebe werden, die In-
landspreise sinken, und wenn ein gewisses Uber-
gangsstadium sorgfaltig vorbereitet wird, kdnnten
auch plétzliche Massenentlassungen vermieden wer-
den. So sehr es zu begriflen ware, wenn statt dieser
groBen Umstellungen Poensgens Wunsch nach einer
Anpassung der Kosten an die weltwirtschaftlichen
Verhaltnisse in Erfillung ginge, so grolle Vorsicht
empfiehlt sich bei der Beurteilung der Erfolgsaus-
sichten dieser Bemihungen. ] '

Jahre 1924 uber
Herabsetzung . der
deutschen Eisenzdlle ver-
handelt wurde, erkaufte
die Eisenindustrie das Einverstandnis der verarbeiten-
den Industrie mit der Beibehaltung der alten Eisen-
zolle durch die Verpflichtung, fir den Export die
durch die Zdlle bewirkte Eisenteuerung mittels eines
Rickvergitungssystems (AVI-System) zu beseitigen,
solange die Eisenzélle in der gegenwéartigen Hohe be-
stehen. Da das AVI-Abkommen die preisverteuern-
den und exporthemmenden Wirkungen der Eisenzdlle
beseitigen soll, mu3 die nachtragliche Vergitung des
durch die Zoélle bewirkten Preisunterschiedes nicht
nur far Inlandsmaterial, sondern, auch fur eingefihr-

Mo e - Als im
Das AVI-Abkommen als eine
Schutz gegen Eiseneinfuhr
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tes Eisen erfolgen. Fur auslandisches Material war
diese Regelung ganz besonders wichtig, da die
Einfuhr unmittelbar um den Zollbetrag verteuert
wird, wahrend die Verteuerung der Inlandspreise von
der Existenz eines wirksamen Kartells abhéangt. Ver-
gltungen fir eingefihrtes Eisen sind deshalb von
Anfang an in groBem Umfang gezahlt worden; die
Hauptmasse der verzollten Eiseneinfuhr — bei Stab-
eisen im Zeitraum von Januar bis Oktober 1930 96 %
— ist vergltungsberechtigt, da dieser Teil der Einfuhr
durch die deutschen Verb&nde vertrieben wird. Die
Gesamteinfuhr betrug in dieser Zeit 148 800 t; da-
von waren 54 300 t zollfreie Saareinfuhr; durch den
Zoll wurden 94500 t erfalt, und 90800 t (= 96%)
betrug allein die Einfuhr aus Lothringen und
Luxemburg. Da nur knapp 4 % der verzollten Eisen-
einfuhr auBerhalb der Kontingente hereinkommen
und ein Teil dieser Aufierkontingent-Einfuhr dazu
noch aus hochwertigem Qualitatsmaterial besteht, ist
es auf den ersten Blick erstaunlich, daR sich die
deutsche Rohstahlgemeinschaft neuerdings dagegen
straubt, Vergltungen fir diese kleinen, aullerhalb
der Kontingente eingefiihrte Eisenmengen zu zahlen.
Wenn man sich jedoch bei dem gegenwartigen Tief-
stand der Weltmarktpreise die Wirkung der freien
Eiseneinfuhr, ja schon der Moglichkeit hierzu, auf
die deutschen Inlandspreise vergegenwartigt, wird
dieser Widerstand begreiflich. Solange die Welt-
marktpreise lediglich um den deutschen Eisenzoll
unter den deutschen Inlandspreisen lagen, wurde
Auslandseisen kaum wegen seines niedrigeren Preises
eingefihrt. Jetzt dagegen ist die groRe Preisdifferenz,
die Uber das Doppelte des Eisenzolls betragt, der
wesentlichste Anreiz zur Einfuhr, und wer nicht ein-
fihrt, versucht wenigstens, auf dem Wege lber eine
Offerte aus dem Ausland, die er seinem inlandischen
Lieferanten vorlegt, den Preis zu dricken. Es ist
schwer zu sagen, wie viele Verarbeitungsfirmen dieses
indirekte Verfahren anwenden kénnen, und mit
welchem Erfolge sie es tun. DaB in letzter Zeit des
ofteren so vorgegangen wird, soweit die Absatzkrise
Uberhaupt groRere Neueindeckungen erlaubt, steht
auller Zweifel. Die deutsche Rohstahlgemeinschaft
versucht nun, das AVI-Verfahren zu einer Erschwe-
rung des Bezugs von Auslandseisen zu benutzen. Die
exportierenden Eisen-Verarbeiter erhalten neuerdings
nur fir denjenigen Teil (pro rata) ihrer Eisenbeziige
den Preisunterschied zwischen Inlandspreis und Aus-
landspreis zurickvergltet, der lber die deutschen
Eisenverbande bezogen wurde. Schon friher hatte
die deutsche Rohstahlgemeinschaft verlangt, dal
Voraussetzung fur die Rickvergutung die Verpflich-
tung zum ausschlieBlichen Bezug von Verbands-
m aterial sein sollte. Diese Forderung wurde von der
Arbeitsgemeinschaft der Eisen verarbeitenden Indu-
strie aus grundsatzlichen Erwdgungen abgelehnt, ob-
wohl seinerzeit kein AuRerverbandsmaterial auf dem
Markt war. Durch die wohl nur fir die Dauer des
jetzigen Unterschiedes zwischen Inlands- und Welt-
marktpreis von der AV zugelassene pro rata-Ver-
gltung wird der Preisdruck, der vom Einfuhreisen
ausgehen kann, gedampft. Die Eisen schaffende Indu-
strie wird in der Zukunft seltener auf Konkurrenz-
offerten eingehen, da sie weil3, da ihr die pro rata-
Vergiitung, selbst wenn der Verbraucher im Aus-
land kauft, bei den Rickvergitungen wesentliche Er-
sparnisse ermdglicht. Der Eisenindustrie ist es aber
gelungen, eine Unterbietung ihrer Monopolpreise zu
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erschweren. Sollte die Differenz zwischen den In-
und Auslandspreisen durch die in Aussicht stehende
ErmaRigung der Inlandspreise wesentlich verkleinert
werden, dann durfte auch eine Aufhebung dieser
MaBnahme zu erwarten sein.

F ar phosphorhaltiges Gie-

RBereiroheisen bestanden in

Westeuropa bis Oktober
= 1930 auBer dem deutschen
Roheisenverband der franzdsische Inlandsverband
(ein Preis-Kartell ohne zentralen Verkauf), die west-
europaische Roheisenentente fiir den Export Frank-
reichs, Belgiens, Luxemburgs und fir die Belieferung
des belgischen und nordfranzdsischen Inlandsmark'
tes, sowie das lothringisch-luxemburgische Kontin-
gentsabkommen, das den Roheisenabsatz der genann-
ten Lander nach Deutschland regelt. Der franzdsische
Verband wurde am 28. Oktober mit Wirkung vom
1. Januar 1931 an gekindigt. Die Franzosen konnten
ihre Kartellpreise nicht mehr halten, weil (nach
franzdsischer Angabe) insbesondere saarlandische
Unterbietungen ihnen die Kunden abspenstig mach-
ten. In der Hauptsache dirfte es sich dabei um die
Firma Rochling und die Brebacher Hitte gehandelt
haben. AuBRer der saarlandischen Konkurrenz fihr-
ten auch Unstimmigkeiten innerhalb des franzdsi-
schen Verbandes zu seiner Auflésung. Als die Unter-
bietungen aus dem Ausland groReren Umfang
annahmen, verhandelten die franzdsischen Verbands-
mitglieder Gber eine Umwandlung ihres Preiskartells
in ein Syndikat mit einheitlicher Verkaufsstelle.
Diese Plane stieBen aber auf Widerstand. Ein Mit-
glied verlangte restlose Erfullung seiner Quotenfor-
derungen; als ihm dies nicht bewilligt wurde, wider-
sprach es dem Vorschlag einer vorlaufigen be-
fristeten Verlangerung des bisherigen Verbandes, so
dalR nur die Auflésung uUbrigblieb. Da in Frankreich
erhebliche Bestdnde an Roheisen vorhanden sind —a
man spricht von tGber 100000 t —, gingen die Preise
nach Bekanntgabe der erst in zwei Monaten wirksam
werdenden Auflésung um etwa 100 Fr (= 16,50 RM)
zurick. Ob sich der franzésische H&matitroheisen-
Verband besser bewéahren wird, ist noch nicht zu
Ubersehen. Die Preislage fir Hamatit in Frankreich
liegt bei Neuabschliissen zur Zeit bereits 75— 100 Fr
unter den Verbandspreisen. Der Verband ist also
unwirksam, und taktische Gesichtspunkte entschei-
den offenbar dariiber, ob er weiterbestehen oder auf-
gelést werden soll. — Fir die Ausfuhr phosnhorhal-
tigen GielRereiroheisens wurden von den franzdsi-
schen, belgischen und luxemburgischen Produzenten
gemeinsame Preise festgesetzt, ferner gewisse Kontin-
gente fir den gemeinsamen Absatz der drei Lander
in Nordfrankreich und Belgien. Die Auflosung des
franzdsischen Inlandsverbandes hat auch den Zerfall
dieser westeuropaischen Roheisenentente zur Folge»
deren Vertrag am 31. Marz 1931 ablauft. Bei der
scharfen Konkurrenz aller europaischen Roheisen-
exporteure war es der Entente in der letzten Zeit
nicht mehr mdoglich, eine selbstandige Preispolitik
durchzufihren. Den Franzosen geht damit im Nor-
den der Gebietsschutz verloren, und sie mussen sich
m it dem Zollschutz begniigen, der 51 Fr (8,40 RM)
je t betragt. — Gleichzeitig mit der Auflosung des
franzdsischen Verbandes wird auch das deutsch-
franzdsische Roheisen-Kontingentsabkommen ungul-
tig. Dieses Abkommen trat am 1. November 1926 in

Zerfall
der westeuropaischen
Roheisenverbande
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Kraft und war seinerzeit auf funf Jahre befristet;
anscheinend will man sich ari diesen Kindigungs-
termin jetzt nicht mehr halten. Es sah vor, dal 7 %
des inlandischen GieBereiroheisen-Verbrauchs in
Deutschland von Lothringen und weitere 3 % von
Luxemburg eingefihrt werden. Damals hie3 es, dal
aus dem Saargebiet nur die Brebacher Hitte ein
Kontingent von 20000—30000 t zur Lieferung nach
Deutschland erhalten hatte; gegenwartig durften
jedoch auch andere Saarhitten nach Deutschland
liefern. Fur die franzdsische Einfuhr aus Deutsch-
land war keine Sonderregelung vorgesehen. Die
deutsche Eisenindustrie sollte, wie es allgemein hiefl3,
diejenigen Spezial-Roheisensorten, die Frankreich
aus Deutschland beziehen muf, liefern. Aus den
damals bekannt gewordenen Nachrichten ging nicht
hervor, daR dieses Abkommen an das Vorhandensein
eines franzdsischen Verbandes gebunden war. Da-
gegen wurde von der deutschen Eisenindustrie der
Zusammenhang dieses Pakts mit der Internationalen
llohstahlgemeinschaft betont, in deren Interesse
hauptsachlich der Roheisenvertrag abgeschlossen
worden sei. Durch diese Anlehnung an den Stahl-
pakt steht das Roheisenabkommen in einer losen
mittelbaren Verbindung mit dem deutsch-franzési-
schen Handelsvertrag, dessen Unterzeichnung von
franzdsischer Seite von der Einigung der Eisenindu-
striellen beider LAnder Uber den franzdsischen Eisen-
export nach Deutschland abhédngig gemacht worden
war. Die Kindigung des Kontingentsabkommens fir

Roheisen — das entsprechende Kontingentsabkom-
fflen fir Walzwerkserzeugnisse wird davon nicht
berihrt — braucht nicht unbedingt einen vertrag-

losen Zustand und damit den freien Wettbewerb auf
dem suddeutschen Roheisenmarkt herbeizufihren.
Wie die Walzwerkskontingente gro3tenteils ohne
Dazwischentreten franzdsischer Verb&nde uUbernom-
men werden, koénnte auch fir phosphorhaltiges
GieRBereiroheisen eine Regelung zwischen den loth-
ringischen Hitten und dem Roheisenverband getrof-
fen werden. Es hangt also alles davon ab, ob die
branzosen durch Unterbietung der deutschen Ver-
bandspreise (ohne Kontingentsabkommen) bessere
Geschéafte zu machen hoffen als mittels der kontin-
gentweisen Lieferungen nach Deutschland. Der Preis
ab Grenzstation Wintersdorf (Baden) betragt gegen-
wartig far phosphorhaltiges GieRereiroheisen 77 RM
jp t, d. h. 60—62 RM ab lothringischem Werk (abzug-
lich Frachtspesen und deutschem Zoll). Demgegen-
Uber liegt der Exportpreis fob Antwerpen bei 50 sh,
ftiso bei 40—42 sh ab lothringischem Werk. Es ist
jadglich, daB durch die kommende Eisenpreis-Sen-
Aung in Deutschland und eine Erhdhung der Welt-
Qiarktexportpreise diese Differenzen soweit verrin-
gert werden, dall die Verlangerung des Kontingents-
Abkommens den Franzosen ratsamer scheint als die
freie Ausfuhr.

Die Anderungen, die bei

Einigung uber die den Beratungen  des
Tabaksteuer Reichsrats an den Etats-
vorlagen der Regierung

Angenommen wurden, sind im allgemeinen gering
ugig. Die Kiirzung der Uberweisungen an die L&n-
€r um weitere 100 Mill. RM soll dadurch zum Telil
ausgeglichen werden, dalR die 6 %ige Verminderung
er Beamtengehalter nicht erst am 1. April, sondern
chon am 1. Februar erfolgt. Das bedeutet fur die
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Lander eine Ersparnis von 45 Mill. RM. Ferner uber-
eignet das Reich an die Lander Reichsbahn-Vorzugs-
aktien im Betrage von 50 Mill. RM. Einige Verande-
rungen der Gesetzentwirfe Uber die Realsteuersen-
kung und den Wohnungsbau werden weiter unten
in der Glosse lber ,Individuelle Realsteuersenkung*
behandelt. Die einschneidendste Wandlung hat die
Tabaksteuer-Vorlage erfahren. Die urspringlichen
Plane der Reichsregierung (vgl. Nr. 45, S. 2073)
waren auf so starken Widerspruch gestoRBen, dal
schon die dem Reichsrat zugegangene Vorlage einige
Abweichungen von ihnen aufwies:

Steuerart Bisherige Erster Vorlage
Regelung Regierungsplan
Tabakzoll ... 80 RM 400RM 250 RM
Materialsteuer ... 500 RM 200RM 350 RM
Zigarettensteuer __ 35 % 38 % 38 %
Zigarrensteuer........... 20 % 20 % 25%

Die Tendenz, das Hauptgewicht der Steuererhdhung
auf den Tabakzoll und die Zigarre zu legen, blieb
also auch in der neuen Vorlage bestehen, wenngleich
sie in gewissem Umfang gemildert wurde; die Her-
absetzung des Tabakzolls gegeniber den urspriing-
lichen Planen sollte trotz der gleichzeitig vorgeschla-
genen Erhdhung der Zigarrensteuer bewirken, dal3
die billige Zigarre relativ weniger belastet wird als
nach dem ersten Projekt. Der Reichsrat ist der
Reichsregierung nicht gefolgt. Er hat den Tabakzoll
auf 200 RM herabgesetzt, also immerhin noch eine
Erhéhung um 150 % vorgenommen, dagegen die
Materialsteuer nur um 50 RM je dz (auf 450 RM)
ermaRigt. Die Belastung der Zigarre mit der Bande-
rolensteuer wurde auf 23 %, also niedriger als in der
Regierungsvorlage, festgesetzt und dafiir der Pfeifen-
tabak mit hoheren Steuersatzen belegt als nach den
Regierungsvorschlagen. Diese Anderungen, die der
Reichsrat an der Vorlage vollzogen hat, sind zu be-
griRen. Sie bedeuten eine Anpassung des Regie-
rungsprojekts an die hier vertretenen Gedanken-
gange zur Tabaksteuerpolitik. Es wurde dabei nur
ein wesentlicher Gesichtspunkt vernachlassigt, dem
hoffentlich noch der Reichstag Rechnung tragen
wird. Angesichts der Rohstoffbelastung krankt die
deutsche Tabakbesteuerung daran, dal3 die billigeren
Massenqualitditen durchweg prozentual hoher be-
lastet sind als die teureren; es wird also in der Ta-
bakbesteuerung das umgekehrte Prinzip angewendet
wie etwa in der Einkommenbesteuerung. Je hoher
die Rohtabakbesteuerung, insbesondere der Tabakzoll,
wird, um so krasser wird die Ungerechtigkeit gegen
den Massenkonsum an Tabakwaren, die darin liegt,
um so groBer auch die Gefahr, dall durch Fortfall
billiger Preisklassen ein Verbraucherrickgang ein-
tritt, der den fiskalischen Ertrag mindert. Bei der
Banderolensteuer sollten deshalb die billigen Ziga-
retten (zum Stickpreis von weniger als 5 Rpf) und
die billigeren Zigarren (zum Stlckpreis von weniger
als 15 Rpf) prozentual niedriger belastet werden als
die teureren Qualitdten. Gegeniiber den Reichsrats-
beschlissen wéare bei den billigeren Zigaretten eine
Senkung der Banderolensteuer auf 30 %, bei den
billigeren Zigarren die Beibehaltung des gegenwarti-
gen Satzes von 20 % bei gleichzeitiger Erh6hung der
Banderolen Steuer fir die teureren Sorten auf 40 %
und 25 % ohne Ertragsminderung durchfihrbar. Auf
diese Weise wiirde der gehobene Massenluxus star-
ker betroffen als der Durchschnitt und im Grunde
nur eine bisher gelbte Ungerechtigkeit wieder be-
seitigt.
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— - - Ebenso wie im Reichsrat
Individuelle — hauptséachlich auf An-
Realsteuersenkung regung PreuBens — eine

[ ] Verbesserung der Tabak-

steuervorlage erzielt wurde, ist es auch gelungen, far
die Realsteuersenkung eine zweckmafigere Lésung
zu finden. Nach den Planen des Reichsfinanzmini-
sters sollte das Hauszinssteuer-Aufkommen fir den
Wohnungsbau um die Halfte gekirzt und dieser Be-
trag dazu verwendet werden, schematisch die Ge-
werbesteuer um 20% und die Grundsteuer um 10%
zu senken. Es ist nun ein Kompromi3 mit PreuBen
zustande gekommen, das zu einem verninftigen Aus-
gleich der Steuerbelastung zwischen hoch wund
niedrig belasteten Gemeinden fihrt. Zunachst wird
die Abzweigung von dem Wohnungsbau-Anteil der
Hauszinssteuer, die um 3% gesenkt wird, auf ein
Drittel des tatséchlichen Aufkommens far 1931 be-
schrankt. Damit ist den Forderungen, die wir an
einen langfristigen Abbauplan fir den Wohnungs-
bau stellten (vgl. den Leitartikel in Nr. 42), wenig-
stens zu einem kleinen Teil Genuge getan. Wahrend
die Halfte des Aufkommens von 1930 in PreuBBen
rund 235 Mill. RM betragen hatte, wird sich das
Drittel des Aufkommens far 1951 nur auf etwa
150 Mill. RM belaufen. Verglichen mit 1930 werden
also fir den Wohnungsbau im nachsten Jahr ins-
gesamt etwa 300 Mill. RM statt 470 Mill. RM zur
Verfigung stehen. Das Verhdaltnis der in beiden
Jahren fur den Wohnungsneubau bereitzustellenden
Hauszinssteuerhypotheken wird freilich ungunstiger
sein, als diese Zahlen vermuten lassen. Denn aus dem
liauszinssteuer-Aufkommen werden in PreuBlen
etwa 25 Mill. RM fir die Zinsverbilligung von soge-
nannten Ib-Hypotheken, rund 25 Mill. RM nach der
bisherigen Ubung fiir die Verbesserung von Altwohn-
raum und etwa 35 Mill. RM fir die Rickzahlung
von Vorgriffen auf die Hauszinssteuermittel kinf-
tiger Jahre, mit deren Hilfe die Gemeinden ihre
Bauprogramme forcierten, bendétigt. Fir den Neubau
im Jahre 1931 werden also nur etwa 215 Mill. RM
gegen 385 Mill. RM 1930 verfigbar sein. Das be?
deutet, dal in PreuBen statt etwa 100000 Neubau-
wohnungen kinftig, aus Hauszinssteuermittcin nur
héchstens etwa 60 000 finanziert werden kdnnen. Da
bei insgesamt gemindertem Aufkommen aus dem
freiwerdenden Betrag zunéachst die Aufrechterhal-
tung des bisherigen Finanzanteils von Land und Ge-
meinden gedeckt werden soll, verbleibt nach der
Rechnung des preuBlischen Finanzministers ein Be-
trag von etwa 132 Mill. RM fir die Steuersenkung.
Sie soll jedoch nicht schematisch durchgefihrt wer-
den, wie es vom Reichsfinanzminister vorgeschlagen
wurde, sondern man w ill den verfigbaren Betrag in
doppelter Weise der Steuersenkung dienstbar
machen. Die landliche Grundsteuer soll um 10 %, die
stadtische Gewerbesteuer um 20 % nur dort gesenkt
werden, wo heute die Steuersétze Uber dem Landes-
durchschnitt liegen. Drastisch demonstrierte der preu-
RBische Finanzminister bei der Pressebesprechung
Uber den neuen Etat an den Beispielen Dortmund
(900 % Gewerbeertragsteuer) und Naumburg (300 %
Gewerbeertragsteuer), wie unsinnig es wéare, in Stad-
ten so verschiedener Belastung einen gleichmaRigen
Abschlag von den Steuersatzen durchzufiihren, statt
die gegenwartige Differenzierung zu mildern. Dar-
Uber hinaus hofft Dr. Hdpker-Aschoff noch einen
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namhaften Teil des frei gemachten Betrags zur Ver-
flgung zu behalten, um jenen Stadten, die infolge
der Belastung mit Wohlfahrtserwerbslosen sonst zu
Steuererh6hungen schreiten mifRten, Zuschiisse zu
gewahren. In dieser Weise wird fir PreuBBen ein
Sonderiinanzausgleich geschaffen, der im Hinblick
auf die Individualisierung des Finanzausgleichs von
grundsatzlicher Bedeutung ist. Den Grundgedanken
dieser Regelung hat der Reichsrat auch in den
Reichshaushalt hineingearbeitet. Nach seinen Be-
schlissen soll das Reich verpflichtet sein, Betrage,
die infolge des 6% %igen Beitragssatzes der Arbeits-
losenversicherung aufkommen, ohne von der Arbeits-

losenversicherung bendtigt zu werden — weil die
Arbeitslosen in die Obhut der Gemeinden Uuber-
gegangen sind —, den Landern fur den Ausgleich

von besonderen Notstdnden in den Gemeinden und
Gemeindeverbanden zur Verfigung zu stellen. Das-
selbe gilt fur etwaige Teilbetrage von den fir die
Krisenflirsorge in Aussicht genommenen 400 Mill. RM.
Auf diese Weise ist das Problem der Wohlfahrts-
erwerbslosen zumindest einmal angepackt worden,
wenn auch die Lésung unzureichend ist.

. mm ~ Der preuBische Haus-

PreuRens Haushaltsplan haltsplan fir das Rech-

far 1931 nungsjahr 1931  unter-
e ] PR scheidet

Vorganger dadurch, dal er kein Defizit aufweist, viel-
mehr auf der Grundlage der geltenden Steuergesetz-
gebung ausgeglichen ist. Er steht im Zeichen des Ab-
baus derBeamtengehalter, auf den schon der Riickgang'
der Reichssteueriiberweisungen um rund 90 Mill. RM
berechnet ist. Aus den Landessteuern erwartet
PreuBen einen Einnahmeausfall um rund 30 Mill. RM
beim Finanzanteil der Hauszinssteuer, bei weiteren
Landessteuern eine Mindereinnahme von rund 5 Mil-
lionen RM, dagegen bei der Grundvermdgenssteuer
wegen der Geltung des Mitte 1930 erhdhten Satzes
far ein volles Jahr und des Fortfalls der Kontingen-
tierung der landwirtschaftlichen Grundvermdégens-
steuer eine Mehreinnahme von rund 25 Mill. RM. Ins-
gesamt wird also mit einer Mindereinnahme von etwa
10 Mill. RM gerechnet. Dazu wird bei den Betriebs-
Verwaltungen infolge der gesunkenen Holzpreise ein
Minderertrag von 20 Mill. RM erwartet. Durch Er-
hohung des Fonds fir Inanspruchnahme des Staats
aus den von ihm geleisteten Burgschaften ergibt sich
insgesamt ein Ausfall an Deckungsmitteln von
125 Mill. RM. Erhdhte Volksschullasten, die automa-
tisch mit der Schulerzahl anwachsen, und erhohte
Pensionsleistungen (aus dem Etat erfahrt die Offent-
lichkeit, daB im Zuge der Sanierung der PreuBag der
Staat rund 2,9 Mill. RM Pensionslasten, mit denen
er urspringlich dieses Unternehmen belastet hatte,
zuriickiibernehmen mufte) bewirken eine Mehraus-
gabe von rund 30 Mill. RM, zu denen noch erhéhte
Sachausgaben von etwa 10 Mill. RM kommen. Diesen
Mehrausgaben stehen gesteigerte Verwaltungsein-
nahmen aus der Justizverwaltung, Minderausgabeu
far die Berufsschulen, Ersparnisse im Gestitetat (111
dem, wie hier bemerkt sei, immer noch Raum fhr
Uber 8 Mill. RM Zuschiisse an Rennvereine ist!), Ab-
bau der Pfarrerbesoldungszuschiisse durch schéarfere
Heranziehung der Kirchengemeinden, Ersparnisse m°
Haushalt der Staatsschuld (durch Minderung der ver-
starkten Tilgung?) wund sonstige Minderausgaben
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in Hohe von insgesamt fast 24 Mill. RM gegeniber,
insgesamt ergibt sich als Summe von Einnahmerick-
gang und unvermeidlichen Mehrausgaben ein Betrag
von rund 141 Mill. RM, fir den durch Minderausgaben
Deckung zu suchen ist. Den Lowenanteil an Ersparnis
bringt die Besoldungskiirzung mit all ihren W ir-
kungen (rund 88 Mill. RM). Weitere Ersparnisse in
Hohe von 6 Mill. RM sollen auf dem Gebiete der
Justizverwaltung erzielt werden (vgl. die folgende
Glosse). Ferner sind 7,1 Mill. RM Ersparnisse an
sachlichen Ausgaben vorgesehen. Die einmaligen Aus-
gaben sind um insgesamt 40 Mill. RM gekirzt
worden; vielleicht am schwersten ins Gewicht fallt
hierbei der Fortfall aller Grenzfonds. SchlieRlich
wird eine Gesetzgebung lUber die Verwaltungsreform
durch Zusammenlegung kleiner Verwaltungs- und
Gerichtsbezirke und weitere Staatsvereinfachung an-
gekindigt, deren Ertrag freilich zunéachst relativ
gering bleiben dirfte. Insgesamt macht der Haus-
haltsplan den Eindruck vorsichtiger Finanzgebarung.

ie gesunde Basis der preulischen Staatsfinanzen ist
unerschuttert. Das rechnerische Defizit fur 1929 in

ohe von 17,6 Mill. RM kann durch Abstriche bei
Ausgabenresten abgedeckt werden; das Defizit fiar
1930 wird hochstens etwa 40—50 Mill. RM betragen,
also ebenfalls in engen Grenzen bleiben, und fir
1931 wird man den Optimismus des preuBischen
Finanzministers teilen dirfen, der hofft, einen wirk-
lich im Gleichgewicht befindlichen Haush altsabschlul3
vorlegen zu kénnen.*

PreuBen hat seine alten

Auferstehung der Plane zur Einschrankung
»kleinen* Justizreform der Ausgaben fur die
* — Rechtspflege wieder auf-
genommen. Der vorige Reichstag hat zwar im Frih-
jahr den Gesetzentwurf der Reichsregierung, der
hauptsachlich auf die Anregungen des preufBischen
hinanzministers zurtickging, abgelehnt. ,Diese Ab-
ehnung , so heilt es in den Erlauterungen zum
PreuBBischen Haushaltsplan far 1931, , . kann im
Hinblick auf die Finanznot von Reich und L&ndern
deinen Anlall bieten, von einer Wiederholung der
damals gemachten Vorschlage, wenn auch mit ge-
'vissen® Anderungen und Einschrankungen, abzu-
en. latsachlich hat die Reichsregierung bereits
emen Gesetzentwurf ,zur Vereinfachung und Er-
sParnis der Rechtspflege* ausgearbeitet, der dem-
nachst dem Reichsrat vorgelegt werden soll. Zum
StoBen Teil handelt es sich dabei um eine Wieder-
holung des Entwurfs vom Frihjahr (vgl. Nr. 8, S. 386).
N'e Zustandigkeit der Amtsgerichte in Zivilsachen
oll von 500 auf 1000 RM erhoht, die Mindestsumme
hr Berufungen bei Zivilsachen mit 100 RM bemessen
(jetzt 50 RM). Auch die Mindestgerichts-

sebihr so]l eine Heraufsetzung von 50 Rpf auf 1 RM
Erfahren. Amtsrichter sollen ferner kinftig bei Be-
.arf an mehreren Amtsgerichten tatig sein, also wohl
Gewerbe im Umherziehen ausiben, und man
"nll den Landesjustizverwaltungen freistellen, ganz
s G zum Teil die Erledigung von Rechtshilfe-Er-
héhen fir mehrere Amtsgerichtsbezirke zusammen-
“hfassen. Schliellich wagt sich der Gesetzentwurf
AUch an die hei umstrittene Frage der Armen-
Nfoaltsgeblhren heran, auf die namentlich der
hatU TC'e Finanzminister wiederholt hingewiesen
pi neuen preuBBischen Etat wird zu diesem
ema ausgefiuhrt: ,Die Gebihren, die der Staat

MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 2205

an die Rechtsanwdlte in Armensachen zu zahlen
hat, sind seit dem Reichsgesefz vom 20. Dezember
1928 auf Uber das Doppelte angewachsen. Sie be-
tragen allein in PreuBBen jetzt 22 Mill. RM jahrlich
und haben damit eine Hohe erreicht, die auf die
Dauer véllig untragbar ist.* Die Armenanwalts-
geblihren sollen um 10% gesenkt werden; bei Ehe-
sachen ist eine noch weitergehende Sonderregelung
geplant. Man wird die ZweckméaRigkeit dieser MafR-
nahmen im einzelnen sorgféltig prifen missen. Die
einmitige Ablehnung, auf die im Frihjahr die Er-
sparnisvorschlage in allen Kreisen der Justiz ge-
stoBen sind, war vielleicht doch zum Teil mehr von
standespolitischen als rein objektiven Erwagungen
geleitet. Die Einsicht in die finanzielle Notlage der
Léander wird inzwischen wohl auch in diesen Kreisen
gewachsen sein. Bei der Abwehr gegen die Kiirzung
der Armenrechtsgebihren werden die Anwélte auch
nicht an den bitteren Wahrheiten voribergehen
kdnnen, die ihnen an anderer Stelle dieses Blattes
ein Kollege sagt (vgl. den Artikel von Dr. Kurt
Ball). Auch die Armenrechtsgebihren kénnen natir-
lich kein noli me tangere sein. Neben der schemati-
schen Senkung der Geblihren in Armensachen
kommen allerdings vielleicht auch andere Reform-
mdghchkeiten in Betracht; so ist z. B. vorgeschlagen
worden, die Bestimmung der partiellen Bewilligung
des Armenrechts auf die Ehesachen zu ubertragen.
W ir halten es auRerdem fir angebracht, das Armen-
rechtproblem nicht nur von der Geblhrenseite her,
sondern auch von der Seite der Bewilligung und des
dabei angewendeten Verfahrens aufzurollen. Der
MiBbrauch ist hier zweifellos besonders verbreitet.
Nach Angaben des preuBischen Justizministers ist
im Jahre 1929 bei landgerichtlichen Zivilsachen in
32,08 % der Antrage das Armenrecht bewilligt wor-
den gegentiber 16,4 % im Jahre 1925. In Oberlandes-
gerichtssachen ist der Prozentsatz der Falle, in
denen das Armenrecht bewilligt wurde, von 31,94 %
im Jahre 1925 auf 43,12 % im Jahre 1929 gestiegen.
Obwohl das preuBische Justizministerium auf eine
Verscharfung der Nachprifungen hingewirkt hat, ist
bisher noch keine wesentliche Besserung zu ver-
zeichnen. Es wird auf diesem Gebiet wie auf allen
anderen, fur die Ersparnisse vorgeschlagen werden,
gelingen missen, die fiskalischen Interessen und die
berechtigten staats- und rechtspolitischen Anspriche
zu einem Ausgleich zu bringen — das ist das Problem
des Justizetats.

ungefahr alle vierzehn

Berlin Tage gibt der Magistrat
unter Zwangsverwaltung'  der Reichshauptstadt neue
1 o eees - DefizitSchatzungen heraus,

dle sich standig erhohen Die kalkulatorischen Fahig-
keiten der Berliner Kammereiverwaltung, die nie-
mals stark entwickelt waren, erweisen sich gegen-
Uber dem Ernst der Situation als durchaus unzulang-
lich. Die letzte Schatzung kam zu einem Gesamtfehl-
betrag von 90 Mill. RM. Inzwischen wurden zwei
Staatskommissare eingesetzt, denen die Ordnung der
Berliner Finanzen anvertraut wurde. In bezug* auf
die Einfihrung neuer Steuern sind sie dabei an Auf-
trage gebunden, die von den Vorschlagen des
ifrS S 8 CW™ e Reichen. Dieser wollte 21,9

I” RM als Defizit des Rechnungsjahres 1930 im
nachsten Etatsjahr decken; 40 Mill. RM sollten im
Wege eines von 1952 an in mehreren Jahren zu
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tilgenden Uberbrickungskredits aus der Welt ge-
schafft werden; den Rest, d. h. rund 28,1 Mill. RM.

hoffte man durch neue Steuern aufzubringen.
3,1 Mill. RM sollten durch die Erhéhung der
kommunalen Biersteuer gedeckt werden. Weitere

25 Mill. RM gedachte man — nach Ablehnung der
Birger- und Schankverzehrsteuer durch die Stadtver-
ordnetenversammlung — mit Hilfe einer Erhdhung
der Realsteuern aufzubringen. Eine Erhdéhung der
Grundsteuer von 275 % auf 300 %, mit rickwirkender
Kraft vom 1. April 1930 an, sollte 11 Mill. RM ein-
tragen; die Erhdhung des Zuschlags zur Gewerbe-
Ertragsteuer von 510 % auf 560 % (ebenfalls vom
1. April 1930 an) sollte 10 Mill. RM, eine Erhéhung
des Zuschlags zur Lohnsummensteuer von 1250 % auf
1480 %, vom 1. Januar 1931 an, 4 Mill. RM ergeben.
Der Erhéhung der Grundsteuer ware am Jahres-
wechsel eine 3 oder 4 %ige Mieterh6hung gefolgt. Da-
durch wéaren Mehreinnahmen gegeniber dem ersten
Voranschlag von 1930 in der Hohe von anndhernd
40 Mill. RM gesichert gewesen, namlich 70 Mill. RM
abzuglich etwa 30 Mill. RM Mindereinnahmen. Die
Staatskommissare haben folgende Auftrage erhalten:
1. Erhebung der Birgersteuer auf Grund der Notver-
ordnung des Reichsprasidenten vom 26. Juli 1930 in
Hohe des Landessatzes; 2. Einfihrung der Gemeinde-
und Getrankesteuer mit 10 % vom 1. Dezember 1930
an; 3. Erhebung der Grundvermdégensteuer in Hdhe,
eines Zuschlags von 312R % (diese Malnahme be-
deutet, daR die Mieten nicht erh6ht werden missen
und nicht gesenkt werden kénnen); 4. Durchfihrung
von Ersparnissen fiir den Rest des Etatsjahrs 1930

in Ubereinstimmung mit der Vorlage des Magistrats -

durch Ausgabenminderungen um 145 Mill. RM; Ver-
flgungen uber weitere Ersparnisse behéalt sich der
Oberprasident vor. Fur glicklich halten wir diese
Ldosung freilich nicht. Bereits die Vorschlage des
Magistrats haben deutlich gezeigt, dal eine Ldésung

des Berliner Finanzproblems gefunden werden
kann, ohne dalR die Steuern besonders hoch
wirden. Obwohl ernsthafte andere Vorschlage

fir die Sanierung Berlins nicht gemacht worden
sind, hat die o6ffentliche Meinung mit den Stadt-
verordnetenfraktionen die Steuervorschlage des
Magistrats einmitig abgelehnt. Man beklagte zwar
laut den Verfall der Selbstverwaltung, wiinschte
aber insgeheim, dal die preullische Staatsregierung
endlich Finanzkommissare bestellte. W ir glauben,
daR dies nicht der richtige und jedenfalls nicht der
einzige Weg war, der beschritten werden konnte.
Es ist unbedingt erforderlich, daR die gesamten
stadtischen Betriebe einer straffen, nicht rein buro-
kratischen Kontrolle unterworfen werden. Diese
Kontrolle ware zweckmaRig durch die oeehandlung
als Kreditgeberin auszulben, die hierfir einen
technisch und kaufmannisch geschulten und mit den
Berliner Verhéltnissen vertrauten Berater zu finden
hatte. Zweifellos ist es fir Berlin gegenwartig lebens-
wichtig, dal seine Investitionsprojekte scharf kon-
trolliert und beschrankt werden. Darunter ver-
stehen wir nicht jene UberméaRigen Anforderungen
an die Werke, die von manchen Stadtverordneten
empfohlen werden, sondern eine Wirtschaftsfihrung,
die unter Umstédnden auch auf Kosten der Ren-
tabilitat die Gesichtspunkte der Liquiditat ent-
scheidend in den Vordergrund rickt und alle
Prestigerticksichten der einzelnenWerksunternehmun-
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gen beiseite setzt. Die Reichshauptstadt wurde zwar
schlecht verwaltet; aber sie ist ein so potentes Ge-
bilde, daR ihre Finanzen von einer kraftigen Hand
wohl in Ordnung zu bringen wéaren.

- Die deutsche Spielroaren-
Die Note industrie ist eine der in-
der Spielwarenindustrie teressantesten Industrien
Deutschlands, obwohl die
Kenntnis ihrer Probleme im allgemeinen wenig be-
kannt ist. Neuerdings hat der Enquete-Ausschuld diese
Industrie eingehend und unter Mithilfe von 77 Sach
verstandigen untersucht (,Die Deutsche Spielwaren-
industrie“, Berlin 1930, E. S. Mittler & Sohn). Auler-
ordentlich stark sind die Strukturwandlungen der
Spielzeugindustrie in der Welt:

Vor dem Krieg Nach dem grielg N
in der Welt I DGWFCN- in der welt i Deutsch-

land

Produktion (Mill. RM).. 250 135 650 200
Ausfuhr (Mill. RM) - 140 100 185 120
Ausfuhr in Prozent der

Produktion .....ccecee.... oy 75 28 60
Deutschlands Anteil

an der Wcltcrzcug. % 54 gé

am Weltexport .. % 70

So ist Deutschlands Anteil an der Weltproduktion
von mehr als der Halfte auf weniger als ein Drittel
gesunken, sein Anteil am Welthandel hat sich von
fast % auf rund % gemindert. Immerhin geht aus
diesen Zahlen hervor, daR Deutschlands Spielzeug-
industrie auch heute noch eine fithrende Stellung ein-
nimmt; auBerdem haben sich die absoluten Produk-
tions- und Ausfuhrzahlen wertmaRig erhdht und
mengenmafRig etwa gehalten: Die Industrie hat also
keine entscheidenden EinbuBen erlitten. Fur den
groBen Vorsprung, den die amerikanische Spielwaren-
industrie auf dem Markt der Vereinigten Staaten und
die japanische Industrie auf wichtigen Exportmark-
ten durch die Abschniirung Deutschlands wahrend
des Krieges gewinnen konnten, hat Deutschland einen
Ausgleich in der Ausdehnung der Inlandsumsalze um
60 % gefunden. Zwar tauchten auch auf dem Inlands-
markt neben der allgemeinen Kaufkraftminderung
ein besonders schweres Hemmnis fir den Absatz von
Spielwaren auf: der Geburtenriickgang, der die Zahl
der Konsumenten von Spielwaren, der Kinder, um
6 Millionen gemindert hat. Aber dieser Nachtei
wurde durch die verstarkte Nachfrage, teilweise von
Seiten der Erwachsenen (Stoffpuppen und Gummi-
spielwaren) ausgeglichen. Unter diesen Umstanden
wéare die Lage der deutschen Spielwarenindustrie
nicht besonders schwierig, wenn nicht ihre Kapazitat
inzwischen bedeutend erweitert worden wére. Man
kann diese Kapazitatsausdehnung auf zwei Faktoren
zurlckfihren: auf die Ausbreitung der mechanischen
(und mechanisch herstellbaren) Industrie-Spielwaren,
deren Beliebtheit mit dem wachsenden technischen
Interesse der Jugend wuchs (Kindersportfahrzeuge
und technische Spielwaren), und auf die kleingemerb-
liehen Betriebsformen, die sich nach alter Tradition
in dieser Industrie bis auf den heutigen Tag erhalten
haben. Die Erzeugung des mechanischen Spielzeugs-
der Ubergang von Holz- zu Metallspielwaren drang e
zu einer vermehrten Maschinenanwendung, durch dm
zahlreiche Arbeitskrafte frei gesetzt wurden. Die en''
lassenen Arbeiter und Meister sind jedoch hautig
nicht in andere Industriezweige Ubergewandert, son-
dern als Heimarbeiter in ihrem Berufe geblieben. Di
Weite — weder sozial noch wirtschaftlich zu verant-
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wortende — Verbreitung der Heimarbeit, die aulSer- reitwilligkeit zum Vergleich. Diese drei Firmen sind
ordentlllch_u-ngunstlge. Standortsvertellung (MaSSI?- jedoch die wichtigsten Konkurrenten von Doerr
rung in einigen wenigen landlichen Gegenden, in & Reinhart; sie haben — offenbar zu einem weit
denen jeweils nur bestimmte Spielzeugarten herge- unter dem Nennwert liegenden Preis — die Forde-

stellt werden) erschweren also eine Rationalisierung
dieser Industrie auBBerordentlich. Verbesserungen in
organisatorischer und kaufméannisch-technischer Hin-
sicht sind um so notwendiger, als die relativen Ver-
luste auf dem W eltmarkt groRenteils nur durch Uber-
windung der rickstandigen Betriebsformen wettge-
macht werden kénnen. Was aber kann geschehen?
Der Enquete-Ausschul empfiehlt zur Linderung der
sozialen Not eine Ansiedlung neuer Industriezweige
in den Gegenden der Spielwarenindustrie: Es muf}
sich dabei um arbeitsintensive Gewerbe handeln,
deren Saisonschwankungen den stark ausgepragten
Schwankungen in der Beschaftigung der Spielwaren-
arbeiter entgegengesetzt sind. Konkrete Vorschlage
hierfir macht er nicht. Auerdem empfiehlt er eine
weitere Verbreitung der Massenherstellung in GrolR3-
betrieben, die in sich einen Ausgleich der ungeheuren
Unternehmerrisiken tragen. Bisher bleiben diese Ri-
siken auf den Kleinunternehmern hangen, die, wenn
sie bei der Herstellung eines neuen Artikels den Ge-
schmack des Publikums richtig getroffen haben, ein-
malige groBe Gewinne machen kdénnen, mdoglicher-
weise aber schon kurze Zeit nachher an anderen Ar-
tikeln bedeutende Verluste erleiden. Andererseits ist
zu bedenken, daB durch eine ,Demokratisierung" des
Spielzeugs die individuelle Gestaltung, eine wichtige
Voraussetzung fur die Weltgeltung des deutschen
Spielzeugs, verloren gehen kann.

Im Frihjahr 1929 ist eine
der bedeutendsten Leder-
fabriken, die Firma Doerr
& Reinhart in Worms, auf
der etwa 12% Mill. RM Schulden bei deutschen und
englischen Banken lasteten, in Zahlungsschwierig-
keiten geraten. Es ist zwar gelungen, den Betrieb
dieses Unternehmens in beschranktem Umfang auf-
rechtzuerhalten — die Belegschaft wurde von 1200
auf rund 650 reduziert auBerdem konnte etwa ein
Drittel der Bankschulden abgewickelt werden. Die
Verhandlungen Uber eine grundséatzliche Gesun-
dungsaktion, die nach verschiedenen Richtungen, u. a.
Uiit der Leder-Import AG in Basel gefihrt wurden,
machen indessen nur langsame Fortschritte. Gegen-
wartig scheinen die Plane, dall wieder einmal 6ffent-
iche Stellen zur Erhaltung eines privaten Unterneh-
mens Hilfe leisten, am aussichtsreichsten zu sein: Die
&tadt Worms, die an einer Weiterfihrung der inner-
halb ihrer Mauern liegenden Fabrik stark interessiert
IsL beabsichtigt anscheinend, die Birgschaft fur
emen Kredit von 2% Mill. RM zu uUbernehmen, der
V°u dritter Seite der Firma Doerr & Reinhart ange-
hpten wurde; gleichzeitig soll der Freistaat Hessen
mnen Beitrag zur Zinsverbilligung leisten. Diese
Entlastung dirfte jedoch zur Sanierung des Unter-
nehmens nicht ausreichen; die Glaubiger des Unter-
nehmens scheinen zum mindesten auf einen Teil ihrer
orderungen verzichten zu missen. Vor allem von
®mer GrofRRglaubigergruppe, die 55 % der Gesamtfor-
herungen besitzt, namlich von den Firmen Adler
$ Oppenheimer AG (Berlin-Frankfurt a. M.), Carl
reudenberg GmbH (Weinheim) und Cornelius Heyl
10 (Worms), erwartet man offenbar eine gewisse Be-

Konkurrenten als Glaubiger
Ein Kampf in der Leder-
industrie

rungen gegen die Wormser Lederfirma von Bankseite
angekauft, nachdem die finanziellen Schwierigkeiten
bereits akut waren. Schwerlich werden sie die For-
derungen aus Spekulationsgrinden erworben haben;
ihre Absicht war vielmehr, einen malRgebenden Ein-
fluR auf diese Konkurrenzfirma zu gewinnen. Des-
halb ist es unwahrscheinlich, dalR sie der Forderung
nachgeben, sich mit einer Quote, die dem Ankaufs-
preis ihrer Forderungen entspricht, zufrieden zu er-
klaren. Zunachst haben sie den Antrag gestellt,
durch eine Sonderrevision die Rentabilitdt nachzu-
prifen. Da jedoch schon von anderer Seite eine
solche Prifung stattgefunden hat (mit dem Ergebnis
einer Bejahung der Rentabilitatsfrage), wurde dieser
Antrag abgelehnt. Nunmehr ist eine neue Glaubiger-
versammlung einberufen worden. — Aus dem Ver-
halten der Grofiglaubiger geht hervor, dal3 sie ihren
EinfluR auf Doerr & Reinhart nicht aus der Hand zu
geben gedenken. So winschenswert es im volks-
wirtschaftlichem Interesse ware, wenn auch in der
Lederindustrie die in geringem Umfang bestehende
Uberkapazitat verringert wirde, so unzweckmafig
dirfte es doch sein, ein so groRes und mit vielen be-
deutsamen Erfahrungen ausgestattetes Unternehmen
still zu legen, wahrend zahllose Klein- und Kleinst-
betriebe fortbestehen. Das geschlossene Vorgehen
drei der wichtigsten Lederfirmen Deutschlands ist
zugleich ein Anzeichen dafir, dall der Zusammenhalt
in dieser Industrie, in der offiziell immer ein schar-
fer freier Wettbewerb herrschte, weit enger ist, als
man bisher in der deutschen Offentlichkeit anzuneh-
men pflegte.

= Der Mutzenbecher - Kon-
zern, der eine eigenartige
Kombination von deut-
sehen, nord- und sidame-
rikanischen Versicherungsinteressen darstellt, steht
seit Jahresfrist im Zeichen des Abbaus, um seine
Arbeitskraft zu konzentrieren und seine Liquiditat
zu starken (vgl. Nr. 6, S. 306, Nr. 25, S. 1181). Bisher
hatte er die Aktienmehrheit der Firma ,Die Danzig"
Versicherungs-AG an die damals gebildete Danziger
Feuersozietdt und gleichzeitig seine Beteiligung an
der Hamburg-Mannheimer Versicherungs-AG an die
Schwedische Versicherungs-Gesellschaft Svea in
Goteborg verkauft; sodann stellte die in Berlin
betriebene Auto-Finanzierungs-GmbH ihren Betrieb
ein. Der Mutzenbecher-Konzern hatte danach fol-
gende Zusammensetzung: Die Firma Mutzenbecher
in New York—Hamburg hielt die beherrschende
Aktienmehrheit an der Versicherungs-Gesellschaft
sHamburg“, an der ,Albingia“ Versicherungs-AG
und an der Europaischer Lloyd und Versicherungs-
Gesellschaft von 1873; Aktieninteressen an diesen
beiden letzten Firmen liegen direkt und indirekt in
der Versicherungs-Gesellschaft ,Hamburg”, ebenso
solche an der Wiener Rickversicherungs-Gesell-
schaft. Die ,Hamburg® war also nicht nur Tragerin
ihres Versicherungsgeschafts, sondern auch Holding-
firma fir die europaischen Beteiligungen des Kon-
zerns. Aber auch die aulRereuropdischen Interessen
sind hier untergebracht: Die Gesellschaft halt die
Beteiligungen an den Versicherungsfirmen EI Fenix

Weiterer Abbau
im Mutzenbecher-Konzern
o [} =
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Sudamericano in Buenos-Aires und La Transandina
in Valparaiso, ferner die maRgebende Beteiligung an
der New York—Hamburg Corporation. Die zuletzt
genannte Gesellschaft war zur Holdingfirma des
Mutzenbecher-Konzerns fir das Geschéft in den Ver-
einigten Staaten entwickelt worden; zu ihr gehdrten
die Hamburg—America Insurance Co. m New York,
die Reinsurance Life Co. of America in Chicago
und die Security Life Insurance Co. in Chicago. Der
Mutzenbecher-Konzern hat nun seine Beteiligungen
an der Firma Reinsurance Life Co. of America und
an der Security Life Insurance Co. verkauft, und
zwar an amerikanische Versicherungskreise. Da
diese weiteren AbstoRungen mit einem erheblichen
Buchgewinn erfolgt sind — man spricht von rund
400000 $ —, ist eine erhebliche Verstarkung der
disponiblen Mittel des Konzerns erreicht worden.
Die deutschen GroRfirmen der Gruppe ,Hamburg
und ,Albingia“ haben fur ihre letzte Geschéafts-
Periode der verschlechterten Situation m der Ver-
sicherung und dem Bedilrfnis nach verstarkten
Reserven (speziell im Transportversicherungs-
geschaft) durch Dividendenoerzicht Rechnung ge-
tragen; man wird abwarten miuissen, ob damit die
Zeit des Dividendenausfalls bereits abgeschlossen ist.
Im neuen Jahr hat sich das Versicherungsgeschéaft
keineswegs ginstig entwickelt. Zudem wirken sich
bei recht vielen deutschen Versicherungsgesellschaf-
ten risikovolle Geschéafte friiherer Jahre auch jetzt
noch in schweren Verlusten aus.

Man schreibt uns aus Pa-
Reformen im franzésischen ris: ,Der Zusammenbruch
Gesellschaftsrecht der Oustric-Gruppe hat
die franzdsische Regie-
rung zu einer Reihe gesetzgeberischer MalRnahmen
veranlat, die neben der Sanierung des Markts vor
allem den Schutz des kleinen Sparkapitals gegen die
Auswiichse einer allzu skrupellosen SPek«latl’°n
Ziel haben. AuBer der in Nr. 47 des MdW (S. -166)
besprochenen Novelle zum Bérsengesetz, die der Ku-
lisse eine straffere und solidere Organisation geben
soll, sind dem Parlament in der abgelaufenen YVoche
drei weitere Gesetzentwiirfe zugegangen, durch die
wenigstens einige der zum Teil schon seit Jahren ge-
forderten dringlichsten Reformen verwirklicht
werden sollen. Der erste mag fir nichtfranzdsische
Begriffe fast grotesk erscheinen. Er hat nichts ge-
ringeres als die ,Sauberung der Gesellschaften, ihrer
geschaftlichen Leitung und ihrer Aufsichtsrate von
zweifelhaften Elementen zum Gegenstand, ratsach-
lich war bisher in Frankreich, wo das auf die Spitze
«metriebene Prinzip der individuellen Freiheit der Ein-
mischung des Staates in die Sphare der privatwirt-
schaftlichen Betatigung sehr viel engere Grenzen
zieht als anderwarts, weder die Auslibung des Ban
kierberufes, noch die Bekleidung von Direktoren-
oder Aufsichtsratsposten an irgendwelche Voraus-
setzungen oder Garantien fir die persordiche Zuver-
lassigkeit gebunden. Jeder entlassene Zuchthausler
konnte eine Bank aufmachen oder durch Grindung
einer Gesellschaft mit hochtrabendem Namen aut die
Leichtglaubigkeit der Massen spekulieren. Erst die
Millionenbetriigereien der wiederholt vorbestraften
Madame Hanau haben zum ErlaR des Gesetzes vom
19. Juni 1930 gefihrt, das von der Auslibung des
Bankberufes alle diejenigen ausschliefit, die »wegen
Diebstahls, Betrugs, arglistiger Tauschung, betrige-
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rischen Bankerotts und anderer schwerer Eigentums-
verbrechen rechtskraftig verurteilt sind*. Der neue
Gesetzentwurf will diese Bestimmungen auch aut die
leitenden Posten und Aufsichtsratsstellen in Aktien-
und offenen Handelsgesellschaften ausdehnen. Man
wird beim besten Willen nicht behaupten kénnen,
dalR diese Reform unzeitgem&R sei. Der zweite Ge-
setzentwurf enthalt eine sehr interessante Neuerung
auf dem Gebiete des Rechtsschutzes fir die Inhaber
von Obligationen. Das geltende Regime gestattete
zwar bereits den Zusammenschlu zu Schutzvereini-
gungen, deren Befugnisse gegeniiber den Gesellschat-
ten aber aulerordentlich gering waren. Sie hatten
weder die Moglichkeit, direkten EinfluR auf die Ge-
schaftsfihrung auszuiiben, noch Beschlisse zu ver-
hindern, die eine Minderung oder ernstliche Gefahr-
dung der Sicherheit der ausgegebenen Obligationen
beflirchten lieBen. Die Novelle macht kinftig jeder
Gesellschaft, die Obligationen ausgibt, zur Pllicht,
ein sogenanntes .Cahier des Charges aufzustellen,
das eine genaue Fixierung der Sicherheiten, der Be-
dingungen fir die Verzinsung, der Rickzahlung usw-
enthalten mufR und deren strikte Innehaltung durch
die Schutzvereinigung der Obligationen-Inhaber,
bzw. durch den von ihr zu ernennenden Vertrauens-
mann zu Uberwachen ist. Dieser von der Vereinigung
zu wahlende Vertrauensmann vertritt die Rechte der
Obligationeninhaber gegeniuber der Gesellschaft, dem
diese in derselben Weise wie den Aktionaren zu jeder
Auskunft Uber die Geschaftsfiuhrung verpflichtet ist
und der demgemafR auch zu allen ordentlichen und
auBerordentlichen Generalversammlungen der AKk-
tionare zuzuziehen ist. Die Generalversammlung der
Schutzvereinigung, die von der Gesellschaft selbs ,
dem Vertrauensmann oder einer Gruppe von Obligo-
tioneninhabern, die mindestens 5% des emittierten
Kapitals vertritt, einberufen werden kann, hat men
nur das Recht der Kontrolle Uber die; Geschaftsfuh-
rung der Gesellschaft, sondern auch die Moglichkei ,
zu allen MaRRnahmen der Direktion und des Aul-
sichtsrats Stellung zu nehmen, durch welche die In-
teressen der Obligationeninhaber mittel- oder un-
mittelbar berihrt werden. Das gilt insbesondere tu
die Aufnahme neuer Anleihen. Der Gesetzentwu
beschrankt im Gbrigen das Emissionsrecht der Gesei -
schaften auf den einfachen Betrag des Aktienkapital
wéahrend der ersten funf Jahre ihres Bestehens uiio
auf das Doppelte in der Folgezeit. Diese Maximal-
zahlen kénnen nur mit ausdricklicher Zustimmung
der Inhaber der zuerst ausgegebenen Obligationen
und auch dann nur bis zum vierfachen Betrag
Aktienkapitals GUberschritten werden. Der dritte Ge
setzentwurf schafft die Voraussetzung fir die

ding von Holdinggesellschaften nach dem Vorbi
der englisch-amerikanischen Investment Trusts,
bisher in Frankreich wegen der Doppelbesteuerung
der Dividenden nicht moglich waren. Nach den B)j
tenden fiskalischen Bestimmungen ist die bis zu aU
des Kupons absorbierende Einkommensteuer nie
nur fir die Dividenden der von den Investm
Trusts verwalteten Effekten, sondern auch lur «
von ihnen selbst an die eigenen Aktionare aus»
schitteten Gewinne zu entrichten. Die Neuregelung
hebt diese doppelte Steuerpflicht m der Weise
dafl die von den Holdinggesellschaften verteilten
videnden kunftig der Kuponsteuer nicht mehr mit
liegen sollen. Das Interesse des kleinen Sparkap

an dieser Gesellschaftsform wird in den Motiven
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Gesetzentwurfes wie folgt begrindet: ,Gegenstand
der Geschaftsfihrung ist die Konstituierung eines
Portefeuilles von Effekten, die ausschliellich zum
Vorteil und zum Besten der Aktiondre verwaltet
werden. Aufgebaut auf den Prinzipien der Vermo-
gensverwaltung und der Verteilung des Risikos bieten
diese Gesellschaften nicht nur einen hohen Grad von
Sicherheit, sondern auch sehr betrachtliche Gewinn-
chancen'. Der Genull der Steuerbefreiung ist jedoch
an bestimmte Voraussetzungen geknipft. So sind den
Investment Trusts alle auRRerhalb des eigentlichen
Geschaftszwecks liegenden finanziellen Operationen,
vor allem die Beteiligung an Industrie- oder Handels-
unternehmungen, an Borsen- oder Emissionssyndika-
ten untersagt, soweit es sich nicht um die voruber-
gehende Anlage flissiger Mittel handelt. Sie sind
ferner einer weitgehenden Publikationspflicht unter-
worfen. Alle Kapitalgewinne sind einem besonderen
Reservefonds zuzufihren, bis dieser die volle HOhe
des Aktienkapitals erreicht hat. Bis dahin dirfen an
die Aktionare nur die reguldren Zins- und Dividen-
deneingdnge aus dem Portefeuille zur Verteilung ge-
langen. Von der Steuerbefreiung ausgenommen sind
die Zuwendungen an die Aufsichtsratsmitglieder, so-
wie die Zinsen eventueller Obligationsanleihen.”

m e~ Das einzige kleine Zu-
gestandnis, das die Re-

baut Zolle ab gierung MacDonald den
e 1 . praferenzhungrigen bri-
tischen Dominions beim Abschlu der Empire-Konfe-
renz gemacht hatte, war das Versprechen, in den
néchsten drei Jahren die bestehenden Praferenzen
nicht abzubauen. Nachtraglich hat sich aber durch
Erklarungen von Regierungsseite herausgestellt, dafl
selbst diese geringfiigige Konzession mit Einschran-
kungen belastet ist. Sie bedeutet namlich keine all-
gemeine Aufrechterhaltung séamtlicher gegenwartig
in Kraft befindlicher Schutzzdlle, bei denen die
Dominions Vorzugsbehandlung genieBen, sondern sie
sagt nur, daR die Praferenzen bei den Schutzzdllen
bestehen bleiben sollen, die in den nachsten drei Jah-
ren Uberhaupt noch vorhanden sind. Die wichtige
praktische Konsequenz dieser Einschrankung liegt
darin, dalR die vor Antritt der jetzigen Regierung fest-
gesetzten Ablauftermine der Safeguarding-Zdlle nicht
verlangert werden. Trotz Empire-Konferenz bleibt
es also bei der Ankiindigung, die nach der zweiten
Ubernahme der Regierung durch die Labour-Party
ergangen war. Dies bedeutet zunachst, da ein Teil
der Stifeguarding-Zdlle am 22. Dezember 1930 ab-
lauft. und zwar die Zo6lle auf Gluhstrimpfe, Messer-
schmiedewaren, Handschuhe und Handschuhstoffe.
Dagegen bleiben z. B. die Seidenzdélle, die auch Hand-
schuhe aus Seide und Kunstseide betreffen, weiter
in Kraft, ebenso andere Schutzzolle, die seinerzeit
fur die sogenannten Schlisselindustrien erlassen wor-
den waren. Darunter befinden sich die Zdlle auf
optische Glaser, optische und feinmechanische In-
strumente (Galvanometer usw.), Haushaltungsglas-
Waren, Kiichengeschirre, Glihbirnen und andere. Der
spater eingefihrte Zoll auf Packpapier lauft am
1. Mai 1931 ab. Das Farbstoffeinfuhr-Gesetz
(Dyestuff - Act), das am 15. Januar ablauft,
soll ebenfalls nicht erneuert werden. Ganz
anders steht es mit den McKenna-Zollen, die ein
besonderes Etatgesetz jedes Jahr neu festsetzt,
s sind dies die Zolle auf Kraftwagen, Motorrader

—_ | u
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und Zubehorteile, Musikinstrumente, Uhren und
Filme. Die Aufrechterhaltung der McKenna-Zdélle ist
aber nicht als eine besondere Konzession an die Em-
pire-ldee anzusehen, sondern sie stand bereits vor-
her — nicht zuletzt unter dem EinfluR fiskalischer
Gesichtspunkte — fest. DaRB sich MacDonald und
Snowden nicht dazu bewegen lieBen, ihre Intransi-
genz gegeniber den Empire-Winschen aufzugeben,
hangt nicht zuletzt mit der Stellung Englands in
Genf zusammen, wo die vor einigen Monaten abge-
brochenen Zollfriedensverhandlungen gerade jetzt
wieder aufgenommen worden sind. Die englische Re-
gierung hat geglaubt, ihre frithere Abbaubefirwor-
tung durch einen neuen Vorschlag noch verstarken
zu missen, der sich auch als geeignete Diskussions-
basis fiir die Konferenz erwiesen hat: er verlangt all-
gemeine ZollermaRigungen in Etappen bzw. in Grup-
pen, die mit Textilien und Maschinen beginnen wir-
den. Mit einem solchen vor einem internationalen
Forum gemachten Vorschlag hofft die Labour-Regie-
rung wohl auch, die Handelspolitik einer kinftigen
konservativen Regierung prajudizieren zu kénnen.
Im Endeffekt dirfte das jedoch kaum gelingen. Die
mit Muhe bis jetzt durchgefihrte freihandlerische
Politik wird — es sei denn, daR es zu der bisher noch
unsicheren Koalition zwischen Labour und Liberalen
kommt — einen Regierungswechsel nicht Gberdauern.

===z=z==z=z==z======= Der langjahrige Kampf
Aufhebung des englischen um die Freigabe der Far-
Farbeneinfuhr-Gesetzes beneinfuhr in England ist

~ durch die Erklarung des

Handelsministers Graham, die Regierung werde die
Geltungsdauer der Dyestuffs Import Regulation Act
Uber den 15. Januar 1931 hinaus nicht verlangern,
vielleicht beendet, auf jeden Fall aber in ein neues
Stadium getreten. Schwerlich wird die Imperial
Chemical Industries Ltd einfach die Dinge als er-
ledigt betrachten und keinerlei Aktion zur Schaffung
anderer SchutzmalRnahmen in die Wege leiten. Das
Gesetz ist seit dem Dezember 1920 in Kraft. Die
British Dyestuffs Corp., die mit Regierungshilfe den
Farbenmarkt Englands und des ganzen Empire von
der Auslandsversorgung unabhéangig machen sollte,
war damals gerade ein Jahr alt. Sie ist aus der Zu-
sammenfassung der Firmen Huddersfield Ltd,
Blackley Ltd und Claus & Co. Ltd hervorgegangen.
Um ihr die Uberwindung der Kinderkrankheiten zu
ermdoglichen, hat man die Farbeneinfuhr dadurch er-
schwert, da man fir jeden Import eine Lizenz nach
den Bestimmungen der Dyestuffs Act vorschrieb.
Diese Regelung war zunachst fur fanf Jahre ge-
dacht. Es erwies sich aber im Jahre 1925, daR die
britische Farbenindustrie noch nicht stark genug ge-
worden war, um ohne &aufleren Schutz bestehen zu
kénnen. Die British Dyestuffs Corp. hat weder ihren
Grindern aus der Industrie und der Bankwelt, noch
der britischen Regierung viel Freude gemacht, zumal
nicht vor dem Herbst 1926, d. h. vor der Verschmel-
zung mit dem Mondschen Chemietrust. Die offenen Ver-
luste der Regierung an dieser Grindung haben rund
1,2 Mill. £ betragen — wie grol3 daneben noch die
stillen Verluste waren, ist schwer zu sagen. Seit vier
Jahren bilanziert das Unternehmen nicht mehr ge-
sondert, sondern innerhalb der Imperial Chemical
Industries Ltd; man wei deshalb nicht, wie es in-
nerhalb des Trusts rentiert. Sicher ist nur, daR die
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mit groBem Kapitalaufwand und mit aller moéglichen
Hilfe der Regierung und der verbrauchenden In-
dustrien entwickelte Farbenindustrie Englands in den
letzten Jahren wenigstens in der quantitativen Lei-
stung groRBe Fortschritte gemacht hat. Sie versorgt
heute mengenmafig etwa 90 % des britischen Bedarfs
(wertmaRig allerdings nur rund 72 %). Zweifellos
wird dieser Anteil sinken, wenn der Import vollig
frei wird. Der britischen Industrie, die anscheinend
eine vollig freie Einfuhr unbedingt verhindern will,
bleiben fur die Erreichung dieses Zieles zwei Wege:
Entweder sie erreicht irgendeinen neuen gesetzlichen
Schutz oder sie verstandigt sich mit ihren aus-
landischen Konkurrenten, also vor allem mit der
deutschen Farbenindustrie und dem von ihr gefihrten
kontinentalen Block. Beides ist nicht leicht zu er-
reichen. Die British Colour Users Association hat der
Regierung Uberzeugend nachweisen kdnnen, dal sich
der Farbenbezug fir sie unter der bisherigen Rege-
lung stark verteuert und daB hierdurch die Ex-
portfahigkeit der Textilindustrie gelitten hat. Die
britische Regierung — gleichgiltig, ob es sich um
eine Regierung MacDonald oder irgendeine andere
handelt — wird diesen Verhaltnissen Rechnung
tragen mussen. Sie wird vermutlich auch keine Zdlle
einfuhren. Allenfalls wird man der Farbenindustrie
den Kennzeichnungszmang fir auslandische Farben,
Farbstoffe und gefarbte Materialien zugestehen, wo-
bei freilich die praktische Regelung weder einfach
noch sehr wirksam sein kénnte. Deshalb ist es denk-
bar, daR die schon mehrfach gefihrten und zuletzt
vor drei Jahren ergebnislos abgebrochenen deutsch-
(beziehungsweise kontinental-)englischen Verhand-
lungen Uber eine internationale Farbenverstandigung
erneut aufgenommen werden. Jedenfalls missen die
Englander einsehen, daR eine Zusammenarbeit mit
der kontinentalen Industrie nur dann erfolgreich
sein kann, wenn die Preisbildung nach verninftigen
Prinzipien geregelt wird. Die Inlandspreise, die von
den Englandern unter dem bisherigen Regime erzielt
werden konnten, sind nicht mehr aufrechtzuerhalten.
Die festlandischen Industrien werden ihrerseits gut
daran tun, auf dem englischen Markt mit einem ge-
wissen Takt zu verfahren, der die gerade in diesem
Punkte leicht erregbare Empfindlichkeit der eng-
lischen Wirtschaftsmeinung schont.

- Man schreibt uns: ,Auf
die gefahrliche Lage des
Kanada-Pools hat Hans

-—- Hirschstein bereits vor
eineinhalb Jahren hingewiesen (vgl. MdW, Jahrg.

1929, Nr. 18, S. 691). Auch dieser Valorisationsversucli

muf3te — wie alle anderen — eines Tages sein Ende

finden. Das Ende scheint jetzt gekommen zu sein:

Seit einigen Wochen haufen sich die Alarmnachrich-

ten aus Ottawa, und auch die Vorgange in Winnipeg

lassen erkennen, daR die Pool-Leitung das Steuer
vollig aus der Hand verloren hat. Zwei von den
drei kanadischen Staaten-Pools, insbesondere der

Pool von Saskatchewan, drangen bereits seit

langerer Zeit auf die Bildung eines Zwangspools; sie

haben dieser Tage beschlossen, noch wahrend des
laufenden Winters eine Volksabstimmung Uber diese

Frage zu fordern. Alle drei Pools und ihre Bank-

verbindungen haben sich an die Staatsregierungen

gewandt, um diese zum Eingreifen zu veranlassen,

Der Kanada-Pool wankt
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was mit den bekannten Biirgschaften der drei Staaten
begrindet wird. Die drei Premierminister der
Staaten sind nach Ottawa gefahren, um den Bundes-
Premier Bennett zum Eingreifen zu veranlassen. Ben-
nett hat ein Eingreifen vorerst abgelehnt, aber die
Bundes-Regierung ist in Erwagungen eingetreten,
was zu tun sei. Die Lage des Pools war bereits seit
langem bedrohlich, sie ist jetzt unhaltbar geworden,
in erster Reihe wohl durch das starke russische
Angebot dieses Herbstes. Bis zum Wiederauftreten
des russischen harten Sommerweizens auf den Mark-
ten hatten die Kanadier fur ihren kleberreichen
Hartweizen eine Art Monopol, das ihnen zwar nicht
einen hohen Preis, aber einen stiandigen Absatz
sicherte. Dieser Absatz ist jedoch infolge des russi-
schen Angebots vdllig zum Stocken gekommen, nach-
dem sich die europdische Millerei schon im vorigen
Jahr mit dem damals ausnahmsweise kleberreichen
argentinischen Weizen durchgeholfen hatte. Die
Bankdarlehen, die der Pool auf seine Weizen-
bestande aufgenommen hatte, muf3ten aber angesichts
der allmahlichen Entwertung bereits vor Monaten
durch Biurgschaften der drei Prariestaaten vor
Zwangsglattstellung durch Weizen- und Elevatoren-
Verkaufe gesichert werden; die Banken haben auch
jetzt, beim Ablauf der urspringlichen staatlichen
Blrgschaften, nicht auf sie verzichtet. Unter solchen
Umstanden bedeutet jener BeschluR des Manitoba-
Pools vom Anfang November nicht viel, der die Rick-
zahlung von rund 600000 $ jahrlich ,fir die nachsten
paar Jahre vorsieht, nach deren Ablauf wir hoffen,
die Gesamtschuld zurickgezahlt zu haben*. Denn
diese Gesamtschuld muBR recht hoch sein. Allein die
Unterdeckung, soweit sie durch staatliche Birg-
schaft gesichert ist, wird in den letzten kanadischen
Meldungen auf mindestens 20 Milk $ geschatzt, von
denen auf Saskatchewan 12 Mill. $ entfallen. Man
hat den derzeitigen Premierminister Brownlee aus
Alberta, den friheren Rechtsberater des einen Pools,
aufgefordert, sein Amt niederzulegen und die Leitung
der zentralen Verkaufsstelle der drei Pools zu Uber-
nehmen. Diese Aufforderung wurde jedoch zunéachst
abgelehnt. Nach einer Londoner Meldung wollen die
drei Prériestaaten Sonderanleihen aufnehmen, um
die dringendsten Verbindlichkeiten des Pools zu
decken, wobei man sich nur fragt, wo wund zu
welchen Bedingungen ihnen die Kreditaufnahme
gelingt. So deutlich also die vollige Zahlungsunfahig-
keit und wohl auch die Bewegungsunfahigkeit des
Pools ist, so wenig klar sieht man tber ihre nachsten
Schritte; die ebenfalls vorgeschlagene Grindung
einer kanadischen ,Grain Stabilisation Corporation
nach dem Muster der Union wirde kaum etwas
anderes bedeuten als die unmittelbare Ubernahme der
gesamten Gefahr auf die Staaten oder den Bund, die
ohnehin einspringen sollen. Wahrscheinlich treffen
die immer wiederkehrenden Behauptungen zu, bei
Zwangsabwicklung der freiwilligen Pools werde der
Ruf nach einem Zmangspool allgemein werden. Man
sieht nur nicht, was ein Zwangspool bessern kdénnte.
Die Pools haben zwar kaum jemals mehr als 55%
der Weizenernte umgeschlagen, aber nach den offi-
ziellen Pool-Berichten ist das ,Bootlegging’ von
Weizen, der freie Verkauf durch Pool-Mitglieder,
nicht so erheblich gewesen, wie gelegentlich ange-
nommen wurde. Der Manitoba-Pool teilt z. B. mit,
dalR bei 22 000 Mitgliedern und 37 000 Vertragen nur
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325 Falle von angeblichem Vertragsbruch gemeldet
worden seien, die nur in 27 Fallen zu gerichtlichem
Einschreiten gefuhrt hatten. Die nachsten Wochen
werden die Entwicklung wahrscheinlich rasch weiter
treiben; moglicherweise wirken die Vorgange in
Kanada stark auf die Verhdltnisse in der Union
zuriick, wo das Bundesfarmamt gegenwaéartig wieder
der einzige GroRRkaufer ist.”

------------------- : Man schreibt wuns aus
Der neue amerikanische @ Washington:,Die neuesten
Industriezensus Gesamtergebnisse des alle
.................. mm zwei Jahre erscheinenden
Industriezensus gestatten interessante Beobachtun-
gen. Der Zensus umfaBt die Ergebnisse des
Jahres 1929, also in der Hauptsache einer der aus-
gepragtesten Prosperitatsperioden der amerikani-
schen Wirtschaft, und weist deshalb in vielen Punk-
ten Rekordergebnisse auf. Dies gilt vor allem fiir den
Gesamtproduktionswert, der mit 68" Milliarden $
den Stand von 1927 um 9,1 % Uberschreitet und das
Ergebnis von 1919 um 10,3 % ubertrifft. Berlcksich-
tigt man die Preisschwankungen, so betragt der Zu-
wachs in den letzten zwei Jahren 8 %, die Produk-
tionszunahme im letzten Jahrzehnt etwa 55 %. Der
KonjunkturaufSchwung, der zwischen 1927 und 1929
eingetreten ist, hat auch zum Umschwung des Grund-
zugs zweier Hauptdatenreihen gefihrt: Wéahrend die
Zahl der in der amerikanischen Industrie beschéaf-
tigten Personen von 1923 bis 1927 (trotz der Produk-
tionssteigerung um 8%) um Uber 400 000 oder etwa

Aufwertungszins 71, Prozent

Im Gesetz Uber die Falligkeit und Verzinsung der Auf-
wertungshypotheken, das im Sommer noch vom vorigen
Reichstag verabschiedet worden war, hatte man die Ver-
zinsung der Uber das Jahr 1932 hinaus zu prolongierenden
Aufwertungshypotheken offengelassen. Sie sollte bei In-
krafttreten des Gesetzes am 1 Oktober d. J. von der Reichs-
regierung mit Zustimmung des Reichsrats bestimmt werden.
Die Festsetzung ist damals nicht erfolgt, weil im Zusammen-
hang mit der politischen und wirtschaftlichen Entwicklung
die Verhaltnisse auf dem Kapitalmarkt vollig uniibersehbar
geworden waren. Die Reichsregierung hat vielmehr einen
Gesetzentwurf eingebracht, nach dem die Vollmacht zur
Bestimmung des Aufwertungszinses bis zum 15. Dezember
verlangert wird. Da die Kindigung der Aufwertungs-
hypotheken erstmalig am 31. Dezember 1930 erfolgen kann
und bei vielen Glaubigern die Entscheidung tber Kindi-
gung oder Prolongation natirlich von der Héhe des Prolon-
gations-Zinssatzes abhangt, war dies der aullerste Termin.
Der Reichsrat hat der Verlangerung der Regierungsvoll-
Riacht zugestimmt, dagegen noch nicht der Reichstag. Die
Reichsregierung hat aber die Sanktionierung durch den
Reichstag nicht abgewartet und bereits jetzt den ZinsfuR
fur die prolongierten Aufwertungshypotheken auf 7i4 %
festgesetzt. Formell heit es in dem Entwurf zu der Ver-
°rdnung, die dem Reichsrat zugehen soll, dal3 der ,Zins-
zuschlag® vom 1 Januar 1932 an auf 2'A % festgesetzt
'verde; der neue Zinssatz ergibt sich aus der Addition mit
dem jetzt gultigen Aufwertungszins von 5%. Den Real-
kreditinstituten soll wiederum eine Verwaltungsspanne von
y- % zugebilligt werden, so daR sich die Verzinsung der
hftlftiTdatmnspfatidbriefe auf 7% stellen wird. Bei der Be-
messung des Zinssatzes hat sich die Reichsregierung jetzt
freilich ebensowenig nach der Lage des Kapitalmarkts rich-
fen kénnen wie am 1 Oktober. Der deutsche Kapital-
markt ist so gut wie funktionsunféahig, und wollte die Re-
gierung die gegenwartige Effektivverzinsung erstklassiger
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5% zurlickging, ist von 1927 bis 1929 eine Vermeh-
rung um 200000 Personen (2,4 %) eingetreten. Da
die Produktionssteigerung aber in demselben Zeit-
raum 8 % betragt, 1aRt sich auch zwischen 1927 und
1929 noch eine weitere Zunahme der ProduktiDitat
feststellen, die nicht hinter der Entwicklung in den
vorhergehenden Jahren zuriickbleibt. Die anhaltende
Prosperitat hat zu einer Vermehrung der Zahl der
Betriebe gefihrt, die starker ist als im Zeitraum 1925
bis 1927 und der Entw icklung zwischen 1919 und 1925
zuwiderlauft. Infolgedessen hat die VergroRerung
der Durchschnittsbetriebe erstmalig keine Fort-
schritte gemacht. Ebenso ist der Prozel3 der Er-
hohung der Nominal- und Realléhne, der besonders
zwischen 1919 und 1925 deutlich, aber bis 1927 noch
wirksam war, fast ganz zum Stillstand gekommen.
Dagegen hat der Anteil der Material- und Lohnkosten
am Gesamtproduktionswert seinen langsam fallenden
Grundzug fortgesetzt. Da die Teilergebnisse fiir zahl-
reiche Industriezweige noch nicht veroffentlicht wor-
den sind, 1&aRt sich noch kein Uberblick Uber die Ver-
schiebungen im industriellen Aufbau gewinnen. Es
ist jedoch wahrscheinlich, dall diese Verschiebungen
von 1927 bis 1929 gréRer waren als zwischen den mei-
sten vorhergehenden Zahlungen.”

1919 1921 1925 1925 1927 1929

Betriebe ... .. (1000) 214 196 196 187 192 199
Arbeiter ... 9 000 6 944 8 777 8 382 8 350 8 550
Lohnsumme .. (Mill. *) 10 462 8200 11008 10727 10849 11271
Materialkosten 37233 25292 34684 35897 35133 37358
Brutto-Produk-

tionswert .. 62042 43619 60330 62668 62718 68453
Wertzuwachs . . 24809 18327 25846 26771 27585 31095

festverzinslicher Werte zur Richtschnur nehmen, so héatte
sie einen viel hoheren Satz wéahlen missen als 7'A %. Ein
weiteres Hinauszogern der Zinsfestsetzung war aber nicht
moglich. So hat man einen Zinssatz gegriffen, der in der
Luft hangt. Die Reichsregierung laRt dabei die gegenwarti-
gen Verhaltnisse auf dem Kapitalmarkt unberiicksichtigt
und hofft, dal sich bis zum 1 Januar 1932, dem Prolon-
gationstermin, die Situation bessern wird. Die Folge ist, dai3
die Aufwertungsglaubiger zunachst nicht damit rechnen
kénnen, am 1. Januar 1932 vollwertige Forderungen zu be-
sitzen; das kann sich freilich noch im Laufe der Zeit &ndern.
Jedenfalls bewirken all diese Verwicklungen, da der Auf-
wertungsregelung vom Sommer d. J. ein provisorischer und
spekulativer Zug anhaftet, und es fragt sich, ob diese Rege-
lung, die die letzte sein sollte, wirklich als endgiltig be-
trachtet werden kann.

Die Lander im Verwaltungsrat der Reichsbahn

Der jahrelange Streit zwischen dem Reich und einigen
Landern um die Besetzung der Verwaltungsratssitze bei der
Reichsbahn ist jetzt durch ein Urteil des Staatsgerichtshofs
endgultig entschieden worden. Nach diesem Urteil haben
die Lander Bayern, Sachsen, Wiirttemberg und Baden das
Recht, je ein Mitglied des Verwaltungsrats der Reichsbahn
zu benennen. (Mit PreulRen ist es bereits Ende 1928 zu einer
Verstandigung gekommen). Praktisch ist die Entscheidung
des Staatsgerichtshofs von keiner Bedeutung. Solange die
Dawes-Gesetze in Kraft waren, mufRte dem Reich daran
gelegen sein, die wenigen Sitze, die es im Verwaltungsrat
der Reichsbahn besetzen konnte, nicht mit den Landern
teilen zu missen. Nach der Annahme des Young-Plans sind
die vom Treuhander fir die Reparationsschuldverschrei-
bungen ernannten Mitglieder des Verwaltungsrats ausge-
schieden. Seitdem verfiigt das Reich Uber eine sichere Ma-
joritat, denn von den 18 Sitzen sind nur vier fir die Vor-
zugsaktionare reserviert und einer mit einem Vertreter
Preul3ens besetzt. Tatsachlich hat sich das Reich mit den
vier Landern, far die das Urteil des Staatsgerichts gilt,
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schon provisorisch geeinigt, und man hat das Verfahren
im gegenseitigen Einverstandnis nur zu Ende gefihrt, um
die Rechtslage grundsatzlich klarzustellen.

Die Ersparnisse im Reichshaushalt 1930

Der Reichsfinanzminister hat dem Reichstag eine Zusam-
menstellung der am Reichshaushaltsplan 1930 vorgenom-
menen Ausgabenkiirzungen vorgelegt. Insgesamt werden
134 Mill. RM eingespart. Davon entfallt der verhaltnis-
magRig grolRte Teil auf das Reichsarbeitsministerium mit
insgesamt 34,7 Mill. RM. Die bisher an die Reichspost ge-
zahlten Vergitungen fir den Vertrieb von Marken der
Sozialversicherung und fiir die Auszahlung von Sozialver-
sicherungsrenten werden um 12,5 Mill. RM, anscheinend vor
allem zu Lasten der Sozialversicherungstrager, gekiirzt. Die
bereits im Voranschlag von bisher 32 Mill. auf 15 Mill. RM
verminderten Aufwendungen des Reichs fiir die Familien-
wochenbeihilfe sind weiter um 9 Milk RM auf nur noch
6 Milk RM herabgesetzt. Der Aufwand fir den Wohnungs-
bau wird um 6 Milk RM, fir die Kleinrentnerfirsorge um
5Milk RM gekirzt. Diese Einsparungen von insgesamt rund
325 Milk RM werden durch eine Fille kleinerer Abstriche
erganzt. Bemerkenswert ist, dal in dem riesenhaft ange-
schwollenen Apparat der Versorgungsdienststellen nur
ganze 330000 RM gespart werden sollen; hier liegen noch
groRe Ersparnisreserven, die endlich einmal ausgeschopft
werden sollten. An zweiter Stelle rangiert unter den Res-
sorts die Allgemeine Finanzverwaltung, bei der 16,6 Milk RM
gekilrzt werden. Davon gehen 13 Milk RM zu Lasten der
Lander, die diesen Betrag als Abschlagszahlung auf die
Regelung der schwebenden Entschadigungs- und Aufwer-
tungsanspriiche gegen das Reich erhalten sollten; 3 Milk RM
werden an den Personalausgaben erspart, der Ansatz fir
die Unterstlitzung von Beamten im Ruhestand, der mit
0,5 Milk RM dotiert war, wird gestrichen. 15 Milk RM Er-
sparnisse im Reichswehretat werden nicht spezifiziert. Der
Aufwand fir Kapitalabfindungen von Kriegsopfern wird
um 14 Mill. RM herabgesetzt. Im Haushalt fir die Kriegs-
lasten werden 12,8 Milk RM, davon 5 Milk RM an der Ost-
hilfe, 5 Milk RM bei den Besatzungs- und Raumungskosten,
1,2 Milk RM an den Beihilfen fir Waffen- und Munitions-
fabriken eingespart; ein Titel von 0,65 Milk RM, der in
diesem Haushalt fir Bauten und Grunderwerb vorgesehen
swar, wird gestrichen. Der Rest der Ersparnisse verteilt sich
auf eine groRe Zahl einzelner Posten. Im Reichsfinanzmini-
sterium werden 12,2 Milk RM gekiirzt, davon allein 55 Milk
RM durch scharfe Abstriche bei dem Neubauprogramm der
Finanzamter. Die Ubrigen Abstriche betreffen mit etwa
15 Milk RM Ersparnisse an Personal-, mit dem Rest Erspar-
nisse an Sachkosten. Der Haushalt des Reichsernahrungs-
ministeriums wird um 10 Milk RM gekirzt, um etwa 9,4 Milk
RM allein durch Abstriche an den Subventionsfonds. Die
restlichen knapp 20 Milk RM verteilen sich auf die Gbrigen
Ressorts; dabei sind vielfach die Abstriche schematisch in
der Weise vorgenommen worden, dal} etwa 10 % der Aus-
gabenansatze gestrichen wurden, also etwa der Betrag, den
der Reichsfinanzminister auch ohne besondere Ermachti-
gung nach der Haushaltgesetzgebung einsparen kann.

Unzureichende Kohlenpreis-Senkung

Der angekiindigte Preisabbau fir die Ruhrkohle wird
erfreulicherweise weitergehen als urspriinglich vorgesehen
war, denn die Listenpreise fiir das unbestrittene Gebiet
sollen nicht nur um 6%, sondern um rund 9 % gesenkt
werden. 75 % der Preiserhéhung von 1929 werden auf diese
Weise riickgangig gemacht. Der Bergbau hat sich zu dieser
MaRnahme bereit erklart ,unter der Voraussetzung, dal
vom 1 Januar 1931 ab eine entsprechende Senkung der
Lohne erfolgt*. Das vom Reichskanzler gerihmte ,Opfer”
der Ruhrindustrie geht also in Wahrheit zu Lasten der
Bergarbeiter. Werden, wie es beabsichtigt ist, die Lohne um
8 % gekirzt, so sinken sie — ungeachtet der Leistungs-
steigerung — auf das Niveau, das sie vor dem |.Mai 1928
innehatten; die Preise werden dagegen lber diesem Niveau
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gehalten. Unter diesen Umstanden sollte der Preisabbau
im Ruhrbergbau fortgesetzt werden. Eine Preissenkung
unter das Niveau von 1927 ist, wie hier wiederholt aus-
gefuhrt wurde, durchaus mdglich, da die Leistungsfahigkeit
des Bergbaus in den drei Jahren, die seit dem Schmalen-
bach-Gutachten verstrichen sind, erheblich gestiegen ist.
Die groRBen Rationalisierungsprogramme sind unter starker
Ausschopfung der Selbstfinanzierungsmaoglichkeiten sowohl
auf bergbautechnischem Gebiet als auch im Kokereiwesen
weitgehend durchgefiihrt worden. Zwar ist der Kohlen-
absatz gegenwartig sehr zuriickgegangen, was aber zum Teil
auf die frihzeitige Ankindigung der Preissenkung zuriick-
zufihren ist. Selbstverstéandlich werden die Abnehmer ihre
Zurickhaltung aufgeben, sobald Uber die Preisregelung
Klarheit besteht.

Fusion Hoesch—Ko&In-Neuessen

Die Aufsichtsrate des Eisen- und Stahlwerk Hoesch AG
und des KoIln-Neuessener Bergwerksvereins haben neben
einer Dividendensenkung um | % (also auf 6 % fir Hoesch
und auf 6Yi % fir KoIln-Neuessen) die bereits erwartete
Fusion der beiden Gesellschaften beschlossen. Diese Fusion
hat industriell keine groRe Bedeutung, da die Werke be-
reits innerhalb der bisherigen Interessengemeinschaft weit-
gehend einheitlich verwaltet wurden. Die Transaktion ist
nur aktientechnisch bemerkenswert. Bei naherer Analyse
der Fusionsvorschlage erkennt man, daR der Hauptzweck
der Transaktion ein Geldbeschaffungsversuch ist, wenn
dies auch im Verwaltungskommunique keineswegs ausge-
sprochen wird. Das Kapital von Hoesch soll namlich um
71,41 auf 142,76 Mill. RM erhoht werden, d. h. um den vollen
Betrag des Kapitals von Koln-Neuessen. Die bisherige
Interessengemeinschaft war mit einem Aktienaustausch ver-
bunden; durch die Addition der bisherigen Nominalkapi-
talien werden also die ausgetauschten Aktien beider Firmen
zu Vermertungsaktien. Um welchen Betrag es sich dabei
handelt, ist nicht genau zu errechnen, da madglicherweise
fur Angliederungszwecke bereits Uber Stiicke verfiigt wor-
den ist und andererseits durch Interventionen auf dem
Aktienmarkt auch Material hinzugekommen sein mag-
Immerhin ist es ein erheblicher Teil des zukiinftigen Kapi-
tals, und diese Aktien sollen nun ganz oder groRtenteils
an eine Montan-Union AG Ubergeleitet werden, die dieser
Tage mit einem Kapital von 5 Mill. Fr unter Mitwirkung
von Hoesch in Basel gegrindet wurde. Die Montan-
Union AG wird auf Grund dieser Vorzugsaktien fur die
,Hoesch-KéIin-Neuessen AG fiir Bergbau und Hitten-
betrieb* kurzfristige Kredite aufnehmen. Mit anderen
Worten: Der Konzern hat Kapitalbedarf, den er gegen-
wartig in der gewiinschten Weise nicht zu befriedigen ver-
mag. Deshalb wird das Kapital starker erhéht, als zur
Fusion notwendig ist, und bis zur endgultigen Placierung
der Uberschiissigen Aktien werden sie als Kreditunterlage
fur Zwischenfinanzierungsgeschafte verwandt.

Wiens Voranschlag fur 1931

Man schreibt uns aus Wien: ,Das nachst dem Bund
groRte Gemeinwesen Osterreichs, die Stadt Wien, verdffent-
licht ihren Haushaltsvoranschlag fiur 1931. Im Vergleich
mit dem Etat des Jahres 1930 zeigt er bei den Ausgaben
eine Steigerung von 535,73 auf 550,17 Mill. S und bei den
Einnahmen von 489,7 auf 501,83 Mill. S. Der Bedarf ist also
wieder gestiegen, wenn auch nicht in dem MaRe wie der
des Bundes. Denn die Wiener Gemeindeverwaltung wird,
wie ihr letzthin auch vom Kontrollamt des Bundes, dem
Obersten Rechnungshof, bestatigt wurde, sehr sparsam ge'
fihrt. DalR sie dem Wohlfahrtswesen ein Mehrfaches der
Betrage widmet, die frihere Gemeindeverwaltungen fir
diese Zwecke aufgewendet haben, war unvermeidbar. Der
soziale Etat Wiens ist wahrscheinlich mit 116 Mill. gege®
96,5 Mill. S im Vorjahr noch immer verhaltnismaRig <
ringer als der deutscher Gro3stadte. Was dem Wiener Eta
aber sein besonderes Geprage gibt, ist der Aufwand fh*
die Wohnbautatigkeit in Héhe von 96,6 Mill. S fir run
6000 Wohnungen. Der Wohnungsplan der Wiener Gemeinde
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ist wohl der heftigst umstrittene Programmpunkt. Als die
Stadt vor etwa sieben Jahren damit begann, systematisch
bessere Arbeiterwohnungen zu bauen, war das eine
rettende Tat. Die private Bautéatigkeit lag wie in anderen
Landern infolge der niedrigen Mieten ganz darnieder. Die
Wohnungsnot war gro3. Heute ist die Gemeinde Besitzerin
von einigen Tausend Hausern mit 57000 Wohnungen, in
denen sie die Mieten sehr niedrig halt. Sie kann das tun,
weil sie nur aus Steuern baut und die Investitionen sofort
abschreibt. Durch die 57000 Wohnungen, die fast ein
Achtel des gesamten Wohnungsbestandes darstellen, bt sie
einen groBen EinfluB auf den Wohnungsmarkt aus. Sie
hat damit auch den Weg fiir die private Bautatigkeit ver-
legt, da diese mit den Gemeindemieten nicht konkurrieren
kénnte. Daraus erwachst aber wieder fir die Gemeinde
Wien die Aufgabe, den privaten Bau zu ersetzen, das heif3t
ihre Wohnbautatigkeit fortzusetzen, denn die Wohnungs-
not ist keineswegs noch behoben, es sei denn, dal man
den Wohnungsstandard der Wiener Bevdlkerung wieder
auf den elenden Standard der Vorkriegszeit (Wohnungs-
dichte 2,5—3 gegen 4—5 vor dem Krieg) sinken laf3t. Die
Ubrigen Ausgabesteigerungen entfallen auf den technischen
und Verwaltungsaufwand. Vom Verwaltungsbedarf bean-
spruchen die Gehalte und Pensionen fiir 25900 Angestellte
und 10400 Pensionisten mit 201 Milk S um 4 Mill. mehr
als im Vorjahr. Der sich aus dem Voranschlag ergebende
Abgang kann wohl als fiktiv gelten. Die Gemeinde Wien
hat auch in diesem Jahr an der Politik der Reservierungen
festgehalten, wenn auch die Reserven, die in den Ein-
nahmen enthalten sind, nicht mehr so reichlich sein mégen
als in den friheren Jahren (so wurden z. B. 1929 die Ein-
nahmen mit 464 Mill. S veranschlagt, wahrend sie in Wirk-
lichkeit 521 Mill. S betrugen). Im Gegensatz zum Bundes-
finanzminister hat der Wiener Finanzreferent Breitner die
gegenwartige Wirtschaftskrise in Anschlag gebracht und
eine Reihe von Gemeindeabgaben niedriger eingestellt. Eine
groRe Einnahme (Nahrungs- und GenufRRmittelabgabe)
wurde ihm durch eine Entscheidung des Verfassungs-
gerichtshofs genommen. Von den groBen Wirtschaftsunter-
nehmungen — Gas, Elektrizitat, Stralenbahn — bezieht
Wien nach wie vor grundsatzlich keine fiskalischen Ein-
nahmen. Sie werden so gefiihrt, dal} sie sich selbst erhalten
Die Gemeindesteuern werden zusammen mit 192 gegen 196
Mill. S veranschlagt. Hingegen erwartet die Gemeinde Wien
eine gréRere Zuweisung aus den mit dem Bund gemein-
samen Steuern, und zwar 137,7 gegen 1284 Mill. S. Aller-
dings ist gerade das der wunde Punkt dieses Voranschlags.
Die Bundesregierung plant eine neue Abgabenteilung,
durch die der Anteil der Gemeinde Wien an den gemein-
samen Steuern und Abgaben des Bundes um nicht weniger
als 40 Mill. S zugunsten der anderen Bundeslander gekirzt
werden soll. Die Entscheidung dartiber fallt dem neuen
Parlament zu. Wann sie fallt und wieviel die Gemeinde.
Wien von dieser Summe noch fir sich retten kann, laRt
sich angesichts der verworrenen politischen Lage nicht
Voraussagen. Damit aber héngt eigentlich der ganze Vor-
anschlag der Gemeindeverwaltung in der Luft. Sie hat
allerdings auler den erwahnten Reserven in den Ein-
nahmen noch weitere, weil sie eine Reihe von Steuern im
Vorjahr unter der Bedingung ermaRigt hat, dafd ihr Anteil
an den Bundeseinnahmen nicht gekirzt werde. Diese
Steuern sind solche, die die Wirtschaft sehr belasten, und
SJist damit zu rechnen, daR in dem Streit der Stadt Wien
mit den finanziell zumeist schlecht gefiihrten und deshalb
besonders steuerhungrigen Bundeslandern wieder einmal
die Wirtschaft der Leidtragende sein wird.”

Kreditboykott gegen die Turkei?

Bis heute hat die Tirkei die am 10. November falligen
Zinsen ihrer Vorkriegsanleihen nicht gezahlt, obwohl sie
durchaus leistungsféahig ist (vgl. Nr. 45, S. 2082); der Pariser
Vertrag vom 13. Juni 1928 ist damit von ihr verletzt wor-
den, denn den Bedingungen, unter denen die Anleiheglau-
biger den beantragten Erleichterungen zustimmen wollten,
«at sich die tlrkische Regierung nicht unterworfen. Gegen
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dieses Verhalten haben nunmehr die Glaubigerschutzver-
bande in einer ungewdhnlich scharfen Form protestiert; sie
sind nach einer offentlichen Erklarung ,einmitig ent-
schlossen, sich jeglicher Kreditoperation der Turkei auf den
auslandischen Maéarkten solange zu widersetzen, als die
gegenwartige Lage dauert”. Sie appellieren damit an das

Solidaritatsbemuf3tsein der internationalen Finanz — ob
mit Erfolg, wird interessant sein zu beobachten. Die Ameri-
kaner sind an den Vorkriegsschulden der Tirkei — die
Nachkriegsschulden werden pinktlich verzinst — nicht

beteiligt; es ist durchaus mdoglich, daB sie sich von der
Kreditsperre, die von den Schutzverbanden propagiert wird,
ausschlieBen. Die Praxis der Turkei, sich selbst ohne Ver-
standigung mit den Glaubigern ein Moratorium zu gewah-
ren, widerspricht dermaRen den bisher geltenden Grund-
regeln im Verkehr zwischen Schuldner und Glaubiger, dai
ein Erfolg der Boykottbestrebungen wohl zu wiinschen ist.

Personalia

Der Fuhrer der deutschen Bodenreform - Bewegung,
Dr. Adolf Damaschke, wurde am 24. November 65 Jahre alt.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats der Vereinigte Indu-
strie-Unternehmungen AG, Staatssekretar David Fischer,
wurde von der Technischen Hochschule Braunschweig zum
Dr. ing. e h. ernannt.

Am 25. November wurde Emil Wittenberg, ehemals D i-
rektor der Nationalbank fiir Deutschland, dann Geschafts-
inhaber und jetzt Aufsichtsratsmitglied der Darmstadter
und Nationalbank, 70 Jahre alt.

Im 52. Lebensjahr ist Fritz Sondheimer, Aufsichtsrats-
mitglied der zum Metallkonzern Beer, Sondheimer & Co.
gehorenden Tellus AG fir Bergbau und Huttenindustrie,
gestorben.

Einer der bekanntesten Hamburger Reeder, Oskar Mathies,
Seniorchef und Mitinhaber der Reeder- und Schiffsmakler-
firma L. F. Mathies & Co., ist im Alter von 79 Jahren ge-
storben.

Der Generaldirektor der Gebr. Schondorff AG, Dussel-
dorf, Albert Schondorff, vollendete am 23. November sein
60. Lebensjahr.

AnlaBlich der Grundsteinlegung zum Neubau der Kodnigs-
berger Handelshochschule wurde der preuBische Minister-
prasident Otto Braun zum Ehrendoktor ernannt. Die gleiche
Wirde wurde Oberbirgermeister Dr. Lohmeyer (Konigs-
berg), Prof, IXr., Dieh.1 JFreiburg i. B.) und dem Berliner
Betriebswirtschaftler Prof. Dr. Nicklisch verliehen.

In der philosophischen Fakultat der Universitat Berlin
wurde deraulRerordentliche Professor fir Wirtschaftsgeogra-
phie Dr. Alfred Rilil zum ordentlichen Professor ernannt.

ocief an Oenijm uitfge & tt

Zeitungskunde
Leipzig, 22. November 1930
Universitatsstr. 1511
Als langjahriger Assistent Karl Biichers seit Grindung
unseres Instituts im Herbst 1916 muR ich doch angesichts
lhres Nachrufs — der ihm gewi gefallen hatte, soweit
ihm Uberhaupt etwas gefallen konnte, was andere machten
— auf ein Moment darin aufmerksam machen, das ihn in
hochsten Zorn versetzt hatte. Kurz gesagt, er erboste sich
jedesmal, wenn er das Wort ,Zeitungswissenschaft* las
oder horte; ausfihrlich begriindete er in seinen Vorlesun-
gen die von ihm gewahlte Bezeichnung ,Zeitungskunde“.
Es ware vielleicht angebracht — zu Biichers Ehre — diesen
Punkt richtigzustellen. Dr. Johannes Kleinpaul

Wir nehmen diese Richtigstellung gern vor, denn die
Annahme, dal3 Biicher eine neue Disziplin, die Zeitungs-
Wissenschaft® begriinden wollte, ist weit verbreitet, wie
jetzt gerade wieder die Nachrufe auf Bicher gezeigt haben.
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Es erscheint uns notwendig, einmal zu unterstreichen, wie
unberechtigt die Haltung vieler Dozenten der Zeitungs-
kunde an den Hochschulen ist, die dabei beharren, daR sie
eine neue Wissenschaft vertreten. (Dal} sie den Gegenstand

Die Konjunktur

Fur die Beurteilung der Wirtschaftslage sind die Zahlen
Uber die Maschinenindustrie aus mehreren Griinden beson-
ders wichtig. In ihnen spiegelt sich zunachst der Umfang
der Investitionen der anderen Industrien deutlich wider.
Aufbau und AbschluR der Rationalisierungsbewegung, die
ja in Deutschland mit einer Tendenz zur Maschinisierung
groRenteils identisch war, sind aus den Zahlen Uber den
Auftragseingang deutlich zu erkennen. Die Inlandsauf-
trage sind — nach Uberwindung der Krise vom Winter
1925/26 — etwa seit April 1926 angestiegen; im Sommer 1927
erreichten sie ihren héchsten Stand, seitdem sind sie unauf-
horlich gesunken. Besonders frithzeitig setzte der Rick-
gang bei den Maschinen fiir die Produktionsgiitermdustrien
ein; bei Maschinen fiir Ferbrauchsgiterindustrien war noch
im Friahjahr 1928 ein neuer Hohepunkt festzustellen, der
jedoch den inlandischen Gesamtabsatz nicht stark beein-
flussen konnte. Diese Bewegung zeigt, dal3 die Auftrags-
eingange im Maschinenbau um eine gewisse Zeitspanne den
allgemeinen Konjunkturbewegungen voranzugehen pflegen
— teils aus dem Grunde, dal3 es sich um Investitionsguter
handelt, teils weil sich die zu Grunde liegenden Zahlen auf
das Datum des Auftragseingangs, nicht auf den Zeitpunkt
der Ausfuhrung der Lieferung beziehen.

Ein Vergleich zwischen Inlands- und Auslandsauftragen
gibt ein Bild von der groRen Bedeutung der Ausfuhr fir
diese Industrie. Erst volle zwei Jahre nach dem Beginn des
Rickgangs bei den inlandischen Auftragen, namlich erst im
Sommer 1929, trat ein Rickgang der Gesamtauftrage ein.
Bis dahin konnten die standig wachsenden Auslandsauftrage
den Ruckgang der inlandischen Auftrage Gberkompensieren.
Seither hat allerdings auch die Nachfrage aus dem Ausland
betrachtlich nachgelassen, so dal? die Gesamtauftrage stark
sanken. Im Oktober waren nach dem neuesten Bericht die
Auftrage aus dem In- und Ausland gleich unbefriedigend.
Immerhin betrug der Anteil der Auslandsauftrage an dem
gesamten Auftragsbestand im dritten Quartal 1930 noch
Uber 50 %, wahrend er z. B. im Jahre 1927, als die Inlands-
auftrage ihr Maximum erreichten, nur 25 % ausmachte.

Die Statistik der freien Gewerkschaften zeigt fir Ende
Oktober eine weitere Verschlechterung der Beschéaftigung:
Die Zahl der Arbeitslosen ist von 22,8 auf 24 %, die der
Kurzarbeiter von 145 auf 14,8 % der Gewerkschaftsmit-
glieder gestiegen. Starker als bisher ist an dieser Entwick-
lung die saisonmalig begrindete Arbeitslosigkeit beteiligt;
besonders im Baugewerbe hat sich die Beschéaftigung unter
dem Einflul des kalteren Wetters stark verschlechtert (die
Beschaftigung der Landarbeiter wird von der Statistik des
ADGB nicht erfaBt). Auch in den vorwiegend vom Verlauf
der Gesamtkonjunktur abhangigen Berufsgruppen sind in-
dessen die Zahlen der Kurzarbeiter und der Arbeitslosen
gestiegen. Ein wichtiger Unterschied gegeniber dem Hdchst-
stand der Arbeitslosigkeit im Winter 1925/26 besteht darin,
daR damals die Zahl der Kurzarbeiter weit grofler mar als
heute, wahrend die Zahl der Vollarbeitslosen geringer war.
Offenbar sind bei den Arbeitgebern die Bedenken gegen
die Entlassung unzureichend beschéaftigter Arbeitskrafte
nicht so groR wie im Jahre 1926; Der Ausbau der Unter-
stiitzungs- und Versicberungseinrichtungen hat die sozialen
Hemmungen verringert, und die Aussichten auf eine baldige
Besserung der Wirtschaftslage werden anscheinend weniger
gunstig beurteilt.

Mitte November erreichte die Zahl der Arbeitsuchenden
fast die Hohe von 35 Millionen. Der Zuwachs in den
letzten zwei Wochen entsprach dem nach der Jahreszeit
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ihrer Forschung wissenschaftlich erfassen, wird damit
natdrlich nicht bestritten.) Durch die Zuschrift Kleinpauls
wird bezeugt, dall Bicher selbst auf einem ganz anderen
Standpunkt stand. Red.

zu erwartenden Umfang. Die Uberlagerung der Unter-
stlitztenzahl gegeniber der entsprechenden Vorjahrszeit
hat in diesem Zeitraum zum erstenmal seit acht Monaten
abgenommen.

Die im Herbst erwartete Saisonbelebung des Reichsbahn-
verkehrs ist nur in geringem Umfang eingetreten. Die Ok-
toberzahlen liegen zwar im allgemeinen Uber denen des
September; das Mal} der Steigerung ist jedoch geringer als
in den Vorjahren. Dieser relative Rickgang wird seitens
der Reichsbahn auf den Wettbewerb des Lastkraftwagen-
Verkehrs, auf die Zuriickhaltung der Kohlekaufer im Hin-
blick auf die in Aussicht gestellte Senkung der Kohlenpreise
und auf die Produktionsminderung durch Arbeitskampfe
zuruckgefiihrt. Die herbstliche Saisonspitze in den Zahlen
der arbeitstaglichen Wagenstellung lag in diesem Jahr mit
144 000 um etwa 14 % unter dem Maximalstand im Vorjahr.
— Der Einnahmenausfall (gegeniiber dem Jahre 1929) ist
bis Ende September auf 557 Mill. RM gestiegen. Allein im
September blieben die Einnahmen um 88 Mill. RM hinter
den entsprechenden Vorjahrszahlen zuriick. Der Riickgang
der Ausgaben machte im September kaum die Halfte dieses
Betrages aus (42 Mill. RM).

Diese ungiinstige Entwicklung hat die Reichsbahnver-
waltung veranlafRt, von einer allgemeinen Senkung der
Tarife abzusehen. Es wird gleichzeitig angekiindigt, dafl}
die Gesellschaft das System der Sondertarife noch weiter
ausbauen will. Zun&chst sollen die Tarife fur die Kohlen-
ausfuhr vom 1. Dezember an wesentlich herabgesetzt werden.

Der Geld- und Kapitalmarkt

Die starken Wechselriickzahlungen, die Mitte November
bei der Reichsbank eingetreten waren, hatten zu einer Kon-
traktion des Geldumlaufes gefiihrt, die eine starke Geld-
marktentspannung zunachst verhinderte. Die Entspannung
ist im weiteren Verlauf des November nur fiir tagliches
Geld eingetreten, das am 25. November auf 3—5% ge-
sunken war. Der Reichsbankausweis vom 23. November
zeigte dementsprechend nur einen mafigen Riickgang der
Ausleihungen. Wechsel und Schecks sind um 61, Lombards
um 37 Mill. RM gefallen, bei einer Steigerung der Devisen
um 24 Mill. RM, die jedoch nur teilweise auf normale Zu-
gange, im (brigen auf interne Ubertragungen zuriick-
zufihren ist.

Wiedererh6hung des Privatdiskonts

Der Privatdiskontsatz ist noch wéahrend des Monats er-
héht worden; fir lange Sicht um Ys und fiir kurze Sicht
um Yt %. Beide Notierungen stehen jetzt wieder auf 4% %
nachdem der erhéhte Anreiz fir den Erwerb der kurz-
fristigen Papiere in dem Male fortgefallen, in dem der
Jahresultimo heranriickte und auch kurzfristiges Papier
(30—55 Tage) erst nach dem Ultimo fallig wurde. Auch
Monatsgeld blieb bemerkenswert steif. Man zahlte dafir
6—7Yt %, und demgemal wurde auch der Reportgeldsatz
mit bYt—bYi % unverandert gelassen. Die deutschen Ter-
mingeldséatze sind stark durch die hohen Leihdevisenpreise

bestimmt; es werden selbst von ersten Adressen flr
1 Berlin Frankfurtajt>
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Monatsdollar 4—i% und fir Dreimonatsdollar 4K—A4% %
gezahlt. Nur vorubergehend hat in der abgelaufenen
Woche das Angebot aus den angelsachsischen Landern,
aus Holland und aus der Schweiz etwas zugenommen.
Von den Veranderungen der Kreditpolitik der Banken,
von der Ausdehnung des Akzeptkredits, der Umleitung von
Debitoren auf den Rembourskredit, von dem Ruckgriff
auf die Nostroguthaben und von der starken Schrumpfung
des Wechselportefeuilles der Banken, die man nach den
Zwischenbilanzen von Ende Oktober feststellen kann, ist an
anderer Stelle die Rede (vgl. S. 2199). Angesichts der durch
die starken Abziehungen eingetretenen Verminderung der
Verdienstmaoglicbkeiten setzten die Banken den behord-
lichen Versuchen, sie zum Abbau der Debetzinsen zu be-
wegen, scharfen Widerstand entgegen. Anscheinend ist der
Versuch, ein ,Junctim®“ zwischen Debetzinsbedingungen
und Bankangestelltentarifen herbeizufiihren, vorlaufig ohne
Erfolg geblieben. Man hatte den Banken den Vorschlag
gemacht, wenigstens die Kreditprovisionen, die zur Zeit
*« % pro Monat betragen, auf Y6 % herabzusetzen, wo-
durch aufs Jahr gerechnet eine Kreditverbilligung um
Wt % eingetreten ware. Die Banken verlangen indessen eine
Tarifsenkung ohne derartige Zugestandnisse.

Neue franzdsische Geldabziehungen

Diesen Angeboten standen aber weitere Abziehungen
gegenuber. Namentlich Frankreich hat die letzten Reste
seiner Guthaben aus Deutschland zuriickgezogen, gleich-
zeitig UObrigens auch auf seine englischen Guthaben zu-
rickgegriffen. Obwohl die Bankenkrise einer Beruhigung
des franzosischen Publikums gewichen ist, bemiihen sich
die franzosischen Banken um verstarkte Liquiditatsristung,
um fir weitere Zwischenfélle geristet zu sein. Nach dem
Wechselkurs wurde dadurch am starksten das englische
Pfund berihrt, das in starken Betrdgen angeboten wurde
und auf 4,8857 fiel; die Folge waren neue Goldexporte aus
England. Allerdings ist die Goldarbitrage durch die Diffe-
renzen im Feinheitsgrad des von der Bank von England
abgegebenen und des bei der Bank von Frankreich unter-
zubringenden Goldes erschwert. Die Schwache des eng-
lischen Pfundes war auch in Berlin spirbar, wo eine
Senkung auf zeitweise 20,362 eingetreten ist und ebenfalls
wiedder Goldexporte im Bereich der Mdglichkeit geriickt
sind.

Berlin Mittelkurs: | 04t 121101 12 H. 12111 B 1 | 2 1L
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Die Warenmarkte

Dem im letzten Bericht geschilderten
Preiseinbruch auf den Weizenmarkten

«t in der Berichtswoche eine gewisse Erholung gefolgt.
Sie war am bedeutendsten auf demjenigen Markt, der den
Mittelpunkt des Zusammenbruchs gebildet hatte, namlich
Iu Winnipeg, weniger bedeutend in Chicago — auf beiden
Markten aber kunstlich. Als der scharfe Preisfall in
Kanada auf die Vereinigten Staaten Uberzugreifen drohte,
hat das Bundesfarmamt seine seit langem eingestellten
~eizenkaufe wieder aufgenommen. Die Meinungen dar-
Uber, wieviel gekauft worden ist, gehen auseinander; die
Niedrigsten Schatzungen sprechen aber immerhin von

Mill. busheis, also einer guten halben Million Tonnen.
Der Vorsitzende des Amtes, Mr. Legge, soll zwar ausdriick-
lich erklart haben, er wolle die Preise nicht steigern, son-
dern nur einen Weiteren ungerechtfertigten Preisfall ver-
andern. Zunachst hat er jedoch mehr erreicht als nur
.eses, vielleicht deswegen, weil der Markt infolge der Vor-
ig e in Winnipeg lberverkauft gewesen war. Der Preis-
a‘l in Winnipeg hing unmittelbar mit den rasch fort-
an reitenden Zersetzungsvorgangen im Kanadapool zu-
sammen (vgl. S.2210), die den Markt zunachst vollig zu
*errlitten drohten. In welcher Weise dann eingegriffen
"mrde. ist von Europa aus noch nicht mit voller Klarheit

erkennen; wahrscheinlich haben die Banken den Druck,
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Weizen schleunigst abzustoBen, um die von ihnen ge-
gebenen Darlehen wenigstens teilweise abzudecken, zu-
nachst auf Regierungseinwirkungen gemildert. Jedenfalls
hat sich der Winnipeger Markt, wenn auch unter scharfen
Schwankungen, wieder betrachtlich erholt, und in den
Chicagoer Meldungen wurde erklart, Mr. Legge habe sich
erst zum Eingreifen entschlossen, nachdem er von den
kanadischen Banken ausreichende Zusagen erhalten hatte.
Trotzdem ist der Weltmarkt unsicherer geblieben denn je,
was auch durch die neuen Meldungen aus Argentinien
nicht gebessert werden konnte; denn diese Nachrichten
widersprechen einander ebenso wie die friheren. Die
argentinischen gro3en Ablader sind mit ziemlich drangen-
dem, billigem Angebot im Markt, muBten aber natirlich
den Steigerungen in Nordamerika wahrend der letzten
Woche folgen. Uberdies hédngen die groRen unverkauften
russischen Bestande in den Westhafen, die lombardiert
sind (eine gute halbe Million Tonnen), als Drohung Uber
dem Markt; die russischen Neuabladungen scheinen aller-
dings etwas kleiner zu werden.

Die Lage in Deutschland hat sich nicht wesentlich ver-
andert. Das Geschéft in Weizen und Weizenmehl ist trotz
voraussichtlicher Verlangerung der 80 %igen Beimahlungs-
quote und trotz sehr geringen Angebots der ersten Hand
(in allen Getreidearten) klein geblieben. Der Roggenmarkt
stand noch unter dem Druck der Verhandlungen lber die
Dezember-Schlisse. Die Einigung hat tatsachlich die Be-
dingungen der DGH zur Grundlage, die lediglich insofern
entgegengekommen ist, als sie Andienungen schon im No-
vember entgegennehmen (allerdings erst im Dezember be-
zahlen) will und die Ware auch noch im Januar Uber-
nehmen durfte; das gilt allerdings alles nur von dem im
Lande drauBen getauschten Roggen, nicht dagegen von
den wahrscheinlich erheblichen Andienungen an Ware, die
inzwischen doch noch nach Berlin gezogen wurde.

Wie nicht anders zu erwarten, ist dem unsinnigen Ver-
halten des Kupferkartells wenige Tage nach der letzten
Preiserh6hung ein

scharfer Ruckschlag auf dem Kupfermarkt

gefolgt, der sich allerdings in den offiziellen Preisen des
Kartells bisher nicht ausgewirkt hat. Unterbietungen um
1—1'A Cent, wie sie in der letzten Woche vorkamen, sind
jedoch nach unserer Erinnerung in der ganzen Geschichte
des Kartells kaum jemals dagewesen. Das Geschaft ist
nach den lebhaften Kaufen mit einem Schlage zum Still-
stand gekommen; man hat sogar — des ofteren vergeb-
lich — versucht, zuviel gekaufte Mengen ohne gréReren
Verlust wieder abzustoRen.

Die (brigen Metallmarkte lagen vdéllig im Schlepptau
des Kupfermarkts. Das war am deutlichsten beim Blei zu
erkennen, obgleich sich der Pool nicht ganz ohne Erfolg
bemihte, die Schwankungen in engen Grenzen zu halten.
Beim Zink stellt sich heraus, daf von einer Einigung auf
den letzten Briisseler Besprechungen nicht die Rede sein
kann. Weder die franzdsischen und spanischen Gruppen
sind vollig befriedigt, noch ist Klarheit Uber die wichtige
Frage des Elektro-Zinks geschaffen worden. Anfang De-
zember will man sich in Paris weiter unterhalten.

VerhéaltnismaRig am ruhigsten lag eigenartigerweise
Zinn, bei dem allerdings auch Anregungen irgendwelcher
Art nicht zu verzeichnen waren. Die englischen Bestande
haben trotz kleiner neuer Einlagerungen abgenommen;
dies soll jedoch lediglich die Folge von Abschiebungen
erheblicher Posten in die statistisch nicht erfallten amerika-
nischen Lager sein. — Die Lage der

Kohlenmarkte

wird immer mehr von der fortschreitenden Jahreszeit be-
einfluBt, die lberall die Nachfrage nach Hausbrandkohlen
gesteigert hat. In England, wo die Belebung besonders
deutlich merkbar ist, kommt auRerdem die Furcht der
Verbraucher vor einer Forderstérung durch Arbeiter-
schwierigkeiten hinzu. Auf dem Festland wird die Besse-
rung in der Nachfrage nach Hausbrandkohle durch die
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auRerst stille Nachfrage nach Industriekohle mehr als auf-
gehoben; die Halden in Westdeutschland enthalten zur
Zeit mehr als 10 Mill. t. In Skandinavien scheint trotz der
letzten Propagandareise des englischen Bergbauministers
die polnische Kohle wieder scharf vorzudringen: Bei ein-
zelnen kleinen Verdingungen der letzten Zeit sind die
groRten Posten nach Polen und nur ganz bescheidene
Mengen nach England gefallen.
Dagegen hat sich auf den

Eisenmarkten eine merkbare Belebung

durchgesetzt, die den Stabeisenpreis auf den belgischen
Markten bis auf etwa 4/7/6 £ hob. Die stérkere Kauf-
tatigkeit war schon zu Beginn der Berichtszeit merkbar,
wurde aber in der zweiten Woche besonders deutlich, ohne
dal3 sich die Griunde fir den Stimmungsumschwung er-
kennen lieBen. Von mehreren Werken und Werksgruppen
in verschiedenen Landern ist allerdings wiederholt erklart
worden, daf3 sie unter den im Tiefpunkt bezahlten Preisen
nicht abgeben wiirden. Das soll zu einer ahnlichen Kauf-
bewegung bescheideneren Umfanges gefiihrt haben, wie
vor einem Monat auf dem Kupfermarkt. Tatsache ist wohl,
dal? die Lager des Handels stark zusammengeschruinpft
sind und daR die Lagerkaufe fir den Umschwung ent-
scheidend waren. Deshalb lassen sich Starke und Dauer
der Bewegung nicht abschatzen, zumal die ,Syndikats-
dammerung“ gerade auf den Eisenmarkten besonders
kraftig zu sein scheint (vgl. S. 2202).

Der amerikanische Markt zeigt nur unwesentliche Ver-
anderungen. Die Preise sind zwar etwas widerstandsfahiger
geworden, aber die Beschaftigung der Werke ist weiter ge-
sunken und wurde zuletzt fiir die groBeren unabhangigen
Werke mit 41 %, fir den Stahltrust mit 46 % der Leistungs-
fahigkeit angegeben.

Das leichte Abbréckeln der Baumwollpreise

hat sich unter kleinen Schwankungen fortgesetzt, ohne daf}
am Markt besondere Vorgdnge zu beobachten gewesen
waren. Anscheinend hat wiederum der Druck von den
Wertpapiermarkten her bescheidene Glattstellungen ver-
anlaRt. Die letzten Entkdrnungszahlen waren normal, ob-
gleich man angesichts des schlechten Wetters zunachst
niedrigere erwartet hatte. Das Wetter scheint aber zum
Teil die Beschaffenheit junger oder noch nicht geernteter
Baumwolle ungiinstig beeinfluBt zu haben. — In Agypten
soll die Regierung die Absicht haben, den Anbau von
Sakellarides-Baumwolle auf 40 % der Baumwollflache in
Unteragypten zu beschranken.
Die letzte Wollve.rsteigerung des Jahres

hat in diesen Tagen in London begonnen. Bisher ist die
Stimmung schwécher; die Erlése halten sich einige Prozent

unter denen, die bei der vorigen Versteigerung erzielt
werden konnten.

Die Effektenmarkte

Berliner Borse
Anhaltende Kursriickgadnge

Die Boérse war in der abgelaufenen Woche schwach mit
kurzen Unterbrechungen, die fiir die Entwicklung bedeu-
tungslos blieben. Die Hauptursache des Kursriickgangs war
das Anhalten der nun schon seit Wochen zu beobachtenden
amerikanischen Verkaufe, die sich in den letzten Tagen ver-
starkten. Uber die Beweggriinde dieser Verkaufe sind die
Meinungen geteilt. Wahrend man bis vor kurzem annahm,
daR es sich dabei hauptsachlich um Geldbeschaffungsver-
kaufe amerikanischer Banken und Investment Trusts han-
dele, daR also die Ursachen in Amerika und nicht in
Deutschland zu suchen seien, erweckte in letzter Zeit die
PlanmaRigkeit, mit der die Verkaufsauftrage erteilt wur-
den, immer mehr den Eindruck, als seien es keine erzwun-
genen, sondern bewufRte Meinungsverkaule. In Amerika
seien, so wird vielfach argumentiert, die Kurse teilweise
starker gefallen als in Deutschland, und der dadurch ge-
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schaffene Anreiz zum Tausch von deutschen gegen ameri-
kanische Werte sei natlirlich dadurch verstarkt, daR ame-
rikanische Effekten nur mit konjunkturellen Risiken be-
lastet seien, wahrend in Deutschland das politische Risiko
das wirtschaftliche verstarke. In der Tat hoért man, daR
die amerikanische Bankwelt die politische Entwicklung
Deutschlands skeptisch beurteile, wenn auch zuweilen mit
recht primitiver und verstandnisloser Begriindung. Die
Effekten strémten jedoch nicht nur aus den Vereinigten
Staaten nach Deutschland zuriick. Das franzdsische Publi-
kum hat im Zusammenhang mit der dortigen Krise deutsche
Papiere verkauft. Schlielich haben auch inlandische Ka-
pitalisten, durch die anhaltenden Kursverluste verangstigt,
ohne Riucksicht auf den erzielbaren Gegenwert, Aktien aui
den Markt geworfen. Besonders bemerkenswert ist dabei,
daB es sich nur zum geringsten Teil um spekulative Be-
stande handelte, sondern daR sowohl aus dem Inland als
auch aus dem Ausland oollbezahlte alte Kapitalanlagen li-
quidiert wurden.

Der Verlauf wurde im einzelnen durch politische Ereig-
nisse, durch die Ultimoabroicklung und andere Vorfalle be-
einfluBt. Der Erfolg, den die Regierung in der vorigen
Woche im Reichsrat erzielen konnte, hatte voribergehende
Deckungen der Spekulation zur Folge, denen aber alsbald
neue Blankoabgaben folgten, als sich der Reichskanzler am
Freitag vor dem Landgemeindetag pessimistisch tber dm
Lage der Wirtschaft und der Staatsfinanzen auBerte. Am
Montag verscharfte sich die ricklaufige Tendenz, weil Ge-
richte verbreitet wurden, daR gelegentlich der Ultimo-
abwicklung Schwierigkeiten bei Bankgeschaften zutage ge-
treten seien. Inzwischen hat sich herausgestellt, da3 diese
Gerlchte unberechtigt waren. Es folgte denn auch zunachst
eine kleine Erholung, die dadurch gefdérdert wurde, dal
sichtbar wurde, in welch starkem AusmaR auf einzelnen
Marktgebieten, insbesondere auf dem Bankaktiemnarkt, ein
Découvert besteht. Das ging daraus hervor, dal bei ein-
zelnen Bankaktien der Reportsatz nicht nur auf Null sank,
sondern dafl} sogar ein Deport vergitet wurde, der bei den
Werten der Danatbank 3—5 %, bei denen der Adca 5 /»
der Commerzbank t—2 % betrug, wahrend fiir Dresdner
Bank- und DD-Bank-Aktien immer noch ein Report von
j—2 % verlangt wurde. Da im Kreise der GroRBbanken be'
reits mit dem Gedanken gespielt worden ist, durch gemein-
schaftliche Einschrankungen des Stiickeverleihs die Baisse-
spekulation zu Deckungen zu zwingen, wurde die Kulisse
darauf aufmerksam, daB iein solches Anschwellen der
Baissepositionen besonders im Vergleich zu den stark ver-
minderten Hausseengagements markttechnisch gefahrlich
werden konnte; sie hat deshalb Deckungen vorgenommen,
obwohl Bestrebungen, den Stiickeverleih einzuschranken,
schwerlich von Erfolg begleitet sein kbnnen. Am Mittwoch
rief der Austritt der Wirtschaftspartei aus der Regierung
und die Veroffentlichung der Giberaus ungiinstigen Oktober-
Bilanzen der Banken eine neue Vertrauensstérung hervor,
die eine allgemeine neue Kurssenkung bewirkte.

Die Bankbilanzen zeigten, daf} die besondere Aufmerk-
samkeit, mit der die Kursentwicklung auf dem Bank-
aktienmarkt verfolgt wird, nicht unbegriindet ist. Wenn
auch noch mehrere Monate bis zu den Bilanzsitzungen ver-
gehen werden und wenn auch fir die Dividendenbemessun»
die Wirtschaftslage des nachsten Frihjahrs sicherlich m1
in Betracht gezogen werden mufR3, so mehren sich doch di
Stimmen, daB auf der Grundlage des jetzigen Stancte
Dividendenzahlungen Gberhaupt kaum vertretbar seien. An-
dererseits werden aber die Bankaktien — mit Ausnahm
von Adca-Aktien — durch Interventionen Uber pari g '
halten, und die Kehrseite der dadurch bedingten unnatu
liehen Kursbildung ist die erwdhnte Anhaufung von Baiss
engagements. Auch in anderen Fallen w-aren Bemiihung
sichtbar, eine Unterschreitung der Parigrenze um je
Preis zu verhindern. In AEG-Aktien lagen beispielswe -
groBere Auslandsabgaben vor, die den Kurs bis auf 1
herabdriickten; ein weiteres Sinken wurde jedoch U«
die Aufnahmebereitschaft des Emissionshauses verhipow e



281 November 1930

Gerade ein Jahr ist es her, seitdem die General Electric fur
einen geschlossenen Minderheitsposten den doppelten Preis
gezahlt hat.

Einige andere Werte, die man zu den Standardpapieren
rechnet, sanken zeitweilig unter pari, namlich Waldhof und
Deutsche Linoleum. Was das letzte Papier anbelangt, so
wurden unklare Gerlichte verbreitet, wonach durch die
Preissenkung fur Kautschuk andere Bodenbelagstoffe mit
dem Linoleum konkurrenzfahig geworden seien. Auch
Schlesische Zement sanken etwa auf pari, da man nur noch
init einer bescheidenen Dividende rechnen zu kdnnen
glaubt. Fiur die Werte der Salzdetfurth-Gruppe sollen fran-
z6sische Abgaben die Kurse gedriickt haben, wobei man
darauf verwies, da der bisherige Kurs von weit tiber 200 %
fur die mit 15 % rentierende Salzdetfurth-Aktie zu dem
sonstigen Kursniveau schlecht passe. Ahnliche Argumen-
tationen waren auch maBgebend fiir die Kurssenkung von
Hamburg-Sid. Dieses Papier wurde anscheinend von
Bremen aus standig zwischen 150 und 160 % gehalten, bis
dieser unnatirliche Kurs jetzt unter dem Druck einer
Baisse-Attacke wich. Formliche Kurszusammenbriiche voll-
zogen sich bei solchen Werten, die zuvor Gegenstand eines
Kampfes waren. llse Bergbau sind beispielsweise binnen
weniger Tage von 206 auf 158 % gefallen, nachdem sich
die beiden Hauptaktiondre Petscliek und Yiag prinzipiell
miteinander Verstandigt haben. Desgleichen sank der Kurs
von Thuringer Ga$ von Uber 150 auf etwa 130 %, da auch
dort zwischen dér Verwaltungsgruppe, der Preuf3ischen
Elektrizitats; AG und der AG Sachsische Werke ein
Friedensschlif3 erfolgt ist. lloescfi und KoIn-Neuessen
waren infolge der Dividendensenkung besonders gedriickt,
wahrend die Fusion keinen EinfluB auf die Kursgestaltung
ausiibte (vgl. S.2212). Fir Baumerte bestand Abgabe-
neigung, da ein Zwischenbericht der Wayss & Freytag AG
sehr ungiinstig klang.

Frankfurter Borse

Der Ultimo November entwickelte sich auch fiur die
Frankfurter Borse unter den unginstigsten Verhaltnissen.
Zwar waren am Platz selbst die Engagements relativ klein
gewesen; es wurden auch alle Verbindlichkeiten erfiillt. Die
Pramienerklarung vollzog sich ruhig und glatt; irgend-
welche Stérungen sind bisher nicht in Erscheinung getreten.
Infolge der Verbundenheit der Markte kam auch dem
| rankfurter Platz der in Berlin beobachtete Stiickemangel
Zeitweilig insofern zugute, als die beobachtete Einzwangung
der Baissespekulation zu einer gewissen Kursstiitzung
gerade an dem entscheidenden Tage fihrte und das an
diesem in unverminderter Starke aus dem In- und Ausland
zum Verkauf angebotene Material absorbierte, ja dariiber
hinaus voriibergehend noch gewisse Kurserholungen zuliefi.
Im Gbrigen aber war in den Tagen vor der Pramienerkla-
Jung und kurz danach die Lage der Frankfurter Borse
katastrophal. Dauernde Auslandsverkaufe bzw. Rickstrome
deutscher’ Aktien aus dem mit eigenen Sorgen ringenden
jPisland, die Bedrohungen der Pariser Bdrsenlage zum
Ultimo, das Absinken der Dividenden fiur 1930, die Be-
lastung der Bankel mit einigen noch recht schweren Kon-
mn, die Anspannung der Monatsbilanzen der Banken, immer
nieder auftauchende, aber sich als haltlos erweisende Ver-
tonen Uber die Finanzlage bei dieser oder jener auswaérti-
gen Firma des Bankgewerbes — all das wirkte zusammen,
am die Depression zu verstarken. Das Kursniveau ist er-
schittert, kleinstes Angebot ist oft gar nicht oder nur mit
ganz unverhéaltnismaRigen Verlusten unterzubringen, die
GroRRbanken sind fast die einzigen Aufnehmer, und zwar
aas sehr begreiflichen Liquiditatsgrinden nur zégernd und
nar zu Kursen, die nach Moglichkeit ein weiteres Wertrisiko
ausschlieBen sollen. Begreiflich, daR unter diesen /Um-
wanden auch in Frankfurt a. M. die Kontermine ziemlich
*reies Feld hatte, wenn sie sich auch etwas zurtickhielt.

Die Farben-Aktie hat in dieser Woche von 135% auf

28 % verloren; ihr Markt war einer besonderen Attacke

adurch ausgesetzt, da in wenigen Tagen Schweizer Ab-
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gaben die durch den Abfall der deutschen Farben-Aktien
unverhaltnismaRig gro3 gewordene Spanne zwischen I.G.
Chemie Basel- und I. G. Farben-Aktien von 28 % auf etwa
19 % herabdriickten, offenbar auch eine Folge der Abnei-
gung im Ausland, deutsche sogenannte Filial- oder Konzern-
werte zu behalten. Die schwere Attacke gegen die Salz-
detfurth-Werte wurde hier wieder als Auswirkung franzo-
sischer Abgaben und vielleicht noch mehr als Baissevorbe-
reitung in Erwartung des Lockerwerdens weiterer derarti-
ger auslandischer Positionen beurteilt; nur sehr voriber-
gehend gab es eine leichte Deckungserholung. Die Elektro-
werte unterlagen zeitweilig recht starken schweizerischen
Abgaben. Bemerkt wurde sodann auch hier der scharfe Ab-
bau der llse-Kampfkurse und der wiederholte Abfall der
Karstadt-Aktien. Sehr heftig erschittert wurden die Lino-
leum-Aktien, die deutsche Aktie fiel von 115% auf 97%:
die Dividendenchancen seien durch das Abschreibungs-
bedurfnis verschlechtert, es bestinden umfangreiche Lom-
bards zu 110 %, die Sarlino-Aktie falle immer weiter — die
Schweiz verkaufte stark, ohne hier willige Aufnahme zu
finden. Von Bauwerten lagen Dyckerhoff & Widmann
schlieBlich fester ohne ganz ausreichendes greifbares Mate-
rial (62 %), in Wayss & Freytag-Aktien machte sich die
wenig befriedigende Mitteilung der Verwaltung Uber die
Geschaftslage bemerkbar (45 %). Tellus-Aktien waren
wegen der bekannten Zusammenhange dauernd offeriert
und schlieBlich auf 63 nach 77 % ermafigt, Continental
Gummi zunachst matt, spater aber im Zusammenhang mit
der nicht unbefriedigenden Verwaltungsmitteilung erholt.
Pokorny & Wittekind unterlagen neuem Druck bis 10%
nach 14% %; das Material wurde schlieRlich nicht voll ab-
genommen. Auf dem Zellstoffmarkt zeigten Aschaffenburger
Zellstoff auf vermutete Aktienpaket-Verhandlungen Wider-
standskraft, sie fanden zeitweilig Interesse, notierten spater
aber wieder 73% nach 77 %. Beachtet wurde dann die
Widerstandsfahigkeit fir Verein fir Chemische Industrie,
allerdings auf tiefem Kurs (60% %); man vermutete das
Auftreten eines neuen Interessenten. Heidelberger Zement
waren zu Wochenende bei 75 % (gegen 84) Taxe ohne Auf-
nahme, ebenso Miag (Taxe etwa 62 %).

Von Versicherungsaktien waren u. a. Frankona ange-
boten und schlieRlich bei 103% RM nur zur Halfte abge-
nommen. Im freien Verkehr fielen Kleyer auf etwa 35 nach
39 %. Auf dem Einheitsmarkt war etwas Interesse fiur
Kammgarnspinnerei Kaiserslautern (90 nach 88 %), im Ubri-
gen Uberwog das Angebot stark bei vielfach weiterhin feh-
lender Marktregulierung. So waren zeitweilig oder dauernd
gestrichen Gebr. Roeder (spater 77 nach 85 %), Ludwigs-
hafener Walzmihle (zuletzt 82 %), Beck & Henkel (Schat-
zung 15 nach 16 %), Bad. Maschinen (Taxe 115 nach 125 %),
Cement Karlstadt, Sinalco (Taxe 135 nach 146 %), ITesser
Maschinen (spater 172 nach 180% %), Jetter & Scheerer
(spater 50% nach 54 %), Hessen-Nassau Gas (Taxe 101 %),
Brockhues (spater 35 nach 41 %), Brauerei Eichbaum-Wer-
ger (spater 121 nach 138 %), Vereinigte Werkstatten, Schnei-
der & Hanau, Schuhstoff Fulda, Filzfabrik Fulda, Mainzer
Aktienbrauerei, Tricot Besigheim, Maschinen Breuer (spater
30 nach 54 %), Ettlinger Spinnerei (spéater 142 % Brief),
Lederfabrik Deninger (Taxe 30 nach 50 %) usw. Matt lagen
im weiteren Abbau des alten Kampfkurses Hafenmihle
Frankfurt a. M. (110 nach 115 %). Siddeutsche Eisenbahn
notierten 95% nach 97 % bei nur etwa 20 % Abnahme am
26. November.

21 20 210 741 511 B0

Dt. Effecten- u. Wech
Frankfurter Bank

Frankfurter Hypotheke

Scheideanstalt ... . a Br
Frankfurter Hof...

Hanfwke. Fissen- t a
Henninger Brauerei

Hochtief ... ei Bl
Metallgesellsehaft................... %ﬁ %

%

Maschinenfabrik Moenus ...
Ludwigshafener Walzmiuhle..
Tellus,” Bergbau u. HUttenind.
Verein f. ehern. Industrie .... &/a



2218

Hamburger Borse

Die unerfreuliche Lage hat sich in der Berichtswoche
weiter verscharft. Auf dem Schiffahrtsmarkt waren Ha-
pag- und Lloyd-Aktien weiter erheblich abgeschwacht.
Mit 66% und 67 % bifRten sie gegeniber dem niedrigen
vorwdéchigen Schlu noch 4% und 5% ein. Dabei kam es
wenigstens in Hapag-Aktien gelegentlich zu gréReren Um-
satzen. Wenn die fuhrenden Schiffahrtswerte den Baisse-
Angriffen besonders ausgesetzt sind, so mdgen Gerlchte
Uber gewisse Unstimmigkeiten in der Hapag-Lloyd-Union
ebenso dazu beigetragen haben wie die reichlich unklare
Haltung der Reeder zu der in letzter Zeit besonders leb-
haft verfolgten Subventionsfrage. Das merkwirdige Ver-
halten eines Bremer Senators, der in einer Wahlrede auf-
sehenerregende, aber falsche Mitteilungen Uber die Roh-
einnahmen des Norddeutschen Lloyd und Uber ein
groReres Bauprogramm machte, hat an der Borse einen
ziemlich schlechten Eindruck hervorgerufen. Infolgedessen
hatte auch die Mitteilung, daB die Bruttoeinnahmen des
Norddeutschen Lloyd mit rund 260 Mill. RM (nicht, wie
das Mitglied des Aufsichtsrats in der Wahlrede betonte,
360 Mill. RM) den vorjahrigen Rohertrag um rund 20 Mil-
lionen RM (bersteigen werden, keinen EinfluR auf die
Kursbildung. Fir die Aktionare ist diese Mehreinnahme,
die lediglich dem befriedigenden Passagegeschaft zuzu-
schreiben ist, ziemlich bedeutungslos, da in der Union die
Einnahmen beider Reedereien gepoolt werden und das
Minus der Hapag, deren Schwergewicht bekanntlich auf
dem Frachtgeschéaft beruht, voraussichtlich das Plus des
Lloyds nicht unwesentlich {bersteigen wird. AuRBerdem
dirfte die taktische Ungeschicklichkeit befremdet haben,
dal man von dem Vorhandensein eines grolReren Bau-
programms, das spater allerdings dementiert wurde, sprach,
wahrend gleichzeitig Reichshilfe zur Arbeitsbeschaffung
fir die Werften angestrebt wird. Hamburg-Sud-Aktien
gingen bei kleinem Geschaft um 11 % auf 146 zuriick. Die
Kulisse hat sich desinteressiert, da sie zur Zeit keine be-
sonderen Uberraschungen mehr erwartet und andererseits
der Markt so eingeengt ist, dal der Llandel erschwert wird.
Hansa-Aktien waren, der allgemeinen Tendenz folgend,
etwas schwacher. Sie gingen um 2 % auf 120 zurtick. Der
Kurs wird offensichtlich durch kleinere Bremer Kaufe
immer wieder gestitzt. Afrika-Reedereien blieben mit 50
angeboten, ohne daR ein diskutabler Geldkurs zu hdoren
war. Flensburger Dampfer und Ozean waren voruber-
gehend mit 33 gesucht, schwéachten sich jedoch spater auf
30 ab. Dagegen besteht fiir Flensburger 69er bei einem
Kurs von 65 % regelmafiig Nachfrage, ohne daR zu diesem
Kurs Material herauskommt.

Von sonstigen Verkehrswerten konnten Hochbahn, die
voriibergehend abgeschwacht waren, ihren Anfangskurs
wieder erreichen, nachdem die Mdglichkeit einer Tarif-
senkung von der Verwaltung verneint wurde. Lubeck-
Blichener gingen unter Schwankungen bis auf 60 herunter
und verloren somit 12 %. Die Kaufe, die angeblich fir
Reichsbahnrechnung den Kurs in den letzten Wochen ge-
stutzt haben, haben aufgehért, so dal das Angebot nur
unter Verlusten zu placieren war.

Auf dem Markt der Bankenwerte waren Hamburger
Hypothekenbank mit 146 um 1% niedriger. Die Nach-
frage hat ziemlich nachgelassen. Die Erwagungen {ber eine
Eingliederung in die Gemeinschaftsgruppe dirften zu-
nachst aufgegeben sein, da die Voraussetzungen hierfir
auch von Beflrwortern einer solchen Konzentration zur
Zeit als nicht glinstig angesehen werden. Vereinsbank
waren mit 98 2 % niedriger, Schleswig-Holsteinische Bank
gingen um 4 % auf 112V zurick.

Karstadt-Aktien gingen auf 80% (—89%) zurtck. Der
Rickgang wird in erster Linie auf Exekutionen, die zu
Wochenanfang fiir Rechnung einer hiesigen Warenfirma
Vorgenommen wurden, izuriickgefihrt. HEW verloren 3 %.
Die Abgaben fur amerikanische Rechnung haben in den
letzten Tagen aufgehért Markt- und Kuhlhallen AG waren
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durch lokale Exekutionen um 14% auf 102% herab-
gedriickt. Im einzelnen waren niedriger Holsten-Brauerei
150 (—(,%), Triton 62 (—5%), Ruberoid 35 (— 3%).
Cement Hemmoor 119 (—3%), Bavaria-Brauerei 164B
(_5%), Wiemann Leder 104 B (— 3%), Nordwestdeutsche
Kraftwerke 155 (—2%), Ottensener Eisen 72 (— 2%),
Nordsee 141 (—1%?. ) ) ) )

Der Markt der Kolonialpapiere war bei kleinem Geschaft
ebenfalls schwéacher. Neu Guinea gingen auf 255 zuriick,
Deutsche Handels & Plantagen 61 (—4%), desgleichen
Genul3scheine 48 (— 4 %), Jaluit Aktien und GenuRscheine
verloren 2 %. Von unnotierten Pflanzungswerten waren
Deutsche Togo mit 165 um 5 % niedriger, Kaoko Vorziige
58 (_ 4 %), Diamond Mines 5 RM (— % RM). Von sonstigen
unnotierten Werten waren hodher Deschimag 35 (T- 3 %).
Altonaer Hochseefischerei 77 (+ 2 %), niedriger waren
Deutsche Petroleum 63 (—5%), New York-Harburger
Gummi 134 (—4%), Kaffee Hag 125 (— 2%), Deutsche
Werft 99 (— 2 %), Gummiwerke Elbe 97 (— 1 %).
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Pariser Borse

Der Erholung, die der Pariser Borse nach den schweren
Erschitterungen des Oustric-Krachs beschieden war, ist er-
neut eine Woche schwerster Depression gefolgt. Der Anlauf
zu einer festeren Tendenz, den der Markt einige Tage hin-
durch genommen hatte, war auch diesmal nur das Werk der
Deckungskaufe gewesen, zu denen sich die Baissespekulation
veranlaB3t gesehen hatte, nachdem das Eingreifen der Regie-
rung den Anschein erweckt hatte, als ob die Krise endgiiltig
behoben sei. Inzwischen hat sich gezeigt, da diese Hoff-
nungen zumindest verfriht waren. Die technische Situation
des Markts ist noch immer in hohem Grade verworren und
eine Klarung nicht vor Abwicklung der Ultimoliquidation
zu erwarten. Erst dann wird sich der Schaden, den die
Borse durch den Zusammenbruch der Oustic-Gruppe und
der von ihr mit in die Tiefe gerissenen Gesellschaften tat-
sachlich erlitten hat, einigermalen Ubersehen lassen. Er wird
in den Bdérsenkreisen auf reichlich 2 Milliarden Fr geschatzt,
und diese Ziffer dirfte, wie ein Blick auf die Kursentwick-
lung der hauptsachlichsten Oustric-Werte zeigt, kaum zn
hoch gegriffen sein:

Namen der Aktien- Kurs vom Zwangskurs Letzi«

Gesellschaften kapital 30. Sept. pom 31.Okt. Notierung.
Extension ... 26 Mill. Fr 2140 1200 ea. 400
Hollra ....... 240 , 126 80 V2
Paris-Foncier. 45 N 210 150
llnafichaca 1.6.. £ 144 100 52,50
Peugeot 65 Fr 655 450 307 5
Chaussures Ehrlich .. 5 .., 4250 3120 21,77

Obwohl inzwischen ein groBer Teil der spekulativen PosJ'
tionen Uber den Kassamarkt seine Abwicklung erfahren ha.
durften zum Ultimo noch recht erhebliche Differenzen zu
regulieren sein, und es steht noch keineswegs fest, ob zu
den acht Kulissenfirmen, die ihre Geschéftsverbindung ml
der Bank Oustric bereits Ende Oktober mit der SchlieBung
ihrer Schalter bezahlen muRten, nicht neue Opfer hinzu-
kommen werden. Die Nervositat, mit der die Borse un
diesen Umstéanden dem kritischen Termin entgegensieht, 1
in den letzten Tagen noch gesteigert worden durch o
Schwierigkeiten, in die eine andere, ebenfalls sehr bede
tende Gruppe der Kulisse geraten ist: die Gruppe DemWe/'
die die franzOsischen Petroleuminteressen in Polen 1L
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trolliert und fur deren Hauptwerte, die Malopolska, die
Ekatherine und den Crédit Général des Pétroles bereits vor
mehreren Tagen die amtliche Notiz gestrichen werden
mufdte. Unter der Fuhrung der franzésischen Regierung
finden gegenwértig Verhandlungen statt, die eine Uber-
nahme der Devilderschen Interessen durch die mit staat-
licher Kapitalbeteiligung arbeitende Compagnie Frangaise
des Pétroles zum Ziele haben.

Auch sonst fehlte es in der abgelaufenen Woche nicht an
deprimierenden Faktoren. Der neue Riickgang des Kupfer-
preises hat die etwas voreiligen Hoffnungen auf die end-
glltige Stabilisierung der groBen Rohstoffmarkte illusorisch
gemacht und eine neue empfindliche Baisse der Meiallroerte
zur Folge gehabt. Nicht weniger verstimmt hat die Suspen-
dierung der Zwischendividende der Central Mining. Auch
die politischen Wolken, die in der vergangenen Woche die
Borse beunruhigten, haben sich noch keineswegs verzogen.
Das Kabinett Tardieu ist aus der fir die Existenz des Mini-
steriums geféahrlichen Oustric-Debatte in der Kammer zwar
mit einem blauen Auge davongekommen, seine Autoritat
und sein personliches Prestige aber sind stark erschiittert.
Auch die Situation der franzdsischen Industrie scheint mehr
und mehr durch die Weltwirtschaftskrise in Mitleidenschaft
gezogen zu werden. Das wachsende Defizit der AulRenhan-
delsbilanz, die Verminderung der Steuereinnahmen und die
wachsenden Schwierigkeiten vor allem der Luxusindustrien
sind unzweideutige Anzeichen fiir die stark rickgangige
Konjunktur. Die Schwerindustrie hat zwar fir den Ausfall
auf den Auslandsmarkten durch gesteigerten Absatz im In-
lande einen Ausgleich zu schaffen vermocht, leidet aber
schwer unter den sinkenden Preisen. Von den Fertigindu-
strien ist neuerdings vor allem die Automobilindustrie scharf
in Mitleidenschaft gezogen worden. So haben sich Citroén,
Renault, Matins und Ford in der abgelaufenen Woche zu
groReren Arbeiterentlassungen gendtigt gesehen.

Uber diese Krisenzeichen kénnen auch die Rekordzahlen
nicht hinwegtauschen, welche die Emissionstatigkeit der
franzosischen Banken im abgelaufenen Monat aufweist.
Die Gesamtzahl der im Oktober emittierten Aktien und
Obligationen belauft sich auf 3,6 Milliarden Fr. Davon
508 Millionen Aktien und 3142 Millionen Obligationen, wo-
von allerdings 2,2 Milliarden auf die Konvertierungsanleihe
des Crédit Foncier entfallen. Sicherlich ist in Frankreich
die Geldflissigkeit unvermindert grof3, was aber nicht zu-
etzt auf den Mangel an inlandischen Anlagemadglichkeiten
Zuriuckzufuhren ist.

Die Borse verkehrte die ganze Woche hindurch in stark
gedrickter Stimmung. Erst am Dienstag setzte eine leichte
Erholung ein. Trotzdem Uberwiegen die Kursverluste. Fran-
zosische Renten waren kaum verandert; auslandische Fonds
Justlos. Die Young-Anleihe ist seit ihrer Einfihrung an der
Pariser Borse von 825 auf 850 gestiegen, dagegen ist die
E>awes-Anleihe mit 12,210 ausgesprochen schwach. Tirken
'varen auf die angeklindigte Sonderzuweisung aus den Re-
serven des Conseils erholt. Die Bankenwerte haben einen
gro3en Teil des in der Vorwoche zuriickgewonnenen Ter-
mins erneut verloren. Auch chemische und Elektrizitéts-
ektien waren ricklaufig, Transportwerte unverandert. Die
Aktien der Schwerindustrie waren leidlich behauptet. Da-
ngen hatten die Automobilwerte empfindliche Kursriick-
schlage zu verzeichnen. Citroén, die auf Grund von Un-
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stimmigkeiten im Aufsichtsrat auf 478 gesunken waren, sind
am Dienstag auf 560 zurtickgeschnellt. Peugeot 318 gegen
385 bei der Medioliquidation; Hotchiss 1650 gegen 1826;
Mathis 239, Ford 220. Sehr betrachtliche Dimensionen hat
die durch die Schwierigkeiten der Devilder-Gruppe verur-
sachte Baisse der in der Kulisse gehandelten Petroleumwerte
angenommen. Shell 449 gegen 506 (letzter Liquidationskurs);
Malopolska 100 gegen 180, Ekatherine 105 gegen 220, Franco-
Polonaise 59 gegen 90, Steaua-Francaise 105 gegen 156.

Londoner Borse

Die andauernden Geriichte Uber Kredite der Bank von
England oder der Treasury zur Besserung des Pfundkurses
und zur Regulierung der Goldzufliisse, von denen schon in
der vorigen Woche die Rede war, sind nunmehr erneut
dementiert worden. DafRl die Meldungen phantastisch
waren, geht schon aus der Tatsache hervor, dal} die
Kredithohe mit 200 Mill. £ angegeben wurde. Auch Uber
die Kreditgeber waren die verschiedensten Versionen ver-
breitet. Uberwiegend wurde Paris genannt, daneben war
aber auch von den Vereinigten Staaten haufig die Rede.
Es ist nicht ganz ersichtlich, welche wahren Tatsachen
hinter diesen aufgebauschten und unmdglichen Planen
stehen. Am wahrscheinlichsten scheint die Annahme, dai
private Versuche erfolgt sind, den dauernden Abziehungen
franzosischer Guthaben Einhalt zu gebieten. Die Idee
scheint in die Debatte geworfen zu sein, den franzésischen
langfristigen Kapitaliberschul3 gréReren englischen Unter-
nehmungen zunutze zu machen, — was allerdings gegen
alle bisherigen Gewohnheiten und die traditionellen For-
men englischer Finanzierungsmethoden ginge. Auch der
Pariser Aufenthalt Harrisons wird mit Versuchen in Ver-
bindung gebracht, die franzosische Geldmarktpolitik in
verniunftige Bahnen zu lenken. Vorlaufig ist noch nicht sehr
viel davon zu merken; gerade in der letzten Woche ist es
erneut zu starken Abflissen franzdsischer Guthaben ge-
kommen, und die Goldexporte der Bank nach Frankreich
haben im Zusammenhang damit noch groBeren Umfang
angenommen als bisher, ohne dal} ein Ende dieser Bewe-
gung abzusehen ware. Bezeichnend ist, dal Frankreich
sogar bereits die fiir kommenden Montag angekiindigte
Million £ sldafrikanischen Barrengoldes im voraus gekauft
hat. Unter diesen Umstanden ist es nicht verwunderlich,
wenn die schon saisonmaRig zu erwartende Versteifung
des Londoner Geldmarkts anhalt. Wie immer war zwar
zum Wochenende Geld reichlich vorhanden und konnte mit
1— % aufgenommen werden; doch hat sich bei Beginn
der neuen Woche wiederum erhdhter Bedarf geltend ge-
macht und die Satze auf 2'A % steigen lassen. Hinzukommt
ein Anziehen der Reichsmark, das den Pfundkurs beinahe
an den Goldausfuhrpunkt getrieben hat.

Unter diesen Umstéanden hatte das Bérsengeschaft sehr zu
leiden, um so mehr als die unglinstigen Nachrichten aus
New York den Markt der internationalen Werte nahezu
dauernd unter Druck hielt. Die Konversionsaussichten des
gesamten ausstehenden Betrages der Kriegsanleihe sind mit
der veranderten Geldmarktlage schlechter geworden; der
Kurs der 5 %igen War Loan erhdhte sich von 102ul/i« auf

Bayerische Vereinsbank

Kredit- und Hypoiheken-Bank

Niederlassungen an allen
groberen Platzen des rechtsrheinischen Bayern
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103. Unter den ausléandischen Werten ist besonders der zeit-
weise stark ausgepragte Riickgang der Young-Anleihe be-
merkenswert, die bis zu Wochenende auf 71 fiel und sich
spater wieder bis auf 74 erholte. Auch die Ubrigen deut-
schen Anleihen waren fast durchweg schwach: die Ham-
burger 88% statt 89, die Kdlner 83 statt 85 und die Min-
chener 77% statt 79. Heimische Bahnen waren wenig ver-
andert, sidamerikanische Bahnen betrachtlich verschlech-
tert (Buenos & Pacific 61 statt 65, Antofagasta 43% statt
48, Sao Paulo 160% statt 165). Auf dem Markt der In-
dustriewerte hielten sich die Kursverdnderungen in
engeren Grenzen. Starker ruckgangig waren Olanteile.
(Mexican Eagle 6/9 nach 7/5, Phoenix Oil 6/6 statt c)
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New Yorker Borse

Die Reihe der Bankinsolvenzen hat sich weiter fort-
gesetzt. Im ganzen sind in der Woche bis zum 22. No-
vember 110 Banken illiquide geworden (vgl. den Artikel
von Arzet auf S. 2195). In der Hauptsache handelt es sich
wie bisher um kleinere Institute, die dem Run auf ihre
Kassen nicht gewachsen waren. Am bedeutendsten scheint
der Fall der Central Bank and Trust Company in Ashville
in Nordkarolina zu sein. Die Ursachen sind bei ungefahr
allen dieselben; einmal handelt es sieh um verungliickte
Grundsticksspekulationen und andererseits® um fest-
gefrorene Weizenkredite. Auch an der New Yorker Borse
ist wiederum eine Zahlungseinstellung erfolgt. Eine Art
Kompensation gegen diese Zusammenbriiche ist ein neuer-
licher Fortschritt in der Bankenfusionierung. Die Manu-
facturers Trust Co., die Public National Bank and Trust
Co., die International Trust Co. und die Bank of United
States schlieRen sich zusammen. lhr Kapital wird mit ins-
gesamt 100 Mill. $ angegeben. Zum Vorsitzenden der Ver-
waltung der neuen Bank wurde der bisherige erste Direktor
der New Yorker Bundesreservebank Case, der Nachfolger
McGarrahs, bestimmt.

Neue Konjunkturmeldungen von einiger Bedeutung
liegen nicht vor. Nach den Quartalsberichten der
Schroeder-Bank ist anzunehmeu, dal3 der haufig in der
Diskussion erwahnte amerikanische Lagerabbau bei weitem
nicht den Umfang angenommen hat, der ihm in der Offent-
lichkeit zugeschrieben wird, und daR hier noch eines der
schwersten Hindernisse gegen einen sich anbahnenden Kon-
junkturumschwung liegt.

Der Geldmarkt ist weiter leicht; die salsonmamg Zu er-
wartende Erhdhung des Zahlungsmittelbedarfs ist nur m
geringem Umfang eingetreten. Wiederum haben die Makler-
darlehen eine Abnahme erfahren, und wenn sich der Rick-
gang in dem Tempo wie bisher fortsetzt, so bestehen gegen
Ende des Jahres nur noch 2 Milliarden Borsenkredite, nach-
dem am 1 Oktober noch 5 Milliarden $ ausgeliehen waren.
Diesmal sind auch die Kredite gegen Wertpapiere, sowohl
bei den New Yorker Mitgliedsbanken als auch bei den
Uibrigen zuriickgegangen, wahrend andererseits die Diskont-
kredite eine kleine Erhdéhung erfahren haben.

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

Tai aktien bahnaktien Ta* aktien bahnaktien
18. 11. 183.42 106,62 1 21. 11 190,30 112.17
19, 11. 187,57 108,31 24. 11. 18804 %9%16
20. 11. 187.09 119,12 1 24. 11 188,27 )

Die Borse war fast an jedem Tage schwach. Eine Aus-
nahme machte nur der Montag, an dem bei mehrfachem
Wechsel der Tendenz eine Erhéhung zu verzeichnen war.
Eisenbahnaktien wiesen im allgemeinen Kursriickgange
auf. Alle vorliegenden Einnahmeausweise ftir Oktober
lassen betrachtliche Defizits gegentber den Vorjahrszahlen
erkennen, und besonders verstimmte der Dividenden-
ausfall bei den Vorzugsaktien der St. Louis South Western.
Zu den Ausnahmen in dieser Kategorie gehéren Mississippi
Pacific, und Southern Pacific. Auf dem Markt der Eisen-
und Stahlwerte gingen Bethlehem Steel von 65 auf 63%
und U. S. Steel von 147% auf 146% zuriick, wahrend sich
American Steel von 28% auf 30% befestigten. Kupfermerte
waren wieder riickgangig: Anacondas von 57% auf 36%,
Chile Copper von 30 auf 28%. Auf die Filmmerte hat das
Urteil des Obersten Bundesgerichts gegen die Paramount
Famous Lasky Corporation und neun andere Verleihunter-
nehmungen wegen Verletzung der Antitrustgesetze un-
gunstig gewirkt. Die Folge war, dal sich sogar die Kurs
Steigerung von Loews Inc. nach der Bekanntgabe einer
Extradividende von 1 $ nicht halten konnte und ein Ruck-
gang von 59% auf 57 eintrat. Zu den wenigen
Effekten, die Kursgewinne erzielen konnten, gehdrten m
allgemeinen Warenhausanteile, bei denen wegen des kom-
menden Weihnachtsbedarfs mit Verbesserung des Ge-
schaftsgangs gerechnet wird. Woolworth erholten sich von
59% auf 61%, Sears Roebuck besonders stark von 51/*
auf 58%. Deutsche Werte fielen nach der Curtius-Rede in
starkerem Ausmalf. Die Young-Anleihe erreichte mit t»
einen neuen Tiefstand, konnte sich jedoch spater wieder
bis auf 71% erholen.

1911, 20.11. 1 21.11. 1 23.1t | 24,11 | 25.1L-

0. 8. Steel Corporat.
American Can Co...
Anaconda Copper..
General Motors ....
Chrysler. . ...
General Electric..
Am. Tel. &Telegr
Radio Coporatlon ..
Allied Chemlcal
Slandard Oil N.
Woolworth ......
Pennsylv -Ralilr. Co.

Aktienumsatz (1000)

Atotifti!

Reichsbank-Ausweis

21 15 11. 23. 10. 2
(Mil). RM1 1930 ML*
Aktiva
1 Noch nicht belieben« Relchs- 177,212 177.212 177,212 177.212
minzen das Pfund iein zu 2179.927 2179.847 2 236.224
1392 RM berechnet.......c.c.... ' : BAS
Undofiftalsentstand .. 1958,338 1958471
221580 221378 221376 149788
3. Deckungsfahige Devisen .... 609.809 485.1)06 162,533
4. a) Reichsschatzwechsel ........... 8.U1U 0.300
onechs Wecheel und .. LE03180 1664617 1938555
5. Deutsche Scheidemiinzen lgggﬁ 178%%% 1 40,920
6. Noten anderer Banken ...... { ,
7. Lombardforderurigen ........ 61.253 98.377 61,574
darunter Darlehen auf Reichs- 0.001 0.0
o St VIR VIR
9. Sonstige AKtiva 471.906 :
Passiva
1. Grundkapital:
122,788 122,788 122,788
3 t?lt(e)c?lbennlchl begeben......... 177,212 17212 irr.212 143810)7
2. Reservefonds
gg esetzlllcher F%esgrv?fonds 63,916 53,915 53,916 45.80
ezialreservefonds fur R
kupnftlgeD|V|dendenzahlung 40,224 2‘7‘?%(2)3 2‘71?(2)(2)3 3.8
c) sonstige Rucklagen ...... 271.000 ; o N

3. Betrag der umlaufenden Noten ~ 3954.312 4130.784  3980,705

4. Sonstige taglich fallige Ver-

402 282 281.71' 419856 )
5. Sonstige. Passiva’ T 300792 2933l  25L7a0 0 Y 'S
Bestand an Rentenbankscheinen 55.8 44.1 25.0 3766
Umlauf an Rentenbankscheinen 390.9 4U3.0 3;233
Deckungsverhaltnis /o . 68,0 ng5 g
Diskontsatz °/0 ... 5 3 8
Lomhardsatz °/o... 6

[¢] 6 ' beiw A A A A A VvV n



28

Lfd.

17

. November 1930

MAGAZIN DER WIRTSCHAFT

2221

Reichseinnahmen im Oktober 1930 und im Rechnungsjahr 19301}

Ailfgekommen sind

Bezeichnung der Einnahmen im Monat im Vorjahr im Vormonat
Oktober 1930 (Oktober 1929) (September 1930)

1Reichsmark 1 Rpf Reichsmark | Rpf ; Reichsmark | Rpf

3 4 5 *
A. Besitz- und Verkehrssteuorn
a) Fortdauernde Steuern
Eing(ommﬁnﬁteuber__ -
a) aus Lohnabziigen®)....... S s 1 117521 722 81 126 073 460 02
b)) Steduerabzug vom Kapitalertrage. 1 25453372 96 21 684 405 «8 11%8% 82471 "—'7>(73
« c an ehreft : 244170139 31 259 790 904 70 54 246 843 63
orperschaftsteuer. ..o
R%ghsh{ilfe der Personen des offentlichen 81613 626 83 107 881 066 71 11515122 57
ienstes ... —_ —_
M 1 16229653 55
Xefrgmgensteueﬁ-- 1 10068 598 18 11 654 561 35 % ?%ggg Zg
ufbringungsumlage . 6681205 87 —_ 16 574 679 53
Aus derAbwmde(ijg desfb -
esetzes und des Aufbringungsgesetzes..
Vt%mijhgefnszuwachssteuer. gungsg 147058 63 - - 507 393 45
Erbschaftsteuer.
1 7435487 90 7729328 90 5415C40 65
gm sztzste uber ..... o 192 566 769 38 l 194 633 101 54 25776 272 01
runderwerbsteuer®). 2641143 36 2 869 969 59
Kapitalverkehrsteuer: 2991579 2
a) Gesellschaftsteuer....
1 2536308 44 3257 296 52
b} é/\(_erlpaplerstleulef 1 544 726 09 1565578 90 2 §§f ({8(7) Sg
c) Bdrsenumsatzsteuer 1485 871 72 2*263 682 97 1349 4(19 53
Kraftfahrzeugsteuer... 1 18693 127 31 18 628098 o
X 1
Versicherungsteuer... 4 075 430 35 5052 925 12 1Z§?é %%S 3%
Rennwett- und Lotteriesteuer:
a) Totalisatorsteuer..................
1 1606 599 51 1835 004 93
b; andere Rennwettsteuer 1 1920630 10 1859 264 83 i%’é? gég Sg
c) Lotteriesteuer 1 2665900 68 28?2010 24 2 774 646 31
Wechselsteuer 3693 241 50 4012 387 — 3507 640 01
Beférderungsteuer:
a) Personenbefdrderung. 1 14834869 40 16 386 964
bg Guterbeforderung | 12418 166 70 15281 554 é% %g 91?58 %g 8%
Summe a.... 771693 630 38 805 161 565 75 331 189 236 47
b) Einmalige Steuern
Steuer zum Geldentwertungsausgleich bei
Schuldverschreibungen (Obligationensteuer) 1 103 400 73 623 600 33 1560 048 45
Summe b.. 103 400 73 623600 33 1660 046 45
Summe A.. 771797 031 11 805 785 166 08 332 749 282 92
Zo6lle and Verbraachzabgaben
Zolle (einschl. Nachzoélle)....c.oevrennen. 147 631 250 01 72 496811 45 81 558 255 76
Tabaksteuer:
a) Tabaksteuer (einschl. Aufschlag).......... 71 058 454 11 63 717 632
b) Materialsteuer (einschlieBlich Ausgleich- 0 69764240 a3
Steuer u. Nachsteuer) 1 19283657 05 13 498 812 78 19887536 48
Juck 21080 15 26 236 90 75 00
uckersteuer 16691858 08 16185 903 08 23 221 669 05
3iersteuer*).. - 1 60235905 72 43 542 106 25 49116 128 40
Aus dem S{JI 1 16097 772 41 16 105 837 38 16518 704 94
Sssigsduresteuer 301194 20 311 531 80 318 624
Schaumweinsteuer 1 540 268 84 | 693 506 44 645 639 60
ZUndwarensteuer 1 609 492 57 1355021 85 647 259 65
Aus dem Ziindwaren 1 212 893 32 - - 353085 15
Leuchtmittelsteuer | 987 347 41 | 1127 080 70 676 «96 80
Spielkartensteuer 145 628 65 191 059 06 187 695 50
gt_aﬁtlstl?fche Abga 262 060 00 h 321 «72 05 248 196 65
4L_J StOI steuer 22 193 00 24 109 35 26 546 80
4ineralwasserste 1 1542 545 93 - - 2073 736 86
Granntweinersatzsteu 8 367 46 — —_— 9197 41
Mineraldlsteuer 957 163 76 1 — — 2011956 08
Summe B .... 327 209112 56 229 597 321 16 266 065144 91
C. Sonstige Abgaben
Aus fortgefallenen Steuern..........ene - - 23357 85 J— J—
Summe C.... 1 i 23367 85 — —

Im Ganzen*) ..

A EinschlieBlich der aus den Einnahmen den Landern usw. Uberwiesenen Anteile.

1. April 1930

bis 31. Okt. 1930

Reichsmark 1 Rpf

6

791019 615
141 097 918
879 679 501

339 683 385
32 113 564

233 544 007
200 699089

1 4642712

46 638 182
679 018 027

18 620 382

20 228 882
7193 631
12037 096

134 948 608
37 453 547

11 052 288
12 27« 332
28 313 206

23951 491

112 248 366
88025 415

3854 485 154

5595139
5595 139
3860080 293

686 461075

472021 871
124 661 827
63 742

95 621 437
286 194 201
114 288 461

1642073
4321 477
8929 678
1440 705
4894 093

10996 0!8
32216

4895 657
1819664684

An Lohnsteuer sind erstattet: im Oktober 1930 : 200001,24 RM; vom 1. April bis 31. Oktober 1930 : 21528128,29 RM.

® Hierin ist die von Landesbehdrden erhobene Grunderwerbssteuer nicht enthalten.
EinschlieRlich der Uberweisung an die Lander in Héhe von einem Sechstel des Biersteueraufkommens.

Berlin, den 14. November 1930.

34
34
92

02

08

30
60

13
44

Im Entwurf des
Reichshaushalts-

plans ist die Ein-
nahme fir den
Monatsdurch-
schnitt im Rech-
nungsjahr 1930

veranschlagt mit

RM

260 500 000

41 666 667
9883 333

38 750 000
29 166 667

7500000
97 U83 833

3333333

4 166 667
1333333
3600 000

19924 999
6416 667

3000 000
4583 333
4166 667

15000 000
15000 000

663 924 938

333333
333333

564 258 331

105 500000

92 916 667

14 249 999
45 833 383
24 583 332
WO «67
916 667
116« 667

1000 000
291 208 332

855 466 663

Rtidisfinanzministerium
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Wochenzahien zu den Marktberichten

alle wichtigen Wirtsehsftssahlen de.

die nn« wochentlich «nginglich sind; Zahlen, die in Sonderédbenichten enthalten sind, werden hier nicht aufgenommen.

Produktion

Kohlt

Deutschland
Ruhrrev. Stemkohle],)

Oberschlemen gtemkohlel)
GroBbritannien

Steinkohle ...,
Ver. Staaten von Amerika

Bituminése Kohle

Pennsylvania Anthrazit

Petraleum (Rohdl)
Ver. Staaten von Amerika*) ....
Arbeitslosigkeit

Dtuiichltnd®*)
Verfugbare Arbeitsuchende44)
Hauplunterstulzungsempfanger
i.d. Arbeitslosenversicherung*»)
i.d.Krisenunterstiutzung..........
GroRbritanniens)

Registrierte Arbeitslose..........

Umséatze und Geschéftsgang

Gutermagenatellung

Deutschland gesamt
arbeitstaglich.......
Ver. Staaten von Amerika

Einnahmen aua dem Giterverkehr
Grof3britannien?)......ccceevenenenenn.
Poatacheckverkehr
Deutschirnd (Lastschriften)*)
Abrechnungaverkehr
Grof3britannien

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

Wechaelpreteate Deutschlandl) ¢)

Vergleichaverfehren Deutschland
Konkurse

Deutschlandl) .......cccoceeene
Ver. Staaten von Amerikall)....

Preise

GroBhandelatndtaea

Deutschland¥)
I. Gesamtindex

H. Agrarstoffe
IIl. Kolonialwaren
IV. Industrielle Rohstoffe und
Halbwaren ...
V. Industrielle Fertigwaren ..
Produktionsmittel
Konsumgqguter
GroRbritannien
Frankreichl4 ... .
Ver. Staaten von Amerikal)....

GroRhandelspreisels)

Weizen, Chlcago nachst. Termin
rnark,; Berlin ...

Roggen mark. , ...
_ nachst. Term.

W eizenmehl, . ..
Roggenmehl, . .
Mais, New Y ork...........
N Chicago, nachst. Termin ..
Futtergerste, Berlin. .
Hafer,

Zucker, New York, nachst. Term.
London, e

Kaffee, » & O A Voo
. nachstTerm.
. Hamburg**)
Kakao, Accra*g), London "
nachsthermin..
. Hambur
Rejs, Burmalf]ﬂ)L ndo ng ...........
kemsaaY{)*O) nachst. Term London
opra

Schmalz Chicago, nachst Termin
Baumwolldl, roh. N.
Gummi, first latex crepe N. Y.
. London ...,
Hamburg, néchst. Term.

Baumwolle, middling, New York
. Liverpool
u )
Wolle8), dL Inlandspreis8 " ....
Jute, London, nachst Termin *!!

Hanf, Manila, London «

Erdol, roh, New York ..o

1929
Sept.
Einheit 45. 1 46. 1 47. 1 48. 39.
Woche Woche

4.-9. 111.-16.1 18.-23.1 25.-30. 22.-27.

42 4347 4411 4455 3322
oot 28 sas o
80,1 80.3 79.6 80,8 63,0

5350 5324 5367 5526 4800

10053 9668 9954 4065 8 258
1435 1207 1246 1305 1041

1000 bbls8) 2631 2620 2633 2038 2390
1000 1833 2101
1015 1200
179 187 .

1262 1259 1274 1286 2110

1000 16010 9891 854 9778 797.0
166,8 164,9 164 8 162.9 132,8
1049 983 950 837 81)0

1000 £ 2089 2106 2152 1864
Mill. RM 1474 1441 1555 1697 1408
Mill. £ 940 915 884 900 690
. $ 17488 15426 15786 10739 g 963
Anzahl 351 332 332 359 235
1000 RM 4965 4822 4731 5114 3098
Anzahl 15 16 16 17 18
22 28 34 37 30
402 404 372 371 488
1913= 100 1359 1353 1353 1350 1219

1918=100 1276 1265 1272 1266 1053
Juli 1914=100 598 595 504 596 535
1926 = 100 933 926 922 923 83.1

cts ie bu1p 12438 1227/8 124 130v8 788/8
RM le 1000 kg 22450 22460 230,50 245.5c 232,50
240,00 23950 24500 258.00 249,u0
16950 163,00 165.50 161,%

17850 18050 182,50 194.50 174.
RM ie 100 kg 3000 3000 3025 3188 31.38
24,00 25,00
cts ie" buig 98Vs 10278 100%  10Ih/B
. 85% 89718 928/8 853/4
RM ie 1000 kg 17450 173.50 17650 172.0c 184,00
15950 158,06 168,00 158,00 159 00

cts ie lbi») 2% 196 1,96 1,96 142
sh ie cwt) 7,6 81 4.6
RM ie 50 kg») 26,63 26,25 26,00
cts ie lbi») 1200 uiso 11,25 10,75 7%

9.00 8.67 850 8.62 6,73

RPf ie” Va kg 43.00 43,00 40,75 4350 3325
sh je cwt2) 400 379 366 3510v2 263
sh'ie 50 kg 440 430 420 420 31.0

sh ie cwt) 14.3 14.3 140 14 0 130

£ per Igt2l) 23.7.6 23. 0( 2217( 2219 15 5C
22 15. 0 12.0° = A
cts ié 1b1® 105712 10.172 10.32% 1115 1140

cts ié Ib19 T 16 17% 7T
sh ie Ib 0838 0778 08Vic 08y  0.37S
RM ie 1000 kg 15500 166,26 160.00 150,00 /1,25
cts ie Ib 17,90 1700 1775 1740 1065
d ie |b1<ggg) 976 946 960 971 605
1495 1495 1500 14,75 10,30

780 760 765 786 435

RM fe k 750 7,50 7,50 7,56 6,(X
dje Ib 2400 2400 2400 2401 nifvs

E ie Igt2) 28. 0.0 27.10.0 27. 7.6 27. 01 16.12fr
34.10.0 30.15.1 34.10.0 32.10.( 22. 0.0

$ ie bbis) 3.03 3.03 3.03 3,03 2,28

Oktober
40 | 41 1 42, |
29.9. Woche
4. 10. | 6.-11. ! 13.-18.
3335 338, 2 329, 2
67,5 65, 65,
60, 62, 5 64. 2
4748 4780 4772
8 440 8614 8373
1394 1730 1183
2387 2367 2371
3067 3184
1493 1491
473 489
2162 2176 2189
807,9 8224 8624
1346 1371 1437
972 955 931
1881 1984 1895
1411 1385 1405
935 904 794
11771 10096 9535
235 303 259
2922 3807 3249
23 16 17
33 33 34
447 473 460
120.,6 120.4 120,0
109.1 109,3 109.0
107,2 107,0 168,0
115,1 114,7 1141
147,8 lg7,3 %‘31?6
137,3 1371 )
1657 1550 1541
103.8 122,6 %ggiﬁ
529
82,3 82.9 82,7
84% _18»Is
Boc 22700 22500
241.0t 244,0 ,
1495t 151.00 140,50
163,0f 163.00 154,00
30.61 31,13 31.00
24.1i 2538 24,68
90V4 10077 100Vs
857/8 84»  80Vs
1780C 1736C 173.00
152,50 152,50 148,50
1,01 1,18 132
40». 43 _ 6,Vi
20,88 25.11 2525
78/ 8v4 91/4
6,81 Q7C 7038
41.01 33,7f 37,00
256 248 26.0
37.9 21E 316
129 129 12.8
14,100 14181 14. 7]
14171 15 31 15.128
11,00 10,371/i 10.72V
6(H) 6.2V  6,12Vs
TVv* 8V
0,311/1/ 0.3m 0.37/
675C 700C 72,50
18 .3t 10 ll 10,45
G 3% 950
4.11 4,2 4,25
5,62 X 5,55
1? 17 u
17.60 16. 60 16.15.1
21151 23. 00 23. 6,(
2.2* 228 2.23

1930
43. | 44
7. 10.-
20.-25 1,11,
332,8 320,0
60.8 66.2
62,3 65,2
4774 4703
9483 9175
1694 | 2811
2378 2363
3323
1661
51)
2199 2238
859,6 787,7
1433 137"
959 9J5,
1868 1917
1314 1432
816 783
9852 8 386
289 197
338,9
20 16
32 31
491 502
119,8 120,6
109,0 111,0
108,7 1088
113,9 114,0
146,4 146,3
136,7 130.7
153,8 153,6
1033 1034
22 19
82,7 82,4
787/8 79%
224.00 229.00
238,00 238,00
146.00 149,00
169,75 168,00
31.00 31,75
26,1/ 2513
97Va 9 $/«
771/! 783/4
171,50 170.50
148,50 146,50
1.36 1.
53 5.10v2
2476  25.00
83/ 88/4
7,40 6.6
36,88 34.38
28.6 27,6
31.6 30,0
118 11,6
14V.« 1s.ié.0
15.15.1 16.15,0
11,30 10.57V!
6.12V 6,25
8V 88/4
0,4/* 0.4V4
7V,50 ,50
10.50 11.65
58< 2t
9,55 9.95
43F  48C
55E 5.55
11 17
16,7.8 15.15.0
2315C 22.10.0
2,28 218

in- nnd Ausland.« atnfgeno*»*««,

November
40. 1 46 47. 1 48
Wo ihe
3-8,  10-15 17.-22. [24.-29.
3378 33L9
62.6 «3,1
«3,1 65,0
4756 -
2297 2633 2280
. 3559
1661
538
2263 2262 2286
A 837,2
Tao 1395
' 829
1658 1900
1334 1293
916 813 763
8615 8973
251 239
3029 2962
20 21 20
33 34 34
189
1208 1205
1123 1129
109.8 1086 1074
1136 1129 1133
1458 1451 1445
1383 1383 1358
1530 1517 1510
103.3 1032 103.0
514 516 512
822 822 808
753's 73
236.00 247,60 250,50 Ife
25560 262.00 261,00
147.00 153.00 154.
166.75 169,50 170.60
3213 3325 3325 ]
2500 2570 2545
9;]%3 893/4 87.00 R
0 7134 69.00
17050 17401 175X0  i-()
143.00 146.00 146.00 :
slé 1,4043 61693_(}' %%0
5.4 .01/!
25.00 B25 152>
84 8 7edd
645 650 _6.66 3375
3325 36.00 3588 -
26.»
28.0 269 26,9
30.0 30.6 .
1 ?I%% 126
13.126 1360 1200 |S
16 10.0 160.%8 &%(7).\%
107713 10, TTV!
6.37 6,25 6.30 *8?
81-8  «l/4
0436
9'74,17/2 85.00
1120 1100 1@
627 696 610 [Jes
10,10 965 980
490 46a 25 B¢
5.38 .'—1;78 5.28
12 Tels 16 oy
15151 16,100 M. 7.6
23. 01 24*100 24. 50 24.0«
108 198 183 18



28. November 1950

Einheit

GToRhandeUprtieal*)

elektrolyt., New York .. |
Standard, London......... |

Kupfer, eis je lb»)
: £ ie 1zt1)
Zinn, s ta iiA nlo3nd ~ate:" " ;

cts ie 1b10
£ je ton

tSTtT

Zink. New"York |
ni*. London tfreifb...

.+ LondISrk.
kLondon-§ ‘a
2Monate |d

Binielhandihprelt« (Berlin)«»)
Roggenbrot, ortstblich

Silker'L eA

RBuiter'fidolkerei-)

. “» Lad
Sriketts /rei Keile
Steinkohle, frei Kell

Geld- und Kapitalmarkt

TigUchte Geld«e)
Berlin...
London . 1
Amsterd .

New Y ork

L*ngfrt»tiget Geld«e)
Berlin, Monatsgeld

London, 2 Mon. Bankakz.
Amsterdam, Prolon%tionssatz»?)
New York, 3 Mon. arenweohs.

PrUmtditkonfH)
Berlin...
London

Amsterdam
Zurich....
Paris ...
New Y ork

Rendite
Erankreich, 3QbStaatsrenteS«)
Detétos/chland»«)

0 .

*k

Avttenkurte *8)

* N

|*er“n .

Amsterdam
GO e !

egSL,a- C

fe

r«n*. Tr in Berlin

°oldhemegung*’\

1000 RM

chweiz...
Frankreich
ver. Staaten von

"Hill MilL RM

merika«)....

ty'ktenkurea

Deutschland :
Borserindex d. Frkf. Ztg.»i)
Aktiemndei. Gesamt
. Kassawerte

Inlandische Anleihen*6116
Gesamt

1926 =

701/0
80/0

VersS sclie Anlei
\ gtaaten VA

rq]eenrikla&ggslande

M*klerdarlthan

»)

«)
»)
o\
A
i\
°)
*e)
>l
>
**)

:8)
»)

ver. Staaten v. Amerika«).......... 1000 $

M eH stiglich.
i Durchschnittsproduktion.
9« V/®1 <a »allon«) = 15898 hl.

Tom 1. n. 15. de« Monats.
nki- .Huchl. Sonderfursorg® fir berufs-
{igliche Arbeitslosigkeit.

V -ne Nordirland. Wochenanfang.
~daahmen der 4 gréRten Eisenbahngesellsch.
A?f£aben ans den Wochenberichten des In-
j rats fuar Konjunkturforschung Berlin.
~ondon town, metropolitan, country, Woch*
r?0 Donnerstag bis Mittwoch.

kw? . clearings; Woche Ton Freitag bis Don-
s««tag.

S(,70he von Freitag bis Donnerstag.
Klch'»C Mittwoch.

¢‘»»nclal Times.
> :it>n de la statistique générale de la Francs
Fisher.

f»niern?snTom Dienstag der ieweil. Woche.

I Weisen = 2

*)j L helnd ermin anBe6eben, greifbar.
“nshe 7,22 kg.

| RM fir 100 g, »

100
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3929 1.930
November Sept. Oktober November »
451 4 |4 48. 39 40. 1 41 | 4a | 43 44, 45. | 46, | 47. i
49 Wache Woche  29.9.- Woehe 27.10.- Woche
9 11-16 118-23. [25-80  22-27. 4,10. | 6-11. 113-18 120.-25. 1.11. 3.-8. 110.-15.117.-22.
6o 0% (1800 1800 1800 1060 1000 1000 1000 1000 950 950 950 1100 1100
& 78 67.00 gg. g.g 1 45. 50 43100 43176 42, 50 43. 89 41.18.9 43126 44,10,047. 126 47. 5.0
178100 194 150199 2870,5, 4576 43 89 43176 47 60 43 63 41176 43 7.6 44126 4710« 47. 7.6
181150 198 Gotes 657,812 3115 .25 50122°0010910(1118. 7,6 118176 11 50 U I.10.0113. 6.0 113 178
650 oon 0% s 8L - 133 100 126 150 123100 111 0.0 120. 00120, 50 U212.6 112,176 T14.10.6 116, 6.0
21 2620 02, 625 425 426 T420Ua 400 400 400 420 44712 430 41218
650 “ 626 “Eop° 22100 15100 14150 14100 14 39 14.17.6 14. 3» 16 13 14100 14163 14 7.6
2213 21158 21 i550 2?25 6,50 5,60 25 510 610 610 510 €10 510 = 510
oo 4-9 8-8 4;) . 17150 16150 16. 26 15 6. 15.17.6 15. 7.6 15163 15100 1517.6 16. 13
223]-? : 03 3688 3560 35881 35.75
22% T 21818 pilie 17 W i 293 duee A 1emie o35 3688 35850
23ilie 22758 23 2218116 17 1638 16871 16151« i e 1601«  161/s
« |O«/« 168/s 1638 1684 1618 1618  163/s
980 &0 940 030 03 03 039 039 039 oa 039 036
730 430 220 42;'28 211 2,04 198 195 193 103 1,94 194  19i
016 018 016 oae 344 340 335 331 330 337 338 332 329
031 031 218 L 013 013 014 914 014 014 015 015 016
188 185 1% 13 98 T o 030 030 o 030 030 0%
280 250 260 250 24l 241 74l 3% 24 el L 24 24
819 715 803 7,95 06 6.U
58 8 eU 1 G IR S 1% SR 5% 31 of 4z
6U0 583 487 450 00 200 ) 052 060 0,96 203 0.93 .65 100
) 2.00 ,00 2.00 2,00 2,00 ,00 2,00
830 823 878 879 6,09 33 561
B s s X ) . 6.15 6.12 X X
WoGn 3T odp ofm Im iR 5B 26 5 Sh &Y iR
5% 579 563 553 300 200 288 pg 286 288 a8 2ss g 490
68 68 68 692 363 388 4025
: , ! : : 600 492 388 *
i i 3% G 39 fw 2k 210 2k e Zi CHE U 4%
338 338 338 350 138 138 1 1sr 138 146 134 120 16 159
190 - 8 . 1,60 1.25 1,25 126 "
i ¥ 3s 3% 1% 198 18 1o 197 200 208 200 % LB
- 2 1.94 194 1,94 1.94 1,94 194 7194
379 378 372 370 338 340 341 345 344 347 349 346  3.47 3.48
660 660 660 66l 931 634 3 ‘
X ) ; : 35 638 634 834 6,35
ges lm T T8 783 736 74l a9 744 745 o3 & 8%
892 o583 863 860 797 804 811 822 810 814 814 814  gg
g2 89 894 896 851 857 864 g75 864 863 863 864 g6o
: .85 984 987 992 992 993 995 992 990 9.1 990
4180 2%3; 4182 4177 4199 4201 4203 4206 4196 4197 4197 4196 4196 4194
3579 4871 4816 4860 4859 4868 4860 4,858 4,857 4857 4856 4.
Sl Sh S D OGB4 a2 2 zm gae za 23R
: - - - 5 . \ 5147 5160 5151 : ,
2?-9388 %g.ggs 28,118) 2%28 25471 2E.482 25488 25503 25480 26.485 22,'41122 zg'zltg; 22‘128 5183
' , : 1909 1909 1909 1909 1909 1910 1910 1910 1310 22456
20.390 20,395 20,386 20.379 20.408 20,416 20.421 '
) ) . . ) ) 20,433 20.397 20.389 20,384
12387 12386 12387 12385 12377 12R83 12385 12401 12184 12482 124,70 sones 30378 20362
14819 AB75 4876 4870 4860 4850 4850 4850 4860 4867 4857 4g57 456 4;52
2 s 48 16.4 1649 1649 1649 1647 16147 1648 1649 1648 165
I— 113+ 5029+ 2184 + 4129 35127 - 104792—35830-282540— 110— 188
- —. - — — — 206.
+ 251%g+ 10316+ 12 8+ 52121 1716 12748 + 38408 + 27384 +22574 + 11052 + 17876 29§f72-+227788
— = — 179+ 8449 10- 26+ 8380+ 33726+ 17127+ 49 + = 665, “ g0y
— 32 a5 1. 143 92 - 115— 4&.  102-  es- 105 3
T oalhn LAt 8ably 14 9 42+ 4+ 3926— 35 T M
[+ 3974 12+ 313 1249t 1101  57.04- 1841.%..12,4+ 27,0 4 a7g1 468 - P
— 86+ 431. 106- 2271 558 — 510+ 1.0+ 11.8+ 1565+ 864 -158 7+ 1202+ 624
11081 11010 108,14 10661 9025 89,96 84,27 87,88
110.39 10080 10855 10671 9211 9154 8652 ' SS’% SZ'SS f5er 879 8aas
=8 10963 10737 10590 86,76 8726 8049 8634 8585 8484 8380 8267 79.88
9466 94.66 9491 9456 9929 97,87 98.26
- g , , . X 98,88 98,56
gg;f 8871 8848 8371 9217 92,02 9067 9 (63 RAL 92,0 8?,8% 9205 9171
opit 9748 9749 9717 10046 10046 9906 9974 9994 10045 10010 100,60 99'50
o3t 9729 9902 10016 ‘98,78 9522 9354 9285 9310 935 93'86 9149 90,12
3 1301 1407 1603 ~U 1187 1142 1100 1060 1078 1029 998 104,8
4882 4172 3587 3450 3222 3063 2905 2752 2613 2612 2454 2235 2185 —
1 1bmhel Mai» -- 2540 kg. 1#) Stichtag Mittwoch, fiir die 47. Woche 1930
“) 11b = 04536 kg. vom Dienstag, den 18. Nov.; Angaben des
lt) 1cwt = 508 kg. Statistischen Amts der Stadt Berlin.
al) ElnschlleB_!. 5.2__5 RM Yerbrauchsabgabe und *# Wochendurchschnitt. Fir die letete Woche
» 050 RM fiir Sacke. ) sind die Stichtagnotierungen vom 25. Novem-
) Superior Santos, Terminnotierung ron 14Uhr. ber 1930 eingesetzt.
Fair fermented mid-crop. *7) Auf 1 Monat.
*4) Good ferm.
*6) Calcutta. "8 . ~ S S t A “*n*aben deB Stutiitl-
aB) 1long ton = 1016, 048 kg. ") (+) oder Abnahme (—) de, Goldhe.t.«
7) Singapore: f. m. s, cif. Rotterdam. . A
181 Full ood fair Sakellaridis 4ft :!p> d. Zentralbank nach den Bankanaweiten
y. 9 X oo ) Unter Berilicksichtigung der Abgange nach u'
| -gl . = wi I -
**) Machine-ginned: Broach chtigste ost:

indische Sorte.

Preise ans den statistischen Berichten der

Vereinigung des Wollhandels.

A/AA Tollschirig;
gewaschen.

Buenos Aires D 1 mittel.
1 oumo ss 311 gram»,
985/1000 Feingehalt.

deutsche Wolle,

fabrik-

*') StRdUag”8reitag! dem Earmarki“”~-Konto.

ul

*,

Wochg 6" i, T S indeX a8

V».7nli?rk 1?Ppr2n« member bank«.
yerihgbare Arbeitsuchende bel h®»» a u u

amtern ein.chl. der noch in slellun Alb'It,*

«

4e) Fur kurze Sieht: 4,70 %
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o Berliner Borsenkurse vom 27? .bis n
(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der aut L R -
. Div.
IDiv. 20 11 2111 22 11 24 v, 2011 2111122 11 24. 11 25. 11 26. 11-
nackbetgall Erahl | 8 1%3%%
Heimische Anleihen Egrr]nméyere&”(j'(; 110 122,60
Lorenz.......
schuld Nr.{—o9 fr 7 6350 5325 5290 5280 5225 5200 Mix & Genes 128.00 128.00 124.00
dio  ohne Auslosung 30 620 600 631 570 650 Osterr.Siemens-Schuck.: 100,00 99,25 99,25 98,50
: Rhein. Elektr... .. 121.25 119,00 115.50
Auslandische Anleih Shem s eene 133,50 1:31 .60 1;3%8 1%3,;%
ische Anleihen aohsenwerk 1,00 0.00 -
Schles. Elektr. u. Gas
20,50 20.00 ) ItT.0
oo G invest AR 2038 2000 2000 1978 SEERS &Hacr’ % 1700 o413 H® 1550
o Mox. A TaagL 1625 1625 1570 1525 1510 1(5),38 Vogel Dra s 6050 5813 56,50 66.00
2000 Mex. Aul. 10047 11,00 11,50 1100 10.03 , Voigt & Haeffner 149.00 1149,00 150.00 160.00
avatlo ggt St.-Soh. ,1‘;”, ap 3690 3650 3825 3660 3640 6l K aliow
a1/e0/0 dfo am Eb.Anl.. 4172 . ' ali-Werte
200 dto. Goldrente 2 2613 Kaliwerk Asohersleben | 10 118175 17100 1161.00 114750 1149.50 1133,00
s B Shen-R 39 260 2613’38 1.65 1',%8 Salzdetfurth Kali ... 19 25400 24800 238,00 23150 234.00 219.50
to dto. Ky Rente an . 6 185 150 150 760 Westeregeln K all ... | 10 118200 17400 116000 115000 15000 114025
o 1.60 155
2?,}%2/5,1%[0(1 Ltk Rente 275 260 ! 65 7.63 263 250
41/e to. Hap’er-Rente ") 8.13 10
6o Kum. vereinh. Anl. us uso &40 1300 12.88 Berl. Masch. Sohwarzk 134251 3363 | 3325 | 3213 | 3150 1
4va Rum. vereinh: Anl. 1o 1363 1349 660 645 Krause & Co. Lokom. 76,00 7700 7875 7800 7950
P d“m 300 2% 45 Orenstein & Koppel ..,. 14513t 4500 1 45.00 144.25 143,00 1
40/0 E . )
400 dto. dto, Eb.-Anl- 350 330 788 750 Maschinen- und Metallv.-Fabrik-Aktien
40/0 g:o. 'uAmf Anl.. 03. 06 355 3.20 3.25 63.00
400 dto. Anl. v. 05.. ’ . ) ’ 7,13 Augsb.-Nimb. Masch. 64,25 6300 6450 64.00 -
40/0 ‘_f}L?rkAnzlo?/obh 3.50 3.25 320 7.25 3,05 Bayerische Motoren 53.63 5100 51.00 5100 3988
ﬂﬁ 206 fr L,meg : 8,63 875 9,00 Betliner-Karlsruher | 47.63 4725 47.00 123'33 4re
H | :
41506 Ung.St. Rentecx wli 1950 1950 1925 — 1913 19,00 G'e’f)fhK}f)‘:t?T:e’ 3160 3000 2900 3060 gg-gg
21/00 dto. 14 m.n.B Maschinenbau:u 33.00 3013 3000 30,18 29
. .n.Bg. wls 2350 2350 2320 2320 2340 2313 Maschinenfabrik Buekau 10400 10250 10250 10250 1%399
L ) 4 .
400 Ung- GOidrénte mit 2330 2320 2313 2310 23.00 2290 Moo Schneider: 7300 T 00 2%
‘dto.’ ic o 13450 131,00 X
s0/0'dto. sae]\antsreknée Clc‘u: 1825 1800 18’28 1%00 18,00 17128 Schubert & Salzer 139,60
1,63 60 1 X . i
o Ung. Kighenrenie, 5% w83 Pk 9% 0% Montan-werte
e e, B T20 1110 1088 1710 1140 1938 4850
4100 Anat, Eisb. Serie 1 161;',20 13 1090 161‘;'88 1140 1150 Buderus Elsen.. 5200 i3 81,00
300 Maoedon. Gold .. ,70 g . 82.00 74.60
so0_Tehuant. Eb.-Ani. 1060 10,50 1000 10,00 Egé’;ﬁﬂeé Bergbau gg%g 67.60 «8.00
4:v°o0 dto. abgesL .... Hohenlohles%\/néi 62.1. 60.00 99.25
llse Bergbau 197,50 169.50 182(2)8
Bank-Werte Klaokner-Wer 6299 e 7550
6In-Neuessen { ' 39.00
it 9575 9600 97,50 9725 9875 98,00 Laurahutte ... 39.88 39.50 -
gggn.k Detie(litrsd\}\ll é—\l?gtalt. 10850 10525 10500 10625 10500 104.00 Leopoldgrube 38.25 34.00 gg %g
Bank fir Brau-Indusine 10800, 107,00 10900 10700 10BGO 108.00 Mannesmann 88.90 853 3688
Bank fur Brau-industn 10000 10000 100.00 10000 10000 10000 Mansfeld ... 3390 o3 160,25
Bayer. Hyp-Ban 122.60 12000 12000 11825 116,00 117.00 Maximihanshitte 151.0» 149.00 0.2
Baver BypsBank . 15000 130.00 13000 13000 13000 130.00 Mitteldt. Stahlwerk 94.0 2300 37.63
Berliner Handels-Ges.. 126,60 126,00 12525 125.00 125.00 125.00 Oberbedarf 40.00 37.00 5800
Berliner Hangels Ses- 17050 11000 10900 108.00 110,25 109.50 Phonix Bergbau . 62.75 69.00 126.00
Darmat o Nationalbank 149.00 14825 148.00 14550 147,10 144.60 Rhein. Braunkoh 157,25 123-80 56,28
Dtseh. Bank u. Diso.-G 10860 10800 107.00 106,60 107.00 10000 peinstahl = ) 75100
pieeh Bank u. Diso.-Ges. 10800 10750 107.00 106,60 07.0 106.00 IglehkieckBMonéan 81.50 182 3300
27. 7,25 8 ,5 7, B chles. Bergbau. - . .
Qesterr. Credit A8 23850 Als 2100 41500 21000 gohles: Bergw: Belithen 7218 66.00 *&aa
.......... I en u . 5 B !
Wiener Bankverein... 9,7 10.00 ’ 9.7 7S ’ Stolberger Z?nk . 47.28 éggg
Bahnen-wert Ver. Stahlwerke & .00 63.50 :
- erte
11250 110.50 110.50 109,50 Textil-W erte
Allg. Lokalbahn 12 11725 11250 :
lg. Lokalbahn ... 022 5400 5250 5150 54,60 5200 . ) 58,75
NI Verk_ehrsw?sen 5 823 378 871z 8683 865 3613 Algem. Kunstziide Unie gglg 66,50  65.00 24'00 gé 28 63.0»
Deutsche Reiohsb.-Vorz. 7 ) J.P. Bember -5 67,00 65.75 5.00
6450 64,75 64.50 gﬁ%g gggg gggg Deltsche W dllenwaren 6.63 638 5.2 625 625 626
»u?g°f-io hobo:: 94.25 9450 93.00 1675 1725 16,75 F.H.Hammersen ...... 102,00 10200 10225 102,00 10213
Canada Ablief.-Soheine 18,00 17.50 17.00 .75 , g Norddt.W ollkam merei. 58,60 5813 6813 5800 2525 04
Sohlesische T e xtil 4,50 450 430 %5350
StohrKammagarn 6788 6513 6600 6500 64,00 :
-W erte
_ Sonstige Werte
Hamb.-Amerik. Pakestf, | 7000 6875 67,50 6575 66.60 66.00
Hamb.-Stidam.-Dampftsmhl 156,00 15450 15050 147,00 148.00 14475 12 7650 7700 7550 77.00 7525 %ﬂg
Hansa Dampfschiff 12700 12100 121,00 11876 119.00 11800 0 2600 2550 2575 2500 2550 55809
Norddt. Lloyd 7000 7000 6883 6663 67.75 6675 20 228,60 22150 21450 21150 214,00 :
---------- Charlottenburg. W asser 75 ‘8175 8L00 8000 79.00 8003 79.00
Soven Gt T8 Mg Bk 6g ol
-W erte an elegr. . 3 . 2 A
) Dt Cont.Gas Degssau 9 10750 106.00 105.00 104.60 10525
Daimler-Benz 2475 2425 24.25 1 23,75 ] 23,88 23,50 Deutsche Erdél ... 7 62.51 61.00 6850 56.75 58.0
Nat. Autom -Ges. 1088 1050 10.25 1 10.25 9,63 Dt. Linoleumwerke 15 11050 109.75 108.00 108.60 105.25
: . Dt Ton- u. Steinzeug 11 8500 8400 8150 79.00 7500 o
chemische W Dt. Eisenhandel............ g() 4200 4038 3900  38.00 3163 50
emische erte . < .00 1.5 61.00 61.01 1,26
Eisen™ Verkehrsrnittel 147.00 145. 14475 ,t.
Byk Guld K 6 4000 40.00 4000 4025 4025 4025 Feldmiihle Papier % 113.00 11(5)%2 ﬁg'gg %‘(‘,3'28 107.60
yk culdenwerke...... 4550 4463 4413 4400 4325 4225 Horpngne Capiel e - : :
Chem. Fab Hevd 5 , ummi Phonix 6 50,13 50.13 49.75 49.75
Chem. Fabr.v. Heyden. > 4075 4100 4 3950 39.00 390 Phil. Holzmann S 3206 7413 7200 6975 6750 6800
Falberg List ...~ 1], 13500 13363 1300 13000 138 17899 Hotelbetrieb 1 10500 10000 10100 10100 10025 94
Th, Go|ﬁs%rﬁ',§']i5'f”'e -~ 129 U363 300 4300 4325 4360 402 Gebr Jungbans 0 19200 10100 10798 ‘270 2750 2«
Monteoatim 15 4388 4388 4388 4325 4313 4313 Karstadt 12 8800 8600 8263 8L00 8300 |fff
Obersohl. Koks 8 6975 6675 6525 6500 6550 6L.88 M etallg esellsch aft........ 8 8538 8525 8525 8500 85.00
, . 14350 140.50 139,25 49.00 Miag MUhlenbau .. ... 10 6800 8800 66.75 6550 65.0
Rhein. Westf Sprengstf 4.8») 43 g
Rutgerswerke. 2”) 463 4600 4463 4400 4425 -75 Nordsee, Dt. Hochseef. 12 14200 142.00 140.00 140.00 14L.
G g R B4 e e |3
. tavi Minen .. 16%/a . . . . 8
Elektrizitat*-W erte Polyphon-W erk 2(()) %éggo ]igS.Og 146.00 }-33.00 133'80
1 ‘50 100.13 100.00 100.00 X .
Aceum.-Fabrik 8 111.00 111.25 chles, PoOrtL*C 1 10750 10650 10450 104.00 10000 jl
« 10 102.88 10050 102,75 100.00 ortL*Ceine |
Bl Slelr e 3 1% 1298 1o 1200 12300 12050 Shimcseatiotion Rl 19 18R Mk o o
X 67,00 X . . : : : :

B EN § B 2o 25050 25790 28050 28960 289.00 290,00 Thorl Ver. Qelfabr. A G R s
o s deElektr 174 23390 23233 5355 “gr6s 5200 ‘5100 Thiringer Glas. o 780 11205 13500 11373 11400 1O
werke ........ i ) ’ : eon ietz - - - . i

N X 8250 8L. 79.00 78.00 77.00 - 121.00 '3
Dt. Telefon- u. Kabel O B 523 10600 10775 10750 10600 Ver?Sohuhfabri g 12400 12300 15400 3000 2000 2%
Elektr Schiester” 8 6200 6L75 6000 6000 60.00  60.00 r?Sohuhfabrik. Wessel 2050 2878 8500 6075 69.00 60.75
Elektr, Ticht u. Krafi S 5% 11950 11675 11675 117.00 117.25 Wicking Porti, Cement 10 f 8200 e3dp 275 ot
Felten & Guilleaume 9 %6580 9050 8750 8700 8625 8500 Zelistoft-Verein ........ 1051 %00 10350 10250 10325 10000
Ges. f. elektr. Untern. .. 10 ~ 11575 11488 111.25 109.75 109,26 108,50 Zellsto*ff waldhof. 2 Bonus - ») Fer| 1°/
i) RM ie Stick= 20) Schilling. » Ferner 2o Bonus. S Ferner Osono Bonus. ™ ) Netto in Gold. — 6 Ferner 120 ' ner I/o Bonus-



28. November 1930

Bayerische
(MIR. RM) Noten-B.
15. November 1930
Aktiva
Gold e 28,559
Deckungsfahige Devisen . 7,63
Sonstige Wechsel u. Schecks 51,438
Deutsche Scheidemiinzen .. 0,040
Noten anderer Banken 0,899
Lombardforderungen 2,027
Wertpapiere ... 5191
Sonstige Akllva 8,837
Passiva
Notenumlauf....ccccoeevviniennns 67,587
Sonstige tagllch fallige Ver-
bmduchkeiten.....i..ccoc.. 4,289
Verblndllchkelten mit Kin-
digungsfrist. 0,108
Sonstige Passiva 3,545
Weitergegebene Wechsel . 2.635

Monatsbilanzen deutscher Banken vom

(Mill. RM)

Aktiva

Kasse, Sorten, Kupons
Gutha&)en bei Noten- und Abrechnungs-

davon deutsche Notenbanken allein.
ocnecks, Wechsel und unverzinsliche
Schatzanweisungen......cccccoeneeeiencnenes
Nostroguthaben bei Banken und Bank-
firmen mit Falligkeit bIS zu 3 Monaten
davon innerhalb 7 Tagen falli
Reports und Lombards gegen
ganglge Wertpapiere.
avon Reports allein.
Vorschiisse auf verfrachtete oder ein-
gelagerte Waren ..
a) Rembourskredite........cccoovcnvvicnins
1. sichergestellt durch Fracht- oder
Lagerschelne .................................
durch sonstige Sicherheiten ..
3 ohne dingliche Sicherheit_
b) sonstige kurzfristige, Kredlte gegen
Verpfandung marl
Eigene Wertpapiere......ccooererinencnennns
a) Anleihen imd verzinsliche Schatz-
anweisungen des Reichs und der

orsen-

b) sonstige bei der Reichsbank beleih!
bare ertpapiere
c} sonstige borsengangige Wertpaplere
Na sonstlge Wertpapiere
Konsortialbeteiligungen
DaBuerrlLde Beteiligungen bei
Debitoren in laufender Rechnun
davon entfallen auf Kredite an anken
Sparkassen und sonstige Kredit:
institute

anderen

a) gedeckt durch bérsengéangige W ert-

papiere

rJ ’)1JI’7rle sonstige Sicherheiten........
STfrosuge Ausleihungen gegen hypo-
thekansche Slcherung od. Kommunal-

?apltal
ticserven.
Naditoren
a> Guthabe
Sparkassen und sonstigen Kredit-
Institute ......cceeeenn
Sonstlge Kreditoren
Von Guthaben und son
toren sind fallig:
1. innerhalb 7 Tagen
£+ bis zu_3 Monaten
. 0. nach 3 Monaten..
ci seitens der Kundsch

gfrlstlge Anleihen bezw. DarlehenlI
\l\)/ othekenpfandbriefe und Kom-

hi nal-Obligationen im Umlauf___
AVal ®ONSEIGE oo

da« In9°ssamentsverbmdlichkeiten..
a) a?n In. spatestens 14 Tagen falllg
wb weite.rbegebenen Bankakzepten

~§eiftrziehnStiBen Rediskoiltierungen-«
avon fur Rechnung Dritter . 111111

Ausweise deutscher Privatnotenbanken

Sachsische
Bank

63,120
14,763
5,516

3,571
0.001

MAGAZIN DER WIRTSCHAFT

Badische W irtt
Bank Noten-B.
8,176
2,680 6,082
22471 18,127
0.008 0,040
1,936 0,918
0,682 3,179
4,385
29,225 26,984
23,427 25,855
9,993 8,408
24,573 33,195
2,836 6.072
0,932 1,626

Deutsche
Kreditbanken
91 90
31.10. 30.9.
1930 1930
133,5 193.5
137.7 149.7
112.8 116.8
27926 30934
12471 1409,2
903,6 990,4
4525 4895
204,3 2223
22673 2138,6
2112,4 1984,4
182.5 152,7
930.6 844.6
999,3 987,1
1549 154,2
425,1 432.6
42,9 51,6
69.3 70.8
235.7 2333
77.3 77,0
236.7 236,1
180,6 180,1
7948,4 8038,2
464,3 468.6
1565,1 1605.6
4 4737 4518.8
1093,0 1085,1
779,2 817,0
984,9 984,7
453,5 453,4
13550,5 14 203,3
1371,3 1546,8
99495 105954
4 649,2 5060,9
5804,7 6 117.0
866,8 964,3
2229.7 2061,1
784,2 673.3
13313 1324,7
1.035,6 1029,2
495, 295.4
779,2 817.0
2036,2 17247
472,0 407.
11418 1020.3
893,4 703.4
8,7 8,5
3,3 29

Staats- und
Landesbanken
21 21
31.10. 30.9.
1930 1 1930

101 19,6
11,6 75
8, 58
519,2 556,9
421.8 407,9
175.8 162,1
103,6 1111
51 5,6
26,3 24,6
235 22,3
0,3 0.3
16,0 153
71 6,8
2,8 2,2
188,6 183,3
51,7 52,8
58,5 60,7
66,3 58,
12,1 11.5
35,0 35.5
30,1 29,9
1580,3 1608,4
2175 263.2
1157 1146
1238,1 1265,0
1884,9 1868,7
3 31,6
1148 114,8
45,4 454
29035 2970,4
1038,0 1009.7
18394 18464
844.1 860,7
1381,3 1400,0
652.1 685,5
26,1 24,3
121 8,9
17385 1719,8
862.4 796,1
876,1 923,7
31,6 31.6
189,9 205,4
100,3 96.6
354 36.6
154.5 168,9
0.5 0,5
0.1 0.1

(Mill. RM)

22. November 1930

Aktiva

Gold i
Deckungsfahige Devisen ..
Sonstige Wechsel u. Schecks
Deutsche Scheidemiinzen ..
Noten anderer Banken

Lombardforderungen
Wertpapiere ...
Sonstige Aktiva

Passiva

Notenumlauf ...
Sonstige taglich

bindTichkeiten .
Verbindlichkeit -

digungsfrist ..
Sonstige Passiv
Weitergegebene

Preu Bische
Staa :sbank
31.10. 30.9. 31.10.
1930 1930 1930
0.7 6,7 3.7
0,3 13 7
0,0 0.9 5,6
239,0 260.2 72.2
90.5 109,1 41.2
21.6 34,1 29.2
89,3 95.5 0.0
4,1 4.5
— 7.8
7.8
- 3.4
4.4
30,0 28,1 10,6
12,4 11,7 6.3
35 41 3,0
135 11,9 13
0,5 0,4 0,0
28,4 29,1 14
5,0 4.8 9,2
738,5 719,5 242,2
117,6 110,3 21.9
44.4 46,7 35,2
588,3 581.6 195,9
0,2
1.7 1,7 3.3
17,0 17,0 30,5
75 75 4,0
1185,9 1217.7 363,5
379,2 403,0 84,6
806,7 814,7 2711
3294 328.8 127,9
535,9 551.8 148.6
7 337,1 79,2
7.9
~3,0 3,0 19
1.7 ~1,7
107,0 128,4 134
735 5.3 0.3
29.6 31,7
1) 77.4 2) 96,6 134

3) Da™ °ter RM 7*

Bayerische
Staatsbank

B oRP
BN SNN16) |

-
'S

31. Oktober 1930

2225
Bayensche SachS|sche Badische W lrtt.
nk Bank Noten-B.
21,032 8,124 8,176
10,354 2,732 6,082
55,945 21,894 18,320
0,092 0,006 0,063
4,297 é,gg; 0811
2,367 \ 2,996
4,603 7,317 4,387
10572 36,013 43,391
63,448 22,545 25,762
16,178 18,668 9,051
5,520 22,090 34,021
3,616 2,879 6,021
0,001 1,649 1,238
Giro- G_Deutschle
H irozentrale —
zentraien Deutsche Kom-
17 17 munalbank
31.10. 30.9. 31.10. 30.9.
130V
9.1 17.2 0.3 6,3
45 6,9 0.0
24 258 0.0 8'.(13
196.0 166,9 69,9 34,8
394,3 542.6 60,4 145,3
1180 1717 266 X
20,7 20,8 10,0 10,0
18 1,7 1.8 1.7
24 2,6 -
2.0 2.0 4
0,0 0,0 — —
0,6 05
14 15
0,4 0,6
181,7 180,4 39,0 36,7
.32,0 34,7 1.3 14
73,1 74,3 52 52
72,5 67.6 32,1 29,7
4,2 3,9 04 04
0,7 03 03 0.3
42,5 41,9
11069 11360 1005 ud?
258,2 278,0 80,7 82,2
36.8 37,9 11,9 107
546,2 544,0 16,5 14.7
2353,7 2334;3 685,5 682.4
38,5 40,7 0,1 12
178,7 178,6 39,8 39.8
37,9 37,9 4.2 4.2
1920,6 2079,5 3524 4237
1404,7 15403 329,7 400,1
514.2 537,7 22,8 235
727.2 816.8 84,0 107,1
931.6 888.3 196,7 199.7
260.2 372.9 71,8 116,9
16 16
,1 0.1
21760 21614 659,7 655,9
11347 11298 589,7
10413 10316 70,0 5882
385 40,7 0.1 12
39,3 82,2 95 616
12,7 50,9 52 13’6
0,0 ’ )
\ 0,0
39,2 82.2 ~ .
i 22 3-95 4516

0000 rediskontierte Reichs-
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Monatsbilanzen der Berliner GroRbanken vom 31. Oktober 1930
Darmstadter Reichs- Berliner
6 Berliner B oo Dresdner un Sommerz- Kredit- Handels-
(Ml RM) GroRbanken Geseilschaft Bank Nationalbank Y- Privat-Ban Gesellschaft ~ Gesellschaft
ul.
9. 31.10. | 30. 9. 31 30.9. 31.10. 30». 31.10.1 30.9 31.10. 30.9 31.10. 30.9.
3119':%) ’ 3]?9??0 1930 1 1930 1930 1930 1930 1930 1930 1930 1930 1930 1930 1930
Aktiva
Kasse, Sorten, Kupons .......... 101.8 153,9 60,1 79,4 16,5 27,3 15,3 221 131 17,2 17 2,9 5,2 51
Guthaben bei'Noten- und Abrech-
_____ 115.2 125,1 66,8 71.6 11,7 15,0 23,0 217 8.8 11,3 4,2 4,2 0.7 -
Nk Notenbank dilin 986 1034 584 616 a5 115 215 1838 46 62 26 41 os 3
ch(?ﬁ;fzavr\llvegrssuer! gL.Jer;d unverzmsl 2389,8 2653,6 8715 999,6 516,1 543.3 504.9 548,5 328,0 357,9 110,3 136.2 , 68,0
Nostrokgfulhaben bei I?aEkenb und
Bankfirmen mit Falligkeit bis zu 597
983,6 1096,4 307,8 334,9 205,8 243,7 190,4 196.6 120,1 149,1 1019 1124 57,7 3
3 do0at mner'ﬁ'é'|‘b“7'fé‘g’;'é’ﬁ'f‘a llig .. 730,5 801, 204.7 2298 125,1 135,1 179,2 182.7 94,1 1256 935 920 340 36,3
R s Whhars gegen borsen- 01 41 980 1034 479 504 1127 1308 925 973 316 287 i) 164 19,9
Reports allein 193.1 208,4 42,2 45,7 17,5 19,3 57.5 64, 65,2 66,6 5,6 5,5 5,
Vorsc isse auf Waren 1949,1 18279 673,4 632,8 424.2 4t»34 396,5 353.6 2271.7 214,0 1135 107.2 113,7 116.7
a) Rembourskredite 1«08,3 1689,2 637.1 596.4 368.2 51,6 375,1 330.6 206.8 1944 113.6  107.2 107.5 109.1
1. sichergestellt durch Fracht- 120
163,9 140.0 51.6 43,8 62,7 59,2 17.2 12,6 12.2 8,9 53 3.4 14,9
2. ggﬁ;“l_aeg %rlgﬁgﬁ:gﬁen 811,1 724,9 272.1 247,3 131,9 124.6 184,8 147,8 105,7 95,4 59,2 59.0 57,4 ng
3. ohne dingliche Sicherhe 8332 8243 3135 305.2 173,6 167.7 1731 170.2 88,8 90,1 790 41,7 35,2
b) sonstlgev kurfzfrlé.tlge Kredlkt?
gegen erpranaung markt- 76
140,8 138,6 36,2 36,4 56,0 51,9 21,4 23,0 20,9 19,6 0,1 0.1 6.2
E,gengeawggfg,;;g e 2017 2149 65.7 67,3 443 471 381 387 247 253 116 114 174 251
a) Anleihen und insliche
Schayanueisingen G ReCMS o0 g0 ss o 81 92 07 o7 04 08 22 24 222 97
D) S RehBare W erpapiore ot 137 146 21 16 73 77 18 18 13 17 04 07 08 10
©) Soreide bérsengingige Wert 1448 174 413 434 28 280 338 342 22 22 62 52 144 14
23,9 24.7 2,1 2.0 0,9 , ,
K(;j r)l sonalse te\{\lllg ] ga 1 ﬁe? 2011 200,9 1025 102,9 19,9 20.0 3»]9 397 21,0 20,6 6,1 59 11,6 119
Dauernkde Beteiligungen be ander. 1154 114,9 38,3 38,1 355 353 24,0 240 11,0 11.0 1,0 1,0 55 55
Debitoren inlaufender Rechnung,, 62503 63692 2565 26352 11611 11790 1190, 8 12125 870,5 877,1 2767 2897 1757 1767
davon, Nredie an Banken Shde 4500 4523 1525 1722 1129 969 935 807 296 397 310 316 305  3L1
a) gedeckt durch bérsengéngige 1376.6 1414.0 574.4 588 3 697
a S g 3 270,4 262,8 268.7 285,2 150.7 155,0 49.0 52,9 63,3 3
b) ‘3’5{} ApIeTe i iihoiten’ 32936 33848 12687 12873 5021 6166 619.7 6255 5437 5475 1984 2101 811 779
Langfristige Aus emungen gegen
Kypot e ?dlcherung
ommunaldeckung..... ... N -
Aval- und Biirgschafts-Debitoren.. 6414 675.7  319,0 337.0 143.6 153,2 90,6 97.0 66,4 67.2 _57 _48 To&2 16.4
Passiva 20 veo
688.0 588,0 285.0 285.0 100 O 60,0 75,0 75,0 40.0 40.0
s 329.5 3205  160.0 160.0 18218 60,0 88 9 5 40,5 200 200 150 350
e o . 11091,6 11672.3 41298 44099 2 222 5 23411 2307, 23540 14426 15200 5701 6179 3996
a) GutEaberé ﬂer deutschen
Banken, Sparkassen u. sonst. 1033 47.0
279,3 346,0 281.4 305,4 266,1 285,0 156,2 § 82,3 79,6 40,7
b) Eg?lg{}lgnes KreGnoren T soma 3283 32331 34741 15197 166L2 16531 17316 106»7 11168 3442 4055 2513 2727
Von Guthaben und sonstlgen ’
Kreditoren sind falli
1 innerhalb 7 Taggen 39380 42887 16616 18421 764.4 830.8 759. 528,5 ggg% 1891 2228 686 810
2. bis zu 3 Monaten.. 48410 51439 17723 1906,9 973,9 1065,6 1081 O 1128.1 64M e 169.1 159.7 193,1 R
3. uber SdMonate ds h R 398.3 4855 78.8 71.0 62,9 70,2 108.8 129, 49,2 - 68.3 102,6 .3
c) seitens der Kundschaft bei
) Drltten benutzte Kredite .... 1914,3 17542 637,1 589,9 421,3 374,5 387.8 3374 216,8 209,9 1437 1328 107,7 £
AKZEPLE covvvrvcriiesienes 652.3 5456 2494 201,0 154.5 1211 109.9 98,7 90.0 85,7 243 196 242
Lang nsll e Anleihen .. 189,0 189.0 105,0 105,0 840 840
a) Hypotheken-Pfandbnefe und !
Kommunalobligationen im
b Sonsiioe 189,0 189,0 05,0 105.0 84,0 84,0 T 1
sonstige . , | ;05, X 3 :
vgll- u. Bgrgsc p 641.4 675,7 590 337.0 143,6 153.2 90,6 97.0 66,4 67,2 ~57 _48 Te2 Q
Eigene Indossamentsverbindlic
Keiten it e e 1467,7 1176,8 432,3 295,8 371,0 318,2 304,9 257,9 185,2 150,8 68,4 51,4 105.9 il
m) spéatestens 161Ta en fa\lllgB i 352,8 28i,0 94, 100,0 s 61.4 64,0 58.7 56,2 X 27,9 10,9 B
a) aus weiterbegebenen ank- .
kzepten ........ g ............................ 883,9 776,3 242,3 208,4 3)236,2 4)200.8 2215 180.1 77,2 83,8 33,8 234 5)77,9 &l_o
b) aus sonst. Rediskontierungen 677,8 399,5 190,0 87, 134, 117.4 83, 77,8 108,0 67,0 33,6 27,0 28,0

Eigene Ziehungen
davon far Rechnung Dritter....8

i) Hierunter auch tagliche und feste Gelder an Berliner Banken und Bankiers.
RM Schatzwechsel des Deutschen Reichs.
RM 50983000 aus welterbegebenen Rembursbankakzepten.

8) Darunter 26 Mi

die

Verantwortlich far
Berlin-Wilmersdorf. Fur die

Redaktion:
Inserate:

Dr.

a Darunter

KM 26

— ») Darunter RM 62528000 aus weiterbegebenen Remboursbankakzepten.

Herbert Block,
i. V. E. Schepke.

Finanzanzeigen in diesem Heft:

— 0) D

— 2) Darunter nom. RM 1650 100 6°A>ige Deutsche.Reichshahnschatze- tet
500U0U Schatzwechsel des Deutschen Reichs.

arun

— Verlag: Berlin W 62, Kurfiirstenstrae 131. Fernsprecher
B 2 Lutzow 3693, 3694, 3695. Druck: Buchdruckerei
Gustav Ascher G. m. b. H., Berlin SW 61, Teltower Str. 29.
__ Fdr unverlangt eingesandte Manuskripte Ubernimmt
die Redaktion, auch wenn Rickporto beiliegt, keine Ver-
antwortung. — Bezugspreis: Bei Postzustellung 12 RM pro
Quartal, bei Zusendung durch Streifband im Inland
und in Osterreich 13 RM, im ubrigen Ausland 14 RM.
Postscheck Berlin Nr. 149 296.

Geschaftliche Mitteilungen

Diesem Heft liegt ein Prospekt von Carl Heymanns Ver-
lag, Berlin, Uber das neuerschienene Werk von C. Lam-
mers: ,Internationale Industrie Kartelle* bei. Der Verlag
weist ferner in diesem Prospekt auf seine anderen zahl-
reichen Veréffentlichungen Gber Kartelle hin.

Actiengesellschaft Charlottenhitte: Einladung zur orden*
liehen Generalversammliung.
Bamag-Meguin Aktiengesellschaft:
liehen Generalversammlung.

Einladung zur orden

Unpunktliche Lieferung

des ,,Magazins der Wirtschaft“ bitten wir zunacu
dem zustédndigen Postamt zu melden, weil dadufC
jede UnregelmafRigkeit am schnellsten aufgeki®
wird. Erst wenn die Beschwerde bei der Postanst»
ohne Erfolg geblieben ist, bitten wir, den Verla#’
Berlin W 62, Kurflrstenstralle 131, zu verstandigQl
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DEUTSCHE BANK

UND

DISCONTO-GESELLSCHAFT

Aktienkapital und Reserven 445 Millionen Reichsmark

HAUPTSITZ BERLIN

ShaedEtarnnimaas SRS

Vier 280 Niederlassungen im In- und Auslande /

E fttaa.

N

Ve tkSf ™
losseiier Depots

WiI'vE™

Korrespondenten an allen bedeutenden Platzen der Welt

Die Aktionéare der
Aciiengeseilschaft Charlottenhitte

beehren wir uns zu (ler am

Montag, dem 15. Dezember 1930" vormittags 10 Uhr, in Dortmund, Hotel

Rémischer Kai.er,

stattfindenden ordentlichen Generalversammlung enzuladen

Beziglich der Teilnahme an dér ®@en@ralveérsammilung

verweisen wir auf § 18 der Satzung mit dem Bemerken,

daR die Aktien behufs Legitimation auRer bei dem Vor-

kénne be' folgenden Bankhausern hinterlegt werden

in Berlin:

Darmstadter und Nationalbank,

Deutsche Bank und Disconto-Gesellschaft
Dresdner Bank,

Berliner Handels-Gesellschaft.
Bankhaus Carl Cahn;

in Koln:
Bankhaus J. H. Stein,
Darmstadter und Nationalbank.
Delbriick, von der Heydt & Co.,
Dresdner Bank,
A. Levy, Bankgeschaft,
A. Schaaffhausen’scher Bankverein

ELS, & " "k

in Elberfeld:

Darmstadter und Nationalbank
Bergisch-Markische Bank,

Filiale der Deutschen Bank nd Disconto-
Gesellschaft;
in Essen:

Darmstadter und Nationalbank,
Dresdner Bank,

Essener Creditanstalt,

S IL S i; DuU*h* " k

jn jglegen;

Deutsche Bank und Disconto-Gesellschaft,
Filiale Siegen.

Q" ,r Jetzte Tag. an welchem die Aktien bei dem Vor-

8

5

6.

oder die anderweitigen Hinterlegungen

"lernt"iw “ ge" g« U
Tagesordnung:

Vorlaif undl 5 Vorstandes und Aufsichtsrates,

wfrr, ? Gcnehniigung der Bilanz sowie der Ge-

UDg mu das Geschaftsjahr
die Ver-endung

1929/30u S d*0 E A
dfs Engewinnes URfaSSUng *

rat6ilung dei Entlastung an Vorstand und Aufsichts-

a) \ erlegung des Sitzes der Gesellschaft nach Dussel-
Arf .~ Herabsetzung der Gewinnbeteiligung des
Aufsichtsrates von 8% auf 6%. — Verlegung des
Geschaftsjahres auf das Kalenderjahr unter Ein-
schaltung eines Zwischengeschaftsjahres fiir die
Zeit vom 1 Juli 1930 bis 31. Dezember 1930.

b) A Ungder FassunS der 88 1. 16, 22 des Gesell-

b A K ee” *“ d “ * > “ e ™

Beschlul3fassung der Aktionare 1. Gattung und der
Aktionarell. Gattung in getrennten Abstimmungen
zu Punkt 4a und b.

Wabhlen zum Aufsichtsrat.

Berlin, im November 1930.
Aeflengesellschail CharloUenhtife
Der Aufsichtsrat: Vogler, Vorsitzender.

Eigenkapital RM 134000000

Niederlassungen in rund 100 Stadten
Amsterdam: Proehl & Gutmann

Genossenschafts-Abteilungen Berlin-Frankfurt a. M

Inkassodienst fur 3000 Platze

Reisekreditbriefdienst

Uberweisungsverkehr
Zentralkreditinstitut der genossenschaftlichen Volksbanken



In unserer Schriftenfolge erschien:

Die Schriften des Magazins der Wirtschaftijl

Deutschlands Reparationslast

Ein Vergleich zwischen Dawes-Plan
und Young-Plan

M.J.Bonn: Die Bestimmungen des Neuen Plans

MinisterialratDr. Soltau: DerWohlstandsindex -

die Bedeutung seines Fortfalls. Annuitaten und

Kapitalwert auf Grund des Dawes-Plans und
des Young-Plans.

Umfang 100 Seiten / Preis kartoniertz,eo0 RM

Die Schriften des Magazins der Wirtschaft! 2

Ist Arbeitslosigkeit

unvermeidlich ?
VonProf.Dr. L. Albert Hahn, Frankfurta.M.

Umfang se Seiten / Preis kartoniert 2,40 RM

Die Schriften des Magazins der Wirtschaft/3

Die Schaden der deutschen

Milchwirtschaft

Von Prof. Dr. Karl Brandt,
Direktor des Instituts fur landwirtsdiattlidre
Marktforschung, Berlin

Umfang 52 Seiten / Preis kartoniert 1,60 RM

Magazin der Wirtschaft
Verlagsgesellschaft mbH

Berlin W 62 / Kurflirstenstrale 131
Postscheckkonto: Berlin 149296

federn z.73<m gef£dcm tarteF

ichdédn lem liaugeid

153 Millionen RM. konnten von der G.d. F. in knapp
6 Jahren fur 10134 Eigenheime bereitgestellt wer-
den. Unkiindbare Darlehen zu 4% Zins mit Lebens-
versicherungsschutz bei konkurrenzlos niedriger
Pramie werden von der G. d. F. zum Bau, Kauf
oder zur Hypothekenabldsung nach Erflllung der
Sparverpflichtung gegeben. Verlangen Sie bitte
noch heute Aufklarungsschriftl70 von der gré3ten
und erfolgreichsten Bausparkasse

Gemeinschaft der Freunde Wistenrot
Gemeinnutzige G. m.b.H. Ludwigsburg/WurtL

Bamag'Meguin Attiiengeselisdiaff, Berlin.

Die Aktionare der Gesellschaft werden hiermit zu der
am Dienstag, den 16. Dezember 1930, mittags 12 Uhr,
zu Berlin im Sitzungssaale der Berliner Handels-Gesell-
schaft, Behrenstrale 32, Eingang A, 2 Treppen, statt-
findenden ordentlichen Generalversammlung eingeladen.

Tagesordnung:

1 Vorlegung des Geschéaftsberichtes, der Bilanz und
der Gewinn- und Verlust-Rechnung fiir das Ge-
schaftsjahr 1929/30, BeschluBfassung Uber diese Vor-
lagen sowie Uber die Verwendung des Uberschusses.

2. Bericht Uber die Revision des Abschlusses und Be-
schluBfassung Uber die Entlastung des Aufsichts-
rates und des Vorstandes.

3. Wahlen zum Aufsichtsrat.

Zur Ausiibung des Stimmrechtes sind gemafll § 23 der
Satzung, auf die im Ubrigen verwiesen wird, die Aktio-
nare berechtigt, die ihre Aktien oder Zwischenscheine
oder die Uber dieselben lautenden Hinterlegungsscheine
einer Effekten-Giro-Bank eines deutschen Wertpapier-
borsenplatzes bei einer der nachstehenden Hinter-
legungsstellen: einer der Gesellschaftskasscn in Berlin-
Moabit, Butzbach, Dessau und Kéln-Bayenthal, der Ber-
liner Handels-Gesellschaft, Berlin, der Darmstadter und
Nationalbank K. a. A., Berlin, dem Bankhause Delbriick
Schickler & Co., Berlin, der Deutschen Bank und Dis-
conto-Gesellschaft, Berlin, der Dresdner Bank, Berlin,
der Reichs-Krcdit-Gesellschaft Aktiengesellschaft, Ber-
lin, dem Bankhause Lazard Speyer-Ellissen K. a. A.,
Berlin und Frankfurt a. M., dem Bankgeschaft A. Levy,
KéIn a. Rh., dem Bankhause Sal. Oppenheim jr. & Cic.,
Koln a. Rh., oder einer der Effekten-Giro-Bankcn der
deutschen Wertpapierbdrsenplatze (nur fir Mitglieder
der Giro-Effekten-Depots) spatestens am 11. Dezember
1930 bis zum Ende der Schalterkassenstunden hinterlegt
haben.

Berlin, den 25. November 1930.

Der Aufsichtsrat der
Bamag-Meguin Aktiengesellschaft
Jakob Goldschmidt, Vorsitzender.

Rechtsverbindliche Auflage dieses Heftes 13 OO0 Exemplare



