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Ilcfacfje öcc pafftüen fjanödsbilanj
Angesichts des hohen Passiosalclos der deutschen H ande lsb ilanz is t das Schlag
m ort von der „ P ass iv itä t der deutschen W ir ts c h a ft“  w ieder a u f getaucht und  
im  K a m p f um  die Ausländsanle ihen verw endet morden. N un  hängt d ie  Ge
s ta ltung  der H ande lsb ilanz von dem V e rhä ltn is  von G eldeinkom m en und  
G üterangebot ab. D e r Im portüberschuß  im  W arenverkehr ist. d ie  na tü rliche  
Folge der E rhöhung des deutschen Geldeinkommens du rch  K a p ita le in fu h r, 

„¿ficht d ie  P ass iv itä t der H ande lsb ilanz is t der deutschen W ir ts c h a ft ge fähr
lich , sondern die starren D eckungsvorschriften  fü r  d ie  Notenausgabe, d ie  bei 

hohem W a ren im p ort Restriktionsm aßnahm en notw end ig  machen.

In  der In fla tio n s z e it ha t das Sch lagw ort von der 
” passiven W ir ts c h a ft“  Deutschlands den Interessen- 
en dazu gedient, die Bestrebungen a u f S tab ilis ie 

rung der deutschen W ährung  zu durchkreuzen und 
A 'n Zusam menbruch der M a rk  als eine Folge der 

orarm ung Deutschlands  ansta tt als die W irk u n g  
n.ner tö rich ten  G e ld p o lit ik  erscheinen zu lassen. 
,W lr g laubten, der W in te r 1923/24 habe m it dieser 
lri>igen \  o rs te llung  endgü ltig  aufgeräum t —  gelang 

unm öglich  e rk lä rte  S tab ilis ie rung  der 
a n-ung gerade im  Z e itp u n k t des stärksten P roduk- 

l°nsrück  ganges, den die deutsche W ir ts c h a ft 
er,leb t hat.

I ist darum  erstaunt, daß in  einem A ugenb lick ,
n c em a lle  Anzeichen a u f einen m ächtigen A u f-  
' uvung  der deutschen K o n ju n k tu r  h indeuten, die 

itse  von der „P a ss iv itä t der deutschen W ir ts c h a ft“  
n einer w irtsch a ftlich e n  W ochenschrift von D r. Stol- 
Per (Deutscher V o lk s w ir t, N r. 41, S. 1283) w ieder aus- 
sam ^ W*r<̂ ’ n u r um  den z iem lich  tr iv ia le n  Zu- 
Pasmen 1f z w i s c h e n  Ausländsanle ihen und 
neiT 'w '  ^an<^ skHanz irgendw ie  bestreiten zu kön- 
und 11 haben diesen Zusammenhang o ft e rläu te rt 
W ieHWr C16n Unö sclieuen> unsere Leser m it einer 
e rm ü T  °  Ui'g derselben theoretischen D ed uk tio n  zu 
Zeitsch " f l W6nn angeeicIlts  der K r i t ik  jener
eigenen ' A emf  nochnla lige so rg fä ltige  P rü fu n g  der 
K r i t ik  nschauung geboten wäre, obschon der
W issen! w !  Se‘netl E inw endungen inn e rh a lb  der 

V ^e n s c h a ft z iem lich  a lle in  steht.

H ande lsb ilh11 daß c!ie Verschlechterung der
- hllaUZ lm  J u n i -  1197 M ilk  RM . E in -

RM. A u s fu h r, also selbst nachVornahme de * A u e fu ll r > also selbst nach
ein D e fiz it  J  a m tllc lf n  K o rre k tu re n  an den Z iffe rn  
achaftspolitisehe ^  K M . —  d ie  w i r t 
muß, die in  ü eiPl r uh igung derer verstärken 
eine G e fah r f ü r ^ r  f ^ ^ ä t  der H ande lsb ilanz

vor

einem M onat bei der g le ichen G elegenheit (vgl. 
N r. 26, S. 1015), n ich t eine ausführliche  A nalyse  der 
einzelnen Sparten  der E in - und  A u s fu h r seit 1925 
zu r A u fgabe  setzen, —  eine Analyse, d ie  ja  fru c h t
bare Ergebnisse erst w iede r zutage fö rd e rn  kann, 
w enn die Resultate e in iger Monate vorliegen, —  
sondern w ird  P u n k t fü r  P u n k t die theoretische  Seite 
der Frage beleuchten, d ie  durch  den Verfasser des 
z itie rte n  Aufsatzes, D r. S tolper, bew ußt in  den V o r
dergrund geschoben wurde.

W ir  brauchen uns m it den e in le itenden A us
füh rungen  des K r it ik e rs  n ic h t aus fü h rlich  zu be
schäftigen, in  denen eine etwas übersp itz te  F orm u
lie run g  der „F ra n k fu r te r  Ze itung“  k r it is ie r t  w ird , 
derzufo lge der Im portüberschuß  fü r  ein Land, das 
K a p ita l e in fü h rt, ebenso se lbstverständlich sei w ie  
fü r  ein K a p ita la u s fu h rla n d  der Exportüberschuß. 
W ir  wissen, daß ein E in fuhrüberschuß  auch dam it 
Zusammenhängen kann, daß die in länd ischen  G e ld
einkom m en durch  Zinseinnahm en oder sonstige „u n 
sichtbare ‘ A usfuhren , deren G egenwert in  „s ic h t
ba re r W a ren fo rm  ins Land  kom m t, vergrößert w e r
den. Aus dem Satz, daß Ausländsanle ihen b e träch t
lichen  Umifangs einen Im portüberschuß  erzeugen, 
fo lg t n a tü rlic h  n ich t, daß jeder Im portüberschuß  
von Ausländsanle ihen erzeugt sein muß. W enn ein 
Land w en iger K a p ita l aus führt, als es an E in 
nahmen aus Zins- und Provis ionsforderungen zu 
verzeichnen hat, so w ird  bei ih m  K a p ita la u s fu h r 
und E in fuhrüberschuß  H an d  in  H and gehen (so in  
D eutschland, England, F rankre ich  vor dem Kriege). 
Is t seine K a p ita le in fu h r  k le in e r als seine Z insver
p flich tu n g e n  an das Ausland, so w ird  um gekehrt 
seine H ande lsb ilanz m it einem A k tiv s a ld o  ab
schließen (so in  R uß land  vo r dem Kriege). F o lg t 
daraus irgendetwas gegen den Satz, daß Ausländs
anleihen die H ande lsb ilanz verschlechtern?

D e r w ahre Zusammenhang is t z iem lich  deutlich . 
Sucht man nach e iner Form el, die a lle  F ä lle  um 
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fa ß t und  die den Zusammenhang anschaulich vor 
Augen fü h r t, so b ie te t sich ungezwungen die E r 
kenntn is , daß fü r  die G esta ltung der H ande lsb ilanz 
das V e rhä ltn is  des G eldeinkom m ens  (g le ich G e ld
menge m al U m laufsgeschw ind igke it) zum G üter
angebot — dessen W e rt nach W e ltm a rk tp re ise n  be
rechnet —  maßgebend sein muß. Is t das G e lde in 
kom m en größer, so ström en zusätzliche W arenm en
gen ein -— w ährend G o ld  abström t — ; is t jenes 
k le ine r, so w ird  e in A usfuhrüberschuß  entstehen. 
D abei is t g le ichgü ltig , aus m ehhen  G ründen  die 
D is p a ritä t zw ischen Geldeinkommensmenge und 
G üterm enge entstanden ist. Zins- und P rovisions
einnahm en  aus dem Ausland  können  das in länd ische 
E inkom m en verg rößert haben; in  der g le ichen R ich 
tu ng  w ir k t  eine In f la t io n  —  G eld- oder K re d it
in f la t io n  — , w odurch  die in länd ische K a u fk ra ft  a u f
geb läht w ird ; P roduktionsrückgang  ka nn  das in 
ländische G üterangebot ve rm indern ; sch ließ lich  kann  
auch die A ufnahm e von Ausländsanle ihen  d ie D is 
p a r itä t zw ischen G eldeinkom m en und  G ü te rp ro d u k 
tio n  hervorru fen .

M ach t man sich diesen Zusammenhang anschau
lic h  k la r , so w ird  man n ic h t m ehr behaupten, daß 
der Status der N otenbank, also die Höhe ih re r  G old
reserve, von den Ausländsanle ihen n ic h t b e rü h rt 
w erden dürfe , w enn anders die h ie r vertre tene 
Theorie  r ic h tig  sein soll. Es b rauch t eine Spanne 
Zeit, b is  sich die G o ld- und  D ev ise ne in fu h r aus 
frem den K re d ite n  in  e iner E rhöhung  der aktue llen  
—  n ich t n u r der p o te n tie lle n  —  K a u fk ra ft  ausge
w ir k t  hat. U nd  noch länger dauert es, b is  die ver
s tä rk te  N achfrage durch  A n k a u f ausländischer 
W aren a u f dem G ü te rm a rk t vo lls tänd ig  b e fr ie d ig t 
is t und bis diese zusätzliche E in fu h r  endgü ltig  be
zah lt ist.

D ieser innere Zusammenhang zw ischen G o ld 
zu fluß , E in fuh rs te ige rung  und G o ldab fluß  w ird  n u r 
in  einem F a lle  durchbrochen: w enn näm lich  — 
g le ichgü ltig  aus w elchen G ründen  —  die in länd ische 
P ro du k tion  p a ra lle l m it der Verm ehrung der in lä n 
dischen K a u fk ra ft  durch  Ausländsanle ihen wächst, 
so daß sich diese K a u fk ra ftve rm e h ru n g  n ic h t in  
e iner absoluten E rhöhung der in länd ischen  Preise, 
sondern n u r  in  der V erh inderung  einer in länd ischen  
Preissenkung  (die sonst als Folge der P roduktions
ste igerung e in tre ten  w ürde) ausw irk t. Soweit w aren 
dann Ausländsanle ihen e igen tlich  überflüss ig : die 
B e fruch tung  der in länd ischen  W irtsch a ft, die ihnen 
zu danken ist, hätte  ebensogut durch  Neuschöpfung 
ungedeckten  K reditge ldes, B anknoten  oder B a nk
guthaben, vo r sich gehen können. D ie  Ausländsan
le ihen  haben dann  n u r  die —  angesichts unserer 
Notenbankgesetzgebung —  sehr notw endige F u n k 
tion  e r fü llt ,  d ie  G olddeckung fü r  das neugeschaffene 
K re d itg e ld  zu lie fe rn  und  die W ährungsreserve der 
N otenbank zu erhöhen.

D a m it erled igen sich auch zw ei w eite re  E in w e n 
dungen des K r it ik e rs  gegen die P ro d u k tiv itä t der 
Ausländsanle ihen des Jahres 1926. E r ve rm iß t die

Preissenkung, welche die Folge ih re r  p ro d u k tiv e n  
V e rw endung  sein müßte. A ber w ie  können die 
Preise s inken, solange n ich t das G old  aus den Aus
ländsanle ihen v ö llig  abgeflossen ist, solange die in 
ländische K a u fk ra ft  durch  neue Auslandskred ite  
im m er w iede r e rw e ite rt w ird ?  Sodann: n ich t n u r 
R ohstoffe  und H a lb fa b rik a te  w erden durch  die 
K a u fk ra fta u fb lä h u n g  im  In lande  festgehalten, auch 
der neuproduzie rten  F e rtig !a b rik a te  bem ächtigen 
sich die U nternehm er, die ih re  Betriebe m it Aus
lan dskre d it e rw eite rn . Es is t also unvers tänd lich , 
wenn m an heute, ke ine z w ö lf M onate nach der 
H o c h flu t des K a p ita lim p o rts , schon einen gesteiger
ten W a ren exp ort e rw arte t: denn die Auslandskred ite  
w irk e n  n a tü rlic h  n ic h t n u r a u f Verm ehrung  der E in 
fu h r ,  sondern auch a u f V erringe rung  der A usfuhr.

E in  schlagender Beweis fü r  die R ic h tig k e it d ie 
ser Anschauungen is t die pos itive  Theorie  D r. S to l
pers über die Ursachen der passiven H ande lsb ilanz: 
„D as D e f iz it  der H andelsb ilanz, das m it  lau fenden  
Schulden bezahlt w ird , bedeutet n ich ts  anderes, als 
daß w ir  alle, Reich, Länder, Gemeinden und Bürger, 
über unsere Verhältn isse leben, daß w ir  durch  eine 
bedenkliche B o rg w irtsch a ft kü n s tlich  den gemein
samen N ahrungssp ie lraum  erw e ite rn .“  Das Schwer
gew icht dieses Satzes lieg t n ic h t in  dem H inw e is  
au f die —  angebliche —  S chu ldenw irtscha ft von 
„uns B ü rge rn “ , von der D r . S to lpe r be im  besten 
W ille n  ke ine so genaue K enn tn is  besitzen kann, son
dern in  dem H inw e is  au f die A n le ih e w irtsch a ft von 
Reich, Ländern  und  Gemeinden. A b e r w enn die 
ö ffe n tlich e n  K ö rpe rschaften  im  In la n d  K re d ite  a u f
nehmen, so muß jem and vorhanden sein, der ihnen 
einen Einkom m ensüberschuß zu r V e rfügung  s te llt, 
der das w en iger konsum iert, was jene m ehr konsu
m ieren. U nd wenn D r. S to lpe r die MusZandskredite 
der ö ffe n tlich e n  H and  m eint, dann is t er am Ende 
seines A rtik e ls  g lü ck lich  dah in  gelangt, das zu be
haupten, was er am A n fa n g  bestritten  hat.

W enn etwa gegen die P ro d u k tiv itä t in  der V er
wendung  des Erlöses der einen oder anderen Ausländs
anleihe Bedenken erhoben w erden sollen, so müssen 
sie im  einzelnen F a lle  e rns tha ft g e p rü ft werden. 
A be r wenn  d ie P ro d u k tiv itä t der Ausländsanle ihe 
in  dem Sinne s ichergestellt ist, daß die In v e s tit it io n  
ihres Erlöses ein M e h rp ro d u k t wenigstens im  W erte  
der Zins- und A m ortisa tionsannu itä t sch a fft, so w ird  
sich diese P roduktionsausdehnung auch in  e iner 
Verbesserung der H ande lsb ilanz zeigen —- fre ilic h  
erst dann, w enn die p rim äre  E in w irk u n g  des K a p i
ta lim po rts  ih re  verschlechternde W irk u n g  au f die 
H ande lsb ilanz n ich t m ehr ausübt. G ew iß, unser 
a lle r N ah rungsm itte lsp ie lraum  is t durch  die Aus
ländsanle ihen e rw e ite rt — dies is t ih re  eigentliche  
Aufgabe, gerade dann, w enn sie p ro d u k tiv e  V e rw en 
dung fin d e n  — , aber der U nternehm er, der m it A us
lan dskre d it seinen B e trieb  e rw e ite rt hat, zah lt dem 
neueingestellten A rb e ite r seinen Lohn n u r  un te r der 
Voraussetzung, daß dieser d a fü r e in im  W erte  
mindestens gleiches P roduk t erzeugt.
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D ie  G efahr, d ie  der deutschen W ir ts c h a ft d roht, 
lie g t an e iner anderen Stelle: w enn sich der n a tü r
liche  Mechanismus, durch  den sich K a p ita lim p o rt 
in  W a ren im p o rt ve rw ande lt, in  vo llem  Um fange 
ausw irken  so llte  —  was zum G lü ck  b isher n ic h t der 
f  a ll w a r — , so w ird  d ie in länd ische aus der In 
fla tionsze it überkomm ene Goldm enge n ic h t zur 
Deckung derjen igen  Geldmenge ausreichen, d ie  der 
Umsatz e iner ra p id  wachsenden G ü te rp ro du k tio n  
zu W e ltm ark tp re ise n  e rfo rd e rlich  m acht. Rasche 
Preissenkung, a k tive  H ande lsb ilanz, G o lde in fu h r 
aus eigenem Recht ohne G e fah r eines W iederab
flusses, aber auch eine schwere K rise  und  ein A n 
wachsen der A rbe its los igke it w ird  dann die Folge

sein. A b e r n ic h t d ie passive H ande lsb ilanz trüge 
die Schuld an e iner solchen W endung, sondern 
eine Gesetzgebung, welche die 40%ige G olddeckung 
fü r  die Banknoten  und  die E inz iehung der Renten
m arkscheine vorschrieb, ohne zu erwägen, w oher die 
gefährdete G olddeckung denn kom m en solle, und 
ohne zu erkennen, daß m an a u f G o ld e in fu h r aus eige
nem Recht, zu r dauernden V e rs tä rkung  der G o ld 
reserve der Notenbank, n ic h t in  e iner Periode h o ffen  
d a rf, in  der jede durch  P roduktionsste igerung und  
Preissenkung herbe ige führte  A usfuhrs te ige rung  zur 
Bezahlung der 2% M illia rd e n  R epara tionen dienen 
muß, n ich t aber zum A n k a u f von G o ld  Verw endung 
fin de n  kann-

Ö e c f i^ ß r u n g ö f iö i t f t i f
Öott pcof. $ e. Oliftcö Siloncö/ Berlin

D ie  S ta tis tik  des p riva te n  Versicherungsgeschäfts, d ie  das Reichsaufsichtsam t 
herausgibt, meist große Lücken auf. Es werden n u r d ie jen igen Versicherungs
in s titu te  e rfaß t, d ie  der A ufs ich tsbehörde unterstehen, und auch das n u r in  
v ie l zu  knappe r Form . D ie  p riv a te  Versicherung gerät dadurch  gegenüber 
der umfassenden Sozia lvers icherungsstatis tik  in  G efahr, unte rschä tz t zu 
werden. M an so llte  dem R eichsaufsichtsam t d ie  e rfo rde rlichen  M it te l b ew il

ligen, da eine gem einverständliche S ta tis tik  große W e rb e k ra ft besitzt.

U nter Vers icherungssta tis tik  versteht m an ebenso
w oh l d ie  Massenbeobachtungen als G rund lage  fü r  

le technische D u rc h fü h ru n g  jed e r Versicherung, 
w ie  die zahlenm äßige D a rs te llu ng  der Betriebs- und 

eschäftsergebniese der Versicherungsansta lten je g 
liche r A r t.  N u r  von dieser, der Versicherungs- 

esch ä ftss ta tis tik  oder Versicherungs-E rfo lgssta ti- 
ß°P P ie r die Rede sein; denn w ährend  die als 

eraussetzung fü r  d ie  V ers icherungstä tigke it e rfo r- 
eruche S ta tis tik  wenigstens bei den w ich tig s ten  

_w e igßn auch in  D eutsch land durchaus a u f der 
öhe steht, läß t sich le id e r n ic h t eine gle iche Fest- 

’ c UnS über d ie  le tz tere  machen, soweit es sich 
c a ei um  die P riva tve rs iche rung  handelt.

em Reichsgesetz über d ie  p r iv a te n  Versiche- 
r |in 0sunternehmujngen vom  12. M a i 1901 is t d ie E r- 
r ic , *Uni> eines Reichsaufsichtsam ts fü r  P r iva tve r-  
• i( le rung  zu verdanken. D e r § 85 dieses Gesetzes 

über^d J'^raf  v e rö ffe n tlic h t jä h r lic h  M itte ilu n g e n  
V e r  , e n  Stand d e r seiner A u fs ic h t unte rliegenden  
b i 'T T  ' ('irUT1 ¡gs-Untern ehm ungen. Diese Bestim m ung 
si -7 C 'e P’ run dlage fü r  d ie  am tliche  P riv a tv e r-  
vo t is tih . A b e r b e ka n n tlich  s ind
f  '■, lesejr  e ichsaufsicht sehr w ich tig e  Zweige be- 
z Un 0 eoßo zahlre iche U nternehm ungen, d ie 
a] je r  an 6 . au fs ich tsp  R ich tige  Zweige betre iben, 
Lanü Ira+r  i n ine i-Palb der G renzen eines deutschen 

ßtrene '^ i S' ntl u  s ich  die Aufsichtsbehörde

StS k“ e t L ^ 0t‘hUt .d“  § «>
das A m t täl t  . , ,oreo 6em- -̂n w elchem  U m fang  
Versichernner1 TT^+ ^E^edum gen über den Stand der
Ermessen übe 1 n Crne^ murllffen b rin g t, bleibt, seinem 

nassen; dabei p fle g t die Behörde den

vorw iegend aus den le itenden  D ire k to re n  der 
größeren Versicherungs-U nternehm ungen bestehen
den Versicherungsbe ira t zu hören. D ie  B e rich te r
s ta ttung  des Am tes aber hängt vo r a lle m  davon ab, 
daß es über genügend Beamte  ve rfü g t, d ie  in  der 
Eage sind, d ie  S ta tis tik  herzuste llen.

Von 1905 b is zum  Jahre 1922 h a t das A u fs ich ts 
am t jä h r lic h  einen um fangre ichen  Band Versiche
run gs -S ta tis tik  v e rö ffe n tlic h t, diel d ie  Jahre 1902 
bis 1917 e insch ließ lich  umfassen. Daneben er
schienen im  Rahm en der v ie r  jä h r lic h  z u r Ausgabe 
(gelangenden H e fte  der V e rö ffen tlich u ng en  des 
Am tes ku rze  vo rlä u fig e  Übersichten. F ü r  d ie  Jahre 
seit 1918 fe h lt d ie  umfassende S ta tis tik  über d ie  be
au fs ich tig te n  U nternehm ungen. E inerseits haben 
die Verhä ltn isse der In fla tio n sze it, andererseits der 
Beam tenabbau, der sich auch a u f das A u fs ich tsam t 
erstreckte, obw oh l dessen V e rw a ltu n g s tä tig ke it 
einen e rheb lich  größeren U m fang  angenom men hat 
als frü h e r, das w e ite re  Erscheinen dieser aus führ
lichen  S ta tis tik  unm ög lich  gemacht, E in ige  wenige 
Z iffe rn  s ind  a lle rd ings auch in  der Zw ischenzeit in  
den V e rö ffe n tlich u n g e n  bekann t gegeben w orden, 
und  das le tz te  H e ft des Jahrganges 1926 dieser V e r
ö ffe n tlich u n g e n  b r in g t a u f 134 Seiten, also in  sehr 
beschränktem  U m fang, eine S ta tis tik  der beau f
s ich tig te n  größeren Unternehm ungen fü r  d ie  Jahre 
1924 und 1925 nebst G o ldm ark-E rö ffnungsb ilanzen . 
E ine  Reihe w e rtvo lle r, w ic h tig e r Z if fe rn  fin d e t sich 
h ie r, beispielsweise u. a. Angaben, d ie  einen V e r
g le ich  zw ischen dem Auslandsgeschäft der deu t
schen Unternehm ungen einerseits und dem deutschen 
G eschäft der ausländischen U nternehm ungen
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andererseits e rm öglichen und  erkennen lassen, daß 
w i r  eine s ta rk  zunehmende passine Versicherungs- 
b ilanz  aufzuw eisen haben. Das d irek te  Auslands
geschäft der deutschen U nternehm ungen ergab 1925 
30 M ill.  RM . P räm iene innahm en und  14,2 M illio n e n  
Zah lungen fü r  Vers icherungsfä lle  (gegenüber
25.6 M il l .  bzw . 11,7 M il l .  RM . in  1924). Das d irek te  
In landgeschä ft der ausländischen Versicherungs
unternehm ungen ha tte  aber 1925 n ic h t w en iger als
57.6 M i l l1. P räm iene innahm en lauf 24,2 M ilk  RM. 
Auszah lungen fü r  Vers icherungsfä lle  (1924 39,5 bzw.
13.6 M il l .  RM .). Ü ber B ilanzen, K ap ita lan lagen , 
K a p ita le rträ g e  w erden g le ich fa lls  (Tabe llen  ve r
ö ffe n tlic h t, die d ie  Verhältn isse bei jede r einzelnen 
A n s ta lt, w ie  auch in  zusammenfassender Weise 
fü r  jeden Zweig verdeutlichen. A b e r ausreichend is t 
diese S ta tis t ik  keineswegs. Angaben über sehr 
w ich tig e  Zweige, (insbesondere Seeversicherung), die 
u ne rlä ß lich  sind, w enn  man sich w irk l ic h  ein B ild  
über d ie  Verhä ltn isse der deutschen P riva tvers iche- 
rung  machen w i l l ,  fehlen. Beispielsweise ve rm iß t 
m an a lle  Angaben übe r die Z ah l der auch n u r  in  
einem Zw eig vorhandenen Policen, aber auch über 
v ie le  andere Verhältn isse, über d ie  m an sich in  den 
Bänden, die b is 1922 erschienen sind, gu t o rien tie ren  
konnte.

D och w ie  schon angedeutet, en tsp rich t der In 
h a lt  auch der a lten  um fangre ichen  Bände n ic h t dem, 
was m an e igen tlich  u n te r e iner R eichssta tis tik  der 
P rina toers icherung  e rw arten  so ll, näm lich  Angaben 
über das Gesamtgebiet dieser Versicherung. Denn, 
w enn auch zweife lsohne die Aufsichtsbehörde n u r  
über den S tand der ih r  un te rs te llten  U nternehm un
gen zu berich ten  v e rp flic h te t ist, so is t es ih r  doch 
n ic h t verboten, darüber h inaus auch über die zah l
re ichen anderen U nternehm ungen M itte ilu n g e n  zu 
machen.

D ies erschein t aber um  so no tw end iger, als die 
einzelnen Länder, vo r a llem  Preußen, übe rhaup t 
keine S ta tis tik  der P riva tve rs iche rung  zu ver
ö ffe n tlic h e n  p flegen . D ie  Lücke  is t um  so bedauer
liche r, a ls gerade inn e rh a lb  Preußens zahlre iche, 
te ilw e ise  sogar sehr große Vers icherungs-U nter
nehm ungen existie ren , Betriebe, die v o lk s w irts c h a ft
lic h  v ie l bedeutungsvoller sind, als hunderte  un te r 
R e ichsaufs ich t s tehende ' Kassen und  Vereine ganz 
beschränkten Um fangs. Es is t zweife lsohne auch 
w e it m ehr als e in  Schönheitsfeh ler der Reichs- 
e ta tis tik , w enn  h ie r  z w a r so rg fä ltig  und  liebevo ll 
z. B. über d ie  W asserleitu n gssch äd en-Versicherung 
m it  ih re n  noch n ic h t 3 M il l .  RM . P räm iene innahm en 
und  0,6 M il l .  RM . Auszah lungen fü r  Versicherungs
fä lle  b e rich te t w ird , k e in  W o rt aber über d ie  u n 
g le ich  w ich tig e re  und  bedeutungsvollere Seever
s icherung und  R ückvers icherung gesagt w ird . N ich ts  
fin d e t sich auch über d ie  ö ffe n tlich -re ch tlich e  
P riva tve rs iche rung , d ie ja  nam en tlich  a u f dem Ge
b ie t der Feuer-, Lebens- und H agelversicherung eine 
n ic h t unbedeutende R o lle  sp ie lt.

D e r T he o re tike r w ie  der P ra k tik e r, d e r Deutsche, 
n ic h t m in de r aber der Ausländer, der die deutsche

V ers icherungssta tis tik  zu r H and  n im m t, fin d e t also 
d a rin  n ich t, was er g laub t e rw a rte n  zu so llen: eine 
S ta tis tik  über d ie  gesamte deutsche P rina tvers iche- 
rung, sondern n u r eine S ta tis tik  über die der Reichs
aufsichtsbehörde un te rs te llte n  Unternehm ungen. Das 
w ird  aber keineswegs a llen  Benutzern  der S ta tis tik  
k la r !  V ie le  begehen den durchaus b eg re iflichen  
Fehler, anzunehmen, daß das, was in  dieser a lle in  
erscheinenden am tliche n  P riva tve rs iche rungssta tis tik  
n ic h t steht, auch n ich t e x is tie rt oder n u r  eine so 
untergeordnete R o lle  sp ie lt, daß es aus diesem 
G runde a m tlich  n ic h t e rfa ß t w ird .

Ic h  habe daher schon w ie d e rh o lt a u f das d r in 
gendste em pfoh len, d ie  am tliche  S ta tis tik  möge, 
w enn  auch keineswegs in  dem U m fange, in  dem sie 
frü h e r  über d ie  beau fs ich tig ten  U nternehm ungen 
b e rich te t ha t, in  ih ren  Nachweisungen wenigstens 
au f d ie vorhandenen Lücken  ausd rück lich  h inw eisen 
und eine, wenn auch n u r ganz knappe  Ergänzung  
ih re r  D arlegungen b ie ten. Es is t das e in  V erfah ren , 
das beispielsweise auch in  sehr zu begrüßender 
Weise neuerdings vom Reichsversicherungsam t be
fo lg t w orden  ist, so daß derjen ige, d e r die letzte 
S ta tis tik  dieser Behörde in  d ie  H and  n im m t, h ie r 
e in lückenloses B ild  der gesamten deutschen Sozial
versicherung  bekom m t, auch der Versicherungs
träger, d ie  dem Reichsversicherungsam t g a r n ic h t 
unterstehen. D e r am tlichen  S ta tis tik  w ird  h ie r als 
A nhang  eine n ich ta m tlich e  be ige fügt. D as V o r
gehen dieser Behörde der Sozia lversicherung m acht 
d ie  E r fü llu n g  des angedeuteten Wunsches um  so 
dringender, w e il sonst noch m ehr a ls frü h e r die 
G efahr besteht, daß der Benutzer der P riva tve r- 
s icherungssta tis tik  die Bedeutung der P rioa tve r-  
sicherung  fü r  D eutsch land gegenüber der Sozia l
versicherung ganz e rheb lich  unterschätzt. Es g ib t 
aber ke ine  P riva tvers icherungs-U nternehm ung, mag 
sie von der S ta tis t ik  des Au fs ich tsam ts e rfa ß t 
werden oder n ich t, die an e iner solchen U n te r
schätzung e in  Interesse hätte.

D iese Festste llungen sollen keineswegs e inen V o r
w u r f  gegenüber dem a u f so v ie len  G ebieten hoch
ve rd ien ten  Reichsaufsichtsam t bedeuten, sie sollen 
im  G egenteil die Interessen der Aufsichtsbehörde 
fö rdern , so llen dazu beitragen, daß dieser Behörde 
die K rä fte  zu r V e rfügung  geste llt w erden, d ie  e r
fo rd e rlic h  sind, um  eine S ta tis tik  zu b ie ten, welche 
der Bedeutung und  dem Ansehen d e r deutschen 
P riva tve rs iche rung  en tsp rich t. Es is t e in  ganz un- 
ha ftba re r Zustand, daß diese angesehene Fachbe
hörde eine S ta tis t ik  herausbringen m uß, d ie  dam it 
beg innt, daß sie e rk lä rt, „aus M angel an  ve rfü g 
baren A rb e its k rä fte n “  habe m an sich „a u f d ie  w ic h 
tigs ten  Posten der B ilan z  und  ein ige Posten aus der 
G ew inn- und  V erlustrechnung  beschränken 
müssen!“

A b e r fre ilic h , w enn d e r Aufsichtsbehörde, was 
zu h o ffe n  und  zu w ünschen ist, d ie  feh lenden 
A rb e its k rä fte  zu r V e rfügung  geste llt werden, dann 
w äre  es ve rke h rt, e in fach  das Schema der V o rk riegs
s ta tis tik  zu übernehmen, dann m üßte m an schon e in-
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toe lend und  so rg fä ltig  p rü fe n , w ie  m an diese 
a is i  zu e iner E in ric h tu n g  machen könnte, die  

erSicherungsidee nü tz t, den Versicherungsge- 
an en p op u la ris ie rt, d ie  Ausgaben fü r  d ie  S ta tis tik  

p ro d u k tiv  zu  machen in  der Lage ist.
E in  B lic k  in  d ie  schon ange füh rten  A m tlich e n  

achriohten des Reichsversicherungsamts (43. Jahr- 
gang, N r. 2 vom 15. F eb rua r 1927), en tha ltend  die 

a t is t ik  der Sozia lversicherung  1925, m it  v o r lä u f i
gen Ergebnissen fü r  das Ja h r 1926, g ib t die R ich - 
l ln g an, d ie man auch in  der S ta tis tik  der P r iv a t

versicherung beschre iten m üßte; denn das Reichs- 
'  ersicherungsamt beschränkt sich n ic h t m ehr w ie  
rüher „a u f d ie M itte ilu n g  des Zahlenwerks, es so ll 

Vielm ehr d ie  Danste llung des aus den Zahlen eich 
ergebenden B ildes, in  gem einverständ licher Weise 
re a le r ausgestaltet und  den heutigen Bedürfn issen 
aTigepafit werden. Es g i l t  . . . d ie  a llg e m e in -w irt-  

a itüchen  G esichtspunkte  m ehr hervorzuheben 
an die A u sw irku n g  der Sozialversicherung a u f die 
gesamte Bevölkerung, a u f d ie  G ütererzeugung und 

en Verbrauch darzulegen. Es w erden  besonders 
aUc A (Be Zusammenhänge m it den beiden H a u p t- 
Sn ind lagen der W irts c h a ft, d e r m enschlichen 

r  e itsk ra ft und  dem K a p ita l darzuste llen  und die

gegenseitige Förderung  und  B e fruch tung  der deu t
schen V o lksw irtsch a ft und  der deutschen Sozial
versicherung nachzuweisen sein. E ine gute Sozial
versicherung b ild e t d ie  G rund lage  und Voraus
setzung fü r  ein gesundes w irtsch a ftlich e s  Gedeihen 
des gesamten Volkes.“  G anz genau dasselbe, was 
h ie r  fü r  die Sozialversicherung gesagt w ird , g il t  
auch fü r  d ie  P riw atver Sicherung, und  da diese v ie l
le ic h t noch m ehr Gegner h a t als d ie  Sozialversiche
rung , so haben a lle  in  ih r  und fü r  sie T ä tige  ein 
v ita les Interesse —  oder m üßten es wenigstens 
haben — , daß die am tliche  S ta tis tik  über sie ebenso 
vo lls tänd ig  w ie  gem einverständlich, infolgedessen 
a u fk lä re n d , w erbend und  fö rd e rn d  abgefaßt w ird .

A uch  a u f e in  ausländisches M usterbe isp ie l sei 
in  diesem Zusammenhang hingewiesen, und  zw ar 
e in  solches, das n ic h t d ie Sozialversicherung, sondern 
d ie  P riva tve rs iche rung  um faß t, näm lich  die seit n un 
m ehr v ie r  Jahrzehnten in  ununterbrochener R eihen
fo lge v e rö ffe n tlic h te n  Berichte des Eidgenössischen  
Versicherungsamts in  Bern. H ie r  h a t m an das, wozu 
sich das Reichsversicherungsam t 1927 entschlossen 
hat, seit 40 Jahren b e fo lg t: allgem ein verständ liche  
E rläu te rungen  des Zahlenmerks, und  darüber h in 
aus W e rbe tä tig ke it fü r  d ie  Idee der Versicherung.

<&iäufrigety oöct pufftejcfpSj?
Öon (Beorg ^ernfjarö

Erwägungen sozialer A r t  haben die Gesetzgebung dazu veran laß t, den 
Schuldner vo r a llzu  scharfen Zwangsmaßnahmen zu schützen. Indes ist sehr 
h ä u fig  der G läub iger der w ir ts c h a ft lic h  Schwächere, der eines Schutzes dem  
Schuldner oder seinen M itg läu b ig e rn  gegenüber bedarf. Es m uß danach  
gestrebt werden, das Problem  d e ra rt zu lösen, daß die w irtsch a ftlich e  Existenz  
des Schuldners nach M ö g lich ke it e rha lten  b le ib t, w odurch  n ic h t n u r ihm , 

sondern auch den Forderungsberechtig ten ged ient märe.

vor I? BerBner In d u s tr ie - und  H andelskam m er ha t 
urzem, w ie  aus Ze itungsve rö ffen tlichungen  

rvorgeht, in  e iner Eingabe an das R e ichsjustiz- 
v e r [ fi} liT ,lllrl C*ner R eform  des Zm angsvollstreckungs- 
th  r  l, e,ns’ ™sbesondere e iner Abänderung  der Me- 
An 6' i IC E rhebung des O ffenba rungse id  es in  
schlä '1 Ulli f  kom m t> Bas W o rt geredet. Diese V o r
über SC 611 ^ avon aus> daß der G läub ige r gegen- 
schützf6111 UawdEgen Schuldner besser als b isher ge- 
zum A VV|Cr masse- V o r a llem  w ird  der W unsch 
m tw en-ir .5UC ^  gebracht, daß die E rm itt lu n g  der Ver-

streckung z u / v  d n e  w irksam e Zw angsvo ll-
is t ke in  • i i  e rf ugung stehen, e rle ich te rt w ird . Es 
dustrie - Im T  55essaates D e ta il, daß die B e rlin e r In 
gen au f V  ( , andelskam m cr bei ih ren  A u s fü h ru n -
r in  das Ä U C s. zu ra c kg re ift, d ie ih re  Vorgänge- 

schaft, heved f egium  der B e rlin e r K au fm ann- 
hat. Denn an ^ a ^ ren 1910 und  1911 gemacht
dene Zeit, in  der rb ^ - rrsckte  damals noch die gol- 
konso lid ie rf i le E .reditverhä ltn isse so überaus 

»olle» « ¿ t  T‘eI * * >

W enn damas schon über das e rfo lgre iche Be
streben der Schuldner geklag t w urde, sich ih ren  V e r
p flich tu n g e n  zu entziehen, so beweist es uns, daß die 
K ä m p fe  um  m öglichst harte  Schuldgesetze so a lt 
s ind w ie  die Schuldverhältn isse selbst. Zu a llen  
Zeiten haben die Schuldner und  a lle  d ie jen igen, die 
ih re r  Vermögenslage nach vorauss ich tlich  selten in  
d ie Versuchung komm en werden, verm ögensrecht
liche  Forderungen zu erwerben, gegen eine w e it
gehende Zw angsvo lls treckung gekäm pft. A u f ih re r 
Seite w a r fast stets das soziale E m p finden  der A l l 
gem einheit, a u f der Gegenseite haben d ie  G läub iger 
und die ihnen sozial verw and ten  K a p ita lis te n 
g ru pp en  gestritten , die unbarm herzig  d ie Forderung  
ve rtra ten , daß derjen ige, der V e rp flich tu n g e n  e in 
gehe, sie auch e rfü lle n  müsse, selbst a u f d ie  G e fah r 
h in , d ie  eigene Existenz aufs Sp ie l zu setzen. W er 
ohne S en tim en ta litä t re in  w ir ts c h a ftlic h  denkend an 
das Problem  h e ra n tr it t, w ird  n ic h t le ic h t eine E n t
scheidung tre ffe n  können. N ic h t im m er is t der G lä u 
biger, der seine Ansprüche geltend m acht, k a p ita l
m äß ig  überlegen. In  unend lich  v ie len  F ä lle n  w er
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den G läub igerreehte  von Personen geltend gemacht, 
in  deren Vermögen die zu exekutierende Forderung 
das w ertvo lls te , w enn n ich t gar das e inz ig  w e rtvo lle  
A k t iv u m  dars te llt, w ährend  der Schuldner, der sich 
dem Z u g r if f  zu entziehen sucht, über große M itte l 
ve rfü g t. A uch  bei a lltäg lichen  Finanzgeschäften, 
bei denen sich k a p ita ls ta rk e  G rup pe n  gegenüber
stehen, is t sehr o ft der Schuldner v ie l s tä rke r als die 
G läub iger. Es fra g t sich in  solchen F ä llen  in  der 
Regel nur, ob der Schuldner auch h in re ichend  ge
bo rg t hat, daß der Darlehensgeber sich aus F u rch t 
vo r dem eventue llen V e rlus t dem D ik ta t  des S chu ld 
ners, nam en tlich  bei der B ere its te llung  w e ite re r 
K red ite , beugen muß.

Schon diese B e trach tung zeigt, w ie  schwer es ist, 
das G le ichgew ich t in  den Schuldgesetzen r ic h t ig  zu 
verte ilen . D enn jede Verm ehrung der Rechte des 
G läub igers und  jede E rle ich te rung  des E in tre ibe - 
verfahrens kom m t ebenso sehr dem hartherz igen 
G läub ige r und  dem wucherischen Ausbeuter w ie  
dem m ora lisch  m akellosen und  w irts c h a ft lic h  schutz
bed ü rftig en  Forderungsberechtig ten zugute, und  jede 
E rle ich te rung  b r in g t n ic h t n u r den sozial Schutz
w ürd igen , sondern auch dem bösw illige n  und  ve r
brecherischen Schuldner N utzen. Es m uß noch ein 
anderer G esich tspunkt b e rücks ich tig t werden. Es 
is t n ic h t im m er eine gute T a t, G eld  zu leihen. U n te r 
Um ständen w erden du rch  E rle ich te rung  der K re d it-  
hergabe erst K red itbedürfn isse  geroeckt u n d  an 
sich ve rtrauensw ürd ige  Menschen dazu gereizt, sich 
über ih re  K rä fte  zu engagieren. D a fü r  s ind  gerade 
jene Zeiten charakte ris tisch  gewesen, in  denen die 
Ä ltes ten  der B e rlin e r K au fm annscha ft zum ersten 
M ale  die b ösw illigen  Schuldner etwas h ä rte r ange
p a c k t wissen w o llten . D enn gerade die Jahre ku rz  
v o r dem K riege  w aren  Zeiten le ich the rz ig  gemährten  
L ie fe ran tenkred its . Jederm ann konn te  sich, w enn 
er eine W ohnung m it  geborgten Tepp ichen  aus
s ta ffie rte , fü r  Tausende von M a rk  a lle  m öglichen 
W aren  a u f K re d it  ins Haus lie fe rn  lassen. Es w a r 
d ie  Ze it des deutschen W ohlstandes. Bei solchen V e r
hältn issen dem G läub ige r einen über das N orm alm aß 
hinausgehenden Schutz angedeihen lassen, h ieß ge
radezu die L e ic h tfe r tig k e it der K red itgew äh rung  
fö rd e rn  und die N eigung erhöhen, d ie  P rü fu n g  der 
K re d itw ü rd ig k e it noch w e ite r e inzuschränken als es 
ohnehin schon der F a ll w ar.

N un  haben sich die Zeiten a lle rd ings erheb lich  
geändert. M an m uß zugeben, daß der Schuldner 
heute besser dasteht als vo r dem Kriege. N ic h t etwa, 
als ob heute le ich te r K re d it zu e rha lten  sei als früher-. 
Im  Gegenteil, eine wesentliche Veränderung des 
W irtschafts lebens besteht ja  gerade in  der V e rringe 
rung  des K red itvo lum ens und  in  der E rschwerung 
der Bedingungen, die dem G läub ige r a u f erlegt w e r
den. D ie  V e rschä rfung  der K red itbed ingungen  is t 
gew iß zu einem T e il d a rau f zu rückzu füh ren , daß die 
M ach t dessen, der K re d it zu vergeben hat, größer 
is t als der E in flu ß  desjenigen, der aus dem knappen  
K re d itv o rra t schöpfen möchte. A b e r v ie l m ehr als 
m an gem einhin ann im m t, lie g t eine A r t  Gegenroehr

der K red itgeber gegen die psychologischen W and
lungen vor, d ie  du rch  die Ereignisse der le tz ten  J ahre 
in  den Beziehungen zw ischen G läub igern  und  
Schuldnern eingetreten sind.

D e r b ösw illige  Schuldner is t im m er fü r  jeden 
w irts c h a ftlic h  und  rech tlich  denkenden Menschen 
höchst unsym path isch  gewesen. A b e r so h ä u fig  er 
auch im  K re d itv e rk e h r frü h e r in  d ie  E rscheinung ge
tre ten  sein mag, es handelte  sich doch meistens um  
ta tsäch lich  unm oralische Elemente, gegen die m an 
sich im  regu lä ren  G eschäftsverkehr durch  eine sorg
fä lt ig e  A uskun ftse inho lung  schützte.

D e r U nterschied zwischen e inst und  je tz t besteht 
da rin , daß sich die m oralische E ins te llung  v ie le r 
Menschen gegenüber den S chu ldve rp flich tungen  er
heb lich  ve rändert hat. D ie  Schuld daran trä g t die 
In fla tio n sze it. A llz u  v ie le  sind damals V e rp flic h tu n 
gen eingegangen in  der sicheren H o ffn u n g , n ic h t er
fü lle n  zu müssen, w e il sie m it  S icherhe it d a rau f 
rechnen konnten, daß im  A u ge n b lick  der R ück 
zahlung der G e ldw ert w e ite r gesunken sein w ürde. 
W er m achte sich damals e igen tlich  S k ru pe l daraus, 
daß die Summe, d ie er a u f diese Weise verd iente, 
irgende in  D r it te r  ve rlie ren  mußte. V ie lle ic h t le ite te  
d ie Schuldner dabei das in s t in k tiv e  E m p finden , daß 
sch ließ lich  die Reichsbank, also irgende in  staatliches 
In s titu t, die Kosten tragen w ürde. A b e r sch ließ lich  
s te llte  sich heraus, daß die In f la t io n  zur Folge hatte , 
daß ein T e il des Volkes an seinem G u t das einbüßte, 
w o m it sich der andere T e il bereicherte. So entstand 
eine psychologische Verfassung, be i der das V eran t
w ortungsge füh l bei der A u fnahm e von Schulden  
erheb lich  herab gem indert w orden  ist. M an  ka n n  
sogar sagen, daß das Be ispie l a lle r europäischen 
Staaten, d ie  ja  dauernd über ih re  u n b illig e n  Schuld
v e rp flich tu n g e n  klagen, a u f d ie  seelische E ins te l
lung  der Bürger dieser Staaten z u rü c k w irk t. Im  
Zusammenhang d am it steht, daß un te r dem V o rw and  
der sozialen Gesinnung die Gesetzgebung und  auch 
die Rechtsprechung dem Schuldner heute m ehr V e r
ständnis als dem G läub ige r entgegenbringt.

Indes e rm utigen die Folgerungen, d ie  von Seiten 
der K red itgeber v ie lfa ch  gezogen werden, Gesetz 
und  Rechtsprechung n ic h t im m er dazu, sich g lä u b i
g e rfreu nd lich  einzustellen. D ie  A n im ie ru n g  des 
Schuldners, V e rp flich tu n g e n  einzugehen, is t gegen
w ä rtig  n ic h t m ehr anzu tre ffen . Im  allgem einen 
p rü f t  der G läub iger den Borger heute sehr genau, 
und  v ie lfa ch  werden vom  Schuldner S icherheiten 
ve rlang t, deren G ew ährung  n u r  durch  N o t oder 
durch  L e ic h tfe r tig k e it des K red itnehm ers zu e rk lä ren  
sind. O f t  is t heutzutage das Vorgehen des Schuld
ners und  des G läub igers g le ich  unm oralisch. D enn 
der G läub iger ve rlang t h ä u fig  schon fü r  k le ine  
K re d ite  eine so umfassende G arantie le is tung , daß 
bei e iner w eite ren  Be tä tigung  des Schuldners dessen 
sonstige G eschäftsfreunde geschädigt werden. U nd  
beim  Schuldner ze igt sich die L e ic h tfe r tig k e it d a rin , 
daß er einem einzigen G läub iger eine S icherhe it be
s te llt, d ie  es ih m  entw eder verb ie te t, noch w e ite re  
V e rp flich tu n g e n  einzugehen, oder jeden, der ihm
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noch w eite ren  K re d it e in räum t, m it  dem V erlus t 
seiner Forderung hn F a lle  eines Zusammenbruches 

e roht. Insbesondere gegen die Banken is t o ft  der 
o rw u rf erhoben worden, daß sie sich, w o sie es 

irgend erreichen können, v ie lfä lt ig e  S icherhe iten be
stellen lassen, und  es g ib t W irtsch a fts the o re tike r, die 

eu S tan dp un k t vertre ten , daß e in  T e il der E in 
engung des geschäftlichen Verkehrs du rch  diese 

icherheitsbedingungen verschuldet sei. D ie  Ban
en können dagegen einwenden, daß die Zah l der 

w irk lic h  k re d itfä h ig e n  G eschäftsleute s ta rk  zu rück- 
gegangen ist, und daß die zunächst sehr hoch er
scheinenden S icherheiten im  F a lle  eines Zusammen- 

m chs so fort im  W erte  e rheb lich  sinken, so daß sie 
zuweilen n ic h t e inm al d ie  Forderung  decken. T ro tz - 

em s te llt diese G a ra n tie p o lit ik  eine schwere K u rz 
s ich tig ke it dar. A uch  bei B ü rgscha ft und  P fand  
® uß auf  d ie Lebensfäh igke it des Unternehm ens 

ucksich t genommen werden. E in  gesunder K re d it 
00 die A k t iv i tä t  des Betriebes stärken und  dadurch 

en W e rt der ve rp fändeten  Gegenstände erhalten.
U a ra u f wenden die G läub ige r ein, d ie  deutsche 

c lluldgesetzgebung hindere, n ach träg lich  das zu er- 
ulten, was m an n ic h t vorweggenommen habe. A be r

ver eine Ä nderung  dieses Teiles des deutschen Rech- 
ßs und Rechtsverfahrens erstrebt, m uß d ie  Gesamt

heit der Fragen au fg re ife n  und  d a rf n ic h t w ie  die 
^ ß rlm er In d u s tr ie - und  H ande lskam m er e inse itig  

*e Suche nach dem gegebenenfalls noch verb liebenen 
ermögen e rle ich te rn . W ir  w o llen  annehmen, daß 

< le Zahl der Fä lle , in  denen sich bösw illige  Schuldner 
i iren  V e rp flich tu n g e n  zu entziehen trach ten, auch 

cute noch rech t e rheb lich  sei. V ie l h äu fige r is t 
je  och der F a ll, in  dem e in  gu tg läub iger G läub iger 

a u rch  geschädigt w ird , daß gewandtere G läub ige r- 
°  egen vo rher alles, was sie aufspüren konnten , zu r 
°nc ersicherung ih re r  eigenen Forderung  an sich ge

rissen haben. D ie  Frage, w ie  m an solchen Schädi
gungen entgegenarbeiten kann, is t a lle rd ings n ich t 
ßic l t  zu beantw orten. Sie is t v ie lle ich t unlösbar, 

wenn es n ic h t ge ling t, in  das Z iv ilre c h t und  den 
, ,Vl Prozeß gewisse G rundsätze e inzu führen, die 

y U " h 'ü frech t und  dem S tra fp rozeß  seit langer 
ge läu fig  sind. H ie r  w ü rd ig t der R ich te r den ge- 

am en Tatbestand. E r  b e u rte ilt das F ü r  und  W id e r 
-er t ra f ta t  selbst, das V e rhä ltn is  des Täters zur 

be'r e” W elt’ ßie Besondere Lage, in  der sich der T ä te r 
T ..,an ’ 1 e geistige und  s ittlich e  P e rsön lichke it des 

a ers, u rzum  er z ieh t a lle  Um stände in  Betracht, 
i  ! 01 ve ru rte ilt, und  m iß t nach dem Gesamt- 
ł  .U? und  Höhe der S tra fe  zu. Im  Z iv ilre c h t
die \  lck^er led ig lich  den Tatbestand, der durch
n Cl. n u n d V o rträge  von G lä ub ig e r und  Schuld- 
sauraD f T *  ^ou n tn is  kam , zu beurte ilen . D e r 
Ge«nnfo C u l ßuer w ird  ganz unabhängig  von seiner 
P fand h e ^ i n 11 Zah lung v e ru rte ilt. U nd  ha t er e in  
d ie  7 ™ S 6 ’ i i °  w ' rß  auch ohne rich te rliches  U r te il

. é í Nui  “  d m

g d6S K0 Ilkurse« über das Gesamtvermögen läß t

das rech tze itig  vo rher bestellte Sonderpfand un 
berührt.

So d räng t sich im m er leb ha fte r d ie  Frage auf, 
ob m an n ic h t den G läub iger gegen seine M itg läu b ig e r  
schützen kann. Es m üßte außerhalb  des Konkurses 
eine N a ch p rü fu n g  der Gesamtlage eines Schuldners 
und  d am it d ie  H e rbe ifü h run g  eines Arrangem ents 
m ög lich  sein, das a llen  G läub igern  eine M itb e te ili
gung an  den P fandob jek ten  sichert und  dem Schuld
ner zu seinem und  seiner G läub ige r N utzen  die F o r t
fü h ru n g  eines v ie lle ich t an sich gesunden Geschäfts 
e rm ög lich t, durch  dessen Zusam menbruch W erte  ve r
n ich te t werden. Ich  gebe zu, daß diese Idee zunächst 
sehr k ü h n  erscheint. A b e r der W unsch, eine solche 
Idee zu realis ieren, h a t sich gew iß schon manchem 
aufgedrängt, der d ie e igentüm liche A r t  der neuzeit
lichen  K red itgebarung  m it  o ffenen Augen betrach te t. 
D e r G rundgedanke dabei ist, daß die E rh a ltu ng  der 
geschäftlichen Existenz des Schuldners  s icherlich  
v ie lfa ch  die A bzah lung  selbst hoher Schuldsummen 
e rm ög lich t, w ährend  der Zusam menbruch o ft  selbst 
den E inze lg läub iger n ic h t be fr ied ig t, der zunächst 
geglaubt hat, sehr hochwertige S icherhe iten zu be
sitzen.

D ieser G esichtspunkt, daß auch im  w irts c h a ft
lichen  Interesse die Existenz des Schuldners einen 
W e rt hat, is t in  den A n trägen  der In du s tr ie - und  
H andelskam m er zu vermissen. Es is t gew iß r ic h tig , 
w enn fü r  d ie  R eform  des O ffenbarungse idoerfahrens  
ve rlang t w ird : „Es m uß dem G läub iger d ie M ög lich 
k e it geboten werden, durch  Fragen zu e rm itte ln , ob 
e tw a anfechtbare Ubertragungsgeschäfte vorgenom 
men sind, dam it er sich e in  U r te il darüber b ilden  
kann, ob er m öglicherweise m it E rfo lg  gegen die E r
w erbe r w ird  vorgehen können.“  A b e r w enn es w e ite r 
he iß t: „Ä h n liche s  g il t  fü r  das Anste llungsverhä ltn is , 
aus dem v ie lle ich t im  A u ge n b lick  der E idesle istung 
ke ine fä llig e  Forderung  besteht, jedoch demnächst 
Forderungen erwachsen können. A u ch  andere V e r
tragsverhältn isse oder Rechtsansprüche, w ie  sie sich 
zum Beisp ie l aus e iner w e rtvo lle n  E r fin d u n g  ergeben, 
müssen zur K enn tn is  des G läub igers gebracht w e r
den, w enn das O ffenba rungse idve rfah ren  einen sach
lichen  W e rt haben so ll“ , so geht das doch v ie l zu

CmfjanÖfocfen
fü r  den 1. H a lb jah rsband  1927 s ind  erschienen:

A u s fü h run g  1 (H a lb le inen) M . 1.70 einschl. Porto

A u s fü h run g  2 (Ganzleinen) M . 2.20 einschl. Porto

D as gesammelte und  gebundene „M agaz in  der 

W ir ts c h a ft“  b ild e t ein w ertvo lles K om pend ium  und 

Nachschlagewerk.

Bestellungen d ire k t an den V e rlag  erbeten.



1164 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT N r. 30

w e it. M an  n im m t d am it dem Schuldner jede M ög
lic h k e it , seine Existenz zu e rha lten  oder sich eine 
neue Existenz aufzubauen. G ew iß  könn te  m an im  
Sonderfa ll, wo es sich um  bösartige  Schuldner han
de lt, so w e it gehen. A be r gerade h ie r fe h lt d ie  M ög
lic h k e it  e iner S chu lden tilgung  aus zu kü n ftig e n  E in 
kommensquellen, und  zw ar e ine r S chu lden tilgung  in  
Raten, deren A b tragung  durch  den Schuldner, ohne 
ih n  a llzusehr zu d rücken , in  dem M aße wächst, w ie  
seine W ie d e ra u frich tu n g  fo rtschre ite t. W enn es ein

V e rfah re n  gäbe, das eine so rg fä ltige  P rü fu n g  der 
Gesamtlage in  sich sch ließt und  in  dem nach fre iem  
Ermessen des R ichters eine Regelung der A llgem e in 
verhältn isse des Schuldners in  sozialem Rahmen 
m ög lich  ist, dann könn te  m an d ie  schärfste E r fo r 
schung der w irk lic h e n  Vermögenslage des Schuldners 
be fü rw o rten . A n d e rn fa lls  z ieh t d ie Verschärfung  
dieser V o rsch riften  im  G runde  genommen eine V e r
schärfung der N otlage eh rliche r Schuldner nach 
sich.

(Bdtetdemonopote
Üon Dr. lOtto 4 periid)

D er in  le tz te r Z e it häu fige r geäußerte Gedanke, in  D eutsch land eine dem  
schweizerischen oder norwegischen G etreidem onopol ähn liche  E in rich tu n g  
zu schaffen, ve rlang t eingehende w issenschaftliche P rü fun g . D ie  beiden 
Länder, in  denen sich eine s taa tliche  G etre idebew irtscha ftung  bis in  die  
jüngste  Z e it e rha lten  hat, haben sich  —  nach schweren P a rte ikä m p fe n  — 
zu r A bscha ffung  entschließen müssen. D ie  W irkun ge n  des M onopols a u f 
Produzenten und  Konsum enten d iffe r ie re n  zw ar z e itlich  und  ö rtlic h , im  E nd

ergebnis b lieb  jedoch das R esu lta t v o lk s w irts c h a ftlic h  negativ.

D ie  Frage der G etre idezö lle  w ird  in  der nächsten 
Z u k u n ft be i der endgü ltigen  Fassung des deutschen 
Z o llta r ifs  eine n ic h t unerheb liche  R o lle  sp ie len. Daß 
m it  dem herrschenden System der s ta rren  G etreide
zö lle  n ic h t v ie l E rfo lg  und  noch w en ige r Z u frie de n 
h e it e rre ich t w u rde  und  auch n ic h t e rre ich t w erden 
konnte, h a t D r. Baade in  seinem A r t ik e l über „G e 
tre idezö lle  oder G etreidem onopol?“  in  N r. 5 des 
„M agaz in  der W ir ts c h a ft“  dargelegt.

N ic h t ohne N ervos itä t sieht m an sich nunm ehr 
nach anderen Systemen um, welche d ie  ideale 
Lösung b ring e n  sollen, jene  Lösung, die den Ge
tre idebauern  ausreichende Preise und den Konsu
m enten n ic h t zu teures B ro t gew ährle istet. So is t 
es ve rs tänd lich , daß der W ir ts c h a fts p o lit ik e r  sein 
besonderes A ugenm erk a u f solche Lände r rich te t, 
in  denen andere M ethoden  angew andt w erden, um  
dem erw ünschten Ziele näherzukom m en. F re ilic h  
w ird  m an sich hü ten  müssen, bei der B e trach tung 
n u r  das L ic h tv o lle  zu sehen und  eine E in ric h tu n g  zu 
p ropagieren, die dem „G e fü h l“  w o h l genehm  sein 
kann , deren gesamte vo lksw irtsch a ftlich e  A usstrah
lungen jedoch dem erw ünschten Idea lzustand n u r 
w en ig  nahekommen.

Zw ei europäische Länder, die Schweiz  und  N o r
wegen, haben den Versuch unternom m en, ein staat
liches G etreidem onopol auch in  den N achkriegs
ja h re n  au frech tzuerha lten , e in  Versuch, der um  
so beach tliche r ist, als die k rie g sw irtsch a ftlich e n  
E rfa h run g en  au f diesem Gebiete n u r  zum  geringsten 
T e il herangezogen w erden können. D ie  E r fa h ru n 
gen dieser beiden Lände r b ie ten  so h in re ichend  
M a te r ia l zu r B e u rte ilu ng  der Frage, ob durch  die E in 
fü h ru n g  eines Handelsm onopols m it  ausländischem 
G etreide die R egu lie rung  der in länd ischen  E r

zeugung in  e iner fü r  die gesamte V o lksw irtsch a ft 
vo rte ilh a fte n  W eise vorgenom m en w erden  kann . 
Diese P rob lem ste llung um schließ t Erzeuger und  
V e rbrauche r; beide P arte ien  — es hande lt s ich w a h r
lic h  um  P arte ien  —  müssen b e rücks ich tig t werden, 
w enn m an die D inge  b eu rte ilen  w i l l ,  besonders im  
H in b lic k  au f die G efahren, d ie  durch  einseitige Be
trach tu ng  entstehen können.

Zunächst die Schw eiz*). D ie  a u f G run d  der 
außero rden tlichen  V o llm ach ten  der K riegsze it ge
schaffenen  E in rich tun ge n  der Zw angsbew irtschaf
tung  fü r  G etreide b lieben auch in  den nachfo lgenden 
Jahren  im  w esentlichen bestehen, n a tü r lic h  m it A us
nahme der re inen Kriegsm aßnahm en. A ls  die e igent
liche  Au fgabe  der schweizerischen G e tre ideve rw a l
tu ng  m uß die Überw achung und Regelung der E in 
fu h r  von W eizen  (außer H a rtw e ize n  fü r  die T e ig 
w aren indus trie ), Roggen und  Spelz  (Korn , D in k e l)  
und  M a h lp ro d u k te n  aus diesen G e tre idearten  be
tra ch te t w erden. Zw angsläu fig  verband sich dam it 
d ie  V e rte ilun g  der e inge führten  M engen. D a die 
M onopo lve rw a ltung  Auslands- und  In landsgetre ide  
n u r nach einem bestim m ten V e rhä ltn is  zusammen 
abgab, so m ußten auch die entsprechenden M aß
nahmen z u r Übernahm e des In landsgetre ides  ge
tro f fe n  werden. D ie  Tendenz, d ie  E in fu h r  so w e it 
als m ög lich  zu begrenzen, m ußte w iederum  Bestre
bungen z u r S teigerung und  E rh a ltu n g  der schwei
zerischen L a n d w irts c h a ft auslösen. So is t vieles m it  
dem E in fuh rm o no po l v e rk n ü p ft, w as äußerlich  n ic h t 
sogleich in  die E rscheinung t r i t t .

D e r E in k a u f der Getreidem engen geschieht an

* )  Uber E inze lhe iten  geben d ie  Untersuchungen des Verfasser» 
über Getrcidem onopole in  den Jahrbüchern  fü r  N ationa lökonom ie  und 
S ta tis tik , Jena, 125. Bd., 3. F. 70. Bd. (1926), S. 539 f f .  und  126 Bd.» 
3. F. 71. Bd. (1927), S. 166 f f . ,  A u fsch luß .
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den großen M ä rk te n  im  fre ie n  W ettbew erb . D ie  
M onopo lle itung  beobachtete s tänd ig  die Preisbewe
gungen an den W eltgetre idebörsen, d ie  E rnteaus
sichten, W e ltvo rrä te , d ie  F rachten lage usw., um  
hieraus die U nterlagen  fü r  ih re  D ispos itionen  zu er
langen. O b der S taat als E in k ä u fe r größerer Ge
treidem engen eine bevorzugte S te llung gegenüber 
dem p riv a te n  E in k ä u fe r genießt und  ob sich dies 
m  den P re iska lku la tio n en  der V e rkä u fe r ent
sprechend bem erkba r m acht, is t rech t um stritten . 
Getreidehandel is t stets m ehr oder w en ige r Speku
lationshandel und  er v e r lie r t diesen C h a ra k te r auch 
n ich t dem E in k ä u fe r „S ta a t“  gegenüber! — D ie  
Übernahme des In landsgetre ides e rfo lg te  in  den 
le tz ten  Jahren  durch  V e rm itt lu n g  der la n d w ir t
schaftlichen  Genossenschaftsuerbände. D ie  T a x ie 
rung übernahm  in  der Regel e in  fa chku nd ige r V e r
trauensm ann, soweit als ¡möglich in  Zusammen- 
ai-be it m it einem M ü lle r. A ls  G rund lage der Ü ber
nahmepreise ¡galten d ie  du rchsch n ittlich en  Preise 
fü r  Im po rtge tre ide  ähn licher Q u a litä t fran ko  
Schweizer Grenze. Ü ber diese Preise hinaus w urde 
e'n  Zuschlag gew ährt, der fü r  W eizen 1923: 12 Fr., 
1924: 9 F r., 1925/26: 8 F r. p e r 100 k g  betrug. F ü r 
f°ggen und Spelz w u rden  entsprechende Preisab

stufungen, fü r  Q ua litä tsm ange l entsprechende A b 
schläge durch  ¡die M onopo lve rw a ltung  festgelegt.

M onopo lle itung  bestim m te fü r  die jew e ilige  
' ri)te Preise, die nach oben und  un ten  begrenzt 

'waren. D ie  P räm ien  fü r  das In landgetre ide  beweg
ten  sich im  allgem einen zw ischen 8 und  12 F r. fü r  
100 kg, stiegen aber in  e inzelnen Jahren b is 18, ja  

"i'k ZU ^  ^ r ’ an' ^ em 1922 w u rde n  die
ernahmepreise durch  d ring liche , also dem Refe

rendum  entzogene Bundesbeschlüsse, die m it  M ehr- 
eit, also n ic h t unbestritten , angenommen w urden , 
cstgelegt. —  G elagert w u rde n  die Getreidem engen 

ni den M üh len , den Lagerräum en der Bundesbahn, 
!n Silos, M agazinen der H eeresverw altung und  in  
6 aaÜichen G etreideschuppen. N ach B edarf w urden  
nuch p riv a te  Lagerhäuser in  A nsp ruch  genommen. 

D ie  Abgabe  von G etre ide durch  die M onopolver- 
a tung  e rfo lg te  gegen Vorausbezahlung und zu 

1 cu vom Bundesrat je w e ilig  festgesetzten Preisen, 
^ m e i  den Abnehm ern  zu r P f lic h t gemacht w urde, 
111 em Auslandsgetre ide ein entsprechendes Q uan- 
P 'T  ki« 40%) In landsgetre ide  zu übernehmen. 

/? ,. L ie fe rung  e rfo lg te  fra n k o  B ahnsta tion  der 
t U Ü T  Urü er g le ichm äßiger V e rte ilun g  der F rachten. 
7n Gebirgsgegenden w u rd e n  d ie  Kosten des W e ite r- 

V° n ^ er M a fie n  zu den M ü h le n  zum  T e il 
D  JjL ® Ton der G e tre ideve rw a ltung  übernommen, 
i r  i c 1 Ic i’vcrkau f  geschah dann durch  d ie  M ü lle r  
fz w . dm H än d le r a u f eigene Rechnung.

m it Rl r  C ^  I  ‘lwcAr>,r/sc/i uf  t  bedeutet das M onopol 
liehe S?6;  jjahm e- und  P re isgarantie  eine erheb- 
den al U ZC" 'C L c n la b il i tä t  is t w e it besser gewor- 
hä ltn ic  , Sle 'irr00 M onopol gewesen wäre. D as Ver- 
s te lla tinn^1111' eizenpreie ZUm M ilch p re is , eine K on- 
T j  • l  r -6 T,laC^  Ansich t der schweizerischen 

v\ i r  e u r  d ie W a h l der B e w irtsch a ftun g  be

stim m end ist, h a t sich in  den fü n f  N achkriegs jahren  
1921/25 stets über der R e la tion  der V o rk riegs jah re  
1910/13 gehalten (1910/13: 1 ,3 :1 , 1921/25: 1,7 :?1). 
T ro tz  a lle r guten Voraussetzungen ha t sich aber der 
W eizenbau  im  D u rch sch n itt der fü n f  Jahre 1921/25 
n u r gering füg ig  (rund  7%) über den Vorkriegsstand 
gehoben, w ährend  Roggen und  Spelz in  dem N ach
k r ie g s ja h r fü n ft 1921/25 den Vorkriegsstand m it  8, 
bzw . 28% unte rsch ritten . A lle in  de r Gerstenanbau  
h ie lt sich durchgehend über der früh e re n  F läche. 
In  etwa g le icher R ich tung  bewegten sich die E rgeb
nisse der E rn ten , d ie  bei W eizen jedoch n u r  den 
V o rkriegsdurchschn itt erreichten. Zusammenfassend 
is t zu sagen, daß das G etreidem onopol a u f den Ge
tre idebau  eine nachha ltige  Beeinflussung im  gün
stigen Sinne n ic h t auszuüben im stande w ar. V ie l
m ehr w and ten  sich die Interessen der schw eizeri
schen L a n d w irts c h a ft w ied e r in  s tä rkerem  Maße der 
V ieh - und  M ilc h w ir ts c h a ft zu, e in  Tatbestand, der 
der V e rm u tung  e iner größeren R e n ta b ilitä t in  diesen 
Zweigen der L a n d w irts c h a ft Raum  läßt.

E in  'besonders w ic h tig e r P u n k t is t die Preisbewe
gung  un te r der H e rrscha ft des Monopols. L in  V e r
g le ich  der N otie rungen  fü r  W eizen an der C h ikagoer 
Börse m it den G roßhandelspreisen in  der Schweiz 
zeigt, daß die Schweiz in  den K rieg s jah re n  1915/16 
die Preissteigerungen zuw e ilen  vorwegnahm , and re r
seits jedoch in  der fo lgenden k r it is c h e n  Periode 
1917/20 in  der Lage w ar, eine gewisse S te tigke it der 
Preise zu w ahren. D e r Preisabbau in  den fo lgenden 
Jahren geschah bezeichnenderweise im  V e rhä ltn is  
langsam er als an den W e ltbörsen ; insbesondere in  
den Jahren 1921/22 w a r d ie Tendenz des s c h r it t
weisen Abbaus besonders deutlich .

Versucht m an, die absolute Höhe der Preise fü r  
W eizen und Roggen in  der Schweiz den jen igen  in  
e in igen anderen Ländern , z. B. D eutsch land, Eng
land, den N iederlanden, Schweden und  den V e r
e in ig ten  Staaten gegenüberzustellen, so e rg ib t sich, 
daß in  der Schweiz —  die Jahre 1922 bis 1925 als 
Ausgangspunkte genommen —  fü r  W eizen der Preis 
3 bis 13 RM . p ro  50 kg , fü r  Roggen e tw a 2 b is  11 RM. 
p ro  50 kg  überhöh t ist, e in  R esu ltat, das sich aus dem 
Überpre is genügend e rk lä r t; d ie Indizes, fü r  d ie
selbe Periode berechnet und  a u f 1915 bezogen, zeigen 
stets die gleiche Tendenz.

D ie  Frage entsteht, ob sich nun  diese überhöhten 
K ö rnerp re ise  im  M eh l- und B ro tp re is  entsprechend 
ausw irken. D ie  h ie r fü r  angestellten U ntersuchun
gen zeigen das überraschende Ergebnis, daß dem 
n ic h t so ist. D e r S teigerung der W eizen- und 
Roggenpreise fo lg te  keine entsprechende Preisbewe
gung der M eh l- und Brotpreise. E in  Verg le ich  m it 
sechs europäischen Ländern  (Deutschland, Eng land, 
F rankre ich , Schweden, D änem ark und  den N ieder
landen) zeigt, daß die re la tive  Preissteigerung fü r  
W eizenm ehl und B ro t der ¡gebräuchlichsten Sorte, 
ausgedrüdkt in  Indizes, in  der Schw eiz des ö fte ren  
geringer gewesen is t, was besonders bei B ro t in  die 
Erscheinung t r i t t .  D ie  nordischen Staaten, die eine 
gewisse Verg le ichsm öglichke it b ie ten, überschreiten
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m it ih rem  B ro tp re is in de x  w esentlich  den der E id 
genossenschaft. A ls  V erg le ichsjahre  s ind  die Jahre 
1921/25 dem Jahre 1914 gegenübergestellt worden. 
Andrerse its  is t in  e in igen  Ländern  die Indexste ige
rung  in  der untersuchten  Periode n ie d rige r als in  
der Schweiz, oder die Spannung in  einem kürzeren  
Ze itabschn itt is t f ü r  die Schweiz ungünstiger. V e r
fe h lt w äre  es daher, a lle in  aus den Ergebnissen 
eines Vergleichs der B ro tpre ise  e in ige r Länder w e it
gehende Konsequenzen zu ziehen und endgü ltig  fü r  
oder gegen das M onopol S te llung zu nehmen, w ie  
dies le ide r sehr o ft  geschieht.

E in  n ic h t uninteressantes K a p ite l is t die f in a n 
z ie lle  Seite der M onopo lbew irtscha ftung . So v ie l 
verschiedene M einungen über das M onopol bestehen, 
so v ie l verschiedene Schätzungen der G ew inn- und  
Verlustrechnung  s ind  w oh l ebenfa lls vorgenommen 
w orden. Im  w esentlichen stehen sich d re i Berech
nungen gegenüber. Das schweizerische B auern
sekre taria t, das als V e rtre te r d e r L a n d w irts c h a ft zu 
betrach ten  is t, berechnete den V e rlus t aus der s taa t
liche n  G etre ideve rw a ltung  fü r  die Zeit von 1917 b is 
1925 m it 2,2 M il l .  F r.; d ie G e tre ideve rw a ltung  be
z iffe rte  fü r  den g le ichen Z e itraum  etwa 27 M il l .  F r. 
als V erlust, und  D r. Beguin, e in  V e rtre te r der M ono
polgegner, berechnet a lle in  fü r  die Zeit von 1917 
bis 1923 einen Passivsaldo von 37,9 M ill.  F r. T ro tz  
dieser großen D iffe re n ze n  w o lle n  sich alle d re i Be
rechnungen a u f d ie  am tlichen  U nterlagen  der M ono
p o lve rw a ltu n g  stü tzen! W ie v ie l w irk l ic h  der L an d 
w irts c h a ft fü r  den G etreidebau zufloß , d ü rfte  w oh l 
n u r  den a lle rw en igsten  Schweizern bekann t sein. 
A ls  M in im u m  können  w ir  jedoch m it e ine r gewissen 
Berechtigung den Betrag von 27 M il l .  F r. ansehen, 
der d ire k t der L a n d w irts c h a ft zugute kam .

D e r K a m p f um Beibehaltung oder A bscha ffung  
des s taa tlichen  Getreidem onopols  e rfü llte  m ehr oder 
w en iger die ganzen Jahre der N achkriegszeit. D e r 
H öh ep un k t w u rde  aber im  vergangenen Ja h r er
re ich t, als der Volksentscheid  über einen neuen V e r
fassungsartike l, der das G etreidem onopol ver
fassungsmäßig unterbauen sollte , vo rbere ite t w urde. 
D ie  A bstim m ung am 5. Dezember 1926 ergab 
372 049 S tim m en gegen und 366 507 Stim m en fü r  den 
Verfassungsartike l. D a m it is t also das staatliche  
E in fuh rm onopo l m it  kn a p p e r M eh rhe it abgelehnt 
w orden, und  die Eidgenossenschaft a rbe ite t nunm ehr 
neue Vorschläge aus, die dem Volksentscheid  Rech
nung tragen werden, E ine  vom Bundes- und Stände
ra t genehmigte „v o r lä u fig e  O rdn un g  der G etre ide
frage“  b e fr is te t das M onopol in  seiner z. Z. bestehen
den F orm  bis zum 30. J u n i 1928. D ie  Bestim mungen 
über d ie  W a h lp rä m ie  und  die Übernahm e in lä n 
dischen Getreides sollen aber b is zum 30. J u n i 1929 
ih re  R ech tsk ra ft behalten. B is dah in  h o ff t  d ie  Regie
rung  eine befried igende Lösung der G etre idefrage 
gefunden zu haben.

N u r  zu o ft bestä tigte  es sich auch in  der Schweiz, 
daß sich in  einem S tre it um  w irts c h a ftlic h e  D inge  
die po litischen  M om ente a llm ä h lich  in  den V o rde r
g rund drängen und le tz tlic h  ein K a m p f um die

p o litis ch -w irtsch a ftlich e  M ach ts te llung  entbrennt, 
der n ic h t im m er m it e inw and fre ien  W a ffe n  ausge
tragen zu w erden  p fle g t und  bei dem die vo lks
w irtsch a ftlich e  E ins ich t a llzusehr ins H in te r tre ffe n  
gerät.

D ie  Frage, ob die E rh a ltu ng  oder Ausdehnung des 
Brotgetreideanbaus  durch  das M onopol gesichert er
scheint, muß nach den E rfa h run g en  in  der Schweiz 
negativ  beantw orte t werden.

W ährend  in  der Schweiz das G etreidem onopol 
schon A n fa n g  1915 endgü ltig  e in ge fü h rt w urde , e r
fo lg te  in  Norwegen  e rst im  H erbst 1917 dessen fo r 
m ale  Sanktion. A b e r bereits 1915 ha tte  sich der 
norwegische Staat be re it e rk lä rt, in ländisches Ge
tre ide  zu bestim m ten Preisen von den Bauern zu 
übernehmen. D e r L a u f der Ereignisse erfo rderte  
auch in  N orwegen w eite re  M aßnahmen, d ie  in  die 
G etre idebew irtscha ftung  in  derselben Weise ein- 
g r if fe n  w ie  in  den übrigen  neu tra len  Ländern  
Europas. D ie  N achkriegsze it lockerte  a llm äh lich  
die Zwangsm aßnahmen; n u r  das E in fuh rm onopo l 
fü r  B ro tge tre ide  und M eh l b lieb , und sein Bestehen 
w urde  im m er w ieder durch  Regierungsbeschlüsse 
gesichert.

Nach den V o rsch riften  steht der E in k a u f von  
W eizen, Roggen, Gerste und M a h lp ro d u k te n  n u r 
dem Staat zu. M it  der D u rc h fü h ru n g  is t eine A b 
te ilu n g  des Landw irtscha ftsdepartem ents  betrau t. 
Über die Abnahm e des In landsgetre ides entscheidet 
der Reichstag (S to rting). D ie  Übernahm epreise w e r
den vom Landw irtscha ftsdepartem en t fo rm a l vo r
geschlagen, de fac to  jedoch von ih m  festgelegt.

Das e inge führte  G etreide und die übernommenen 
M engen heim ischen Getreides w erden durch  die E r 
nährungsabte ilung des Landw irtscha ftsdepartem ents  
den p riv a te n  M üh len  zu r V erm ah lung  zugeführt. 
Seit Dezember 1916 besitzt der S taat eine eigene 
M üh le  in  V aksda l be i Bergen, m it  e iner Verm ah
lungskapaz itä t von etwa 100 000 t  G e tre ide  p ro  
M onat und Lagerungsm öglichke iten  fü r  etwa 
150 000 t  Getreide. F ü r  d ie  nächste Zeit is t eine 
M odern is ierung aus s taa tlichen  M itte ln  vorgesehen. 
D ie  M üh len  übernehmen a u f G run d  p r iv a tre c h tlic h e r 
V ere inbarungen die Getreidem engen zu einem 
festen Preis und  lagern  und verm ah len  sie gegen 
entsprechende Vergütungen. D ie  M ah lp rod uk te  
w erden von den M üh le n  an d ie  V erbraucher abge
setzt, und  zw a r a u f eigene Rechnung und au f eigenes 
R isiko . F ü r  den M eh lum satz im  G roßhandel w e r
den vom Staat P räm ien  gew ährt. Im po rtie rtes  
M ah lgu t w ird  zum T e il durch  d ie  Staatsm ühle, zum 
T e il durch  kom m unale  und andere O rganisa tionen 
und  in  e inzelnen F ä lle n  auch von den p riv a te n  
H änd le rn  dem Konsum  zuge führt. D u rch  ve rtra g 
liche  B indung  säm tliche r H ande lsm ühlen  is t eine 
Form  des M üh lenbetriebs entstanden, die e iner V e r
s taa tlichung  rech t nahe kom m t.

D ie  Übernahm epreise  fü r  W eizen, Roggen und 
Gerste heim ischer P roven ienz setzen sich zusammen 
aus dem Im p o rtw e rt fü r  G etreide ä hn liche r Q u a litä t 
und  einem d ire k te n  Zuschlag, der sich fü r  1921 bis



28. J u li 1927 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 1167

1923 zw ischen 2,40 und  3,50 K r. bewegte und  seit
1924 etwa 4 K r . fü r  je  100 kg  be träg t. D ie  vo llen  
R ichtpre ise  werden, w ie  in  der Schweiz, n u r fü r  
gute, gerein ig te  W are gezahlt; fü r  q u a lita t iv  ge
ringere erfo lgen entsprechende Abzüge.

D ie  Verkaufspre ise  fü r  K orn  und M üh le n p ro 
dukte  w erden un te r Berücks ich tigung  a lle r Neben
kosten festgelegt und s ind  fü r  das ganze Land  e in 
h e itlich  bemessen. D ie  Preisfestsetzung geschieht 

nach dem Reglem ent —  in  Anpassung an die 
größeren Bewegungen au f dem W e ltm a rk t. V e r
änderungen w erden n u r vorgenommen, wenn sie er- 
o rderlich  sind oder wünschenswert erscheinen. Im  
r in z ip  so ll fü r  den Staat w eder e in  G ew inn  noch 

ein  V erlust entstehen.
D ie  A u sw irku ng en  des M onopols  s ind n ic h t d ie

selben w ie  in  der Schweiz. D ie  W eizenanbaufläche 
at eine bedeutende E rw e ite rung  e rfahren, ebenso 
,e fü r  Gerste, w ährend  die Roggenanbaufläche seit 

bR7 ständ ig  un te r dem V orkriegsrea l (1909/13) lieg t.
k r  H a fe r, der in  gewissen T e ilen  Norwegens auch 

Zur  menschlichen N ahrung  herangezogen w ird , is t 
ftu r eine unbedeutende Zunahme zu konsta tieren, 
i i i r  die d re i G e tre idearten  W eizen, Roggen und 

erste e rg ib t sich eine E rw e ite rung  der A nbau- 
äche im  D u rchsch n itt der Jahre 1921/25 um 39% 

ond eine Steigerung der E rn te  um  34% gegenüber 
en le tzten  V o rk riegs jah ren  1909/13. D ie  E rn te 

erträge an H a fe r s ind  zurückgegangen, w e il dem 
a er anscheinend w en ige r A u fm erksam ke it ge- 

J? “ et w ird ; denn e inm a l w ird  ein Zuschlag fü r  
a er n ich t m ehr gew ährt, zum  andern ha t der 
a er die frühere  Bedeutung als m enschliche N ah- 

^ Qg erheb lich  eingebüßt. D e r Lebensstandard N or- 
'-gens ha t sich in  der N achkriegsze it sehr gehoben, 
a« m  einem ve rs tä rk ten  W eizenverbrauch zum 
Ußc ruck  kom m t. F aß t man a lle  G e tre idearten  zu- 
.rnfaen’ 60 e rg ib t sich eine Zunahme der A nbau- 

uii]C yo UIri u n d fü r  die E rträge  eine Steigerung
i  ■ i ° '  ! ^ er B e vö lke rungszuw achs  b e tru g  f ü r  d ie

de010^ ! ^ 6'*  run d  H % , so daß zw a r die Zunahme 
D i   ̂ 11 auBäche den Prozentsatz überste igt, die Zu- 
e m f  e rK ö rn e re rträ g e  die Zahl jedoch n ic h t ganz 
m e /1C/ ' , acB ihch  is t fü r  Norwegen die sehr ver-
W er  G eiizeneinfu h r  (Zunahme 1921/25 run d  300%). 
V o rk enme  ̂ du rch sch n ittlich  w en iger als in  der 
mehl seftSZe'o e n̂Selü h r t  worden, w ährend  Roggen- 
im n n r f !  *n nennenswerten Mengen n ic h t m ehr
d ü r f te 1Cl Wl! rde ‘ ^ en R ückgang der M e h le in fu h r 
zum e SßC 1 staatliche  G etre idebew irtscha ftung
Ursanü° 6n ■ zu®u^e schreiben, w enn auch andere 

hen m itg e w irk t haben.

und Roü>>Y‘ ln e rg 'eifck der P re iskurven  fü r  W eizen 
den G roßä^ T i  am erikanischen Börsenplätzen und 
sich d ie s e lb e ^  Spreiskurven in  Norwegen e rg ib t 
Untersuchung CWegung’ ehe auch bei den Schweizer 
schrittw e iser A K k™  , be° bachten w a r: langsamer, 
kriegszeit. E i &7 6r G etreidepre ise in  der N ach- 
G ro fihande lsprdse  J.'j'Saia™e ils te llung der absoluten 
’wegen, Schweden r j .  W eizea uad Roggen in  N or- 

’ Dänemark, D eutsch land, E ng 

land  und  den V ere in ig ten  Staaten fü r  die Jahre 
1922— 25 zeigt eine Überhöhung der Preise fü r  W e i
zen um  etw a 2,50 bis 6,50 RM . p ro  50 kg  und  fü r  
Roggen um  etw a 0,50 bis 8 RM . D ie  Indexzah len  
(1913= 100 ) besagen, daß der W eizenpre is in  den 
Jahren 1922/23 stets höher w a r als a lle  anderen zum 
Verg le ich  herangezogenen Preise, daß er im  Jahre 
1924 n u r von D eutsch land un te rschritten , von a llen  
andern überschritten , im  Jahre 1925 n u r  von D äne
m a rk  und  den V e re in ig ten  Staaten übe rho lt w urde. 
Bei Roggen ha t Norwegen 1922 den höchsten Index , 
1923 den höchsten m it Ausschluß D änem arks; 1924 
und  1925 w urde  die norwegische M eßzahl n u r von 
D eutsch land un te rsch ritten , von a llen  andern L ä n 
dern jedoch überho lt. D ie  absoluten Preise werden 
h ie r jedoch den Ausschlag geben müssen —  eine A n 
sicht, die auch in  der D ivergenz des G etre idepre is
in d e x  zu den übrigen G roßhandelsindizes eine U n te r
stü tzung fin d e t — , so daß selbst bei vorsichtigem  
Betrachten der Sachlage d ie  P re isen tw ick lung  der 
beiden Zerealien als A u s flu ß  des Monopols zu be
trach ten  ist.

E ine von der Schweiz abweichende Bewegung 
nehmen die K u rven  der Preise fü r  K ö rne r, M eh l und  
B ro t innerha lb  Norwegens ein. W ährend  in  der 
Schweiz die M eh l- und B ro tpre ise  w esentlich  h in te r 
den Bewegungen der G etreidepreise zurückb lieben, 
nähern sich in  N orwegen die re la tive n  M ehlpreise 
z iem lich  dem K ö rne rp re is  und  der B ro tp re is  lehn t 
sich eng an den Roggenpreis an. D ie  Brotversor- 
gung der B evö lkerung is t also zu Preisen e rfo lg t, bei 
deren Bemessung die Schwankungen a u f dem Ge
tre id e w e ltm a rk t m itbestim m end waren. E inen A us
gle ich ha t das norwegische M onopol im  Gegensatz 
zum  schweizerischen n ic h t schaffen können. Zu 
einem ähn lichen  Ergebnis fü h r t  d ie statistische 
G egenüberstellung der M eh l- und B rotpre ise N orw e
gens m it denjenigen der Schweiz, Schwedens, D äne
m arks, den N iederlanden, Deutschlands und Eng
lands. Das Steigerungsniveau fü r  W eizenm ehl w ird  
n u r von D änem ark m ehrfach  überschritten. Bei den 
B rotpre isen is t d ie  re la tive  Steigerung durchgehend 
bei N orwegen am größten. D ie  Jahre 1914 und 1925 
gegenübergestellt ergeben z. B. eine prozentuale B ro t
pre isste igerung in  Norwegen um  164 %, D änem ark 
128 %, Schweden 88 %, in  den N iederlanden 93%, 
E ngland 83 %, der Schweiz 72 %. Bei solchen in te r
nationa len  Vergle ichen is t jedoch im  Auge zu be
halten, daß exakte  Angaben keineswegs zu erlangen 
sind und die Ergebnisse n u r  a p p ro x im a tive  Bedeu
tu ng  haben können.

D ie  f in a n z ie lle  Seite d e r M on op o lw irtsch a ft 
so ll auch fü r  N orwegen betrach te t werden. D ie  V er
luste  konnten  sich h ie r in  engeren Grenzen ha lten  
als in  der Schweiz, e inm al w e il d ie norwegische M o
n op o lve rw a ltung  n u r geringe Mengen heim ischen Ge
treides aufzunehm en gezwungen w a r (1921— 1925 
d u rchsch n ittlich  Norwegen 91 000 D oppe lzentner, d ie  
Schweiz 699 000 D oppe lzentner), zum  andern w e il 
sich N orwegen entgegen der Schweiz n ich t an feste 
Übernahm epreise fü r  einen längeren Z e itabschn itt 
band. F ü r  d ie Z e it von 1917 b is 1925 d a r f m an ru n d
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18,6 M il l .  K r. als den M indestbetrag  annehmen, der, 
aus der Kasse des Staates bezahlt, fü r  den in lä n d i
schen G etreidebau au fgew andt w urde. Anders liegen 
die Ergebnisse beim  E in k a u f ausländischen Korns 
und  dem V e rk a u f von In lands- und  Auslandsgetre ide 
nebst M ah lp roduk ten . Z w ar so llte  dem P rin z ip  
nach dem Staate d u rch  die W irk s a m k e it des Ge
treidem onopols w eder e in G ew inn  noch e in  V e rlus t 
entstehen; aber tro tz  dieses P rinz ip s  ha t d ie  M ono
p o lve rw a ltu ng  fü r  d ie  Z e it von 1914 bis 1924 einen 
Bruttoüberschuß  von run d  44 M il l .  K r. buchen kö n 
nen, von dem a lle in  ru n d  39 M il l .  K r . a u f W eizen 
und W eizenm ehl en tfa llen . D ieser „E r fo lg “  is t h ä u fig  
genug in  der Presse besprochen und  angegriffen  
worden. L e ide r lä ß t sich der Nettoüberschuß  n ic h t 
e xa k t berechnen, doch d ü rfte  im m er noch e in  be
achtensw erter Betrag a u f der K red itse ite  zu ve r
buchen ble iben, dem die große „U nbekann te “  au f 
der Debetseite aus dem K onto  „v o lk s w irts c h a ftlic h e r 
V e rlu s t“  gegenüberstehen dü rfte .

D e r M onopolgedanke beschrieb auch in  N o r
wegen e tw a den gleichen K re is la u f w ie  in  der E id 
genossenschaft: M onopol in  festester F orm  (1917 bis 
1923), dann A b k e h r vom M onopol (1923/24) und  a ll
m äh liche  R ückke h r zu e iner m onopolähn lichen B in 
dung. Das he ißum strittene , n u r m it  n o td ü rftig s te r 
M eh rhe it angenommene Gesetz über die Neuregelung 
der G etreideversorgung, das im  J u li 1927 in  K ra f t  
tra t, sieht e in  Konzessionssystem fü r  d ie  E in fu h r  von 
W eizen, Roggen, Gerste, H a fe r und  M ah lp rod uk te n  
vo r, Übernahm e des angebotenen in länd ischen Korns 
zu einem Ü berpre is und eine P räm ie  fü r  den Ge
brauch  selbstgebauten Getreides im  H ausha lt des 
Produzenten, also eine ähn liche  E in rich tu n g , w ie  
auch die Schweiz in  F orm  der M ah lp räm ie  (5 F ranken  
fü r  je  100 K ilo  G etreide) seit Septem ber 1925 vorge

sehen hat. W enn auch durch  die neue norwegische 
K o rno rdnung  das re ine Staatsmonopol verm ieden 
ist, so s te llt sie doch einen m ehr oder w en iger starken 
E in g r if f  in  das W irtscha fts leben  dar. So is t m an 
also w eder in  der Schweiz noch in  N orwegen zu r 
v ö llig  fre ien  G etre idebew irtscha ftung  zu rü ck 
gekehrt, e in  Um stand, den der V o lk s w ir t bestenfalls 
n u r a u f die geographischen E igenarten dieser Länder 
zu rü ckzu fü h re n  vermag. O der so llte  doch noch ein 
w en ig  Kriegspsychose nach w irken?

Versuchen w ir  das Ergebnis aus den E rfah rungen  
der beiden Länder zu ziehen, so d a r f gesagt werden, 
daß durch  das M onopol und  seine E in rich tun ge n  eine 
gewisse S te tig ke it der G etreideversorgung  e ingetre
ten is t und  der L a n d w irts c h a ft eine n ic h t zu u n te r
schätzende H ilfe  zu te il w urde. E ine wesentliche 
Ausdehnung des Brotgetreidebaus  ha t aber das M o
nopol —  m it  Ausnahme des norwegischen W eizen- 
anbaus —  n ic h t zu b ew irke n  verm ocht. D ie  Preis
bewegungen als Ganzes be trach te t nahmen einen in  
vo lk s w irts c h a ftlic h e r H in s ic h t n ic h t im m er zu be
grüßenden V e rla u f, u nd  dementsprechend b le iben 
auch unerw ünschte  N ebenw irkungen  p a r te ip o lit i
scher A r t  in  den zw ei M onopo lländern  n ic h t aus.

W o h l w äre  es abwegig zu behaupten, daß die 
v o lk s w irts c h a ftlic h e n  V o rte ile  der M o n o p o lw ir i-  
scha ft d ie  N ach te ile  n ie  aufw iegen w erden. A be r 
selbst be i vo rs ich tigs te r B eu rte ilung  is t zu sagen, 
daß bei den zw e i M onopolländem , d ie  doch 
bem erkenswerte Beispie le e iner an sich rech t p rob le 
m atischen R eform  bieten, der Beweis fü r  d ie  R ich 
t ig k e it des Gedankens, du rch  E in fü h ru n g  eines M o
nopols fü r  den H ande l m it  ausländischem G etre ide 
die R egulie rung der in länd ischen Erzeugung in  
fü r  d ie gesamte V o lksw irtsch a ft v o rte ilh a fte r  Weise 
vorzunehm en, ke inesfa lls  e rb racht w erden konnte.

3ta$ icge&ttte (Sec i&poctfceöitöecfidfcmng
D ie  Ergebnisse der E xpo rtk red itve rs iche run g  im  ersten Jahre  ihres Bestehens 
zeigen, daß sie einem w irk lic h e n  B edürfn is  a b h ilf t .  Es ze igt sich h in s ich tlich  
der versicherten Geschäfte eine gesunde R isikom ischung, w ie  sie Voraus
setzung fü r  d ie  E n tw ic k lu n g  jeder Versicherung ist. D ie  bisherigen geschäft
lichen Ergebnisse haben es e rm ög lich t, d ie  Versicherungsbedingungen zu er
le ich tern . D ie  deutsche Versicherung unterscheidet sich von der englischen  
dadurch, daß ih r  ke in  Subventionscharakter ahhafte t. Es is t zu begrüßen, 

daß ih re  W e ite rfü h ru ng  von a llen  B e te ilig ten  beschlossen w urde.

In  der A rb e its m a rk tk r is e  des vorigen J ahres r ic h 
te te  die R eichsregierung ih re  A u fm erksam ke it ins
besondere a u f expo rtfö rde rnd e  Maßnahmen. D e r 
erste und  bedeutungsvollste Versuch, die deutsche 
A u s fu h r zu steigern, w a r  d ie  Übernahm e e iner 
G aran tie  durch  Reich und  Län de r f ü r  W aren- 
k red ite  an S ow je truß land . Diese K re d ite  la u fe n  je tz t, 
die Geschäfte s ind  abgeschlossen und  die E r fa h ru n 
gen, die m an in  D eutsch land gemacht hatte, haben 
nun auch andere Länder, zunächst Ita lie n  und 
Ö sterre ich ve ran laß t, ähn liche  K re d ita k tio n e n  m it

s ta a tlich e r H ilfe  zu erm öglichen. D ie  zw eite  der 
expo rtfö rde rnden  M aßnahm en w a r die E in fü h ru n g  
e iner allgem einen E xpo rtk red itve rs iche rung .

A u ch  die re in  p riv a te n  K red itve rs icherungsun te r
nehmungen d ü rfte n  gelegentlich E x p o rtk re d ite  ve r
s ichert haben. D abe i konnte  es sich n a tü r lic h  zu
nächst n u r um  E xp o rtk re d ite  handeln, deren R is iko  
le ich t übersehbar w ar, d. h. vo r a llem  K re d it an e rs t
klassige europäische Kunden. D iesen G eschäftszweig 
auszudehnen lag  aber o ffe nb a r ke ine  besondere V e r
anlassung vor. E ine U m ste llung  a u f diesen Geschäfts-
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zweig, der noch m ehr als d ie  K red itve rs icherung  
übe rhaup t ein besonders hohes R is iko  in  sich 
schließt, w e il es ih m  an E rfah rungen  fe h lt, d ie sonst 
das Versicherungsgeschäft so w eitgehend bestimmen, 
m ußte den G esellschaften als unlohnend erscheinen. 
N ach englischem V o rb ild  entschloß sich daher das 
Reich, die E n tw ic k lu n g  dieser Vers icherungsart in  
d ie  Wege zu le iten. D ie  Regierung beschloß, zu 
diesem Zw eck einen Betrag von 10 M il l .  RM . aus 
M itte ln  der p ro d u k tiv e n  Erwerbslosenfürsorge zu r 
V e rfügung  zu ste llen  und  sich selbst m it  diesem Be
trage am A u fb a u  des neuartigen Geschäftszweiges zu 
beteiligen. Das R eich w urde  zum  Versicherungs
unternehm er. Es em pfäng t einen T e il der P räm ien
zah lungen  trä g t einen T e il des R is ikos u n t h a t einen 
T e il davon bei p riv a te n  Gesellschaften rü c k 
versichert. N u r  zw ei p riv a te  Versicherungsgesell
schaften haben sich u n te r d e r F üh rung  des Reichs 
dazu entschlossen, den neuen G eschäftszweig als 
Selbstversicherer aufzunehmen, die F ra n k fu r te r  A l l 
gemeine Versicherungs-A .-G ., F ra n k fu r t  a. M ., und 
d ie  Herm es-Kredhtoersicherungsbank A . G., B e rlin , 
deren D ire k to r , D r. H erz fe lde r, sich um  das Zu
standekommen der E xpo rtk red itve rs iche run g  beson
ders 'bemühte.

Jetzt liegen die Ergebnisse e iner etwa e in jäh - 
r i gen G eschä fts tä tigke it vor. M an  hatte  u rsp rü ng 
lich  dam it gerechnet, daß b is  Ende dieses Jahres 
rund  100 M il l .  RM. E x p o rtk re d ite  vers ichert sein 
'würden. Ta tsäch lich  s ind  b isher im  ganzen 3629 
Versicherungsanträge im  G esam tw ert von 56,6 M il l .  
RM. zum Versicherungsabschluß zugelassen worden. 
D ie  Zahl der abgeschlossenen Versicherungsfä lle  is t 
n a tü rlic h  k le in e r; denn auch nach der Zulassung 
e ines Antrages ka nn  sich das eingeleitete G eschäft 
noch zerschlagen. Ü ber das b isherige geschäftliche 
Ergebnis liegen genaue M itte ilu n g e n  w eder von den 
P riva ten  G esellschaften noch vom Reich vor. 
Jedoch e rfahren  w ir , daß der Zehn-M illionen-Fonds 
noch in ta k t is t und daß sich darüber h inaus ein 
k le ine r M ehrbetrag  der P räm ien gegenüber den 
ochadensvergütungen und Rückversicherungs- 
P räm ien fü r  das Reich ergeben hat, e in M ehrertrag, 

er fre ilic h  n u r nom ine ll ist, w e il d ie V  erm altungs- 
osten m indestens zum  T e il aus allgem einen E tats- 

M itte ln  gedeckt werden und die Höhe des Fonds 
aum das E rfo rd e rn is  e iner angemessenen Schadens- 

r :  ji.f>rne e rfü lle n  dü rfte . Von den P rivatgesellschaften 
a * "wohl sagen, daß b isher der neue Geschäfts- 

zweig zw ar ke ine großen V erluste  gebracht, aber so 
er ic liehe E in führungskosten  ve rursacht hat, daß 
TOn einem G ew inn  noch ke ine Rede sein kann . D a 
68 6,c um  ein Versicherungsgeschäh  hande lt,
A b ^ h i1 erS* nach längerer Zeit und größerer
m l i , S tä t ig k e i t  Angaben über seine R e n ta b ilitä t 

i Cj e, " . as®en- Das b isherige Ergebnis w ird  man 
als befried igend bezeichnen können

f,-7Cn \  ,C U1 ersicherungsgesellschaftcn im  ganzen 
jv* ¡- f  ra £e zagegangen sind, zeigt, daß e in  —  an- 

»glich v ie lfa ch  bestrittenes — B edürfn is  nach der 
■\ portkred iloerS icherung  in  weitesten K re isen der

E x p o rtin d u s tr ie  und  des E xporthande ls  besteht. 
U ber 3600 Vers icherungsfä lle  bedeuten außerdem 
eine gesunde R isikom ischung, d ie  sich auch aus den 
Angaben über d ie V e rte ilun g  der Vers icherungsfä lle  
nach Ländern  e rg ib t. Von den zum Abschluß  ange
nommenen Geschäften e n tfie len  au f:

F akturenbeträge 
(in  M ill. RM .)

Europa (ohne E n g la n d ).............................. rd. 25,4
davon:

Rumänien ............................................... rd. 4,1
P o rtu g a l................................................... „  3,9
Jugoslawien .......................................... „  3,0
G riechenland.......................................... „  2,6
Polen ....................................................... „  2,5

England und seine Kolonien ................... „  2,6
Ver. Staaten von Am erika ....................... „  2,0
M itte l- und Südamerika ............................ „  20,6

davon:
Brasilien ................................................. „  5,5
C o lum b ien ............................................... „  3,6
A rg e n tin ie n ............................................ „  2,1
M e x ik o ..................................................... „  2,5

Asien ............................................................... „  4,6
A f r ik a ............................................................... „  1,4

Das gleiche B ild  zeigt die V e rte ilun g  der A n träge  a u f 
d ie  verschiedenen W arengruppen. D ie  einzelnen 
W irtschaftszw e ige  sind an der Zah l der b e w illig te n  
A n träge  m it  den fo lgenden Prozentsätzen b e te ilig t:

T e x t ilw a re n ......................................................27 %
K le in e is e n w a re n ............................................. 14 %
Spiel- und G a lan teriew aren ...........................11,6 %
Stahl und E is e n .............................................. 9 %
Maschinen ........................................................6,3 %
Chemikalien ................................................... 6 %
Papier ............................................................ 4,4 %'
Metallwaren ................................................... 4 %
Leder .................................................................4 %
Instrumente und A p p a ra te ............................ 4 %
Glas und P o rze llan ..........................................3,4 %
Elcktromaterial ...............................................2,1 %
Baumaterial {....................................................1,6 %
Lebensmittel ................................................  1,4 %
Holz und M ö b e l......................................... 1 %
Landwirtschaft ...............................................0,2 %

(Vg l. D r. K u r t  Ham ann, In du s tr ie - und  H ande ls
ze itung, N r. 171 v. 24. J u li 1927). Es ze igt sich also, 
daß in  fas t a llen  E x p o rtin d u s tr ie n  von der M ö g lich 
k e it der Versicherung von E x p o rtk re d ite n  G ebrauch 
gem acht w urde. M an d a r f nach diesen Ergebnissen 
w oh l sagen, daß die E xp o rtk red itve rs iche run g  ih re  
Existenzberechtigung erwiesen hat.

Gegenüber den K re d itg a ran tien , w ie  sie das Reich 
fü r  d ie  Russenlieferungen und  neuerdings fü r  die 
Bahnbauten der Ju liu s  Berger A .-G . in  der T ü rk e i 
übernom m en hat, ve rd ien t d ie  E xpo rtk red itve rs iche - 
lu n g  jeden fa lls  besondere Beachtung; denn bei ih r  
steht die Gegenleistung des Versicherten der Leistung 
des Versicherers gegenüber; jede r Subventions
cha rak te r  is t demnach h ie rbe i ausgeschaltet. Diesem 
C ha ra k te r der E xp o rtk red itve rs iche run g  en tsp rich t, 
daß die Versicherungspräm ie ke ine ein fü r  a llem a l 
f ix ie r te  Größe ist, sondern daß je  nach der G ü te  des 
Geschäfts E rm äßigungen des Norm alsatzes von etwa 
t y s % des Fakturenbetrages fü r  e inen 4y2-Monats- 
K re d it gew ährt werden. Dem  e n tsp rich t fe rner, daß 
o ffe nb a r großer W e rt a u f d ie  W erbung neuer V e r
sicherungsnehmer gelegt w ird . D a ru m  h a t m an je tz t 
d ie  N o rm a lfr is t des K re d its  von 4 a u f 4Ü2. M onate aus
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gedehnt und  neuerdings die sogenannte „B ü nd e lve r
s icherung“  aufgenommen. Bei ih r  v e rp flic h te t sich 
der E xp o rte u r, fü r  a lle  seine Geschäfte m it Abneh
m ern eines Landes Versicherungsanträge zu stellen. 
D adurch  e rg ib t sich n a tü rlic h  eine w eite re  Verbesse
run g  der R is ikom ischung fü r  den Versicherer und  
g le ichze itig  d ie  M ög lich ke it einer n iedrigeren  Präm ie 
fü r  den Versicherungsnehm er, d ie  G efahr, daß n u r 
bedenkliche Geschäfte zu r Versicherung angemeldet 
werden, w ird  durch  die Bündelversicherung w e ite r 
ve rring e rt. E ine r der w ich tigs ten  V o rte ile  der E x p o r t
kred itve rs iche rung  w ird  durch  sie noch gesteigert: 
der U m fang  der über A us landsfirm en  vorliegenden 
In fo rm a tio ne n  w ird  ve rm ehrt und dam it dem ganzen 
deutschen E x p o rt ein w ic h tig e r D ienst geleistet.

D ie  E xp o rtk red itve re iche rung  is t ein neuer und  
zu kun fts re ich e r  Geschäftszweig. Sie b e fre it den 
E x p o r t n ich t vom K re d itr is ik o , aber v e rte ilt es au f 
v ie le  Schultern. Je w e ite r ih r  Geschäftskreis, um so 
größer die Aussichten, die vom einzelnen E x p o rte u r 
zu zahlende Versicherungspräm ie w e ite r zu er
mäßigen, um  so aussichtsreicher eine Verm inderung  
des E xp o rtr is iko s  überhaupt, da es m it zunehmender 
K enn tn is  der frem dländ ischen K undscha ft le ich te r 
w ird , den guten vom schlechten K red itnehm er im  
A usland  zu unterscheiden. Se lbstverständ lich  is t 
heute die G eschäftstechnik in  D eutsch land noch 
ko m p liz ie rt, k o m p liz ie rte r als beispielsweise in  Eng
land. D o r t w ird  der Versicherungsnehm er auch

gegen das im  G runde unversicherbare K atastrophen
r is ik o  (z. B. ein Erdbeben in  Japan) versichert, do rt 
geht d ie  staatliche  Versicherung so w e it, im  F a lle  
der G efährdung  e iner Forderung dem Versicherungs
nehmer den Betrag der Versicherung (Höchstbetrag 
75% des Fakturenw ertes) auszuzahlen und  selbst die 
V e rtre tung  der Forderung zu übernehmen. D a m it 
g ew inn t die englische Versicherung aber auch den 
in  D eutsch land verm iedenen Suboentionscharakter, 
so daß es kaum  m öglich  sein w ird , diese Versiche
rung  a u f lange S ich t ohne Staatszuschüsse aus dem 
bere itgeste llten  großen Fonds von 26 M ill.  £  dureh- 
zu führen . D ie  englische Versicherung muß daher 
a u f englische E xpo rteu re  beschränkt ble iben, w äh 
rend es bei dem deutschen G eschäft g rundsätz lich  
m ög lich  wäre, auch die E xporteu re  anderer Länder 
zu versichern, wenn die Versicherungsgesellschaften 
nach Ausdehnung des Geschäfts s ta rk  genug sein 
werden, ohne die te ilw e ise R is ikoübernahm e durch  
das Reich die Geschäfte selbst abzuw icke ln . D a r in  
lie g t ein großer Vorzug des deutschen Systems. M an 
m uß hoffen , daß in  den b isherigen Bahnen w e ite r
gegangen w ird  und sich die E xp o rtk red itve rs iche 
run g  zu einem gesunden G eschäft im  Rahmen des 
deutschen Versicherungswesens en tw icke lt. D a rum  
is t es zu begrüßen, daß der G enera lvertrag  des 
Reichs m it den Versicherungsgesellschaften bis 1933 
ve rlängert w urde  und frühestens zum 31. Dezem
ber 1928 kü n d b a r ist.

J k o b fe m c  d e c  It fo t fy e
D ie  am erikanischen M el- 

Rediskontkredit der düngen über den K re d it-
Golddiskontbank vertrag , den D r. Schacht

~  - _ bei seinem A u fe n th a lt in
N ew  Y ork  m it einem um fangre ichen K onso rtium  ame
rika n isch e r G roßbanken u n te r F ü h ru n g  der In te r
na tiona l Acceptance B ank abgeschlossen hat, 
tasteten, was den Verwendungszweck  dieses K red its  
b e tr i f f t ,  v ö llig  im  D unke ln . Das ist angesichts der 
fü r  den Außenstehenden höchst unk la ren  K o n s tru k 
tio n  der G oldd iskontbank  durchaus b eg re iflich . Denn 
nach seiner R ückkehr ha t auch D r. Schacht in  einem 
ku rzen  Com m uniqué bestä tig t, was m an von vo rn 
here in  verm utete, näm lich  daß der Bere itschafts
k re d it , der in  Höhe von 30 M ill.  £  zugesagt worden 
is t, n u r fü r  dieses T o ch te rin s titu t der Reichsbank in  
B e trach t kom m t. D ie  G o ldd iskon tbank hatte  sich 
schon ba ld  nach ih re r E rr ic h tu n g  ähnliche K re d it
rückh a lte  ve rscha fft. Sie s ind ih r  auch in  der 
Zw ischenzeit dauernd o ffe r ie r t worden. Jetzt sind 
es a lle rd ings w oh l n ic h t n u r die im  P o rte feu ille  be
fin d lic h e n  Exportw echse l, deren M ob ilis ie run g  er
m ög lich t werden soll. E in  solches liq u id itä tss ich e rn 
des Abkom m en w a r v ie lm eh r zu r unabw eislichen  
N o tw e nd igke it geworden, nachdem  sich die G o ld 
d iskontbank A n fa n g  1926 in  ein Geschäft e in 
gelassen hatte, das ih re  eigenen M itte l überstieg. Sie 
ha t, w ie  bekannt, der R en te nb an k-K re d itan s ta lt die 
Zusicherung gemacht, im  ganzen b is 360 M il l .  RM .

d re i- b is  fü n f jä h r ig e  H yp o th e ka r S chuldscheine
dieses In s titu ts  zu übernehmen, a u f G run d  deren die 
R en tenbank-K red itans ta lt g le ichbefris te te  H y p o 
thekardarlehen  an die L a n d w irts c h a ft gewähren 
sollte. W iew oh l diese Darlehen  bereits in  vo lle r 
H öhe ausgezahlt sind, ha t die R en te nb an k-K re d it
ansta lt d ie  G oldd iskontbank  a u f G run d  ih re r  Zu
sage b isher n u r m it ungefähr 280 M illion en  in  A n 
spruch genommen. F ü r  den Rest von 80 M illio n e n  
is t sie (soweit er n ic h t bei der Post und anderen 
ö ffe n tlich e n  S tellen p la c ie rt w erden konnte) selber 
in  Vorlage getreten, f re ilic h  n u r  bis zum H erbst, w o 
sie ih re  M it te l fü r  die rech tze itige  T ilg u n g  der le tz 
ten Rate der Novemberwechsel w ird  einsetzen 
müssen. F o lg lich  m ußte sich die G o ldd iskon tbank  
d a ra u f gefaß t machen, daß ih r  in  den nächsten 
M onaten noch w eite re  run d  80 M illio n e n  dieser 
H ypothekarschu ldsche ine  übergeben werden. D a fü r  
feh len  ih r  e instw eilen die M itte l, nachdem die Sola
wechsel, d ie sie in  U m la u f gesetzt hatte , n ich t 
p ro lo n g ie rt w orden sind. D ie  G o ldd iskon tbank ve r
füg te  nach dem Ausweis von Ende Ju n i neben ih rem  
G ru n d k a p ita l von ru n d  135 M illio n e n  RM . und  
neben ih ren  Reserven, die etwa 27 M illion en  aus
machen, noch über 85 M illio n e n  befristete E in lagen  
(Depositen des Reiches und  anderer ö ffe n tlic h e r 
Stellen) und  daneben über ru n d  100 M illio n e n  täg
lic h  fä llig e  E in lagen, d ie denselben Q uellen ent
stammen dü rfte n . Sie w a r demnach schon ge-
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z w in g e n  gewesen, ih r  W echselportefeu ille , das 
Ende M a i noch 155 M illio n e n  betragen hatte, scharf 
zu reduzieren (au f 60 M illio n e n  Ende Jun i). A be r es 
m ußte w e ite r die Frage entstehen, woraus, fa lls  die 
E in lagen bei ih r  n ich t e rhöh t w ürden, eine w eite re  
Übernahme von H ypothekarschu ldsche inen hätte  be
s tr itte n  werden können, ganz abgesehen von der 
m angelhaften L iq u id itä t,  die sich aus der te ilw e isen 
F inanz ie rung  eines la n g fris tig e n  Engagements m it 
tä g lich  fä llig e n  M it te ln  ergab. W o llte  die G o ld 
d iskontbank ih ren  Wechselbestand an E x p o r t
wechseln n ic h t vo llends preisgeben, soweit diese 
Wechsel übe rhaup t die Voraussetzungen fü r  die 
Ü bertragung a u f die Reichsbank aufweisen, und  
w o llte  sie n ic h t erneut ih re  H ypo theka rschu ld - 
scneine dem M u tte r in s titu t, der Reichsbank selber, 
zu r Lom bard ie rung  e inre ichen —  eine bereits m ehr
fach unternom m ene T ransaktion , d ie fü r  eine 
Notenbank den denkbar schlechtesten E in d ru c k  her- 
ve rru fe n  m ußte — , so w a r ta tsäch lich  bei der gegen
w ärtigen  Lage des heim ischen M arktes ke ine andere 
M ög lich ke it vorhanden, als sich entweder fü r  die 
Wechsel, oder darüber h inaus fü r  die H y p o th e k a r
schuldscheine Abnehm er im  Auslande  zu sichern 
°d e r sich einen E v e n tu a lk re d it e inräum en zu lassen, 
und  zw ar in  etwas präziserer F orm  als das in  den 
bisherigen Abm achungen der F a ll gewesen sein 
dü rfte . Dem nach hande lt es sich bei dem ganzen 
. eschäft um  eine A r t  L iq u id itä tsg a ra n tie  fü r  die 
*n ih re r Bew egungsfre ihe it s ta rk  beengte G o ld 
d iskontbank —  eine Angelegenheit von untergeord
neter Bedeutung fü r  die G esam tw irtscha ft, aber von 
^¡uaufsch iebbarke it fü r  die G o ldd iskontbank, die 
oben in fo lge  der Ü be rnahm eve rp flich tung  fü r  

. M illio n e n  H ypothekarschu ldsche ine  im m er noch 
» - F t  l iq u id ie r t  is t, obw ohl ih r  e igentliches G eschäft 
nahezu erloschen is t und  obw oh l d ie  L iq u id a tio n  
seit der le tzten  G enera lra tssitzung ernster ins Auge 
gefaß t sein soll.

Die Verwirklichung 
der Genfer Beschlüsse * 6

V o r kurzem  fa nd  in  G enf 
eine der regelm äßigen Zu
sam m enkünfte  des W ir t 
schaftsausschusses desr / .... ---------- scna/isausscnusses ues

°  Verbundes sta tt. D e r u rsp rü n g lich  geplanten 
agesordnung zufo lge so llte  das Kom itee led ig - 
e i  c ie r  rage p rü fen , w ie  d ie in  den Beschlüssen der 
■ ( ? '.'J’ . y  e ltw irtscha ftskon fe renz  em pfohlene V  e r- 
in le it lic h u n g  d e r Z o l l ta r i f  Schemata  v e rw irk lic h t 

We*+ (''i Fönne. D ie  Tagesordnung w urde  jedoch er-
67 , . Uß g le ichze itig  über d ie  w ic h tig s te n  ü b rig e n  

schoC ‘ n  \Lngen der K onferenz a u f h ande lspo liti- 
c].m 'n , ebiete gesprochen: über die V e re in h e itli-  
j „ i S , ?.r  ungemeinen Bestim m ungen in  den H an- 
neii l ,1 l i ^gen uncl d ie  A ng le ichung  der verschiede- 

* / ' l'. , ve rtrag lichen  Systeme aneinander, über
und A , -  rnm f n . ZUr Senkung des Z o llta rifn ivea us  
H andoi 16 ’ IC1 üFer die M ög lichke iten , la n g fris tig e  
H andeisvertrage herbe izuführen. D aß die d re i-
an ivm !..01]  C1t!1z des Zw ölf-M änner-K om itees v ie l
w ü r d X ^ r  n a ^ "r r Cf !aiäere ZU diesen Fragen ergeben 
w urde ' besolde U t lc i Faum  zu e rw arten. Im m e rh inw ürde, w a r n a tü rlic h  k a u m 1

bestehenT:n.cJ'’:!ei1’- CmeV fü n fk ö p fig e n  Ausschuß,
giens F r i i i f t r l w  °*nrCm V ertre te r Deutschlands, Bel- 
ke i, einzusetzen d t£die*>s und  der Tschechosiowa- 
V e re in h e itlirh ii ’ ?r  F a k t is c h e  Vorschläge fü r  d ie  

ng der W arenbezeichnungen und  fü r

d ie  A no rdnung  der einzelnen W aren und  W aren
g ruppen  im  Tarifschem a ausarbeiten soll. D iese A r 
be it, bei der n a tü r lic h  auch die V e rtre te r der ve r
schiedenen W irtsch a ftsg rup pe n  in  den einzelnen 
Ländern  gehört w erden müssen, w ird  jeden fa lls  
lange Z e it in  A nsp ruch  nehmen; im m erh in  kann  sich 
das G rem ium  a u f gewisse V orarbe iten  des „V o rb e re i
tenden Ausschusses“  der W e ltw irtscha ftskon fe renz  
stützen. Sodann ha t das Kom itee dem V ö lkerbunds
sekre ta ria t verschiedene A u fträ g e  zu r Beschaffung 
von M a te ria l e rte ilt, um die e rfo rde rlichen  U n te r
lagen fü r  d ie  w eite ren  M aßnahmen  —  V e re inh e it
lich u n g  der zo llpo litischen  Systeme, der allgem einen 
handelsvertrag lichen Bestimmungen, N ive llie ru n g  der 
T a rifsä tze  und  ze itlich e r Ausgle ich der handels
ve rtrag lichen  Abm achungen — zu erhalten. Das 
Ergebnis der G enfer Zusam m enkunft is t gering, 
aber auch dieser k le ine  F o rts c h ritt au f dem Wege 
zum A bbau  der in te rna tiona len  Handelshemmnisse is t 
zu begrüßen, besonders deshalb, w e il der Beginn der 
A rb e ite n  die G ew ähr g ib t, daß die Em pfeh lungen der 
W e ltw irtscha ftskon fe renz  n ic h t a llzu  schnei] in  V e r
gessenheit geraten. W enn der zum 16. O k tobe r vom 
V ö lke rbu nd  nach G enf e inberufenen „d ip lom a tischen  
K onferenz“ , d ie  über die Beseitigung der E in - und  
A usfuh rve rbo te  und der sonstigen E in - und A u s fu h r
hemmungen zu  beschließen haben w ird , T e ile  der 
A rb e ite n  des Fünf-Männer-Ausschusses, und, w ie  zu 
h o ffen  ist, auch der deutschen Zollsenkungsvor
schläge vorliegen, so ste igt die Aussicht e iner V e r
w irk lic h u n g  der G enfer Beschlüsse.

---------  ' Bei den deutschen Ver-
_ , . _ „  handlungen über einen

ng an s o po i i Zo llabbau w urde  von den
.................. ........ ■ _ — Anhängern  unserer bishe
rigen  Z o llp o lit ik  gern d a rau f verw iesen, daß insbe
sondere England  n ic h t daran denke, eine fre ihänd le 
rische P o lit ik  zu tre iben , und daß dort sogar in  näch
ster Ze it neue Zölle  a u f Eisen und S tah l und a u f 
W ollm aren  zu e rw arten  seien. In  der vergangenen 
W oche w urden  im  englischen U nterhaus die a llgem ei
nen Z o llfragen  aus fü h rlich  d isku tie rt. In  der D ebatte  
betonte die Regierung  m it  a ll der E in de u tig ke it, d ie  
ih r  angesichts des konserva tiven  Parte ip rogram m s 
m öglich  ist, den grundsä tz lich  fre ihänd le rischen  
S ta n d p u n k t Englands. V o r e in igen W ochen haben 
sich zudem konserva tive  R eg ierungsm itg lieder m it 
großer Schärfe gegen die E in fü h ru n g  w ich tig e r  
A g ra rzö lle  gewandt. O ffe n b a r beabsichtig t d ie  Re
g ie rung  n ich t, b is zur Vorlage des nächsten Budgets 
neue Schutzölle  vorzuschlagen, d. h. d ie  englische 
Schutzzollis te  w ird  im  Lau fe  dieses Jahres ke inen 
Zuwachs erfahren. E in  A bbau  je tz t bestehender
Schutzzölle is t a lle rd ings zunächst aussichtslos; m an 
tu t  aber gu t zu bedenken, daß die Zah l dieser Schutz
zö lle  n ic h t sehr groß ist. England is t noch im m er 
p ra k tisch  das einzige Land  ohne einen w irk lic h e n  
Z o llta r if ,  d. li. e in Land, in  dem der Schutzzoll d ie 
Ausnahme und  n ic h t die Regel ist. D a ran  ändert 
auch die Tatsache nichts, daß der w ertm äß ige  A n te il 
e in ige r Zölle  am E in fu h rw e rt re la tiv  hoch is t; es han 
d e lt sich h ie r um reine F inanzzö lle , d ie  fü r  die 
g rundsätzliche handelspo litische B e trach tung  g le ich
g ü ltig  sind. In  diesem Lande des Fre ihandels is t 
fre ilic h  das Verlangen  nach Schutzzöllen je tz t w e it 
ve rb re ite t. In  erster L in ie  fo rd e rt d ie  englische 
Eisen- und  S ta h lin d u s tr ie  einen Zollschutz. D ie  F o r-
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derung w urde  zum erstenm al 1925 au fgeste llt und  
se inerzeit von  einem besonderen Enqueteausschuß 
behandelt, der zu ih re r  A b lehnung  kam . Im  Jahre 
1926, dem Ja h r des Kohlenstre iks, w a r d ie  Schutz
zo llp ropaganda  verstum m t. 1927 is t sie w iede r a u f
gelebt. E ng land  fü h r t  ständ ig  erhebliche Mengen 
Eisen und  Stah l ein, und  w enn auch der Saldo ein 
A usfuhrüberschuß  ist, so w ird  d ie Tatsache dieser 
E in fu h r  von den Interessenten n a tü rlic h  
progagandistisch ausgenutzt. Daneben d ient 
die Kohlenkrise  zu r Begründung der Schutz
zo llfo rderung . M an a rgum en tie rt, e in Zo ll 
w erde der Eisen- und  S tah lindus trie  bessere 
Beschäftigung geben, und  dadurch  w erde sich ih r  
K oh lenverb rauch  heben. So w erde der Z o ll in d ire k t 
zu r Ü be rw indung  der Koh lenkrise  beitragen. Dieses 
A rgum en t is t vom S tan dp un k t der Eisen- und S tah l
in d u s trie  und  des Bergbaus r ic h tig ; m an könn te  da
durch  in  der T a t zw ei notle idenden In d u s tr ie n  die 
Existenz e rle ich te rn  und  die Kosten ih re r  be trieb 
lichen  und  organisatorischen M ängel a u f d ie gesamte 
englische V o lk s w irts c h a ft umlegen. M an  w ürde  
einen s ichtbaren K risenherd  verstopfen  und  die K rise  
in  eine D auerbelastung der englischen V o lk s w ir t
schaft verw andeln. S e lbstve rständ lich  w ürde  sich 
daraus ke ine  allgem eine Besserung der englischen 
W irtscha fts lage  ergeben, zum al gerade die englische 
eisenverarbeitende  In du s trie , d ie  zw eife llos d ie 
H a u p tla s t des Eisenzolls zu tragen hätte , in  einem 
schweren W e ttk a m p f um  die W e ltm ä rk te  m it den 
deutschen und  am erikanischen K onku rren ten  lieg t. 
Andererseits m uß m an zugeben, daß sich England 
gegenüber seinen kon tinen ta len  K o nku rre n ten  in  
e iner schw ierigen Lage be finde t. Das Abkom m en, 
das d ie  In te rn a tio na le  R ohstahlgem einschaft begrün
dete, schuf p ra k tisch  eine Gewinnausgleichskasse, 
d ie  eine A r t  Krisenausgleichsfonds dars te llt. So 
za h lt heute D eutsch land Zuschüsse an F ra n kre ich , 
die ih m  eine noch stä rkere  F orc ie rung  seines K risen 
exports  von Eisen und  S tah l zu noch n iedrigeren  
Preisen erm öglichen, als sie sich bereits ohne diese 
U n te rs tü tzung  ergeben w ürden. D ie  englische 
S chw erindustrie  m uß dagegen ih re  K rise  a lle in  t ra 
gen, d ie  du rch  die K o nku rre nz  der kon tinen ta len  
K risen lände r noch ve rsch ä rft w ird . D araus e rg ib t 
sich in  der T a t eine besondere U ngunst der Lage 
fü r  d ie englische Schw erindustrie , d ie  sie sich f r e i
lic h  selbst zuzuschreiben hat. D ie  Tore zum E in 
t r i t t  in  das kon tinen ta le  K a r te ll w aren  ih r  geöffnet, 
u nd  aus ku rzs ich tig e r Q u o te n p o lit ik  lehnte  sie den 
B e it r it t  ab. D ie  Zolle rhöhung w ürde  je tz t w a h r
sche in lich  in  erster L in ie  dazu dienen, Englands 
Q uotenansprüchen  G ew ich t zu verle ihen. —  Neben 
der Eisen- und S tah lin du s trie  fo rd e rt die W o llin d u 
s tr ie  Schutz. A uch  6Íe h a t sich schon vo r zwei Jahren 
ve rgeb lich  um  Z ö lle  bem üht. D am als scheiterten ih re  
Forderungen vo r a llem  am W iderstande der A rb e i
te rschaft. Inzw ischen  h a t sich die Lage fü r  sie n ich t 
gebessert. Sie le ide t u n te r dem kon tinen ta len  W e tt
bew erb und is t ä h n lich  der B a um w o llind us trie  durch  
d ie  E n tw ic k lu n g  neuer In du s tr ie n  in  frühe ren  A b 
nehm erländern geschädigt. Außerdem  aber le idet sie 
u n te r der Mode, die in  der ganzen W e lt zu e iner V e r
m inde rung  des S to ffverbrauchs g e fü h rt ha t und  ins
besondere der W o lle  n ic h t günstig  ist. M an  d a rf 
annehmen, daß die W ünsche be ider In d u s tr ie n  zu
nächst ke in  Gehör fin d e n  werden. Selbstverständ

lic h  häng t aber d ie Z u k u n ft der englischen Z o ll
p o l i t ik  von der in te rna tiona len  E n tw ic k lu n g  der 
H a n d e ls p o lit ik  ab. Eng land  w ird  zw eife llos im  Z o ll
abbau n ic h t vorangehen. W enn aber die übrigen  
Länder Europas den P ro tektion ism us w e ite r ve r
schärfen, so werden auch d ie  englischen Schutzzo ll
wünsche E rfo lg  haben. Es is t charakte ris tisch , daß 
der P räsident des englischen Handelsam ts ausdrück
lic h  a u f d ie  französische H a n d e lsp o lit ik  und  ih re  
G efahren h inw ies. Sollen die Z o llfo rderungen  der eng
lischen In du s tr ie n  u n e r fü llt  b le iben, so m uß in  den 
nächsten M onaten in  anderen Lände rn  der Beweis 
d a fü r e rb rach t werden, daß die Lehren der W e ft- 
w irtscha ftskon fe renz n ic h t ungehört v e rh a llt sind. 
Das Ergebnis der Verhand lungen zw ischen D eutsch
land  und F ra n k re ich  und  das Sch icksal der Z o ll
senkungspläne des R e ichsw irtscha ftsm in is te rium s 
w erden in  dieser H in s ic h t von entscheidender Bedeu
tu ng  sein.

—=  ] ) j e V erhand lungen m it 
Deutsch - japanischer Japan, d ie seit 1924 ge- 

Handelsvertrag fü h r t  werden, e rschw ert
—- —  der gleiche Um stand, der
a lle  unsere Versuche, m it  anderen Staaten zu einem 
H ande lsvertrag  zu kommen, hem m t: w ährend  
D eutsch land eine große A n zah l verschiedener W aren 
gattungen e x p o rtie rt und  daher zahlre iche z o llta r ifa 
rische W ünsche hat, s ind die V e rtragspa rtne r in  de r 
Regel n u r an ve rhä ltn ism äß ig  wenigen Positionen 
interessiert. D e r Absch luß  eines T arifabkom m ens  
m it Japan  is t daher b is je tz t noch n ich t gelungen; es 
is t jedoch e rfre u lich , daß zunächst e in  H andels- und  
S ch iffa h rtsve rtra g  zustande gekommen ist, in  dem 
sich beide Staaten vo lle  M eistbegünstigung  zusichern. 
D iese e rs treckt sich a u f a lle  in  H andelsverträgen 
üblicherw eise geregelten Gebiete, also a u f Handel,. 
S c h iffa h rt, Gewerbe, A u fe n th a lts - und  N iederlas
sungsrecht, Zölle, Steuern usw. Gegenüber dem V e r
tra g  von 1911 —  der du rch  den V e rsa ille r V e rtra g  
a n n u llie r t w urde  — is t neu, daß je tz t auch die konsu
larischen  F ragen geregelt sind. D ie  K ü s te n sch iffa h rt 
behä lt Japan seinen eigenen Fahrzeugen vor. Das 
größ te  H ind e rn is  fü r  den Vertragsabschluß w a r d ie  
am 7. J u n i 1924 erlassene japan ische  Bestim m ung, 
der zu fo lge  die F a rb s to ffe in fu h r  aus Ländern , m it  
denen ke in  H ande lsvertrag  geschlossen ist, —  p ra k 
tisch  also n u r  D eutsch land —  in  jedem  F a ll e ine r 
besonderen Genehm igung bedarf. N unm ehr t r i t t  d ie  
am  7. A ugust 1926 zw ischen den F a rben indus trie llen  
be ider Länder getroffene V e re inbarung  in  K ra ft ,  w o
nach die E in fuh rspe rre  fü r  d ie meisten C hem ika lien  
ganz, fü r  andere bed ing t aufgehoben w ird  und  sich 
die 1. G. F arben industrie  A .-G . v e rp flic h te t, gewisse 
F a rbs to ffe , an deren P ro d u k tio n  Japan aus G ründen 
der Landesverte id igung besonders in teressiert is t, 
n ic h t e inzuführen. W ährend dieses p riv a te  G entle
man agreement p ra k tisch  eine Beseitigung a lle r be
stehenden E in fuh rve rbo te  bedeutet, is t es den behörd
lichen  Abm achungen n ic h t gelungen, eine V e re in 
barung  zu tre ffe n , w onach E in fuh rve rbo te  in  Zu
k u n f t  v ö llig  ausgeschlossen sind. G e w äh rt w u rd e  
auch a u f diesem G ebie t n u r d ie  M eistbegünstigung 
und die Zusage, daß D eutsch land im  F a lle  von E in 
fuhrverboten , welche d ie  deutsche A u s fu h r e m p fin d 
lic h  tre ffe n , den sonst fü r  d re i Jahre geschlossenen 
V e rtra g  jederze it m it  sechsm onatlicher F r is t k ü n d i-
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gen darf. D a  Japan jedoch in  lan g fris tig en  V e r
trägen m it M e x iko  und  Siam a u f E in fu h rve rb o te  ve r
z ich te t und in  G enf seihst gegen sie S te llung  genom
men hat, is t d ie  G e fahr ve rhä ltn ism äß ig  gering. A ls  
Gegenleistung fü r  d ie  A u fhebung  der Farbenlizenzen 
erm äßigt D eutsch land den Verhand lungszo ll a u f 
Soyabohnenöl von 7,50 a u f 2,50 RM . und  s te llt das 
P ro du k t dam it den anderen P flanzenölen  gleich. (D ie  
E rm äß igung fä l l t  fo rt, fa lls  das Farbenabkom m en vo r 
A b la u f des Handelsvertrages gekünd ig t w erden 
sollte.) Andere  ta rifa r isch e  Abreden en th ä lt der V e r
trag , w ie  gesagt, n ich t. H eber sie w ird  w e ite rve rhan 
de lt werden, doch is t n ic h t abzusehen, w ann  m an zu 
einem Abkom m en gelangt, da Japan den Zollschutz 
seiner te ilw e ise  erst im  K riege  aufgebauten u nd  — 
w ie  die le tz te  K rise  ze ig t —  n ic h t sehr konso lid ie rten  
In du s trie  m it  a llen  M it te ln  au frech tzuerha lten  sucht. 
D a rum  sind auch die Zollerm äßigungen, d ie D eutsch
land  je tz t a u f dem Wege über die M eistbegünstigung 
a u f G run d  anderer H andelsverträge zu fa llen , n ich t 
a llzu  zahlre ich , b e tre ffen  aber im m e rh in  so w ich tig e  
Positionen w ie  A u tom obile , optische Instrum ente , und 
vo r a llem  W ollga rne ; m it  e iner W o llg a rn -E in fu h r im  
W erte  von 28,5 (1913 : 12,8) M illio n e n  RM.
stand D eu tsch land  1926 an der Spitze der im 
portie renden Länder, w ährend  F ra n k re ich  (13,3 
bzw. 3,1 M illio n e n  RM.) und  G roß b rita nn ien  
(U ,5  bzw. 1,2 M ilk  RM.) in  w eitem  A bstand  fo lg 
te11- (D ie  Zunahm e der E in fu h r  aus E ng land  und 
F ra n k re ich  w ird  in  Fachkre isen übrigens n ic h t au f 
die z iem lich  unerheb liche Zollbevorzugung zu rück- 
gc füh rt.) D ie  deutsch-japanischen V erhand lungen über 
einen T a r ifv e rtra g  w erden v o r a llem  auch dadurch  
erschwert, daß Japans Interesse an der A u s fu h r nach  
yeu tsch land  m in im a l is t (von e iner G esam tausfuhr 
im  W erte  von 4050 M ilk  RM . gingen 1926 n u r  fü r  
lb , l  M ilk  RM . W aren nach D eutsch land), w ährend 
die deutsche A u s fu h r nach J apan 1926 a u f 236,8 M ilk  
RM. b e z iffe rt w ird , gegen 122,7 M ilk  im  Jahr© 1913. 
(D er R ückgang der japan ischen A u s fu h r nach 
Deutsch land e n tfä llt  zu 40 Prozent au f Rohseide und  
Seidengewebe.) T ro tz  a lle r Bem ühungen der deu t
schen Behörden w ird  m an daher w ahrsche in lich  noch 
lange a u f e in  T a rifabkom m en  w a rte n  müssen. D e r 
vorliegende V e rtra g  s te llt den deutsch-japanischen 
H ande lsverkehr a u f eine sichere G rundlage, d ü rfte  
jedoch ke ine erheb lichen Verschiebungen in  den ge
handelten W arenmengen Zeitigen, außer e tw a fü r  
r  arben, deren A n te il an der deutschen Gesamtaus- 
lu h r  nach Japan aber auch in  den besten Zeiten n u r 
etwa 7 Prozent betrug. F ü r  Seide gew inn t Japan 
c le Zölle des deutsch-schweizerischen Vertrages.

~  A n lä ß lic h  der le tz ten
Eine neue D iskussionen über den

uckerkonvention? deutschen Zucke rzo ll ist
H T~  von den Gegnern einer

o erhöhung w iederho lt a u f d ie  M ö g lich ke it und  
o W endigke it e ine r neuen in te rna tiona len  Rüben- 

zuc erkonoention  h ingew iesen w orden. D ie  deut- 
?c le n i ^ “ rsPrecPer e iner solchen K onven tion  m ach
en da rau f aufm erksam , daß das Rübenzucker- 
um pm g insbesondere Deutschlands, Polens und 
er sc echoslowakei in  diesen Lände rn  selbst eine 
er euerung des Zuckers und  dam it eine Beschränk 

iw-ng des Zuckeroerbrauchs  nach sich zöge, und  daß 
a u i c ie D auer d ie  Lage der Z u cke rw irtsch a ft

keineswegs bessern könne. Bei wachsender E x p o r t
quote der Z ucke rindustrien  m üßten auch ih re  V e r
luste im  E xportgeschä ft wachsen; g le ichze itig  w ü rde  
die Kom pensation m it dem im  In lande  erz ie lten  
Z o llgew inn  im m er ungünstiger ausfa llen) D abe i 
konn ten  die A nhänger e iner K onven tion  au f das 
Be isp ie l der Tschechosloroakei verweisen, in  der die 
Zuckerbaisse von 1925/26 im  Jahre 1926 eine s ta rke  
A nbau - und P roduktionse inschränkung  zu r Folge 
hatte , die auch je tz t noch n ich t w iede r w ettgem acht 
sein dü rfte . Inzw ischen  ha t sich herausgestellt, daß 
die s ta rke  Ausdehnung des Rübenanbaus, die in  d ie
sem Ja h r in  Europa  s ta ttfa n d , dazu fü h re n  w ird , 
daß Cuba  d ie P roduktionse inschränkung  des V o r
ja h rs  n ich t w iederho lt. E ine  w ich tig e  m a rk t
stützende M aßnahme w ird  d am it in  diesem Ja h r 
fo rtfa lle n . D ie  Lage des W e ltzuckerm ark ts  erscheint 
also w en ig  h o ffnu ng svo ll; m öglicherweise d roh t eine 
W iederho lung  der Baisse von 1925 und  1926. A n 
gesichts dieser S itua tion  w i l l  Be lg ien  im  Anschluß  
an die E m pfeh lungen  der W e ltw irtsch a ftskon fe re n z  
den Abschluß  e iner neuen Z ucke ikonven tion  Vor
schlägen, und, e iner M e ldung  zufolge, so ll sich 
H o lla n d  m it  dem belgischen Vorschlag e inverstanden 
e rk lä r t haben. A uch  die Brüsseler Zuckerkonven
tio n  von 1902 kam  au f d ie In it ia t iv e  eines einzelnen 
Landes zustande. D am als w a r England  das größte 
Absatzgebiet fü r  europäischen Rübenzucker, der zu 
D um pingp re isen  au f den englischen M a rk t gew or
fen  w u rde  und  do rt den englischen K o lon ia lzucke r 
verdrängte. Im  Interesse des K o lon ia lzuckers g r i f f  
die konserva tive  Regierung, d ie  dam als in  Eng land 
am R uder w ar, ein und  brachte  die K onven tion  zu
stande, die im  a llgem einen dem R übenzucker
dum p ing  ein Ende m achte und zu e iner Besserung 
der W e ltzuckerpre ise  fü h rte . D ie  Höhe der Zuclker- 
schutzzö lle  w urde  begrenzt und die te ilnehm enden 
Lände r ve rp flic h te te n  sich, P räm ienzucker m it  'S tra f
zö llen  zu belegen. Englands B e te iligung  an der 
le tz tgenannten  M aßnahme sicherte die W irk u n g  der 
Konven tion , w e il seine S te llung  als größ ter Zucker
m a rk t Europas damals ausschlaggebend w ar. D a 
die libe ra le  R egierung von 1907 an diesen M aß 
nahm en k e in  Interesse m ehr hatte, f ie l die englische 
G arantie  der Z uckerkonven tion  schon v o r K riegs
ausbruch fo r t ;  tro tzdem  konnte  sich die K onven tion  
bis izum K riege  p ra k tisch  w irksa m  erhalten. In 
zw ischen h a t sich Englands S te llung grundlegend 
gewandelt. D e r K o lon ia lzudke r genießt einen V o r
zugszoll, und  in  E ng land  selbst w ird  kü n s tlich  eine 
R übenzuckerindustrie  m it  hohen Präm ien großge
zogen. E ine starke Stütze des Zuckerfriedens, den 
die Brüsseler K onven tion  von 1902 herbe ifüh rte , is t 
also beseitig t. D ie  In it ia t iv e  fü r  eine Erneuerung 
m uß daher heute von den Lände rn  m it einem P ro
duktionsüberschuß  ausgehen, sie kann  n ic h t m ehr 
bei dem größten V erbraucherland  Europas liegen. 
Belgien g ing h ie rin  C uba voran. V e rtre te r der 
cubanischen Zucke rindustrie  haben aber bereits in  
E uropa  über eine Beschränkung auch der euro
päischen A nbau flächen  ve rhande lt (vgl. N r. 26, 
S. 1022), und die Frage d e r P roduktionse inschrän
ku ng  stand auch a u f der Tagesordnung der R üben
zuckerlkonferenz, d ie im  M a i in  Rom s ta ttfa n d . B is
her sind die europäischen Länder e ine r solchen 
R e s tr ik tio n s p o lit ik  o ffe n b a r w en ig  geneigt. Zudem 
bedeutet die deutsche Zo lle rhöhung  zunächst eine
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deutliche  Absage an den Gedanken, die Brüsseler 
K onven tion  erneut in  ve ränderte r Form  aufleben 
zu lassen, d. h. durch  in te rna tiona le  Vere inbarung 
die Zuckerzölle  nach oben zu begrenzen. (D ie  
Brüsseler K onven tion  hatte  eine solche Begrenzung 
m it 6 bzw. 5,50 G o ld fran ks  fü r  Verbrauchs- bzw. 
R ohzucker vorgesehen.) Solange aber Deutschland 
den G edanken e iner solchen K onven tion  ablehnt, 
s ind  ih re  Aussichten gle ich N u ll. D enn D eutsch
lan d  is t in  den N achkriegs jahren  rasch w ieder zu 
einem  der w ich tigs ten  F ak to ren  der europäischen 
Z uo ke rw irtsch a ft geworden und d ü rfte  in  der näch
sten Zeit bei der außero rden tlichen  E n tw ic k lu n g  
seiner In d u s tr ie  die ausschlaggebende Rolle  am 
europäischen Z ucke rm ark t sp ie len. A uch  is t d ie  
deutsche In du s tr ie  darum  am stärksten, w e il fü r  sie 
w ie  fü r  ke inen ih re r  K o nku rre n ten  der In lan dsm ark t 
von ausschlaggebender Bedeutung is t und sie dank 
einem hohen Zollschutz in  der Lage ist, a u f diesem 
In la n d sm a rk t hohe Überpreise zu erzielen. Belgiens 
W unsch nach W ie de ra u frich tun g  der Zuckerkon
vention  is t fo rm e ll an den V ö lke rbu nd  gerichtet, 
la ts ä c h lic h  r ich te t er sich an D eutsch land , von dem 
seine E r fü llu n g  abhängig ist.

lm  ersten Ergänzungsheft 
Die „Vorkriegswerte” in des laufenden Jahrgangs 

der Außenhandelsstatistik der „Vierteijahrshefte 
■' für K o n ju n k t u rfo rschun g"
w ird  eine w e rtvo lle  U ntersuchung über „D ie  Bewer
tung  des deutschen Außenhandels a u f der G ru n d 
lage der V orkriegs w erte “  v e rö ffe n tlic h t. Sie stam m t 
aus dem Statistischen Reichsamt. B ekann tlich  ve r
ö ffe n tlic h t das S tatistische Reichsam t seit über d re i 
Jahren die m onatlichen  Ergebnisse der A u flen - 
h ande lsw e rts ta tis tik  n ich t n u r a u f der G rund lage der 
G egenwartswerte, sondern auch a u f der G rundlage 
sogenannter Vorkriegsm erte. D abei w ird  als „V o r
k rie gsw e rt“  der D u rchsch n ittsw e rt der G ew ich tse in 
h e it der W aren aus den einzelnen sta tistischen N um 
m ern im  Jahre 1913 verstanden. Genauere 
Untersuchungen haben nun  gezeigt, daß diese 
Berechnungsart zu Fehlschlüssen über den V o r
k riegsw e rt des deutschen Außenhandels fü h r t. Diese 
Fehlschlüsse s ind  m ann ig facher A r t.  Zahlre iche 
statistische N um m ern umfassen m ehrere W aren
gattungen und -qua litä ten . H a t sich nun das V e r
hä ltn is  dieser W arenga ttungen  zueinander verscho
ben, d. h. w ird  z. B. von der einen heute m ehr, von 
der anderen w en iger e x p o rtie rt als in  der V o rkriegs
zeit, so b le ib t diese Veränderung in  der Zusammen
setzung der A u s fu h r  bei der dargestellten K o n s tru k 
tio n  des V o rkriegsw erts  unberücks ich tig t. Ferner 
s ind  neue W aren aufgetaucht, die zw a r irgendw ie  
in  den Rahmen des im  wesentlichen unveränderten 
statistischen W arenverzeichnisses e ingefügt sind, fü r  
die aber die Annahm e von „V o rk rieg sw e rten “  au f 
re in  rechnerischer Basis zu Fehlschlüssen füh ren  
muß. A l l  diese Verschiebungen sind seit der V o r
kriegsze it, von der uns heute fast andertha lb  Ja h r
zehnte trennen, so groß, daß die b isher v e rö ffe n t
lich te n  Z iffe rn  als z iem lich  unb rauchba r anzusehen 
sind. Dagegen is t es n a tü r lic h  wünschenswert, fü r  
die E n tw ic k lu n g  des Außenhandels einen M aßstab 
zu finden, der d ie  Preisänderung ausschaltet und so 
d eu tliche r die Veränderungen im  Volum en der 
Außenhandelsbeziehungen erkennen läß t als die

Zusam menstellung des Außenhandels nach Gegen
w artsw erten. H ie rzu  m acht das S tatistische Reichs
am t den Vorschlag, k ü n ft ig h in  einen Vergle ich  des 
lau fenden Jahres m it dem V o r ja h r  durchzu führen , 
der g rundsätz lich  dieselbe Methode anwendet w ie  
der b isherige Verg le ich  m it 1913. Es w äre also der 
Außenhandel des Jahres 1927 m it den E inhe itsw erten  
des Jahres 1926 zu bewerten, um  a u f diese Weise ein 
B ild  von der G esta ltung des Außenhandels zu ge
w innen, w ie  sie sich dargeste llt hätte, wenn keine 
Preisschwankungen eingetreten wären. S icherlich  
h a t das S tatistische Reichsam t recht, wenn es die 
A u ffassung  v e r tr it t ,  daß dabei die gleichen F eh ler
que llen w ie  bei dem bisherigen Verg le ich  m it den 
W erten  von 1913 gegeben sind, daß aber diese F eh ler
que llen  se lbstverständlich  von Ja h r zu Jahr w e it 
geringer s ind  als bei größerem Abstand der V e r
g le ichsjahre. Es n im m t also m it Recht an, daß au f 
diese Weise eine annähernd zu tre ffende  Verg le ichs
basis fü r  zwei Jahre gewonnen w ird . F re ilic h  m uß 
man sich bei a llen  Verg le ichen dieser A r t  über die 
grundlegende Tatsache k la r  sein, daß sich die E n t
w ic k lu n g  des Außenhandels a u f der einen und die 
der Preise a u f der anderen Seite n ich t unabhängig 
voneinander vo llz iehen. V ie lm ehr w irk e n  P re isver
schiebungen a u f die G esta ltung des Außenhandels 
ein. D ie  Ausscha ltung von Preisschwankungen 
m acht also zw a r einen Verg le ich  der Mengen des 
Außenhandels a u f e in he itlich e r W ertbasis m ög lich ; 
sie gestattet aber n ich t, Rückschlüsse d a rau f zu 
ziehen, w ie  sich der Außenhandel bei e in he itlich e r 
Pre isgestaltung w irk l ic h  gestaltet hätte. A uch  die 
neue M ethode des M engenvergleichs a u f e inhe it
lic h e r Preisbasis kann  die S ta tis tik  des Außenhandels 
n ich t von der V e rp flic h tu n g  befre ien, sich über seine 
E n tw ic k lu n g  un te r ökonomischen G esichtspunkten 
Rechenschaft abzulegen. W enn w ir  z. B. in  den 
le tzten M onaten beobachten, daß in  unserer F u tte r
ge tre idee in fuh r eine Verschiebung von Futtergerste  
zu Mais eingetreten ist, so lie g t die H auptursache 
d a fü r in  der Veränderung des Preisverhältnisses 
dieser beiden G etreidearten. D e r Verg le ich  au f der 
W ertbasis des V o rjah res  w ird  dieses M o tiv  n a tü r lic h  
n ic h t erkennen lassen. D ie  Beispie le h ie r fü r  ließen 
sich mehren. T ro tz  dieses grundsätzlichen Bedenkens 
gegen eine unvors ich tige  A usw ertung  d e ra rtige r V e r
gleichsmethoden w ird  man es begrüßen müssen, daß 
das Statistische Reichsam t seine statistischen M etho
den zu ve rfe ine rn  sucht. W ir  hoffen , daß man die 
neuen Berechnungen fü r  das Ja h r 1926 im  Verg le ich  
zu 1925 und fü r  d ie M onate dieses Jahres d u rch 
fü h r t. W ir  zw e ife ln  n ic h t daran, daß insbesondere 
bei der A u s fu h r die neue Methode die stetige Aus- 
fuhrste igerung, die in  diesen 2% Jahren vo r sich ge
gangen ist, deu tlicher erkennen lassen w ird , als es 
b isher an Fland der G egenw artswerte m ög lich  w ar.

D e r V e rw a ltun gs ra t der 
Die Postvorlage genehmigt! Deutschen Reichspost ha t

die im  le tzten  H e ft er-
-------- ---------- ;-----  ö rte rte  G ebührenvorlage,
die nach der eigenen Aussage des Postm inisters zu 
einem 2Oprozentigen Verkehrsrückgang  füh ren  kann, 
nach leb ha fte r D ebatte  genehmigt. D a  der Reichs
tag gegenw ärtig  in  den Ferien w e ilt  und im  K a b in e tt 
der opponierende R eichsm irtschaftsm in is te r über
s tim m t w orden ist, so verm ag n ich ts die W ir ts c h a ft 
vo r der am 1. A ugust e in tretenden Belastung zu
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schützen, d ie  zw eife llos ve rm eidbar gewesen wäre. 
D ie  einzige M ilde rung , d ie  der G e b ü h re n ta rif gegen
über der Vorlage des M in is te rium s en thä lt, besteht 
da rin , daß keine Schlechterste llung der G roßstädte 
™  O rtsve rkehr erfo lgen soll. Im  übrigen  is t der 
O r ts ta r if  fü r  B rie fe  von 5 a u f 8, fü r  K a rten  von 3 
au i 5 R p fg . e rhöht worden, das F e rn b rie fp o rto  von
10 au f 15 R pfg ., d ie  G ebühren fü r  D rucksachen, 
1 akete und Geldsendungen dementsprechend. W ie  
unnötig  eine T a rife rh öh un g  in  diesem Ausm aß w ar, 
bewies der im  le tzten  A u genb lick  dem V e rw a ltungs
ra t vorgelegte A b s c h lu ß  fü r  192612?, der aber die 
Verhandlungen n ic h t m ehr zu beeinflussen ve r
mochte. E r  e n tsp rich t ungefähr dem Ergebnis, das 
W ir im  le tzten  H e ft e rw arte ten ; es is t ein V o rg r if f  
v on 17,8 M ilk  RM. a u f das F in a n z ja h r 1927/28 nö tig  
geworden, der den des Vorjahres a u f 48 M ilk  erhöht. 
D ie  Betriebsausgaben werden m it 1437 (i. V . 1392)

b lh , die Abschre ibungen m it 160 (147) M ilk  RM. 
ezi f fe r t; d ie „Zuw eisung  zum Verm ögen“  be träg t 

n u r 55,8 (217) M il l .  RM., da von dem Gesamtzugang 
un Sachgütern in  Höhe von 212,7 (i. V. 221,1) M il l .

msmal die A n le ihe  von 150 M ilk  in  Abzug kom m t, 
von k le ineren  Posten a u f beiden Seiten abgesehen.

je A b lie fe ru n g  an das Reich  beträg t, w ie  vorge
sehen, 70 M ilk  aus dem Betriebsgew inn; w eite re  

M ill.  w erden der Rücklage entnommen, d ie  sich 
ja m it  w ieder a u f den vorgeschriebenen M indest
betrag von 100 M ilk  R M . erm äßigt. Betriebsein
nahmen w erden m it  1715 (1724) M ilk  ausgewiesen, 
M <k |U n0ck  D ,2  M ilk  an Zinsen kommen. D e r A b 
schluß is t also durchaus n ic h t ungünstig , und  w enn 
man bedenkt, daß die Mehrausgaben aus der M ie ten- 
und G ehaltserhöhung sowohl durch  die Um satz- 
s eigerung als auch durch  Ersparnisse des Betriebs 
zum großen T e il kom pensiert w erden könnten , be- 
g re ilt  man die E ile  n ich t, m it  der die P ostve rw a ltung  
eine so schwerw iegende Maßnahme w ie  die 50pro- 
^entige Gebührenerhöhung d u rchg e füh rt hat. Schon 
a s w ir  h ie r das erstemal die T a r if  p lane der Post 
e rörterten  (vgl. N r. 18, S. 700), rie ten  w ir  der Post
ve rw a ltung, zunächst abzuwarten. E in  w ich tig e r 

os*en ihres Bedarfs w aren Ausgaben fü r  A n lage
zwecke, insbesondere fü r  den Fernsprechbetrieb, 

en größten T e il dieses Bedarfs w o llte  sie a u f A n -  
ei i e. nehmen; w enn der R eichsbankpräsident das 

ve i l in d e r t hat, so t r i f f t  ih n  die V e ran tw o rtu ng  fü r
B M  ^ eJ.astun£ der W irts c h a ft. U nge fäh r 100 M ilk  

, ■> c'Je fü r  den lau fenden Neuzugang an Sprech-
S e eij. angesetzt w aren, sollen in  Z u k u n ft aus den 
f k  o diesem Zweck erhöhten Telephongebühren 
T ie . en; w enn der Zugang in fo lge  Verteuerung der 

geringer is t als in  frühe ren  Jahren, so er- 
w V *  i^ 0' 1 dieser  B edarf evtl, noch erheb lich . O b- 

• °  , a so diese Summe aus verm ehrten  Betriebs-
nj en fließ en  kann  und  w ird , deren E rträg n is  

z * ! 1111 ^ fe r id e n  Ja h r noch n ic h t zu übersehen is t 
i rsc em lich  w ird  es aber erheb lich  größer sein 

siVt.C i * eda rfO» s te llt es die Post so dar, als ob es 
. I 1 lc !’. ua l v ö llig  ungedeckte Ausgaben hande lt, 

Wl1!’ hauptsäch lich  zu diesem Zweck, die 
■ , 1S| T1 os tta rife  dauernd  um  50 % erhöhen. Es 

Wer'v e rs tä n d lic h , w ie  die M itg lie d e r des V e r- 
d e re r U,p ra S. c !ese F inanzgebarung b illig e n  konnten, 
der P . g rnndung  v ö llig  unzure ichend w ar. Bis
1 1  el ? au ," ,misSar das M a te ria l g e p rü ft hat, 
Können vie le  M onate vergehen. Es m uß jeden fa lls

ve rlang t werden, daß die Ergebnisse dieser P rü fu n g  
in  g röß ter A u s fü h r lic h k e it p u b liz ie r t werden. D a r
über hinaus b le ib t d ie Frage e iner Revision des 
Reichspostfinanzgesetzes zu p rü fen .

— ......... : D ie  V e rw a ltun g  der Ver-
Produktionszifftrn  ̂ ein ig ten  Stahlm erke A .-G . 

der Vereinigten Stahlwerke ha t an läß lich  des A b - 
------------  ---------------Schlusses der neuen Am e
r ik a -A n le ih e  eine Reihe von Z iffe rn  über die E n t
w ic k lu n g  von P roduk tion  und Um satz seit der G rü n 
dung, und  zw a r schön vor der P ro sp e k tve rö ffe n tli
chung bekanntgegeben. Anscheinend ist sie dabei von 
dem begrüßenswerten Gedanken ausgegangen, daß 
m an der deutschen Ö ffe n tlic h k e it n ic h t zum uten 
könne, exakte  Angaben über deutsche G esellschaften 
n u r aus frem dländ ischen Q uellen zu beziehen. D ie 
ses V e rha lten  sollte Schule machen, dam it jene r F a ll 
n ic h t w ieder e in tr it t ,  daß sich die deutsche Presse 
die D iv idende  der A E G  aus A m e rika  d rahten  lassen 
muß. V ie lle ic h t w a r bei den V ere in ig ten  S tah l
w erken  aber auch der W unsch maßgebend, der 
K r i t ik  entgegenzutreten, m it  der d ie  neue A n le ihe  in  
der Ö ffe n tlic h k e it beg le ite t w urde. A uch  w ir  haben 
vo r e iner Woche unserer V e rw underung  A u sd ru ck  
verliehen, daß die Gesellschaft, d ie erst im  vo rigen  
Jahre un te r V e rp fä nd u ng  fast der gesamten Im m o b i
lien  eine V ie rte lm illia rd e  flüss ig  gemacht hat, nun  
schon w ieder G e ld  b ra uch t; daß sie das an sich schon 
hohe A k tie n - und  O b lig a tio n e n ka p ita l w e ite r erhöht, 
w e il sie o ffenba r die Kosten der R ationa lis ie rung  
unterschätzt hat. D ie  ve rö ffe n tlich te n  Z iffe rn  sollen 
nun  die bereits erzie lten R ationa lis ie rungserfo lge  ve r
deutlichen. Es w ird  m itge te ilt, daß die K oh lenp ro - 
d u k tio n  im  zw eiten Q u a rta l 1927 gegenüber dem 
ersten V ie r te lja h r  nach der G ründung  eine Steige
rung  um  13,8 Prozent a u f 6,1 M il l .  t  e rfahren  hat, 
d ie  Kokserzeugung  um  39,9 Prozent au f 2,08 M ill.  t, 
d ie P ro du k tion  von Roheisen um  65,9 Prozent au f 
1,63 M ill.  t, von Rohstahl um  64,4 Prozent au f 1,72 
M ill.  t  von Walzeisen  um  55 Prozent a u f 1,25 M il l .  t. 
H in te r  diesen Z iffe rn  b le ibe die Belegschaftsoer- 
m ehrung  um  13 Prozent a u f 195 905 Personen w e it 
zu rück. Noch deu tlicher seien die R a tiona lis ie rungs
erfo lge bei der A ugust Thyssen-H ütte, bei der sich 
die P ro du k tion  an Roheisen, Rohstahl und W alzeisen 
m ehr als verdoppe lte , w ährend  die Belegschaft sogar 
von 11 474 a u f 11 162 Personen sank. Diese Z if fe rn  
sind gew iß e rfre u lich  und  n iem and w ird  die dam it 
erz ie lten  E rfo lge  unterschätzen. A b e r es b le ib t doch 
zu beachten, daß zw ischen dem zw eiten Q u a rta l 
1926 und dem zw eiten  Q u a rta l 1927 ein gew altiger 
a llgem e inm irtscha ftliche r  U nterschied besteht. D a 
m als befand sich D eutsch land m itte n  in  der K rise, 
der englische K oh lens tre ik  f in g  erst an, sich auszu
w irke n , w ährend  sich die E isenindustrie  gegenwärtig  
in  einem S tad ium  guter K o n ju n k tu r  be findet. Bei 
schlechter Ausnu tzung  der A n lage is t das V e rhä ltn is  
zwischen P ro du k tion  und  A rb e ite rza h l n a tü r lic h  stets 
schlechter als bei gutem Geschäftsgang, denn keine 
Indus trie , die Q u a litä tsa rb e it leisten w il l ,  ka nn  bei 
s ta rke r P roduktionsverm inderung  eine entsprechende 
Entlassung von A rb e ite rn  vornehmen. E in  gewisser 
Stam m  an Facharbe ite rn  m uß im m er bei behalten 
werden, schon um fü r  k ü n ft ig e  A u fträ g e  gerüstet zu 
sein. Zudem bedarf e in  W erk , das a u f eine große P ro
d u k tio n  e ingerich te t ist, bei Betriebse inschränkun
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gen auch fü r  den L e e rla u f gewisser A rb e itsk rä fte . 
Deshalb d a r f m an die gesch ilderten E rfo lge  n ich t 
a lle in  der R a tiona lis ie rung  zurechnen, sie b ringen  
auch die a llgem eine Geschäftsbelebung zum A us
d ruck . V o r a llem  aber is t der Umsatz der V e re in ig 
ten  S tah lw erke  enttäuschend. E r  be trug  in  den 
ersten z w ö lf M onaten seit der G ründung  knapp  
1250 M il l .  RM. W enn m an überlegt, daß fü r  diese Zeit 
e in A k t ie n k a p ita l von 800 M ill.  RM., Genußscheine 
von 125 M il l .  RM., a lte  O b liga tionen  von 150 M il l .  RM. 
und  fü r  den größ ten T e il des Jahres (vom 1. J u li ab) 
auch neue O b liga tionen  von 250 M ill.  RM. zu ve rz in 
sen waren, so e rg ib t sich, daß dem Umsatz e in lang
f r is t ig  investiertes K a p ita l von insgesamt 1325 M ill.  
RM. gegeniiberstand. D abe i is t der R ückoerg iitungs- 
anspruch der G ründer fü r  vorgestreckte A k t ie n  noch 
n ic h t be rücks ich tig t. Das K a p ita l w u rde  also n ich t 
ein einziges M a l umgeschlagen. D ie  Z if fe r  bes tä rk t 
also die A ns ich t, daß das K a p ita l der V ere in ig ten  
S tah lw erke  verwässert ist.

~  U n te r dem 16. J u li ha t 
Achtstundentag d er R eichsarbe itsm in ister
und Eisenpreis eine Verordnung  erlassen,

—— rri—  -  die fü r  etwa e in  F ü n fte l
der von der Eisen- und  S tah lindus trie  beschäftig ten 
A rb e ite r  vom  1. Januar 1928 an g rundsä tz lich  den 
A chts tunden tag  e in fü h rt. M it  der Verordnung  w ird  
einem G u tachten  Rechnung getragen, das der 
Arbeitsausschuß des R eichsw irtschaftsra ts, der sich 
m it der Frage der A nw endung  von § 7 der V e ro rd 
nung über die A rbe itsze it vom Dezember 1923 be
schäftig t, e rs ta tte t ha t. D ieser § 7 bestim m t, daß die 
täg liche  A rbe itsze it bei A rb e ite rn , d ie  u n te r beson
dere schw ierigen Verhä ltn issen arbeiten, die D auer 
von acht Stunden n ich t überschre iten d a rf. F ü r  die 
u n m itte lb a r an den H ochöfen  beschäftig ten  A rb e ite r 
g i l t  nach dieser V o rs c h r if t der A ch ts tundentag  
bereits se it 1925; seine Ausdehnung a u f d ie  in  den 
S tah l- und  W a lzm erken  beschäftig ten  A rb e ite r w urde  
in  dem G utachten  des R e ichew irtschaftsra ts fü r  die 
Ze it vom  1. Januar 1928 an be fü rw o rte t. D abe i er
gab sich d ie  überraschende S itua tion , daß sich n ich t 
n u r die A rbe itnehm er, sondern auch d ie  A rbe itgeber 
d a fü r  aussprachen, so daß das G u tachten  e in 
s tim m ig  angenommen w urde. Es is t n ic h t v ö llig  ge
k lä r t ,  w arum  die A rbe itgeber, u n te r denen sich e in 
fluß re iche  S chw erindustrie lle  befanden, fü r  das G u t
achten s tim m ten . Bei späteren Verhand lungen 
sprachen sich andere V e rtre te r der Schw erindustrie , 
d ie n ic h t an den Verhand lungen  des A rbe itsaus
schusses te ilgenom m en hatten , dah in  aus, d ie  A rb e it
gebervertre te r hä tten  zugestim m t, um  a u f jeden F a ll 
d ie vorgeschlagene Ausnahm ebestim m ung  zu sichern, 
derzufo lge  der R eichsarbe itsm in is ter das In k ra f t 
tre ten  des Achtstundentages hinausschieben könne, 
w enn am 1. Januar 1928 die w irtsch a ftlich e  Lage in  
einem T e il des Reichsgebiets oder in  e inzelnen Be
tr ieb en  die D u rc h fü h ru n g  der A rb e itsze itve rkü rzun g  
ohne schwere G efährdung  der In d u s tr ie  oder des 
Betriebs in fo lge  besonderer Umstände n ic h t gestatte. 
Diese E rk lä ru n g  is t jedoch n ic h t sehr p laus ibe l; es 
is t ungew öhn lich , daß m an sich Vorschlägen an
schließt, d ie man an sich ablehnt, n u r  um  eine e in 
zelne, fre ilic h  rech t dehnbare Ausnahm ebestim m ung 
in  diese Vorschläge e inzufügen, ungew öhn lich  zum al 
dann, w enn die Annahm e der Vorschläge auch ohne

die S tim m en der g rundsätz lichen  Gegner gesichert 
ist. Anscheinend h a t eine andere E rw ägung  die 
S chw erindustrie  b e i ih re r  A bstim m ung  bee in fluß t. 
D ie  V e rkü rzung  der A rbe itsze it w ird  zu e iner er
heb lichen M ehre inste llung  von A rb e its k rä fte n  fü h ren  
—  die A rbe itgeber sprechen von 18 000, d ie A rb e it
nehm erschaft n u r  von 9000 M ann. D a  die gegen
w ä rtig e n  Verd ienste  p ro  Sch icht w ahrsche in lich  
au frech te rha lten  w erden, also eine Lohnerhöhung 
p ro  A rbe itsstunde e in trä te , so w ürde  sich daraus 
eine Jahresbelastung der In d u s tr ie  von 50 bzw . 
25 M il l .  RM. ergeben. Angesichts dieser unbestre it- 
barenM ehrbe lastung scheint nun  die S chw erindustrie  
dam it zu rechnen, daß man ih r  eine Pre iserhöhung  
zugesteht, deren D u rc h fü h ru n g  b isher am W id e r
stand der ö ffe n tlich e n  M einung und des R e iohsw irt- 
eohaftsm inisterium e gescheitert ist. Anscheinend 
h o ff t  sie, daß die verarbeitende In du s trie , d ie  
sich a u f der Tagung des Vereifns Deutscher 
M asch inenbau-A nsta lten  scha rf gegen d ie  Sozia l
p o lit ik  des R eichsarbe itsm in isters gew andt hatte , d ie 
Preiserhöhung als neuen „Braunsschen Pre iszu
schlag  , d. h. als eine sozia lpo litische D em onstration, 
akzep tieren  w ürde. G le ichze itig  sprach w o h l d ie  
E rw ägung m it, daß eine solche Pre iserhöhung d ie  
P re is p o lit ik  des R e ichew irtschaftsm in is te rs durch 
kreuze. W irtsch a fts - und  sozia lpo litische E rw äg un 
gen haben also die A bstim m ung  der V e rtre te r der 
S chw erindustrie  im  R e ichsw irtscha fts ra t b e e in flu ß t 
und zu dem paradoxen  R esu lta t g e fü h rt, daß A rb e it
geber und A rbe itnehm er der S chw erindustrie  in  
e iner der m eist u m strittenen  soz ia lpo litischen  S tre it
fragen  so lidarisch  w aren. Se lbstverständ lich  ha t d ie  
S o lid a ritä t n ich t lange gedauert und in  den V e rhand
lungen über die p rak tische  Ausm ertung  des G u t
achtens, die be im  R eichsarbe itsm in ister in  Anwesen
h e it des R e ichsw irtschaftsm in is te rs s ta ttfanden , is t 
es zu schweren M einungsverschiedenheiten zw ischen 
den beiden P arte ien  gekommen. D e r Reichsarbeits
m in is te r schloß sich indes dem G u tachten  des Reichs- 
w irtscha fte ra ts  an und ordnete die D u rc h fü h ru n g  
des Achtstundentags fü r  d ie  in  Frage kom m enden 
A rbe itska tegorien  vom 1. Januar 1928 m it der 
oben e rw ähnten  Ausnahm em ögliohke it an. G le ich 
ze itig  aber w urde  in  D üsse ldorf über die Verlänge
rung  des bisherigen A rbeitsze itabkom m ens fü r  d ie  
nordm estliche G ruppe  der Eisen- und S tah lindus trie , 
das am 1. A ugust a b läu ft, ve rhande lt und  ein 
Schiedsspruch  g e fä llt, der schon vom 1. A ugust an 
eine V e rkü rzung  der A rbe itsze it n ic h t n u r fü r  d ie  
von der Verordnung  des Reichsarbe itsm in isters be
tro ffe n e n  A rbe ite rka tego rien , sondern auch fü r  
andere A rb e ite r der S chw erindustrie  vorsieht. W a h r
schein lich  w erden beide Parte ien  diesen Schieds
spruch ablehnen; die Frage der A rbe itsze it in  dieser 
w ich tig s ten  G ruppe  der Schw erindustrie  w ird  also 
im  Anschluß  an die erste Entscheidung noch e inm al 
vom R eichsarbe itsm in ister fü r  d ie Zeit vom  1. A ugust 
b is  zum 1. Januar entschieden w erden müssen, eine 
Aufgabe, die zw eife llos schwerer is t als d ie  erste. 
Denn um  diese Frage können  le ich t e rnstha fte  
A rb e itskä m p fe  entstehen. Jedenfa lls is t angesichts 
der soz ia lpo litischen  S tre itig ke ite n  eine E isenpre is
erhöhung in  den Bereich der M ö g lich ke it ge rück t. 
D e r deutsche Eisenpre is  ha t im  V e rh ä ltn is  zu dem 
W e ltm a rk tp re ise n  gegenw ärtig  eine Höhe e rre ich t, 
die es in  E in z e lfä lle n  sogar schon z u r V e rle tzung
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des Gebietschutzabkomm ens durch  die belgische 
E isen industrie  h a t kom m en lassen, d. h. d ie  Preise 
liegen über der P a r itä t W e ltm a rk tp re is  +  F ra ch t +  
Zoll. E ine E isenpre iserhöhung w ürde  diese D iffe re n z  
zw ischen deutschen und  W e ltm a rk tp re ise n  noch 
verstärken. D ie  Höhe dieser D iffe re n z  ze igt schon 
heute deu tlich , daß d ie  In te rna tiona le  R ohstah l
gem einschaft n ic h t d ie  A ng le ichung  der deutschen 
Eisenpreise an die Auslandspreise gebracht ha t, den 
die E isenverbraucher von ih r  e rho fften . F ü r  sie ha t 
darum  eine E isenpre iserhöhung ernste Bedeutung.

Die Überproduktion 
an Schiffstonnage

D ie  vo r ku rzem  v e rö ffe n t
lich te n  Berechnungen von 
L loyds Register o f S h ip -

~ ' -.~ ■ — p in g  über den Stand der
W e lthande ls flo tte  zeigen fü r  das am 30. J u n i abge
laufene B e rich ts ja h r eine geringe w eite re  Zunahme 
um  kn ap p  2 %. Insgesamt w ird  d ie W elttonnage 
von L lo y d  a u f 65,2 M ill.  t  b e z iffe rt ; davon e n tfa lleu  
63,3 M ill.  t  a u f D a m p fe r und  M o to rsch iffe  (plus 
0>6 M ill.)  und  n u r  1,9 M ill.  t  a u f Seglertonnage. In  
den einzelnen Ländern  s ind wesentliche Verände
rn ngen n ic h t zu verzeichnen. Bem erkenswert ist, 
daß D eutsch land  m it  e inem  Zugang von 258 000 
Brutto -R eg iste rtonnen den größten Zumachs au fzu - 
tveisen hat, der es a lle rd ings  in  der in te rna tiona len  
Rangordnung n ic h t h a t au frücken  lassen, w ährend  
ln  den V ere in ig ten  Staaten und  in  k le inerem  Maße 
auch in  E ng land  ein Rückgang eingetreten ist. Von 
ausländischen H ande ls flo tten  h a t nächst D eutsch land 
I ta lie n  den größten Zuwachs zu verzeichnen. Das 
mt n ic h t w e ite r ve rw un d erlich , w enn m an in  Rech
nung s te llt, daß die B a u tä tig ke it sowohl in  D eutsch
land  als auch (in  erheb lich  stärkerem  Maße) in  
Ita lie n  m it s taatlichen M it te ln  ge fö rde rt w ird . D ie  
absoluten Z if fe rn  von L lo yds  Register geben jedoch 
cm  falsches B ild  von der Le is tungs fäh igke it in  der 
W e ltsch iffah rt, da do rt jedes S c h iff über 100 B ru tto - 
oegistertonnen, mögen es F ischere ifahrzeuge, Schlep
per, Bergungsdam pfer, S ch iffe  au f den großen am eri
kanischen Seen usw. sein, gezählt w ird . L loyds  Re
g ister versucht diesem n a tü rlich en  M angel der U r- 
s ta tis tik  dadurch abzuhelfen, daß es in  einer zweiten 
S ta tis tik , d ie  g le ichze itig  v e rö ffe n tlic h t w urde, n u r 
c ie Q ualitä tstonnage, d. h. S ch iffe  über 1000 B ru tto - 
Registertonnen, e rfaß t, dagegen über 25 Jahre a lte  

c h ilfe  von w en iger als 5000 t, die Spezia lfahrzeuge 
und die am erikanischen Seenschiffe ausschaltet. Es 

om m t dann zu einem Gesamtbestand von 24,77 M il l .  
fu tto -R egiste rtonnen, der sich a u f die w ich tigs ten  
ander w ie  fo lg t v e rte ilt  (in  K la m m em  die 
if fe rn  der u rsp rüng lichen  S ta tis tik ) :

G roß b rita nn ien  u. Ir la n d
Ver. S t a a te n .....................
Ita lie n
D e u ts c h la n d .....................
F ra n k re ich  .....................
Japan ..........................
H o l la n d ...............................
N o r w e g e n ..........................
Andere  Länder . . . .

M il l .  Br.-Reg.-T,
• 9,3 (19,2)
• 5,5 (13,7)
■ 1,7 ( 3,4)
• 1,5 ( 3,3)
• 1,5 ( 3,4)
• 1,5 ( 4,0)
. 1,4 ( 2,6)
. 0,5 ( 2,8)
. 1,8 (10,8)

D er englische A n te il an dieser Q ualitä ts tonnage be- 
rag t dann 37,72 % (gegen 30,31 % an der Gesamt- 
onnage); bei D eutsch land erhöht sich die Quote au f 

Segen 5,25%. H ie r  zeigen sich d eu tlich  die

E rfo lge  des W iederaufbaus der deutschen H andels
flo tte , d ie  naturgem äß sehr ju n g  ist. (Deutschland 
ha t an S ch iffen  un te r fü n f  Jahren  m it  25,2 % den 
größten A n te il von a llen  Nationen.) Nach dieser 
Berechnung rü c k t D eutsch land auch au f den v ie rten  
P la tz  der H ande ls flo tten  der W e lt gegen den 
sechsten P la tz  bei der Berücks ich tigung  der Gesamt- 
tonnage. — D ie  Tendenz in  der S c h iffa h rt geht 
schon seit längerer Ze it a u f E rhöhung  der Q u a litä t. 
Das p rä g t sich auch d a rin  aus, daß die Zahl 
der abgew rackten S ch iffe  im  abgelaufenen J a h r 
w iederum  zugenommen hat. Betrugen die A b 
w rackungen  1926 800 000 t, so w ird  in  S ch iffa h rts 
kre isen fü r  1926/27 m it  e iner V e rjü ng un g  der W e lt
hande ls flo tte  um  1 M ill.  t  gerechnet. D ie  Q u a litä ts 
ste igerung d e r W e lthande ls flo tte  kom m t auch d a rin  
zum A usdruck, daß die M otortonnage  je tz t rascher 
w ächst als d ie  D am pfertonnage. D ie  Ö lfeuerung  
w ird  im m er m ehr herrschend: 34,90 % de r W e lt
hande ls flo tte  verwenden heute flüssigen B re nn s to ff 
gegen 28,16 % 1926 und 2,65 % 1914. Diese Q u a litä ts 
ste igerung der W e lthande ls flo tte  is t u n te r dem 
D ru c k  der Verhä ltn isse entstanden. D ie  fü r  den zu
sam m engeschrum pften W e lthande l v ie l zu große 
W e lthande ls flo tte  der N achkriegsze it fü h rte  zu e iner 
D eroute  der F rach tenm ärkte , so daß die Reeder ge
zwungen waren, ih re  Betriebe zu ra tiona lis ie ren , 
wenn sie sich e rfo lg re ich  behaupten w o llten . H eute  
ha t der W e lthande l w ieder den V o rkriegsum fang  
überschritten , und  es w ird  v ie lfa ch  die A n s ich t ve r
treten, d ie  Beschäftigungslage in  der W e lts c h if fa h rt 
w ürde  sich bessern. G egenw ärtig  sind jedoch die 
F rach tra ten  der T ra m p s c h iffa h rt (n ich t der L in ie n 
s c h iffa h rt)  gedrückt, nachdem der Boom w ährend 
des K oh lenarbe iterstre iks längst vo rüber ist. D e r 
F rach ten index der englischen S c h iffa h rt (1013 =  100) 
ze igt fü r  J u n i einen Stand von 115 gegen 124,8 im  

,  M ai. T ro tzdem  sind die T ram p-R eeder m it O p t i
m ismus e r fü llt ,  w ie  aus e iner U m frage  der fü h 
renden englischen S c h iffa h rts z e its c h rift „F a irp la y “  
zu ersehen is t. A lle rd in gs  w ird  ausd rück lich  ge
sagt, daß die S c h iffa h rt sich n u r  bei e iner w eite ren  
W iederbe lebung des W elthandels erholen könne  
und  im  besonderen nu r, w enn E uropa  seine durch  
den K rieg  und  eine ku rzs ich tige  p ro tektion is tische  
P o lit ik  verlorene S te llung a u f dem W e ltm a rk t 
w iedergewänne. Es w äre  zu wünschen, daß d ie  
H o ffnu ng e n  der Reeder in  E r fü llu n g  gingen, aber 
d ie  Ergebnisse des W eltsch iffsbaues im  zweiten 
Q u a rta l 1927 zeigen, daß die W e lthande ls flo tte  in  
den kommenden M onaten reichen Zuwachs an neuer 
Q ualitä ts tonnage  e rha lten  w ird , d ie  naturgemäß* 
fa lls  ke ine A usw eitung  der V e rfra ch tu n g  s ta ttfin d e i*  
konkurrenzverschärfend  w irk e n  m uß. Im  zweiten 
Q u a rta l is t der Auftragsbestand im  W e ltsch iffba u  
a u f 2,8 M il l .  B ru tto -R eg iste rtonnen gestiegen; ¡m  
ersten H a lb ja h r  1927 sind n ic h t w eniger als 756 567 
B ru tto -R eg iste rtonnen vom Stapel gelassen w orden ! 
Diese erholte  N eubau tä tigke it zeigt sich in  säm t
lichen  S ch iffb au län de m  und  is t eine Folge ve r
s tä rk te r S ch iffahrtssubvention  und von E rw artungen* 
die an den Frachtenboom  w ährend des B e rga rbe ite r
stre iks g e kn ü p ft w urden. D ie  deutsche W e r ft
indus trie  steht m it an der Sp itze  m it  e inem  A u f
tragsbestand von 407 620 B ru tto -R eg iste rtonnen am
30. J u n i gegen 350 933 B ru tto -R eg is te rtonnen  am
31. M ärz. Sie w ird  n u r ü b e rtro ffe n  von E ng land , 
wo sich 1,4 M il l .  B ru tto -R eg iste rtonnen im  Bau be
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finden. A lle rd in gs  is t zn berücksichtigen, daß die 
L lo y d s ta tis tik  n u r  die S ch iffe , an denen w irk l ic h  
gearbeite t w ird , be rücks ich tig t, n ic h t hingegen die 
S ch iffe , deren Bau vo rbere ite t w ird . So fe h lt in  
den deutschen B a u z iffe rn  u. a. der eine Riesen- 
d am p fe r des L lo y d  und  die beiden G roßm otor
sch iffe  der Hapag. Nach e iner p riva te n  deutschen 
S ta tis tik  b e lä u ft sich der Au ftragsbestand  in  
D eutsch land a u f n ic h t w en iger als 800 000 B ru tto - 
Registertonnen. D a m an weiß, daß in  F rankre ich , 
in  H o lland  und in  Norwegen sowie in  den V e r
e in ig ten  Staaten große Neubauprogram m e in  V o r
bere itung  sind, so llte  man die S itua tion  in  der W e lt
s c h if fa h rt u. E. doch n ic h t m it  a llzu  großem O p ti
m ismus ansehen.

" ~ ~~ D ie  V e rw a ltu n g  der F. H .
Neuer Rückzug Ham m ersen A .-G . in  Os-

derHammersen-Verwaltung n ab rück  h a t nunm ehr
. ........... -  zum 4. August die zw eite

o rden tliche  G enera lversam m lung e inberufen, die 
durch  die B ilanzve rtagung  no tw end ig  geworden is t 
(vgl. N r. 21, S. 837). G le ichze itig  h a t die V e rw a l
tu n g  ein Rückzugsm anöver du rchge füh rt, ein Beweis 
d a fü r, daß sie m ehr und m ehr die Schwäche ih re r  
Position  erkennt. Nachdem  die O ppos ition  bereits 
d ie  Ausgabe e iner w e ite ren  M ill io n  RM. S tam m aktien  
zu Schutzzwecken ve rh in d e rt und die E inz iehung 
■der 100 000 S tück S chutzaktien  zu je  e iner M a rk  
durchgesetzt hatte , entschloß sich die V e rw a ltun g  
nunm ehr dazu, die m it 25% eingezahlten A k t ie n  im  
Betrage von 5 M ill.  RM. aus der le tz ten  Emission, die 
a u f e igenartige Weise in  den Besitz eines V e rw a l
tungskonsortium s gelangt w aren, an den u rsp rü ng 
lichen  A ktienze ichner, den Barm er B ank-V ere in , zu
rückzugeben. D e r B ank-V ere in  erneuerte d a fü r die 
V e rp flic h tu n g , den etw aigen Verw ertungsgew inn  an 
d ie  G esellschaft abzuführen. D a m it ha t die O ppo- # 
f iit io n  in  einem w eite ren  P unkte  gesiegt. Sie hatte  
der V e rw a ltun g  beka nn tlich  vorgew orfen, daß sie 
s ich  jene A k t ie n  in  e iner gegen die guten S itten  ve r
stoßenden Weise angeeignet und sich dam it zu 
Lasten der G esellschaft bere ichert habe. D ie  A k t ie n  
w aren  dem B arm er B ank-V ere in  zu P a ri überlassen 
w orden  m it der V e rp flic h tu n g , den M ehrerlös an 
die G esellschaft abzuführen, aber es w urde  g le ich
ze itig  ve re inbart, daß er an demselben Tage die 
A k t ie n  zu demselben Kurse an  das V e rw a ltungs
konso rtium  übertragen solle. D ie  A us lie fe rung  an 
die Bank, so a rgum en tie rte  die O pposition , sei also 
n u r  ein Scheingeschäft gewesen, durch  das sich die 
V e rw a ltu n g  einen K u rsgew inn  von run d  80% gle ich 
4 M il l .  RM . angeeignet habe. A lle rd in g s  w a r dabei 
zu berücksich tigen, daß der Börsenkurs  der H am 
m ersen -A k tien  damals n u r 86% betrug, so daß man 
d ie  A u ffassung  der V e rw a ltung , sie habe ein „O p fe r “  
gebracht, m indestens in  demselben Maße als berech
t ig t  ansehen kann  w ie  den \  o rw u r f der „Bere iche
ru n g “ . Das O snabrücker G erich t, das sich in 
zw ischen m it dem F a ll beschäftig te , ha t zw a r dem 
A n tra g  der O ppos ition  a u f N ic h tig ke itse rk lä ru n g  der 
Aktienausgabe  n ic h t stattgegeben, aber in  der Be
g ründung  im m erh in  die S itte n w id r ig k e it des Ge
schäfts bestä tig t. D u rch  die Rückgabe an den 
B arm er B ank-V ere in , die ebenfa lls zu P a ri e rfo lg te , 
is t zw ar der Schutzcharakte r der A k t ie n  n ic h t be
se itig t, die V e rw a ltun g  im  S tim m rech t also n ich t ge

schwächt, aber d ie K u rsd iffe re n z  von 4 M il l .  RM . 
den A k tio n ä re n  w ied e r zuge füh rt worden. Nach 
dieser W iedergutm achung g laub t sich die V e rw a l
tu n g  berechtig t, in  den noch zu r D iskussion stehen
den F ragen eine um  so energischere Sprache zu 
füh ren . Sie w ir f t  der D ie rig -G ru p p e  e rneut M ajo -  
ris ie rungsabsichten  vo r und g laubt, den Beweis da
fü r  aus einem Program m  e rb ringen  zu können, das 
die D ie r ig -G ru p p e  über die Umbesetzung des A u f
sichtsra ts e ingereicht hat. Nach diesem Vorschlag 
so ll der A u fs ich ts ra t in  Z u k u n ft aus e lf M itg lie d e rn  
bestehen, und zw ar aus zwei Be triebsra tsm itg liedern , 
d re i V e rtre te rn  der b isherigen V e rw a ltungsgruppe , 
d re i V e rtre te rn  der O ppos ition  und  d re i unabhäng i
gen B ankve rtre te rn . Angesichts der Tatsache, daß 
die O ppos ition  in  der le tz ten  G enera lversam m lung, 
w enn auch n ich t d ie  M a jo r itä t der S tim m en, w oh l 
aber den größeren T e il des eingezahlten  A k t ie n 
k a p ita ls  a u f ih re r Seite hatte, erscheint dieser V o r
schlag angemessen. D ie  O p pos ition  ha t aber den 
F eh ler begangen, fü r  die d re i neutra len  ß an kve r- 
tre te r bereits bestim m te Nam en zu nennen, so daß 
die V e rw a ltu n g  den E in d ru c k  gewann, als verlange 
die O ppos ition  fü r  die B a nkve rtre te r ein Vorschlags
recht, um  a u f dem Um weg über scheinbar N eu tra le  
die M a jo r itä t in  der V e rw a ltu n g  zu erlangen. Solche 
M ajoris ierungsabsich ten  müsse eine unabhängige 
V e rw a ltun g  insbesondere dann bekäm pfen, wenn sie 
von einem K o nku rre n ten  der G esellschaft ausgehen. 
D ie  Form  dieser E rk lä ru n g  w a r überaus scharf und  
inso fern  keineswegs angebracht, als sich die V e rw a l
tu n g  a k tie n re ch tlich  in  e iner schwachen Position  be
fin d e t und  überdies noch manche ih re r früh e re n  Ge
schäfte au f k lä re n  muß. V o r a llem  aber ve rlang t 
die geschäftliche Lage des Hammersenschen K on 
zerns, daß sich die V e rw a ltun g  m äß ig t und  den 
e inzig  m ög lichen Ausweg sucht, den der fre u n d 
scha ftlichen  E in igung . D ie r ig  als T ex tilve re de le r 
und Hammersen als S p inner und  W eber haben, w ie  
w ir  frü h e r  sch ilderten, bis zum  Beginn der S tre itig 
ke iten  in  regem geschäftlichen V e rkeh r gestanden, 
der dann b rü sk  gelöst w urde. D ie r ig  begann in  
der so geschaffenen Zwangslage seine eigenen 
W ebereiinteressen auszubauen, Ham m ersen g liederte  
sich Ausrüstere ien an und versuchte einen d ire k te n  
V e rk a u f an die Kunden  der D ie rig -G ru p pe . D a r
aus entstanden n a tü r lic h  geschäftliche Schäden. 
Insbesondere müssen sich die N achte ile  der unge
sunden E xpansion  zeigen, sobald die K o n ju n k tu r  
in  der T e x t ilin d u s tr ie  e inm al um schlägt; d ie  V e r
w a ltungsgruppe  d a rf daher m it  R ücks ich t a u f ein 
p aa r A u fs ich tsra tsm anda te  n ic h t einen K a m p f 
w e ite rfü h re n , dessen Kosten le tz ten  Endes die Ge
sam the it der A k tio n ä re  tragen  muß. G ew iß  is t es 
ge fährlich , wenn ein Kunde  durch  A k tie n k ä u fe  in  
eine L ie fe ra n te n firm a  e in d ring t, w e il dann die V e r
suchung entsteht, daß er sich durch  A k tie n m a ch t 
b ill ig e  W aren lie fe rungen  ausbedingt. A b e r die 
D ie r ig -G ru p p e  h a t o ft genug e rk lä rt, daß sie bere it 
gewesen w äre und es auch noch sei, durch  G em inn- 
poolungsverträge  diese G efahren auszuschließen. 
D ie  B ere itschaft dazu w urde  so o ft betont, daß ein 
Zw e ife l an ih re r  E h r lic h k e it w oh l kaum  am Platze 
ist. D eshalb kann  m an sich auch nach dem d re i
m aligen  Rückzug der V e rw a ltun g  noch n ic h t des 
E ind rucks  erwehren, daß sie w e it m ehr fü r  p riv a te  
Interessen f ic h t als die O p pos ition  und daß sie da
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m it  die A k tio n ä re  in  e iner Weise in  G e fahr b rin g t, 
die an P flich tve rle tzu n g  grenzt. Seitdem der V e r
w a ltu n g  neue Rechtsberater zu r Seite stehen, is t 
eine gewisse U m kehr zu erkennen. Es is t d ringend  
zu fo rdern , daß die U m ke h r nun  auch vo r der le tz 
ten  Forderung  n ic h t H ä lt m acht, näm lich  vo r dem 
V e rz ich t a u f a lle in ige  Beherrschung der Gesellschaft.

.........  — W ie  bereits in  N r. 28 be-
Die schwedisch-englische r ic h te t w urde, ist zw i- 

Zündholzgemeinschaft echen dem schwedischen
'• ■■ ■ ------- —— Zündho lz trus t und der
englischen ZündhoJzfirm a B ry a n t and M ay  eine 
Interessengemeinschaft ve re inba rt worden, die sich 
a u f das ganze b ritische  Reich m it Ausnahme der 
asiatischen Gebiete bezieht. Ü ber den V e rtrag  s ind  
inzw ischen E inze lhe iten  bekanntgeworden. D ie  
bereits zum Schwedentrust gehörende große englische 
F irm a  Johnson Masters &  Co. L td ., d ie b isherigen 
Verkaufshäuser und  Agen tu ren  des T rusts im  b r i t i 
schen Reich und die F irm a  B ry a n t and M a y  werden 
durch eine H old inggese llschaft zusammengefaßt, die 
u ii t  einem K a p ita l von zunächst 6 M ilk  £ e rr ich te t 
w ird  und den Nam en The Im p e r ia l M atch  C om 
pany L td . tragen w ird . D avon werden 4,189 M ilk  £ 
den Besitzern der A k tie n  der F irm a  B ry a n t and M ay 
angeboten, und zw a r zum  Austausch gegen alte  
B rya n t and M a y -A k tie n  im  V e rh ä ltn is  von 3% zu 1. 
W eitere 1,8 M ilk  £  werden vom T ru s t übernommen, 
und der Rest von 10 400 £  w ird  von B ry a n t and M ay 
zu p a ri in  b a r eingezahlt. D ie  F irm en  B ry a n t and 
' la y  und Masters &  Co. werden als selbständige F ir 
men weiterbestehen, jedoch überlassen sie ih re  b ila n z 
mäßigen G ew inne der neuen H old inggesellschaft. 
D urch  diese T ransaktion  ha t der Schwedentrust, w ie  
w ir  schon ausgeführt haben, seine Vorm achts te llung  
j n der in te rna tiona len  Zündho lz industrie  w e ite r 
befestigen können. In  Fachkreisen hegte man a lle r- 
<~1*1gs schon seit langem die Verm utung , daß in terne  
Abreden zwischen B ry a n t and M ay  und dem Schwe
dentrust bestanden haben. Bem erkenswert ist, daß 
m  der neuen Interessengem einschaft die Zusammen
a rb e it in  Asien  ausd rück lich  ausgeschaltet w ird . Es 

ängt dies einesteils dam it zusammen, daß der 
ochw edentrust je tz t nach der Besiegung der ja p a n i
schen K onku rrenz  den ind ischen M a rk t v ö llig  be- 

errscht und m it a lle r K ra f t  seine Expansion  w e ite r
le ite n  w ill ,  wobei ih n  irgendwelche B indungen n u r 

pOren w ürden. D e r einzige K o nku rre n t, der in  
rage kom m t, is t R ußland, das sich besonders in  
ersien e in  großes Absatzgebiet ve rsch a fft hat. —  D ie  
ransaktion  B ry a n t and M ay— Svenska ha t fü r  
eu schland  e in historisches Interesse, denn durch 
ry a n t and M a y  w urde  dem schwedischen E in flu ß  

deutschen Zündho lz industrie  T ü r  und T o r ge- 
p I|K i Jahrhundertw ende e rrich te te  die
n« jfche  G esellschaft in  Rheinau eine große Zünd- 
o z a b n k  und versuchte durch V e rk a u f zu Schleu
erpreisen die übrige deutsche Zündho lz industrie  au f 
ie nie zu zw ingen. D e r Versuch m iß lang  jedoch 
a 'astete B ry a n t and M a y  vie le  M illio n e n , so daß 

sie der Deutschen Z ündho lz fab riken  A .-G . die F a b r ik  
gegen Überlassung eines großen A k tie np a ke ts  ver- 

au en. D e r G e ne ra ld irek to r von B ry a n t and M ay  
nc em an erer D ire k to r  tra ten  in  den Vorstand der 

«.in'1 6n ^hnd holz Fabriken. Diese Lage e rh ie lt 
C1 16 zum Kriegsausbruch, dann w u rde  das in

D eutsch land b e fin d liche  A k tie n p a k e t sequestriert. 
K u rz  nach dem W a ffe n s tills ta n d  w urde  es a u f dem 
Wege über H o lla n d  von der B ankve rb indung  der 
Deutschen Z ündho lz fab riken  erworben, die es 1920 
an den Schwedentrust ve rkau fte . Bereits 1919 ha tte  
der Schwedentrust die A k tie n  des M ajoritä tsbesitzers 
der S tah l &  N ölke  A .-G ., erworben, so daß er nun , 
da er noch durch  anderw eitige  O perationen seinen 
Besitz an A k t ie n  der Deutschen Z ündho lz fab riken  
erheb lich  ve rm ehrt hatte, die beiden größten deut
schen Zündholzgesellschaften k o n tro llie rte . A u f  die 
beiden Gesellschaften gestützt, begann er m it dem 
bekannten E rfo lg  seine A n g r if fe  gegen die fre ien  
deutschen F ab riken .

' ~ --------~~ M it  M a x im ilia n  K em pner
Das neue Präsidium ha tte  die deutsche K a li-  

des Kalisyndikats indus trie  einen in  se iner
-----  — A r t  unersetzbaren F ü h re r

verloren. E r  w a r der K a liw ir ts c h a ft als einzige Per
sön lichke it schon seit Jahrzehnten verbunden, 
ohne —  wenigstens in  den le tz ten  Jahren —  
die Interessen bestim m ter Konzerne zu vertre ten . 
D as P räs id ium  des K a lisyn d ika ts  w a r ih m  in  seinen 
le tz ten  Lebensjahren zum H a u p tb e ru f geworden, und 
er verm ochte diesem P räs id ium  eine e in fluß re iche  
S te llung zu verschaffen. E r  w a r n ich t n u r der V o r
sitzende des A u fs ich tsra ts , sondern de facto  auch 
dessen D e leg ie rte r im  V orstand des S yndika ts. Nach 
seinem Tode w aren  sich die führenden  Persön lich
ke iten  der K a liin d u s tr ie  darüber e in ig, daß eine 
Ä nderung  des Systems no tw end ig  sei. D e r V o rs itz  
im  A u fs ich ts ra t so llte  n ich t m ehr V o llb e ru f und E r
werbsquelle  fü r  einen einzelnen sein, sondern k ü n f
t ig h in  e in  Ehrenam t darste llen. D ieser Beschluß ha tte  
zu r Folge, daß n iem and zu finden  w ar, der als unbe
zah lte r und  uninteressierter P räsident den V o rs itz  
im  A u fs ich ts ra t übernommen hätte. D ie  Persön lich
ke iten , die in  B e trach t kamen, w aren  entweder In te r
essenten oder aber n ich t verm ögend genug, um un 
e n tg e ltlich  d ie A rbe its las t M a x im ilia n  Kempeers zu 
übernehmen. So verzichtete  man darau f, einen u n 
parte iischen  Vors itzenden zu w ählen, der in  s tänd i
ger F üh lun g  m it der geschäftlichen L e itung  des Syn
d ika ts  in  der Lage wäre, im  S tre it der K onze rn in te r
essen eine besondere S y n d ik a ts p o lit ik  zu ve rfo lgen ; 
man schuf v ie lm eh r e in  d re iköp figes P räs id ium , in  
dem die d re i m ächtigsten Konzerne (W in te rsha ll, 
Burbach, S a lzde tfu rth ) V e rtre tung  finden . A n  die 
Stelle der ko ns titu tion e lle n  M onarchie, m it  der 
Kem pners S te llung  in  der K a liw ir ts c h a ft zu ve r
gle ichen ist, setzte man die H errscha ft der kom pak
ten M a jo r itä t von fast 80 % der Syndikatsquoten. 
A uch  diese M a jo r itä t w ird  ih re  K oa litionsschw ie rig - 
ke ite n  haben; p ra k tisch  bestand sie bereits bisher, 
und o ft genug haben d ie  übrigen  Kaliin teressenten 
im  S yn d ika t dem B lock gegenübergestanden, der 
je tz t als d re iköp figes  P räs id ium  o ffen  in  Erschei
nung t r i t t .  Diese grundsätzliche Ä nderung  der S yn
d ika ts le itu n g  is t selbstverständlich fü r  die Geschäfts
fü h ru n g  des Synd ika ts  von erheb licher Bedeutung. 
D ie  H erren  K ö rte  (Burbach), Rosterg (W in te rsha ll) 
und Z irk le r  (S a lzdetfurth ) haben ih re  eignen Ange
legenheiten in  ih ren  Konzernen zu erledigen. W enn 
Kem pner frü h e r in  der G eschäfts le itung des S yn d i
kats die F u n k tio n  eines A u fs ich tsra tsde leg ie rten  er
fü llte , so b le ib t sein P la tz  inso fe rn  leer; fü r  diese
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Aufgabe b a t m an ke inen  N ach fo lger gefunden. D ie  
S te llung  des G enera ld irekto rs  des K a lisyn d ika ts , 
D iehn, w ird  dadurch n a tü rlic h  gestärkt. D ie  ganze 
Neuregelung bedeutet eine starke Abschw ächung des 
persön lichen Moments in  der K a liin d u s tr ie . Das 
neue T r iu m v ira t rep räsen tie rt die M ach t der G roß- 
konzerne, n ic h t persönliche A u to r itä t. W eitgehende 
K om bina tionen  h in s ich tlich  der Z u k u n ft der T ru s t
idee  an diese N euordnung zu kn ü p fe n , erscheint uns 
zunächst unberechtig t. D ie  Frage des K a litru s ts  
s teht m it der Regelung des A u fs ich tsra tsvors itzes n u r 
in  losem Zusammenhang; es is t durchaus m öglich, 
daß die Beseitigung des U nparte iischen  an dieser 
S te lle  den Interessenausgleich im  T ru s t eher hem m t 
als fö rd e rt.

' D ie  F inanzgeschäfte Ja-
Jacob Michaels cob M ichaels, d ie  vo r

Versicherungs-Interessen einigen Jahren durch
■■ ------------- - ih ren  U m fang  und  ih re

V ie lse itig ke it die A u fm erksam ke it der Ö ffe n tlic h k e it 
a u f sich zogen, scheinen im  Lau fe  der le tz ten  Jahre 
e ine r ruh igen  und  überlegten A rb e it a u f Spezia l
gebieten  P la tz  gemacht zu haben. Bem erkenswert 
w aren  in  dieser R ich tung  seine T ransaktionen  in  V o r
k rie gsp fa nd b rie fen  und  —  davon ausgehend —  seine 
Versuche, in  H ypo th eke nb an k ins titu te  e inzudringen 
O perationen, zu denen ih m  die in tensive Beschäfti
gung m it Aufw ertungsangelegenheiten A n laß  gab. 
Daneben le n k t d ie  Interessenahme des M ichae l- 
Konzerns an deutschen Versicherungsgesellschaften  
d ie  A u fm erksam ke it a u f sich. Sie is t bereits —  bei 
den G erm ania- und  /dana-Vers icherungsgruppen — 
in  e iner ä lte ren  Periode der E n tw ic k lu n g  der M ichae l- 
schen F inanzgeschäfte e inge le ite t und  bis heute be
h aup te t worden. Daneben aber sind in  neuerer Zeit 
w e ite re  Bete iligungen e rfo lg t, deren M e rkm a l eine 
gewisse Z e rsp litte run g  is t, denn Jacob M ichae l er
w a rb  zum  T e il sehr k le ine  M inderhe itsposten, denen 
große geschlossene M a jo r itä te n  in  H änden der V e r
w altungskre ise  gegenüberstehen. D ie  A k tie n k ä u fe  
M ichaels gew innen dadurch  den Anschein  e iner — 
v ie lle ich t speku la tiven  —  K apita lsan lage. O b  das 
fre il ic h  in  a llen  F ä llen  a u f d ie  D auer z u t r i f f t ,  m uß 
abgew arte t werden. Im  e inzelnen steht fest, daß der 
M ichae l-K onzern  über einen größeren Posten A k tie n  
(m an sp rich t von m ehreren Tausend S tück) der 
F ra n k fu r te r  A llgem einen V  er sicherungs-A.-G . ve r
fü g t, deren A k tie n , nachdem sie vo lle ingezah lt w u r 
den, n ic h t m ehr e iner G enehm igung des A u fs ich ts ra ts  
und  e iner U m schreibung beim  Besitzwechsel be
d ü rfe n . F erner d ü rfte  der M ichae l-K onzern  in  
m äßigem  U m fange A k tio n ä r  bei der A llia n z  Ver- 
sicherungs-A .-G . geworden sein, deren V e rw a ltung , 
d ie  jeden Besitzwechsel in  den A k t ie n  noch zu ge
nehm igen hat, e in  Anwachsen eines ih r  e tw a n ich t 
genehmen A k tienpake tes  zu ve rh in d e rn  vermag. 
D azu  t r i t t  in  jüngste r Z e it eine M ichaelsche A k t ie n 
pos ition  bei Ä llb a -N o rd s te rn ; be i dieser G esellschaft 
lie g t fre il ic h  d ie q u a lif iz ie r te  M a jo r itä t geschlossen 
fest. Es is t m öglich , daß d ie  M ichae lg ruppe  je tz t, wo 
im  deutschen Versicherungswesen d ie  Periode des 
W iederaufbaus beendet is t und h ie r und  dort, —  so 
be i der „A ll ia n z “  —  d ie  E rhöhung der D iv id en de  a u f 
den E rfo lg  der geschäftlichen A rb e it h inw e is t, d ie  
E rinne rung  an die V orkriegserfo lge  der deutschen V e r
s icherung den M ichae lkonzern  zu ve rs tä rk te r In te r 

essenahme g e fü h rt hat. Indessen besteht auch die 
M ög lichke it, daß die K onzen tra tion  in  der deutschen 
Versicherung frü h e r oder später w eite re  F o rtsch ritte  
m acht, wobei sich A k tienbe te iligungen  an den be
tre ffen de n  Konzernen als v o rte ilh a ft erweisen 
könnten.

' — D ie  österre ich ische N a tio -
Diskonterhöhung na lbank  ha t am 21. J u li

in Oesterreich d. J. ih re  B ankra te  um
•------i------ ■■' — e in  volles Prozent au f
7 Prozent erhöht. D a m it w u rd e  eine M aßnahme 
du rchge füh rt, d ie  bereits vo r e in igen W ochen hä tte  
vorgenommen werden sollen, als d ie  Deutsche Reichs
bank den D iskon tsatz durch  eine l% ig e  S teigerung 
a u f 6 % h inaufgesetzt hatte. D am als w u rde
von —  a lle rd ings sehr wenigen —  Stellen a u f die 
Zw eckm äß igke it e iner so fortigen  D iffe re n z ie ru n g  
der österreichischen von der deutschen Bankra te  
hingewiesen. D ie  Zah lungse inste llung Jakob  N eu
raths und  die bedeutenden Ansprüche an das N oten
in s t itu t se it Ende Jun i, die a u f eine A b be ru fu n g  
k u rz fr is t ig e r  A us landskred ite  schließen ließen, w aren 
w e ite re  deutliche  Vorzeichen e iner D iskonterhöhung. 
A b e r die S tärkung  der Devisenbestände  durch  den 
in  S ch illin g  um gewandelten Te ile rlös  e iner lan g 
fr is tig e n  Ausländsanle ihe  und  die außerordentlich  
gute F und ie rung  der W ährung  haben die ve ra n t
w o rtlich e n  Stellen davon abgehalten, gerade vo r 
E in b rin g u n g  der E rn te  und  in  e iner Zeit, da die 
gebesserte W irtscha fts lage  einen größeren K re d it
beda rf auslöste, das G eld und d a m it die Gestehungs
kosten zu verteuern. D ie  B ank von England 
w a r tro tz  der erheblichen Goldalbflüsse bei ih re r  
Bankra te  verb lieben, und  so m einte man, wenigstens 
bis A n fa n g  H erbst, m it  6 % das Auskom m en zu f in 
den. D ie  Überschätzung der b lu tig e n  Ereignisse  in  
W ien  h a t aber dazu g e fü h rt, daß k le ine  K au fleu te  
und  Gewerbetreibende und ebenso P riva te  aus 
F u rc h t vo r e iner m öglichen E n tw e rtu ng  des S ch il
lin g s  Devisen,, haup tsäch lich  D o lla rs , a u fka u fte n  
und  zu diesem Zw eck Spare in lagen abhoben. 
D a rüb e r h inaus m achten die F in a n z in s ti
tu te  bei der N otenbank E inre ichungen, die 
w o h l zum  T e il als Versicherungsmaßregel 
gegen a llfä llig e  Künd igungen  von Auslandsgeldern 
anzusehen sind. In  der Hauptsache is t jedoch die 
ve rs tä rk te  Inanspruchnahm e m it der A ngle ichung  
des P riva td iskon ts  an den Banksatz  zu e rk lä ren . 
Seit M itte  J u li w urden  fü r  ru n d  40 M ilk  S ch illin g  
Wechsel e ingereicht — nachdem  in  der zw eiten J u li
woche eine En tspannung  um  38 M ilk  eingetreten 
w a r — , und  dadurch  is t der Wechselbestand des 
N o ten ins titu ts  a u f 140 M ilk  S ch illin g  gestiegen. E r 
is t um  etwa 15 M ilk  größer als zum H a lb ja h re s 
abschluß und  deckt d ie  Summe aus N o tenum lau f 
und G iro ve rb in d lich ke ite n  zu ru n d  15 %. G le ich 
ze itig  e rfu h r der Devisenbestand eine n ic h t unbe
träch tliche  V erringerung . D ie  B ank le itun g  h a t sich 
dadurch  zu r sofortigen H inaufse tzung  der Bankra te  
ve ran laß t gesehen, und da E ile  angezeigt w ar, w urde  
der Beschluß n ic h t vom G enera lra t, dessen E inbe
ru fu n g  zuv ie l Zeit in  A nspruch  genommen hätte, 
sondern vom E xe ku tivko m itee  gefaßt. D ie  W iene r 
Revolte fü r  diese M aßnahm e einzig und a lle in  ve r
a n tw o rtlic h  zu machen, w ie  dies v ie lfa ch  geschieht, 
is t v ö llig  u n r ich tig . Sie ha t n u r  b e w irk t, daß man
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sich ein ige W ochen frü h e r  zu e iner H an d lu ng  be- 
re itfa n d , d ie  durch  Österreichs W irtschafts lage  un 
bed ingt geboten w ar. D enn dieser in  jed e r Bezie
hung schwache Staat is t zu r F ris tu n g  seines Daseins 
a u f erneute große A us landskred ite  angewiesen 
Und ka n n  es sich n ic h t erlauben, eine B a nk 
ra te  zu haben, d ie  in  dieser Höhe im  Deutschen 
R eich m it seiner gew altigen W ir ts c h a ft G e ltung  hat, 
■wobei m an sich selbst dort fra g t, ob die Reichsbank 
bei der fortschre itenden Verteuerung des Geldes 
a u f den W e ltp lä tze n  die sechsprozentige B ankra te  
festhalten kann. U nd  uns scheint es, daß dann 
Ö sterre ich n ic h t be i 7 % w ird  b le iben können und  
daß es v ie lle ich t auch sonst in  n ic h t zu fe rner Zeit 
eine w eite re  E rhöhung  der B ankra te  a u f 7%% w ird  
Jns Auge fassen müssen.

Holland wehrt sich gegen 
Goldabfluß

D ie  Nederlandsche Bank  
und  die Schweizerische 
N a tio na lba nk  haben seit 
fast zwei Jahren den n ie 

d rigen  D iskon tsatz von 3%% au frech t zu erha lten  
vermocht. D a m it h a lte n  sie d ie  n iedrigste  Bank- 
rate  der fü r  den in te rna tiona len  K a p ita lm a rk t m aß
gebenden In s titu te , denn die Federa l Reserve Bank 
u f N ew  Y o rk  b le ib t seit dem Sommer vorigen Jahree 
bs i einem D iskon t von 4%, einem Satz, den neben 
ih r  n u r die Schwedische Reichsbank (seit A p r i l  d. J.) 
aufw eist. Es is t H o lland , das sich seit dem Kriege
*F  einem w ich tig en  M a rk t des in te rna tiona len  
K a p ita l Verkehrs e n tw icke lt hat, n ic h t im m er le ich t 
geworden, d ie  n iedrige  D iskon tra te  zu verte id igen. 
«Solange die H öhe der kontinenta leuropä ischen Z ins
sätze wegen des größeren R isikos der Geldanlage 
u u r  einen beschränkten A n re iz  zum A n k a u f von 

oherverzinslichen D iskon ten  bot, w a r  die n iedrige 
ban kra te  der niederländischen W ährung  ungefähr- 
ich ; se it e in igen M onaten nähert sich jedoch der 

Kurs der frem den V a lu te n  bedenklich  dem oberen 
o ldpunk t, und  n u r die E rm äß igung der englischen  
ankrate  vom 5 a u f 4%,% (am 21. A p r i l  d. J.) be- 

w ahrte  die Nederlandsche B ank vo r e iner D isko n t
erhöhung. D ie  S itu a tio n  ha t sich jedoch n ic h t v ö llig

entspannt. D ie  B ank m ußte sich in  der zw eiten  
M a ih ä lfte  einen G oldentzug von e tw a 9y2 M il l .  h f l.  
ge fa llen  lassen, und se it der le tz ten  E rhöhung des 
deutschen Banksatzes s teht der Am sterdam er M a rk t 
erneut vo r der N o tw e nd igke it e iner D is lkontherauf- 
setzung, was die P rioa td iskon tno tie rung  m ehrfach 
über den o ffiz ie lle n  Banksatz steigen ließ  (im  J u li 
1926 P riva tsa tz  211/ie% ). D ie  Nederlandsche Bank 
h a t nun se it e in iger Zeit die Bedrohung ihres G o ld 
bestandes m it M it te ln  der D ev ise np o litik  abzuweh- 
ren  gesucht. Sie ha t im  Jun i englische Pfunde, in  
den le tz ten  W ochen D o lla rs  v e rk a u ft und au f diese 
Weise die Kurse der be tre ffenden  Devisen un te r die 
nahezu e rre ich ten  G o lde xpo rtpu nk te  gedrückt. D er 
unm itte lba re  A n laß  zu der neuerlichen Maßnahme 
w a r eine le ich te  Senkung der O zeanfrachten, w o 
durch  die G o lda rb itrage  v o rte ilh a fte r geworden ist, 
doch besteht d ie  allgem eine U nsicherhe it über die 
genaue Höhe des oberen G o ldpunktes auch in  
H o llan d  fo rt, so daß« noch n ich t abzusehen ist, ob 
die In te rve n tio n  der B ank w irk l ic h  nö tig  w ar. D ie  
Nederlandsche B ank v e rfü g t näm lich  über einen G o ld 
bestand von run d  402 M ill.  h fl., der eine e tw a 50%ige 
Notendeckung dars te llt, w ährend das Bankgesetz eine 
40%ige D eckung vorschre ibt. T ro tz  dieser re ich 
lichen  M arge sucht d ie  B ank den G o lda b fh iß  n ich t n u r 
zu h indern , sondern ha t sogar M itte  Ju n i fü r  etwa 
6 M ill.  h fl. G o ld  in  London gekauft, obschon der 
P fun dku rs  dazu an sich ke inen A n re iz  bot. D ie  
B ank ha t also m öglicherweise m it V erlusten  G old  
an sich gezogen (das sie inzw ischen übrigens w ie 
der abgeben mußte). Solche T ransaktionen  w id e r
sprechen dem P rin z ip  des fre ien  Goldaustausches 
und  bestätigen die Bem erkung des englischen B a nk 
magnaten Goodenough, derzufo lge die meisten Zen
tra lb an ken  „G o ld fa d e n “  sind, die alles G old an sich 
ziehen, dessen sie hab ha ft w erden können, die aber 
n ich ts hergeben w o llen , wenn die Devisenkurse 
steigen. England ist bei dieser Sachlage insofern  
der Leidtragende, als M aßnahmen w ie  die oben er
w ähnten  P fundve rkäu fe  der Nederlandschen B ank 
fü r  seine ohnehin schwache W ährung  eine une r
wünschte Belastung darstellen.

K o n i u n f t u t ^ o t o m e t e t
Z iffe rn  des Jun i, die je tz t a llm ählich zu r Ver- 

o tfentlichung gelangen, zeigen vorwiegend einen leichten 
uckgang der w irtschaftlichen Tätigke it, der allerdings 

n ich t etwa au f ein Nachlassen der K on junk tu r, sondern 
reine saisonmäßige Einflüsse zurückzuführen ist. 

les EÜt von der Roheisenproduktion und Rohstalil-

1- Kaufkraftschöpfung bei den Federal Reserve-Banken
in M illionen D o lla r 121.V I I .  

1927
14. V I I .  

1927
7. vn.

1927
i . v n .
1927

23.V I.
1927

6 .1. 
1927

2 I.  
1926

Noten . .
G e a a m t d e p o s i t e n ’ 2346 2361 2341 2474 2399 J09 23 t  7

Zusamm en. . 4024 4064 4092 4176 4097 4221 4192

2. Kaufkraftschöpfung bei der Bank von England
to M ill.  P fund Sterling

2 0 . v n .
1927

i4 vn
1927

6.V I I .
1927

29. V I .  
1927

22.V I. 
1927

5. I. 
1927

6.1.
! 1926

Banknoten-Üm lauf . .

P riva te  G u th a b e n ...........

81.1
296,5

12,6
101,9

81.3
297.3 

10.0
100.4

82.0
300.0

19,2
104.4

81.7 
298.3 

7.9 
119.0

80,0
296.5

20,2
95,3

83.5 
291.2

11.5 
141.1

87.2
293,9

12,0
124.8

Zusam m en. . . 492.1 489,0 605,6 606,9 492,0 627,S 617,9

3. Großhandelsindex des Statistischen Reichsamts
(1913 =  100) Gruppe Grtiopa

Gesamt- Industrie- L  bens-
Stichtag Tndex Stoffe m itte l

20 T, I 1927................................................. 137,7 132,5 137.7
13. J u li IVB 7 ................................................. 137,4 132,0 137,4
0. J u li 1927 ................................................ 137.1 131.7 137.4

29. Jun i 1927 ............................................... 137,9 131.9 139,5
22. Jun i 1927 .............................................. 1-7 t 131.7 133.2
15. Jun i 1927 ................................................ 138,0 131,7 140.1

8. Jun i 1927 ................................................ 138,2 131.7 140,8

Januar 1927 (M on a tsd u rch schn itt)___ 135.9 128,8 140,3
135.8 134.4 122.3
143.2 144.3 136,7

Januar 1924 .. . . . . 140.6 150,5 116,3

4. Wagenstellung der Reichsbahn
Berichtswoche

Zahl der gest 
1927

eilten Wagen I 
1926 |

Arbeitstisch WascensteUï. 
U>27 | 192B

3. v n  - 9 v n ..................
26. V I  — 2. V I I ....................
39 \  I 25 \  I ...............
12 V I  - i 8  V I .................

894 630 
886 098 
(T2 623 
864 603

758 526 
743 094 
76 484 
763 776

149 105 
147 683 
15 > 437 
144 101

126 421 
123 849
126 914
127 290

1. Juniw oche........................
1. Maiwoche ..................
1. Aprilwoche ....................
3. März w oche ......................
1. Fpbrtmnx r'r’he.................
1. Januarwoche....................

746 645* * 
890 053
£58 223 
835 002
795 65
721 285

762 654 
740 792 
713 395 
685 656 
6RM 3*<8 
602 028 1

149 329 
148 342 
143 037 
139 166 
132 «28 
120 216

127 109 
123 632 
118 899 
114 276 
111 398 
100 338

*) 6 Arbeitstage
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5. Kohlenproduktion des Ruhrbergbaus
Arbeitstäglich Kohlenförderung I Kokaproduktion B rike ttp rodukt.

( fr  Tonnen zu 1000 kg) 1927 | 1926 1 1927 1926 1927 | 1926

10. V I I . —18. V I I ............... 372 715 366 956 72 474 54 242 11 045 11 777
3. V I I .— 9. VLL................. 369 151 362 315 71 929 54 912 11 061 12 371

28. V I  2 V I I .  . ............. 391684 359 230 73 090 55 775 12 654 1 1 577
IV .  V I .— 25. V I ................... 380 243 367 787 71 958 55 775 125 *0 11 232
12. V I .— 18. V I ................... 368 698 356 926 70 153 51 522 11 505 11 577

1. Juniwoche ...................... 873 140 352 855 68 209 52 835 10 300 11 639
1. Mai w o c h e ........................ 365 174 306 592 70 685 53 979 9 644 10 833
1. A p rilw o che ...................... 381 521 3 7 276 69 329 52 621 10 920 11 382
1. Märzwoche........................ 397 034 310 393 76 189 57 194 12 537 12513
1. 1 eLruarwoche................. 402 751 324 235 74 731 67 073 13 901 13 412
1. Januarwoche.................... 414 304 315 789 69 499 64 493 14 122 13 303

6. Rohstahlgewinnung in Deutschland
m onatlich 

(in M ill.  Tonnen)
arbeite täg lich 

(in Tonnen)

1925 1926 1927 1925 1926 1927

Januar ............................ 1.181 0,791 1,308 47 024 31 666 52 357
F e b ru a r .......................... 1.155 0,816 1,233 48 140 34 005 51 400
März ........................ 1,209 0,949 1,415 46 518 35 147 52 433
A p ril .......................... 1.064 0,869 1,228 44 351 36 165 53 733
M a i ........................ 1,115 0,900 1,378 44 590 37 469 55 132
J u n i ................................... 1,109 0,977 1,328 44 352 37 542 —
J u li ...................... 1,031 1,022 — 38 188 37 753 —
A u g u s t.......................... 0,899 1,141 — 34 580 43 948 —
September .................... 0,876 1,144 — 33 690 43 984 —
O k to b e r ........................ 0,917 1,174 — 33 948 45 184 —
N o ve m b e r.................. 0,873 1,257 — 36 396 50 322 —
D e z e m b e r.......................... 0,765 1,303 “  1 30 586 50 121 —

Insgesam t.............  | 12.194 | 12.342 | —  || —  | —

7. Arbeitslosigkeit und Kurzarbeit in Deutschland
(Prozentzahl der erfaßten Gewerkschaftsmitglieder)

1925 1926 1927 19271)
A rb ts .- Kurz- A rbts.- Kurz- A rb ts .- K u rz- Arbts.- Kurz-
losigk. arbeit losigk. arbeit losigk. arbeit losigk. arbeit

Januar .................. 8,1 5.5 22,6 22,6 17.1 6,9 16,5 6,6
F e b ru a r ............... 7,3 5.3 21.9 21.6 16.2 6.1 15,5 5,8
M ä rz ...................... 5.8 5.1 21.4 21,7 12,0 4,5 11.5 4,4
A p ril .................... 4.3 4.9 18,6 19,1 9.3 3 5 S.9 3,7
M a i........................ 3.6 5,0 18.1 18,2 7.3 ‘¿.7 7.0 ?,9
J u n i ...................... 3,5 5,2 18,1 17,2 6,5 2,5 6,3 2,7
J u li ...................... 3.7 5,8 17,7 16,6 — — ___
A u g u s t................. 4.3 6.9 16,7 15,0 — — — __
S eptem ber........... 4.5 8.5 15.2 12,7 — —. — __
O k to b e r ............... 5,8 12.4 14,2 10,2 _ __ ___ _
N o v e m b e r........... 10.7 15.5 14,2 8,3 — — — —
Dezember ........... 19,4 19.1 16,7 7,3 — — — —

v  B inschl. Bergarbeiter-Verband.

8. Entwicklung der Löhne
Ergebnis der Lohn

steuer
Tarifm äßiger
gelernter
A rbe ite r

W ochenlohn
ungelernter

A r b i te r

Jun i 1927 ............................ 108.4 Mül. RM . 49.17 36,70
M ai 1927 ............................... 100,1 48.98 36.59
A p ril 1927 .......................... 91.9 47.97 36 1
März 1927 ............................ 81.4 46.93 84.80
Februar 1927 ...................... 79,8 46.43* 34,52*
Januar 1927 ........................ 103.6 46,40 34,47
Dezember 1926 .................... 105.7 46,36 34,44*
N o ve m b e r............................ 97,7 . . 46.31 34.33*
Januar 1926 ........................
Januar 1925 ........................

105,5
126,1

M ill. RM . 45.98
38,10

33.92
28,73

* A m tlich  berich tig te  Zahlen

geminnung, die absolut und arbeitstäglich le icht gesunken 
sind, von der Kohlenförderung  und Wagenstellung und 
vor allem von den Z iffe rn  der Fertigmarenausfuhr, deren 
Sinken Beunruhigung hervorgerufen hat. Insbe
sondere die Ausfuhr von Textilw aren geht im  Juni in  
der Regel zurück,- Es d a rf jedoch ein weiteres Moment 
n icht übersehen werden, das recht stark auf die Gestal
tung der deutschen Fertigwarenausfuhr e in w irk t: solange 
die Fabriken infolge der günstigen In landskon junktu r au f 
Monate hinaus m it Aufträgen einheimischer Kunden be
legt sind, kann das Auslandsgeschäft nur begrenzten 
Umfang annehmen. Insbesondere in  der Textilindustrie , 
zum Te il auch im  Maschinenbau ist der E xport infolge 
von Überbeschäftigung zurückgegangen. Eine W andlung 
erfo lg t in  dieser H insicht na tü rlich  in  dem Augenblick 
eines Konjunkturrückgangs. Soll eine Konjunkturw ende 
vermieden werden und gleichzeitig die notwendige Steige
rung des Exports erfolgen, so setzt die Belieferung auch 
der ausländischen Kunden die Investierung neuer K ap i
ta lien voraus. Eine Ausdehnung der Produktion, vor 
allem eine Hebung der P roduktiv itä t durch oerstärkte 
Kapitalanmcndung  ist auch das einzige M itte l, dem an 
verschiedenen Stellen der W irtscha ft aufgetretenen 
Arbeiterm angel entgegenzutreten. So dü rfte  insbesondere 
in  der T e x tilw irtscha ft der vielerorten zu beobachtenden 
Überlastung der Arbeiterschaft durch weitere R ationa li
sierung, und zwar durch erhöhte Maschinenanwendung 
abzuhelfen sein. Andererseits da rf jedoch nicht Übesehen 
werden, daß gerade in der T extilindustrie  die W irk 
samkeit von Bremsmomenten erwünscht ist, denn bekannt
lich  ist hier die Gefahr eines Rückschlags besonders akut.

Während die obengenannten W irtschaftsz iffe rn  im  
Juni eine leichte Verschlechterung aufwiesen, hat sich 
der Beschäftigungsgrad auf Grund der Arbe itsm arkt
s ta tis tik  w e iterh in  gebessert. D ie Arbeitslosigkeit in den 
Gewerkschaften ist, w ie Tabelle 7 lehrt, weiter zurück
gegangen. Eine Ausnahme davon bilden allerdings die 
A rbe iter der Bekleidungsindustrie, deren Beschäftigung, 
w ie w ir  bereits bei der Außenhandelsstatistik beobachten 
konnten, im Juni nachläßt.

Der Beschäftigungsgrad der Bauarbeiter hat sich da
gegen weiter gehoben, eine Entw icklung, die sich im  
laufenden Mont beschleunigt fortgesetzt hat, da sich die 
Lage auf dem Baumarkt, die im  Juni sehr zu wünschen 
übrig  ließ, inzwischen gehoben hat. D ie Umsätze au f dem 
Baustoffm arkt sind infolgedessen gestiegen. Der Bau
index verharrt vo rläu fig  m it geringen Schwankungen 
auf dem Stande der letzten Wochen.

(SdfU und &opttalmntft
Keine Entspannung am Geldmarkt

Zu einer w irk lichen  Entspannung ist es im  Ju li am 
G eldm arkt überhaupt n icht gekommen. Noch Anfang 
voriger Woche mußten fü r  tägliches Geld 7 bis 8% % 
gezahlt werden, und wenn dieser Satz sich auch gegen 
Ende der Woche au f 5 bis 7 % ermäßigte, so ist das doch 
immer noch w eit mehr als am gleichen Term in des Vor
monats (3K bis 6) oder gar des Vorjahres (3 bis 5K  %). 
Auch Term ingeld  w ar überaus gesucht. F ü r Monatsgeld 
mußten 8 bis 9 % angelegt werden, gegen 6% bis 8 % im  
Vormonat und 5 bis 6 % im  Vorjahre. Reportgeld w ar 
um k» auf 8ks bis 9 % verteuert worden und wäre ange
sichts der großen Nachfrage beinahe noch Vt % höher 
festgesetzt worden, wenn sich dagegen n icht W iderstand 
erhoben hätte. Am P rioatd iskontm arkt wurden infolge 
anhaltenden Zuflusses die Sätze am 19. Ju li um 1ls auf 
6 %, also zum zweiten Male in  diesem Monat au f Reiohs- 
banksatz erhöht und erst am 22. Ju li w ieder au f 57/s %

ermäßigt. Warenwechsel m it Bankgiro  wahrten na tü r
lich  ihren Abstand gegenüber den Privatdiskonten und 
standen also andauernd über Banksatz.
B e rl D l

P riva td iskon t 18. V I I . 19. vn. 20. vn. 21. V I I . 22. vn. 23. vn.
lange S ich t. 5% 6 6 6 6% 5%
kurze S icht 5% 6 6 6 5V e 5%

Tägliches Geld 7— 8*4 7— 8 y2 6*4— 8 6— 7*4 5— 7 5— 7
Monategeld . .  
Warenwechsel

8— 9 8— 9 8*4— 9 8*4— 9 CD £ 1 CD 8*4— 8%
6— 6 *4 ey8— 6 /4 6% — 6*4 6— 6*4 6— 654 6— 6%

F r a n k f u r t :
Schecktausch. 7 7 6 6 y2 5 5
Warenwechsel 6— 6 *4 6— 6 Vb 6*4— 6 *4 6— 6 *4 6— 6 *4 6— 6*4

Mäßige Reichsbankentlastung
Schon der Medioterm in hatte nur eine zögernde Ent

lastung des Wechselkontos der Reichsbank m it sich gebracht. 
Es ging nur um 81 M illionen zurück. Bei einer Gegen
überstellung m it der Entlastung in der zweiten Juniwoche  
(221 M ill.) b le ib t fre ilich  zu beachten, daß in der ersten 
Juliwoche die Rückflüsse v ie l stärker gewesen waren als
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im  Vormonat. A u f dem Lombardkonto  hat sieh sogar 
mne neue Beanspruchung um 45 au f 160 M illionen gezeigt, 
während M itte Jun i eine Abnahme um 26 M ill. e rfo lg t 
war. Diese gewiß n ich t häufige Erscheinung eines Lom 
bardzuganges am Medio w a r fre ilich  auch am 15. Ju li 
des vergangenen Jahres zu konstatieren, a llerd ings in 
w e it geringerem Ausmaße (5 M ill.). D a  diesmal gleich
zeitig d ie  deckungsfähigen Devisen um 23 M ill. zuge
nommen haben, so beschränkte sich die Abnahme des 
(Notenumlaufes a u f 175 M ill. (Im  Vormonat 401, im  V or
ja h r 191.) Außerdem nahmen noch die Giroguthaben 
mehr als üblich, um 159 (109 bzw. 126), zu, was m it 
oteuerüberweisungen, die v ie lfach a u f dem Girowege 
erfolgen, Zusammenhängen soll. In  der dritten  Julimoche, 
tu r  die der Ausweis noch n icht vorliegt, soll ebenfalls 
nur eine sehr mäßige Entspannung eingetreten sein.

UltimoEussichten
Eine re lative Entlastung des Marktes erw artet man fü r  

Rm  ^Uli Von d€n J)isPositiollei1 über die neue 125 M i l l . 
f ,i Betragende Rate aus den Dames-Obligationen der 
Industrie. D ie  A bführung  a u f das Reichsbankgirokonto 
«er Bank fü r  Industrieobligationen, die am 25. August 

ahlung an den Reparationsagenten zu leisten hat, is t be
reits größtenteils erfo lgt. Bis zur Zahlung an den Agen- 
en sollen aber diese Beträge w ieder weiter geliehen 
" h l  • ZUm TeU w ie frü lle r  über die Banken, zum T e il 
aber die Golddiskontbank, die fü r  diese fre ilich  sehr ku rz- 
nstigen Einlagen ebenfalls eine Zinsvergütung gewährt, 

a in lich  w ie  sie es schon bei anderen Kategorien ö ffen t
licher Gelder zu tun pflegt. G leichwohl ist man fü r  die 
oaciste E ntw ick lung  des Geldmarktes noch skeptisch 
aa e rho fft die sonst im  Ju li und August saisonübliche 

r eichterung erst, wenn einmal die Reisezeit beendigt 
st’ (lle starke Bargeldansprüche zur Folge gehabt hat, 
and wenn zweitens größere Anleiheerlöse konvertiert 

eiden. D ie 30 M ill. $ der Rentenbankkreditanstalt sollen 
zum T e il noch vor dem U ltim o  bei der Reichsbank um- 
eewandelt werden, der Rest A nfang August. Aber es ist 

oc r zw eife lhaft, w ie  w e it sogleich der entsprechende 
mrlcbetrag verfügbar gemacht werden1 kann, w e il es 
uvor der Sicherheitsleistung durch  Hypotheken, O b li- 

® 10aen usw. seitens der R ea lkred itinstitu te  bedarf.
Rückgang der Devisenkurse

Bisher h ie lt sich der Devisenzufluß  in  engen Grenzen, 
j  as.’ w *e im  letzten H eft ausführlich  erörtert, in  erster 

inie dam it zusammenhängt, daß schon der bisher ein- 
/ r ' 6116 fräckgang der Devisenkurse zur Ablösung kurz-
du& lf er ■ Anreiz bot und da-
A, , 1 ain Teil des Devisenaufkommens aus den neuen 
j i  8 Anleihen a u f gemogen wurde. Im m erh in  hatte 

cichsbank schon zum Medio w iederum  sichtbare 
UmV1*unZU^ ds.Se von 22 M ill. zu verzeichnen!. Dieser

Schwung in  der Devisenbewegung d ü rfte  auch d a fü r 
trn t lln ?lend sein> daß die Frage einer Diskonterhöhung  
wen' j  . dauernden Überschreitung der Marktsätze als 
b , Ug B ringlich angesehen w ird . D ie Reichsbank neigt 
Derh “// • Sei' r Bazu, sich vorwiegend an den Deckungs- 
~ a . mssen zu orientieren. D ie  Devisena'bwärtsbewe- 
banh la * smh inzwischen noch fortgesetzt. D ie Reichs- 
M a rh t861 i küm m erte sich wiederum n ich t v ie l um  den 
Ein „  ’ sondern überließ den Ausgleich dem freien Handel. 
Monat1 1 Vi°o f ’22 den D o lla r, w ie  er noch anfangs des 
„„ r . s uBhch war, is t inzwischen n ich t mehr vor- 
no. i  111 " i611- Tom  18. zum 19. sank der D o lla r sogar
er Tm erh?b! lch yon 4.2105 auf 4,2040, und nachdem 

t? A b*s au  ̂ 4,2095 gestiegen war, gab er
ahenri ^  C dRI' Woche erneut nach und w urde am Sonn- 
m it i  oiiJ'J1 i23'’ !u‘anSc's o ffiz ie lle r Notierung in o ffiz ie ll 
S ve kn f r  „  annähem d zum tiefsten Satze, gehandelt. 

P Kulatme Vorverkäufe  spielen eine Rolle. Daß eine

Senkung bis an den unteren G oldpunkt von 4,18 aus ver
schiedenen Gründen n icht sehr wahrscheinlich ist, haben 
w ir  im  letzten H eft dargelegt. A u f der anderen Seite ist 
es w oh l auch unrich tig , wenn man aus dein Ju n id e fiz it 
der Handelsbilanz von etwa 400 M ill. (nach Ausschaltung 
der Erhebungsfehler) schließen w il l,  daß das Devisen
aufkommen aus Anleihen absorbiert werden w ird . Denn 
obwohl die Im porte n icht im m er gleich bei der E in fu h r 
bezahlt werden, b le ib t doch zu berücksichtigen, daß das, 
was in  der Handelsbilanz als Jun iim po rt erscheint, zum 
T e il aus erheblich früheren Abschlüssen stammt, und daß 
ferner aus diesem D e fiz it noch nichts über die Gestaltung 
im  Ju li und August abgeleitet werden kann. Sofern sich 
die Versteifung der Zinssätze, die infolge der B ankkred it
restrik tion  eintreten mußte, schon eindämmend a u f die 
Im po rttä tigke it ausgewirkt haben sollte, könnte das 
schwerlich bereits im  Juniausweis in  die Erscheinung 
getreten sein.
Berlin:
(M itte lku rs ): 18. V I I .  19. V I I .  20. V I I .  21. V I I .  22. V I I .  23. V I I .

N ew  Y o r k . . .  4.210% 4.204 4.206 4.209% 4.207% 4.206
L o n d o n .........  20.440 20.410 20.413 20.434 20.425 20.413

Beträchtliche Ausländsanleihen in Sicht
D ie  Anleiheverhandlungen m it dem Ausland nehmen 

lebhaft ihren Fortgang. D ie  A u fte ilung  der zugelassenen 
lOO-Mill.-Wohnungsbauanleihe ist je tz t erfo lgt, die U nter
bringung der i i  Abschnitte aber noch nicht, m it Aus
nahme des einen der Landesbankenzentrale. D ie  Ver
handlungen über die Industrieanleihe derselben Stelle 
sind anscheinend noch n ich t w eiter gediehen. D ie  Preu
ßische Zentralbodenkredit A.-G. ha t von der Beratungs
stelle die Erlaubnis zur Em ission'von 30 M ill. Goldmark 
landw irtscha ftlicher P fandbrie fe  erhalten und w il l  davon 
zunächst 5 M ill. 6%prozentige Briefe zu 96 % am 28. Ju li 
in  Amsterdam auflegen lassen. D ie  Hannoversche Pro
vinzialanleihe  ist von der Beratungsstelle nur m it 1 M ill. $ 
gutgeheifien und inzwischen m it Lee, Higginson & Co. in  
Boston perfekt gemacht worden. Sie dient dem Ausbau 
der Westharzsperren. Neben der Provinz verhandelte 
auch die Stadt Hannover über eine langfristige Anleihe 
von 3 M ill. $, und außerdem hat, w ie  bekannt, die Han
noversche Landeskreditanstalt 4 M ill. $ 3 y2 jäh rige  6proz. 
Goldnoten aufgenommen, die bereits am 11. Ju li in  New 
York überzeichnet wurden. Was die Rentenbankanleihe 
b e tr if ft , so ist der Amsterdamer Abschnitt von 3 M ill. 
tatsächlich überzeichnet worden, so daß nur auf die 
großen Zeichnungen Zuteilungen erfolgten. Weitere 
5 M ill. $ sollen durch das Londoner Bureau der National 
C ity  Co. unter der Hand ve rkau ft worden sein und ferner
I  M ill, $ in  der Schweiz, so daß nun die ganzen rund
I I  M ilk , die fü r  Europa reserviert waren, auf geteilt sind. 
Von der Vereinigte E lektriz itä tsw erke Westfalen 
G. m. b. I I .  soll ein zweiter w ieder a u f etwa 7% M ill. 
geschätzter Abschnitt der Anleihe aufgenommen werden, 
von der schon 1926 7'A M ill. $ ve rkau ft worden waren. 
Unabhängig davon schweben die Verhandlungen des 
Rheinisch-Westfälischen E lektriz itä tsw erkes über eine 
Amerikaanleihe, von der w ir  bereits im  letzten H e ft 
Kenntnis gaben. D er Deutsche Sparkassen- und G iro
verband  steht in  Verhandlungen über eine Anleihe von 
10 M ill. $ m it H a rris  Forbes. Es w ird  m it der Auflegung 
in  Kürze gerechnet. Abgeschlossen w urde eine Dresdner 
Stadtanleihe über 600 000 £  m it der Londoner B ankfirm a 
Bernhard Scholle. Es handelt sich um eine 25jährige 
Emission, die nur 5A %  Nominalzins träg t und m it 87 % 
übernommen, m it 91A  % aufgelegt werden soll. Im  
übrigen scheint der englische M ark t keine große Neigung 
fü r  weitere deutsche Emissionen zu bekunden. W ir  haben 
von vornherein da ru f aufmerksam gemacht, daß es sich 
bei der A n le ihew illigke it der C ity  w ahrscheinlich um 
eine vorübergehende Erscheinung handeln werde.
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Die IDtrcenmöeffe
Die Preissteigerungen, die schon seit einigen Wochen 

au f einem großen Teile der w ichtigsten Rohstoffmärkte 
zu beobachten sind — ohne daß sich übrigens in  den 
meisten Fällen ihre sachliche Begründung m it ausreichen
der Sicherheit erkennen ließe —, kennzeichneten auch die 
Berichtszeit. Das g ilt  n ich t zum wenigstens von

Baumwolle,
in  der die Aufwärtsbewegung je tz t ein bemerkenswert 
scharfes Tempo eingeschlagen hat; der vorige Montag 
allerdings brachte einen Rückschlag, der aber sehr rasch 
überwunden wurde und anscheinend ledig lich die Folge 

'  hatte, eine Anzahl schwacher Hände aus dem M ark t zu 
drängen. D ie  Ernteschätzungen, die je tz t w ieder häufiger 
werden, hie lten sich auch während der letzten Woche im  
Rahmen von etwa 14 bis 15 M ill. Ballen, ohne daß fü r  oder 
gegen diese Z iffe rn  neue Gründe von Bedeutung angeführt 
worden wären. Zwar beginnt in  den südlichsten Bezirken 
der Baumwollstaaten bereits die Ernte, und es hat sogar 
den Anschein, als ob sie dort diesmal verhältnism äßig 
rasche Fortschritte  machen würde, aber trotzdem sind die 
Schätzungen des Gesamtertrages sehr unsicher, solange 
n icht wenigstens die Monate Ju li und August vorüber sind 
und solange n ich t etwas k la re r zu erkennen ist, w ieviel 
von den befürchteten Schädigungen durch den Rüsselkäfer 
w irk lic h  e in tr itt. An dessen großer Verbreitung ist heute 
weniger zu zw eife ln  als noch vor einem Monat. Es sind 
auch zweifellos schon gewisse Schäden angerichtet worden, 
aber der Jun i und August sind seit jeher seine „E rn te 
monate“ ; überdies besteht gegenüber den letzten Jahren 
insofern noch eine weitere Unsicherheit, als in  diesen die 
ersten schweren Fröste ziem lich spät eintraten und infolge 
davon erhebliche, zum T e il ganz unerwartete Nachernten 
eingebracht werden konnten. Darüber, wann das Ernte- 
Ende e in tr itt , läß t sich aber in  diesem Jahre ebensowenig 
etwas vorher sagen w ie sonst. Abgesehen von dem im m er 
stärkeren E ingreifen des Börsenspiels, lieg t die Ursache der 
Festigkeit der M ärkte w eiter hauptsächlich in  dem sehr 
großen amerikanischen Verbrauch. Von p riva te r Seite 
w ird  der Gesamtverbrauch amerikanischer Baumwolle in  
dem je tz t zu Ende gehenden Ernte jahre au f etwa 1634 M ill. 
Ballen geschätzt, gegen 14 M ill. im  vorigen Jahre, was 
also fü r  den Jahresschlufibestand nur ein Mehr von etwa 
i%  M ill. Ballen übriglassen würde. W iew eit diese Ver
mehrung h in te r den ursprünglichen Schätzungen zurück
b le ibt, braucht n icht betont zu werden.

D er M a rk t ägyptischer Ware w ar w iederum erheblich 
fester, lebendiger, aber auch spekulativer, als jener 
amerikanischer Ware. Dabei läßt sich über die Ernte des 
N illandes Neues von Bedeutung, vo r allem Ungünstiges 
von Bedeutung n ich t sagen, die Berichte über den Stand 
lauten sogar eher günstig. Aber der M ark t ist noch enger 
als der amerikanische, und über die Bedeutung des Spiels 
n ich t nu r in  ägyptischer, sondern auch in  indischer Baum
w olle  herrscht seit langem allgemeines Einverständnis.

D ie  meiterverarbeitenden Bezirke brachten keine neuen 
Anregungen. V or allem Ostasien hä lt sich noch im m er 
stark zurück, aber das gute Fortschreiten der Monsunregen 
in  Indien läß t fü r  später dort gute Kaufneigung er
hoffen. — D ie

Londoner Wollversteigerung

schloß ebenso fest, w ie  ih re  ersten Wochen verlaufen 
waren, und von der W olle, die aus erster Hand  angeboten 
wurde, dü rfte  kaum  v ie l übriggeblieben sein. Anders steht 
es allerdings m it dem Besitze des Zwischenhandels, dessen 
Mindestpreise zum T e il beträchtlich  über den möglichen 
Erlösen lagen, was wiederum zu starken Zurückziehungen 
füh rte ; diese betrugen rund 20 % des Gesamtangebotes. 
D ie  Preissteigerungen halten sich im  Rahmen von zwischen 
5 und 7% %, sind in  einzelnen Fällen sogar noch etwas 
höher. Aber die W eiterverarbeitung  geht in der letzten

Zeit w ieder n ich t recht m it und e rk lä rt die Preise fü r  zu 
hoch. D er M arkt w ird  w oh l bis zu den September- 
Versteigerungen unsicher bleiben, denn es w ird  kaum  vo r
her zu übersehen sein, w iew eit die bisherige D ürre  in  
Austra lien  den Schafbestand dort verm indert hat; aus 
einzelnen Staaten wurden M illionen-Verluste gemeldet, 
aber die Z iffern werden vorläufig  noch angezweifelt. — 
An den

M etallm ärkten
hat sich die Aufwärtsbewegung der Vorwochen ebenfalls 
und zum T e il in  verstärktem  Maße w eiter fortgesetzt. 
Sie hat je tz t auch auf die A ltm e ta ll-M ärkte übergegriffen, 
an denen sich das Geschäft zum T e il bemerkenswert lebhaft 
gestaltete. Auch h ier ist die starke Beteiligung von 
Stimmungsmomenten, um n icht zu sagen von Stimmungs
macherei, unverkennbar, n icht zum wenigsten beim Blei, 
wo, w ie  es ¡heißt, unter amerikanischer Führung in  London 
der M ark t vorübergehend etwas aufgeschwänzt wurde. 
D ie amerikanischen großen Gruppen hatten gerade bei 
B lei die Preise, w ie erinnerlich, besonders scharf geworfen, 
um die schwachen Hände aus dem M ark t zu tre iben; 
nachdem ihnen dies zu einem T e il gelungen ist, hatten 
sie es, mindestens zunächst, ziem lich leicht, durch Zurück
haltung der Stimmung und der Kaufneigung aufzuhelfen. — 
D ie bescheidene Festigkeit des Ztnfcmarktes scheint ledig
lich  auf Ausstrahlungen vom B le im arkt zurückzugehen. 
D ie  amerikanischen Bestände haben sogar in  der ersten 
Ju lihä lfte  ungewöhnlich stark zugenommen.

Am  Kupferum vM  w irk te  sich die bereits besprochene 
Jun is ta tis tik  w eiter aus, obgleich die E inzelziffern in 
zwischen noch die weitere Tatsache erkennen ließen, daß 
der amerikanische Verbrauch weiter zurückgegangen ist. 
E in  T e il des Geschäfts soll übrigens wiederum von un
abhängigen Gruppen einige Punkte unter den Syndikats
preisen gemacht worden sein. Trotzdem vermochte das 
K a rte ll zu seinen mäßig erhöhten Preisen anscheinend 
ziem lich erhebliche Mengen abzustoßen.

Obgleich das Geschäft bei den englischen Weißblech
werken weiter sehr schlecht geht, zeigte Zinn  im  Laufe der 
Woche gelegentlich w ieder scharfe, au f das E ingreifen des 
Börsenspiels zurückzuführende Steigerungen, die aber 
durchweg n ich t behauptet werden konnten. Schließlich ist 
auch der Aufschlag fü r  greifbare  Ware weiter zusammen- 
geschrumpft.

Antim on  lag erneut ziem lich schwach und auch 
A lum in ium  bröckelte etwas w eiter ab. — D er Silber m arkt 
is t w ieder nervöser geworden, w e il die chinesischen M acht
haber die A usfuhr von S ilber aus Shanghai verboten hatten 
und erst durch Verschiffung auf englischen Kriegsschiffen 
nach W ei-hai-wei Rat geschafft werden konnte. Im  ganzen 
soll China n ich t mehr in  dem Maße alä Abgeber auftreten 
w ie  zu Beginn der Ausbreitung der W irren ; aber als 
grundlegenden W andel in  der Lage des Marktes w ird  man 
das n icht w oh l bezeichnen dürfen : er w ird  noch immer 
in  der ersten Reihe von Am erika  gestützt. — D ie schon 
ö fte r erwähnte

Schwäche des Kaffeemarktes
hat sich auch in  den letzten Wochen erhalten, was 
angesichts der Ernteschätzungen n icht überraschen kann. 
D ie Gesamt-Welternte des laufenden Jahres w ird  je tz t 
m it rund 30 M ill. Sack angegeben, wovon 22% au f Brasi
lien  entfallen. Der W eltverbrauch im  Jahre 1926 betrug 
aber nur etwa 22 M ill. Sack. V ie r der w ichtigsten bras ilia 
nischen Kaffeestaaten haben sich, w ie seinerzeit berichtet, 
über gemeinsames Vorgehen geeinigt, die zwei anderen 
aber, Bahia und Parana, haben bisher n ich t zugesagt; 
Parana soll sogar unter keinen Umständen mitmachen 
wollen. Das e rk lä rt die Unsicherheit des Marktes zur 
Genüge.

Sie kennzeichnet auch den Zuck er mn rk t, der je tz t 
w ieder m it Nachrichten über Ausfuhreinschränkungen
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Ware Börse Usance Notierung 31. 12. 25 30. 12. 26 8 . 7. 27 15. 7. 27 22. 7. 27

New Y ork  . . . . cts. je  bushel1) 20854 15354 1571/4
147%

152% 152%
J u l i ...................................... 141% 142%

59 • • • • • Berlin .................. j greifbar mark, ne ue r........
J u li.......................................

RM. je 1000 kg 251 26554
290% 293 293%

99 — — 270% 268% 2703%
152% 23454 256 254 252

Tuli....................................... 254^/4 249% 2493/4
— — 233% 231 % 232%

347/s 3654 37 36,75 36,50
Koggenmehi . . 23% 3354 35 34,75 34,50

New Y ork . . . . cts. je  bushel2) 95 84 111% n o % 112%
Ju li ............................................ — 80% 98% 97% 993/ 4

RM. je  1000 kg __ 194 185 187 187%
G e rs te ............ — 231 256*/g —

H a fe r .................. 16854 181 25454 254% 266%
J u l i ............................................... — 213/, 215 ----

— — 194 197 —

New Y ork  . . . . cts. je  lb.3) 
sh. je  cwt. 

RM. je  50 kg4)

__ — 2,79 2,77 2,68

Ju li ..................................... — — 15,9% 15.7% 15.6
Magdeburg . . . . — — 321.4 33 33

— — 15,90 16,15 15,50
— — 16,55 16,70 —

New Y ork  . . . . cts. je  lb. 17u /i6 15% 14 14%,) 14’ %
Ju li ............................................ 14.70 12,80 13,10 —

Hamburg5) . . . . RPf. je % kg ---- — 61 % 62% —
__ — 61% 61% 62%

R e is ...........
99 * • * ‘

sh. je cwt.8) 16.0 16.454 15.9 15.9 15.9
Schmalz ........... cts. je  lb. — 12.15 12,82 12,82 16,62
Gummi ............. greifb. first Jatex crepe . . . — — 34%

1.4%
34% 35%

sh. je  lb. 3.97/s 1-6% 1.4% 1.5%
RM. je 100 kg 310 313% 320

— — 325% 325 3333/ 4

Baumwolle . . . New Y ork  . . . . greifbar m iddling ............ cts. je  lb. 20.45 13.05 17,15
16.90

18,00
17,75

18,60

d  je  lb. 10,27 6,85 9.17 9,52 9,91
— 8,99 9,38 9,68

" 99 ................ greifbar f .  g. f .  Sak.8) ----- 99 17,65 13.95 17,65
17,11

19,10
19,05

19,70
19,16

99 •  * . 99 ................ greifb. fine m.g. Broacb0) 
greifb. amerik. middling 
J u li ......................................................................

99

$  cts. j e  lb.
9,30

21,44
6.30

14.04
8,40

18,52
8,75

19,30
9,00

19,99
— — 17,81 18,67 19,37
__ __ 18,20 19,08 19,71

Wolle10! . . .  
Kammzug . . . .  
Jute . . . . . .

99 ........................

dt. Inlandspreis
99 99

A /A A  vollschürig11) ........
Buenos Aires D .I. m itte l

RM. je  1 kg
99 99

£  je  ton

9,75
5,34

29.5.0

9,50
5,06

31.5.0

10,25
5,46

31.12.6

10,25
5,40

32.15.0

10,25
5,40

33.0.0
Hanf . . . . Manila, nächster T e rm in . . 45.17.6 47.10.0 43.5.0 43.0.0 44.0.0
Erdöl . . . . New Y ork . . . .  

New Y ork  . . . .
cts. je  Gall.12)

cts. je lb.
£ je long ton

3,30 2.98 2,75 2,75 2,75
Kupfer . . . 14,12 13.37 12,75 12,75 13,00

59.13.9 56.11.3 53.15.0 53.17.6 55.10.0
— 57.8.9 54.5.0 54.8.9 55.15.0

Ju li ..................................... RM. je 100 kg — 119% 110% 111/4 112%
__ 112% H 3 % 114%

Mai 1928.................................... — — 113% 115 115%
Z in n ............... cts. je  lb.

£  je long ton
63 V8 

289.3.9
6754 63% 64% 63%

297.16.6 286 5.0 287 7.6 287.10.0
281.13.6 294.10.0 280.10.0 280.2.6 281.15.0'

Zink . . . . cts. je  lb.
£  je ton 

RM. j e  100 kg

8,72 7.00 6.20 6,17 6,32
greifbar und 3 Monate . . . 38.5.7 32.15.0 27.13.9 27.17.6 28.13.9

6654 60 54 52 52% 51%
Ju li ............................................ 5554 56% 57%

__ __ 54 % 55% 56%
” Mai 1928.................................... _ __ 53%

6.20
56%

Blei .......... cts. je  lb.
£  je  ton 

RM. je 100 kg

9,25 7.80 6,20 6,50
35.8.0 28.17.6 22.17.6 22.16.3 24.7.6_ 58% 46%

46%
47

46% 49%_ 47% 49%.
Mni 1928.................................... _ ■ 47% 50 V8

Silber . , ........... cts.je oz.13) fein 
d je oz.

68%
3113/i6
3113/16
94 %

54% 
2415/16 
24 ’ /8 
74%

1

56% 56% 56%
25% 25% 26 % ,

„  2 Monate . . . . 25% 25«,% 26 % 5
RM. je  1 kg fein 77% 773% 78%
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Kubas auch in  der kommenden Ernte beunruhigt w ird . 
Im  ganzen ist h ier der G rundton aber eine K le in igke it 
fester, w e il die Rüben in  Europa sich nu r sehr langsam 
entw ickeln.

Gum mi lag weiter gedrückt bei sehr stillem  Geschäft. 
Man trau t den ostasiatischen Statistiken n icht mehr recht, 
w e il anscheinend aus den Einschränkungsbezirken vie l 
herausgeschmuggelt w ird . — D ie

Unsicherheit an den Getreidemärkten 
is t auch in  der Berichtszeit bestehen geblieben. Das 
W etter verzögert die Ernte in  den w ichtigsten Teilen 
Europas weiter, und die Bedenken, daß die Beschaffenheit 
geschädigt werden könnte, finden Nahrung darin, daß 
z. B. die in  Berlin  angebotene Wintergerste je tz t zum 
T e il beträchtlich  schlechtere Beschaffenheit zeigt als die

ersten Proben. Auch Minderschätzungen aus F rankreich 
und Ita lien  mahnen zur Zurückhaltung, jedoch hindern 
die großen amerikanischen Ernteschätzungen vorerst einen 
Stimmungsumschwung; die amerikanischen Großspieler, 
zu denen der kanadische Pool in  diesem Zusammenhänge 
zweifellos zu rechnen ist, bemühen sich jedoch, einen 
solchen vorzubereiten: der Pool hat eine ganze Anzahl 
b illig e r Lieferungsverträge auf dem Festland durch seine 
Agenten zurückkaufen lassen und ist in  London m it T e il
ladungen, fü r  die er seine Preisforderungen n ich t du rch
setzen konnte, in  Leichter-Kähne gegangen (was dort 
besouders teuer ist).

D ie Meldungen aus Argentin ien  und Austra lien  haben 
sich w eiter gebessert; au f d ie günstige E n tw ick lung  des 
indischen Monsuns w urde bereits hingewiesen.

Die tfffeften45ocfe
B erliner Börse
Stilles Geschäft

D ie Börse stand in  der letzten Woche stark unter 
dem E in flu ß  der Reisezeit. Das Geschäft w ar überaus 
s till. D ie  Tendenz neigte überwiegend zur Schwäche; 
erst in  den letzten Tagen tra t eine Erholung ein. Zu 
Beginn w ar vor allem ein K ursdruck aus Anlaß der 
politischen Vorgänge in  W ien  zu verspüren. Das deutsche 
Publikum , das eine Zeitlang keinerle i Nachrichten aus 
Wien erhalten konnte, w ar n ich t in  der Lage, die Be
deutung der Unruhen r ich tig  einzuschätzen, es befürchtete 
zeitweise eine Staatsiumwälzung, und die Nervosität 
scheint in  B erlin  beinahe größer gewesen zu sein 
als in  Österreich selbst. Eine Zurückhaltung des aktien
kaufenden Publikum s w ar jedenfalls deutlich erkennbar. 
Erst als der Nachrichtenverkehr w ieder hergestellt w ar 
und man e rfuh r, daß selbst an der W iener Börse eine 
Kursveränderung n icht eingetreten war, w ich  auch in  
hiesigen Börsenkreisen die Beunruhigung, die übrigens 
auf] die h ier notierten österreichischen Werte kaum 
zurückgew irk t hatte. Fast im  selben Augenblick tra t 
aber ein neues Baissemotiv in  den Vordergrund, näm lich 
die Verö ffen tlichung der

Außenhandelsstatistik für Juni.
O bw ohl amtlicherseits darauf hingewiesen wurde, daß 

die Jun iz iffe rn  in fo lge von Saisoneinflüssen und infolge 
des zufä lligen Exportausfa lls an den Pfingstfeiertagen 
als anomal anzusehen seien, w ar die Börse doch geneigt, 
d ie  anhaltende Zunahme der Passivität geldtechnisch als 
gefährlich anzusehen. Mindestens müsse man sich darauf 
gefaßt machen, daß der Zustrom von Auslandsgeld aus 
den neuen Anleihen durch den starken Importüberschuß 
absorbiert werde, oder daß v ie lle icht gar am tliche Stellen 
versuchen würden, durch Geldverknappung der Außen
handelsentwicklung entgegenzutreten. D ie  Beunruhigung 
legte sich jedoch, als sich a llm ählich die bisherige Ver
knappung des Geldmarktes tro tz dieser Überlegungen zu 
erle ichtern begann. In  den letzten Tagen w ar man sogar 
geneigt, die G e ldm arktentw icklung allgemein o p ti
mistischer zu beurteilen und vor allem m it einem glatten 
V erlau f des U ltim o  zu rechnen.

Nachfrage nach Farbenaktien
Noch stärker als durch diese allgemeinen Bewegungen 

wurde aber die Börse durch die Spezialbewegung der 
Farbenaktien angeregt. Das Geschäft w ar in  diesen 
A ktien  zuweilen recht lebhaft und übertrug sich auch 
auf die Montanwerte der G ruppe: Rheinstahl und Riebeck. 
Das Interesse nahm .seinen Ausgang von neuen Meldungen, 
daß der Konzern m it der Standard-O il-G ruppe  in  Ver
handlungen über das Kunstbenzin stehe; später traten 
aber die Verhandlungen m it dem englischen Chemie-Trust

wieder in  den Vordergrund und man behauptete, daß 
unter H inzuziehung auch französischer Gruppen eine A rt 
europäisches Übereinkommen angestrebt werde. Am 
Freitag tra t sogar ein präziseres Gerücht auf, wonach die 
englische Gruppe fü r  ein Paket von nom. 100 M ill. RM. 
Farbenaktien ein Gebot von 315% abgegeben habe, 
während angeblich die Verw altung 350% verlangt habe. 
Eine N achprüfung solcher Angaben ist na tü rlich  kaum 
möglich, so daß man keine K la rhe it gewinnen kann, ob 
es sich v ie lle ich t nur um Stimmungsmache handelte.

Vereinigte Stahlwerke A .-G .
Im  Gegensatz zur Farbenaktie w ar das zweite große 

Trustpapier, die Stahlvereinsaktie, fast vö llig  bewegungs
los und unterlag eher einem gewissen Kursdruck. D ie 
ö ffen tliche  K r it ik , die an der schnellen Aufnahm e einer 
zweiten großen Anleihe geübt wurde und vo r allem die 
Hinweise au f den sich im m er deutlicher ausprägenden 
Gründungsfehler —  zu hohe Festsetzung des K ap ita ls  — 
blieben au f die Börse n ich t ohne E indruck. Im m erhin 
h ie lt sich der Rückgang in  engsten Grenzen, und der E in 
führungskurs ist bei weitem noch n icht wieder erreicht. 
— D ie übrigen M ärkte  waren fast durchweg lustlos. Die 
Besitzverschiebung bei der Laurahütte  prägte sich im  
Kurse n ich t aus, zumal der Handel in  diesen A ktien  seit der 
Polonisierung des Unternehmens in  B erlin  sehr kle in  ge
worden ist, und die Besitzverstärkung der W einmann- 
Gruppe praktisch an den Herrschaftsverhältnissen n icht 
v ie l ändern dürfte . Auch die Hammersen-Kämpfe w irk ten  
au f den Kurs der Hammersen-Aktie kaum  zurück. O ffen 
bar verzichteten die beiden Parteien darauf, sich durch 
größere Zukäufe zu stärken. — Am  Einheitsm arkt ist das 
Geschäft sogar fast vö llig  in  Stagnation geraten. — Neu 
e ingeführt wurde die A k tie  der Allba-N ordstern Lebens
versicher ungs-A.-G. zu einem Kurs von 40 RM. je  Stück.

F ran k fu rte r Börse
(Von unserm Korrespondenten)

D er F ra n k fu rte r P latz stand in  der vergangenen Woche 
im  Zeichen kleinster Umsätze. D ie  Tendenz fo lgte im  
allgemeinen der des Berliner Marktes, m it dem U nter
schiede, daß die Wiener Ereignisse anfangs n ich t sofort 
den starken Kurseinbruch w ie  in  Berlin  zur Folge hatten, 
obwohl gerade der F ra n k fu rte r P latz m it W ien ein leb
haftes Arbitragegeschäft unterhält. In  der Tendenz tra t 
im  E inklang m it B erlin  ein scharfer Umschwung ein, der 
hauptsächlich m it der Verknappung des Geldmarktes 
begründet wurde. A llerd ings blieb auch die Erleichterung, 
die fü r  kurzfris tiges Geld um die M itte  der Woche hier 
zu verzeichnen war, au f die Tendenz ohne Einfluß. Man 
betont, daß die F lüssigkeit an Tagesgeld led ig lich  eine 
Folge übergroßer Vorsorgedispositionen fü r  den U ltim o  sei,
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denn langfristiges Geld b le ib t w eiter überaus knapp. 
Unter diesen Umständen verh ie lt sich die Spekulation sehr 
zurückhaltend. A n  den meisten Tagen kamen auch fü r  die 
führenden Werte meist nu r erste Kurse zustande. Falls 
weitere Notierungen erfolgten, handelte es sich in  der 
Hauptsache um reine Arbitragetransaktionen, besonders 
m it dem Berliner Platze. Das Hauptgeschäft w ickelte sich 
noch in  der

Farbenaktie
ab, die aus der Gesamttendenz durch Festigkeit heraus
ragte und erst langsam abbröckelte, nachdem anfangs der 
Woche noch größere Präm ienkäufe getätigt worden waren 
von Kreisen, die als o rien tie rt gelten. Man begründete die 
Festigkeit der Farbenaktie neben den wiederkehrenden 
Gerüchten über Verhandlungen m it der Standard O il- 
Gruppe m it den Fortschritten in  den deutsch-französischen 
Handelsvertragsverhandlungen, bei denen gerade fü r  die 
deutsche chemische Industrie  günstige Ergebnisse erzielt 
worden sein sollen. Außerdem sei der Abschluß des 
deutsch-japanischen Handelsvertrags fü r  die Farben
industrie A.-G. von weittragender Bedeutung. (Vgl. unter 
..Probleme der Woche“ .) A u f die jungen A ktien  der 
Gesellschaft ist vor wenigen Tagen die Resteinzahlung von 
40 M ili. RM. erfo lgt, was den G eldm arkt offenbar auch 
etwas beeinflußt hat. A u f den übrigen Marktgebieten 
waren Sonderbewegungen kaum  zu verzeichnen, A d le r - 
rverke waren vorübergehend stärker abgeschwächt, später 
aber etwas erholt. Bezüglich der Klage der Gesellschaft 
gegen einige M itg lieder des Reichsverbands der deutschen 
Autom obilindustrie  wegen Äußerungen, die das U nter
nehmen geschädigt haben sollen, ist man auch außerhalb 
der Gesellschaft v ie lfach  optim istisch. Neckarsulm  blieben 
gut behauptet; d ie Gesellschaft habe die Rationalisierung 
des Betriebs nunm ehr beendet und die Produktion ver
dreifacht. D ie Mascliiuenwerte des F ra n k fu rte r Platzes 
(Moenus, F ra n k fu rte r Maschinen) blieben gut behauptet, 
da der Auftragsbestand Beschäftigung fü r  längere Zeit 
gebe. Hammersen waren gegen Wochenende stärker 
gesucht im  H in b lic k  au f die bevorstehende G.-V. Das 
Geschäft in  Zellstoffw erten hat stark nachgelassen. Alp ine  
Montangesellschaft finden in  der letzten Zeit verstärktes 
Interesse, nachdem der Erzlieferungsvertrag m it dem Stahl
verein in  K ra ft getreten ist. Eine A rb itragem öglichke it 
n iit  dem Wiener Platz fe h lt jedoch, w e il in  F ra n k fu rt nur 
em k le iner T e il der A k tien  lie fe rbar ist. Am  Banken- 
m arkte notierten die Bezugsrechte fü r  Deutsche Effecten- 
und Wechselbank, bei der die E in führung  der noch n icht 
lieferbaren A ktien  an der Berliner Börse bevorstoht, und 
p s ^ ezugsrecht der Süddeutschen Bodencreditbank unter 
Rarität. In  den A ktien  der Eisenbahnbank und Eisenbahn- 
RentenbM k, die bekanntlich in fo lge der unklaren Ver
hältnisse ihre  Goldbilanzen noch n ich t vorlegen konnten, 
fanden in  den letzten Tagen kle ine Umsätze statt. — Am

Einheitsmarkt
waren die Kurse vie lfach  nur nominell. Kursveränderun
gen von Belang sind nu r ganz vereinzelt zu verzeichnen, 
oo waren Strohstoff Dresden vorübergehend stärker ge- 
t rückt, w e il die Gesellschaft durch eine Wasserkatastrophe

eine Abte ilung stillegen muß und einige Hunderttausend 
M ark Schaden erlitten  hat. D er Kurs fü r  die Emag-Aktie, 
die noch in  Papiermarkprozent notiert, wurde gestrichen, 
w e il die Gesellschaft zwar schon mehrfach den auf G rund 
der Gold-B ilanz-Verordnung erforderlichen Prospekt ein
gereicht, dieser aber n icht die Genehmigung des Börsen
vorstandes gefunden hat. Trotzdem glaubt man, daß die 
Notierung des Papiers beibehalten w ird . Badische E lek tri- 
zitäts A.-G. waren mangels Interesses ständig gestrichen. 
Auch hier sind die Notierungsaussichten n icht ganz k la r. 
Badische M aschinenfabrikeji waren scharf gesteigert au f 
eine neue, angeblich umwälzende Erfindung, die die 
Gesellschaft auf dem Gebiete des Gießereiwesens gemacht 
haben soll. Liga Gummi-W erke  sind andauernd stark 
gesucht. Von den A ktien  sind nur noch kleine Restposten 
in  U m lauf. Den größten T e il derselben besitzt die Peters 
Union A.-G. Grazer Tramroay sind seit einiger Zeit stärker 
gesucht, aber mangels Materials meist ohne Umsatz.

D ie  Anleihenm ärkte  hatten nur geringes Geschäft. Am 
Türkenm arkte hat sich die D ifferenz zwischen Zolltürken 
und den bisher niedriger im  Kurse stehenden Türken von 
1905 und 1908 unter dem E influß von Tauschoperationen 
w eiter verringert, nachdem anscheinend diese T ite l bei der 
Schuldenregulierung e inheitlich  behandelt werden sollen. 
Tabak-Bulgaren waren angeboten, auch M exikaner bröckel
ten ab.

Im  Freiverkehr kamen erstmals IFronker-Bezugsrechte, 
allerdings nur m it 1 bis 2 %, zur Notiz. Fuchs Waggon- 
Stammaktien, deren amtliche Notiz infolge des Sanierungs
beschlusses einstweilen eingestellt ist, gingen m it 48 % um. 
Brown Boveri waren stärker rückgängig: 178 bis 172 %.

11. 7. 14. 7. 15. 7. 18. 7. 20. 7. 21. 7. 22. 7
147 149% 149 147 146% 144% 144%
185% 190 190 188% 187%. 187 187
217% 215 220 214 213 2 1 1 % 215%

D t. E ff. u. W echselbank . . . 138% 138,1 138,1 — 138% 136 134
Deutsche Vereinsbank ......... 106 106 106 107 106 106 106

4 4% 4% 4% 4% 4 % 4%
135 134% 134% 134 134 134 133%

F ra n k fu rte r H yp .-B a n k  . . . . 152% 164% 154 154 153% 153 152
193 195 — — — — —
124% 125 124 116% 118% 117% 117

47 47 47% 47 453/4 4o% 45%
25 — 24 24% 23 23 23%

Cement H e id e lb e rg ................ 155 160% 160% 159 155% 153% 155
Chem. Goldenberg ................ 55 — 55 — 58 — 55
D t. Verlag S tu ttg a rt  ........... — 231 230 231 236 — 245

74 76 78 78 79 783/4 783/4
41% 38,6 40 40 38 38,1 38,1

Eis. K a is e rs la u te rn ................ 42% 44% — 44% — 44% 44%
230 230 230 230 230 230 230

55 55 55 57 57 56% 66
116 — — 115 — 115 115

78 80 83 81% 80 80 79
146% 144% 144% 145% 144,5 143 143
139% 140 139 139 138 138 136
202 206 204% 202 197% 196% 196%

70 70 70 72 7 3 % 71% 72%
100 102 101% 101 1 0 1 % 102 102
137 138 140 137 137 133% 132%

29% 28% 28 28% 28% 29 30
70 74 74 74 72 71 71

124% 123% 123 124% 123 1 2 1 % 123%
— G 11 — G — G — G — G — G

Ludwigshafener W alzwerke . 128% 128% 128% 127% 127% 127% 128
131% 131 129% 131 127 129 129%
143% 146 146% 144 145 143,5 145,5

80 90% 88% 89% 88 86% 86
122 125% 124 122% 121 120 119
145 145 145 145 145 145 145

80 78 79 78 7 3 % — 74
67 68 67 66 66 66 66

112 113% 113 113% 111 110 109 %
135% 136% 137% 137% 137% 136% 138

76 75 75 76% 73 72% ■—
, 170 171 175 174% 172% 169% 169%

118% 114 113 113 113% 113% 113%
Süddeutsche Zucke rfab rik  . . . 149 151% 163% 152 150% 148% 148%
F ra n k f. A llg . Ver. A .-G . . . . . 146 145% 148 149% 149 150

ä c h .D r. J u liu s : D ie  A rb e ifs - u n d  Lohnoerha ltn isse  
un Deutschen Buchdruckgem erbe 1914 bis 1925. 
H  M eyers Buohdruckere i, A b t. Verlag, Haliberstadt 
n  ^ ^  ^  ^  1111 560 Seiten. Preis 15 RM. 

t i deutsche Buchdruckgewerbe n im m t seit vielen 
n n l i« t  u me- .Sonderstellung in  der deutschen Sozial-
Ftv, r  ' bereits ira Jahre 1848 waren die Buchdrucker
• . , u i e r ! le e™z* *ge A rbeitergruppe, die eine w irk lich e  
ln  i °  Gewerkschaftsbewegung zu verzeichnen hatte. 

1 den hOer Jahren waren sie w iederum die ersten, die

flüittfdfaJfefclitetQiltt
Gewerkschaften gründeten, und kurze Zeit darauf, 1873, 
schufen sie den ersten Reichstarifvertrag, der zwanzig 
Jahre bestand und, von der m ehrjährigen Pause nach dem 
großen Buchdruckerstreik Anfang der 90er Jahre ab
gesehen, im  Grunde m it mancherlei Änderungen und 
Wandlungen noch heute besteht. Wenn man bedenkt, 
welche krisenhaften Erscheinungen in  Deutschlands 
Arbeiterbewegung, S ozia lpo litik  und W irtscha ft diese 
sozialpolitische Selbstverwaltung eines Gewerbes über
standen hat, wenn man bedenkt, w ie wenig sie in  a ll den 
Jahrzehnten die Ö ffen tlichke it beschäftigt hat. dann sieht
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man, daß hier eine ursprüngliche K ra ft w irk t, deren 
Größe und Stärke tro tz a ll der in  früheren Jahren ge
zollten Bewunderung von der Ö ffen tlichke it noch kaum 
erkannt ist. Blach stellt in  seinem Buche die zehn Jahre 
anomaler E ntw ick lung, die zu untersuchen er sich vorge
nommen hat, k la r und plastisch in  den Rahmen der Ge- 
samtent W icklung hinein. A ls Verleger und Buch
druckereibesitzer einerseits und Nationalökonom anderer
seits verbindet er in  g lücklicher Weise die Sachkunde 
der Praxis m it dem weiteren B lick  des Theoretikers, der 
sich in  seinem U rte il n icht durch die E inzelerfahrung 
bestimmen läßt, sondern im m er das Ganze sieht. D ie 
N achkriegsentw icklung hat auch den Buchdruckern 
Verbesserungen, vor allem auf dem Gebiet der A rbe its
zeit, gebracht, obwohl sie vo r dem Kriege zu den Berufen 
m it re la tiv  kurzer Arbeitszeit gehörten. A u f dem Ge
biet des Lohns waren die Buchdrucker in  besonders 
starkem Maß den Zufä lligke iten, die die In fla tio n  m it 
sich brachte, ausgesetzt. So standen sie Ende 1922 von 
zwanzig Berufen an neunzehnter Stelle. Noch krasser 
treten die Wandlungen in  folgender Angabe hervor: 
Ju li 1923 an achtzehnter, August desselben Jahres an 
v ie rte r Stelle. Recht interessant ist auch die Feststellung 
des Verfassers, daß während des größten Teiles der 
Nachkriegszeit die Entlohnung der A kkordarbe ite r un
günstig war, und erst M ai 1924 w ieder von einer den 
Leistungen entsprechenden, gerechten Entlohnungsweise, 
w ie  sie vo r dem Krieg  bestand, die Rede war. Das Buch
druckgewerbe befried ig t einen außerordentlich elastischen 
Bedarf der W irtscha ft und hatte daher unter den Krisen
erscheinungen der letzten Jahre v ie lfach  ganz besonders 
sta rk zu leiden; dessen ungeachtet hat sich die mehrere 
Generationen alte Selbstverwaltung tro tz mancher unan
genehmen Erscheinungen, die beide Parteien m it Recht 
verärgerten, unbedingt lebenskräftig erhalten, so daß der 
Verfasser m it Recht eine stärkere W iederbele
bung des Selbstbestimmungsrechts der Berufsangehörigen 
wünscht und das Gewerbe dem behördlichen E in fluß  ent
ziehen möchte. Dabei is t fre ilich  zu beachten, daß die 
Gewerkschaftsbewegung der Nachkriegszeit stärker auf 
gewerkschaftliche Nutzung politischer Macht gestellt ist 
und Jahre h indurch  auch gestellt sein mußte. Beachtens
w ert is t auch, was Blach über die Abhängigkeit des 
Buchdruckgewerbes vom Buchverlag und von Handel 
und Gewerbe sagt, und insbesondere, was er k ritisch  
äußert über die starke Beeinflussung der gesamten 
A rbeits- und Lohnbewegungen durch einen T e il des Ge
werbes, das Zeitungsgewerbe. Blach hat das M ateria l 
über die E ntw ick lung  der sozialpolitischen Verhältnisse 
im  Buchdruck in  einer solchen V o llständ igke it und Fü lle  
zusammengetragen, daß ihm  n ich t nu r der Spezialist, 
sondern der S oz ia lpo litiker überhaupt, dankbar sein muß, 
denn die k la re  Anordnung und das gute Register er
möglichen es, a lle Einzelfragen der vergangenen Jahre 
an einem guten Musterbeispiel rasch zu beurteilen. D a r
über hinaus hat der Verfasser auf einem w ichtigen Ge
b ie t Spiel und Gegenspiel der S oz ia lpo litik  in  den 
letzten Jahren überhaupt gezeigt und dam it einen w e rt
vo llen Beitrag zur W irtschaftsgeschichte des vergangenen 
Jahrzehnts geliefert.

Berlin . D t. Theodor Cassau

„W ege z u r R ationa lis ie rung “ . Sondenabdruck aus
der „F ra n k fu r te r  Ze itung“ . F ra n k fu r t  a. M ., 1927. 
92 S. Preis 1,50 RM.
M it der vom Referenten angeregten Aufsatzfolge sollte 

der W andlung des Rationalisierungsgedankens' zum 
Schlagwort durch die fachkundige Besprechung e iniger 
grundsätzlicher und einzelner Probleme entgegengetreten 
werden. D ie  große Nachfrage, welche die Aufsätze er
fuhren, schien die Annahme eines Bedürfnisses nach 
sachlicher U nterrichtung, w ie  auch das Gelingen der 
meisten Aufsätze zu bestätigen und veranlaßte den 
Verlag, die A rtik e l in  einer w oh lfe ilen  Buchausgabe zu 
veröffentlichen.

M arburg a. d. Lahn. D r. H e inrich  Brieger

M arbe, P ro f. D r. C a r l: Psychologie der W erbung. 
M it  e iner B ild ta fe l. S tu ttg a rt 1927. C. E. Poeschel 
Verlag. 132 S. —  Peis geh. 6 R M .; geb. 7,50 R M .
Nach einem kurzen einleitenden Ü berb lick über die 

Entw icklung der modernen Psychologie, auf die sich die

Reklamepsychologie gründet, erläutert der Verfasser an 
praktischen Beispielen die verschiedenen psychischen 
A rten der Persönlichkeit. Die Kenntnis dieser A rten  muß 
der Reklamefachmann bewußt benutzen, um volle  W ir 
kungen zu erzielen. Ergebnisse von Statistiken und E x 
perimenten aus dem vom A u to r geleiteten Psychologischen 
In s titu t der U niversitä t W ürzburg dienen zum Beweis. 
E in  interessantes K ap ite l ist der Psychologie der buch
händlerischen Reklame gewidmet, wobei Bedeutung und 
W ert spezieller Reklamepsychologie aufgezeigt werden.

M arburg a. d. Lahn. D r. H e inrich  Brieger

Dalchoro, D r. ju r .  Joach im , R egierungsrat: V o r
schläge zu r w irtsch a ftlich e re n  G esta ltung der 
ö ffe n tlic h e n  V e rw a ltun g  in  D eutschland. V e r
ö ffe n tlic h u n g  des K u ra to riu m s fü r  Spar- u nd  V er- 
e in fachungsm afinahm en N r. 8, V e rlag  fü r  W ir t 
scha ft und V e rw a ltun g  G. m. b. H ., B e r lin  1926, 
53 Seiten.
D er ausgezeichneten kleinen A rbe it wurde bei einem 

Preisausschreiben des K uratorium s einstim m ig der erste 
Preis zuerkannt. D er Verfasser hat die Aufgabe dahin 
aufgefaßt, „daß es darauf ankommt, m it dem Rüstzeug 
von Wissenschaft und Praxis die großen und allgemeinen 
Gedankengänge klarzustellen, die fü r  das Problem der 
Verwaltungsreform  im Deutschland wesentlich s in d . . . “  
Dalchow, der au f eine vielseitige T ä tigke it als Verw al- 
tungsbeamter verschiedener Instanzen in  Preußen und im 
Reich zu rückb lick t und die einschlägige L ite ra tu r gründ
lich  beherrscht, macht Vorschläge in  dreierle i H inscht: 
einm al Sparvorschläge, unabhängig von einer Änderung 
des Behördenaufbaus; zweitens: Umgestaltung der Be
hörden und ih re r Zuständigkeiten (Gesetzesinventur, Um 
bau der Reichsbehörden und der preußischen Behörden); 
endlich Verbesserungsvorschläge fü r  Reichs- und Landtag.

W ich tig  ist, w ie er sich die D urch führung  der Spar
vorschläge denkt. D ie  durch das geltende Recht ge
botenen Sparmöglichkeiten sind gering, w e il die Kom
petenzen der fraglichen Instanzen (Finanzm inister, oberste 
Rechnungsbehörden, Reichssparkommissar) zu begrenzt 
sind. Da — nach Saemisch — die A ufste llung großer 
Pläne in  der Praxis a lle in  n icht w e ite rfüh rt, so w ird  der 
H auptw ert auf die Einzelfragen  gelegt, die in  Gestalt 
örtlicher Behördenprüfungen in  A n g r iff zu nehmen 
wären. (Diesen soll durch Vorlage eigener Sparvorschläge 
die In itia tive  gelassen werden.) D ie D urch füh rung  einer 
so umfassenden Tä tigke it e rfo rdert entsprechende M itte l; 
es w ird  daher vorgesclilagcn, die Stelle eines Sparministers 
m it Sitz und Stimme im  Kabinett und einem Stab von 
20 ausgesuchten Sachbearbeitern zu schaffen. Dalchow 
ist sich darüber k la r, daß die D urch führung  dieser und 
anderer Vorschläge an politische Probleme rüh rt. D ie 
E igenstaatlichkeit der Länder läßt er zwar a u f sich be
ruhen, em pfieh lt aber u. a. eine Personalunion des Reichs
kanzlers m it dem preußischen Ministerpräsidenten, in 
Preußen Personalunion zwischen Landeshauptmann und 
Oberpräsident (also n icht seine Beseitigung, aber ein V o r
schlagsrecht des Provinziallandtags und Entlastung zu
gunsten der Regierungspräsidenten), vor allem aber eine 
große Reform der M inisterien, insbesondere ihre Befreiung 
von „n ich t m inisterie llen“  Aufgaben. Im  einzelnen ver
langt D alchow die Verschmelzung des M inisterium s fü r  
die besetzten Gebiete und des Reichsarbeitsm inisteriums 
m it dem Reiehsministerium des Innern, des Ernährungs
m inisterium s m it dem R eichsw irtschaftsm inisterium  und 
des Postministeriums m it dem Reichsverkehrsministerium. 
F ü r Preußen w ird  die Auflösung des W ohlfahrtsm in iste- 
rium s und die Übertragung seiner norm ativen und A u f
sichtsbefugnisse auf das Innenm in isterium  sowie die 
Ausscheidung der Bergverwaltung aus dem Handels
m in isterium  und der Domänen- und Forstverwaltung aus 
dem Landw irtschaftsm in is te rium  als selbständige Be
triebsverwaltungen befürw orte t. D ie  Überlegung, daß 
„gerade die Personalunion bei geschickten, taktvo llen 
Persönlichkeiten. . .  d ie beste Form  ist, um Interessen
gegensätze auszugleichen“  (S. .38), w ird  in  a llen diesen 
Vorschlägen sinngemäß abgewandelt. Sie werden im  
übrigen alle nu r vorbehaltlich  einer sorgfältigen P rü fung 
gemacht. Auch die Vorschläge zur Parlamentsreform 
(Heraufsetzung des W ahlalters au f 21, Beschränkung der 
Abgeordneten und der Ausschußmitglieder auf die H älfte ,
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Reform  der Geschäftsordnungen) werden auf starke p o li
tische Hindernisse stoßen, ebenso w ie  das Verlangen nach 
„E n tpo litis ie rung“  der Staatssekretäre und M in is te ria l
direktoren.

Sofortige V e rw irk lichung  verdient das, was über die 
Erziehung der Beamten zur Selbständigkeit, teilweise 
Beseitigung der M itzeichnung mehrerer M inister, E r
setzung von Beamten bei den ö ffentlichen Betriebsver
waltungen durch E instellung von Angestellten fü r  die 
einfacheren D ienstleistungen (Post!), über die Bureau
reform  und vor allem über die N otwendigkeit einer gründ
lichen Gesetzesinventur gesagt w ird . (Die Gesetzsamm
lungen bedürfen der S ichtung und K od ifika tion , die 
Texte der sprachlichen Säuberung.) Im  ganzen enthält 
■das kleine Buch eine Fü lle  der w ertvollsten Anregungen, 
die eingehende Erörterung verdienen. Dabei sollte man 
sich jedoch m it dem Verfasser stets bewußt bleiben, „daß 
»Ideen* a lle in n ich t zum Ziele führen können, sondern nur 
»Männer der Tat* es erreichen werden.“  (Treitschke.)

A

M aier-R o thsch ild : „K a u fm an n s-P ra x is “ . H andbuch  
der Kaufm annsm issenschaft und  der Betriebs
techn ik, herausgegeben von D r. K a r l Rohm afdt. 
Verlag  fü r  Sprach- und  Handelswiseenßchaft 
S. Simon, B e rlin , X X IV  u. 1022 S.
Vor etwa einem Menschenalter ist m ir der damals von 

J- F. Schär a lle in bearbeitete M aier-Rothschild ein w ert
vo ller Führer in  der kaufmännischen P raxis gewesen. 
D ie D urchsicht einer neuen, ganz wesentlich erweiterten 
Auflage hatte daher um so größeren Reiz. ,An die Spitze 
eines U rte ils über das W erk da rf die Feststellung gesetzt 
werden, daß die V ie lhe it der Bearbeiter der sachlichen 
Güte der Darlegungen keinen E in trag  getan hat, wenn 
auch selbstverständlich Überschneidungen und W ieder
holungen info lge davon häufiger sind, als wenn die Be
arbeitung, wie früher, in  einer Hand gelegen hätte. S te llt 
111011 sich auf den S tandpunkt des praktischen K a u f
manns, so w ird  man die A usfüh rlichke it der Erörterungen 
des kaufmännischen Rechts im  ersten Bande, des k a u f
männischen Rechnungswesens im  zweiten Bande m it 

''i'l'den begrüßen. Soweit durch Stichproben festzu
stellen ist, entsprechen die Darlegungen in  beiden Fällen 

heutigen Stande der Dinge. Ob die Behandlung der 
y  e it Handelsgüter in  dem vorgesehenen Rahmen praktisch 
'l ■ kann Zweifeln unterliegen. Denn einen großen Teil 
des da für vorgesehenen Raums nehmen Statistiken ein, 

! e ,aus naheliegenden Gründen entweder bereits veraltet 
oder rasch veralten. D adurch is t es unmöglich ge- 

orden, die w ichtigen Waren m it größerer A usführlich- 
■ ? zu behandeln, was besonders bei denen zu bedauern 

leibt, über die, w ie z. B. über die Metalle, vom kau f- 
annrschen Standpunkte aus verhältnism äßig wenig ge- 

»c ineben worden ist. Eine sehr ausführliche, v ie lle icht 
an d ai,'s 'ijR liche  Behandlung im  Verhältn is zu manchen 
dipCCT n i e.^en e rfäh rt auch das Werbervesen, ebenso wie 
D p, G;cluiik der Geschäftsgliederung und Verwaltung.

mgegenüber ist bedauerlicherweise d ie K alku la tions
preis eiwa® zu ku rz  gekommen. Bei der W ich tigke it, die 

gesunde K a lku la tion  fü r  alle kaufmännische Praxis 
ej ’ wa,'d h ier größere A usfüh rlichke it und vor allem 

gröbere Anzahl von Beispielen erwünscht gewesen. 
erlln  Hans H irschstein

t i n g ß g o n g m ß  $ u d ^ r
edaktion  behä lt sich d ie  Besprechung jedes einzelnen W erke

S ta n d ^ k iPj X \ ? r i027ir  - f uslands^ dungen- 6. Auf] 
iinH n  ^  Werausgegeben von der Indus
5  £ ic h s itk mmer ZU D o i d o r f .  20 Seiten. -  I

192?iß u <^ en^ ese^lsc l̂aften  von Leipzig und Umgel
Chemnb r * Sg-egeben vom Bankhaus Bayer & He i-irem nitz-Leipzig. 103 Seiten.
gebuno 10*j£n8esfllsch a fte n  von Chemnitz und
6  n  Herausgegeben vom Bankhaus B

D “  f -  Chemnitz-Leipzig. 154 Seiten.
An cf au tln,comrnensteuergesetz vom 10. August 1925

und Durchführungsbestim mungen 
die Praxis erlauter von D r. Pissel und D r. Koppe. I  
der Steuerkommentare fü r  die Praxis. Zweite neu!

beitete Auflage. Berlin-W ien 1927. Industrieverlag 
Spaeth und Linde. X X V II und 868 S. — Preis geh. 
15.60 RM,; geh. 18 RM,

Feiler, A rth u r: Neue W eltw irtschaft. D ie Lehre von 
Genf. M it dem W ortlau t der Entschließungen der W e lt
w irtschaftskonferenz 1927. Sonderdruck der F rank fu rte r 
Zeitung. 'F ra n k fu r t a. M. 1927. F ra n k fu rte r Societäts- 
D rnckere i G. m. b. FT. 84 Seiten.

Handwörterbuch der Betriebsw irtschaft. Herausgege- 
ben von Prof. D r. H. N icklisch, 13. Lieferung, K ö ln  (Börsen
platz) —  Kreditverkehr. S tu ttga rt 1927. C. E. Poeschel 
Verlag. — Preis 7 RM.

Jahrbuch des Zentralverbandes deutscher Konsumver
eine. Fünfundzwanzigster Jahrgang 1927. Herausgegeben 
im  A ufträge des Vorstandes des Zentralverbandes deutscher 
Konsumvereine von dessen M itg lied  H einrich  Kaufmann. 
Erster Band. Ham burg 1927. Verlagsgesellschaft deut
scher Konsumvereine. XV I. und 702 S.

Saitzero, D r. Manuel: H orizonta l und V e rtika l im  
Wandel der letzten Jahrzehnte. Begriffliches, Tatsäch
liches, Problematisches. H e ft 19 der K ie le r Vorträge. 
Herausgegeben vo ll Prof. D r. Bernhard Harms. Jena 1927. 
Kommissionsverlag von Gustav Fischer. 36 S.

Steuerformularbuch. Briefm uster und Beispiele fü r  
den gesamten S chriftverkehr m it den Steuerbehörden. 
Bearbeitet von D r. K u rt B a ll und D r. F ritz  Koppe. 
Berlin-W ien 1927. Industrie-Verlag Spaeth & Linde. 
220 S. — Preis geh. 5 RM.; geb. 6,20 RM.

Stöckel, W illy : Selbstkostenberechnung durch die K a l
ku la tionsbuchführung im  Zusammenhänge m it der H aupt
buchführung. B erlin  1926. Verlag von Reinhold W iehert, 
Verlagsanstalt „S o ll und Haben“ . 48 S. — Preis 1,20 RM.

Syrup, D r. F ried rich : D ie gesetzlichen Bestimmungen 
über die Regelung der Arbeitszeit nach dem Gesetz vom 
14. A p r i l  192? (Arbeitszeitnotgesetz). Bd. 4. Bücherei des 
Arbeitsrechts. Neue Folge. Berlin  1927. Verlag von 
Reimar ITobbing. 105 S. — Preis 4,50 RM.

Tänzler, D r. F r itz : Internationale Sozia lpo litik . Eine 
Darste llung der in ternationalen Arbeitsorganisation. 
Schriften der Vereinigung der Deutschen Arbeitgeberver
bände E. V. H e ft 14. Berlin  1926. Verlagsbuchhandlung 
Fr. Zillessen. IV  u. 158 S.

Teich, D r. E.: Betriebsw irtschaftliche Rechmmgsfüh- 
rung. Selbstkosten- und Erfolgsberechnung auf betriebs
wissenschaftlicher Grundlage. Moderne kaufmännische 
B ibliothek. Leipzig 1927. Verlag E. Haberland. 107 S. — 
Preis 4 RM.

Umsatzsteuererklärung zur Frühjahrsveranlagung 192? 
nach dem Umsatzsteuergesetz vom 8. M ai 1926 und den 
neuesten am tlichen R ichtlin ien. Bearbeitet von D r. F ritz  
Koppe und D r. K u rt Ball. Berlin  1927. Industrieverlag 
Spaeth & Linde. 71 S. — Preis 3 RM.

V ierte ljahresschrift fü r  Steuer- und Finanzrecht. Unter 
M itw irku n g  von D r. h. c. Enno Becker, D r. Herberl Dorn, 
D r. A lb recht Ilensel und D r. Johannes Popitz, lieraus- 
gegeben von D r. M ax Lion. 1. Jahrgang, H e ft 1. Berlin  
1927. C a rl Heymanns Verlag. 276 S. —  Preis 8 RM.

Volksw irtschaftliches W örterbuch. Erster T e il: Englisch- 
Deutsch. Herausgegeben von D r. Hereward T. Price. 
B erlin  1926. Verlag von Julius Springer. 220 S. — 
Preis 9,60 RM.

Was lie fe rt die Düsseldorfer Industrie?  Herausgegeben 
im  A ufträge der Industrie  und Handelskammer zu Düssel
d o rf von D r. Josef W ilden. Düsseldorf 1927. 55 S.

Wasserstraßen und Eisenbahn. Herausgegeben von der 
Berliner Börsen-Zeitung. Berlin  1927. Verlag der Berliner 
Börsen-Zeitung D ruckere i und Verlag G. m. b. H. 54 S.

Weber, A d o lf: Arbeitskäm pfe oder Arbeitsgemein
schaft? E in Vortrag. Recht und Staat in  Geschichte und 
Gegenwart. E ine Sammlung von Vorträgen und Schriften 
aus dem Gebiet der gesamten Staatswissenschaften. 
H e ft 48. Tübingen 1927. Verlag von J. C. B. M ohr 
(Paul Siebeck). 34 S. -— Preis 1,50 RM.

Weber, D r. Reinhard: Sozialismus und Alrccholismus. 
Berlin  1927. Neuland-Verlag G. m. b. H. 20 S. — Preis 
0,30 RM.

Weigmann, D r. H .: K ritischer Beitrag zur Theorie des 
internationalen Handels. M it 7 Kurven im  Text. Jena 
1926. Verlag von Gustav Fischer. 84 S. — Preis 4 RM.

Weisflog, D r. R.: H andelspolitik. Dünnhaupts G rund
risse, herausgegeben von D r. F ried rich  Matthaesius, Bd. 6. 
Dessau 1926. Verlag C. Dünnhaupt. 130 S. — Preis 2,50 RM.

Werneburg, D r.: Leitfaden des geschädigten A ktien -
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im ô  (BitcM îÊtnlagen

(in M ill. RM.)

Deutsche
Sparkassen

Preußische
Sparkassen

Berliner
Sparkassen

Spar
einlagen

G iro
einlagen

Spar
einlagen

Giro-
einlagen

Spar
einlagen

G iro
einlagen

M ai 1927 ............. 3908 1184 2566 819 160 62
A p ril 1927 ............. 3854 1203 2494 846 155 58
März 1927 ............. 3719 1212 2412 858 148 54
Februar 1927 ............. 3573 1204 2321 860 141 61
Januar 1927 ............. 3381 1182 2200 832 134 52
Dezember 1920 ............. 3096 1110 2019 765 124 46
November 1926 ............. .2956 1124 1925 772 115 53
Oktober 1926 ............. 2832 1198 1851 762 111 52

Dèc ôcutfî c 2lujkni)anÖd im %mi 1^27
Nach Gegenwartswerten 

in  M ill. RM .

E in f u h r A u s fu h r

Ju n i j J u n i : M ai 
1927 |i 1926 . 1927

Jun i
1927

Jun i
1926

M ai
1927

Lebende T ie r e ....................
Lebensm ittel u. Getränke . 
Rohstoffe u. H a lb fabrika te  
Fertige W a re n ....................

14,6671 10,004 
371,679 ! 292,892 
602,405'; 386,861 
208,519 102,167

14,118
356,077
592.729
210,345

0,645
26,644

161,621
559,300

1,151
27,036

179,554
551,015

0,767
33,035

177,531
622,372

Reiner W arenverkehr . . . .  
Gold und S i lb e r ...............

1197,270| 791,924 
4,458! 4,018

1173,2691 748,210 ¡ 
5,3971 1.434!

758,756'
1,823

833,705
1,539

Zusammen ........................ 1201,728 ! 795.942 : ■ 1178.666| 749.644 ! 760.579(1 835,244

HJodjßnüößrficfjten ficuif^ct JJciüafnotenfranfen
14. J u li 1927 Bayr.

Noten-B .
Sachs.
Bank

Badische
Bank

W ü rtt.
Noten-B .

(in M illionen Reichsmark)
Gold ...................................................... 28,559 21,025 8.127 8,165
Deckungsfähige Devisen ................. 6,081 6.079 4.577 6,435
Sonstige Wechsel und Schecks . . . 55,644 61,291 42,670 38,912
Deutsche Scheidemünzen ............... 0,044 0,135 0,008 0,022
Noten anderer Banken .................... 0,926 6,167 0,748 0,746
Lom bardforderungen ........................ 1,456 2,210 1,710 5,493
W e rtp a p ie re ......................................... 10,132 1,789 4,474 8,978
Sonstige A k tiva  ................................. 4.530 9,701 21,091 31,668
Notenum lauf ....................................... 68,113 66,194 24,127 26,967
Sonstige täglich fällige Verbindlich-

keiten ................................................ 1,838 11,906 11,796 4,992
Verbindlichkeiten m it  Kündigungs-

fr is t  .................................................... 0,174 5,185 30,004 51,276
Sonstige P a ss iva ................................. 1,696 2,050 2,548 4,682
Darlehen bei der Rentenbank . . . . 6,475 3,464 3,330 3,500
Weitergegebene W e ch se l.................. 4,148 3,664 3,949 5,280

Ĥ corof
Rörseneinführung der Schwedentrust-Aktien

F ü r d ie  15 M ilJ. RM. B -A k tie n  der Soenska  T ü n d s tic k s  A J B .,  die 
im  A p r il  in  D eutsch land zu r Zeichnung aufgelegt worden w aren, ist 
nunm ehr die E in fü h ru n g  an der B e rline r Börse beantragt worden.

hffektengiroverkehr in München
Z u r, D u rc h fü h ru n g  des stückelosen E ffek tenve rkehrs  w urde  am 

22. J u li in  den Räumen der Bayerischen H ypotheken- und Wechsel
bank die M ü n ch e n e r K assenve re in  A .-G .  m it einem zu 25% ein
gezahlten A k tie n k a p ita l von 0,5 M ill.  RM. gegründet. D er M ün
chener Kassenverein w ird  später auch den in te ru rbanen  E ffek teng iro - 
ve rkeh r aufnehm en und der A rbeitsgem einschaft deutscher E ffekten- 
g irobanken beitreten.

Schwere Verluste bei Molin ̂ ri
D er A u fs ich ts ra t der J . M o lin a r i &  Söhne A .-G . in Breslau, die 

in fo lge  von S chw ierigke iten  bekann tlich  vo r e in iger Zeit saniert w er
den mußte, hat bei P rü fu n g  des Status per 30. Jun i festgeste llt, dafl 
ein fü r  den 31. J u li aufzuste llender Status w ahrsche in lich  einen V e r
lu s t von  m e h r a ls  d e r H ä lf te  des A k t ie n k a p ita ls  ergeben w ird ; da
her ist die E inbe ru fung  e iner Generalversam m lung gemäß § 240 HGB 
a u f den 26. September veran laßt worden. D er späte T e rm in  wurde 
gew ählt, um inzw ischen Vorschläge zu r Beseitigung des Verlustes 
machen zu können.

Die Generalversammlung bei Tietz
In  der zweiten G eneralversam m lung der L e o n h a rd  T ie tz  A .-G ., 

K öln , d ie  durch  den Vertagungsantrag der O pposition  notwend ig  ge
w orden w ar, e rh ie lt diese ih re  K r i t ik  zw a r äußerlich  a u frech t, nahm 
aber den Abschluß ohne W idersp ruch  an, nachdem der Vorsitzende 
die A u fk lä ru n g  der gestellten Fragen zugesagt hatte. Kom m erzienrat 
M anasse  ste llte  im  Namen der O pposition  fest, daß diese die T ie tz- 
A k tie n  n ich t gekau ft habe, um sie später der V e rw a ltung  anzubieten, 
sondern w e il sie fü r  das W arenhausgeschäft eine große Z u k u n ft vo r
aussehe und sich aus diesem G runde bei der Gesellschaft be te ilig t 
habe. Sie habe daher seit der letzten G eneralversam m lung ih ren  Be
stand um  eine halbe au f nom. 6 /̂2 M ill.  RM. verm ehrt.

Die Interessengemeinschaft der Uhrenfabriken
D ie  außerordentliche Generalversam m lung d e r V e re in ig te  F re i

b u rg e r  U h re n fa b r ik e n  A .-G .  genehmigte den Interessengemeinschafts- 
Vertrag zwischen der G ebr. Ju n g h a n s  A .-G .  in  Schram berg, der Ham- 
b u rg -A m e r ik a n is c h e n  U h re n fa b r ik  in  Schram berg, und der Fre ibu rger 
Gesellschaft m it W irk u n g  vom 1. J u li 1926. Es fin de t eine Zusammen
legung der Gewinne bzw. e in  Ausgleich bei Verlusten s ta tt, während 
die Gesellschaften in  ih re r D iv id e n d e n p o lit ik  fre ie  Hand haben. Bis
her sind ca. 85V& % des A k tie n ka p ita ls  der F re ibu rge r Gesellschaft zum 
Austausch gegen Junghans-A ktien  im  V e rhä ltn is  von 1 zu 1 angemeldet 
worden. D er V e rtrag  ist a u f eine D auer von 30 Jahren abgeschlossen. 
D ie Interessengemeinschaft um faßt etwa 65 % der P roduktion  der sechs 
großen deutschen U h ren fab riken , d ie u rsp rü n g lich  zusammengeschlossen 
werden sollten.
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DEUTSCHE HOLZ-WIRTSCHAFT!!-BANK ACTIENGEÜELLSCHAFT BERLIN
Aktiva Bilanz per 1. Januar 1927 Passiva
--------  - ■ ■ ----- •

RM Pf
' .............. . .........  ....  " - ’ '

RM P f
Kasse und Guthaben bei Noten- und Ab- A ktienkap ita l;

391 888 24 a) S tam m -Aktien..............RM 1488 000,—
Nostro-Guthaben bei anderen Banken und b) Vorzugs-Aktien ..........  „  12 000,— 1 500 000 —

51 211 85 Reservefonds.......................................................... 150 000 __
889 063 74 Anticipando-Reserve ............................................ 16 574 __
41 072 98 G läub ige r................................................................. 2 495 315 41

2 224 730 65 1 785 70
Grundstück ............................................................. 594 000 Vortrag auf 1927 ............................................... 28 292 35

4191 967 46 : 4 191 967 ! 46

D er V o rs tand  
B aum ann L ic h te n fe ls



EISENBflHNMflTERIQL 
LEIHANSTALT g . m . b . h .
BERLIN N  W  7 / UNIVERSITÄTSSTR. 3b

F e rn ru f: B e rlin  Zentrum  3293 
D ra h ta n sch rift: E lag, B e rlin

*

V E R M IE TU N G

normalspurigen
offenen und gedeckten Guterwagen, 

insbesondere Kesselwagen, W a rm e - 

schutzwagen, Scknellentladewagen 

und sonstigen Spezialwagen aller A r t .

Bilanz zum 31. Dezember 1926

Vermögen:
Kassenbestand, Postscheck- und  B ankguthaben
Wechselbestand .........................................................
A u ß e n s tä n d e ................................................................
W a renbes tand .............................................................
B ü ro e in r ic h tu n g ..............

h :

___Verbindlichkeiten:
A k tie n k a p ita l ......................... ...... ,
Verpflichtung^ \  [

W - ’" -

RM
756 913 
139 893 

1 928 764 
594 850 

48 411 
164 263

3 633 095

RM
1 000 000 
2 633 095
3 633 095

61

P f

61
61

Gewinn- und Verlustrechnung für die Zeit

Soll:
H andlungsunkosten und  F ra c h te n .....................

/o Schreibung a u f die B ü roe in rich tung  .

Rohgewinn 
V e rlus t .

Haben:

B e r lin  W  10, den 22. Juni 1927.

RM Pf
696 890 89

5 378 85
702 269 74

RM Pf
538 006 63
164 263 11
702 269 74

ilz-
D r. S ü d e k u i A d o lp h  N a u .

BEMBERG

Weichheit und Griff 
Feiner milder Glanz

Das Ebenbild der Naturseide

J. P. BEMBERG A.-G.
BARMEN-RITTERSHAUSEN

G e g r ü n d e t  17 92  |  A l k t . - G e s .  s e i t  1897

N S tiü W  rra**“"9'
die g t ° ß e

Kaufen Sie k e i n e  schweren ausländischen Wagen. 
Beachten Sie: Hohe Steuerabgabe> bedeutender 
Betriebsstoff-, Schmiermiiiel- und Reifenverbrauch. 
Teure Reparaturen. Das nimmt Ihnen die Freude 
am Fahren. N S  l i  dagegen versteuert nur S PS pro 
Jahr. Sein Betrieb ist außerordenttreh billig, da nur 
kleiner Betiiebsmittelverbiauch. F o r t f a l l  d e r  
t e u r e n  z e i t r a u b e n d e n  R e p a r a t u r e n .  
Seine Leistung zirka SO km Geschwindigkeit bei 
längster Lebensdauer. NSU - Automobile kosten:

N S U  Inncnsteuer-Limousine 5650 .-  
N S U  P h a e th o n ...................... 4950 .-

J l n z a h l u n g  Mark 1 2 5 0 .—
Rest in bequemen Monatsraten.

Fragen Sie alle NS U-JIuiomobil- und NSU-Motorrad- 
besiizer. Sie wetden nur a n e r k e n n e n d s t e  
U r t e i l e  hören. Wir stehen g e r n  mit 
Angebot und Piobefahrt zu Ihrer Verfügung,

NSU
Vereinigte Fahrzeugwerke A G .  

In B E R L I K :
Unter den Linden 69-20 /  Kurfürstendam m  45  
NSU beschäftigt ca. 5000 A rbeiter und Beam te  

52 jähriges Bestehen der Fabrik.



Maschinen" und Bohrgerätefabrik

A l f r e d  W ir t fh  «fr Co.
Erkelenz (Rheinland)

A b t e i l u n g :

B o h r g e r ä f e
T i e f b o h r g e r ä t e  u n d  W e rk z e u g e  a l l e r  A r t  

B o h rk rfin e  a lle r Systeme 
Schöpfkräne /  Dampfmaschinen /  Pumpen 

Schürfbohrmaschinen

A b t e i l u n g :
Adjnsfagc- und WerKzengmascitinen

Rollenrichtmaschinen, Richtpressen /  Friem elw alz- 
w erke /  W alzendrehbänke /  W alzenschleif
maschinen /  Blechkantenhobelmaschinen /  Kessel
bohrmaschinen /  einfache und doppelte Rohrdreh

bänke /  Kaltsägen /  Kompressoren

Koksöfen mit Zwillingszugbeheizung
für Stark-, Schwach- oder Mischgas als Regenerativ-, Rekuperafiv- und Abhitze-Öfen mit sämtlichen

Nebengewinnungsanlagen Benzolgewinnungsanlagen
nach dem direkten, halbdirekten und indirekien Verfahren mtf und ohne Reinigung

Generatorenanlagen 
Silika- und Schamotte-Steine

bester Qualität

Dr. C. Otto & Comp., G.m.b.H. *  Bochum

Deutscher Sparkassen- ̂  Giro-Verband
O effentlich  - rechtliche Spitzenorganisation von 16 G irozentralen  
und Landesbanken, 3000 Sparkassen, Girokassen, Kom m unalbanken

K om m unaler G iro verkeh r
Durch das über ganz Deutschland verbreitete Gironetz werden Ueberweisungen 
an j e d e r m a n n  und nach a l l e n  O r t e n  k o s t e n l o s  ausgeführt 

G i r o g u t h a b e n  w e r d e n  v e r z i n s t .

Kommunaler Zablschein /  Eilfiberweisongsverkebr /  Scheck- ond Wechsel-Inkasso /  Reisekreditbrief
N ä h e r e  A u s k ü n f t e  e r t e i l e n  d i e  ö r t l i c h e n  S p a r k a s s e n  u n d  Q i r o z e n t r a l e n


