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Die Hintergrinde der Roggenstitzung

Die Arbeit des parlamentarischen Untersuchungs-Ausschusses zur Aufklarung
der Vorgange bei der Roggensiitzung hat unter wenig glinstigen Vorzeichen
begonnen. Es wird starken politischen Rickgrats und eingehender Vertiefung
in die StitzungsmaRBnahmen fir Roggen, Weizen, Gerste und Kartoffeln seit
Ende 1929 bediirfen, um die Hintergrinde der Stitzung aufzuhellen.

die Ausschull3 des Reichstags, der
yo = er Roggensiitzung zusammenhédngenden
klareUllee,|i*11S>eS0Cere Verluste des Reichs, auf-

fana Q S se*ne Tatigkeit begonnen. Der An-
kiindio”1 C'WaS Egentimlich: die halbamtlichen An-
Sitzun”118* sPracken von einer ,nichtéffentlichen
Ansehéh >ilie man sehgn deshald als wahrseheinlieh
schis' .onnte, weil bei den Untersuchungsaus-
zwin”ni aenRichkeit nur fir die Vernehmungen
jedoch~ 6 Vorschrift Et, geschaftliche Beratungen
die S't au’® geheimer Sitzung stattfinden. Aber
erklartZzZUn8 WuUrc"e Verlauf plétzlich far o6ffentlich
aktion' k<tiden Vertreter der Stitzungs-
E)r g’ j Schiele und Reichskommissar

bchkeir e hielten » re Plaidoyers vor einer o6ffent-
r’> " ie im wesentlichen durch den (fur diese

In|ster

Korr(:s'VCri|S sackverstandigen) Berichterstatter einer
Sen de”°p CnZ dargestellt wurde. Die Sachverstandi-
'verbe * resse und der in Frage kommenden Ge-
Psvclir.lWaren n*cht anwesend. Trotz der gro3en

kritisch0018"!1eQ PrRichterung, die das Fehlen
mufldte ArCn “ar d*e ,Angeklagten® bedeuten
die be'rf 6 man s*ck damit abfinden kénnen, wenn
Wordenl »# ~e*en rasch im Wortlaut vorgelegt
gleichfall'VUren' ~ er *ae sind — unseres Wissens
haUpt Gegensatz zu jedem Brauch — dber-
und w-1C ®en°graphisch aufgenommen worden
M intael® ScMe von seinem
die RerllUm’ Naad° von seiner Forschungsstelle

Hand ih*111 ~ far*eRen> die die beiden Herren an

Pin solch ~Positionen gehalten haben... wollen,
inan aucl® 6 1 verspricht wenig, und, wenn
AusschulR ZU «Lm ®escka”llichen Sachverstandnis des
stens d V°58'enden wie zum guten Willen wenig-
*rauen h”k,, ekrkeR der AusschulRmitglieder Ver-
Rest, der&> ~ i ~ so verbleibt doch ein peinlicher
schularb Ufck die Art und Ergebnisse der Aus-

Die Vf! Bn, N ieder wird beseitigt werden kénnen.
Buchung wSClriften des Reichstags fur die Unter-
dem AusspuUir f° klar und eindeutig, daBB es
Formung & Ndglieli gewesen wéare, von der
14 Fragen m7 Pinzelfragen abzusehen. Er hat
ihnen rick! ?es”di- Man kann sich mit vielen von
sondere mit k ?S e*nverstanden erklaren, insbe-
*ind bisher 7° r ® 11 Punkten 7 und 8: ,Wie hoch

welche weitet6” °sten der Stitzung gewesen, und
ren Kosten sind noch zu erwarten?“ ,Wie

weit hat sich die Stiitzungsaktion glinstig oder schad-
lich fur die deutsche Landwirtschaft ausgewirkt?*
Auch die Fragen nach der Zielsetzung wie nach der
Klarung der Grinde, die zur Roggen- und Flocken-
stitzung fihrten, sind zu begriRen. Wenn man aber
Punkt 5 liest: ,Sind muhelose Gewinne von der
Spekulation erzielt worden und in welchem Um-
fange? Héatten die beteiligten amtlichen Stellen dies
verhindern oder einschranken koénnen?“, so kommt
die Beflurchtung auf, nicht etwa dall die Unter-
suchung vom Wirtschaftlichen aufs Politische abge-
bogen wird — die ganze Stitzung hatte politische
und nicht wirtschaftliche Motive —, sondern dal
die Untersuchungen durch parteipolitische Agitations-
ziele von ihrem Zweck klarer Durchleuchtung aller
Vorgange abgelenkt werden.

Diese Durchleuchtung ist heute notwendiger denn
je. Dr. Baade hat in zahlreichen AuRerungen (vgl.
Aufsatze im ,Deutschen Volkswirt*, Referat in der
Deutschen Weltwirtschaftlichen Gesellschaft) die
ganze, seit dem Dezember 1929 unmittelbar von
ihm geleitete und mindestens seit damals malR-
gebend von ihm beeinfluBte Stltzung m it
dem ,politischen russischen Dumping“ zu erklaren
versucht. Das russische Dumping kann man aber
fur die Verhéltnisse auf dem Getreideweltmarkt im
besten (d. h. fir Dr. Baade besten) Fall vielleicht seit
der neuen Ernte — zum Teil — verantwortlich machen.
Dabei wéare noch zu untersuchen, ob von einem
russischen Dumping Uberhaupt die Rede sein kann.
Obwohl die Russen dringend Devisen brauchen, wer-
den sie im allgemeinen sicherlich nicht billiger ver-
kaufen als notwendig. Das beweist nichts besser als
die Tatsache groRer russischer — beliehener —
Lager in den westeuropaischen Hafen, die doch nach
der simpelsten Logik nur in der Hoffnung auf
bessere Preise gehalten werden koénnen; das be-
weisen auch die russischen Zuckerverkdufe nach
Indien, die ganze 7 % unter dem Preise der Vereini-
gung javanischer Zuckerproduzenten (VISP) er-
folgten, also zu einem Unterpreis, wie ihn jeder neue
Verk&aufer zunachst wird auf sich nehmen missen,
um Uberhaupt ins Geschaft zu kommen.

In seinem Plaidoyer vor dem Reichstags-Ausschul}
hat Dr. Baade die Begrindung der Roggenstitzung
m it dem Russendumping freilich nichtin den Vorder-
grund gestellt; es war im wesentlichen eine zweck-
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historische Betrachtung, die nur mit der grof3ten Vor-
sicht und Zurickhaltung benutzt werden darf. Da-
gegen wies Minister Schiele gleich zu Anfang seiner
Ausfihrungen auf die russische Schleuderkonkurrenz
hin, die das deutsch-polnische Roggenabkommen in
seiner Wirksamkeit auferordentlich stark beein-
trachtigt habe, so dall nur der Verzicht Polens auf
die Einfuhr nach Deutschland und die Verstandi-
gung Uber die Ausfuhrpreise Ubrig geblieben seien.
Diese Polengeschéafte sollen ebenso wie das Russen-
dumping im Ausschull untersucht werden, aber man
vermiRt in den 14 Punkten z.B. einen Hinweis auf
die Zusammenhange mit dem Maismonopol und auf
die gesamten Vorgéange, die mit dessen Handhabung
und mit der Regelung der Flockenstitzung zu-
sammenhangen. Auch hier liegen nach dem Urteil
aller nicht beteiligten, sachkundigen Beobachter sehr
bedenkliche Dinge vor. Man behauptet z. B., daB
groBe Posten Kartoffeln bei einem Marktpreis von
5—6 Rpf je Starkeprozent zu 9 Rpf je Starkeprozent
gekauft worden seien, daR aber die Bezahlung der so
erworbenen Kartoffeln sehr schleppend, zum Teil
Uberhaupt noch nicht erfolgt sei, und dall man auch
hie? vergeblich versucht habe, auf die Banken zu-
rickzugreifen.

Bei der Untersuchung wird eine besondere Rolle
der berihmt gewordene Artikel von Schiele spielen,
der unter dem Titel ,Roggenpessimismus gegen
Roggenlogik* am 18. August 1930 erschien (vgl. den
Leitartikel des MdW in Nr. 34 des vorigen Jahr-
gangs). Nach den von Dr. Baade verdffentlichten,
sonst recht unklaren Kurven wird unmittelbar nach
der Verdffentlichung dieses Aufsatzes die erste Zu-
nahme der Terminengagements der Stltzungsstelle
bemerkbar. In den Vorgangen, die sich zwischen dem
Erscheinen des Schieieschen Artikels und dem Tage
der Reichstagswahl abspielten, wollen die beiden
Vater der Stitzungsaktion auch die in Frage 4 er-
wahnten ,spekulativen GegenmalRnahmen®* finden.
Zu diesem Vorwurf sei nur bemerkt, daR Dr. Baade
selbst einmal in einem Anfall von Offenherzigkeit er-
klart hat, wenn man volkswirtschaftlich nitzliche
MaRnahmen durchfihre, so kénne man sie nicht
daran scheitern lassen, dalR Privaten dabei Gewinne
zuwiichsen. Zuletzt noch die Abwicklung des Dezem-
ber hat klar erwiesen, daRR undeckbare Leerverkaufe
irgendwie entscheidenden Umfangs nicht Vorgelegen
haben; man hat auch den Eindruck, daB fur den
letzten wichtigen Monat, den Marz (dessen Kurs-
bewegung seit Anfang September auch hoéchst be-
zeichnend ist!), heute bereits entsprechend vorge-
sorgt ist. Wenn aber der geschickte Kaufmann einen
kiinstlich hochgetriebenen Marktpreis dazu benutzt,
um Ware zu verkaufen, von der er auf Grund seiner
Kenntnis der Marktlage annimmt, sie spater mit
Nutzen erwerben zu kénnen, so ist das sein gutes
Recht. Es ist hochstens der Fehler seines geschaftlich
untiichtigen oder kurzsichtigen Gegenparts, wenn er
ihm eine solche Gelegenheit verschafft, insbesondere
wenn er sie, wie im vorliegenden Fall, in der Haupt-
sache einer kleinen Gruppe geschickter und gut

unterrichteter Gegenspieler verschafft, wahrend er
durch seine MalBnahmen gleichzeitig die breite Masse
des fir den Landwirt in Frage kommenden land-
lichen Handels allmahlich lahmlegt. Die Statistik von
Dr. Baade mit den von ihm konstruierten ,Bestand-
saldos“,in denen tatsadchliche und Terminkaufe m it so-
fort abzurechnenden und Monate spéater falligen Ver-
kdufen zu einem undurchschaubaren Gesamtbild zu-
sammengeworfen sind, wird hoffentlich von dem Un-
tersuchungs-Ausschufl sorgféltig nachgeprift werden.
Dagegen bedarf seine stolze Feststellung, dal3 er fast
wahrend des ganzen August die Stiitzung habe fort-
setzen kdonnen, ,ohne daR die Stitzungsstelle lber-
haupt gezwungen war, mit erheblichen Mitteln in den
Markt einzugreifen , keiner Widerlegung. Dal} bei
steigenden Preisen die Verkaufer zuriickhalten, das
wird jedem Studenten der Volkswirtschaft im ersten
Semester klargemacht. Aber selbst das erwahnte
Schaubild von Dr. Baade |4t den herannahenden
Sturm etwa vom 24. August an deutlich vorausfih-
len, und entscheidend ist weniger die Frage, was die
Stitzungsstelle wahrend der Stitzung getan hat, als
wie sie diese Stltzung vorbereitet und warum sie sie
abgebrochen hat. Fir die Vorbereitung ist es vollauf
kennzeichnend, daRR die Stitzung auf ,normalem An-
gebot* aufgebaut wurde, obgleich man die Preise
kinstlich hochhielt, und obgleich die beschrankten
Mittel der Stiitzungsstellen allgemein bekannt waren.
Dall man sich aber drei Tage nach der Reichstags-
wahl nicht aus sachlichen Grinden auf eine ,elasti-
sche Stitzung” zurickgezogen hat, sondern einfach
mit den Mitteln am Ende war, das ist, besonders auf
Grund der Mitteilung von Dr. Bloch im ,Deutschen
Volkswirt* vom 12. Dezember 1930, aktenkundig.
Allerdings behauptet Dr. Baade noch heute, er habe
beim Abbruch der Stitzung Gber 20 Mill. RM flissige
Mittel verfigt. Vielleicht lalt ihn der Ausschuf3,
dessen Vorsitzender ja alter Bankfachmann ist, ein-
mal diese Behauptung rechnerisch begriinden: man
wird dann zu einem Urteil auBenstehende Sachver-
standige kaum noch notwendig haben. Im Zusammen-
hang damit wird auch auf die sehr kurzlebige Wei-
zenstitzung eingegangen werden missen, die am
Tage unmittelbar nach der Wahl abgeblasen wurde,
die aber innerlich mit der Roggenstiitzung ebenso
zusammenhéangt wie der ganze Komplex Maismono-
pol — Kartoffelflocken — Gerstenscheine usw.
Minister Schiele berief sich in der ersten Sitzung
des Untersuchungsausschusses wiederum auf seinen
erwahnten Artikel Gber den unberechtigten Roggen-
pessimismus vom 18. August; er vergalR hinzuzu-
fugen, dalR an diesem Tag greifbarer Roggen einige
160 RM notiert wurde, daR dann der Preis bis auf
187 RM stieg, dald dieser aber heute mit Miihe bei etwa
155 RM gehalten wird. Gerade wenn man, wie er, die
Roggenstiutzung beflirwortet, wird man durch diese
Preisentwicklung die Stitzung gewil nicht als ge-
rechtfertigt ansehen kénnen; um so mehr als in der-
selben Sitzung Dr. Baade die Ansicht vertrat, es
werde in den kommenden Monaten aus der — im
wesentlichen doch zu stitzenden — ostdeutschen
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an Wirtschaft kaum noch mehr an Roggen heraus-
U, ? en se*n’ a’s zur Erfallung der Marzschlisse von
sc a zungsweise 100000t notwendig ware. Das heil3t
aso, al die Stiutzung fur die ostdeutschen Land-
wir e einen glatten MiBerfolg darstellt, denn die Be-
ru ung darauf, daB in derselben Zeitspanne die Welt-
mar tpreise aller Rohstoffe um ein Viertel bis ein

ib i ‘Wgesunken sind, wirden die beiden Herren
SR’ &olehnen missen, wie sie ja an den alten

noch i-“re*sen (Y°n 260 und 230 RM) auch heute
°c  esthalten, vom Roggenrichtpreis allerdings vor-

sichtig schweigen.

Der Verlauf der Untersuchung wird wahrscheinlich
°C 0 * genug Anlall geben, Gber Einzelfragen zu
iniTde6ll ~ S6" nUF nocb auf die Zusammenhéange
d * i ~ slcinatischen Aushungerung des nordwest-
N Sc.eQ Schweinemastgebiets hingewiesen, die in
Au ,Vleijze’n Punkten mindestens nicht klar zum

Aush.rUC* kommen. Dabei scheint sich aus dieser
f, unSerung (wie wirkt sie Ubrigens auf das Steuer-

VerS0™men der ganzen Gegend?) heute schon das
Url|Sk Cn ACr Stitzung selbst im Sinne ihrer eigenen
Roo-o- ~ ZU crgePen- Seit Wochen ist vergallter
df[ét,pU Unter dem Abgabepreise der Getreide-Han-
GeSt CSebschaft erhaltlich, weil
weTS enscheine nicht glatt

dem K AnnCn' mu” a’so rasch weiter fallen-
S . an Eosinroggen gerechnet werden, der

als Uberdies absolut rund 26 RM teurer ist
a re°ggen, was das rechnerische Ergebnis der

so|lj ZUn" zu Lasten der Zollejiniahmen verschleiern

anscheinend die
genug untergebracht

Dafl sich hierdurch und durch die Verkleinerung
der Roggenanbauflache (vgl. Nr. 1, S. 59) die Gesamt-
aktion auch unter héheren Gesichtspunkten als ver-
fehlt erweist, ist hier schon ausgefiihrt worden. Trotz-
dem sei noch die Ansicht einer unverdachtigen Stelle,
der ,Deutschen Landwirtschaftlichen Presse*, wie-
dergegeben, die folgendes sagt (1931, Nr. 2):

,Setzt man bei der jetzt gesunkenen Anbauflache die
Stitzung des Roggens soweit fort, bis der Roggenbau
wieder Uberall rentabel wird, dann hat man einen Ver-
brauch von Staatsgeldern betrieben, der von keinem
vernilinftig denkenden Landwirt gutgeheiRen werden
kann, am wenigsten von denen, die den Roggenanbau
wirklich eingeschrankt haben, denn sie wiirden ja dann
diejenigen sein, die den eigentlichen Verlust tragen.
AuBerdem wirde man damit den Untiichtigen und Un-
willigen eine Pramie zahlen, und der Erfolg ware, daB
wir im nachsten Jahre wieder eine Ausdehnung der An-
bauflache und damit eine neue Roggenkrise haben
wirden.”

Mag der unnitze ,Verbrauch von Staatsgeldern®
von noch so groRRer finanzpolitischer Bedeutung sein,
— vor allem auch deswegen, weil sie nach unwider-
sprochenen Behauptungen unter ganz anderen Vor-
aussetzungen bewilligt worden waren —, bedeut-
samer ist ohne Zweifel der volkswirtschaftliche Sinn
oder Unsinn unserer gesamten Agrarpolitik. Fur diese
Politik sind die Roggenstitzung und ihre Neben-
erscheinungen nur ein Beispiel, wenn auch ein be-
sonders bezeichnendes Beispiel. Die allgemeine Auf-
klarung, die auf diesem Gebiet notwendig ist, wird
der AusschuBB nur erreichen kénnen, wenn er seine
Arbeiten nicht zu eng umgrenzt und sich nicht zu
politischen Agitationszwecken mibrauchen laft.

Unsicherheit der Sicherungsubereignung

Von Prof. Dr. Heinrich Hoeniger, Freiburg i. Br.

dP Fur das Institut der Sicherungsiibereignung ist neue Unsicherheit erwachsen.

Schon bisher gab es flissige Grenzen der Giltigkeit non Sicherungsiber-

jr eignungsoertragen, wenn diese durch. Knebelung des.Schuldners”*mdKmdit-

/ Tauschung des Glaubigers uEerTpannt wurden.

solchen Vertragen zu drohen, die nur Dollbezahlte und dem Sicherungsgeber

voll gehdérende Jvgr.e ergreifenmollen. Die gegenwartige Rechtslage ist unge-

klart. Gegen die wirtschaftlich ungesunde Sicherungsibereignung, die auch

WBbfzahUe Ware des Lieferanten erfassen will, kampft mit Erfolg der Eigen-
tumsvorbehalt. Die Giltigkeit von Sicherungsibereignungen, die auf solchen
Eigentumsvorbehalt Ricksicht nehmen, mul3 erleichtert und nicht, wie es den

zur Rnh'~V'6lL "*cherungstbereignung kommt nicht
dieses Tu' i ,°r e‘neia Jahr wurde hier die Reform

Heft I) Slljstituts behandelt (vgl. Jahrg. 1930,
durch ein p 6 . rsetzanS der Sicherungsibereignung
trag Kein gt, erPMan”™ wurde abgelehnt. Der An-

is! inzwisch * Cr CID s°Uhes Registerpfand forderte,
Fur die Sart” aUcb nicht mehr viel erértert worden,
folgender WerriD® Mer Sicherungsibereignung wurde
Sicherungsj ; i v°rgeschlagen: Das Hauptibel der
automatisch are*®nunS ist, dal unbezahlte Ware
kreditgeber« S Sicherungseigentum des Dauer-

Ware ist dah U ergebt' Uie auf Kredit gelieferte
aner gewissermalRen zweimal Kreditunter-

Anschein hat, durch die Rechtsprechung erschwert werden.

lage. Einmal beruht auf ihr der Lieferantenkredit;
auf diesem beruht wiederum der Kredit beim Wech-
seldiskont, und darauf basiert schlieRlich zu einem
gewissen Teil die Banknotenausgabe. Dieselbe Ware
dient aber auch zur Unterlage fir einen zweiten
ganz anders gearteten Kredit, namlich den Dauer-
kredit des Sicherungseigentimers. Das ist wirtschaft-
lich ungesund und mul3 notwendig rechtlich zu
manchen Schwierigkeiten fiihren. Saniert wird die
Sicherungsubereignung, wenn ihr nur bezahlte Ware
unterworfen wird. Das kann in doppelter Weise er-
reicht werden: Einmal missen sich die Dauerkredit-
geber, die Sicherungseigentum als Deckung nehmen,
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insbesondere also die Banken, Selbstbeschrankung
auferlegen. Sodann kdnnen sich aber auch die Liefe-
ranten durch den Eigentumsvorbehalt schitzen. Der
Schutz durch Eigentumsvorbehalt macht zusehends
Fortschritte.

Leider folgt die Rechtsprechung dieser einfachen
und klaren Linie nicht. Sie hat das Institut der
Sicherungsiibereignung auBerhalb des Gesetzes — ja,
wie manche meinen, gegen das Gesetz — geschaffen
und sich ausbreiten lassen. Heute ist die Sicherungs-
Ubereignung aus dem Wirtschaftsleben nicht mehr
wegzudenken. Auch diejenigen, die wie der Ver-
fasser — vor dem Kriege und solange es noch Zeit
war, gegen die Zulassigkeit der Sicherungsiubereig-
nung von Warenlagern mit wechselndem Bestande
immer wieder die Stimme erhoben haben, erkennen
sie heute als durch die Rechtsprechung geschaffenes
Institut an. Notwendig ist es aber, fiir dieses Institut
des Rechtsprechungsrechts klare Linien herauszu-
arbeiten, nach denen die Praxis arbeiten kann. Das
ist der Vorwurf, der jetzt gegen die Rechtsprechung
Uber diese Materie erhoben werden muf3 und von
vielen Seiten erhoben wird, daB heute nur noch der
erfahrene Spezialist wei3, ob ein Sicherungsibereig-
nungsvertrag gultig oder ungiltig ist. Es ist vorge-
kommen, daB ein Notar, der einen Sicherungsibereig-
nungsvertrag beurkundet hat, auf Schadensersatz in
Anspruch genommen wurde, weil er die Unglultigkeit
eines von ihm beurkundeten Vertrags nicht erkannt
und die Parteien nicht daruber belehrt hat. Ent-
scheidungen lGber unglltige Sicherungsibereignungen
mehren sich in fast erschreckendem MaRe. Teilweise
ist daran die Uberspannung der Sicherungsiibereig-
nung in der Praxis schuld, zum ebenso groRen Tei
aber der Umstand, daRR Uber die Grenzen der Gltig-
keit der SicherungsUbereignung erhebliche wei e

bestehen. . .,
Die Uberspannung der Sicherungsibereignung hat

die Rechtsprechung von Anfang an zu bekampfen
gesucht. Sie hat sogenannte Knebelungsvertrage iur
nichtig erklart. Ein Knebelungsvertrag liegt dann
vor, wenn sich ein einzelner Glaubiger samtliche Ver-
mogenswerte des Schuldners lbereignen la3t, sie also
dem Zugriff der Ulbrigen Glaubiger entzieht, diese
dariber aber im Dunkeln laRt, so daR der
Schuldner nur noch die Scheinexistenz wirtschaft-
licher Selbstandigkeit fihrt. Das ist in wohl die
hundert Ubersteigenden Entscheidungen mit immer
gleichbleibendem Inhalt in den verschiedensten
Wendungen ausgesprochen worden. Es kann in
diesen Fallen nicht nur Nichtigkeit der Sicherungs-

Vertrage, sondern auch zum Schadensersatz ver-
pflichtende Schadigung der Glaubiger vorliegen
(8 826 BGB). Darauf ist hier nicht naher ein-

zugehen. Wer die Sicherungsibereignung ohne jede
Ricksicht auf die Gbrigen Glaubiger und insbeson-
dere die Warenlieferanten auf den wesentlichsten
Teil der Vermdgenswerte eines Schuldners ausdehnt,
hat es sich selbst zuzuschreiben, wenn nicht nur die
beabsichtigte Sicherung sich als nichtig erweist, son-
dern wenn er Uberdies auch noch schadensersatz-

pflichtig wird. Bedauerlich ist nur, dal in Prozessen
dieser Art so Uberaus haufig Banken die beklagten
Sicherungseigentimer sind. Indes hat sich auch
schon der Steuerfiskus in Prozessen den Vorwurf der
Knebelung und der Kredittduschung der {brigen
Glaubiger machen lassen mussen.

Nun aber kommt das Unhaltbare in der Entwick-
lung der Rechtsprechung. Glaubiger, die sich mit
einer beschrankten Sicherungsiubereignung beschei-
den und die insbesondere nur die im Volleigentum
des Sicherungsgebers stehende Ware zur Deckung
nehmen wollen, laufen Gefahr, aus anderen Grinden
ihren Sicherungsvertrag fur nichtig erklart zu sehen.
Die Rechtsprechung verlangt namlich, dal die zur
Sicherung Ubereigneten Gegenstande aus dem Inhalt
des Vertrags selbst heraus geniigend bestimmt sind.
Bestimmbarkeit durch auflerhalb des Vertrags lie-
gende Tatsachen wird nicht als genliigend angesehen.
Beispiele werden dies verdeutlichen.

Ls hatte jemand sein Warenlager mit dem augen-
blicklichen Bestande, ,soweit es sein Eigentum ist“,
zur Sicherung Ubereignet. Der Vertrag wurde fiur
unglultig erklart, weil der Umfang der hierdurch zur
Sicherung Ubereigneten Sachen durch aul3erhalb des
Vertrags liegende Momente festgestellt werden muf.
Die Ausscheidung der unter Eigentumsvorbehalt ge-
lieferten Waren ist nur durch eine auBlerhalb des
Vertrags liegende Prifung mdglich. Hatte der
Schuldner sein ganzes Geschaft ohne die ehrlicher
Weise hinzugeflugte Klausel ,soweit es sein Eigentum
ist* und insbesondere auch die kunftige Ersatzware
zur Sicherung Ubereignet, dann ware der Unglultig-
keitsgrund nicht gegeben gewesen. — Ahnlich liegt
es in einem anderen sehr bekannten Falle. Von
Mehl- und Getreidevorraten, die bei einem Treuhéan-
der lagerten, wurde eine bestimmte Quantitat durch
Abtretung des Herausgabeanspruchs zur Sicherung
Ubereignet. In den Gesamtvorrat wurden auch Wa-
ren unter Eigentumsvorbehalt geliefert. In den Ent-
scheidungsgriinden spielen zwei Gedankengéange
durcheinander. Einmal wird darauf abgehoben, dafR
nur ein nicht individuell bestimmter Teilbestand zur
Sicherung Ubereignet ist. Sodann aber wird sehr ent-
scheidend darauf hingewiesen, daB in den Gesamt-
bestand auch unter Eigentumsvorbehalt gelieferte
Waren gekommen sind. Nach diesen und &hnlichen
neueren Entscheidungen besteht groBe Unsicherheit
dartiber, ob ein Sicherungsibereignungsvertrag die
genigende Bestimmtheit aus dem Inhalte des Ver-
trags selbst und nicht nur durch aulerhalb des Ver-
trags liegende Umstande hat, wenn in den Waren-
bestand ersatzweise Ware unter Eigentumsvorbehalt
geliefert wird. Alle bisher entschiedenen Falle haben
mehr oder weniger eine Besonderheit, die die Ent-
scheidung beeinfluBt hat. Vollig eindeutig hat das
Reichsgericht noch nicht ausgesprochen, dafl3 in allen
Fallen Ungiiltigkeit der SicherungsUbereignung
wegen ungenugender Bestimmtheit der Objekte vor-
liegt, wenn Ersatzware unter Eigentumsvorbehalt ge-
liefert worden ist. Es hat aber in den Entscheidungen
auf diesen Umstand doch so abgestellt, dal zur Zeit
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jyle agewiRheit gro ist. Unter Berufung auf diese

r ei e haben bereits erstinstanzliche Gerichte Siche-
rungsubereignungen fir nichtig erklart, wenn unter

igentumsvorbehalt gelieferte Ersatzware dem lber-
eigneten Lager hinzugefiigt wurde.

an sucht die Bestimmung der Ubereigneten Ware
urch Verzeichnisse, Aufstellung von Tafeln in den
agern usw. durchzufihren. Man muB diese Be-
SIimmuilgsmittel im Sicherungsvertrag selbst erwéah-
nen. Aber geniigt die Erwdhnung im Vertrage, wenn
.le c*timmung selbst durch auBerhalb des Vertrags
werfll C” a’sac”en erfolgt? Man mul3 die Frage auf-
vrer en. Gibt es bei Sicherungsibereignungen von
eir"eM.a®ern ®it wechselndem Bestande lUberhaupt
i . °Shbchkeit, eine wirkliche Bestimmung inner-
run 6S *er*raSs selbst durchzufihren, wenn Liefe-

fohet?"pl ~“rsatzware unter Eigentumsvorbehalt er-
b e in sicheres Bild Uber den Weitergang der

’
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Rechtsprechung kann man sich gegenwartig nicht
machen. Bedauerlich ist nur eines. Die Recht-
sprechung stellt an Sicherungsibereignungsvertrage,
die sich selbst beschranken und nicht im Volleigen-
tum des Sicherungsgebers stehende Ware ausschlie-
Ben, schwerere und groRere Anforderungen als an
ricksichtslos alles erfassen wollende Sicherungsuber-
eignungsvertrage. Die letzteren wiederum stehen
unter der Gefahr der Nichtigkeit wegen Knebelung
und Glaubigertduschung.

Der Eigentumsvorbehalt ist, wie erwdahnt, in
raschem Fortschreiten begriffen. Er ist berechtigtes
Abwehrmittel gegen Ausdehnung der Sicherungs-
Ubereignung auf unbezahlte Ware. Es muB3 gefordert
werden, daB die Rechtsprechung einfache und klare
Linien fur die Gultigkeit der Sicherungsibereignung
findet, die sich nicht auf die unter Eigentumsvor-
behalt gelieferte Ware erstrecken will.

Die Preisspanne im Kleinhandel m it Fleisch

Von Erich von der Warth, Referent in der Reichsforschungsstelle fir landwirtschaftliches Marktwesen

Die Diskussion uber die Héhe der Fleischpreise und der Preisspanne im

Fleischergeroerbe litt bisher stark unter den Mangeln der statistischen Metho-

den auf diesem Gebiet. Sowohl Klager wie Beklagte konnten ihre gegenséatz-

lichen Behauptungen mit amtlichen Zahlen belegen. Durch eine sorgfaltige

Analyse der einzelnen Zahlenreihen sucht der Verfasser die komplizierten

Verhaltnisse dieses Markts zu entwirren und brauchbare Preisindizes zu ge-
winnen, die eine sachliche Diskussion ermdglichen.

deres\ *a*rZe”n”eil ndmm” die Offentlichkeit beson-
Fleisch <'CSS an den Preisen und Preisspannen bei
schw N aum eine zweite Ware besitzt eine so
der crwiegende Bedeutung fir die Lebenshaltung
von S S ?** ®evblkerung. Nach den Erhebungen
(also N"Neehnungenl entfielen 1927/28 45,3 %
haushedt® ~ 2~ anr*eM aer Ausgaben des Arbeiter-
Viertt S Nahrungsmittel und davon wieder ein
in dies3l1tF " 8 - Die Ausgaben fur Fleisch standen
la eser laushaltsrechnung an zweiter Stelle; sie
'vurd SOtar nocb Gber den Ausgaben fir Miete und

nur VOn den Ausgaben fir Kleidung und

Noch UbertrOffen-

Puds f fF'ber die Bedeutung des Fleisches im
Ausgab ~ hier allerdings nicht auf der
Dr. P,fF ' sondern auf der Einnahmenseite. Nach
wirtseK N betruS der Gesamtwert der land-
duktmn” e 1Caen Produktion Deutschlands im Pro-
filen 8~ 13,2 Milliarden RM. Davon ent-
davon -L' idl'arden auf tierische Erzeugnisse, und
Produkte'l6 erUm ~ Milliarden auf die Schlachtvieh-

oinnahmell a ~ SOmM "as* ein Drittel der Gesamt-

sichtigf | andWirtschaft aufbrachte. Berick-
von 1925 pa« ®rner, dalR nach der Betriebszahlung
Vertrieb vy T?m noc” rund 310 000 Personen durch
ihren Lelm!! erarbeitung von Vieh und Fleisch

----- Unterhalt fanden, so kann das groRRe

TeiV y~rtetiahrshei®4*181" . J.ahrg. 1929, Nr. 20 und 22.

»rbeitersf "o

Interesse an der Preisgestaltung fir Fleisch nicht
wundernehmen.

Fast ebenso groRR ist aber auch die Unkenntnis in
der Offentlichkeit dariiber, wie die anscheinend ge-
waltige Spanne zwischen einem Schweinepreis von
beispielsweise 86 Rpf je Pfund und einem Kotelett-
preis von 186 Rpf3 zustande kommen kann, und das
ist ein weiterer Grund dafur, die Diskussion uber
die Preisspanne beim Fleisch dauernd im FIluR zu
halten.

Die mannigfache Umwandlung, die das Roh-
produkt, das Lebendvieh, durch Zerlegung und Ver-
arbeitung erfahrt, bis es als Halbfertigprodukt oder
Fertigprodukt in die Hand der Hausfrau kommt, die
groBen Unterschiede in der Bewertung der einzelnen
Fleischteile, die erheblichen Qualitdtsunterschiede,
die Vermischung verschiedener Rohprodukte in der
Wurst, die starken Schwankungen von Angebot,
Nachfrage, Preis und Betriebsunkosten und vor allem
die Unmdglichkeit, diese Faktoren alle statistisch zu
erfassen, machen die ganze Materie der Preisspanne
aulBerordentlich verworren und undurchsichtig.

Diese Tatsachen stellten der Reichsforschungsstelle
fur landwirtschaftliches Marktwesen die Aufgabe,
die Frage der Preisspanne beim Fleisch einer metho-
dischen Untersuchung zu unterziehen. Die Unter-
suchung ist zur Zeit noch nicht abgeschlossen, wird
aber in Kirze in den ,Berichten Uber Landwirt-
schaft zur Verdffentlichung gelangen. Die Aktualitat

*) August 1929 in Berlin.
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des Themas und der Umstand, dal im Zeichen der
Preissenkungsaktion die &¢ffentliche Besprechung der
Preise und Preisspannen bei Fleisch in der Tages-
presse einen starken Umfang annimmt, geben jedoch
AnlaBR, an dieser Stelle wenigstens diejenigen Unter-
suchungsergebnisse darzulegen, die bei der offent-
lichen Diskussion besonders zu beachten sind, um die
Diskussion in eine Richtung zu lenken, in der sie,
ohne durch Fehlurteile die Atmosphare zu vergiften,
die Preissenkungsaktion zu férdern vermag.

Vor allem ist es notwendig, die Grenzen der An-
wendungsmaoglichkeit der Statistik auf diesem Ge-
biete scharf im Auge zu behalten. Das gilt insbeson-
dere fir die Kleinhandelspreise. Von etwa 3000 Ber-
liner Fleischerladen werden in 100 LAden bestimmte
Preise regelmafRig vom Statistischen Amt der Stadt
Berlin ermittelt. Selbst unter diesen 100 Preisen er-
geben sich fiir das gleiche Fleischstiick an demselben
Tage Preisunterschiede von tiber 100 %, die im wesent-
lichen durch die Verschiedenheiten der Qualitaten,
der WetthewerbsVerhaltnisse, Unkostenbelastungen
usw. bedingt sind. Wenn sich auch solche Preisunter-
schiede bei der Durchschnittserrechnung in hohem
Grade auszugleichen pflegen, so ist im vorliegenden
Falle doch eine Fehlergrenze von einigen Pfennigen
far die errechneten Durchschnittspreise durchaus an-
zunehmen; sie genigt, den exakten Nachweis eines
Uber- oder Untergewinns des Ladenfleischers zur Zeit
unmdglich zu machen. Wenn z.B. der Durchschnitt
aus den ermittelten 100 Preisen in irgendeinem Monat
1 RM je Pfund betragt, so kann der Durchschnitt
aus den tatsdchlich in Berlin vorhandenen 3000 Laden
trotzdem ebensogut 1,02 RM oder 98 Rpf betragen.
Setzt man den Normalverdienst des Fleischers gemaf
dem Gutachten des Enquete-Ausschussesd mit 5 %,
also im vorliegenden Falle mit 5 Rpf je Pfund an, so
kann der aus der Statistik errechenbare Gewinn eben-
sogut 7wie 3 Rpf, also 50 % héher oder niedriger sein.
Es mul daher im Rahmen dieses Artikels darauf ver-
zichtet werden, den Reingewinn des Fleischers in
seiner absoluten Hdhe rechnerisch zu ermitteln. Viel
wichtiger ist es, die Arbeit darauf zu konzentrieren,
die Bewegung des Kleinhandelspreises und der
zwischen diesem und dem Vieh- oder Fleisch-GrofR3-
handelspreis liegenden Bruttospanne maoglichst ein-
wandfrei zu verfolgen und damit eine auf zuver-
lassiger Basis beruhende Kritik zu ermdglichen.

Die Verfolgung der Bewegung des Kleinhandels-
preises ist sehr viel schwieriger als man sich im
allgemeinen vorstellt. Die Ursache liegt darin, dal
der Fleischer einen ganzen Tierkdrper kauft, diesen
in eine Reihe von Einzelteilen zerlegt, von denen fast
jeder seine eigene Preishéhe und eigene Preisbewe-
gung hat. In dem folgenden Bild 1 sind nur die zwei
Schweinefleischteile herausgegriffen, deren Preisent-
wicklung gewissermaBen den Rahmen fur die ge-
samte Preisentwicklung in den letzten sechs Jahren
abgibt.

4) AusschulBR zur Untersuchung der Erzeugungs- und Absatzbedingungen
der deutschen Wirtschaft, 8. Arbeitsgruppe, 3. Band: Das deutsche Hand-
merk, S. 163. Berlin 1930, E. S. Mittler & Sohn.

Wie man sieht, hat sich der Kotelettpreis stark nach
oben, der Liesenpreis aber nach unten bewegt. Zwi-
schen diesen beiden Extremen liegen strahlenférmig
die Preise fur die tGbrigen Teile des Tierkérpers beim
Schwein, und zwar mit aufsteigender Bewegung die
Preise fir Kamm und Bauch. Der Trend des Dick-
beinpreises verlauft fast wagerecht, d. h. die Preis-
hdhe ist, abgesehen von den Saison- und konjunktur-
maRigen Schwankungen, stabil geblieben, wahrend
sich der Preis fir Rickenfett nur um ein Weniges
geringer abwarts bewegte als der Liesenpreis. Aus
dieser Reihenfolge ergibt sich, dal die mageren
Fleischteile im wesentlichen eine steigende Preisten-
denz, die fettreichen eine sinkende haben.

Ahnliche Unterschiede, wie sie hier in der Entwick-
lung Uber langere Zeitraume (Trend) zutage treten,
sehen wir bei der jahreszeitlichen Preisbewegung:

Saisonschwankungen der Kleinhandelspreise
fur Schweinefleisch

Waéahrend der Preis fir Koteletts im Sommer hoch
und im Winter saisonmafig niedrig ist, ist es beim
Liesenpreis umgekehrt. Die Saisonkurven der lbrigen
Fleischteile verteilen sich auf den Zwischenraum
zwischen den beiden,im Bild dargestellten Extremen,
wobei wiederum ein grundsatzlicher Unterschied
zwischen den mageren und fettreichen Teilen festzu-
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?e ea *ndem diese im Sommer niedrig, im Winter
och im Preis stehen, jene umgekehrt.

N"Sealaufigkeit in der Preisbewegung, die wir

in er trendmafBigen und in der saisonmafRigen Ent-

6le lang erkennen, ist konjunkturmafig zwar nicht

?je r festzustellen, wohl aber ergeben sich auch hier

nterschiede, indem die Konjunkturschwankungen

Kotelettpreises sehr stark, die des Preises
. Kuckenfett dagegen verhaltnismaRig gering
sind:
J Koteleff
v ) L
Jql MR ckei fe tt yVV = H
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Kotelett- und Rickenfettpreise
Konjunkturbewegung in Prozent des Trend

RiPIf HrSacLei> 'l® geringeren Schwankungen des
Preise'l 6" " re’ses s"n<* folgende: Bei hohen Schweine-
hirtlcUa's niedrigen Angebotes hat der Land-
nerede]l kBeresse>maoglichst viel Futtermittel durch
macht flUl* ZU ~iesen hohen Preisen zu verwerten. Er
moé 1.1, esaa'k die vorhandenen Schweine so fett wie
fer Ic * fnfolgedessen ist das Angebot an Ricken-

mdger niedrig als das Angebot an Koteletts,
jed”prirt es in Zeiten der Preisbaisse. Dann ist
Schw ' Un" Futtermittel, das der Landwirt in die
Landw'10 S¥°Fi’ unter Umstanden ein Verlust. Der
moffl T Na* <£eshalb ein Interesse, diesen Verlust
frih 1S zu gestalten, indem er die Schweine
das iS! UnB sehr leicht abstoRt; infolgedessen ist
arm- i. franSebot an Fett nicht so groR wie das Uber-

delrj‘:?dr(" Igﬂgr%e'a'r ?& '(:jla?rlgggtlellten Verschiedenheiten
'vandf'6l- ewe®ung lassen die Problematik einer ein-
er]® reiCn Verfolgung der Preisbewegung deutlich
faclUben" kanu nlcht wundernehmen, dal viel-
Kleink6l *|Fentlichen Kontroversen Uber die Fleisch-
mWaren ' ?"sPre*se Klager und Beklagte in der Lage
Segen amtlichen Zahlen* die Richtigkeit ihrer
<kil Kot2l'C'en Behauptungen zu belegen. Greift man
Weisen 1 " Preis heraus, so kann man unschwer be-
m den 1f & Kleinhandelspreis fiir Schweinefleisch
mapRiff « C? Gn sechs Jahren stark gestiegen, saison-

koniit I-I' 01lllner hoch und im W inter tief liegt und
kehrtn stark schwankt, wahrend umge-
GeffPTi+INil ~Bfe des Ruckenfettpreises genau das
daB mClL eweishar ist. Es liegt ferner auf der Hand,

kuntron"l ~erace mfolge der starken Saisonschwan-
fleischf 2UJC ?r Jnhreszeit fir irgendeinen Schweine-
letztenA nachweisen kann, daB der Preis in den
ist. Mit 1°' ¢ f VICy Monaten gestiegen oder gefallen

sachlio TII StajIstlk laBt sih auf diesem Gebiet tat-
acniich alles ,beweisen*.
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Bei der Beurteilung der bisherigen Preiskritik ist
zu beachten, daR sich die Statistik der Kleinhandels-
preise in PreulRen, die die umfassendste ist und des-
halb meistens als Basis dient, bei frischem Schweine-
fleisch nur auf Kotelett, Kamm und Bauch erstreckt,
die mit etwa 42 % des Tierkérpers zu werten sind.
Alle drei Fleischteile haben in den letzten sechs
Jahren einen aufsteigenden Trend. Der Preis fir
Dickbein jedoch, der stabil geblieben ist, und die
Preise fir Riuckenfett und Liesen, die eine mehr oder
minder stark abwarts gerichtete Entwicklungstendenz
hatten, werden statistisch in den Ubrigen Stadten
groRtenteils nicht ermittelt. Sie haben aber immerhin
bei der Wertung der Preisbewegung einen Anteil von
37 % am Tierkdrper. Wie immer man auch in solchen
Stadten den Durchschnitt aus den verschiedenen
Preisen errechnet, stets muRR eine viel starkere Preis-
steigerung beim Kleinhandelspreis herauskommen
als in Wirklichkeit vorhanden war.

Das Problem liegt deshalb darin,

1 die Preise fir eine geniigende Anzahl von Fleisch-
teilen fortlaufend festzustellen, wie dies in Berlin
bisher schon geschehen ist, und

2. aus diesen Preisen einen Durchschnitt zu errechnen,
bei dem jeder Fleischteil anteilmaRig richtig be-
wertet ist.

Ein Schema fir die richtige Errechnung des Durch-
schnittspreises zu finden, war selbst fiir Berlin, wo
die Statistik umfangreicher ist als in den meisten
anderen Stadten, schwierig; denn es blieben immer-
hin auch in Berlin beim Verkauf frischen Schweine-
fleisches etwa sechs gewichtsmaRig wesentliche
Fleischteile tbrig, Uber deren Preise und Preisbewe-
gungen statistische Unterlagen nicht vorhanden sind.
Hier muBte zuné&chst aus den Bichern von Einzel-
betrieben fir jeden einzelnen Fleischteil die Preis-
bewegung festgestellt werden. Dabei ergab sich, dal
sich die Bewegung dieser sechs statistisch nicht er-
falten Preise mit der Bewegung einzelner statistisch
erfaBter Preise deckte, so daR die Mdglichkeit ge-
geben war, jeden der sechs statistisch ermittelten
Preise bei der Errechnung des Gesamtdurchschnitts
mit dem Gewicht zu wiegen, das der betreffende
Fleischteil zuziglich dem in der Bewegung dazu-
gehdrigen (statistisch aber nicht ermittelten) Teil am
Tierkdrper hat. Dabei muB man wieder, um der
verschiedenen absoluten Hohe der Preise fiur die zu-
sammengehdrigen Fleischteile gerecht zu werden, den
statistisch ermittelten Preis um einen bestimmten Pro-
zentsatz erhdhen oder erniedrigen, so daR er auch in
der absoluten Hohe den Durchschnittspreis der zu-
sammengehorigen Fleischteile richtig wiedergibt.

Ahnliche methodische Schwierigkeiten ergaben
sich bei der Errechnung des gewogenen Durch-
schnittspreises fur Rindfleisch, wo ebenfalls der Trend
des Preises fir Bratfleisch eine stark aufsteigende
Richtung hat, wahrend der Kochfleischpreis eine er-
heblich schwachere Steigerung aufweist und der Preis
fir Talg — auch das Rind liefert ja nicht nur
Fleisch, sondern auch Fett — eine absteigende Rich-
tung besitzt. Hier stimmen allerdings schon sehr viel
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mehr Einzelteile in der Bewegung miteinander Gber-
ein, so daR sich aus den statistisch ermittelten drei
Preisen ein die Bewegung recht gut wiedergebender
Durchschnittspreis errechnen liel3.

Einfacher liegen die Dinge bei Kalb- und Hammel-
fleisch, wo die Preisbewegung fur alle Fleischteile im
wesentlichen parallel verlauft.

Die Unterschiedlichkeit in der absoluten H6he und
in der Bewegung der Einzelpreise bei Fleisch wird
zum groBBen Teil durch die Nachfrage bedingt. Diese
ist in den einzelnen Bezirken Berlins auBerordentlich
verschieden. So konnte z. B. festgestellt werden, daR
der Kotelettpreis im Bezirksamt Tiergarten ungefahr
am hochsten von allen 20 Berliner Bezirken lag,
gleichzeitig aber der Eisbeinpreis am niedrigsten.
Umgekehrt wurde in Spandau der hochste Eisbein-
preis und der niedrigste Kotelettpreis festgestellt.
Der starke Anteil der Arbeiterbevdlkerung in diesem
Bezirk hat offenbar eine groRe Nachfrage nach Eis-
bein zur Folge, das, auch wenn es im Verhaltnis zu
anderen Bezirken teuer ist, immer noch ein besonders
billiges Schweinefleischstiick darstellt, wahrend die
geringere Kaufkraft den Kauf von teuren Koteletts
beschrankt. Umgekehrt lagen die Verhaltnisse im
Bezirk Tiergarten.

Dieses Beispiel zeigt, daB auch ein Vergleich der
Preise fur das gleiche Fleischstiick zu schiefen Er-
gebnissen fihren kann; denn wenn in einem Bezirk
oder in einer Stadt der Kotelettpreis hdher ist als in
der anderen, so ist damit durchaus noch nicht be-
wiesen, daR auch der Schweinefleischpreis im Klein-
handel hdher lage. Wie sich diese in Wirklichkeit
in den beiden Stadten zueinander verhalten, ist nur
zu ermitteln, wenn der richtig gewogene Durchschnitt
aus den Preisen fiur alle Schweinefleischstiicke in
beiden Stadten errechnet wird.

Das gilt nicht nur fir den Kleinhandelspreis, son-
dern auch fir die Vieh- und GroBhandelspreise, ob-
wohl hier die Dinge weniger schwierig liegen. Die
Notierung der Viehpreise stiitzt sich in Berlin auf die
eingereichten SchluRscheine; es wird festgestellt,
wieviel Tiere zu jedem Einzelpreis verkauft worden
sind, so daB fir jede Notierungsklasse ein gewogener
Durchschnitt errechnet werden kann. Wie sehr der
gewogene Durchschnittspreis oft von dem abweicht,
der sich bei den bisher gebrauchlichen einfacheren
Methoden ergibt, zeigt ein Beispiel der Schafpreise.
Rechnet man den einfachen arithmetischen Durch-
schnitt aus den vier Notierungsklassen, so erhalt man
z. B. fur den 29. November 1930 einen Preis von
52 Rpf; der gewogene Preis lag jedoch mit 57 Rpf
um fast 10 % hdher, weil die Mehrzahl der aufgetrie-
benen Tiere in die Klassen A und B fiel.

Die Notierung der Fleisch-GroBBhandelspreise ist
weniger zuverlassig, weil sie nicht wie die Viehpreise
auf SchluBscheinen basiert; immerhin kann auch hier
ein gewogener Durchschnitt der einzelnen notierten
Klassen errechnet werden, indem man diese jeweils
m it der Zahl der Tiere wiegt, die auf dem voraus-
gegangenen Viehmarkt in der entsprechenden Klasse
aufgetrieben wurden.

SchlieRlich ist noch zu bericksichtigen, dall zum
Vergleich mit dem Kleinhandelspreis fur frisches
Fleisch beim Vieh- und FleischgroBhandelspreis nur
jene Notierungsklassen herauszuziehen sind, in denen
das vornehmlich zum Frischverkauf dienende Vieh
notiert wird. Die unter Anwendung so weitgehender
VorsichtsmaRBnahmen errechnete Spanne zwischen
dem Grof3- und Kleinhandelspreis dirfte die Spannen-
bewegung einwandfrei verfolgen lassen. Damit ist
zwar das Spannenproblem fir die einzelnen Fleisch-
gattungen fir die Stadt Berlin im Rahmen der Mog-
lichkeit geldst, noch nicht aber die Preisspannenfrage
insgesamt. Man wird bei einer Verfolgung der Vieh-
GroRhandels- und Kleinhandelspreise fir Schweine-
fleisch schnell feststellen kénnen, daR die Spanne
zwischen dem Grof3- und Kleinhandelspreis erheb-
lichen Schwankungen unterliegt. Betrachtet man
dann aber, wie sich in derselben Zeit die Spanne bei
den Ubrigen Fleischgattungen, Rind-, Kalb- und
Hammelfleisch, bewegt hat, so ergibt sich stets, dafl
eine oder mehrere davon eine umgekehrte Bewegung
aufweisen. Dies geht z. B. aus dem folgenden Bild
deutlich hervor.

Brutto-Preisaufschlag bei Rindfleisch und Schweinefleisch
Saisonbereinigt, in Prozent des Trend

Diese Gegensatzlichkeit der Bewegung hat einen
psychologischen und einen wirtschaftlichen Grund.
Der psychologische Grund ist sehr verstandlich. Setzt
der Fleischer den Preis fir irgendein Fleischstiick
herunter, so geht die Hausfrau lGber diese Preisherab-
setzung zwar mit Befriedigung, aber immerhin doch
ohne sonderliche Beachtung hinweg. Wird aber ein
Preis heraufgesetzt, so wird dies meist nur unter
Protest zur Kenntnis genommen. Der Fleischer ver-
andert deshalb nur ungern die Preise. Gehen z. B. an
einem Markttage die Schweinepreise herunter, so
andert er den Kleinhandelspreis fiir Schweinefleisch
zunachst noch nicht. Er nimmt dadurch in den folgen-
den Tagen zwar bei dieser Fleischgattung einen
hdoheren Aufschlag, laBt dafir aber bei der Preis-
spanne einer anderen Fleischgattung nach, indem er
auch dort den Kleinhandelspreis unverandert laRt,
wenn der Viehpreis gleichzeitig gestiegen ist. Er
gleicht so die durch mangelhafte Regulierung der
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des V~li6 <€ ngtGn markttaglichen Schwankungen
s: i 16 ' und GroRhandelspreises, soweit es geht, in

sonH aUS Un n*ckt den Einzelschwankungen,
i ril ersl der Giber mehrere Markttage hinweg er-
kennbaren Grundtendenz.

aucl‘ hierbei wird wieder ein gewisser Aus-

Fleis h mner*a® “er Spannen der verschiedenen
- Cjgtl-w-Ingen vorSenommen, und zwar aus einem

in sxC U *hen Grund. Der Berliner Fleischer fiihrt
einp F-r? &den ade vier Fleischgattungen und damit
dipn tU 6 V°n EiMelfirtikeln. Er nimmt seinen Ver-

ihn S T ni Satzlich w*e Jeder Kaufmann da, wo er
den esten neFmen kann, d. h. besonders bei

zur N* VD denen das Angebot im Verhaltnis

hohen Auf ist* Hjer kaim er ruhig einen
befliircht® | ag nehmen, denn er braucht nicht zu
kehrt k ~ *ad 6F au”™ der Ware sRzen bleibt. Umge-

relativ Bnn 61 bei Artikeln mit groBem Angebot und
schlag ®¢ Inger Nachfrage nur einen geringen Auf-

leichte V T n’ Snst wird er die Ware nicht los. Die

diesen fAhcbkeit des Fleisches verstarkt noch
Hohe dp riR erklart es sich, daR die absolute
Uber lanS ru” Oaufschlags je Pfund Schweinefleisch

preis steg? e "e*traume parallel mit dem Schweine-
Herbst ~allF der bekanntlich ebenfalls von
an bis Fr b*s Frihjahr 1928 sinkende und von da
Wir seh St 1929 steigende Tendenz hatte.
Spannen*2d ° diesem Ausgleich zwischen den
Vorgang " enizelnen Gattungen einen ahnlichen
korpers k W C *bn bei den Einzelteilen des Tier-

Filet und°Ktatierten’ W° aucb ai]l gewisse Teile, z. B.
wird, -w-'b °”e’eH> ein hoher Aufschlag genommen
unter andere, wie Kopf und Spitzbeine,
standsprem u d‘C Schweinehélfte gezahlten Ein-
immer Fi'8,akge§eben werden. Main wird deshalb
die letztenlU hSattUngen finden’ bei denen man fur
kann oder °naie ein Steigen der Spanne naclweisen
die Preiss Umgekebrt- Daraus geht hervor, dal man
nicht aHefP*nnen einer bestimmten Fleischgattung
Spannenh"l c”rackten darf, sondern die gleichzeitige
keranzieh*2»"2> 1" bei den Ubrigen Gattungen mit
den vier D unbedingt erforderlich, aus
rechnen Inzelspannen eine Gesamtspanne zu er-
ihrem AnteT ~ ~ede Fleischgattung entsprechend
in Berlin bi' &m Gesamtumsatz zu wiegen ist. Das ist
sich hier d'S” ?inem gewissen Grade madglich, weil
tungen uucT 1l » der Auftriebe, Schlach-
lassigesBild \ e”"Scbzu”ukren ein annahernd zuver-
in jeder T; 9% U dem mengenmaRigen Fleischangebot
auch erst fCr*a” Ung gewinnen l|aR3t, dies allerdings
trennte Erf 6 CCm V°m September 1930 an eine ge-
Gattungen a?sunS der Fleischzufuhr in den einzelnen
keit gegebe abrt wurde- Damit ist die Mdglich-
Ffund Flei"" o bewegung des Preisaufschlags je
wenn diese” 'm erba fortlaufend zu verfolgen. Erst
wird man d & fn e'ne "anSere Zeit vorliegen,
man auch dlI ' f-2*GU ~ckritt machen kdonnen, indem
Fleisch auf rf- Jnw*kungen des Gesamtumsatzes an
Tatsachlich r f! nne bertcksichtigt.

Bedingenden pSw Cn "ed der den Freisaufschlag
A Faktoren, namlich die fixen Kosten -
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wie Miete, Heizung, Kuhlung, Beleuchtung usw. —
insofern in einer festen Beziehung zum Umsatz, als
er bei hohem Umsatz das einzelne Pfund Fleisch
weniger belastet als bei niedrigem Umsatz. Der ab-
solute Preisaufschlag je Pfund muR folglich bei stei-
gendem Umsatz sinken, bei fallendem Umsatz steigen.
Das ist auch tatsachlich der Fall:

BT o — — —

Brutto-Preisaufschlag und Umsatz von Fleisch

Saisonbercinigte Zweiraonatsdurchschnitte in Prozent des Trend;
Rind-, Kalb- und Schweinefleisch, anteilméflig gewogen

Diese letzte Korrektur der Bewegung der Preis-
spanne je Pfund durch ein Herausdestillieren des
Umsatzeinflusses ist jedoch nur Uber langere Zeit-
raume moglich. Sie ist auch nicht allzu schwer-
wiegend und kann deshalb in groReren Zeitabstanden
erfolgen. Fir die Praxis genlgt zunachst eine
schnelle fortlaufende Verfolgung der Bewegung des
Preisaufschlags je Pfund Fleisch, die ab September
1930 von der Reichsforschungsstelle fir landwirt-
schaftliches Marktwesen wdchentlich errechnet und
seit Mitte November auch fortlaufend verdffentlicht
wird. Die nachfolgende Tabelle zeigt zunéchst die
Bewegung der gewogenen Kleinhandelspreise seit
September 1930 in Berlin:

Preise in 100 Berliner Fleischerladen*)

. Fleisch Schweine- Rind- Kalb- Hammel-
Rpfje Pfund insgesamt  fleisch fleisch fleisch fleisch
E3

1. bis 7. September 1930 1122 107,7 110.7 *135.7 138.8

8. , 14 111,9 106.4 112.9 136.0 138,9

15. , 21 1111 106.4 111,7 134,8 138,6
22. 28. 110,2 105,4 111,4 135,8 138,3
29. Sept. bis 5. Okt. ,, 109,2 103,7 111.6 136.0 138,6
6. bis 12. Oktober 107,1 101.2 1101 134.8 136,5

15. , 19, 106.2 100,0 110,9 1354 1375
20. ,, 26. 105.7 99,4 111.0 134.7 136 1
27. Okt. bis 2. Not. 105,6 98,9 110,7 135,8 136,2
3. bis 9. November 104,8 98.2 109.7 135.3 135.2

10. , 16. 104,7 98,3 109,2 134.0 134.2
17. , 23. " » 103.6 97.7 108,7 134,2 133.3
24. , 30. 103,5 97,8 108,1 133,5 132,0
1. , 7. Dezember 103.9 97,5 108.4 133.0 131.2

8., 14 103.7 97.1 108.0 132.9 131.3

15. ,. 2L _ 102,9 96.8 108.2 132.5 1315
29.Dez. 30 bis 4. Jan.31**) 103,0 96,4 108,0 132.6 131,4
5. bis 11. Januar 1931.. 103,9 96.4 108.0 132.5 131.4

12. , 18 .- 102,9 95,9 107,5 1318 130,9
September 1930 ......... 111,3 106,4 111,8 135.6 138,7
Oktober 107,0 101.1 110.9 135.2 137,2
November 104.1 98.0 108.9 134,2 133.8
Dezember 103,4 96,9 108,2 132,7 131,3

*) Gewogene Durchschnitte aus den vom Statistischen Amt der Stadt
Berlin ermittelten Preisen. — **) Wegen der Feiertage wurden in der
Woche vom 22. bis 28. Dezember 1930 keine Preise ermittelt.

Die Kleinhandelspreise haben sich also seit An-
fang September auf der ganzen Linie gesenkt. Diese
Tendenz besteht Gbrigens schon seit November 1929,
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dem konjunkturmaRigen Hohepunkt der Schweine-
fleischpreise. Seitdem sind die Kleinhandelspreise
bis zum November 1930 fiur Schweinefleisch um
27,6 Rpf, fir Rindfleisch um 4,2, fir Kalbfleisch um
6,8 und far Hammelfleisch um 8,0 Rpf gefallen; das
bedeutet eine Preissenkung um insgesamt etwa 22 %
gegeniber dem Vorjahr. Diese sinkende Preistendenz
wird sich voraussichtlich konjunkturmafig noch bis
weit in das Jahr 1931 fortsetzen. Auf dem Gebiet
der Fleischversorgung kann deshalb mit einer erheb-
lichen weiteren Preissenkung mit ziemlicher Sicher-
heit gerechnet werden.

Preisspanne in 100 Berliner Fleischerladen

. Fleisch Schweine- Rind- Kalb- Hammel-

Rpfje Pfund insgesamt  fleisch fleisch fleisch  fleisch

1 bis 7. September 1930 23,3 24,3 19,8 24,5 24,5

8. , 14 24,0 239 23,6 22,4 29,9

15. , 21 25,3 25,7 24,1 26,1 27,7
22. , 28. 25,7 26,3 233 26,7 28,4
29. Sept. bis 5. Okt. ,, 28,2 30,1 23,9 25,8 26,6
6. bis 12. Oktober 23,5 23,2 23,4 25,1 25,3

13, , 19 25,1 23,8 26,6 29,5 30,7
20. , 26. 24,0 21,9 26,9 29,0 319
27. Okt. bis 2. Nov. 21,6 19,5 24,8 27.0 23,3
3. bis 9. November 20,8 18,8 238 26,5 22,3

10. , 16. 18,4 15,0 23,1 28,4 28,1
17. , 23. 19,4 16,5 23,8 25.7 31.6
24. , 30. 18,2 14,6 24,1 26,4 29.7
1. ,, 7. Dezember 20,3 16,7 255 29,7 24,7

8. , 14 20,8 17,9 24,0 30,9 27,1

15. , 21 21,8 19,4 24,7 32,2 29,5
29.Dcz. (Dbis 4. Jan.>31%) 18,6 15,3 24,5 22,0 26,8
5. bis 11. Januar 1931.. 20.5 17,4 23,3 28,4 28,5

12. , 18. wo e 19,3 16,2 24,0 26,0 29,1
September 1930 .......... “ 245~ ~ 250 22,9 24,9 27,7
Oktober . 25,1 24,8 25,3 27,2 28,2
November 19,1 16,2 23,7 26,8 28,0
Dezember 20,4 17,3 24,7 28,2 27,0

*) Wegen der Feiertage wurden in der Woche vom 22. bis 28. Dezember
1930 keine Preise ermittelt.

Seit Oktober 1929 waren die Viehpreise und die
GroRBhandelspreise fiir Schweinefleisch stark gefallen.
Die Kleinhandelspreise waren aber diesem Rickgang
nur zégernd gefolgt, so dalR die Spanne bei Schweine-
fleisch im Oktober 1930 die aullerordentliche Héhe
erreichte, die aus der vorstehenden Tabelle zu er-
sehen ist. Als dann jedoch Ende Oktober das Reichs-
ministerium fur Erndhrung und Landwirtschaft mit

dem Deutschen Fleischerverband Verhandlungen
Uber eine Senkung der Preisspanne aufnahm, trat so-
gleich eine Senkung der Spanne bei Schweinefleisch
ein, so dall die Spanne zur Zeit des Abschlusses der
Verhandlungen nur noch 195 Rpf betrug. Auf
Grund der mit dem Reichsministerium getroffenen
Vereinbarungen sollte eine weitere Senkung um
5 Rpf je Pfund, also auf etwa 14,5 Rpf, stattfinden.
Setzt man die erwadhnte Fehlergrenze der Preiserrech-
nungen von 1—2 Rpf zugunsten des Fleischergewer-
bes an, so kann man sagen, dalR das Berliner Flei-
schergewerbe im wesentlichen den Weisungen seines
Spitzenverbandes auf Senkung der Preisspanne zu-
nachst Folge geleistet hat; in den letzten Wochen
macht sich allerdings wieder eine steigende Tendenz
bemerkbar.

Die fortlaufende Verdffentlichung dieser Preis-
spanne kann die groBe Unsicherheit, die bisher in
der Beurteilung der Preisspannen im Fleischer-
gewerbe geherrscht hat, weitgehend beseitigen und
eine sachliche Unterlage fiar die o6ffentliche Kritik
geben. Sie dirfte manche Ubertriebene Auffassung
von der Hohe der Preisspanne berichtigen, gleich-
zeitig aber auch der Offentlichkeit dauernd eine
Kontrolle der Preisspanne ermdéglichen. Man wird
allerdings gut daran tun, die offentliche Kritik vor-
nehmlich auf die Monatsdurchschnitte zu richten
und weniger auf die Ergebnisse der wéchentlichen
Erhebungen; denn diese stehen stark unter dem Ein-
fluB der schwankenden Auftriebe, die wiederum die
Schwankungen der GroRhandelspreise und damit der
wochentlichen Preisspanne bedingen. Fur das Flei-
schergewerbe sind hingegen die wdchentlichen Be-
richte besonders wichtig; denn sie geben dem einzel-
nen Fleischer einen Anhaltspunkt dafir, in welchem
AusmafR sich seine Preispolitik in der Gesamtheit
der GroRR-Berliner Fleischversorgung auswirkt, so dafd
der Fleischer durch rechtzeitige Korrektur der
Spanne jedem AnlaR zur offentlichen Kritik vorzu-
beugen vermag.

Irrungen und Wirrungen der Verkehrspolitik

Von Dr. H. D. Salinger, Zentralverband der Blech-, Eisen-, Metall- und Stahlwaren-Industrien

Die Preisbildung der offentlichen und der privaten Verkehrsunternehmungen
folgt denselben Gesetzen. Erst aus der verschiedenartigen Verwendung der
Renten ergibt sich der Konfliktstoff des Unternehmerwettbewerbs zwischen
dem o6ffentlichen und privaten Verkehr. Dieser Konflikt hat aber nichts mit
dem technischen Wetbewerb zu tun, fur dessen Lésung 8 9 des Reichsbahn-

gesetzes richtunggebend ist.

Voraussetzung fir eine solche Ldsung ist eine

Ferstandigung zwischen Reichsbahn und Kraftwagen, zu der eine etappen-
weise gesetzliche Regelung vorgeschlagen wird.

Die Flut der Verdffentlichungen tber das Problem
.Reichsbahn—Kraftwagen muR auf die Dauer den
geduldigsten Leser ermiden. Der Verfasser wiirde zu
dieser Frage nicht nochmals das Wort nehmen, wenn
nicht zahlreiche Plane fiir eine gesetzliche Regelung
die Gefahr einer bedenklichen Entwicklung der
Dinge erkennen lieen.

Das Spiel mit den Selbstkosten
In dialektischen Meistersticken der Diskussion
spitzte sich das Problem auf die Frage ,Monopo-
listische bzw. gemeinwirtschaftliche oder freie bzw-
privatwirtschaftliche Verkehrswirtschaft® zu. Diese
Zuspitzung fand ihre Ursache in bestimmten Vor-
stellungen von der Selbstkostenrechnung der Ver-
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i rS aric e Wer Gelegenheit hatte, in verschie-
I*Cin.  Irtschaftsgremien die Frage des verkehrs-
r sc a tlichen Wettbewerbs zu beraten, wird sich
AMinnern, daR es auch dort immer die Selbstkosten
sereri' 16 (“e " e"s"er nach verschiedenen Richtungen
mie en. Aber man hat bedauerlicherweise festzu-
e en, aB Kalkulation und Preisbhildung des Ver-
]1i PS*a ~er Phantasie vieler Wortfihrer ein Eigen-

en Uhren, das mit den tatsachlichen Verhéltnissen
recht wenig zu tun hat.

M t/i daR der innerdeutsche Verkehr nur
d-1 o zum Zweck und niemals Selbstzweck ist, lieR
k 7 ?..,agwor* von der gemeinmirtschaftlichen Ver-
ist' T “~ entstehen. Das Wort Gemeinwirtschaft
nun ei vielen dadurch in MiBkredit geraten, dal
steh Un”e1 diesem Begriff sehr viel mehr zu ver-
aur dadUClIt’ zu verstehen ist. Denn
VQ a.urcn unterscheidet sich gemeinwirtschaftliche
fur JAr~rd~rdm ftlicher Verkehrsfihrung, daR sie
stellt I '“"iePiung ein langeres Ziel zur Verfigung
deinen JUme'mviirtschaftliche Verkehrsfihrung tragt
sundellV ,ardativen Charakter. Das ware keine ge-
° AWirtschaftspolitik, die etwas entwickeln

halt' 'pIS 8G Von vornherein nicht fur lebensfahig
lediirl' vemeinwirtschaftliehe Verkehrsfiihrung hat
mari 1C me”r Zeit, auf die Rente ihrer Politik zu

oder pri erkehrsunternehmen, gleich ob &ffentlicher
oder A~ Natur’ dassich nicht mit einem isolierten
aus J Pe- i ea Verkehr, sondern mit dem Ausschnitt
Nalatio*2111 * erkehrsnetz befaB3t, wird mit seiner Kal-
kosten°U S0"N0r” dieses Netz verstrickt; seine Selbst-
mehr A"rUIKdage wird ein imaginarer Begriff. Nicht
zelnen V e” ec®nen Sind die Selbstkosten seiner ein-
durch*ih~”~p hrsleistungen, weil sich die Kosten erst
bestim N a*ZlerunS zu anderen Verkehrsleistungen
kosten?* 11 auderdem héangt die Summe der Selbst-
seits vo ~en e*nze™Mmen Verkehrsleistungen ihrer-
dem v \%'i*l’["erhéltnis des Verkehrsvolumens zu
des Ve~ "if )aren Transportraum ab — die GréRe
traglici"6 rSVOumens ist aber immer erst nach-
eines so|Z. rnessen. Jede Fixierung der Selbstkosten
Sticljtn°s< Cn ~"~k”™ia’sunternehmens hat also nur
errechnet Vergangenheitswert. Werden die so
bildun,. Gn e”stkosten als untere Grenze der Preis-
einen st ggnoinrnen>s° enthalt diese Grenze bereits
mehrt g3). T Risikocharakter. Dieses Risiko ver-
Verkeil». Cm Cadurch, daR die Wirtschaft heute vom

langt, olin''le| gewisse Sicherheit und Stetigkeit ver-
Da Rie y C’e der Transport fir sie wertlos wird.
Selbstkoste Cr8r°-"erUl1S des Verkehrsvolumens die
nehmen zull; mindert, neigt jedes Verkehrsunter-
Verkehrsnl Cner ExPansion, unternimmt also weitere
Risiko ¢ r r und tragt damit auch ein neues
plex ist N"aogca- Dieser ganze Risikenkom-
zwingt d' 1 CCr Rre”skddung zu bertcksichtigen; er
revidieren6 ZUars* errechncte Selbstkostengrenze zu
haufig ein». p, Ergel)nis dieser Revision ist
Preisbildung °, der unteren Grenze fiur die

Volumen CIC gee*gnet ware, das Befilirderungs-
<=eringwertiffer Glter einzuengen.
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Da also notwendig in jedem allgemeinen Verkehr
die untere Grenze der Preisbildung flussig ist, jeden-
falls keinen brauchbaren Anhaltspunkt far eine zu-
verlassige Kalkulation bietet, hat sich seit altersher
im Verkehr der betriebswirtschaftliche Grundsatz
entwickelt, einer gesunden Kalkulation durch schéar-
fere Beobachtung der oberen Preisgrenze Rechnung
zu tragen. Die obere Preisgrenze wird durch den Ver-
kehrswert der einzelnen Waren bestimmt. Was ist der
Verkehrswert*? Der wirtschaftliche Zweck der
Giterbeforderung besteht darin, den Gitern nicht
nur am Erzeugungsort, sondern auch auferhalb des
Erzeugungsorts Absatz zu verschaffen. Wo sich dieser
Zweck nicht verwirklichen IaRt, mulR die Beforderung
unterbleiben. Der Verkehrswert ist also gleich Null,
wenn der Beforderungspreis zusammen mit den
Kosten der Herstellung des Gutes liber den Marktpreis
am Absatzort hinausgeht oder ihm bis zu einem ge-
wissen Grade gleichkommt. Der Verkehrswert des
Gutes ist aber scharf zu unterscheiden von dem M arkt-
wert des Gutes, der eine der Grundlagen unseres Tarif-,
Systems verkorpert. Aus einem MiBverstandnis der Be-
griffe ,Verkehrswert* und ,W erttarifierung® hat sich
Dr. August Bieling unter dem Titel ,Der unbegrin-
dete W erttarif* gegen das System der W erttarifierung
gewandt (vgl. MdW, Jahrg. 1930, Nr. 50, S. 2289). Die
Beriicksichtigung des Giterwertes bei der Tarifierung
leitet sich aus dem Tatbestand her, dall jedes Ver-
kehrsunternehmen auf eine mdglichst weitgehende
Massennutzung des vorhandenen Verkehrsvolumens
angewiesen ist. DaB, rein von der Marktseite her ge-
sehen und ohne Riucksicht auf die Beforderungsfrage,
die Belastungsféahigkeit eines geringwertigen Gutes
geringer ist als die eines hochwertigen Gutes, wird nie-
mand leugnen kénnen. Ein Massengut im Werte von
sagen wir 1 RM je 100 kg wiirde bei einer Belastung
einer weiteren Reichsmark in seinem Preis um 100 %
verteuert werden, wahrend ein wertvolleres Gut, das
etwa einen Wert oder Preis von 10RM je 100 kg héatte,
bei einer zuséatzlichen Belastung von 1 RM nur eine
Preissteigerung von 10 % erfahren wirde. DalR der
Markt mehr geneigt ist, eine Preissteigerung von 10 %
als eine solche von 100 % zu tragen, dirfte schlieBlich
kein Problem sein. Geringwertige Guter sind meistens
Massenguter; um so groRer ist das Interesse des
Verkehrsunternehmers, den Massengutverkehr fir
seinen Transportraum auszunutzen. Dazu kommt, dafl
das Massengut eine besonders gilinstige Auslastung der
ITansportgefafie ermoglicht. Die geringe Belastungs-
fahigkeit des Massengutes ermdglicht aber nicht eine
| rachteinnahme, die ausreichend wére, die Kosten
eines geordneten und genau funktionierenden, dabei
aber komplizierten Verkehrsnetzes zu decken. Die
Mdoglichkeit der Deckung ergibt sich dagegen aus der
groBeren Belastungsfahigkeit der wertvolleren Giter.
Im Gegensatz zu dem Prinzip der Werttarifierung
liegt also die Bedeutung des Verkehrswertes fur die
Tarifbildung nicht darin, dall er ohne weiteres die
Hohe der Tarifsatze bestimmt, sondern lediglich
darin, daR er die Grenze festlegt, bis zu der die Be-
forderung noch lohnt, bis zu der mithin der Beforde-,
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rungspreis hinaufgesetzt werden kann, ohne die Ab-
satzmoglichkeit zu unterbinden.

Das Prinzip der Werttarifierung spiegelt sich roh
in dem horizontalen Tarif, dessen Staffelung zunachst
willkirlich ist, der aber dadurch einen Anndherungs-
wert an die tatsadchlichen Bedurfnisse erhalt, dal er
die Zuteilung der einzelnen Warengattungen zu den
einzelnen Tarifklassen beweglich 1aRt. Mit dieser be-
weglichen Einklassifizierung wird wiederum dem
Verkehrswert der Ware Rechnung getragen. Denn
wie sich die Einklassifizierung im Lauf der Zeit ge-
staltet und verandert, bestimmt die Ware, bestimmt
der Verlader, dessen Detarifierungsantrage dem Ver-
kehrsunternehmer einen MaRstab fiur wirtschaftlich
richtige Tarifierung liefern.

Nun bestimmt sich aber die obere Grenze der Preis-
bildung nicht allein durch den Verkehrswert der
Ware, sondern auch durch die Konkurrenz. Da im
Verkehrsgewerbe der Spielraum zwischen der unteren
(allerdings nicht errechenbaren) Preisgrenze und der
oberen durch den Wettbhewerb bestimmten Preisgrenze
m it zunehmender Konkurrenz immer enger wird und
nach kirzester Zeit Gilberhaupt verschwindet, schlieBen
sich erfahrungsgemaR die im Wettbewerb stehenden
Unternehmungen frihzeitig zusammen, weil das
Risiko des Kampfes fur alle zu groB ist.

Der ZusammenschluB3 im Kraftverkehrsgewerbe

Das ist die Situation, vor der augenblicklich
der gewerbliche Kraftverkehr steht. Der not-
wendige ZusammenschluR aus betriebswirtschaft-

lichen Grinden ist nicht dadurch hinweg zu
diskutieren, daR man es im Interesse vieler Verlader
als winschenswert bezeichnen kénnte, wenn der Tief-
stand des Tarifniveaus durch Aufrechterhaltung des
Wettbewerbs bestehen bleibt. Es gibt viele Winsche,
die wirtschaftlich unerfullbar sind. Andererseits ent-
spricht dieser Zwang zur Organisation auch den Be-
durfnissen der Verladerschaft. Fir einen groRen Teil
der Industrie wird der Standort durch die Verkehrs-
lage bestimmt. Verandert sich nun die Verkehrslage
dauernd durch die Labilitdt der WettbewerbsVerhalt-
nisse, so mufRte man ein Werk auf eine Walze setzen
kénnen, um seinem jeweils glnstigsten Standort Rech-
nung zu tragen. Hinzu kommt, dal eine freie und durch
den Wettbewerb bestimmte Preisbildung die Fracht-
kosten zu einer spekulativen GroRe macht. Da die
Fracht in den meisten Fallen mehr betragt als der an
der Ware hangende Verdienst, so ist der spekulative
Charakter der Fracht fir jede gesunde Kalkulation
— zumal in Zeiten der Depression und Verdienst-
losigkeit — nicht ertraglich. Gefahrlich wird eine
labile Fracht vor allem durch ihren Charakter als
Einzelspekulation.

Die besonderen Ursachen fir die Organisations-
bestrebungen innerhalb des gewerblichen Kraftver-
kehrs lagen einmal in der zersplitterten Kraftver-
kehrsfihrung, die zum Teil von unseriésen Elementen
vorgenommen wurde. |hre Folge war die Unmdg-
lichkeit jeder Planung des Kraftverkehrs, d. h. jeder
organisatorischen Erfassung seines Frachtraumange-
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bots zur Verteilung an die jeweilige Nachfrage nach
Frachtraum. Sie lagen weiter in dem gedrickten
Ratenniveau, das die Rentabilitait jeden gewerb-
lichen Kraftverkehrs in Frage stellte. Sie waren
endlich bis zu einem gewissen Grade auch in dem
durch diese Verhéltnisse beunruhigten Kraftfahrzeug-
markt zu suchen, der durch Kreditunwirdigkeit der
Kéaufer und durch aus dem Konsum geschleuderte,
aber noch gebrauchsfahige alte Kraftwagen erschit-
tert ist. Diese Grinde fanden ihren Spiegel in den
Tragern der Organisationsbestrebungen: Es handelt
sich dabei um Kraftverkehrsspediteure und -Unter-
nehmungen, Lastzugbesitzer und Automobil-Industrie.
Die Entwicklung der Organisationsbewegung ware
vielleicht schon langst abgeschlossen oder zum min-
desten weiter vorgeschritten, wenn der zusammen-
schluBreife Kreis nicht zu heterogene Elemente
umfallte. An der Mentalitdt der verschiedenen
Gruppen scheiterte zunachst der Plan, aus den Last-
zugbesitzern ein genossenschaftliches Syndikat zu
bilden, das seine Mitglieder an einen Mindesttarif
binden und im Reich Clearingstellen fur die Ladun-
gen einrichten sollte. Es kam nur zu der Errichtung
vereinzelter Ladungsverteilungsstellen ohne prak-
tische Bedeutung. Das Schwergewicht der Organi-
sationsbestrebungen verlagerte sich dann auf die
Kraftwagenspediteure und auf die im ,Kraftverkehr
Deutschland* zusammengeschlossenen Unternehmun-
gen. Die dort getroffenen Vorbereitungen lassen be-
reits auf die Tendenz der Entwicklung schlieRen.
Man hat bei aller Skepsis gegeniber einer gewissen
GroRzugigkeit der Beteiligten, die nun einmal fir jeden
Zusammenschlul3 unerlaBliche Voraussetzung ist, doch
in absehbarer Zeit damit zu rechnen, dal sich die Ge-
meinschaftDeutscherKraftmagenspediteure (Gedekra)
progressiv . mit den einzelnen Kraftverkehrsgesell-
schaften verstandigt. Die zusammenarbeitenden Un-
ternehmungen wirden zunachst dezentralisiert blei-
ben, um den ortlichen Bediirfnissen besser Rechnung zu
tragen. Grundlage der zentralen Arbeitsgemeinschaft
ware die Ausarbeitung und Inkraftsetzung eines
W erttarifSystems, das die bisherigen kalkulatorischen
Erfahrungen beriicksichtigt, und die Einrichtung eines
einheitlichen Ladungsclearings. In der Lastfahrzeug'
haltung wird man grundsatzlich nach den bisherigen
von der Gedekra z. B. schon praktisch gelbten
Methoden verfahren missen. Es wird sich also (neben
eigenen Lastfahrzeugen) der Fahrbetrieb auf Ver-
tragen mit Lastzugbesitzern aufbauen. Diese Vertrage
werden zwar einzeln geschlossen, weisen in ihrem
Aufbau aber doch ein einheitliches Schema auf-
In ihnen ist zunachst die ganze technische Regelung
des Fahrbetriebs zusammengefallt; sie verpflichten
ferner den Lastzugbesitzer zur Bindung an die Orga-
nisation und ihren Tarif, dekretieren Befdrderungs-
zwang und stellen Mindestgarantien fir die Bonitat
des Frachtfihrers auf. Man kdénnte ins Auge fassen,
zu gegebener Zeit in den Vertrag eine Klausel aufzu-
nehmen, die auf Verlangen des Lastzugbesitzers
jederzeit ermdoglicht, den Werkvertrag in einen
Dienstvertrag umzuandern. In diesem Fall wirde die
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rganisation in samtliche aus dem Lastzug sich er-
ge enden Rechte und Pflichten des Lastzugbesitzers
emtreten und ihm einen befristeten Chauffeurvertrag
unter Zusicherung einer Entschadigung fir den ein-
ge rachten Wagen bzw. seiner bezahlten Quote
garantieren. Es ist in Aussicht genommen, dal3 sich
utomobilindustrie und Automobilhandel dieser
rganisation gegeniber verpflichten, Wagen gegen
re it nur dann an gewerbsmaRige Fahrunternehmer
u zugeben, wenn er nachweist, daB er Mitglied der
rganisation ist oder dalR er zu ihr in dem geschil-
erten Vertragsverhaltnis steht. Damit wirde der
ungebundene gewerbsmaRige Kraftverkehr, also der
SOoenaui)te 'wilde Verkehr, sowie bis zu einem ge-
wissen Grade auch derjenige Werksverkehr, der nicht
1 ®®enem Risiko und gegebenenfalls zugunsten
dritten gefihrt wird, unterbunden werden.

. Der Wettbhewerb

zwischen offentlichem und privatem Verkehr
k Wir uuterstellen fiar die folgende Problematik nun
Orm s ren Bestand einer privaten Kraftverkehrs-
stoff T ~ '00 neken “er Reichsbahn, um den Konflikts-
‘" es Wettbewerbs klarer untersuchen zu kénnen,
"'ohl das o6ffentliche wie das private Verkehrs-
pr e unterliegen mehr oder minder denselben
obere"pSe*ZCn" ~ ers™indigen sie sich, so wird die
re. re’'sgrenze durch den Verkehrswert der Ware,
r ,. ncligen sie sich nicht, durch die Konkurrenz

bewerb? eiren”Ic”re Konflikt bei dem Wett-
vaten y ZWIlscken einem &ffentlichen und einem pri-

Hohe rlerkekrsunternehmen entsteht nicht aus der

dung ~>erde, sondern erst aus ihrer Verroen-
P eijf an wird nicht leugnen, daR es eine ganze
gjj~ 6 *rtschaftlichcr und kultureller Bedurfnisse
WenV ~rfn Erfallung eine staatspolitische Not-
rungsz 13 Erinnert sei nur an den Beforde-
VOllfcy Van®' der zur Haltung einer Reservearmee
zufa " ekrsmitteln notigt, um Verkehrsstofie auf-
Tarif an den 8 6 der EVO, an die Seehafen-
ment*1J1 aQ das Verkehrswirtschaftliche Funda-

ootw 'p ” acLewirtschaft und nicht zuletzt an die
seres * verkeErswirtschaftliche ErschlieBung un-
Waécbh If neren Lebensraums, dessen Bedeutung fir uns
dauern Alher sich um das Reich die Zoll-
deutsch ~..anderen Vdlker tirmen und je mehr die
ihrer " C ” Iriscbaft gezwungen ist, durch Bindung

m arkteill6l611 ihre Schlagkraft auf den Weh-
ren zu vermehren. Zur ErschlieBung unseres inne-

Basis d ensraums brauchen wir als verkehrspolitische
oicht B6ll yGr*~a”“en Staffeltarif. Soweit dieser Tarif
Qiende 'p 0 1d”e Selbstkostenrechnung — mit zuneh-

iorder n”ernunS mindern sich die Kosten der Be-
stimmt I"..sonderii durch andere Momente be-
deutnr, A MIIC’, nnte manseinevolkswirtschaftlicheBe-
Vierm,f T °S den Uberlegungen von Dr. Wilhelm

ZweifelUn ivgl' ¥ dW' Jobrg- 1930, Nr. 47, S. 2154) in
runir f], Z'c Cn' Etermann sprach von einer Pramie-

Portw r 'PaZlerenfahrens' und Z°S dabei die Trans-

ite Seltwll5 ?meS Werkes zum Vergleich heran, die
Selbstkosten je Leistungseinheit dadurch gy
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ringern wollte, da sie eine Verlangerung der Trans-
portwege und eine Vermehrung der Transporte inner-
halb des Fabrikgelandes fordert. Der Vergleich ist
bestechend, aber er stimmt nicht. Der Bereich eines
Werkes und der einer ganzen Wirtschaft sind in
diesem Zusammenhang nicht vergleichbar. Ein Orga-
nismus, wie ihn die Wirtschaft darstellt, besteht nicht
nur aus der Addition seiner Zellen. Das eigentliche
Leben und der Leistungswert eines Organismus ent-
steht erst durch die Art der Beziehungen, die die ein-
zelnen Zellen miteinander verbinden. Wenn auch im
einzelnen der Effekt fir die Gesamtwirtschaft aus
der Verlagerung ihrer inneren Beziehungen nicht er-
rechenbar ist, so wei man doch aus Erfahrung, dal3
jede Intensivierung dieser Beziehungen neue Werte
und neues Leben schafft. Warum, bleibt eines der
organischen Geheimnisse, deren Schlissel noch nicht
gefunden und vielleicht gar nicht findbar ist. Es
gibt Zusammenhange, die man schlieBlich nicht
deswegen leugnen kann, weil man sie nicht zu er-
klaren vermag. Die unproduktive Spazierfahrt inner-
halb einer Wirtschaftszelle kann also produktiv wer-
den, wenn sie in dem Raum mehrerer Zellen erfolgt,
vorausgesetzt, dald sie neue Beziehungen schafft. Neue
Beziehungen ergeben neue Werte, neue Werte ein
groRBeres Verkehrsvolumen. Der Vorgang kann lange
dauern; daher wird sich weniger der private als der
offentliche Verkehr mit ihm befassen, der auf die
Rente seiner Politik langer warten kann.

Zur Deckung der Kosten aller dieser gemeinwirt-
schaftlichen Ausgaben hat die Rente des 6ffentlichen
Verkehrsbetriebes zu dienen. Dem Privatbetrieb ist
jedenfalls eine solche Verwendung der Rente nicht
ohne weiteres zuzumuten. Je schmaler die Rente des
offentlichen Verkehrsunternehmens ist, um so ge-
ringer sind die Mittel, die fir die Erfillung jener
gemeinwirtschaftlichen Aufgaben zur Verfligung
stehen. In Zeiten verkehrswirtschaftlicher Not hat
man deshalb sein gemeinwirtschaftliches Programm
einzuschranken. In diesem Zusammenhang zeigt sich
deutlich der schwere MiRstand, der durch die Auf-
burdung verkehrsfremder Lasten auf die Reichsbahn
entstanden ist. Die politischen Lasten der Reichsbahn
gehoren zu den gréRBten steuertechnischen Sinden der
Gegenwart.

Welche Folgerung hat man aus diesen ganzen Ge-
dankengangen fir den Wettbewerb zwischen einem
offentlichen und einem privaten Verkehrsunter-
nehmen zu ziehen? Nimmt neben dem o6ffentlichen
Unternehmen ein Privatunternehmen an dem allge-
meinen Verkehr teil, so hat der Staat darauf zu
achten, daR das private Unternehmen nicht einen
Teil seiner Rente, zu einem Wettbewerb benutzt,
dessen Finanzierung einem offentlichen Verkehrs-
unternehmen durch Bindung seiner Rente an die
Erfallung gemeinwirtschaftlicher Aufgaben nicht
moglich ist und nicht mdéglich sein darf. Wenn
Ubrigens die Reichsbahn gegen die erwahnte Bindung
ihrer Rente verstoRRt, indem sie einen Teil ihres
Ertrags abspaltet, um mit Kampftarifen den
Wettbewerb gegen den Kraftwagen zu finanzieren,
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so hatte der Staat die Pflicht, sein Veto gegen
ein solches Verfahren einzulegen, zumal auch andere
Grinde (Erschiitterung des 86 der EVO, Zweck-
losigkeit des Kampfes usw.) gegen solche Konkurrenz-
methoden sprechen. Es ist tief bedauerlich, daB
sich die Regierung bis jetzt dieser Pflicht nicht be-
wulRt war. Der Staat wird weiter zu prifen haben,
inwieweit ein privates Verkehrsunternehmen, das an
dem Nutzen des allgemeinen Verkehrs teilnimmt,
auch die Lasten gewisser gemeinwirtschaftlicher Auf-
gaben mittragen sollte. Die Methode seiner Lasten-
teilnahme kann Steuerpolitischer Natur sein, aber
ebenso auch den Charakter bestimmter verkehrs-
technischer Auflagen aufweisen. Sie kann dagegen
nicht im Diktat einer Bindung an das Tarifsystem
des offentlichen Verkehrsunternehmens bestehen.
Tariffragen soll man allein der betriebswirtschaft-
lichen Entwicklung Uberlassen. Bei dieser Gelegenheit
sei betont, dal3 die gegenwartige direkte und indirekte
Belastung des Kraftverkehrs im Verhaltnis zu der
Belastung der Reichsbahn bereits mehr in der Rich-
tung eines derartigen Lastenausgleichs bedeutet, als
vertretbar ist (vgl. MdW, Jahrg. 1930, Nr. 17, S. 795).

Selbstverstandlich ist es auBerordentlich schwierig,
unter dem Gesichtspunkt der Verwendung der Rente
zu beurteilen, ob das private oder das offentliche
Verkehrsunternehmen eine vertretbare Wettbewerbs-
politik treibt oder nicht. Die Entscheidung wird immer
schwere Harten fiar das 6ffentliche oder das private
Verkehrsunternehmen zeitigen. Diese unvermeidbaren
Harten geben zu besonderen Bedenken Anla3, wenn
die konkurrierenden Verkehrsmittel verschieden-
artiger technischer Natur sind. Eine falsche Entschei-
dung kann die Entwicklung eines neuen technischen
Verkehrsmittels, wie die des Kraftwagens, von vorn-
herein unterbinden.

Der technische Wettbewerb der Verkehrsmittel

Bei diesen Uberlegungen muR notwendig ein Fak-
tor beachtet werden, der von dem bisher Gesagten
noch nicht berthrt worden ist: der technische W ett-
bewerb. Einen technischen Wettbewerb der Ver-
kehrsmittel gibt es bereits innerhalb der Reichsbahn,
ein Beweis dafur, dal er durchaus unabhangig von
einem Unternehmerwettbewerb sein kann. Wie sich
die Reichsbahn gegeniuber ihrem inneren technischen
Wettbewerb verhalten hat, lehrt der 89 des Reichs-
bahngesetzes. Der Sinn dieser Bestimmung ist der,
dalR die Reichsbahn innerhalb ihres Rahmens der-
jenigen technischen Erscheinung den Vorzug zu geben
hat, die am modernsten entwickelt ist und daher am
billigsten und zweckmé&Rigsten arbeitet. Immer
besteht nach dem Gesetz die Pflicht, alte Anlagen
— und sei es unter voribergehender Schmalerung der
Gesamtrente — abzuschreiben, um moderneren An-
lagen Platz zu verschaffen.

Dieser Grundsatz des 89 ist kein Spezifikum des
Schienenbetriebs; er gilt, wenn auch nicht kodi-
fiziert, fir unsere gesamte Verkehrsmirtschaft. Nach
ihm ist jedes Verkehrsmittel dort anzusetzen, wo es
die seiner technischen Struktur entsprechenden Lei-

stungsbedingungen vorfindet. Schafft die technische
Entwicklung neue Mdoglichkeiten, so hat sich das bis-
herige Bild des Einsatzes entsprechend zu &andern.
Das planmaRige Zusammenarbeiten und das natir-
liche technische Ineinandergreifen verschiedener
Verkehrsmittel ist mit dem Stichwort ,Verkehrs-
harmonie“ gekennzeichnet worden. Dieses Wort hin-
dert uns nicht, dariber klar zu sein, daR es eine
natirliche Harmonie nicht gibt. Ob und wo die ein-
zelnen Verkehrsmittel angesetzt werden sollen, hangt
schlielich von dem Willen ihrer Besitzer ab. So
wenig es eine natirliche Harmonie unter den ein-
zelnen Verkehrsmitteln gibt, so sehr gibt es ihren
kinstlichen, d. h. wirtschaftlich und technisch nicht
vertretbaren Wettbewerb. Ein solcher Wettbewerb
fihrt zu einer ungesunden Aufblahung des ent-
sprechenden Verkehrsapparats an der einen Stelle
und zu seiner ungesunden Verkimmerung an einer
anderen Stelle. Hierin liegt die Gefahr eines groRen
Reibungsverlustes, und dieser Verlust macht die so-
genannte natirliche Regulierung des technischen
Wettbewerbs durch das freie Spiel der Krafte be-
denklich. Der technische Zusammenklang der ein-
zelnen Verkehrsmittel gehort nicht mehr zu der im-
ponderabilienreichen Welt des Kaufmanns; er ge-
hort zu der berechenbaren Welt des Wirtschafts-
ingenieurs, und seine Berechenbarkeit berechtigt
nicht nur, sondern verpflichtet fast zu seiner Planung.

Aufrechterhaltung des technischen Wettbewerbs,
aber Beseitigung oder zum mindesten Einschrankung
des allgemeinen Unternehmer-Wettbewerbs ware die
logische Folgerung aus dem Prinzip der Verkehrs-
harmonie. Dieser Forderung kann nur dann Rech-
nung getragen werden, wenn sich diejenigen, in deren
Diensten die einzelnen Verkehrsmittel stehen, organi-
satorisch untereinander verstandigen. Erfolgt diese
Verstandigung aus irgendwelchen Grinden nicht, so
hat der Staat auf sie im wohlverstandenen und Uber-
tragenen Sinne des 8 9 des Reichsbahngesetzes hinzu-
wirken. Die Durchfihrung dieser Arbeit ware die
einzig praktische harmonische Verkehrspolitik, deren
Bedeutung theoretisch das Reichsverkehrsministerium
oft genug unterstrichen hat.

Etappenweise Regelung
der Reichsbahn-Kraftwagen-Frage

Die Folgerungen aus dem Gesagten fir eine
praktische LOosung des Reichsbahn-Kraftwagen-Pro-
blems ergeben sich von selbst. Die Organisation des
gewerblichen Kraftverkehrs ist im Entstehen. Sie ver-
spricht die Aufstellung eines inneren W erttarif’
Systems und eine strenge Bindung an dieses System-
M it einem vorhandenen Kraftverkehrstarif wird das
strittige Gebiet zwischen Reichsbahn und Kraftver-
kehr automatisch verkleinert. Damit wird sich auch
die von der Reichsbahn ohnehin véllig verkannte
GroBenordnung des Kraftwagenwettbewerbs ver-
andern. Das Reich hat aber zunadchst darauf zu
achten, dall seine Gesetzgebung die im Rahmen des
allgemeinen Verkehrs geplanten Zusammenschlul3'
bestrebungen der gewerblichen Kraftverkehrswirt-
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C a fordert. Dazu ware zu erwagen, ob das Reichs-
ter elrsministerium nicht zweckmalig eine Frist
6 "nn”Seben sollte, binnen deren sich — zur Ver-
nici ung einer anderen gesetzlichen Regelung — eine
reic Kraftverkehrsorganisation mit innerer Tarif-
Ul un® zu bilden héatte. Nach Ablauf dieser Frist
ein Konzessionsgesetz in Kraft zu setzen, das

le rteilung der Konzession ausschlielich von der
Oligkeit zu dieser Kraftverkehrsorganisation
angig macht. Mit Inkrafttreten des Konzessions-
gesetzes waren die K-Tarife der Reichsbahn zu ver-
nattM' ? °tZ Ceses Verbots bliebe es der Reichsbahn
ur ich. unbenommen, durch Verringerung der
"Panne des horizontalen Staffeltarifs ihre Wett-
~eWCr sfahigkeit gegeniber dem Kraftwagen zu be-
durchlU e*ner Neuregelung des Giterkraftverkehrs
du ..ernehmerkonzession und innere Tarifbin-
Kr'~'IfA'rde die Aufrechterhaltung des geltenden
y 3, a rHniengesetzes, das die Bedirfnisfrage in den
KraftT 'h UK" °kne Sinn sein. Der Wert des
Praxis& FRiengesetzes ist schon fir die heutige
die 1S Problematisch, zumal es Bestimmungen,
ges ,ailS"esProchen fur den Personenverkehr zu-
verk s*nd» schematisch auch fir den Giuter-
deshalb f G en "Bt. Fir den Glterkraftverkehr ware
niscl TraS Nraftfahrliniengesetz bis auf einige tech-
aull 6ir orscdlriften (Sicherheit, Haftpflicht usw.)

Reguligh @g/erunt wirde weiter die Aufgabe einer
Reich TTg Unternehmermettbemerbs zwischen
verkeh & ~ Und organisierter gewerblicher Kraft-
bietet rS* r*scbaft herantreten. Diese Regulierung
Steuer GSchwierigkeiten. Die bisher angewandten
zu u j*°,drohen Methoden haben fiir alle Beteiligten
Laders ? r,jecP&endeii Resultaten gefihrt. Fur die Ver-
erweite t * befien sie die Gefahr erkennen, daR ihre
des te T C » nwendung die eigentliche Entwicklung
des Krar Chen "Vettbewerbs, d. h. die Einschiebung
komr> Wagens io gewisse bisherige Reichsbahn-
Aus ,e.ea® in Frage stellen wirde. Statt durch
seiner A rVers,lcdie héatte also das Reich die Lésung
VersUi /* Sa*e auf dem Wege einer organisatorischen
Hoher \ INUn" zwischen Reichsbahn und gerverb-
die M6 yI,l0er*eNrsorfanisation zu suchen. Scheitert
her an® L C8" e'ner 80Rhen Verstandigung wie bis-
Reich zui”- ~ Iden der Reichsbahn, so héatte das
kehrsfih'l "Herstellung einer harmonischen Ver-
hahn z IrUn” den Verstandigungswillen der Reichs-
durch 8c/'r I'C"Cn' ™ as gesetzliche Mittel ist ihm
geben CCS ™ eichshahngesetzes an die Hand ge-

durch fVerstandigungswille des Kraftverkehrs ware
verkehr SCnie Politik wach zu halten: Der Reichs-
eine bp«+™miS”e® erieiR die Konzession nur fir
zessioncp” n*  r*S¢ gihi bekannt, daR die Kon-
von der 7 *' T® .nach Ablauf dieser Frist nicht nur
sation cp Uf6 °righeit zu der Kraftverkehrsorgani-

kelirsbedihd”1l auc® von dem Vorliegen eines Ver-
DieBeurtp i j aSlangig Semacht werden wirde,

nurvrn i p SieSVerkehrsbedirfnisses wiirde nicht
er Prifung abhéangen, ob die Gefahr einer
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Ubersetzung mit Verkehrsmitteln zu besorgen sei,
sondern auch die Erwagung einschlieBen, ob ein mo-
derneres Verkehrsmittel zweckmafiger an die Stelle
des alten Verkehrsmittels treten koénnte. Zur Ver-
meidung der bureaukratischen Gefahren einer solchen
Urteilsfindung sollte der Reichsverkehrsminister der
Reichsbahn und dem Kraftverkehr anheimstellen,
sich vor Ablauf der Frist Gber die Frage der Ver-
kehrsteilung zu verstandigen. Eine solche freie Ver-
einbarung wirde der neuen Konzessionshandhabung
vorgreifen und ihre Inkraftsetzung unnétig machen.
An diesen Verstandigungsverhandlungen zwischen
Reichsbahn und organisierter Kraftverkehrswirt-
schaft miRte unbedingt auch die Reichspost teil-
nehmen. Das Reichskabinett besitzt die gesetzliche
Handhabe, die Reichspost zu einer solchen Teilnahme
und zu positiver Verhandlungsarbeit zu zwingen. Das
Ziel der Verhandlungen wurde bereits vom Verfasser
unter dem Titel ,Reichsverkehrsreform”“ im MdW
(Jahrg. 1930, Nr. 36) angedeutet, ohne daR damit der
Form des Resultats vorgegriffen werden sollte.

Es erscheint kaum zweifelhaft, dal derartige unter
leichtem Druck gefuhrte Verhandlungen zu einem
befriedigenden Ergebnis gelangen. Mit ihm wirde
automatisch auch der unechte Werksverkehr seinen
Boden verlieren, der Transporte zugunsten eines
Dritten verschleiert und in dem die Hintertlir zu
erblicken ist, durch die sich die Kraftverkehrswirt-
schaft vor der in Aussicht genommenen gesetzlichen
Regelung flichten wiirde. Der unechte Werksverkehr
fiele in sich zusammen, weil die organisatorisch zu-
sammengefallten Verkehrsbetriebe billiger arbeiten
und sogar bessere und individuellere Leistungen auf-
weisen kdnnten.

Man darf annehmen, dalR ein diesen Vorschlagen
entsprechendes vorsichtiges Operieren mit der Ge-
setzgebung, das fir die Selbsthilfe der Verkehrs-
wirtschaft den breitesten Raum |aRt, einer orga-
nischen Entwicklung der Dinge mehr gerecht wird
als ein - Ubereilte Gesetzgebung, die bereits in grof3en
Ziugen Einzelheiten festzulegen sucht.

Gefahren der geplanten gesetzlichen Regelung

W ill man aus den Ausfihrungen des Herrn Mi-
nisterialrat Hein in der ,Verkehrstechnik® (Nr. 50
und 51) die Tendenzen der geplanten gesetzlichen
Regelung erkennen, so wird man allerdings keine
Ubertriebenen Hoffnungen auf eine vorsichtige Ge-
setzgebung hegen dirfen. Hein, dem das ungarische
Kraftverkehrsgesetz als Vorbild dient, stellt als
Hauptmomente der zukiinftigen Regelung Preisbin-
dung des Kraftwagens an das Reichsbahntarifsystem
und Konzessionszmang in den Vordergrund. Von
der Preisbindung soll der Nahverkehr und der Werks-
verkehr ausgeschlossen bleiben. Dabei soll als Nah-
verkehr derjenige Verkehr bezeichnet werden, der
von den Grenzen eines Ortsbezirks angefangen,
keinen groBeren Radius als 40—50 km besitzt. An
anderer Stelle hat der Verfasser bereits auseinander-
zusetzen versucht, daB Nahverkehr und Fernverkehr
mit dem KilometermaRstab niemals unterschieden
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werden konnen. Schon in diesem Punkt ist also der
Gesetzentwurf bedenklich. Ganz unverstandlich
aber ist der Gedanke, das ReichsbahntarifSystem
schematisch auf den Kraftverkehr zu Uubertragen.
Man vergit, dal das Reichsbahntarifsystem unter
ganz anderen organischen Voraussetzungen entstan-
den ist, als sich etwa gegenwartig das innere Wert-
tarifsystem der Kraftverkehrswirtschaft bildet.

Was aber ware zu retten, wenn sich die Regierung
Uber diese Bedenken hinwegsetzt? Als ultima ratio
sollte man dann wenigstens darauf hinwirken, dal
bei Fahrt des Kraftwagens von Haus zu Haus als
Mindestgrenze seiner Preisbemessung nur die Eisen-
bahnfracht zwischen Verladestation und Bestim-
mungsstation festgesetzt wird, um in der Bemessung
des Sammlungs- und Verteilungspreises des Kraftver-
kehrs frei und unabhéngig zu bleiben. Man héatte
auch auf die Unbilligkeit hinzuweisen, die darin
liegt, dal3 sich im Falle eines Eckverkehrs der Reichs-
bahn der Kraftwagen, dessen Fahrbahn den Eck-
verkehr nicht notwendig macht, in seiner Preis-
berechnung nach den Eisenbahnkilometern richten
miRte. Wozu aber ein so gedrosselter Kraftverkehr
noch eines besonderen Konzessionszmanges bedarf, ist
selbst vom Standpunkt der Reichsbahn aus nicht mehr
einzusehen. Vielleicht will man mit dieser Konzession
allzu groBe Optimisten vor dem Bankerott bewahren.
Die Richtlinien der Konzessionserteilung sollen fir
den Gelegenheitsgiiterverkehr und den Linienverkehr
verschieden sein. Darliber herrscht aber doch wohl
Klarheit, dal unter der Voraussetzung einer Tarif-
bindung die Grenze zwischen freiem Verkehr und
Linienverkehr noch flussiger wird als bisher. Der
brauchbare Gedanke, die Konzession im freien Ver-
kehr nur von der Bonitat des Antragstellers abhéangig
zu machen, wird also in der Praxis wenig Geltung
erlangen, da jeder Kraftverkehr in Zukunft mehr
oder minder als Linienverkehr anzusprechen sein
wird. Darauf deutet auch hin, daB Hein als Linie
nicht mehr eine bestimmte Strecke, sondern jeden
Verkehr zwischen bestimmten Orten bezeichnet. Die

Konzessionserteilung im Linienverkehr aber soll von
einem vorliegenden ,Verkehrsbedirfnis® und den
offentlichen Interessen abhéangig gemacht werden,
wobei wohl der Begriff ,6ffentliche Interessen” sich
mit ,6ffentlichen Verkehrsinteressen* deckt. Es ist
nicht zweifelhaft, dall die Beurteilung dieser Tat-
bestande stets dem Votum der Reichsbahn folgen
wirde. Von einer derartigen Konzessionsregelung
wird man also unter allen Umstdnden Abstand neh-
men missen. Sonst kdnnte man ebensogut den ge-
werblichen Kraftverkehr verbieten.

Es ist nicht geplant, das Kraftverkehrsgesetz im
Wege einer Notverordnung zu verabschieden. Man
wird also noch genugend Gelegenheit haben, das
Parlament Gber die schwierigen Zusammenhange auf-
zuklaren. In diesem Zusammenhang gewinnen die
Voten der wirtschaftlichen Spitzenverbdnde Bedeu-
tung. Der Industrie- und Handelstag und der Grof3-
und Uberseehandel haben bereits ihre EntschlieBun-
gen zur Reichsbahn-Kraftwagenfrage gefa3t. Der
Reichsverband der Deutschen Industrie hat sich die
endgiltige Stellungnahme Vorbehalten. Die Vor-
schlage, die sich in der Hauptsache mit Konzes-
sionszwang und innerem Tarifzwang beschaftigen
und die zum Teil auch eine organische auf freiwilli-
ger Grundlage beruhende Zusammenarbeit zwischen
Kraftwagen und Schiene sowie als Voraussetzung
daflir eine Organisation der Kraftverkehrsunterneh-
mer gutheiBen, enthalten wertvolle Anregungen, an
denen der Gesetzgeber nicht voriibergehen kann. Der
Inhalt dieser Vorschlage im einzelnen ist schon so
bekannt, daR hier nicht naher auf sie eingegangen
zu werden braucht. Die Wirtschaft beschaftigt sich
m it der Ausarbeitung derartiger Vorschldage schon seit
anderthalb Jahren, und die zahlreichen Schwierig-
keiten, die die EntschlieBungen zu Uberwinden hat-
ten, sollten der Regierung zu denken geben. Das
Reichsbahn-Kraftwagen-Problem ist von so weit-
tragender grundsatzlicher Bedeutung, dalB man bei
seiner Losung die Vorsicht hoher zu bewerten hat als
die Devise: ,Es mull etwas geschehen“.

(Bloffen

Die Ergebnisse des deut-
schen AuBenhandels be-
dirfen gerade jetzt be-
sonders ernster und sorg-
faltiger Prifung. Noch niemals ist die Entwicklung
der Ausfuhr durch die deutsche Wirtschaftspolitik
so schwer bedroht gewesen wie gegenwartig. Der un-
sinnige Gedanke, die deutsche Landwirtschaft als
einzigen Wirtschaftszweig vor den Folgen der inter-
nationalen Preisbewegung zu bewahren, wird heute
nicht mehr nur von der Landwirtschaft selbst, son-
dern von Personlichkeiten vertreten, die vorgeben,
den Interessen der deutschen Industrie und der deut-
schen Arbeiterschaft zu dienen. Man will Deutsch-
land inmitten einer Weltwirtschaft, die sich in einer
schweren Preisrevolution befindet, zu einer Insel mit
Uberhéhtem Preisniveau machen und will mit Ge-
walt den idealen Preisstand von 130—150 % der Vor-

1,8 Milliarden
Ausfuhriberschuy

kriegspreise durchsetzen. Das starkste Argument fur
die Anhéanger dieser Politik ist der Hinweis auf den
angeblichen MiRerfolg unserer Ausfuhr, ist die un-
bewiesene und unbeweisbare Behauptung, daB es
Deutschland stets unmdéglich sein werde, durch Aus-
fuhrsteigerung das Ziel eines Ausgleichs seiner inter-
nationalen Verpflichtungen zu erreichen. Das Jahr
1930 hat die Anhanger dieser ,Theorie* bitter ent-
tauscht. Es ist gelungen, einen Ausfuhriberschuf? von
rund 1,8 Milliarden RM zu erzielen. Selbstverstand-
lich ist dieser AusfuhriiberschuR zu einem guten Teil
die Folge der deutschen Wirtschaftskrise. Es ist aber
zu bedenken, daB im Jahre 1930 die Krise inter-
nationalen Charakter trug, daB also dem Ausfuhr-
drang Deutschlands stark geschwachte Abnehmer
gegenuberstanden. In dieser Hinsicht unterschied
sich die internationale Stellung der deutschen W irt-
schaft im Jahre 1930 wesentlich von der des Jahres
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dip «*>nJ C el,"e den AusfuhriberschuR scheint
inn i,"n U? ® Wandlung der deutschen Wirtschaft

AnnF a m Weltwirtschaft gewesen zu sein. Die
SchnTfll1* P eu”suhlands an seine Stellung als
Tahrp fo-pa”°n’ dle s*b seit 1924 vollzieht, hat im
ist u Cinfn p°Ben Fortschritt erreicht. Nichts
sehe |C, er’ as durch die Uberteuerung der deut-
nahmpr.6 jP ~ltung mittels handelspolitischer MaR3-

Juacht « ij 6 Anpassung zu hemmen, denn man
sie 16, uuurch nicht unmaoglich, sondern gestaltet
6 nur s<*merzlicher und reibungsvoller.

Die These, daR es Deutsch-
land gelungen ist, im ver-

1

auf dem w"? Eng,and

— - Weltmarkt gangenen Jahr mehr als
ausfuhr - einen Rekord der Krisen-
weisen ZU erre*cben>1aRt sich am deutlichsten er-

bewea-unWCnil man die deutsche AuBenhandels-
die deutsSlimiA-2Cr enSbscberl vergleicht. Wahrend
rund e’'nen Rickgang um insgesamt
die entrlic J Idlafden* RM gegeniiber 1929 zeigt, ging
zurick® art , Einfuhr um uber 3,5 Milliarden RM

fuhrruck" SJut betracbtet>war der englische Ein-
betruir ,Sa?s .,PS0 groRer als der deutsche; relativ

Uber 25y *tb nur etwa 15 % in England und
relativen 7 u tsdalund. Die Bedeutung dieser
Die deute | en darf man jedoch nicht Gberschatzen,

noch 199g 1CUtld die englische Rohstoffeinfuhr waren
die deut~ kUngefahr gleich hoch; 1930 war dagegen
als die pn v ,oasi°ffeinfuhr dem Werte nach groRer
die Tats S!1SCae- Hierin drickt sich vielleicht schon
nicht isnP * aus’ daR diesmal die deutsche Krise
Weltmarktévl Und daR der Rickgang der fir den
trachtlicl ugestimmten Produktion Deutschlands be-
zeugend ¢, ner war als in England. Vollig Gber-
noch 1090 ? ENv°Rends die Ausfuhrzahlen. Wéhrend
in DentsoU*6j ngl‘sc*e Ausfuhr (ohne reexports, die
liarden R Itf-o C&ne Rolle spielen) um rund 1,4Mil-
Zand im r fr°RBer war als die deutsche, hat Deutsch-
Waren 1930 fur run”® 400 Mill. RM mehr
naten des P°T ds England. In den letzten Mo-
Juli Uncj 'jP’gangenen Jahres — mit Ausnahme von
regelmaBirr Ovember — st die deutsche Ausfuhr
englische ttA™ 1 % groRer gewesen als die
lands noeli die Fertigwarenausfuhr Deutsch-
der England 29 U* ruad 1,9 Milliarden RM hinter
50 MiB. m* ~ zurlckblieb, war sie 1930 um rund
zelnen Prori P 6Ber Ms die englische. Auch bei ein-

die Uberleg ~ ' insbesondere Maschinen, hat sich
Ausfuhr « fd der deutschen lber die englische
die Tatsach6 | P efenaber diesen Ergebnissen fallt

um rund 1 apu-d'e deutsche Ausfuhr insgesamt
Ura rund 39~ Apiiarden "M (die englische dagegen
Warenausfu'iP Milliarden RM), die deutsche Fertig-
lische dagpo- F Um rund °>8 Milliarden RM (die eng-
ging, nicht r\ fU?d 2’74 Milliarden RM) zurick-
Ausfuhrminri?116 b *ns Gewicht, zumal diese
der Menge,, P UnS Im .wesentlichen kein Rickgang
PreisbewegungQl- f rnIIP ne Toige der internationalen

Deutschland 1IS' . ena man oft bezweifelt hat,
Pandel zurink Je seme Vorkriegsstellung im Welt-
H S ? ? .. 7?2 16" dirften mit der
®usgeschlossen sejneilS ischen Ausfuhr diese Zweifel
ole deutsche W irtschaft” gleichzeitig, daR
Steilung Deutsch haiftSP° jk bemuht «ein muf3, die

festigen: denn é&n “t W eltwirtschaft zu
n ein von Jahr zu Jahr wachsender
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Teil der deutschen Arbeiterschaft ist auf die indu-
strielle Ausfuhr angewiesen.

- — Preissenkungsaktionen, de-
Markenpreis-Ermaiigung nen die Aufgabe gesetzt
durch Verordnung ist, die Wettbewerbsfahig-
keit einer Volkswirtschaft
dem Ausland gegeniiber zu erhéhen, sind, wenn sie
zweckmafig gestaltet werden sollen, tunlichst rasch
und auf der ganzen Front durchzufihren. Anderen-
falls richtet man Schaden an, denn in Erwartung
von PreisermaBigungen halten sich die Verbraucher
soweit als maoglich im Einkauf zurick, und im
Ubrigen werden die Produzenten, die ihre Preise
rasch senken mufiten, zugunsten der Hartnackigen
benachteiligt. Die Preissenkungsaktion der Reichs-
regierung ist unter diesen Gesichtspunkten sehr we-
nig zweckentsprechend durchgefiuhrt worden. In der
Notverordnung des Reichsprasidenten vom 26. Juli
1930 setzte sie fanfarenartig ein, aber sehr bald ver-
sandete sie in langwierigen Verhandlungen vor dem
Reichswirtschaftsrat und im Reichswirtschafts-
ministerium, mit dem Ergebnis, daR auf wichtigen
Gebieten bisher nur geschehen ist, was unter dem
Druck der wirtschaftlichen Verhdaltnisse auch ohne
behdérdliches Zutun erfolgt wéare. In der Frage der
Markenartikelpreise kam es, obwohl schon die Not-
verordnung Eingriffsmdglichkeiten bot, erst im No-
vember zu einem Gutachten des Reichswirtschafts-
rats. Die Untersuchungskommission schlug vor, die
Reichsregierung solle fir die Markenwaren aller
wichtigen Verbrauchsgebiete auf eine Senkung der
Preise um mindestens 10 % hinwirken; gelange dies
nicht binnen kurzer Zeit, so sei die Preisbindung fur
die einzelnen Produkte zu lockern oder erforder-
lichenfalls aufzuheben. Eine betrdchtliche Minoritat
empfahl dariber hinaus die allgemeine Aufhebung
der Preisbindung fir Markenartikel, ,sofern dieses
spezialisierende Verfahren sich als nicht gentgend
wirksam... erweisen wiirde“. Angesichts der Fille
von Markenartikeln schien aber eine individuelle
oder selbst eine gruppenweise Regelung undurchfihr-
bar zu sein. So entschlo sich die Regierung zu einem
abweichenden Verfahren. Nach der ,Verordnung
Uber Preisbindungen fur Markenwaren“ vom 16. Ja-
nuar fallt die Preisbindung generell fur alle Marken-
artikel, deren Verbraucherpreis nicht gegeniber dem
Stand am 1. Juli 1930 um mindestens 10 % ermafigt
ist. Die Frist zur Durchfihrung der Preissenkung
betragt 14 Tage. Die Verordnung gilt fur samtliche
Lebensmittel auBer Frischmilch, Spirituosen und
Schaumwem, auBerdem fir eine Reihe von Marken-
waren auf anderen Gebieten, u. a. Kosmetika, Haus-
und Kichengerate, FuBBbodenbelag, Seifen, Wasch-
und Putzmittel, Konfektion und Leibwéasche, Garne
und sogar far billigere Schallplatten. Die Regierung
will also nach dem Grundsatz ,panem et circenses”
die Markenpreise nicht nur fir lebensnotwendigen
Bedarf verbilligen, sondern auch fir manche Dinge,
die das Leben verschdénen. Was man durch die z06-
gernde Durchfihrung der Preissenkungsaktion ver-
saumt hat, sucht man jetzt Ulbrigens wieder gutzu-
machen: Der Reichswirtschaftsrat erklart— im Ein-
vernehmen mit den beteiligten Regierungsressorts__,
dafR in der neuen Verordnung ein AbschluR3 der Preis-
senkungsaktion zu erblicken sei. Man hofft wohl auf
diese Weise den Kauferstreik beenden zu kdnnen.
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~ Die neue Verordnung uber
die Preisbindung fir Mar-
der Markenpreise kenartikel erinnert fatal
3 il ; an die Hochstpreisbestim-
mungen der Kriegszeit. Sie ist nur als Notlésung ver-
standlich, da die Regierung auf der einen Seite
.etwas tun®“ wollte und andererseits die vollige Auf-
hebung des Preisschutzes und das — in der Tat sehr
schwierige — spezialisierende Verfahren gleicher-
mafRen scheute. Die Propagierung eines starren Sen-
kungssatzes, der bei einzelnen Waren véllig unzu-
langlich ist, bei anderen — und zwar gerade bei den
schon von jeher knapp kalkulierten — eine Harte
darstellt, ist bedenklich. Ebenso wie wé&hrend der
Kriegszeit die Hochstpreise Mindestpreise wurden,
wird jetzt die Mindestsenkung von 10 % leicht das
Hochstmall der vorzunehmenden Preiserméafigung
bezeichnen. Geféahrlich ist auch die Differenzierung
zwischen solchen Produzenten und Handlern, die
ihrer ,patriotischen®“ Pflicht zur Preissenkung nach-
gekommen sind und deren Preise deshalb legitimiert
werden, und denen, die fir ihre Renitenz durch Ab-
erkennung des Preisschutzes bestraft werden sollen.
Der Reichswirtschaftsrat, dem die Verordnung zur
Begutachtung vorgelegt worden war, hat wenigstens
die Einfihrung einer Harteklausel erreicht. Auf der
anderen Seite bleibt in den Fallen, in denen eine
Senkung des Preises um 10 % nicht als ausreichend
anzusehen ist, nach Ansicht der Reichsregierung die
Moglichkeit offen, auf Grund der Notverordnung
vom Juli 1930 weitergehende MalRnahmen zu ergrei-
fen. Im Ubrigen hat der Reichswirtschaftsrat die Liste
der Waren, die unter die Verordnung fallen sollen,
erheblich gekirzt; urspringlich enthielt sie 26, jetzt
12 Warengruppen. Die Arzneimittel wurden heraus-
gelassen, weil die (tatsachlich vorhandene) Preishin-
dung nicht auf Vorschriften der Erzeuger oder Grol3-
handler, sondern auf den Hochstsatzen der Arznei-
taxe beruht. Der Reichswirtschaftsrat schlagt eine
alsbaldige Nachpriufung der Arzneitaxe auf die Mog-
lichkeit von Preissenkungen vor. Die Zigarette, ein
typischer Markenartikel, war von vornherein ausge-
nommen worden, weil hier ein fiskalischer Gesichts-
punkt, Sicherung des Steueraufkommens, die Preis-
senkungsbestrebungen in den Hintergrund gedrangt
hat. Die praktische Bedeutung der Verordnung far
die erfaBten Warengruppen ist ziemlich gro3. Zahl-
reiche Kosmetika, Feinseifen, Zahnpasten erfillen
die Bedingung der Verordnung nicht und werden
jetzt wohl im Preis gesenkt werden. Dasselbe gilt fur
eine Reihe von Hausgeraten und Schokoladenmarken
(auf diesen Gebieten ist eine Preisermafigung aller-
dings zum Teil in der Form erfolgt, dalR neue Mar-
ken mit niedrigeren Preisen geschaffen wurden; die
Schokoladenindustrie will Ubrigens die Harteklausel
far sich in Anspruch nehmen). Die Durchfihrung
der Verordnung geht in der Weise vor sich, daR der
Einzelhandler die Waren, bei denen der Fabrikant
den Bedingungen der Verordnung nicht genlgt, zu
einem beliebigen Preis verkaufen kann; die Revers-
vertrage haben in diesem Fall keine Giltigkeit. Bei
Rechtsstreitigkeiten haben die ordentlichen Gerichte
zu entscheiden. Die Rechtsunsicherheit, die dadurch
entsteht, erhéht die Bedenken, die gegen die Ver-
ordnung geltend zu machen sind. Die Preissenkung
soll im Zusammenwirken von Erzeugern, Grol3-

Generelle Senkung-

handlern und Einzelhandlern erfolgen; die Verhand-
lungen der Organisationen haben in diesen Tagen
begonnen.

- _ e 1 Die Viehzahlung vom
Die Entwicklung des 1. Dezember vorigen Jah-
deutschen Viehbestands res hat keine groRen Uber-
raschungen gebracht. Der

Rickgang des Pferdebestandes (vgl. Jahrg. 1930,
Nr. 4, S. 193) hat im Laufe des Jahres 1930 das er-
wartete Ausmalfd von 100 000 Stuck erreicht. Nach den
Zahlen fur die Pferdezucht ist auch fur die néachsten
funf Jahre ein jahrlicher Rickgang in etwa dem
gleichen Ausmall zu erwarten. Ob dariuber hinaus bis
zur Erreichung des Beharrungszustandes noch eine
weitere Verminderung eintreten wird, die den Be-
stand unter 3 Mill. Stick absinken lieRe, laRt sich
zur Zeit noch nicht klar erkennen. In den Zahlen
Uber den Rindoiehbestand ist eine deutliche Tendenz
zu vermehrter Aufzucht sichtbar, wahrend der Rick-
gang in der Zahl der Ochsen und Arbeitskithe an-
scheinend sein Ende erreicht hat; die Zahl der Milch-
kilhe blieb im wesentlichen unverédndert. Eine erheb-
liche Vermehrung zeigen die Bestandszahlen an
Schweinen und Hihnern. Der Schweinebestand hat
mit 23,36 Mill. eine Rekordhthe erreicht. Besonders
auffallig ist hierbei die Tatsache, dal? trotz der gegen
jahrcsschluB keineswegs glanzenden Schweinepreise
der Bestand an Zuchtsauen gegentber dem Vorjahr
eine Vermehrung um uber 500 000, die Zahl der als
trachtig gezahlten Zuchtsauen um rund 150 000 Stiick
erfuhr. Insofern unterscheidet sich die Entwicklung
gegen Ende des Jahres 1950 erheblich von der am
ehesten vergleichbaren Entwicklung Ende 1927; denn
vom Dezember 1926 bis Ende 1927 erfuhr die Zahl
der Zuchtsauen keine wesentliche Veranderung. Man
wird kaum fehlgehen, wenn man die Ursache dieser
Entwicklung in der besonderen Lage der ostdeutschen
Schweinemast erblickt. Diese hat wohl auch noch in
den letzten Monaten des Jahres 1930 bei absinkenden
Schweinepreisen eine Verstarkung erfahren, da die
niedrigen Kartoffelpreise eine Verwertung der Kar-
toffeIn durch den Schweinemagen lohnender erschei-
nen lalRt als den Verkauf auf dem Kartoffelmarkt.
Die beabsichtigte Drosselung der nordmestdeutschen
Schweinemast wurde wenigstens teilweise erreicht.
Wahrend Schleswig-Holstein im Laufe des Jahres
1930 seinen Schweinebestand entgegen der allgemei-
nen Entwicklung sogar verringern mufite, blieb die
Bestandszunahme in Hannover, Westfalen und OI-
denburg betrachtlich hinter der des librigen Deutsch-
land zurick. Der wirtschaftliche Effekt durfte sein,
daR der Gesamterloés aus Schweineverkaufen in
diesen Provinzen, die durch unsere Roggenpolitik be-
nachteiligt sind, kleiner war als im Jahre 1929, und
dal von einer nennenswerten Rente aus diesem Zweig
der Landwirtschaft in den genannten Provinzen
kaum noch die Rede sein konnte. Die Folge ist eine
zunehmende llliquiditat der Landwirtschaft dieser
Bezirke, die in den letzten Monaten auch bereits zu
ernsthaften Rilckwirkungen auf die Kreditorgani-
sation gefihrt haben soll. Im Laufe des Jahres 1931
sind hier Schwierigkeiten zu befurchten, die zweifel-
los das gesamte Wirtschaftsleben dieser Landesteile
in Mitleidenschaft ziehen werden. Wenn es auch
unserer Roggenpolitik grindlich miBlungen ist, dem
Osten fiur seinen Roggenanbau eine nennenswerte
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Rente zu verschaffen, so darf sie auf ihre negativen
_,roe nisse in Nord Westdeutschland stolz sein; das
® "ben d'e Landwirtschaft dieses Gebiets der

i en. Vorteile ihrer geographischen Lage
Int rliPSA eiliduschen Nordseehafen zu berauben,
rierprirli» pSrarbnse wirkungsvoll auf bisher prospe-

a rovinzen ausgedehnt. Ebenso ist es dieser
dpr*FW 11, jungen, das Tempo des Fortschritts in
damnf ,“g der deutschen Gefligelhaltung zu

dampfen. Wahrend von 1928 bis 1929 der Bestand an
Legehennen um fast 5,7 Mill. stieg, betrug die Zu-

Sfiir pon, Gis 1930 nur noch wenig Uber 3 Mill.
i ' . edenkt man, daR gleichzeitig international

hf,hrT C ~ente in der Gefligelhaltung eine er-
k,n 6 Verbesserung erfuhr, so wird deutlich er-
nrei« ~Nier die Roggenpolitik, die den Monopol-
Drei Ur , ais au” das Vierfache des Weltmarkt-

ges eigert hat, produktionshemmend wirkte.

= Die Entwicklung der
i Schweinemast in Nord-

der Schweinemast? westdeutschland ist, wie
voreeht i, TT-mmmmmmr aus der verigen Glesse hef-
aestHri * Ui d'e deutsche Agrarpolitik empfindlich
auf rl "v>rten; die Uberteuerung des Schweinefutters
nipfii al  Wfi'. his Dreifache der Weltmarktpreise ist
Gebiet* ne Wirkung auf das Wirtschaftsleben dieses
schi | S geb ‘eben. Gleichzeitig ist eine gewisse Ver-
lang W0 SchmeineProduktion nach Ostdeutsch-
darf iHn?etrel®n- Die Bedeutung dieser Entwicklung
VerdnT' 'Can*cki Uberschatzt werden. Eine dauernde
nicht A rr,in® des Standorts der Schweinemast ist
Bezirke- °1St Gliedert man Deutschland in drei groRRe

Verlagerung

bur<Mp? i < bestehend aus OstpreulBen, Branden-
NierW °jiruncrn’ Provinz Grenzmark Posen-Westpreufien,
v _ rx les'en>Oberschlesien, Mecklenburg;

stein ta,es” eatschland, bestehend aus Schleswig-Hol-
ein, Hannover, Westfalen, Oldenburg;
das Ubrige Deutschland,

erteilt sich der Schweinebestand in Prozent auf
1927 1929 1930

Ostdeutschland . 28,8 28,0 29,8

hiordWestdeutschland . 30,1 31,3 285

Die D 68 Deutschland - 4.1 40,7 41,7

ist a, r f Ung der noi'dwestdeutschen Schweinemast
zugute , emeswegs ausschlieBlich Ostdeutschland
L,ubrigen nOnimtn’ sondern fast ebenso auch dem
essante | ,eu*schland ‘. Hieraus ergibt sich eine inter-
zolle ist d re'IT 01 ~ ampf um hohe Futtergetreide-
geographi B-ampf einer nach ihren wirtschafts-
Mehrheit rb 6r ' oraVssetzunSen unglinstig gelegenen
legem- Alt; ?r Landwirtschaft gegen eine glinstig ge-
rung de” 8 r heit' Die Mehrheit *dert die Verlage-
Standort ° Ilweinefnasi; von ihrem wirtschaftlichsten
Ergebnis Awirtschaftlicheren Standorten. Das
Dauer Erf 'f86? Kampfes muf3, wenn ihm auf die
Verteuerung Geschieden sein sollte, eine dauernde
Aber selbst'Vp/J deutschen Fleischversorgung sein,
in diesem TA/fdeutschland werden aus einem Erfolg
sein. Denn a?1Pf . keine Dauervorteile beschieden
die Verlao-eCS Ist blsher véllig unbewiesen, dall sich
tung von !;1UQS der Schweinemast in 6stlicher Rich-
da sie in (-w'd- ist ebenso wahrscheinlich,

in Sidddeutsch! » vorgeht. Insbesondere
trachtliche v aad Ist durchaus Raum flr eine be-
ergroBerung der Schweinemast. Sie wird
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in um so groRerem Umfang ausgenutzt werden, als
die dort fur den bauerlichen Betrieb zentrale Milch-
wirtschaft einem von den internationalen Markten
ausgehenden Preisdruck ausgesetzt sein wird. Schon
die Schweinezahlung vom Dezember 1950 laRt deut-
lich erkennen, dalR der Siden und Osten in dem W ett-
bewerb um das Erbe der nordwestdeutschen
Schweinemast miteinander konkurrieren und daR,
wenn man von der fur Ostdeutschland im Jahre 1930
gegebenen besonderen Konstellation einer ungemein
reichlichen Kartoffelernte absieht, eine dauernde
Uberlegenheit des Ostens in diesem Konkurrenz-
kampf nicht gegeben erscheint. Das erstrebte Ziel
einer anhaltenden Verstarkung der ostdeutschen
Schweinemast kann auch durch die Vernichtung der
nord westdeutschen Mast nicht erreicht werden.

~~ - - 1 Nach allen Daten, die bis-
Uberraschende Jahresbilanz her vorliegen, kann man

des Wohnungsbaus damit rechnen, daR das
...... 1 ; Ergebnis des Wohnungs-
baus im Jahre 1930 erheblich ginstiger ist, als man
allgemein annahm. Der Wert der Wohnungsproduk-
tion ist zwar gegentuber dem Vorjahr zuriickgegan-
gen. Das Institut fir Konjunkturforschung berechnet
diesen Rickgang in seinem Wochenbericht vom
14. Januar auf 15 %, wahrend sich der gewerbliche
Bau um 10 % und die Bautatigkeit der offentlichen
Wirtschaft um rund 57 % verminderte.

Wert der Bauproduktion*)

(Milliarden RM) 1928 1929 1930
Wohnungsbau . . . 320 3,50 3,00
Gewerblicher Bau . . . . 299 2,70 2,40
offentlicher Bau . . . . 272 2,70 1,70

891 8,90 7,10
*) Schéatzungen des Instituts fur Konjunkturforschung.
Das Institut fir Konjunkturforschung hat es bedauer-
licherweise unterlassen, gleichzeitig auch Mitteilun-
gen (ber die Zahl der erstellten Wohnungen zu
machen, so dal aus seinen Angaben leicht ein schiefes
Bild entstehen kann. Der Wertbetrag der Wohnungs-
produktion ist zwar konjunkturpolitisch und fiar die
Bauindustrie von hochster Bedeutung, in wohnungs-
politischer Hinsicht kommt es aber natirlich auf die
Zahl der erstellten Wohnungen an — und hier ist das
Resultat von 1930 Uberraschend glinstig. Der Rein-
zugang an Wohnungen durfte 1950 das Ergebnis des
Vorjahrs (330000 Wohnungen) fast erreichen. Zu
diesem SchluB kommt man sowohl auf Grund der
preuBBischen Zahlen fiir das vergangene Jahr, die vor
einigen Tagen bekannt wurden, wie auch auf Grund
der regelmafRigen Monatsstatistik fir die deutschen
Grof3- und Mittelstadte, deren Ergebnisse bis ein-
schlieBlich November vorliegen. In Preuen wurden
1930 rund 193 000 Neubauwohnungen errichtet gegen-
Uber 200 000 im Jahre 1929. In den deutschen GroR-
und Mittelstddten wurden von Januar bis November
1930 149000 Wohnungen neu erstellt, das sind
6000 Wohnungen mehr als im gesamten Vorjahr. Der
Widerspruch zwischen der Zahl der errichteten Woh-
nungen und dem gesunkenen Gesamtwert der Woh-
nungsproduktion erklart sich zum Teil aus den ver-
ringerten Baukosten, zum Teil auch aus der Ver-
kleinerung der durchschnittichen Neubauwohnung.
Erfreulich ist die Tatsache, daR in das neue Jahr
eine weit groRere Anzahl nicht vollendeter Woh-
nungen Ubernommen wurde, als man erwartet hatte.
In PreuBen waren Ende 1930 noch 95000 unvoll-
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endete Wohnungsneubauten vorhanden; fir das Reich
wird man etwa mit 140 000 unvollendeten Wohnun-
gen rechnen kdénnen (im Vorjahr 170 000). Man weif3,
dalR die groBe Zahl der noch nicht fertiggestellten
Wohnungsneubauten im vergangenen Jahr dem Bau-
markt eine wesentliche Stitze gegeben hat, und so
kann man hoffen, daf auch 1931 die Vollendung der
begonnenen Wohnungen den infolge Kirzung der
offentlichen Mittel stark verringerten Zugang an Neu-
bauten etwas ausgleichen wird. Angesichts der Ven
minderung des Gesamtvolumens gewinnt die Forde-
rung erhéhte Bedeutung, dal3 nicht wieder — wie in
den vergangenen Jahren in recht groBem Umfang —
am Markt vorbeigebaut werde.

— Der Haushaltsausschuf}
Mansfeld-Subvention des Reichstags hat am
far zwei Jahre Mittwoch einer zweijah-
[ ] rigen Ubergangsregelung

fur dieSubvention des MansfelderKupferschieferberg-
baus zugestimmt. Diese Regelung belastet das Reich
und PreulBen — das gegenwartige Preis- und Kosten-
niveau vorausgesetzt — mit Zuschiissen von insgesamt
13,6 Mili. RM. Davon sollen 10,8 Mili. RM zur
Deckung eintretender Betriebsverluste dienen, die auf
insgesamt 16 Mili. RM fiur zwei Jahre veranschlagt
werden, wahrend 2,8 Mili. RM zur Finanzierung von
Betriebsverbesserungen bestimmt sind. Die Beihilfen
sollen aus spéateren Gewinnen des Mansfelder Unter-
nehmens rickzahlbar sein. Reichs- und Staatsregie-
rung werden einen gemeinsamen Delegierten in den
Aufsichtsrat von Mansfeld entsenden. Damit ist die
Mansfeld-Subvention zum dauernden Bestandteil
unserer Wirtschaftspolitik geworden; denn es bedarf
keines Kommentars, dall nach zwei Jahren die Argu-
mente, die heute fiir die Aufrechterhaltung des Mans-
felder Kupferschieferbergbaus angefuhrt werden, die
gleiche scheinbare Durchschlagskraft besitzen werden
wie in der Gegenwart. Fallt die Subvention fort, so
verlieren rund 12000 Arbeiter und Angestellte ihre
Stellung und fallen der 6ffentlichen Wohlfahrt bzw.
der Arbeitslosenversicherung zur Last — so lautet das
Hauptargument. Steuerausfall und Mehrausgabe wer-
den fir diesen Fall auf nicht weniger als 256 Milk RM
veranschlagt, eine Zahl, deren Richtigkeit wir be-
zweifeln; denn daR wirklich je Kopf der Mansfelder
Bevolkerung Uber 800 RM jahrlich an Minderein-
nahmen und Mehrausgaben der offentlichen Hand
entstehen wirden, kann ernstlich kaum behauptet
werden. Abgesehen hiervon ist aber auch der Ver-
gleich dieser Zahl mit dem Subventionsaufwand von
Snur® 6,8 Milk RM jahrlich unzutreffend. Ein Teil
der Mansfelder Bevdlkerung dirfte im Laufe ver-
haltnismaRig kurzer Zeit in anderen Wirtschafts-
zweigen neue Beschaftigung finden. Sie kunstlich im
Mansfelder Bergbau festzuhalten, statt ihre Abwan-
derung zu fordern, ist unzweckmaRig. Dabei wurde
noch nicht einmal die eigentlich selbstverstandliche
Einstellungssperre mit der Subvention verbunden, so
daR auch der bei solcher Sperre natirliche Abgang
der Belegschaft nicht einzutreten braucht. Auf die
Dauer wird also der natirliche Anpassungsprozel
der Bevdlkerung, die unter dem Drucke des Gesetzes
vom abnehmenden Ertrag friiher oder spéater doch in
anderer Tatigkeit ihre Nahrung suchen muf3, ge-
hemmt. Hier wie in anderen F&allen schwebt unseren
Wirtschaftspolitikern das ldeal einer statischen W irt-
schaft vor, in der dynamische Faktoren madglichst

durch subventionistische MaRnahmen ausgeschaltet
werden, statt dalR man sich bemiiht, ihre Wirkungen
in sozialer Hinsicht zu mildern und im Ubrigen den
unvermeidlichen ProzeR ablaufen zu lassen.

M = Der im Juli 1930 ein-
Aluminium-Zollkrieg gefihrte Aluminiumzoll
mit der Schweiz dient der reichseigenen
" Aluminiumindustrie we-
niger zur Abwehr amerikanischer Expansionsgeliste
als zur Waffe im Kampf um die Quoten innerhalb
des europadischen Aluminiumkartells. Er richtet sich
hauptsachlich gegen die Schweiz, und es war voraus-
zusehen, dall die Auseinandersetzung mit der Schweiz
beim Herannahen des Ablauftermins des Kartells
(Ende 1931) eine wichtige Rolle spielen werde. Der
deutsch-schweizerische Quotenkampf, den wir stets
als den wichtigsten Grund fir die Einfihrung des
Zolls betrachtet haben (vgl. MdW, Jahrg. 1929, Nr. 46,
S. 1728) — was jedoch von den deutschen Aluminium -
werken heftig bestritten wurde —, ist jetzt in der
von uns erwarteten Weise offen ausgebrochen. Die
Schweizer Aluminiumindustrie AG Neuhausen be-
sitzt in Deutschland auBer ihrem Hiuttenwerk in
Rheinfelden Walzwerke in Singen, Teningen und Vin-
ningen. Der Widerstand der Schweiz gegen den deut-
schen Aluminiumzoll war bekanntlich durch eine
Erhéhung der Produktionsquote von Rheinfelden be-
schwichtigt worden. AuRerdem soll die Generaldirek-
tion der Vereinigte Aluminiummerke-AG am 30. O k-
tober 1929 der Schweizer Gesellschaft schriftlich zu-
gesichert haben, dalR ,der echte, aktive Veredelungs-
verkehr, also ein Veredelungsverkehr, bei welchem
Rohmaterial nach Deutschland hereingeliefert wird
und das mit deutschem Lohn verarbeitete Material
restlos wieder an den Absender zurickgeht, zollfrei
bleibt*. Diese Zusage erfolgte offenbar deswegen,
weil vor der Zolleinfiihrung ein groer Teil des aus
der Schweiz eingefihrten Aluminiums in den
schweizerischen Walzwerken auf deutschem Boden
ausschlieBlich fir den Auslandsabsatz verarbeitet
wurde, wahrend die Produktion von Neuhausen nur
teilweise an die Schweizer Walzwerke Singen usw.
ging und zum andern Teil an deutsche Aluminium -
verbraucher verkauft wurde. Von deutscher Seite
wird jedoch behauptet, daR die Zulassung des Ver-
edelungsverkehrs aus handelspolitischen Griinden ab-
yelehnt werden muBte, dalR sich aber die deutsche
Aluminiumindustrie bereit erklart habe, nach Ein-
fuhrung des Aluminiumzolls von den Schweizer
Werken monatlich 150 t zu beziehen. Es war voraus-
zusehen, daB nach Einfihrung des Aluminiumzolls
das Schweizer Werk in Rheinfelden seine Kapazitat
vergroBern wirde, um seine Erzeugung zu erweitern.
W ir schrieben bereits im November 1929:

,Die Schweizer Aluminiumindustrie AG Neuhausen
wird ihre Erzeugung wohl kaum um den der Mehrerzeu-
gung in Rheinfelden entsprechenden Betrag drosseln. Bei
den Verlangerungsverhandlungen (des europaischen Alu-
miniumkartells) werden deshalb nicht nur die deutschen,
sondern auch die Schweizer Werke mit erheblichen Quo-
tenforderungen auftreten. Hieraus ist zu folgern, dafd sich
die Schweizer Aluminiumindustrie fir den deutschen
Aluminiumzoll einsetzen wird, da er ihren eigenen Quo-
tenvorsto3 in der geschilderten Weise erst ermdglichen
wird. Man kann gespannt sein auf die Gegenaktion, die
von den lbrigen Kartellmitgliedern der deutsch-schweize-
rischen Einheitsfront entgegengesetzt werden wird.”
(MdW, Jahrg. 1929, Nr. 46, S. 1730)
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Wie der gegenwartige Konflikt zwischen den deut-
schen und den schweizerischen Kartellmitgliedern
zeigt, ist diese Einheitsfront unter dem Druck der
Wirtschaftskrise bereits jetzt auseinandergefallen.
Solange die Schweizer Aluminiumhitte ihren bis-
herigen Absatz auch ohne den Veredelungsverkehr
mit ihren verarbeitenden Tochterwerken in Deutsch-
land aufrecht erhalten konnte, hat sie anscheinend
auf der Innehaltung der Zusage vom 50. Oktober 1929
nicht bestanden. Auch scheint diese Zusage der
Reichswerke nicht zu den schriftlich fixierten Be-
dingungen zu gehdren, von denen die Schweizer ihre
Zustimmung zur Einfihrung des deutschen Alu-
miniumzolls abhadngig gemacht haben. Es ist schwer
zu entscheiden, wie sich die Dinge bei den Verhand-
lungen zwischen den deutschen und den schweizeri-
schen Werken in Wirklichkeit abgespielt haben.
Neuhausen hat sich zu der Behauptung, daB der
Schweizer Forderung nach einem Veredelungsverkehr
durch die monatliche direkte Abnahme, von 150 t
auBerhalb des Veredelungsverkehrs entsprochen wor-
den sei, nicht gedulert; andererseits schweigen die
Reichs-Aluminiumwerke zu der Schweizer Behaup-
tung, daR der Veredelungsverkehr am 50. Oktober
1929 von deutscher Seite schriftlich versprochen wor-
den sei. Die Erforschung des Tatbestandes mag Sache
der Parteien bleiben; fir die Offentlichkeit ist es
von groBerem Interesse, dalR die Rolle des staatlichen
Aluminiumzolls als Waffe im privaten Quotenkampf
nicht mehr geleugnet werden kann, und daB3 die Ein-
fuhr aus Amerika nur insofern eine Rolle spielt, als
die Schweizer anscheinend zur Starkung ihrer
Stellung in diesem europaischen Kartellkonflikt mit
den Amerikanern Fihlung genommen haben. AulRer-
dem offenbart der Aluminiumkonflikt die Richtig-
keit unserer Feststellung, dal nicht eine Wett-
bewerbsverscharfung auf dem Rohaluminium-, son-
dern auf dem Halbzeug- und Fertigmarenmarkt zu
erwarten ist. Neuhausen hat mit der Stillegung seines
deutschen Walzwerks und der Ubernahme von dessen
Halbzeugproduktion auf die Schweizer Walzwerke
gedroht; einige SpezialstraBen wurden bereits still-
gelegt. Zwischen den deutschen Walzwerken und
den deutschen Aluminiumhitten schweben anderer-
seits Verhandlungen, die gewisse Erleichterungen fir
den in Konkurrenz mit der Schweiz erfolgenden
xportabsatz der deutschen Walzwerke zum Ziel
laben. Die wirkliche Marktlage fur Rohaluminium
is also durch die protektionistischen MaRnahmen
m Verbindung mit der Kartellpolitik verschleiert,
um auch der Markt fir Aluminiumfabrikate wird
immer mehr in den Bann dieser Einflisse gezogen.
?r Versuch einer Beschrankung des Wettbewerbs
mi tels Kartellierung hatte also das Gegenteil, eine
uspiLzung der Konkurrenz, zur Folge.

- Im August vorigen Jahres
m ie er Kartellierung im wurden in Sdddeutsch-
suddeutsehen Einzelhandel fand die GroRBhandels-

' preise fur Walzeisen we-
gen der Uneinigkeit der Handler freigegeben. Seit-
dem standen die suddeutschen Hé&andler in Wett-
e/ler , wobei sie in ihrer Preisstellung nach unten
(urc cie Preise, die sie dem Stahlwerksverband
zahlen muf3ten begrenzt waren. Der Wettbewerb galt

v 3 T eer |andelsspanne, hatte aber recht erheb-
Iche Preisermafigungen zur Folge. Verbraucher, die
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mehr als einen Waggon kauften, brauchten in den
letzten Monaten meist nur die Werksgrundpreise des
Stahlwerksverbandes anzulegen; die Handler be-
gnigten sich mit dem Rabatt des Stahlwerksverban-
des fir Plandler. Der letzte Grund fur den Konflikt
war die Ubersetzung des Handels, die durch den ver-
bandsméaRigen Zusammenschlul samtlicher Handler
in monopolistischen Preiskartellen immer wieder
kinstlich konserviert wurde. Auch die Schaffung von
Gemeinschaftslagern mehrerer Firmen, durch die
man neuerdings die Handelsunkosten herabzudriicken
sucht, bringt Uber die Tatsache nicht hinweg, dafR
faktisch zu viele Einzelfirmen vorhanden sind. Es
ist nicht bekannt geworden, da3 die wenigen Monate
freien Wettbewerbs genlgt haben, um den notwen-
digen Ausleseprozel3 zu vollziehen. Am 13. Januar
wurde der Konflikt im suddeutschen Eisenhandel bei-
gelegt durch Neugrindung des Siddeutschen Eisen-
groBhandels-Verbandes, dessen Mitglieder sich Uber
die interne Quotenregelung offenbar verstandigt
haben. Der studdeutsche EisengroBhandel hat sofort
wieder Preislisten eingefihrt; wie aus ihnen zu er-
sehen ist, sind die Aufschlage auf die Stahlwerks-
verbandspreise in Sidddeutschland viel groRer als in
Rheinland-Westfalen. Wahrend im Rheinland jeder
Verbraucher, der 30t und mehr bezieht, nur den
Stahlwerksverbandspreis plus 4 % zu zahlen hat,
mussen die suddeutschen Verbraucher bei Abnahme
von 50 t und mehr 55 %, bei Abnahme von 30 bis
unter 50t 7,2 % mehr bezahlen; nur bei Abnahme von
15 bis unter 30t ist der Aufschlag in Siddeutschland
mit 7,2 % etwas niedriger als in Rheinland-W estfalen
(8,2 %). Wenn schon alle Eisenpreise von Verbanden
festgesetzt werden, ist nicht recht einzusehen, wes-
halb die Handlerverbande bei der Berechnung ihrer
Aufschlage so verschieden Vorgehen. Aus den neuen
Preislisten geht aulRerdem hervor, daR der sid-
deutsche EisengroRBhandels-Verband bei der Vermitt-
lung von Werkslieferungen einen erheblichen Teil der
Preisermafligung des StahJmerks-Verbandes einbehalt.
Formeisen, Stabeisen, und Mittelbleche hat der Stahl-
werksverband z. B. um 9 RM ermafigt, der sid-
deutsche EisengroBhandels-Verband hingegen Mittel-
bleche nur um 6,10 RM und Form- und Stabeisen
um 7,60 RM. Ahnliche Unterschiede bestehen bei den
anderen Produkten. Nach Wiedereinfihrung der Ver-
bandspreise seitens der Handler senken sich also —
trotz der PreisermaRigung des Stahlwerksverbandes
— nicht die bisher gilltigen Eisenpreise; teilweise
dirfte sogar eine Verteuerung eintreten.

--------------- = In Nr.

Die Eisenteuerung — Jahrgangs wiesen wir an
eine statistische Spielerei? Fland eines Schaubildes
. nach, daB sich die Eisen-

preise in samtlichen auBerdeutschen Landern nicht
erst seit der gegenwartigen Weltwirtschaftskrise, son-
dern bereits seit Jahren ermafigt haben. Nur die
deutschen Eisenpreise sind bis Mitte 1950 gestiegen
und seitdem weit weniger stark gesunken als die
aulRerdeutschen Preise. Zur Veranschaulichung dieser
Feststellung hatten wir den Trend der Stabeisenpreise
in mehreren Landern von 1924 bis 1930 berechnet.
Diese Trends waren bei allen Landern auBer Deutsch-
land nach unten, nur bei Deutschland nach oben ge-
richtet. Die Zeitschrift ,Rhein und Ruhr* (Heft 3
vom 16. Januar 1931) versucht nun diese Trend-

50 des vorigen
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Berechnung als ,Zauberkiinste* wund ,statistische
Spielerei“ abzutun. Fir derartige Preisentwicklungen
sei der Trend durchaus irrefihrend, und man durfe
insbesondere nicht den Ausgangspunkt der Trend-
linie, die wir mit Januar 1924 beginnen lieBen, gleich
100 setzen. Als erstes Normaljahr der Nachkriegszeit
kénne vielmehr nur das Jahr 1925 gelten. ,Seit 1925
(Grindung des Stabeisen verbandes Mitte 1925) liegen
die deutschen Preise fast auf derselben Ho6he, wah-
rend die Preise der Ubrigen Lander starken Schwan-
kungen nach oben und unten unterworfen waren.”
Demgegeniber ist festzustellen, dall Anfang 1926 —
als Auswirkung des Einbezugs der Handlerverbande
in die Monopolorganisation der Eisenindustrie — der
Handelsaufschlag von 4 % auf die Preise des Stahl-
werksverbands eingefihrt wurde, der bis dahin nicht
zur Berechnung gelangte. Im Januar 1928 erfolgte
aulRerdem eine Eisenpreiserhdhung um 3 RM und im
Mai eine weitere Steigerung um 4 RM, der erst im
Juni 1930 eine Senkung um 4 RM gegenuberstand.
Im Gegensatz zu diesen deutschen Preiserhdhungen,
die durch keine noch so optimistische Umschreibung
aus der Welt zu schaffen sind, lassen die starken
Schwankungen der Auslandspreise nach oben und
unten in unserem Bild auf den bloRen Blick er-
nennen, dal sich in diesen Schwankungen eine Ver-
billigungstendenz durchsetzt. Auch die deutschen
Eisenpreise héatten sich seit 1924 wie alle Ubri-
gen Weltmarktpreise verbilligt, wenn der Zwangs-
eingriff der Syndikate in die deutsche Eisenpreis-
politik unterblieben ware. Darum halten wir den
Einbezug des Jahres 1924, das trotz seiner anomalen
Wirtschaftslage das letzte Jahr einer normalen Ei-
senpreisbildung in Deutschland war, in die Trend-
berechnung fir gerechtfertigt. Mit ,Rhein und Ruhr*
stimmen wir jedoch darin Uberein, daR Trendberech-
nungen, die mehr sein wollen als eine lllustration
nationalokonomischer Erkenntnisse, leicht in stati-
stische Spielereien ausarten kdnnen. Dies zeigt z. B.
teilweise die Arbeit von Dr. Hans J. Schneider ,Zur
Analyse des Eisenmarktes* (Sonderheft 1 der ,Vier-
teljahrshefte zur Konjunkturforschung*, Berlin 1927),
der den Trend der deutschen Eisenpreise nicht nur
seit 1924, sondern sogar in der Zeit von 1919 bis 1926
errechnet und zu einem fir diese Jahre abwarts ge-
neigten deutschen Trend kommt, indem er die In-
flationspreise mit Hilfe einer ,Niveaulinie der deut-
schen Inflation® ,rektifiziert und bis 600 GoldM (!)
hinaufoperiert. Auf diese Weise ist in der Veroffent-
lichung des Instituts fur Konjunkturforschung ein
ganz unsinniges Bild der deutschen Eisenpreise wah-
rend der Inflation enthalten. Obwohl wir uns also
der Skepsis, die man allen Trendberechnungen ent-
gegenbringen muf3, wohl bewuf3t sind, halten wir

unsere frihere Darstellung nicht fir &anderungsbe-
dirftig. Wie richtig sie war, geht auch daraus hervor,
dalR man das Jahr 1924 ruhig fortlassen kann, um die
abweichende Preistendenz in Deutschland gegeniber
dem Ausland nachzuweisen. In den nebenstehen-
den Bildern sind die Trends unter Einbeziehung und
Fortlassung des Jahres 1924 gezeichnet worden; der
Januar 1924 und der Januar 1925 wurden gleich 100
gesetzt, weil es entgegen der Darstellung bei ,Rhein
und Ruhr* durchaus zweckmaRig ist, den Ausgangs-
punkt der Trendlinie und nicht einen — willkurlich
gewdahlten — anderen Monat als Basis zu benutzen.
Obwohl in der mit dem Januar 1925 beginnenden
Kurve sogar die Preissenkung vom 1. Januar 1931 be-
ricksichtigt wurde, weist auch bei dieser Zeichnung
der deutsche Stabeisentrend eine Steigerung auf,
wéhrend alle anderen Trends sinken.

_ Die Konzentrationsbewe-
Konsolidierung gung im Lokomotivbau

im Lokomotivbau ist in jjer vergangenen
Woche durch einen be-

deutungsvollen Zusammenschlul3 vorangetrieben wor-
den. Zwischen der Henschel & Sohn AG in Kassel und
der Hannoversche Maschinenbau AG (Hanomag) ist
ein Vertrag zustande gekommen, auf Grund dessen
die Hanomag nach Abwicklung der schwebenden
Auftrage auf die Fortfihrung des Lokomotivbaus zu-
gunsten der Henschel & Sohn AG verzichtet. Hen-
schel zahlt dafir der Hanomag einen Betrag von
5 Milk RM. Es handelt sich also grundsatzlich um
einen Quotenkauf; die Quote der Hanomag an den
Lokomotivauftragen der Reichsbahn geht an Hen-
schel Uber. Wé&hrend bei friheren &ahnlichen Trans-
aktionen meistens kleinere Quoten von Fabriken
Ubernommen wurden, die ihrerseits Gber groRe Quo-
ten verfigten, kommen diesmal zroei groRe Quoten
zusammen. Der Anteil von Henschel an den nord-
deutschen Lokomotivvergebungen betragt 24,41 %,
der Anteil der Hanomag 12%, so dall sich nunmehr
eine Gesamtquote von 36,41 % ergibt. Da zwecks Be-
richtigung friherer Fehler fir die néachsten drei
Jahre noch besondere Ausgleichsquoten festgelegt
worden sind, erhdht sich fiur diese drei Jahre die
Quote sogar auf 59,21 % (24,6 + 14,61). Die Bedeutung
des Falles geht auch daraus hervor, dal man bei der
Reichsbahn die Hanomag bisher zu denjenigen Be-
trieben rechnete, die auf die Dauer den Lokomotiv-
bau weiter betreiben wirden, und dal die Hanomag
auch Mitglied jenes Ringes von finf Lokomotiv-
fabriken werden sollte, mit dem die Reichsbahn fur
die nachsten drei Jahre einen festen Lokomotiv-
lieferungsverlrag abzuschlieBen im Begriffe steht.
Unter diesen Umstanden UuUberrascht es sogar ein
wenig, dall die Hanomag, die bisher stdndig am Lo-
komotivbau festhalten wollte, nunmehr preisgegeben
hat, was sie zuvor selbst als das Rickgrat ihres Un-
ternehmens ansah. Dieser Wandel kann nur dadurch
erklart werden, daR die Hanomag in einer finan-
ziellen Zwangslage war. In unterrichteten Kreisen war
schon seit einiger Zeit die Ansicht verbreitet, dal
sich die Hanomag in einer gefahrlichen finanziellen
Situation befand. Dagegen hat die Verwaltung selbst
immer wieder optimistische Berichte ausgegeben. Aus
den Bedingungen des neuen Vertrages, der sofortige
Barauszahlung des Gegenwerts von 5 Mill. RM ver-
sieht, kann man die Bestatigung dafir entnehmen.
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daR fiur die Hanomag dringende Hilfe notwendig
war. Der Hanomag ist es dadurch jetzt ermdg-
licht, ihre sonstigen Abteilungen, also vor allem den
Automobil- und Schlepperbau, fortzufihren, wah-
rend ohne Verkauf der Lokomotivquote vielleicht das
Gesamtunternehmen in Gefahr geraten ware. Der
Henschel & Sohn AG stehen fir die Durchfihrung
des Vertrags die Erlése aus den Beteiligungsverkaufen
zur Verfigung, die sie im letzten Jahr vorgenommen
hatte (Henrichshiitte, Essener Steinkohlenbergwerke).

Die Konfektion erfreut
2 Milliarden Gesamtumsatz sich in der Ubrigen In-
der Bekleidungsindustrie dustrie nicht gerade eines
~ " hervorragenden Rufes. Es
hat z. B. eine ganze Weile gedauert, bis sich der

Reichsverband der Deutschen Industrie — vor etwa
zwei Jahren — dazu entschlieBen konnte, eine Fach-
gruppe ,Bekleidungsindustrie” einzurichten. Man

hielt die Konfektion als Industrie fir nicht bedeutend
genug; man glaubt auch vielfach, sie gehodre ihrem
ganzen Charakter nach eher in den Bereich des
Handels als in den der Industrie. (In der Tat sind
bei ihr die kommerziellen Funktionen wichtiger als
die technisch-industriellen, aber diese Eigenart hat
sie mit vielen Konsumgiterindustriell gemein.) Die
erste Produktionserhebung {ber die deutsche Be-
kleidungsindustrie, die das Statistische Reichsamt
jetzt veroffentlicht hat (,Wirtschaft und Statistik"
1931, 1. Januarheft), macht es mdglich, die ublichen
Ansichten lber die Bedeutung der Konfektion einer
Revision zu unterziehen. Die Erhebung erstreckte
sich auf das Jahr 1928. In diesem Jahre betrug der
Absatz der Bekleidungsindustrie (ohne Wirkwaren
und ohne MaRarbeit) rund 2 Milliarden RM, ihr Roh-
stoffverbrauch 1 Milliarde RM. Daraus ergibt sich
eine ,Wertschopfung“, d. h. eine Leistung der be-
schaftigten Personen, Maschinen und Kapitalien von
annahernd 1 Milliarde. Zum Vergleich seien die
mBruttopr°duktionswerte einiger anderer Verbrauchs-
guterindustrien genannt (nach den Schatzungen der
Enquéte): Margarineindustrie 600 Milk, Lederindu-
strie 1 Milliarde, Leder- und Hausschuhindustrie
gleichfalls 1 Milliarde. Etwa 500 Milk RM, d. h. 25 %
f f Bruttoproduktionswerts, entfallen bei der Kon-
fektion auf Gehéalter und Lohne. Die Bekleidungs-
industrie beschaftigte im Jahre 1928 in den eigenen
etriebswerkstatten im Jahresdurchschnitt 163 587
oerufsgenossenschaftlich versicherte Personen; davon
waren drei Viertel Frauen. Weit groRer ist die Zahl
der Heimarbeiter, die fur sie tatig waren: sie wird
auf 220 000 bis 250 000 geschatzt. Die Beschaftigung
er Heimarbeiter erfolgt nach den Erhebungen des
\ ai®fischen Reichsamts etwa zur Halfte direkt
urch die Betriebe, im Ubrigen Gber Zmischenmeister,
ie vielfach auch das Zuschneiden Ubernehmen und
ntaten liefern. Nahezu zwei Drittel des Gesamt-
npSai2e® der Bekleidungsindustrie entfallen auf
Beik jeidung, und zwar annahernd je zur Halfte
aut Manner- und Frauenoberkleidung. Im einzelnen

verteilte sich der Absatz im Jahre 1928 folgender-
mafBen (in 1000 RM):
Mé&nner- und Knabenoberkleider __

Her?enwi* cheMiidphenuberkleider
Damenwdsche und KeVsed........

647 321
ekrrir NIt W 608 139

Kinderkleider rsctts

n - TN

Hosentrn¢er, Gii ‘tebenndaHk't,e .Und Ter't" ndle 55 584
Herrenhute und Mu)ré"d H" rens'™‘>ipfhaner . 22 665
Damenhite und Mutten L™ 1LY e N 159
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Der Rest besteht aus kleineren Posten. Bei der Pro-
duktionserhebuug wurde auch der Anteil der Selbst-
anfertigung des Einzelhandels ermittelt, die der Be-
kleidungsindustrie so viel Sorge bereitet; er betrug
1928 im ganzen etwa 1355 Milk RM, d. h. noch nicht
7 % des Gesamtabsatzes. Am gro3ten ist er in der
Herrenkonfektion mit 12 %, wesentlich geringer in der
Damen- und Waschekonfektion mit 5 %. Unter den
Standorten der Bekleidungsindustrie steht Berlin an
der Spitze.Auf die Reichshauptstadt entfallt die Halfte
der Gesamterzeugung, und von der Frauenoberklei-
dung werden gar 89% in Berliner Betrieben hergestellt.

—B— e = Vor einiger Zeit wurde an
Aktieneinziehung bei den  dieser Stelle die Frage un-
Gruschwitz Textilwerken tersucht, ob es wirtscliaft-

e e —_— ...= lieh vertretbar und recht-

lich zulassig sei, wenn Aktiengesellschaften die ge-

genwartigen niedrigen Bodrsenkurse dazu benutzten,
um einen Teil der eigenen Aktien zurickzukaufen
und mit deren Einziehung eine stille Bilanzbereini-
gung zu verbinden (vgl. die Ausfiihrungen zu
dem Vorschlag der Paradiesbettenfabrik M. Steiner

& Sohn AG in Nr. 49 des vorigen Jahrgangs, S. 2250,

sowie den Aufsatz von Prof. Julius Flechlheim in

Nr. 51/52). Nun liegt wiederum ein solcher Vorschlag

vor. Die Gruschroitz Textilroerke AG in Neusalz hat

— nicht an der Bérse, sondern von einem Grofl3-

aktionar — etwa 2 Milk RM eigener Aktien zum un-

gefahren Borsenkurs von 50 % zurickgekauft und
will dementsprechend das Kapital von 13,26 auf

11,26 Milk RM herabsetzen. Es entsteht dabei ein

Buchgewinn von rund 1 Milk RM, der zu Sonder-

abschreibungen itnd Rickstellungen verwandt wer-

den soll. Unabhangig von der Frage, ob die Gesell-
schaft die als notwendig zu erachtenden Sanierungs-
formalitaten bei dieser Kapitalherabsetzung erfillen
wird, mufl untersucht werden, ob wirtschaftlich die

MaRnahme gerechtfertigt ist. Sie sollte nur vorge-

nommen werden, wenn das Unternehmen so liquide

ist, daR durch die Teilrickzahlung des Kapitals die

Sicherheit der Glaubiger nicht wesentlich geschma-

lert wird. Wenn man es genau nimmt, findet natir-

lich stets durch Aktienrickzahlung eine solche

Schmalerung statt; fraglich ist nur, ob sie im Einzel-

fall so schwer wiegt, daR die Verwaltung flrchten

muf3, fir etwaigen spater entstehenden Schaden ver-
antwortlich gemacht zu werden. Die Gesellschaft hat
die Bilanz fir 1930 noch nicht vorgelegt und will
anscheinend mit der Kapitalherabsetzung nicht bis
zur Bilanzvorlage warten. Das bleibt ein Mangel,
denn die Bilanz fiur 1929 war zwar nicht schlecht,
aber doch keineswegs mit so hohen Barbetragen aus-
gestattet, daR es fir die Glaubiger gleichgiltig sein
kénnte, ob ein Barbetrag von 1 Milk RM aus dem

Vermdégen herausgenommen wird. Es war immerhin

eine Bankschuld von etwa 1 Milk RM vorhanden, der

nur ein Bankguthaben in halber Hohe gegeniber-
stand. Die Aktieneinziehung sollte also keinesfalls
vorgenommen werden, ohne dafR ein zahlenmaRiger

Nachweis Uber die jetzige Liquiditat erbracht wird.

Es wird zwar berichtet, da sich infolge der gesunke-

nen Fabrikationsmengen der Status verflissigt habe

und die Bankschuld verschwunden sei, aber ange-
sichts der grundsatzlichen Bedenken, die gegen das

System des Aktienriickkaufs bestehen, sollte man sich

auf so allgemeine Wendungen nicht beschranken.
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------ ! Wieder ist ein deutsches
Verluste in der Versieherungsunterneh-
SeetransportVersicherung men in Schwierigkeiten
...... geraten: Die seit 1909 be-
stehende Mecklenburgische Rickversicherungs-AG
muBte sich um einen Vergleich bemiuhen. Versuche
waren vorausgegangen, der Firma neue Mittel zu-
zufihren; Anfang 1929 wurde das Kapital von 2 auf
3 Mill. RM erhdht (anscheinend ohne Erfolg); im
Herbst 1930 rief die Verwaltung 10 % des ausstehen-
den Kapitals (einbezahlt bis dahin 25 %) ein, womit
die Einzahlung auf 55 % stieg. Das letzte Jahr hatte
bereits einen Verlust von etwa 90000 RM ausge-
wiesen, nachdem das Institut vorher allzu reichliche
Dividenden verteilt hatte. Die Verlegenheiten der
Firma durften in erster Linie auf ihre Beteili-
gungen im Transportversicherungsgeschaft zurlickzu-
fuhren sein, dessen Pramie im Jahre 1929 mit Uber
25 Mill. RM annahernd die Halfte der gesamten
Pramieneinnahmen darstellte. Die Transportversiche-
rung erstreckte sich — wie gewisse Anzeichen aus
der englischen Finanzpresse erkennen lassen —
wenigstens teilweise auf die Seeversicherung. Damit
ist von neuem bewiesen, dal sich das Seeversiche-
rungsgeschéaft in den letzten Jahren hoéchst un-
glunstig entwickelt hat, groBenteils aus dem Grunde,
weil die deutschen Kontrahenten nicht in allen
Fallen die notwendigen Kenntnisse und Erfahrungen
besaRen. Die Frankfurter Allgemeine Versicherungs-
AG hat Millionenverluste in diesem Geschéaft er-
litten, ebenso die Vaterlandische und Rhenania Ver-
einigte Versicherungs-Gesellschaften AG; die Asse-
kuranz-Union von 1865 in Hamburg ist wegen solcher
Geschafte zusammengebrochen; auch bei einer sid-
deutschen Versicherungsgesellschaft sind bedeutende
Verluste aus dieser Quelle abzubuchen, und obwohl
sich zahlreiche andere Firmen von den hdchst ge-
fahrlichen Seeversicherungsgeschaften ferngehalten
haben, lieRe sich die Liste leicht noch erweitern.
Diese Gesellschaften hatten das englische Geschaft
(in einigen Féllen auch den englischen Partner) ohne
ausreichende Sorgfalt ausgewahlt. Sie lieBen sich auf
die Verbindungen trotz des offenkundigen und in
seiner finanziellen Auswirkung im voraus kaum uber-
sehbaren Risikos ein, weil diese Geschéafte ein Mittel
der Finanzierung waren; denn bei der Ubernahme
des Obligos wurde den deutschen Firmen sofort der
Pramienanteil in scheinbar sehr stattlicher Hohe
Uberwiesen. Die Nachteile des Geschéafts pflegten sich
aber bald in den Uber Erwarten hohen Verlusten aus
den Versicherungsvertragen zu zeigen. Diese Vor-
gange beweisen, dall die Transportversicherung einer
sachverstandigen Kontrolle dringend bedarf, und es
ist sehr zu bedauern, daR der Entwurf zur Versiche-
rungsnovelle nicht auch die Unterstellung der Trans-
portversicherung unter Reichsaufsicht vorsieht.

====z=z====z=z==== Die Lebensversicherung
Eine neue sucht gegenwartig in allen
Versicherungsart Landern dem Umstand

1 Rechnung zu tragen, dal3

die wirtschaftliche Not fur weite Kreise die Sicher-
stellung der Familie auf dem Wege der Versicherung
immer schwieriger macht. Das hohe Storno, die vielen
Herabsetzungen und Umwandlungen von Versiche-
rungen, der Umfang des Verzichts und Verfalls bei
Lebensversicherungen reden eine deutliche Sprache.

Auf dem Wege der kombinierten Versicherung, durch
weites Entgegenkommen in der Art der Pramienzah-
lung usw. wird auch in Deutschland versucht, den
veranderten Verhdaltnissen Rechnung zu tragen.
Einen interessanten Weg ist die amerikanische Ver-
sicherung gegangen. Sie hat ein System entwickelt,
das eine Familien-Einkommensversicherung darstellt.
Die Continental American Life Insurance Co. hat
dieses System aufgestellt, das Versicherungsnehmern
m it relativ niedrigem Einkommen fiir den Todesfall
eine einigermafBen ausreichende Sicherstellung der
hinterbliebenen Familie gewahrleistet; es soll also
gerade in jenen Todesfallen einen Familienschutz
geben, in denen ein besonderes Bediirfnis dafir be-
steht, denn Versicherungsnehmer mit niedrigem Ein-
kommen kénnen im allgemeinen keine fiir einen Hin-
terbliebenenschutz ausreichende Lebensversicherung
eingehen. Nach dieser ,Family Income Policy* wird
— falls der Versicherungsnehmer innerhalb der ersten
10 (oder 20) Jahre nach der Entstehung der Versiche-
rung stirbt den Hinterbliebenen eine jahrliche
Rente von 12 % der Versicherungssumme in monat-
lichen Raten 10 (oder 20) Jahre lang bezahlt; dazu
tritt am Schlul der Versicherungsperiode die ver-
sicherte Summe. Die Erstreckung der Rentenzahlung
auf 10 oder 20 Jahre nach dem Tod des Erndhrers
der Familie soll insbesondere die Erziehung vorhan-
dener Kinder bis zur Mindigkeit sicherstellen; dann
fallt der Witwe das versicherte Kapital anheim. Tritt
der fodesfall nicht innerhalb der Vertragsdauer von
10 bis 20 Jahren ein, so tragt die Versicherung den
Charakter einer reinen Lodesfallversicherung. Dieses
System hat sich, mit verschiedenen Abwandlungen
und Erganzungen, seit seiner Einfihrung in den Ver-
einigten Staaten stark ausgedehnt, offenbar auch
unter dem Druck der schwieriger gewordenen Ver-
haltnisse; es hat neuerdings auch in der englischen
Versicherung Anklang gefunden. Zu den Abwand-
lungen gehort z. B., dalR im Todesfall ein kleiner Teil
der Versicherungssumme sofort bar bezahlt wird, der
Rest aber erst nach der 10- oder 20jahrigen Renten-
periode. Die Lebensversicherung macht also immer
noch weitere Fortschritte; und es zeigt sich, dal sie
durchaus in der Lage ist, sich den besonderen Ver-
haltnissen anzupassen, die durch wirtschaftliche
Krisen hervorgerufen werden.

Wahrend der letzten zwei
Jahre hat sich ergeben,
dalR das System der nicht
vollgezahlten Aktien von
Versicherungsgesellschaften, das sich unter den giin-
stigeren Wirtschaftsverhaltnissen der Vorkriegszeit
bewéahrt hatte, nicht mehr in dem bisherigen Rah-
men aufrechtzuerhalten ist. Mehrfach konnte die
eingeforderte Nachzahlung von den Aktionaren nicht
voll geleistet werden, und in den Fallen, in denen
die Tochtergesellschaft eines Versicherungskonzerns
in Schwierigkeiten geriet, kam haufig wegen der
Pflicht zur Volleinzahlung des Aktienkapitals auch
die Muttergesellschaft in Gefahr. Das nur teilweise
eingezahlte ,Garantiekapital® der Konzernglied-
firmen erwies sich also als nicht mehr beitreibbar.
Es mufllte deshalb die Frage auftauchen, ob die
Gesellschaften im Bedarfsfall wirklich in vollem
Umfang auf die noch nicht eingezahlten Kapital-
teile rechnen kénnten und ob mit der vorbehaltlosen

Gegen die ~
nicht vollgezahlten
Versicherungsaktien
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Auffihrung' der ausstehenden Kapitalbetrage als
Aktivum in den Bilanzen der Forderung der Bilanz-
Wahrheit entsprochen wird. Diese Fragen, deren
aktuelle Bedeutung in manchen Fallen (Assecuranz-
Union von 1865 in Hamburg, Suddeutsche Rick-
versicherungs-AG in Minchen usw.) scharf in Er-
scheinung getreten ist, haben das Reichsaufsichtsamt
fiar PrioatverSicherung veranlaf3t, mit einem ErlaR
an die von ihm beaufsichtigten Versicherungsgesell-
schaften heranzutreten. Dieser Erlal macht es zur
Pflicht von Aufsichtsrat und Vorstand jeder Gesell-
schaft mit teilgezahlten Versicherungsaktien, dar-
Uber zu wachen, dal die Forderungen auf nicht ein-
gezahlte Aktien beitreibbar sind; die Zahlungsfahig-
keit der Aktionare soll ,gewissenhaft beobachtet
werden , im Gefahrfalle soll fir Sicherstellung ge-
sorgt oder auf den Verkauf der Aktie an einen
zahlungsfahigen Aktionar hingewirkt werden; die
Gesellschaftsorgane missen diese Pflicht mit beson-
derem Ernst fir die Bilanzen 1930 ausiben. Uns
scheint, daR hiermit den Gesellschaftsorganen eine
kaum erfullbare Leistung zugemutet wird. Es wird
gar nicht mdglich sein, nachzuprifen, ob und in
welchem Umfang teilgezahlte Aktien in weniger
potenten Handen sind. Kein Aktionar ist verpflichtet,
seine Vermogenslage der Gesellschaft zu offenbaren;
wie eine solche Feststellung aber bei den Tausenden
von Aktionaren einer GroRBversicherungs-Gesellschaft
auf andere Weise vorgenommen werden kénnte, ist
nicht erfindlich. Wenn die Vermdégenslage eines
Aktionars unsicher bzw. bedroht erscheint, ist es
auBerdem bereits viel zu spat, nun die vom Aufsichts-
aint angeregte Sicherstellung einzufordern; denn der
Aktionar wird meistens auch die Sicherstellung nicht
uiehr leisten kdnnen. In einem solchen Fall den
Aktionar zum Verkauf der Aktien zu zwingen,
bereitet ebenfalls groRe Schwierigkeiten; potente
Kreise fir den Erwerb teilgezahlter Versiche-
rungsaktien konnen heute nicht leicht gefunden
Werden; auch wirde es dann wohl unvermeidlich
zu Schleuderverkdufen kommen. W ir furchten des-
halb, daR mit den vom Reichsaufsichtsamt aufge-
zeigten Mitteln nicht viel erreicht werden wird. Es
erscheint vielmehr zweckméaRig, die teilgezahlten
Aktien Uberhaupt zu beseitigen, die Versicherungs-
kapitalien also auf die vollgezahlten Betrdge zu be-
schranken. Das kdnnte in einer Frist von wenigen
Jahren reibungslos durchgefihrt werden. Leider
scheut das Reichsaufsichtsamt vorerst noch davor
zuriick, diesen Weg zu gehen, auf dem allein die
Jetzt zutage getretenen MiRstande behoben werden
kdnnen.

! Man schreibt wuns aus
Wien: ,Vor einem Jahre
etwa rief die Regierung
Schober die Vertreter der
ndustrie, der Landwirtschaft, der Gewerkschaften

und beamtete Wirtschaftsfachleute zu einer Aus-

sprache Uber die Wirtschaftskrise zusammen, die
damals schon mit groBer Heftigkeit zeigte. Der

i lederschlag dieser Wirtschaftskonferenz ist ein

c was dinner Auszug der vielen Reden und umfang-

reichen Erhebungen. Dieser befal3t sich in erster
eihe mit den spezifischen Ursachen der &sterreichi-

sc en Krise. Dazu wird ausgefiuhrt, dal zwar in
uen Jahren 1925— 1929 die industrielle und land-
wirtschaftliche Erzeugung nicht unerheblich ge-

ie Ursachen der oster-
reichischen Krise
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wachsen sei, dal aber auch gleichzeitig die Pro-
duktionskosten recht bedeutend zugenommen haben.
Der Wert der Erzeugung der 0&sterreichischen Indu-
strie und Landwirtschaft wird auf 8 Milliarden
Schilling im Jahr geschéatzt, die Steigerung der Pro-
duktionskosten seit 1925 auf 1 Milliarde. Die aus
der Wirtschaft geschopften Einnahmen des Bundes,
der Lé&nder und Gemeinden haben sich auf
1865 Mili. S im Jahre 1929 gegen 1420 Milk im
Jahre 1925 erhoht; ein groBer Teil der Zunahme be-
lastet die Erzeugung direkt. Der Aufwand fir die
Sozialversicherung ist von 259 auf 384 Milk S ge-
stiegen. Die Tarife der Bundesbahnen erbrachten
durch Erhéhungen eine Mehreinnahme von 86 Milk S,
die Tarife fir Post und Telephon 100 Milk S mehr.
Die Ldhne wurden in diesem Zeitraum um 24 %
heraufgesetzt. Wesentlich ist, dall es sich hier zu
einem groBBen Teil um feste Kosten handelt, die teil-
weise — wie der Sozialaufwand — mit abnehmen-
der Wirtschaftstatigkeit und sinkendem W irtschafts-
ertrag steigen. Aber auch die sogenannten variablen
Kosten, wie die Léhne, sind in Wirklichkeit infolge
der Kollektivvertrage, die von festgefiigten Gewerk-
schaften geschiitzt werden, nur schwer zu andern.
Als die Wirtschaftskonferenz tagte, war die Krise
noch lange nicht so schwerwiegend wie heute.
Damals glaubte man noch, einen Ausweg in einer
Steigerung der Ausfuhr finden zu kénnen. Man be-
sann sich darauf, daR Osterreich ein Exportstaat
ist, was in der Wirtschaftspolitik der letzten Jahre
nicht zum Ausdruck kam, und dal man mit aller
Macht versuchen misse, die Zollmauern der Nachbar-
staaten zu Ubersteigen. Heute ist die Lage anders.
Die Produktionskosten mussen jetzt gesenkt werden,
um Uberhaupt nur den schon stark verringerten Ab-
satz aufrechterhalten zu kdnnen. Der Kampf um
die Produktionskostensenkung hat denn auch bereits
vor der Verodffentlichung der Feststellungen der
Wirtschaftskonferenz und unabhangig davon be-

gonnen. Sein erstes Ergebnis ist ein recht empfind-
licher Abbau der Arbeitslosenfiirsorge (Krisen-
firsorge). Die Arbeitervertreter leisteten dabei nur

zum Schein Widerstand — das Beispiel der deutschen
Arbeitslosenversicherung war eine Lehre —, denn sie
beflirchten selbst, dalR durch die schon jetzt fahl-
bare Uberlastung der Arbeitslosenversicherung diese
Einrichtung eines Tages zusammenbrechen werde.
Der Kampf um die Sozialversicherung geht weiter.
In kurzer Zeit soll sie in vollem Umfang durch-
greifend reformiert werden. Es ist fast mit Sicher-
heit anzunehmen, daR die Reform eine weitere Ein-
schrankung der Leistungen, vor allem des Leistungs-
bereichs, mit sich bringen wird. Desgleichen wird
es kaum mehr bei einer nur theoretischen Aus-
einandersetzung Uber die Notwendigkeit einer Sen-
kung der Léhne bleiben. Der Lohndruck von seiten
der Industrie, die, da ihre Winsche nach einer
Steuersenkung nicht nur unerfillt blieben, sondern
sogar neue Steuererh6hungen drohen, keinen anderen
Weg der Produktionskostensenkung sieht, aber auch
von seiten des Uberfullten Arbeitsmarkts ist rasch
im Wachsen. Das groRte Privatunternehmen Oster-
reichs, die Alpine Montangesellschaft, hat bereits
einen Lohn- und Gehaltsabbau eingeleitet. Die Ge-
halter sollen um 5—10 %, die Ldéhne um 12—15%
ermafigt werden. Eine Ausdehnung der Lohn-
senkungsbewegung wird sich kaum vermeiden lassen,
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sofern nicht von seiten der Arbeiter, was in vielen
Betrieben noch maoglich ist, Leistungssteigerungen
zugestanden werden. Der Bericht der Wirtschafts-
kommission gibt noch gewisse handelspolitische
Richtlinien: ,Obgleich die Meistbeglnstigung auch
gegenwartig fur die pauschalmafige Regelung des
internationalen Verkehrs wunentbehrlich und von
groRter Wichtigkeit ist, darf sie doch nicht zum
Hindernis der wirtschaftlichen Anndherung von
Staaten werden, fiir die diese Anndherung eine Not-
wendigkeit ist. Unter allgemeiner Aufrechterhaltung
des Prinzips sollen und kénnen Methoden wirtschaft-
licher Zusammenarbeit gefunden werden.“ Das heil3t,
daR das nachste handelspolitische Ziel Osterreichs
regionale Vertrage sein sollen, jene Praferenzver-
trage auf Grund des Nachbarrechts vor allem mit
den Sidostagrarstaaten, die jetzt soviel diskutiert
werden. DaRB Deutschland denselben handelspoliti-
schen Weg gehen kénne, damit hat man in Osterreich
eigentlich nie gerechnet, wohl aber, dal Deutschland
den Ausweg, den sich auf diese Weise Osterreich
vielleicht gemeinsam mit der Tschechoslowakei im
Siudosten sucht, duldet.”

Aus Washington wird uns
geschrieben: ,Eine der
ersten  Wirkungen der
New Yorker Bankzusam-
menbriche Ende des vorigen Jahres liegt in den Re-
formvorschlagen zur Bankgesetzgebung vor, die der
Superintendent of Banks des Staates New York in
seinem Jahresbericht fir 1930 gemacht hat. Diese
Vorschlage berihren nur jene Banken, die der einzel-
staatlichen Gesetzgebung unterstehen, treffen also die
meisten New Yorker GroRbanken, die dem National-
banksystem angehdren, nicht; dagegen fallen mehrere
mittlere Banken und vor allem die Trustgesell-
schaften und die dem Effektengeschéaft gewidmeten
Tochtergesellschaften der New Yorker GroRBbanken
unter die vorgeschlagenen Bestimmungen. Auch die
Bank of United States, deren Zusammenbruch wohl
den Anlal zu den Reformvorschlagen gegeben hat,
war eine Staatsbank. Die wichtigsten Vorschlage be-
treffen die Verbindung der Banken mit ihren
Tochtergesellschaften, die Moglichkeit von Fusionen,
die Pflichten der Aufsichtsratsmitglieder und die
Trennung des Spargeschafts. Die Kredite an samt-
liche Tochtergesellschaften (einschlieBlich des Be-
sitzes ihrer Aktien) sollen auf 10 % des Eigenkapitals
der Bank beschrankt werden, wahrend diese Quote
bisher fir jede einzelne Tochtergesellschaft galt, wo-
durch Umgehungen in beliebigem Umfang maoglich
wurden. Direktoren und Angestellte einer Bank
sollen nicht gleichzeitig Angestellte einer anderen
Gesellschaft sein, die in der Hauptsache Effekten-
handel und Emissionen betreibt. Dem Ziel einer
Einschrankung der Verbindung mit dem Effekten-
markt dient auch der Vorschlag einer Maximalquote
fir den Wertpapierbesitz der Banken. Von beson-
derer Bedeutung sind die Vorschlage, die dem Super-
intendent of Banks ein erhdhtes Aufsichts- und Ein-
griffsrecht geben sollen. Dazu gehért das Recht,
besondere Abschreibungen zu verlangen und Vor-
standsmitglieder abzuberufen, die das Bankgesetz
verletzen oder eine gefahrliche oder ungesunde
Politik betreiben. Weiter sollen Kredite an Direk-
toren unzulédssig sein. Am weitesten geht der Vor-

far die New Yorker
Bankgesetrgebung

schlag, daR der Superintendent im Notfall Fusionen
von Banken anordnen soll, ohne die Zustimmung der
Aktionare abzuwarten; auf diese Weise hofft man
Bankzusammenbriche und Paniken zu vermeiden.
Mehrere weitere Vorschlage versuchen die Tatigkeit
der Aufsichtsratsmitglieder vor dem Absinken in ein
Schattendasein zu retten; sie verlangen Veroffent-
lichung der Anwesenheitslisten aller Aufsichtsrats-
sitzungen und die Prifung aller Kredite, die mehr
als 1°%00 des Eigenkapitals ausmachen, durch samt-
liche Aufsichtsratsmitglieder. Einer oft erhobenen
Forderung kommt der Vorschlag nach, dal3 die Spar-
konten bei Banken in Orten von Uber 73000 Ein-
wohnern von den lbrigen Depositen getrennt zu ver-
walten und nur in den fir Sparkassen zugelassenen
Werten anzulegen sind. SchlieBlich wird eine
schéarfere Aufsicht der Kreditgenossenschaften und
eine Beschrankung ihres Geschafts auf den Kreis
der Mitglieder gefordert. Die meisten dieser Vor-
schlage bedeuten eine so starke Veranderung des
geltenden Rechts, daR ihre Annahme nur nach
langen Untersuchungen und Debatten mdglich sein
wird. Das gilt vor allem von der Ausschaltung der
Aktionare bei Notfusionen und von der vollstandigen
Trennung der Banken von ihren das Effektengeschaft
betreibenden Tochtergesellschaften. Die Bedeutung
der Vorschlage liegt weniger in den unmittelbaren
legislativen Wirkungen, als darin, daR sie auf die
Reformbedirftigkeit erheblicher Teile der amerikani-
schen Bankwirtschaft mit groBer Deutlichkeit hin-
weisen."

Wandlungen Herr Hans Hirschstein
auf dem Getreidemarkt  Schreibt uns: ,Das Zeit-
von Chicago alter der Valorisationen

liefert fast von Woche zu
Woche neue Tatsachen, die fur den Aufbau einer
Markttheorie einmal von Bedeutung sein werden.
Gegenwartig ist neben Deutschland die Union das
Land mit den meisten Ereignissen dieser Art: denn
die Arbeit des Farmamts stiirzt samtliche Marktver-
haltnisse um. Die Chicagoer Getreidebdrse konnte
sich in den entscheidenden Jahrzehnten ihres Wachs-
tums fast ohne jeden staatlichen Einflul entwickeln;
vor dem Krieg und wiederum bei der Aufnahme des
Zeitgeschafts nach dem Kriege stand der Weizen bei
ihr im Vordergrund: die Maisernte der Vereinigten
Staaten geht zwar Uber die Weizenernte seit vielen
Jahren erheblich hinaus, aber der Weizen ist eine
Welthandelsware. Mit dem Beginn der Tatigkeit des
Farmamts hat sich das gedndert; denn der W eltmarkt
von Weizen und der innere amerikanische Markt sind
in ahnlicher Weise voneinander abgeschnitten, wie
der deutsche und der Welt-Getreidemarkt. Die New
York Times konnte am 7. Januar 1931 melden:
Weizen, seit mehr als zehn Jahren der Konig der
Chicagoer Getreidemarkte, muf3te heute seinen Thron
dem bisher weniger beachteten Mitregenten, dem
Mais, abtreten. Nachsten Montag wechseln Weizen-
und Maishéandler die Ringe“... Fir Mais gibt es keine
behdrdlichen Einschrankungen; deshalb hat er mehr
und mehr Beachtung gefunden, und das Maisgeschéaft
hat zur Zeit etwa den dreifachen Umfang wie das-
jenige in Weizen, wahrend lblicherweise das Gegen-
teil der Fall ist. Der Wechsel der Platze ist nur ein
aulReres Anzeichen. Neben diesen mehr technischen
Veranderungen vollziehen sich jedoch auch sachliche,
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die zeigen, welche tiefgehenden standortmafigen Ver-
schiebungen solche behdrdlichen Eingriffe in die
Markte zur Folge haben kénnen. Die Chicagoer Ele-
vatoren haben von jeher infolge ihres Zusammenhangs
mit der Getreidebodrse Uberwiegend Weizen gelagert;
die oben zitierte Meldung der New York Times besagt
aber, daB zur Zeit im Tagesdurchschnitt mehr als
100 Wagen Mais in Chicago einrollen gegentber
weniger als 50 Wagen Weizen. Selbstverstandlich
knipft die amerikanische Presse an diese Mitteilung
die Hoffnung, der Chicagoer Maismarkt werde bald
ebenso lebhaft werden, wie es der Weizenmarkt ehe-
dem gewesen ist. Diese Hoffnung wird noch dadurch
in das richtige Licht gerickt, dal gleichzeitig mit
dem Wechsel der ,Ringe“ auch die Schranken fir den
Wertpapierhandel in den groBen Getreidesaal verlegt
worden sind, ,weil in der letzten Zeit die Getreide-
handler steigende Neigung zeigten, neben Getreide
auch Wertpapiere zu handeln®. Was das Eingreifen
des Farmamts aus dem Chicagoer Weizenmarkt ge-
macht hat, mégen einige Zahlen zeigen. In den ersten
drei Vierteljahren betrug der Monatsdurchschnitt der
Umsatze auf dem Chicagoer Weizenmarkt 1131 Milk

Weiterer Rickgang im Weltschiffbau

Schon die letzten beiden Quartalsberichte von Lloyds
Register wiesen sinkende Baubestande der internatio-
nalen Werftindustrie auf; einen neuen Rickgang um
243000 BRT zeigt die soeben veroffentlichte Statistik fir
das vierte Quartal 1930. Der gesamte Auftragsbestand der
Weltwerften betragt nur noch 233 Mill. BRT gegen
299 Mill. Ende 1929. Lange Zeit hatten die Reeder die
Hoffnung auf eine baldige Besserung der Lage des
Frachtenmarkts nicht aufgegeben. Nun, da seit tber einem
Jahre — von zeitweiligen geringfiigigen Erholungen ab-
gesehen — dauernd eine Verschlechterung der Frachten-
jage eingetreten ist, legen sie sich starkere Zuriickhaltung
bei der Erteilung neuer Auftrage auf. Im vierten Quartal
ist nur der Bau von 421 000 BRT Schiffsraum begonnen
Worden (gegen 480000 im dritten und 581 000 BRT im
zweiten Quartal). Auch die Zahl der vom Stapel ge-
laufenen Schiffe hat sich weiter ermaRigt, und zwar auf
629 000 BRT (gegen 721 000 bzw. 887000 BRT). Die Krise
ware noch groBer, wenn nicht die Sonderkonjunktur auf
dem Tankfrachtenmarkt zum Bau zahlreicher Tank-
dampfer angeregt hatte, die noch heute einen Hauptteil
di3r Beschéaftigung der Weltwerften ausmachen, obwohl-
der Frachtenboom zusammengebrochen ist. Nicht weniger
als 907000 BRT Tankdampfer befinden sich in der Welt
Jn Bau; allerdings liegt diese Zahl bereits um 126 000
lonnen unter dem Vorquartal, um 172000 unter den Zahlen
von Ende Juli 1930. Da Tankdampferneubauten nur in
bescheidenem Umfange herausgebracht werden, wird sich
der Beschaftigungsgrad der Werften voraussichtlich noch
weiter verschlechtern. Die Weltkrise hat auch eine Um-
schichtung in den Antriebsarten der im Bau befindlichen

andelsschiffe herbeigefihrt. Die hohen Investitionskosten
dr Motorschiffe haben die Abwanderung zur billigeren

n'npfrnaschine verstarkt. Der Baubestand an Motor-
schiffen verminderte sich von 1559000 auf 1333000 BRT,
Wahrend der Bestand an Dampfschiffen mit 984000 nur
einen Rickgang um 16000 BRT aufzuweisen hat. Dieser
ntwicklung entspricht es, dal die im Bau befindlichen

c uffsantriebsmaschinen ein starkes Anwachsen der Tur-
binen (von 757000 auf 1,063 Mill. PS) und einen Riick-
Saeg der Olmaschinen (von 1,2 auf 1051 Mill. PS) auf-
velsen Am scharfsten pragt sich die Depression bei den
englischen Werften, den Hauptlieferanten fir die Handels-
sc 1 e der Welt, aus. Von dem Rickgang des Welt-
semostmus kn vierten Quartal um 243000 BRT entfallen
208 000 auf England. Dabei ist in Lloyds Statistik auch
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busheis (Durchschnittsernte des Landes rund 800 M ilk
busheis Weizen). Im Oktober sank der Umsatz auf
967, im November auf 888, im Dezember auf 417 Milk
busheis, und nach den letzten ,Alhacomag‘-Berichten
betragt er gegenwartig durchschnittlich nur 8 Milk
busheis taglich, also monatlich rund 200 Milk busheis,
d. h. noch nicht einmal den funften Teil des Monats-
durchschnitts aus den ersten drei Vierteljahren 1930.
Zur Zeit ist diese Verodung des Marktes dem Farm-
amt wahrscheinlich sogar erwiinscht; denn es sieht
in den Handlern und Spielern des Weizenrings seine
grundséatzliche Gegenpartei. Aber die Entwicklung
hat bereits weitergegriffen: James Cutten, einer der
groRten Spieler der Chicagoer Borse, hat zu Beginn
des neuen Jahres einen Sitz an der Winnipeger Ge-
treidebdrse gekauft, und einige andere groRe Chica-
goer Handler sollen ihm bereits gefolgt sein. Nach
den Erfahrungen, die man 1896 mit der Berliner
Getreideborse machte, ist die Zerschlagung eines bis-
her blihenden Borsenhandels oft auch nachher, selbst
in gesetzlich besseren Zeiten, nicht wieder gut zu
machen. Unter Umstanden konnte man in Chicago
Ahnliches erleben.”

1929 1)30

Auftragsbestand 4. Quartal 3. Quartal 4. Quartal

Anzahl é‘go.lq Anzahl é‘%o..le Anzahl é%o.?

GrofR3britannien und
Irland ... 356 1560,3 258 1116,7 181 908,9
Vereinigte Staaten . 46 179.1 41 213,0 35 232,0
Deutschland . 74 253,3 42 194,2 58 218,2
Holland ... 52 2319 45 184,9 50 160,1
Frankreich 21 167.2 22 209.3 19 174,2
Italien ... . 34 77,9 26 188,4 24 179,7
Schweden . 26 98.4 26 1257 29 145,8
Japan ... - 24 183.6 17 104.3 16 86,1
Déanemark 27 104,9 20 97,3 23 107,7

Weitauftragsbestand .. 758

der Auftrag auf den 70000 Tonnen-Riesendarnpfer ent-
halten, an dem wohl kaum noch ernsthaft gearbeitet
wird. Die einzigen Lander mit einem steigenden Auftrags-
bestand sind die Vereinigten Staaten (infolge der neuen
Schiffbausubventionen), Schweden, Danemark und
Deutschland. In Deutschland hat sich der Baubestand um
24000 auf 218000 BRT gehoben. Dieser Auftragszuwachs
ist aber nur durch erhéhte Bestellungen kleinerer Schiffs-
typen erreicht worden; die neu angefangenen 69000 Ton-
nen verteilen sich auf 35 Fahrzeuge, wahrend die vom
Stapel gelaufenen Fahrzeuge nur 17 Fahrzeuge mit 53 000
Brutto-Register-Tonnen ausmachten. Solche kleinen Schiffe,
meistens Fischdampfer, sind natirlich schneller fertig-
zustellen als grolRere Dampfer. Etwa drei Viertel der
deutschen Auftragsbestande werden fiir Auslandsrechnung
gebaut; daraus erklaren sich die Bestrebungen nach einem
Ausbau des Schiffshypothekenbankwesens (unter Um-
standen durch Zinssubventionen), um die Kredite fur
solche Bauten dem internationalen Zinsniveau anpassen zu
kénnen. Ob auf diesem Wege eine Sanierung gelingen
wird, ist jedoch mehr als fraglich. Die deutsche Werft-
industrie mit ihrer Jahreskapazitdt von etwa 700000 BRT
wird vielmehr auch in Zukunft schwer zu kampfen haben.

2990,0 | 580 2569,0 502 2326,1

Wieder Verlustabschlu3 der Toga

Die ,Toga“ Vereinigte Webereien AG, in der seit etwa
zwei Jahren die weiterverarbeitenden Betriebe des Nord-
wolle-Konzerns zusammengefafit sind, hat — mit reich-
licher Verspatung — ihren Abschlu@ zum 31. Mai 1930
veroffentlicht. Er zeigt ein Bild, das nach wie vor das
Ubergreifen des Nordwolle-Konzerns auf die Weiter-
verarbeitung als wenig zweckméaRig erscheinen laBt (vgl.
die Bilanzbesprechungen von Nordwolle, Jahrg. 1930,
Nr. 25, und Jahrg. 1929, Nr. 23). Der Bruttogewinn betrug
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im abgelaufenen Geschéftsjahr etwa 4 Mili. RM; dagegen
erforderten Unkosten 4,9 und Abschreibungen 0,635 Mil-
lionen RM, so daR ein Verlust von 1568 Mili. RM vor-
getragen werden muf3. Damit erhéht sich der Verlust-
vortrag auf insgesamt 3,3 Mill.,, d. h. 22 % des Aktien-
kapitals von 15 Mill. RM. Auf der Passivseite steht neben
diesem Aktienkapital nur ein einziger Posten, Kreditoren
und Rickstellungen in Hohe von rund 24 Mill. RM, d. s.
160 % des Aktienkapitals. In diesem Posten ist der bei
Grindung der Toga von einem Bankenkonsortium unter
Fihrung der Danatbank gewahrte Kredit enthalten, der
angeblich 21 Mill. RM betragt. Debitoren stehen mit
11,4 Mill. RM zu Buch (im Vorjahr 101 Mill), Waren mit
12 Mill. RM (i. V. 143 Mill. RM). Nach dem Geschéafts-
bericht ist es infolge der Wirtschaftslage — insbesondere
Preisriickgang der Rohstoffe, Zahlungsschwierigkeiten bei
den Abnehmern — trotz befriedigender Umsatzsteigerung
und trotz weitgehender RationalisierungsmalRnahmen und
damit verbundener Produktionsverbilligung nicht ge-
lungen, ohne Verlust abzuschlieen.

Personalia

Im Zusammenhang mit der Neuorganisation der Bera-
tungsstelle fur Auslandskredite sind folgende Personalver-
anderungen vorgenommen worden: An Stelle von Reichs-
bankdirektor Hilse, der bei der BIZ in Basel ist, vertritt
kunftig Geheimer Finanzrat Dr. Friedrich die Reichsbank.
Die Stadte werden durch den Préasidenten des Deutschen
Stadtetages, Dr. Mulert, und die 6ffentlichen Banken durch
Geh. Finanzrat Kleiner, Prasident des Deutschen Spar-
kassen- und Giroverbands, vertreten. Den Vorsitz bei der
Beratungsstelle wird auch weiterhin Geheimer Regierungs-
rat Dr. Norden fiihren; auRerdem gehéren ihr Ministerial-
direktor Dr. Reichom, der Prasident der PreuRischen Staats-
bank Staatssekretar z. D. Dr. Schroder und der Prasident
der Bayerischen Staatsbank Staatsrat Dr. von Wolf an.

Beim Reichsaufsichtsamt fiir Privatversicherungen ist
Oberregierungsrat Georg Mehlis zum Direktor ernannt
worden.

Der Archivar und langjahrige Leiter des Volkswirt-
schaftlichen Biros der Commerz- und Privat-Bank AG,
Dr. Fritz Darmstaedter-Helversen, ist am 1?. Januar im
Alter von 43 Jahren gestorben. Dr. Darmstaedter-Helversen
wurde im Jahre 1918 als wirtschaftlicher Hilfsarbeiter in
das PreuRische Handelsministerium berufen, in dem er
spater das Pressereferat Gbernahm; von 1920—1922 war er
in der Sozialisierungskommission als wissenschaftlicher
Sekretar der Kali-Enquete tatig.

Am 17. Januar starb der Mitbegriinder und langjahrige
Seniorchef der Firma Gebr. Reichstein Brennabor-Werke,
Kommerzienrat Carl Reichstein, im Alter von 84 Jahren.

Der Aufsichtsratsvorsitzende der Gabriel und Jos. Sedl-
mayr, Spaten-Frinziskaner Leistbrau AG und der Bayeri-
schen Hypotheken - und Wechsel-Bank, Geheimer Kommer-
zienrat Dr. ing e h. Gabriel Ritter von Sedimayr, ist am
14. Januar im Alter von 80 Jahren gestorben.

Der Inhaber der Firma H. Underberg-Albrecht in Rhein-
berg, Kommerzienrat Hubert Vnderberg, Vorstandsmitglied
der Deutschen Vereinigung fur den Schutz des gewerb-
lichen Eigentums und der Internationalen Vereinigung fur
gewerblichen Rechtsschutz, wurde am 20. Januar 70 Jahre
alt.

Im Alter von 48 Jahren starb Emil Beer, Mitinhaber der
Metallfirma Beer, Sondheimer & Co. in Frankfurt a. Main.

Aus dem Aufsichtsrat der Terra-Film AG ist Geheimrat
Dr. Paul Lederer (Deutsche Landerbank AG) im Zusam-
menhang mit dem Ubergang der Aktienmajoritat an eine
Schweizer Gruppe ausgeschieden. Neugewahlt wurden
Eugen Scotoni sen., Zirich, Direktor Otlunar Gerster, Basel,
Edrnin Scotoni, Zirich, Guy Crosmell Smith, General-
direktor der United Artists Corporation fiir Europa, Paris.

In den Vorstand der Standard-Elektrizitats-Gesellschaft
AG st Professor Jens-Bache-Wiig von der International
Telephone and Telegraph Co. berufen worden.

Direktor Dr. Rudolf Weydenhammer wird auf seinen
Wunsch aus der Leitung der Minchener Filiale der Deut-
schen Bank und Disconto-Gesellschaft ausscheiden und in
den Bayerischen Landesausschuld des Instituts eintreten.
Dr. Weydenhammer behalt eine Reihe von Aufsichtsrats-
mandaten und ist jetzt in den Aufsichtsrat der Lokomotiv-
fabrik Krauss & Comp.—J. A. Maffei AG gewahlt worden.

Der friihere amerikanische Botschafter in Berlin, Alanson
B. Houghton, wurde in den Board der International Accep-
tance Bank gewahlt.

Der Direktor der Osterreichischen Eisenbahn-Verkelirs-
Anstalt, Wien, Dr. ing. e li. Otto lleinsheimer, ist am
21. Januar gestorben.

Im Alter von 45 Jahren hat der Professor der Forstwirt-
schaft an der Universitat GieRen, Dr. Il. W. Weber, frei-
willig seinem Leben ein Ende gemacht.

Dem friheren Chefredakteur der Koélnischen Zeitung,
Ernst Posse, ist von der rechts- und staatswissenschaft-
lichen Fakultat der Universitat in Bonn die Wirde eines
Doktors der Staatswissenschaft ehrenhalber verliehen
worden.

Die HJictfifjoft faed Cliuslcmaos

Australien
Die Zerrittung der Wahrung

Man schreibt uns: In den Rohstofflandern sind die Zu-
sammenhange zwischen Preisrickgang, AuBenhandel,
offentlichen Finanzen und Devisenmarkt besonders eng.
Viele der latein-amerikanischen Staaten zeigen schon be-
denkliche Schwachen in ihrer finanziellen Struktur; weit
eindrucksvoller aber sind die Vorgadnge in Australien,
dessen enge Verbindung mit dem Mutterland GroR3-
britannien immerhin einen Schutz gegen allzu un-
angenehme Uberraschungen auf dem Gebiet der Wahrung
zu bieten schien. Dies trifft aber nach der neuesten Ent-
wicklung nicht mehr zu. Die Devisenzwangswirtschaft
Australiens ist vielmehr véllig “rnsnmmengebrochen. In
Kurzen Abstdnden mufte die Bank of New South Wales,
die Fihrerin des Devisenpools, den Ankaufspreis fir
englische Pfunde von 108/10/- auf 115, dann auf 118 und
schlieBlich (am 16. Januar 1931) auf 125 austr.fi herauf-
setzen, um mit den Séatzen des ,schwarzen Devisenmarkts
Fihlung zu behalten.

Fur den durch Inflationserfahrungen belehrten Euro-
paer bringt diese Entwicklung keine Uberraschung; in
Australien selbst steht man ihr indessen ziemlich ratlos
gegenuber. Die Schaffung eines Devisenpools im Herbst
vorigen Jahres war von dem Gedanken ausgegangen, dem
Staat einen ersten Zugriff auf die DevisenVorrate zu er-
maoglichen. Im Durchschnitt waren monatlich 35 Mill. £
fir die Zinszahlungen in London notwendig, und durch
das Festhalten an einem fixen Devisenkurs hoffte man,
diesen Zinsendienst billig halten zu kénnen. Der fur die
Wirtschaft verfugbare Devisenvorrat schrumpfte aber
mehr und mehr zusammen, so dal sich die Importeure
die notwendigen Devisen beschaffen muf3ten, inoffiziell,
was natirlich nur zu steigenden Kursen mdoglich war.

Der Ausweg aus dieser Lage ist dadurch erschwert, dal
die Wirtschaftsdepression in Australien zunachst in den
finanziellen Schwierigkeiten der einzelnen Staaten zum
Ausdruck kam. Zur Abdeckung der Mitte Dezember falligen
Betrage in Hohe von 28 Mill. australische £ wurde zwar
mit Erfolg eine interne Anleihe mit Zwangscharakter auf-
genommen; aber das Problem der Auslandsschulden konnte
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damit nicht geldost werden. Die Finanzkrise Australiens
mindete in die Valutakrise. Zunachst versuchte man,
den Devisenbedarf durch eine rigorose Absperrung des
Kontinents von {berflissigen Importen einzuschréanken.
Es gelang, in den vier Monaten Juli bis Oktober 1930 die
Einfuhr auf 27,2 Mill. austr. £ herunterzudriicken, d. h.
auf einen Betrag, der um 236 Mill. £ niedriger war als
in der entsprechenden Vorjahrszeit. Dadurch gerieten
aber die stark auf Zolieinnahmen aufgebauten Budgets
der Einzelstaaten ins Wanken, so dal die Zahlung der
laufenden Zinsen auf die ohnehin hohen Schulden in Frage
gestellt wurde. Sir Otto Niemeyer, Direktor der Bank
von England, setzte jedoch eine rigorose Einschrankung
der offentlichen Ausgaben durch und ermdéglichte damit
wenigstens eine vorlaufige Erleichterung der Finanzlage.
Die Wirkung dieser Mallnahmen und der schwankenden
Wahrung auf den Londoner und den New Yorker Effek-
tenmarkt geht aus der folgenden Ubersicht iiber die Kurse

der fihrenden australischen Anleihen im letzten Halbjahr
hervor:

130.6. 14.11. 28.11. 15.12. 30.12. 16. 1. 1931

6% Registered Stock
(1931—1941) ... . 95.50 85.50
5% Registered ’

(1935—1945) 86— 84— 8450 80,— 74,—
4,75 % Registered Stock

(1940—1900) ...coovverirnnns 8050 80— 82— 76— 76,25 63—
5% Registered Stock

(1945—1975)..ccccvcircnnne 85,25 84,50 85,125 81.— 79,25
Externul Loan ($) 5 %,

fallig 1955 oo, 84,75 7575 7875 7375 71—
External Loan ($) 5 %,

fallig 1957 ..cccoecvee 85,25 75,50 78,50 73,875 71,25 69,—
External Loan ($) 4

fallig 1956 .....ccoeeveen 78— 70,75 71,50 69,— 64,75 63,25
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Das Nachgeben der Banken auf dem Devisenmarkt wird
als Ausdruck einer Inflation aufzufassen sein, falls nicht
andere mirtschaftspolitische MalRnahmen ergriffen werden.
Australien muB sich allmahlich von einem Wirtschafts-
system loslésen, das sich — vom Krieg ausgehend — in den
Nachkriegsjahren immer mehr herausbildete. Ahnlich wie
in den Vereinigten Staaten hatten sich mit Hilfe eines
scharfen Protektionismus die Léhne sowohl wie die Preise
s,toh . fijfrftht, nur mit dem Unterschied, daR Australien
kein Kapitaliberschu3land war wie Amerika, sondern die
Aufblahung seiner Wirtschaft mehr untL.mehr mit -aas-
lajldischen Anleihen durchfiihren muf3te. Die Anleihe-
Bedurftigkeit der Einzelstaaten war zeitweilig so stark,
dal3 diese sich in London und New York gegenseitig den
Zinssatz verdarben, was schlieB8lich zur Einrichtung einer
den deutschen Verhéltnissen ahnlichen Beratungsstelle
fuhrte. Die australischen Wirtschaftsfihrer werden nun-
mehr versuchen mussen, unter Abkehr von dem bisherigen
Protektionismus eine Kostensenkung durchzufiihren. Das
bedeutet jedoch einen Uberaus schmerzhaften Proze3. Er
wird bereits eingeleitet durch eine zunehmende”rheifs-

einer Verringerung der Lohnsummeft,~verf
blinden ist und als deren Folge ein Zwang zur Bereitstei-¢
lung offentlicher Mittel fir soziale Zwecke entsteht. So
ergibt sich auch in Australien jener Kreis der Probleme,
mit dem wir uns in Europa schon in weit vorgeriickteren
Stadien abzufinden haben. In Australien aber hat sich
die ldee der hoh,ea Lohne und des Schutzes nationaler In-
dustrien ungewdhnlich stark in der lebenden Generation fest-
gesetzt eine Abkehr von diesem System stellt deshalb fast
noch mehr als in den Vereinigten Staaten ein weltansc”gji-
liches Problem dar. —-

Etteraiur

DeutscheWirtschaftspolitik im Zeichen desY oung-Plans
Von Dr. Otto Veit

Man mag es als ein Positivum fur den Journalismus

uchen, daf3 Gber seinen Wert die verschiedenartigsten Mei-
nungen herrschen. Das Urteil der Offentlichkeit schwankt
von Pradikaten wie ,Schmarotzertum* bis etwa ,Krone der
Schopfung”. Zwischen diesen aufRersten Polen liegt eine
vielfaltig abgestufte Skala; jedoch sind die Mittellagen
selten. Man wird sich nicht wundern, wenn der Verfasser

leser Zeilen persoénlich eine starke Neigung zu dem letzt-
genannten Extrem empfindet.

Dies Bekenntnis vorausgeschickt, sei festgestellt, dal? an
uinem Mann wie Professor M. J. Bonn ein Journalist erster
Qualifikation verlorengegangen ist — gliicklicherweise nicht
t,anz verlorengegangen; denn er betatigt sich wenigstens
ue enberuflich als solcher. U. a. auch in diesen Blattern,

0 er im Sommer des Jahres 1929 bereits den Neuen Plan
und seine Bedeutung in verschiedenen Artikeln behandelte,

ic dann als Kernstiick fiir das vorliegende Buch Verwen-

unb fanden). Wie auch in friheren Schriften von Bonn,
iT )fn k’er wieder Gelegenheit, uns an der in
r,9Vt sculand so seltenen Kombination von journalistischer
eganz und 6konomischer Gelehrsamkeit zu erfreuen. Zu-
eden ist der Verfasser sogar in Gefahr, stilistischen Fi-
sen zuliebe den sachlich-wissenschaftlichen Gehalt etwas

du ,Urz kommen zu lassen. So wird z. B. die deutsche In-
rie, um den Gegensatz der Voraussetzungen zwischen
agrarischem und industriellem Protektionismus mdglichst
i a??,. UlU scharf zu pointieren, allzu summarisch als

's e ler” bezeichnet. Bonn schreibt: ,Industriezdlle sind
d,ir,ua? e fb le; Produktion und Preis lassen sich bei ihr
? r ,J nTte f re"e'n-* An anderer Stelle wird gesagt, in

taluuik”™u6 k°nne "die Verzinsung der zusatzlichen Kapi-
£e nrch monopolistische Ausbeutung der Konsu-

Miinchen und Leinzi" igin ("™nuage der deutschen Wirtschaftspolitik.

Preis geh. 11 RMPgd). U RM? g \*n Duncker und Humblot. 26 S -

menten erzwungen werden“. Nun trifft das aber tatsédch-
lich nur fir einen Teil der Industrie zu. Kartellierung im
eigentlichen Sinne, also auf einer monopolistischen Stellung
beruhend, ist nur bei bestimmten, relativ gleichférmigen
Produkten moglich. Welcher Teil der industriellen Produk-
tion effektiv kartelliert ist, laRt sich zahlenmaRig nicht an-
geben. Alle bisher bekanntgewordenen Schatzungen er-
scheinen fragwiirdig. Jedenfalls darf die Tatsache, daB sich
die Verbandsbildung heute in Deutschland auf samtliche
Kreise der Industrie ausgedehnt hat, nicht zu der Annahme
verleiten, als handelte es sich Uberall um Kartelle.

In diesem Punkte missen also die Ausfiihrungen Bonns
eine gewisse Einschrankung erfahren, die immerhin etwas
mehr bedeutet als einen reinen Gradunterschied, und zwar
gerade wenn man der Auffassung Bonns folgt, der die Zoll-
ausnutzung durch Landwirtschaft und Industrie — wie-
derum sehr pointiert — als ,Quasibesteuerung” des Kon-
sumenten bezeichnet. Entscheidend ist namlich, daR diese
Quasibesteuerung nicht allein zu Lasten des Konsums, son-
dern auch zu Lasten grol3er Teile der verarbeitenden und
insbesondere der exportierenden Industrie geht. Dies wird
von Bonn selbstverstandlich nicht Gbersehen, es kann aber
vom Leser nur allzu leicht Ubersehen werden, wenn die ge-
samte Industrie als monopolistisch organisiert hingestellt
wird. Folgt man auch im groBeren Rahmen dem Freihandler
Bonn, so ist es andererseits taktisch nicht ungeféhrlich,
die vorhandenen Beeintrachtigungen des freien Marktver-
kehrs durch Zoélle und Monopole zu (bertreiben und die
Reste an freier Wirtschaft noch mehr zu verkleinern,
als es durch die Tatsachen leider ohnehin zu geschehen
pflegt.

Die etwas Uberspitzte Einstellung Bonns zur Kartellfrage
hat aber noch eine weitere Konsequenz. Man weil3 bereits
von friher her, daR er die in Deutschland herrschende
Kapitalknappheit fast ganz als ein Problem der Nachfrage
betrachtet. Kapitalbildung und Kapitalangebot vom Aus-
lande her hatten nur deshalb nicht ausgereicht, weil man
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sich unndtigerweise ein HochstmaR an Kapitalfehlleitungen
geleistet habe. Dies wird nicht nur den 6ffentlichen Kdérper-
schaften attestiert, sondern auch der Landwirtschaft, die
sich durch ,Kulturwiteriche* im Bunde mit technischen
Fanatikern und chemischen Interessenten ein Ubertriebenes
Intensivierungsprogramm ,aufschwatzen" lieR. Aber auch
fur die Industrie soll das gleiche gelten. Yon einer eigent-
lichen Kapitalknappheit konne deshalb nicht die Rede sein,
weil der enorm aufgebauschte Produktionsapparat der
deutschen Industrie eher eine Uberreichliche Kapitalaus-
stattung darstellte. DaR es aber zu industriellen Kapital-
fehlleitungen grof3ten Stils kommen konnte, fihrt Bonn
wiederum auf die angebliche Durchkartellierung der ge-
samten Industrie zurtck. In einer freien Wirtschaft sei
durch die Gefahr des Zusammenbruchs von selbst ein Zwang
zu rationeller Kapitalverwendung gegeben; kartellierte
Unternehmungen dagegen kdnnten sich vor den Folgen von
Fehlinvestitionen durch Weiterwalzung der Investitions-
kosten auf die Verbraucher retten.

Auch dies kann, der oben gemachten Einschrankung ent-
sprechend, nicht fir die gesamte deutsche Industrie gelten.
Wohl aber waren die nicht monopolistisch organisierten
Teile der deutschen Wirtschaft besonders getroffen durch
die Verteuerung des Kredits, die sich aus den reichlichen
Fehlverwendungen an anderen Stellen — also insbesondere
bei der offentlichen Hand, in der Landwirtschaft und in der
kartellierten Industrie — ergab. So geschehen, ist die Ka-
pitalknappheit in den letzten Jahren allerdings zum grollen
Teil als Nachfrageproblem zu bezeichnen. Ob dies jedoch
in vollem Umfang gilt, ist kaum zu entscheiden; denn man
wird nicht feststellen kdénnen, ob der effektive ,Fehlbedarf"
an Kapital groRer oder kleiner war als die durch Fehl-
verwendungen absorbierte Quote, In der praktischen
Wirtschaftspolitik der letzten Jahre war jedoch die von
Bonn vertretene These, die eine eigentliche Kapitalknapp-
heit ablehnte, nicht ganz ungeféhrlich; denn sie war Wasser
auf die Muhle derjenigen, die sie nicht verstanden, aber im
Wahne der véllig falschen Zahlungsbilanztheorie eine sinn-
widrige Abschreckungspolitik gegen Auslandskredite ver-
traten. Was insbesondere die Kontrolle der Anleihegebarung
offentlicher Stellen betrifft, so betont Bonn mit Recht, dal
sie in sinnvoller Weise nur auf alle Kreditarten bezogen
werden kann.

Dal die Kritik der allgemeinen Wirtschaftspolitik in dem
Bonnschen Buch einen ziemlich breiten Raum einnimmt,
ist durchaus berechtigt; denn der Verfasser will nicht allein
die Entstehungsgeschichte und die tatsachliche Konstruktion
der heutigen Reparationsregelung darstellen und kritisieren;
ihn interessieren auch ihre Wirkungen auf die deutsche
Wirtschaft. All das ist glanzend gelungen. Die oben ge-
machten Einschrankungen, die ,der Ordnung halber* not-
wendig schienen, besagen demgegeniiber wenig. Die Schrift
bietet ein abgerundetes Kompendium des ganzen Fragen-
komplexes, fuir dessen Abfassung niemand kompetenter sein
kann als Professor Bonn, der theoretisch und praktisch von
Anfang an aktiv in der Reparationsfrage tatig war. Inter-
essant sind daher auch die friheren Beitrage des Verfassers
zum Reparationsproblem, die er im Anhang des Buchs
wiedergibt: sein Indexvorschlag aus dem Jahre 1920, ein
in demselben Jahre anonym veroffentlichter Finanzplan,
eine Denkschrift zur Stabilisierung aus dem Jahre
1922 u. a.

Mit der deutschen Finanzpolitik der Nachkriegsjahre geht
Bonn mit rucksichtsloser Deutlichkeit und Schéarfe ins Ge-
richt. Besonders beachtlich erscheinen uns seine Bemer-
kungen zur Frage der Finanzreform und der finanzpoli-
tischen Fihrung. Katastrophenpolitik nennt er den Ver-
such, durch zerriittete Reichsfinanzen eine ginstigere Re-
parationsregelung zu erreichen als durch geordnete. Ebenso
erhalten diejenigen scharfe Abfuhren, die nicht sehen oder
aus politischen Grinden nicht zugeben wollten, daR der
Young-Plan gegenuber dem Dawes-Plan seinerzeit das
geringere Ubel war.

Prion, Professor Dr. W.: Die Preisbildung an der
Werlpapierbdrse, insbesondere auf dem Aktien-
markt der Berliner Borse. 2. Auflage. Minchen
1929, Verlag von Duncker & Humblot. XI, 250
Seiten. — Preis 11 RM.

Die im Jahre 1910 erschienene erste Auflage dieses
Buches war der erste groR angelegte Versuch, die Preis-
bildung an der Wertpapierbérse wenigstens fir Industrie-
aktien wissenschaftlich zu klaren. Die Frage hatte in der
Diskussion (ber die Revision des Bdrsengesetzes eine be-
trachtliche Rolle gespielt. Fir die allerdings mehr gefihls-
maRig als durch eingehendere Untersuchung gewonnene
Uberzeugung, daR der Terminhandel an sich eine gleich-
maRige Preisbewegung und eine richtigere Bewertung als
der Kassahandel gewahrleiste, die auch im Bericht der
Borsen-Enquete-Kommission ausgesprochen war (S. 213),
hatte die groBe Denkschrift des Zentralverbandes des
deutschen Bank- und Bankiergewerbes den zahlenmaRigen
Beweis zu erbringen gesucht und in den Augen der Offent-
lichkeit auch erbracht (naheres S.219). Die amtliche Be-
grindung der spater Gesetz gewordenen Novelle zum Bérsen-
gesetz war vorsichtig genug gewesen, diesen vermeintlichen
Vorteil des Terminhandels nicht ins Feld zu fuhren. Es war
ja gerade die Aufgabe der Novelle, den wiederherzustellenden
Terminmarkt vor dem Eindringen unberufener Kreise mit
ihrer preisfalschenden Wirkung zu schiitzen. Prions Buch
hat dann den Beweis erbracht, dal die Denkschrift zu
dem beabsichtigten Ergebnis nur kommen konnte, indem
sie, wie ich es friher einmal ausgedriickt habe, Unver-
gleichbares verglich, da3 vielmehr fir die Zeit, in der der
Borsenterminhandel in Industrieaktien sich noch unge-
hindert hatte betatigen kénnen, das Gegenteil zutraf. Seit-
her, das war der nachste unmittelbare Erfolg des Buches,
ist die Frage als in seinem Sinne entschieden angesehen
worden.

Von grolRem Interesse ist auch heute noch der erste Teil
,Die Faktoren der Preisbildung“, wo P. die einzelnen auf
die Preisbildung wirkenden sachlichen und personlichen
Momente sehr fein herausschélt. Bei seinen Auseinander-
setzungen Uber die Strukturwandlung innerhalb der Spe-
kulation scheint mir der sehr groRen Bedeutung nicht ge-
nigend Rechnung getragen zu sein, die die Verlagerung
des spekulativen Interesses von dem Markt der auslan-
dischen Anleihen nach dem Aktienmarkt gehabt hat. Die
internationale Spekulation in auslandischen Anleihen an
der Berliner Borse mit ihren uns heute fast unglaubhaft
gro3 erscheinenden Umsatzen und den an ihr zu ver-
dienenden, nach dem Nennwert bemessenen und deshalb
verhaltnismaRig sehr hohen Kurtagen, verbunden mit dem
Fehlen oder spater der Geringfligigkeit der Umsatzsteuer
war die Grundlage fir die Blite der groBen Maklerfirmen,
die far die Marktfunktion der Bérse eine so ausschlag-
gebende Bedeutung hatte. Mit dem Abebben des Inter-
esses an diesen Werten war auch dem Maklergewerbe das
fruchtbarste Feld seiner Tatigkeit abgegraben und damit
das Verschwinden der groBen Maklerfirmen besiegelt. Die
in der neuen Auflage hinzugekommenen Bemerkungen
Uber die Entwicklung seit dem Kriege, insbesondere in den
letzten Jahren, muissen darunter leiden, daR die Zeit, in
der man wieder von einem wirklichen Borsenverkehr
reden kann, zu kurz ist. Sie sind deshalb auch sehr vor-
sichtig gefat. Die neue Auflage ist im Juli 1929 abge-
schlossen. Der Verfasser konnte deshalb den traurigen
Zustand der Schwache, in den die Borse seit der letzten
Bdrsenkonjunktur immer tiefer versunken ist, noch nicht
im vollen Umfange (bersehen. Wenn er sich zu den
Grinden &uRert, aus denen die Borse ihre frihere ver-
meintliche ,Fahigkeit, den Kurs dem inneren Werte der
Aktien anzupassen“, vollkommen verloren zu haben scheine
(S. 240 ff.), so ist sie heute vielleicht unter dem Einfluf3
der langen Zurickhaltung und auch dem Verschwinden
eines Publikums fur Aktien sowie der fast zur Ohnmacht
ausgearteten Schwache der berufsmafRigen Spekulation im
Begriff, diese ,Fahigkeit® wiederzugewinnen. Aber ich
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mochte Uberhaupt bezweifeln, ob es einen ,richtigen
Preis fir bérsenmalig gehandelte Aktien, von dem der
Verfasser immer wieder spricht, geben kann. Trifft es wirk-
lich zu, daR der Kaufer keinesfalls mehr zahlen will, als
die Aktie ihm nach dem Ertrage wert ist, und ebenso’ der
Verkaufer keinesfalls weniger erhalten will, als der innere
Wert betragt (S. 212), oder handelt es sich dabei nicht viel-
mehr um ein nationaldkonomisches Postulat? Was fir ein
unsicherer Faktor der ,innere Wert* der Aktie ist, legt der
Verfasser selbst eingehend dar (S. 132 ff.). Vom Stand-
punkt einer ,richtigen Bewertung®“ kann bei allen Papieren,
die lebhaft gehandelt werden, bei denen sich also ein Kurs
bildet und nicht bloB gemacht wird, die Preisbildung an
er Borse, an einem objektiven Mal3stabe gemessen, nur
schlecht oder weniger schlecht sein. Denn die sich an der
Borse betatigende Spekulation, deren ,geistige* Tatigkeit
der Verfasser Uberhaupt zu (berschatzen scheint, denkt
nur kurzfristig und kann nur kurzfristig denken, da sie
ja nur dem nachsten Kaufer oder dem nachsten Verkaufer
vorauskommen will.

Als einzig gesichertes Ergebnis scheint mir festzustehen,
worin der Verfasser mit Lansburgh und mir Uberein-
s immt, dal mit zunehmender Spekulation jeweils auch die

reisbildung nicht unrichtiger, aber unsicherer wird und

all dabei die benutzte Handelsform hochstens eine sekun-
dare Rolle spielt (S. 249).
tt°nn Prof. Dt. Heinrich Goppert

H hale, Barrett P.: Joint Stock Banking in Germany.
mLondon 1930, Verlag Macmillan & Co. VIII,
369 Seiten. — Preis 10 sh.

Dieses Buch hat auch fiir den deutschen Leser einige
edeutung, weil es die einzige zusammenhangende Dar-
stellung der Geschichte der deutschen GroRbanken von

1 rer Entstehung bis zur Gegenwart bietet. Es handelt

sic aber nicht um ein Werk, das die Ergebnisse eigener

'Quellenstudien vorlegt oder neue Auffassungen vortragt,

sondern um eine zuverlassig gearbeitete und flissig ge-

schriebene Zusammenfassung der wichtigsten bisherigen
rbeiten, die auch dem Fernerstehenden eine recht gute
orstellung von der Materie vermittelt. Der erste, etwa

m lalfte des Buchs fiillende Teil, der die Vorkriegszeit
ellandelt, lehnt sich ziemlich eng an die Literatur, be-

sonders die Arbeiten von RieRer und Jeidels, an. Fur den

zweiten Teil bilden Spezialarbeiten und auf sehr guten
| eilen beruhende persdnliche Informationen die Unter-
3ge der Darstellung. Auch hier werden aber keine neuen
a Sachen und keine neuen Auffassungen sichtbar. Bei
mser Anlage des Buchs bleibt im einzelnen nicht viel zu
eincrken. Im ersten Teil finden die Fragen der Stellung
r ndustrie und der Barreserven die verhaltnismagig ein-

fen,.ste. Behandlung. Dabei wird der EinfluR der Banken
die K 16 industrielle Entwicklung nicht {berschatzt und
zeit ag eidllaltung als kaum genugend bezeichnet. Kriegs-

ma },t e !Inflation werden ziemlich kurz behandelt. Hier
Bilnr! Si das Fehlen einer kritischen Bearbeitung der
letzte2 Ti  be?nders bemerkbar. Die Entwicklung der

gest lIt *a*re w'rd dann wieder etwas ausfiihrlicher dar-
fi, 6 and d'e Zunahme des gesamtwirtschaftlichen Ein-
te CCr Banken sei* der Stabilisierung betont. Die
AuRenilngjn.In der Form <ler Finanzierung des deutschen
Banken ande f und iFre Wirkung auf die Kreditpolitik der
Teil \Vudfen dabei etwas kurz behandelt, ebenso ein
Auslinrl  ragen’ die mit der Aufnahme von Geldern im
sachlich “~asa.mmenhangen. Halt man sich den haupt-
geben eig ltrer nden Charakter des Buchs vor Augen, so
Nichtbertiekth m~nur drei Punkte Anla zur Kritik: die

arbeiten SeSilw ! I® gﬁeiner ganzen Reihe YOn Spezial-
der Banken 1T IR>ehandlung der inneren Organisation

groBe Zahl vn' Trer Wandlungen und eine unerlaubt
Wiedergabe deit "genauigkeiten und Fehlern in der
sei auffdas sP? tscher, N™en und Ausdriicke. Dagegen

Washington * emgehende Sachregister hmgewiesen.
L)r. Li. W. Goldschmidt
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Bergmann, Staatssekretdr a. D.t Carl: Deutschland und
der Young-Plan. (Finanzrechtliche Zeitfragen, Schriften-
reihe: Band 5.) Berlin 1930. Wilhelm Christians Verlag.
168 Seiten. — Preis 4,40 RM.

Das Buch enthalt im wesentlichen eine Zusammenfassung
des gesetzlichen und sonstigen offiziellen Materials Uber
die Reparationsfrage; neben den Young-Gesetzen werden
die Bedingungen der Mobiiisierungsanleihe, das finanzielle
Abkommen zwischen Deutschland und Belgien und das
deutsch - amerikanische  Schuldenabkommen  behandelt.
Staatssekretar Bergmann weist in einer Einfihrung auf die
Vorziige des Young-Plans gegeniber dem Dawes-Plan hin.

Schmalenbach, Professor Dr. E.: Materialien-Sammlung
fir das Buchhaltungsmesen. 4. verbesserte Auflage, be-
arbeitet von Dr. H. Halberstaedter. Leipzig 1930.
G. A. Gloeckner, Verlagsbuchhandlung. 76 Seiten. —
Preis 2,40 RM.

Dieses Lehrbuch, das fur den Unterricht in den Handels-
schulen bestimmt ist, enthalt Beispiele, die aus der Praxis
entnommen sind, wobei zweckmaRige und unzweckmaRige
Formen der Buchhaltung gegeniibergestellt werden. In
der neuen Auflage wurde der jingsten Entwicklung, ins-,
besondere den im Zusammenhang mit der Durchschreibe-.
und Maschinentechnik aufgekommenen Buchhaltungs-.
formen dprek Einfiigung neuer Beispiele Rechnung ge-
tragen. **

Wirly chaftsrecht. Sammilung einschlagiger Reichsgesetze
Afnd VeiOrdnungen. Textausgabe mit kurzen Anmerkun-
gen und Sachverzeichnis oon Dr. Werner Spohr. Miinchen. '
1929. C. H. Beck’sche Verlagsbuchhandlung. 606 Seiten. —
Preis 8 RM.

Eine Ubersicht Uber den Inhalt des Werkes geben seine-
llauptabschnitte: Allgemeines (Reichswirtschaftsrat, Reichs-
wirtschaftsgericht); Wirtschaftliche Selbstverwaltung (Ge-
werbekammer, Industrie- und Handelskammern, Land-
wirtschaftskammern, Sozialisierungsgesetzgebung); Repa-
rationsrecht, Industrie- und Handelsrecht (Kartellrecht,
Handelsstatistik) und wirtschaftliches Bodenrecht. Die.
Gruppe ,Wirtschaftliche Selbstverwaltung” enthalt auch
die preuBischen und bayerischen Gesetze Uber Industrie-,
Handels- und Landwirtschaftskammern. Die Wirtschafts-..
rechtliche Gesetzgebung ist bis zum 1 Februar 1929 be-
ricksichtigt worden.

Ebinger, Fritz und Peters, Rolf: Wie kalkuliere ich richtig.
Cif? (Die Exportkalkulation.) Hamburg 1930. Verlag
Carl H. Dieckmann. 32 Seiten. — Preis 2 RM.

Die Fobkalkulation. — Cif. — D/P und D/A = Ver-
kauf. — Die Seefrachtberechnung. — Vorschriften fur-

Code-Telegramme.

Kihnemann, Geheimer Regierungsrat Dr. jur. Max E. F.,
Vizepréasident der Reichsschuldenoerroaltung: Haushalts-
recht und Reichsetat. (Finanzrechtliche Zeitfragen,
Schriftenreihe: Band 4.) Berlin 1930. Wilhelm Christians
Verlag. 176 Seiten. — Preis 6,40 RM.

Quellen des Reichshaushaltsrechts. — Begriff und Wesen
des Reichshaushaltsplans. — Die allgemeinen Grundsatze-
des Haushaltsrechts. — Das Vertragsrecht des Reichs. —
Die Aufstellung, gesetzliche Feststellung und Ausfiihrung
des Haushaltsplans. — Rechnungslegung und Rechnungs-
prifung. — Zum Reichshaushalt 1930. — Reformfragen.

Lembke, Prof. Dr. Bernhard: Das Buchbild des Wechsels
(Wirtschaftswissenschaftliche  Konstruktions - Probleme.
Heft 1). Danzig 1930. Danziger Verlags-GmbH. 13 Seiten.
Das Buchbild nach dem amerikanischen Journal. — Die

Wechselschuld im indossierten Wechsel. — Wechsel mit

Vorgeschichte und Regelwidrigkeiten: a) Beispiel bis zum

Protest mangels Vollzahlung; b) dasselbe Beispiel ohne

Haftungen und Schuldbindungen; c) Beispiel mit Regrel3-

nahme. — Andere Anwendungsmadglichkeiten des Buch-

bildes. — Allgemeine Folgerungen.
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Zeitschriften - Literatur

Storck, Dr. Richard: Kredit und Kreditorganisation.
Jahrbicher fir Nationalokonomie und Statistik,
Ill. Folge, 77.Band, Heft5, Mai 1930, S. 663/98.

In der Stérckschen Abhandlung wird eine Gegeniber-
stellung zweier Organisationsformen des Kredits unter-
nommen, die mehr vom Wollen und Sollen als vom Sein
her bestimmt ist und bei der der politische Aspekt nicht
selten den erkenntnismafRigen uberlagert. Nach Storck
kann namlich der Kredit, dessen Wesen er mit Spann
darin sieht, dal3 ,eine Wirtschaftsgemeinsamkeit zwischen
der verleihenden und der Kapital nutzenden Wirtschaft
gestiftet wird“, in zwei grundverschiedenen, einander anti-
thetisch gegentuberstehenden Formen organisiert sein: in
der kapitalistischen und in der berufsstandischen. Die
kapitalistische Kreditorganisation ist im wesentlichen auf
Erzielung privatwirtschaftlieher Gewinne gerichtet und
stiftet die kreditare Wirtschaftsgemeinsamkeit nur auf3er-
lich, insofern ihr bei der Krediterteilung nur an Gewinn-
steigerung und nicht an der Fruchtbarkeitssteigerung der
beliehenen Wirtschaft gelegen ist. Demgegeniiber wird
durch die berufsstandische Kreditorganisation eine ,orga-
nische Wirtschaftsgemeinsamkeit dadurch geschaffen, dafi
sich die Krediterteilung an den Bedirfnissen des jeweiligen
Wirtschaftszweiges orientiert. Durch diese Einstellung auf
die leihende Wirtschaft gewahrleiste die berufsstandische
Kreditform die volkswirtschaftliche Fruchtbarkeit ihrer
Verwendung, die richtige Festsetzung der Zinssatze, die ja
aus der Ergiebigkeit der leihenden Wirtschaft resultieren,
fordere durch ihre wesensmafige Vorrangstellung im
Produktionsproze3 die Unterordnung der Einzelwirtschaft
unter das Gesamtziel und vermag durch die personliche
Vertrautheit mit dem betreffenden Wirtschaftszweig den
Kreditumfang richtig zu bestimmen. Die wesensmaRige
Uberlegenheit der berufsstandischen Kreditorganisation
Uber die kapitalistische erweise sich schlieBlich an der
stetigen Kreditversorgung der Wirtschaft und ihrer Krisen-
sicherheit. Darum moéchte der Verfasser die Uberlegene
berufsstandische Organisationsform des Kredites tGber den
engen Geltungsbereich in der Gegenwart erweitert wissen,
indem sie neben dem bisher gepflegten Realkredit noch
den Personalkredit einbeziehen und sich auch auf die
bisher von ihr nicht erfaBten Wirtschaftszweige der In-
dustrie und des Handels erstrecken solle. Den gesamten
durchorganisierten Kredit der Volkswirtschaft denkt er
sich in stufenférmigem Aufbau von einer staatlichen
Kreditbank zusammengefalBt, welche die Notenbank von
der Kreditpolitik entlastet und sie fur die Uberwachung
der Wahrung, ihre eigentliche Aufgabe, frei macht. Der
Weg von der gegenwartigen noch vorherrschenden kapita-

listischen in die allgemeine berufsstandische Organisations-
form des Kredites, die einer volkischen Wirtschaft dienst-
bar gemacht wird, ist freilich schwer; nicht nur wegen
der gegenwartigen Machtverhaltnisse, sondern auch darum,
weil dieser Ubergang, wie der Verfasser selbst sagt, ,mit
einer Wandlung der Wirtschaftsgesinnung der Wirtschafts-
trager einhergehen mifte”. J.s.

Cassel, Gustav: Die Regelung der Zahlungsmittelver-
sorgung durch die Zentralbanken. Skandinaviska
Kredietaktiebolaget. Vierteljahrsbericht Oktober
1950, Nr. 4, S. 63.

Die Frage nach den Grenzen der Herrschaft der Zentral-
notenbanken wird haufig mit der Behauptung beantwortet,
dal3 ihre Macht im Laufe der Entwicklung zuriickgehe.
Cassel widerspricht dem: Die Zentralbank hat die volle
Fahigkeit, die Zahlungsmittelversorgung eines Landes zu
regulieren, und tragt somit auch die volle Verantwortung
fir die Valuta. DaB Kapital auf mehreren Teilmarkten
gehandelt wird und der Diskontsatz unmittelbar nur den
einen Markt bertihrt, bringt eine Verzogerung in der Wirk-
samkeit der Diskontpolitik mit sich, bedeutet aber keines-
falls Uneffektivitat des Diskontsatzes, solange die Verbin-
dung der einzelnen Markte noch nicht véllig aufgehoben
ist. Vor allem steht es im Belieben der Zentralbanken, den
Markt ihrer Tatigkeit und damit ihre Wirksamkeit zu ver-
groBem. Sie brauchen sich nicht auf Rediskontierung des
Wechselportefeuilles der Privatbanken zu beschranken
(wenn ihre Aufgabe auch nicht darin bestehen kann, den
Kapitalmarkt in dem Sinn zu ,beherrschen*, daf} sie ihren
Satz mit aller Gewalt vom Gleichgewichtzins fernhalten).
Da der Zug der Zeit dahin zu gehen scheint, daB die
Wechseldiskontierungen der Notenbanken sich verringern,
weil die Privatbanken aus Prestigeriicksichten eine Ver-
schuldung bei der Zentralbank vermeiden und sich ihr Geld
lieber durch Verkauf von Devisen oder Gold an das Noten-
institut verschaffen, so sind allerdings andere Mittel zur
Erhaltung ihrer zentralen Stellung erforderlich; zunachst
die Entwicklung eines Akzeptmarkts, wie nach dem Krieg
in New York, ferner Eindringgn in. den Markt langer-
frlstigk ~edite ,durch An- und Verkauf von Obligationen,
woflr die Tatigkeit der Bank von England seit langem
und die neuerliche Politik des Federal Reserve-Systems
(sehr ausgedehnter Handel in Regierungssicherheiten) Be-
lege sind. Durch derartige MaRBnahmen wird der Zinssatz
fur langfristige Darlehen manipuliert, mit derselben Wir-
kung, wie wenn die Zahlungsmittelmenge direkt vergroRert
oder verkleinert worden wére. Will man das Geldwesen
der Welt stabilisieren, so kann man jedenfalls nicht in der
angeblichen Ohnmacht der Zentralnotenbanken ein Hin-
dernis sehen. E.D.

JJilonjcn

Metallgesellschaft AG

Aufschub der Abrechnung iber die Expansion in die
Verarbeitung — Abschreibungen auf Metalle —
Dividendensenkung von 8 auf 5%

Vor dem Kriege war der Frankfurter Konzern von
Metallbank und Metallgesellschaft nur eines unter den
drei Mitgliedern der deutschen Spitzengruppe, die in der
europaischen Metallwirtschaft die Fuhrung hatte. Diese
internationale Stellung des deutschen MetallgroRhandels
ist durch den Krieg und durch das Vordringen Amerikas
gegeniiber Europa so stark erschittert worden, daB far
den deutschen Metallhandel keine Aussicht besteht, je
wieder die frihere Bedeutung fir die internationale
Metallwirtschaft zu erlangen. Die Metallgesellschaft AG
(Frankfurt a. M.), in der heute der von Wilhelm Merton
aufgebaute Konzern seine Spitze hat, hat es jedoch nicht

nur verstanden, die Verluste durch den Krieg zu mildern,
sondern sie schaffte sich auch im letzten Jahrzehnt durch
Expansion in anderer Richtung einen gewissen Ersatz fir
das Verlorene. So ist heute ihre fihrende Stellung inner-
halb der deutschen Metallwirtschaft nicht mehr bestreit-
bar. In dem am 30. September 1930 abgelaufenen Ge-
schaftsjahr hat die Organisation des Konzerns nach zwei
verschiedenen Richtungen eine wichtige Abrundung er-
fahren: durch die Vereinbarungen mit englischen und
belgischen Parallelunternehmungen, die zur Kraftigung
der internationalen Stellung dienten, und durch die Ver-
bindung mit der Berg-Heckmann-Selve AG, die den Ein-
fluR der Metallgesellschaft auf die deutsche Walzwerks-
industrie bedeutend verstarkte. Zugleich aber brachte
dieses Jahr eine gewisse Probe fiir die Tragfahigkeit und
Widerstandskraft des neu aufgebauten Konzerns durch die
Wirtschaftskrise, die sich gerade in der Metallindustrie
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besonders heftig auswirkte. Der jetzt vorliegende Bericht
aulert sieh aber Uber die Ergebnisse dieser Entwicklung
noch nicht.

Die internationalen Abmachungen konnten sich bei der
Metallgesellschaft nur wenig in der Bilanz auswirken (vgl.
MdW, Jahrg. 1930, Nr. 23, S. 1076). Abgesehen von den
Vereinbarungen Uber geschéftliche Zusammenarbeit be-
stehen sie lediglich in einem Aktienaustausch, der nicht
bei dem Frankfurter Unternehmen selber durchgefihrt
wurde, sondern bei der ihm nahestehenden Baseler
Holdinggesellschaft, der Schweizerischen Gesellschaft fir
Metallwerte. Diese hat von der Amalgamated Metal Corp.
in London 600000 £ Stammaktien GUbernommen und dafir
102 Mill. RM Stammaktien der Metallgesellschaft hin-
gegeben. Die Metallgesellschaft selbst hat lediglich 4 Mill.
RM Vorzugsaktien, die im Besitz der Baseler Gesellschaft
lagen, in Stammaktien umgewandelt, um der Baseler Ge-
sellschaft einen gewissen Anteil am Stammkapital zu
wahren; allein diese Umwandlung ist in der Bilanz der
Metallgesellschaft sichtbar geworden. Im laufenden Ge-
schaft konnte die Wirkung der internationalen Zusammen-
arbeit wegen der vier stillen Sommermonate, die zwischen
cri Abschlul des internationalen Vertrags und dem
SchluB des Geschéftsjahres bei der Metallgesellschaft
lagen, nicht sehr gro sein. Trotzdem hatte man sich im
Bericht nicht auf die Hoffnung zu beschranken brauchen,
ald die internationale Verbindung ,dazu beitragen werde,
gesunde Verhéaltnisse auf dem Metallgebiet herbeizufiihren]
zum Nutzen nicht nur der direkt Beteiligten, sondern
auch der Allgemeinheit*. Man hatte vielmehr andeuten
koénnen, von welcher Art die Vorteile sein sollen, die man
sich fir das Unternehmen verspricht.

Infolge der Vereinbarungen mit der Berg-Heckmann-
e/loc AG wurden sechs Metall verarbeitende Werke der

etallgesellschaft, die in der Nachkriegszeit angegliedert
worden und bisher in der Heddernheimer Kupferwerk
und Siuddeutsche Kabelwerke GmbH zusammengefal3t
Waren, der Berg-Heckmann-Selve AG angegliedert und

¥se unter den mafRgebenden EinfluR der Metallgesell-
schaft gebracht. Zu welchem Zeitpunkt die anfangs Juli
vollzogene Verbindung durchgefihrt werden sollte, war
er Offentlichkeit nicht ausdricklich bekanntgegeben
" 0Lden; aber die Generalversammlungsbeschliisse wurden
noch Ende Juli bei der Metallgesellschaft AG und Mitte

" ft bei der Berg-Heckmann-Selve AG herbeigefiihrt
\p S firmiert seitdem Vereinigte Deutsche Metallwerke
di n bedeutet es eine gewisse Uberraschung, daR man

e Durchfihrung des Beschlusses auf den 1 Oktober 1930

bat, also auf den ersten Tag des neuen Ge-
dipQ it Ircs beider Gesellschaften. Infolgedessen hat
dru~k *r'Insabbon in der Bilanz Uberhaupt keinen Aus-
im n Stunden. Darlber hinaus hat man sogar verzichtet,
die “ “ea mAktiondren jetzt schon zu sagen, welches
werri anZmafigen Auswirkungen sein werden. Ausscheiden
p. enRaus der Bilanz die Verarbeitungsbetriebe mit
ent/1 ~"b~uBttelu und wohl auch mit den auf sie
sa<>m r- On Verpflichtungen; man hatte wohl jetzt schon
een ¢ °llnen’ welcher Teil der Fabriken und Einrichtun-
VBuchwert von 21 Mill. RM, der 26% Mill. RM
der fioVi? ;5 Mill. RM AuRenstande und andererseits
wohl ¢ Schulden auf sie entfallt. Man hat das
der rIinf -1u verrnieden, weil man sich auf die Bewertung
eininto n b®reinkommenden 10 Mill. RM Aktien der Ver-
Yon Her n'1*cle Metallwerke AG nicht festlegen wollte.
Exnnnsm ey ert*ing dieser Aktien wird das Urteil Gber die
ist znm 11dnj C16 Verarbeitung entscheidend abhangen. Es
mit oarimin k6Sten zweifelhaft, ob man diese Beteiligung
zwar p; J u 6Werien "at. Rechtlich stellen diese Aktien
dem Biirca auernde Anlage dar und koénnen also Uber
werden und gei??nwarti& knapp 50%) eingesetzt
dem setilo,i * " i-?r uiedrigen Bodrsennotiz kommt aul3er
AktienkurspneD- ' e®&béaftsgang das bei allen deutschen
druck. Abe? fr 10«0 kUu eile P°litische Risiko zum Aus-
im Denressin i erE'"leckmann-Selve AG hat nicht nur

arbeitet !'n IT SJahr *929/30 ve™ utlich mit Verlust ge-
’ <leru mufte schon fur 1928/29 die Dividende
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ausfallen lassen. Allerdings ist die Rentabilitat der Metall-
gesellschaftsbetriebe unbekannt, weil die Ertragsrechnung
der Metallgesellschaft ziemlich summarisch aufgemacht
ist; far das abgelaufene Jahr wird im Bericht nur all-
gemein erklart, die Metall verarbeitenden Betriebe hatten
befriedigend verdient, abgesehen von den notwendigen
Abschreibungen auf Bestande.

Auch die Auswirkungen der Metallbaisse auf die Metall-
gesellschaft sind nicht mit voller Deutlichkeit dargestellt
worden. DalR Verluste eintreten muften, war klar nach
der Entwicklung der Metallpreise, die im Geschaftsbericht
in zwei Satzen anschaulich demonstriert wird: der Preis-
rickgang im Laufe des Geschéaftsjahres betrug bei
Standardkupfer 41% %, bei Elektrolytkupfer 43% %, bei
Blei 29 %, bei Zink 37% %, bei Zinn 38% % und bei Fein-
silber 29% %; so niedrige Preise wie jetzt waren bei
Kupfer und Zink seit 55 Jahren unbekannt, bei Zinn seit
28 Jahren, bei Blei seit 19 Jahren, und bei Silber wurden
sie noch nie erreicht. An drei Stellen konnte das Unter-
nehmen durch diese Baisse Verluste an Vorraten erleiden:
im Handelsgeschaft, an dem jeweils in der Verarbeitung
befindlichen Material in den Hitten und Walzwerken und
an den eisernen Bestanden dieser Betriebe. Die Handels-
abteilungen haben nach dem Geschéaftsbericht trotz der
schwierigen Zeiten gut gearbeitet, zumal sie sich von
Vorraten freihalten konnten; hier sind also derartige Ver-
luste nicht eingetreten. Unvermeidbar waren aber die
Verluste in den Betrieben, und sie mufRten aus stillen
Reserven gedeckt werden. Dies war in erster Linie bei
den eisernen Bestanden madoglich, die vermutlich schon
friher als Anlagewerte betrachtet und einer allmahlichen
Abschreibung unterworfen wurden. Der ausgewiesene
Buchwert hat sich bei den Vorraten insgesamt um
16% Mill. RM vermindert, d. h. um etwa 40 % des vor-
jahrigen Standes. Diese Verminderung beruht natirlich
nicht nur auf niedrigeren Wertansatzen, sondern auch
auf einer Verringerung der Mengen; bezeichnend dafir
ist es, daB der Buchwert der Fabrikate etwas starker ab-
genommen hat als der der Rohmetalle. Da die Wertansatze
vermutlich nicht ganz im Ausmafd des Preisriickgangs auf
dem Markt vermindert wurden, konnten wohl Bewertungs-
reserven mit herangezogen werden. Die neuen Ab-
schreibungen betrugen knapp 4 Mill. RM, wovon
2% Mill. RM aus dem laufenden Ertrag genommen wur-
den und 1% Mill. RM durch eine bisher nicht aktivierte,
im laufenden Jahr eingegangene Zahlung des Reichs-
entschadigungsamts zu decken waren. Unerortert bleibt

Bilanz
30. 9. 27
(Mill. RM) Metall- Metall- 30.9. 25 30, 9. 29| 30. 9. 30
Bank Ges.
Aktiva

Biro- und Wohngebaude.......... 3,636 1,148 4,609 4,621 5,163
Fabr_ik-G rundstiicke 3,229 — 3,230 3,290 3.’290
Fabrik-Gebaude ... i 6,651 — 7.178 7,028 7,223
Maschinen, Ofen, Gerate... 8,072 9,306 9,844 10’297
Aktien, Anteile, Kuxe .. < 51.863 51,326 55.973
Schuldverschreibungen .. . 2504 0.530 0,630 2,077

Komma_ndit- und Konsortial- 118,936 ’ ' '
Beteiligungen 3,965 8,194 10,204 12.068
Metalle SRR 13.151 16.786 23,623 14,313
Metallfabrikate } ! 110,425 6,500 8,799 4.921
Rohstoffe u. Zwischenprodukte 7,808 12.224  10.567 7,412
Forderungen an Konzerngesell- 3,740 6,113 5,295

A
Y 34967 7 38502 43335 51081 34.952
_ _ = 2078 2132
8795 2,837  2.129

} 35504 3197 8816 5465
2416 6,639 13184 8822 7,104

Sonstige Debitoren ..
Verrechnungskonten
Bankguthaben ...
Termingelder.......
Wechsel, Sorten, Devisen...

Kasse .. 0,508 0,044 1,257 1,497 1,500
Passiva

Stammaktienkapital ... 36.000 18.000 65.000 65.000 9.000
Vorzugsaktienkapital... 9,060 0,800 5,860 5.860 1,860
Rucklagen ... 8,808 3,104 13.678 15,010 15010
Anleihe 15314 15314 14611
Termingelder aus dem Konzern 56,746 _ 21.659 25285 24649
Guthaben von Konzerngcsell-

schaften . — 3.552 5,119 5.084

130194 si128 25191 26254 23006
— - sooss ae 22,564

— } 45.080
0875  — 0341 2127 1447
gggg 2659 63521 6081  4.045
099 | 1242 5893 4031 4595

Sonstige Kreditoren
Rembourskredite ..
Bankschulden ...
Verrechnungsposten
Reingewinn......
Avale




222 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT Nr. 4

die Frage, zu welchen Werten die Vorrate gegenwartig
verbucht sind; seit dem Bilanzstichtag sind teilweise
weitere Preisriickgange eingetreten, allerdings hauptsach-
lich bei weniger bedeutenden Metallen und in bescheide-
nerem Umfang.

In der Bilanz hat die Depression neben der Verminde-
rung der Vorrate einen Riickgang der Debitoren um 30 %
gebracht. Im Zusammenhang mit der veranderten Ge-
schaftslage wurden auch die flissigen Mittel vermindert
— um etwa 25 % —, und gleichzeitig ergab sich eine
betrachtliche Senkung der Schulden, vor allem der Bank-
verpflichtungen. Es werden jetzt nur noch Rembours-
kredite ausgewiesen; andere Bankschulden bestehen nicht
mehr. — Im Vorjahr waren die Bankschulden, die natir-
lich auch Rembourskredite enthielten — vielleicht sogar
Uberwiegend — genau doppelt so hoch wie die gegen-
wartig noch laufenden Rembourse. AuRBerdem sind die
sonstigen Kreditoren (um ungefahr 15 %) zurliickgegangen;
die Tilgung der Anleiheschuld hat eingesetzt. Die Ver-
pflichtungen im ganzen nahmen damit um 28 Mill. RM,
d. h. um reichlich ein Viertel, ab. Sie hatten sogar noch
starker zuriickgehen kénnen, wenn nicht neue Investitionen
erfolgt wéaren. Die Anlagekonten nahmen Uber die Ab-
schreibungen hinaus um 1% Mill. RM, brutto also um
3/ Mill. RM, zu und die Beteiligungskonten sogar um
7% Mill. RM. Zu den Anlage-Investitionen fehlt leider
jede Erklarung.

Auch Uber die Beteiligungsvorgange wird nur licken-
haft berichtet. Mitgeteilt wird, da3 man sich mit einem
Betrag von 15 Mill. RM an der AG fiur Metallmerte in
Berlin beteiligte, einer Holdinggesellschaft fir Aktien der
,Sachtleben® AG und der Schlesische Bergwerks und
Flutten AG, bei denen die Metallgesellschaft durch diesen
Erwerb ihren EinfluR verstarkt hat. Beziehungen zur
AG fur Metallwerte haben wohl schon bisher bestanden,
seien es auch nur solche freundschaftlicher Art; denn
deren Aufsichtsrat ist vollstandig durch Mitglieder und
Freunde der Metallgesellschaft-Verwaltung besetzt. Diese
Verbindung bestand bereits vor der Verdoppelung des
Nominalkapitals von 250000 auf 500000 RM (April 1929),
die vermutlich mit der Beteiligung der Metallgesellschaft
in Zusammenhang steht; denn seitdem traten weitere Ver-
waltungsmitglieder der Metallgesellschaft in den Auf-
sichtsrat der AG fur Metallwerte ein. Unter diesen Um-
standen hatte der Bericht der Metallgesellschaft mitteilen
sollen, welche Gegenwerte man fiir die neuinvestierten
13 Mill. RM erhielt. Als weitere neue Beteiligung wird
die kleine franzdsische Tochtergesellschaft fir die Lurgi-
Verfahren (S. A. d’Exploitation des Procédés Lurgi) er-
wahnt. Aber diese Erweiterungen reichen selbst dann
nicht zur Erklarung von 7% Mill. RM Zugangen aus, wenn
die Ubernahme von neuen Aktien der Vereinigte Deutsche
Metallwerke AG schon im alten Geschaftsjahr erfolgt sein
sollte; denn dabei handelt es sich nur um 7,57 Mill. RM
nominal, die mit 25 % einbezahlt wurden.

SchlieBlich wird noch ein weiterer Zugang erwahnt: die
Ubernahme eines Minderheitsanteils an Stoiberger Zink-
Aktien auf Grund einer friheren Abmachung mit den
Weidtmannschen Erben; es waren 1,6 Mill. RM nominal
am 31. Dezember 1929 zu 230 % abzunehmen bei einem
Borsenkurs von damals 51 und jetzt noch 34 %. Erklart
wird dazu, da far diesen Verlust keine Riickstellung not-
wendig sei, weil friher bereits Vorsorge getroffen wurde;
das kann durch Abschreibungen geschehen sein (wiewohl
man vermutlich auch bei der Metallgesellschaft mit einem
derartigen Kursriickgang nicht gerechnet hat), auerdem
aber auch durch Verteilung der Aktien an andere Kon-
zernstellen. Es wird ausdricklich gesagt, dal3 der
,Konzern“ die Aktien Ubernehmen mufte, nicht die Ge-
sellschaft. Selbst wenn auf diese Weise nicht nur
eine formelle Verlustdeckung eingetreten ist, wéare der
Anla gunstig gewesen, um die Vorziige dieses Engage-
ments zu erklaren; denn es ist nicht ohne weiteres ver-
standlich, warum sich die Metallgesellschaft neben einem
wesentlich starkeren GroRaktionar (Gruppe Mansfeld—
Otto Wolff) mit einer verhaltnismaRig bescheidenen Min-

derheit an einer Gesellschaft beteiligt, deren Ertrags-
aussichten im Zusammenhang mit der Lage der Zink-
erzeugung recht ungiinstig sind.

Von den ubrigen Betrieben und Beteiligungen wird be-
richtet, dal} die eigenen zinn- und Zinkhitten, die in der
Berzelius GmbH zusammengefal3t sind, besonders stark
unter den niedrigen Metallpreisen litten, weil die liefern-
den Gruben mit Ricksicht auf die unginstigen Preise
zum Teil die Produktion oder zum mindesten die Ver-
schiffungen eingestellt haben nnd im {brigen keine aus-
reichenden Schmelzldhne bewilligen konnten. Im Zu-
sammenhang damit erwahnt der Geschaftsbericht den
MiRBerfolg der Verhandlungen (ber ein internationales
Zinkkartell und beflrwortet den Zinkzoll mit der Ein-
schrankung, da er nach Errichtung eines internationalen
Syndikats wegfallen sollte (vgl. die Ausfihrungen Uber
die Unwirtschaftlichkeit dieses Zolls im MdW, Jahrg. 1950,
Nr. 27, S. 1255, Nr. 37, S. 1716). Besser als bei Zink- und
Zinnhitten ist die Rohstoffversorgung bei der Nord-
deutschen Affinerie in Hamburg gegliickt; diese hat ihre
Erzeugung an Elektrolytkupfer von 62800 auf 69600 t
gesteigert und wieder 12 % Dividende verteilt. Auch die
,Sachtleben* AG fur Bergbau und chemische Industrie
in Koln hat ihre 12 %ige Dividende aufrechterhalten
kénnen. Das Aluminiummerk Bitterfeld hat gut gearbeitet,
multe aber Vorrate ansammeln; die Aluminiumpreise
wurden herabgesetzt. Die Vereinigte Leichtmetallmerke
GmbH in Bonn — an der neben der Metallgesellschaft
und der nun mit ihr verbundenen Vereinigte Deutsche
Metallwerke AG die Viag beteiligt ist sowie mit einer
kleinen Quote die Th. Goldschmidt AG — hat sich weiter
gut entwickelt. Die llamack & Grinfeld AG in Char-
lottenburg verteilte wiederum 15 % Dividende; ihr Gene-
raldirektor scheidet aus dem Aufsichtsrat der Metall-
gesellschaft aus, was mit Arbeitsiberblirdung begrindet
wird. Die Untermeser Reederei AG in Bremen hat ihre
Dividende von 12 auf 8 % herabsetzen missen. Die AG
der chemischen Produktenfabriken Pommerensdorf-Milch
verblieb bei 5% Dividende. Die Hans-Heinrich-Hitte
GmbH in Langelsheim hat wieder befriedigend gearbeitet,
wenn auch nicht unbeeinfluBt durch die Wirtschafts-
verhaltnisse. Die Schweizerische Gesellschaft fir Metall-
werte in Basel verteilte wieder 9 %. Die Lurgi-Gesell-
schaften waren dank der guten Einfihrung ihrer Ver-
fahren und Apparate im In- und Ausland reichlich und
mit befriedigenden Gewinnen beschaftigt.

Gewinn- und Verlustrechnung

30. 9. 27
(Mill. RM) Metall- Metall- 30. 9. 28 30. 9. 29 30. 9. 30
Bank Ges.

Einnahmen

VOTIAG oo e 0151 0157 0,123 0438 0442
Ertrag aus Effekten und Betei-
ligungen . 14,860 6,674 4,394 3,885 4,017

Sonstige Ertrage .. 18,346 18,300 14,433

Ausgaben

Unkosten ... 10,674 10,897 10,253

Steuern | 9.558y- 4171 "5973 2,736 2556
Abschreibungen auf Anlagen .. 1,577 1,921 1,950 2,039
Sonstige Rickstellungen ... 0,943%) 0.959%)
REINGEWINN oo 3877 2,659 6,352 6081 4045
Dividende in % 8 n 8
i) Abschreibung auf Anleihedisagio und -kosten. — *) An die Rucklage-
In der Ertragsrechnung zeigen sich die Sonder-

abschreibungen auf Metalle als Verminderung des Roh'
gervinns. Allerdings kann man damit nur jene 2H Mid-
RM erklaren, die nicht durch die Kriegsentschadigung ge'
deckt wurden. Da der Ertrag im ganzen um 3W Mdl-
zuriickging, hat die Ertragsfahigkeit des laufenden Ge-
schafts durch die Depression abgenommen. Diese Diff6'
renz macht immerhin noch 10 % des vorjahrigen Gesamt-
ertrags aus. Reichlich zur Halfte wurde sie durch
Verminderung von Unkosten und Steuern ansgeglichen;
aulRerdem unterblieb die vorjahrige Riickstellung von an-
nahernd 1 Mill. RM. So sank der Reingewinn nicht ein-
mal ganz um den Betrag der Sonderabschreibungen-
sondern nur um etwas mehr als 2 Mill. RM, damit immer-
hin um ein Drittel seines vorjahrigen Standes. Die Divi'
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dende, an der 10 MUL RM Vorratsaktien nicht teilnehmen,
WIlr, van ®riau”? % ermafigt. Dadurch verringern sich
oh Tantiemen und Gratifikationen um rund
0 RM auf 385000 RM. Was hinter dieser Aul3enseite
er Lrtragsrechnung steckt, ist in vollem Umfang nicht
zu erkennen, weil nur der Ertrag aus Effekten und Be-
ei igungen gesondert ausgewiesen wird. Er macht zwischen
und 6% des Buchwerts der Beteiligungen aus. Die
sonstigen Ertrage sind ein ziemlich komplexer Posten; sie
sammen aus dem Handelsgeschaft, aus der Verhittung,
aus den Verarbeitungsbetrieben, aus dem Geschaft mit
ecimischen "Verfahren und noch aus anderen Neben-
zweigen (Chemikalien, Kautschuk usw.). Man darf an-
nefimen, dafl} diese verschiedenen Abteilungen nicht gleich-
er* ni UDter “er Konjunkturverschlechterung und der
u ’aisse zu leiden hatten. Schlu3folgerungen auf die
zu unftige Widerstandsfahigkeit des ausgebreiteten und
vje seitigcn Konzerns liegen nahe; sie sind aber nicht zu-
r r & sF 211 ziehen, weil man den Anteil der einzelnen
schaltszweige am Ertrag nicht kennt.

Deutsche Gold- und Silber-Scheideanstalt AG
noerédnderte Dioidende — Sonderabschreibungen wegen
er MeteUbaisse — Kapitalerhdhung infolge der Fusion

mit der Holzoerkohlungs-Industrie AG

wn”~r"Tohtigste Ereignis im abgelaufenen Geschaftsjahr
£ , 1r o'e Gold- und Silber-Scheideanstalt AG in Frank-
T die Aufnahme der Holzverkohlungs-Industrie

ip a.

8 in Konstanz (vgl. MdW, Jahrg. 1930, Nr. 22,
jl'r Unsere Annahme, daf die Scheideanstalt wegen
Hi \Vlelseiti&n Interessen das investierte Kapital der

dir'lt 3eSSer verwerten kénne als diese Gesellschaft selbst,
sohl Rlinien Kisikoausgleich besaB, wird durch den Ab-
haib j Scheideanstalt bestatigt. Zwar laBt sich ein
werteés J nac® “~er Fusion noch nichts lber die Ver-
ihi-p UYi'i <er Hiag-Unternehmungen und Uber den Ausbau
der- "q e .usfahigen Teile sagen; aber die Tragfahigkeit
nrnK* Caeiueanstalt ist 1929/30 durch andere Ereignisse er-
rickn- " orfK'U: durch die Wirtschaftskrise und den Preis-
frahfanffu Der Preisrickgang betraf — im Gegensatz zu
teil iren* allen — zwei Produkte, die einen Hauptbestand-
i- . ,er Warenvorrate bei der Scheideanstalt bilden, nam-
term' llI>ef un(* Piuliu- Her Silberpreis war am Abschlul3-
zuy In llai ungefahr ein Drittel niedriger als ein Jahr
st °[ ILrw/ Fat inzwischen ein weiteres Viertel seines Kurs-
so 1 es eingebift, so dall er gegenwartig nur etwa halb
Plati°b. Wie zu Pe”?iuu des Geschéftsjahrs 1929/30;
des C Ut.f'le Halbierung seines Preises schon innerhalb
den ,escaaHsjaFrs 1929/30 durchgemacht. Allerdings stan-
) 1fC  rlelrtetalle auch friher bei der Scheideanstalt
weniff n”r'’2U PeeF’ dal der Riickgang in der Bilanz nur
halber ~ “iUeheinung treten wiirde, wenn nicht vorsichts-
ware W16 We*ere Unterbewertung vorgenommen worden
Konto e« >n auch die gegenwartigen Reserven auf diesem
Kontr, niClt s? Sr°t sind wie die friheren, so hat das

da s'r r hin Um Tasi 2 Mill. RM abgenommen, ohne
diese Senkung im ausgewiesenen Ertrag geltend

° deidliclicr Beweis fiir die Starke der Scheide-
en Geschafte vielseitig und doch weit starker

Pe* anderen GroBunternehmungen

anstnU
SDe7i .

der chemiscl SUj

Gewinn- und Verlust-Rechnung
T hm) 30. 9. 25 30. 9. 27, 30. 9. 28 30. 9. 29 30 9. 30
Einnahmen
»ortrag
5 ; 0105 0104 0106 0,110 0,109
Geschaftsgewinn......... | oazs ) o126 OdS2 1L22 13036
‘lgewinn - ’ 0511 0,749 0,829
8628 9,230 10,069 12,080 13,974

wE A
s"fe dne Unl*>"n usw. } 5602 } 5748 5012 5559 6723
! 1,459 1,288 1,365

Ab@ohlel%ngen 0678 0938 1025 1730 1999
géWI 2258 2545 2573 3504 35887

Stammakiien60"6 %
Vorzugsakfien ’ g 2 2 10 10
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Die Zahlen der Ertragsrechnung sind in diesem Jahr
schon wegen der Aufnahme der Holzverkohlungs-Industrie
AG hoher als 1928/29. Allerdings wird sich diese Fusion
erst im kommenden Geschéaftsjahr voll auswirken, weil sie
erst mit Wirksamkeit vom 1 April 1930 erfolgte, so daR
in dem am 31. Oktober 1930 abgeschlossenen Geschéfts-
jahr nur sieben Monate der Hiag-Geschéafte enthalten sind.
Die Zunahme des Rohgewinns um etwas Uber t% Mill. RM
entspricht last genau der Héalfte des zuletzt von der Hiag
ausgewiesenen Gesamtgewinns; dasselbe gilt von den Un-
kosten und Steuern. Dagegen wurden die Abschreibungen
um 270000 RM erhéht, wahrend die Hiag zuletzt nur
200000 RM im ganzen Jahr abgeschrieben hat. Trotzdem
reicht die Steigerung des Reingewinns aus, um die —
bei gleichbleibendem Dividendensatz (10 %) durch den
halben Anteil der 6 Mill. RM neuen Aktien bedingte —
Mehrausschittung zu bestreiten. Dabei muf3 von dem
Ubernommenen Hiag-Geschaft berichtet werden, daB es
infolge der allgemeinen Depression einen mengen- und
preismaligen Absatzrickgang und trotz Betriebsein-
schrankung eine Steigerung der Vorrdte brachte; uber-
dies habe der Riickgang des Rohstoffpreises nicht der
Preissenkung fiir die Fabrikate entsprochen. Beriicksich-
tigt man aulRerdem die stillen Abschreibungen auf Edel-
metalle, so ergibt sich deutlich, dal das alte Geschaft
der Scheideanstalt gut gegangen sein muf3. Dafir enthalt
der Bericht auch insofern eine Bestatigung, als er mit-
teilt, daR trotz des Geschéftsriickgangs auf einigen Ge-
bieten der Beamtenbestand von fast 1000 Kraften gehalten
werden konnte, und dal} sich auch die (mit etwa 2000
allerdings geringe) Zahl der Arbeiter im wesentlichen nur
durch Betriebsverbesserungen verminderte. Bei einer Reihe
von Erzeugnissen sei der Absatz durch die Konjunktur
unglinstig beeinflut worden.

In der Edelmetallabteilung hat nach dem Geschafts-
bericht der Absatz nicht gelitten, da der Rickgang des
Silberpreises die Verwendung von Silber fiir Gegenstande
des taglichen Lebens gefordert habe; der niedrige Silber-
preis biete auch Anreiz fir die Verwendung als tech-
nischen Baustoff, und die Bemiihungen um geeignete Le-
gierungen seien zur Zeit sehr lebhaft — mehr sagt der
Bericht (ber diese wichtige Frage nicht; in der Offent-
lichkeit hat man bisher Silberlegierungen hochstens als
Material fir Beleuchtungskérper beobachtet —. Auf der
fruheren Hoéhe habe sich auch der Absatz von Edelmetall-
salzen gehalten, und auf dem Gebiet des Dentalbedarfs
sei das Arbeitsprogramm sogar erweitert worden; be-
richtet wird von wachsender Beliebtheit, d. h. wohl
wachsendem Absatz der einschlagigen Artikel der Gesell-
schaft, besonders auch im Ausland. Das Ergebnis der
Abteilung fur keramischen Bedarf sei durch neu ent-
standene Konkurrenz ungiinstig beeinfluRt worden, zumal
die Abnehmer, d. h. die keramische und die Emailindu-
strie, darniederlagen. Der Anteil der Gesellschaft am Ge-
samtgeschaft dieses Gebiets sei aber wohl nicht zurlck-
gegangen.

Die Chemikalienabteilung hat nach dem Geschéafts-
bericht wieder befriedigend gearbeitet, ihre gute ausge-
baute Absatzorganisation hat den Verkauf neuer Produkte
anderer Erzeuger Ubernehmen konnen. Zur Vertretung
in Hamburg wurde eine besondere Gesellschaft mbH ge-
grindet, die auch Edelmetallgeschafte betreibt und Pro-
dukte der Hiag und befreundeter Unternehmungen ver-
kauft. Sehr gelitten hat der Absatz an Cyan durch das
Eingehen mancher Silbergruben und Verminderung der
nassen Erzaufbereitung wegen des Sinkens der Metall-
preise, besonders des Kupferpreises. Auch die Verwendung
von Cyan fir Hartungszwecke hat durch den Riickgang
der Maschinenindustrie und des Automobilbaus abgenom-
men. Die eigenen Cyananlagen stehen vor einer erheb-
lichen Betriebsverbesserung, und die Durferrit GmbH fir
Glih- und Hartetechnik hat trotz der Zuriickhaltung bei
Investitionen mit wachsendem Erfolg gearbeitet. Auch die
Deutsche Gesellschaft fiir Schadlingsbekampfung GmbH
hat nach den Mitteilungen der Scheideanstalt weiter be-
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friedigend gearbeitet und neue Mittel aufgenommen. Der
Absatz der Tonwarenabteilung hat sich in erfreulichem
MaRe gehoben, und die Forschungsarbeiten auf dem
Hochtemperaturgebiet zur Herstellung hochfeuerfester
Materialien befinden sich in gutem Fortgang. Ebenso
haben die vergroBerten Fabriken fir Natrium- und Sauer-
stoffprodukte in Rheinfelden und Knapsack befriedigend
gearbeitet und im allgemeinen guten Absatz gefunden.

In Rheinfelden ist vor kurzem eine neue Fabrik fir
Wasserstoffsuperoxyd in Betrieb genommen worden. In-
folge der international schlechten Lage der Textilindustrie
sind allerdings die Hoffnungen der Scheideanstalt auf
weitere Entwicklung dieses Gebiets nicht erfillt worden;
trotzdem hat sich nach dem Geschéaftsbericht gerade hier
ein Betatigungsdrang entwickelt, der im ungekehrten Ver-
héltnis zur Absatzentwicklung stehe und bei Fortdauern
zu einem allgemeinen Kampf mit scharfsten Mitteln
fihren misse. Die Scheideanstalt hat lbrigens nicht nur
selbst Anlagen fiir Wasserstoffsuperoxyd gebaut, sondern
sich auch an ausléndischen Grindungen auf diesem Ge-
biet beteiligt und damit erheblich zu der Produktions-
steigerung beigetragen. Sie verfiigt Uber ein eigenes
elektrolytisches Verfahren; es ware interessant zu er-
fahren, ob sie diesem Verfahren auch fiir den Fall eines
scharfen Konkurrenzkampfes eine Uberlegenheit zu-
schreibt.

Von den Beteiligungen wird berichtet, daR die Platin-
schmelze G. Siebert GmbH in Hanau, von deren 2,8 Mill.
RM Kapital die Scheideanstalt die Halfte besitzt, durch
die vielfachen Produktionseinschrankungen der mit Platin
und Platinerzeugnissen arbeitenden Industrien nachteilig
beeinfluRt worden sei; technisch habe sie sich aber sehr
erfreulich entwickelt. Uber die Ausschiittung dieser Ge-
sellschaft wird nichts mitgeteilt. Die Norddeutsche A fft-
nerie habe ihr Bauprogramm erweitert; durch das Sinken
der Metallpreise wirden wohl nicht nur die stillen Re-
serven, sondern auch das offene Bilanzbild stark mit-
genommen; aber der laufende Betrieb entwickle sich
durchaus erfreulich, und es sei auch wohl fiir das am
30. September 1930 abgeschlossene Geschaftsjahr wieder
mit einer angemessenen Dividende zu rechnen (zuletzt
12 %). Bei der Chemischen Fabrik WeiRenstein GmbH
(Osterreich) habe das Ergebnis im Jahre 1929 etwa dem
des Vorjahrs entsprochen, und auch das Jahr 1930 werde
wohl noch zufriedenstellend abschlieBen. Die Chemische
Fabrik Grinau, Landshoff & Meyer AG in Berlin-Griinau
arbeite unter Beriicksichtigung der Schwierigkeiten fir
kleinere chemische Unternehmungen dank eifriger Be-
tatigung in neuen Richtungen auch jetzt befriedigend,
nachdem sie fur 1929 5% Dividende verteilte. Die Che-
mische Fabrik Wesseling AG habe ihre Stellung trotz
schwerer Konkurrenzverhéaltnisse behaupten kdnnen und
die im abgelaufenen Jahr eingegangene Dividende fir
1929 von 5 auf 8 % erhoht.

Briefe on Oen

Die Schaden der deutschen Milchwirtschaft
Berlin-Grunemald, KnauBstr. 16.

Der Leiter des Instituts fur landwirtschaftliche Markt-
forschung, Herr Professor Brandt, hat im ,Magazin der
Wirtschaft® temperamentvolle Kritik an der deutschen
Milchwirtschaft geiibt. Wenn man von Ubertreibungen
absieht, so mu3 zugegeben werden, dall manche Beanstan-
dungen berechtigt sind und behoben werden missen.

Ein groRer Teil der Verbesserungsvorschlage des Herrn
Prof. Brandt setzt jedoch steigende Wohlstandstendenzen,
steigenden Konsum an hochqualifizierten Lebensmitteln
und steigende Kapitalkraft der deutschen Wirtschaft vor-
aus. Wir diurfen nicht in den Fehler der amerikanischen
Marktanalytiker verfallen, die ein paar Jahre der Hoch-
konjunktur zur Veranlassung nahmen, einen ewigen
upward-trend zu prophezeien. Wie sehr Herr Prof. Brandt

Bilanz

(Mill. RM) 30. 9. 26' 30. 9. 27 30. 9. 28: 30. 9. 29 30. 9. 30

Aktiva

Grundsticke ...
Gebédude ...
Maschinen und Geréate .
Wertpapiere und Beteilig
Edelmetalle....
Rohstoffe ...
Fertigfabri
Debitoren

Bankguthaben
Wechsel
Kasse

2130 2141 2111 2111 2942
4365 3952 4015 4450 6235
3520 3189 4788  7.464  7.830
5517 5601 6,754  7.068 11596
6,937 7942 9115 9,409 7474

} 4209\ 2795} 4373} 4366 a.421

4,256
20,024 19,072 25.041
17,273 120,609 1214 11322 11.924
0,763 0,964 0.658 0.748 0,871
0,919 0,996 0,709 0,362 0,455

Passiva

Stammaktien 22,400 22400 22.400 29.000 35,000
Vorzugsaktien 0,600 0.600 0.600 0.600 0.600
Gesetzl. und Sonderrucklage .. 1,725 2,145 2,265 11,019 11.137
Fusionsriicklage lliag — 7,789
Wohlfahrtskonto 0,247 0,219 0,330 0.449 0,929
Bankschulden 1,914 1,117 0.705
Rembourskredit 18,617 ) 20,254 7.712 5577 2,447
Kreditoren ) 15.889 15.041  20.379
Reingewinn 2,258 ®551 2573 3,504 3,887

In der Bilanz sind fast alle Posten durch die Fusion
mit der Holzverkohlungs-Industrie AG beeinflul3t, deren
Aktiva und Passiva meist im vollen Betrag Gbernommen
wurden, obwohl die Aktien nur mit zwei Drittel des
Nennwerts zum Umtausch kamen. Daraus ergab sich ein
Buchgeminn, der zusammen mit den Ricklagen der Hiag
als Fusionsricklage unter den Passiven erscheint und
noch um die nicht endgiltig festgestellten Fusionskosten
vermindert werden soll, ehe er den allgemeinen Riicklagen
zugeschrieben wird. Aus der Fusion erklart sich im we-
sentlichen auch die Veranderung der Anlagekonten, unter
denen der (bei der Scheideanstalt recht hohe) Anteil der
Einrichtungen etwas zurlickging. Die Steigerung der
Wertpapiere und Beteiligungen geht mit 4Li Mill. RM
wesentlich Gber die in der Hiag-Bilanz enthaltenen 3 Mill-
RM hinaus, obwohl die Hiag-Aktien der Scheideanstalt
wegfielen, die freilich niedrig zu Buch gestanden haben
dirften. In welchen Papieren die neuen Investitionen
erfolgt sind, wird nicht mitgeteilt; man kann nur ver-
muten, dall es bei einer der im Bericht nicht erwahnten
bisherigen Tochtergesellschaften der Hiag geschah, etwa
der franzosischen oder der englischen, die sich beide mit
der Entwicklung neuerer Verfahren befassen. Die Vor-
rate zeigen die erwahnte Verminderung des Kontos Edel-
metalle und im Ubrigen eine Steigerung, die um i Mill-
RM hinter dem Vorratskonto in der letzten Hiag-Bilanz
zurickbleibt. Dagegen entspricht die Zunahme der De-
bitoren ziemlich genau dem letzten Stand bei der Hiag-
Auf der Passivseite haben die Kreditoren ebenfalls etwa
im Umfang der Verbindlichkeiten bei der Hiag zuge-
nommen, wahrend die Rembourskredite um 3 Mill. RM
zuriickgingen — eine starke Auswirkung des Preisriick-
gangs. Uber die Aussichten im neuen Geschaftsjahr
auBert sich die Gesellschaft nicht.

unbedingter Optimist in bezug auf die deutsche Konsum-
kraft ist, davon ein paar Beispiele:

Nach Herrn Prof. Brandt wird die Qualitatsdifferenz
zwischen geringer deutscher und bester auslandischer
Butter mit 0,40 RM je Pfund bewertet. Auf der andern
Seite stellt Herr Prof. Brandt selbst fest, daR der Butter-
preis sehr wesentlich durch den Margarinepreis beeinfluf3t
wird, da bei jeder Steigerung des Butterpreises der Marga-
rinekonsum gehoben wird. Herr Prof. Brandt glaubt aber
trotzdem, daR allein in der Qualitdtsverbesserung der
Butter eine Reserve von etwa 200 Mill. RM jahrlich fa*
die Landwirtschaft stecke. Da nun nach Herrn Pr°f-
Brandt der Gesamtverbrauch an deutscher Butter 340 000
betragt, muB Herr Prof. Brandt damit rechnen, daf trotz
der Margarinekonkurrenz fur eine Qualitdtsverbesserung
der Butter ein Mehrpreis von 34 Rpf pro Pfund im Durch-
schnitt zu erzielen ware. Die gegenwartige Differenz
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zwischen Weltmarkt- und Binnenmarktpreisen fiir Lebens-
mittel gestattet aber kaum die Hoffnung, daR auch bei
Qualitatsverbesserung Mehrpreise fiir Lebensmittel auf die
Dauer zu erzielen sind.

Die gleiche Uberschatzung der Wohlstandstendenzen be-
merken wir bei der Voraussage der Konsumwandlung fir
die Nebenprodukte der Milchwirtschaft. Wenn in der
Hochkonjunktur im reichen Amerika die Tendenz vom
Rindfleisch zum Kalbfleisch und zu magerem Schweine-
fleisch, oder von den vorgenannten Fleischarten zu Gefliigel
und Eiern gegangen ist, so laRt sich ein Analogieschlul3
fir die Entwicklung des Konsums in Deutschland nicht
ziehen, wie dies Herr Prof. Brandt tut. Die Unterschiede
in der Lebenshaltung sind so grof3, und der EinfluR der
Diatlehren ist ein so unberechenbarer Faktor, daR es sich
unmoglich Voraussagen laBt, ob die Entwicklung im
Lebensmittelkonsum in Deutschland die gleichen Ten-
denzen annehmen wird wie in Amerika.

Die wirtschaftliche Entwicklung hat im letzten Jahr
einen Umschwung erlebt, dessen Dauer nicht abzusehen
ist. Es ist unwirtschaftlich, nur in der Hoffnung auf eine
baldige starke Hebung der Konsumkraft groRe Kapitalien
zu investieren; denn auch in der Milchwirtschaft sind die
technisch vollkommensten Methoden leider nicht immer
rentabel. Deshalb sollte man die Wirtschaftlichkeit jeder
Neuinvestition mit Hilfe von Staatskrediten auf das
strengste prifen. Gerade in den letzten Jahren haben mit
offentlichen Mitteln ins Leben gerufene GroRmolkereien in
erschreckendem MaRe ein wirtschaftliches Fiasko erlitten.

Deshalb erscheint schon ein System von GroRmolkereien
mit angegliederten Klein-Entrahmungsstationen, wie dies
fur die Buttergewinnung vorgeschlagen wird, als bedenklich.
Herr Prof. Brandt verurteilt in reichlich unsachlichem Ton
die Hofentrahmung in Grund und Boden. Tatsachlich be-
deutet aber die Lieferung von Rahm statt Milch durch
die Landwirte an die Molkereien eine gewaltige Ersparnis
an Anlagekosten fur Rahmstationen, an Kosten fir
Kannentransport (da nur ein Achtel der fiir Milchtransport
Rotwendigen Kannen bei Rahmlieferung notwendig ist)
Bnd an Kosten fiir Kannenmaterial und Kannenreinigung.
“ei Entrahmung auBerhalb des Hofes ist es ferner not-
wendig, die Magermilch zu erhitzen und auf den Hof zur
Verwendung als Jungviehfutter zuriickzutransportieren.
y le Kosten fiir Magermilcherhitzung und Riucktrinsport
6er Magermilch entfallen bei Hofentrahmung, wo die
irische, vitaminhaltige Magermilch kuhwarm verfittert
Werden kann. Was nun die Bedenken gegen die Haus-
Bntrahmung anbetrifft, so ist zu bemerken, dal} das land-
" J'L'Tafthche Institut fur Marktforschung auf Vorhalten
erklaren muBte, daB mit modernen, guten Hauszentrifugen

ei richtiger Handhabung die Entrahmung in einwand-
reier Weise erfolgen kann. Die Behauptung, daR die

leferung von hoferzeugtem Rahm die Butterqualitat ge-
hM*" W< widerlegt durch die Tatsache, dalR eine An-
I 1 Rahm verarbeitende Molkereien auf den Ausstellungen
; er deutschen Landwirtschaftsgesellschaft vor dem kri-
ischsten Gremium auch in den letzten Jahren erste
reise und Sieger-Ehrenpreise fur Butter erhielten. Auch
in den fir die amerikanische Milchwirtschaft besonders
uentigen Staaten lowa und Minnesota in Nordamerika
verden die meisten erstklassigen Buttermarken aus hof-
RBrzeugtem Rahm hergestellt.

Line rentable Milchwirtschaft kann nur mit einer ge-

ugenden Jungvieh-Aufzucht Hand in Hand gehen. Die

on Herrn Prof. Brandt bekampfte Hofentrahmung ist
er eine der wichtigsten Grundlagen fiir eine erfolgreiche
le?au, ucbL Die Vorteile der Hofentrahmung sind auch
& 'andwirtschaftlichen Literatur eingehend behandelt
orcen von Dr. Burr, Kiel, in den Berichten des deutschen
Landwirtschaftsrats, ferner von Prof. Binger, Kiel, Prof.

. cler, Konigsberg, Tierzuchtdirektor Stakemann, Allen-
stein, U.’ a.

» Alle MaBnahmen zur Hebung der Milchwirtschaft durfen
nd missen darauf hinzielen, daR die Rentabilitdt des

n wirtschaftlichen Betriebs als Ganzes gehoben wird,
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dalR Neuanschaffungen bei dem gegenwartigen Kapital-
mangel auf das erforderliche Mindestmal3 beschrankt
bleiben, und daR die Produktion der tatsachlichen Konsum-
kraft angepaldt bleibt. Dr. Reinhard F. Zinkann

*

SchluBwort von Prof. Karl Brandt

In einer Zeit, in der vielen Menschen das Predigen von
Wirtschaftspessimismus als die einzig gemale Art von
Wirtschaftspolitik erscheint, kann es nicht wundern, wenn
jeder Hinweis auf ungenutzt ruhende Reserven in der
Wirtschaft bereits als ,Optimismus® und damit als etwas
Unseridses gebrandmarkt wird. Eine Diskussion hiertiber
erlbrigt sich. Die Frage kann lediglich lauten, inwieweit
die als optimistisch angegriffenen Darlegungen sachlich
begrindet sind.

Herr Dr. Zinkann glaubt, in meinen Aufsatzen einen
unbegrindeten Optimismus in zweierlei Richtungen fest-
stellen zu missen: 1 bei der Bewertung der in der Quali-
tatsverbesserung beruhenden Rentabilitatsreserven, 2. bei
der Bewertung der Konsumwandlungen.

Zu 1 ist festzustellen: Deutschland fihrt jahrlich 135000
Tonnen Butter ein, die auf Grund ihrer Uberlegenen Giite
vom deutschen Konsumenten mit etwa 30—40 Rpf je
Pfund hdher bewertet wird als der Uberwiegende Teil der
etwa 340000 t deutscher Butter. Preisaufbesserung von
etwa 54 Rpf je Pfund deutscher Durchschnittsbutter bei
Erlangung von Standardqualitat ist mit hoher Wahrschein-
lichkeit zu erreichen, da die Masse der sogenannten Bauern-
butter heute zu Preisen abgesetzt werden muf3, die viel-
fach wesentlich tiefer liegen als um 34 Rpf unter Aus-
lands- und deutscher Spitzenqualitat. Wird die Qualitat
auf Auslandsstandard gehoben, so wird zunachst die auf
135000 t gerichtete Kaufkraft mit 34 Rpf Aufpreis auf
das Inlandskontingent gerichtet. Ganz abgesehen davon
verlagert jede Qualitatsverbesserung den Konsum von der
Margarine zur Butter. Wie stark aber bei einer Ver-
besserung der Gite der Milch der Frischmilchverzehr
steigen wuirde, wieweit sich die Nachfrage nach beson-
ders hochwertiger Milch zu Sonderpreis ausdehnen wirde,
wenn Milch ein sicherer, zuverlassiger Markenartikel zu
werden beginnt, wieweit schliellich deutsche Feinkase
bei Verbesserung der Qualitdt ganzlich neuen Absatz er-
schlieBen kénnen oder dem Auslandskase den Rang ab-
laufen — alle diese Fragen werden von den Fachleuten
der Milchwirtschaft sehr verschieden, aber durchweg
positiv beantwortet.

Meine ,Prognose* der Konsumwandlungen hat den Vor-
zug, auf sehr realem Boden zu stehen und eine Diagnose
zu sein. Sie ist auch nicht, wie Herr Dr. Zinkann an-
nimmt, aus auslandischen, insbesondere amerikanischen
Wandlungen im Wege eines Analogieschlusses abgeleitet.
Die auf rein ernahrungsphysiologischer Grundlage be-
ruhende Konsumroandlung, die sich in dem Sinken des
Konsums je Kopf bei einzelnen und im Steigen bei anderen
Nahrungsmitteln ausdriickt, hat grundsatzlich mit den
Wohlstandstendenzen nichts zu tun.

Was nun den wahren Kern der Entgegnung des Herrn
Dr. Zinkann, eines Vorstandsmitgliedes der Kleinzentrifugen
bauenden Mieleroerke, angeht, namlich seinen Vorstol3
gegen meinen Hinweis auf die Unwirtschaftlichkeit der
Hofentrahmung durch Handzentrifugen beim Bauern, bei
dem er mir Unsachlichkeit vorwirft, ist folgendes Beispiel
aus der Praxis instruktiv: Bei der Grindung der Molkerei-
genossenschaft Irrel, Kreis Bitburg (Rheinproviuz), wurde
festgestellt, daR der Wert der in den Mitgliederkreisen der
Genossenschaft vorhandenen Handzentrifugen und Butterei-
anlagen 240000 RM betrug; die vollstandige Einrichtung
der Molkerei hat dagegen nur 85000 RM gekostet. — Es
lassen sich aus der landwirtschaftlichen Praxis noch we-
sentlich ungiinstigere Beispiele in groRer Zahl anfiihren.

Meine Kritik an der Methode der Hofentrahmung setzte
nicht, wie Dr. Zinkanns Polemik glauben macht, bei der
Frage an, ob es technisch mdéglich sei, eine Kleinzentrifuge
zufriedenstellend entrahmen zu lassen, sondern bei der
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sogenannten ,Bauernbutter®, die mit Hilfe von Hauszentri-
fugen aus Rahm in wilder Garung derart gewonnen wird,
dal sie das Erzeugnis ,Butter* auf dem Markt kompromit-
tiert. Dieses triibe Kapitel von der Bauernbutter, die Mar-
garine und Auslandsbutter hochziichtet, wird von der
Kleinzentrifugenindustrie wohlweislich nicht berihrt. Aber
die Hofentrahmung hat auch noch andere Seiten.

Herr Dr. Zinkann schreibt in seinem Loblied auf die
Hofentrahmung: ,Die Kosten der Magermilcherhitzung
und Ricktransport der Magermilch entfallen bei Hofent-
rahmung, wo die frische, vitaminhaltige Magermilch kuh-
warm verflttert werden kann.” Diese Darstellung erweckt
den Glauben, Magermilcherhitzung sei ein notwendiges
Ubel der Rahmstationen. Tatsédchlich bedeutet es einen
schweren hygienischen Mangel der Hofentrahmung, daR
bei der Unterlassung der Erhitzung der Magermilch, also
bei kuhwarmer Yerfutterung, die in einem sehr hohen
Teil aller Stalle vorhandenen Seuchen, wie Rindertuber-
kulose, Streptokokken-Mastitis u. a., auf Jungvieh, Schweine
und Gefligel Ubertragen werden.

Die Molkereipraxis hat an den Stellen, wo in Deutsch-
land die von mir behandelten Schaden der Milchwirtschaft
in fortschrittlichster Weise bereits abgestellt wurden, gegen
die Hofentrahmung zugunsten der Milchlieferung an Mol-

kereien oder Entrahmungsstationen entschieden. Der Kampf
der Handzentrifugen-Industrie gegen meine Argumente ist
der verstandliche, aber aussichtslose Versuch, mit sachlich
fehlgehender Werbung den Absatz von Maschinen, die
von der wirtschaftlichen Entwicklung und neuen Organi-
sationsformen des Absatzes Uberholt sind, zu halten.

Dr. Zinkann zieht schlieBlich amerikanische Beispiele
heran. Nirgends ist aber die unter dem Zwang unglinstig-
ster Verkehrslagen aufgenommene Hofentrahmung so zum
Krebsschaden der Buttererzeugung geworden wie gerade in
den Vereinigten Staaten. Dort hat man die vorbildlichste
Milchversorgung der Welt und — die schlechteste Butter-
versorgung. Nirgends iRt man so viel minderwertige Butter
wie in den Vereinigten Staaten, sofern man von den
wenigen Qualitatsbutterkonzernen (Land o’lakes Creamery,
Golden State) absieht. Der Grund liegt darin, daR der
Farmer auf dem Hofe entrahmt, den Rahm 4—6 Tage
sammelt so wie der deutsche hofentrahmende Bauer —
und dann den garenden gasigen Rahm zur Buttermolkerei
verschickt! Deshalb wiederhole ich die Schlagzeile, die ich
in Nr. 3 der Blatter far landwirtschaftliche Marktforschung
setzen lie3: ,Fort mit den Hauszentrifugen! Sie sind der

groBte Hemmschuh fiir eine gesunde Entwicklung der
deutschen Buttererzeugung.”

Hiacft&eriiffte

Die Konjunktur

Nach der Statistik der freien Gewerkschaften waren
Ende Dezember 31,8% aller Gewerkschaftsmitglieder
arbeitslos und 16,3 % standen in Kurzarbeit. Gegeniber
dem Stand am Ende der beiden Vorjahre (16,7 und 20,3
bzw. 7,0 und 8,2 %) bedeuten diese Zahlen eine Verschlech-
terung der Arbeitsmarktlage um 90 und 56 % bei den
Arbeitslosen und um 133 und 99 % bei den Kurzarbeitern.
Die besonders stark ansteigende Tendenz der Kurzarbeiter-
zahlen hat auch im Dezember angehalten: Der Anteil der
Kurzarbeiter erhthte sich von 156 auf 16,3 %, und es
will nicht viel besagen, dall bei den Kurzarbeitern der
L,Saisongruppe“ ein kleiner Riickgang festzustellen war,
denn bei den Saisonarbeitern spielt die Kurzarbeit ohne-
hin nur eine geringe Rolle. Diese Entwicklung zeigt an,
daR die Bemuhungen, lieber einen groRBeren Teil der Ar-
beiterschaft kurz zu beschéftigen als die Zahl der voll-
kommen Arbeitslosen zu vermehren, anscheinend von
einem gewissen Erfolg waren. Aus der Harburger OlI-
muhlenindustrie, lber deren Ubergang von der dreimal
8 Stunden-Schicht auf die viermal 6 Stunden-Schicht wir
seinerzeit berichteten (vgl. Jahrg. 1930, Nr. 42, S. 1950),
wurden z. B. vor kurzem sehr gilinstige Nachrichten tber
die Bewahrung dieses Systems verbreitet. Bei der gegen-
wartigen Lage wird man hingegen die hohen Kurzarbeiter-
zahlen kaum noch — wie in friilheren Depressionsperioden
— als ein Symptom fir einen gewissen Optimismus der
Unternehmer auffassen konnen, die etwa in der Hoffnung
auf eine bald bevorstehende Besserung der Wirtschafts-
lage eine Entlassung der Arbeitskrafte zu vermeiden
suchen.

Die wachsende Zahl der Kurzarbeiter ist um so bedroh-
licher, als das Mal} der Kurzarbeit, die Zahl der nicht ge-
leisteten Arbeitsstunden, ebenfalls eine steigende Tendenz
aufweist. Allein von November bis Dezember erhéhte sich
die durchschnittlich je Kurzarbeiter und Woche versaumte
Stundenzahl von 14 auf 14,6. Der Anteil der nur um 1 bis
8 Stunden verkilirzt Arbeitenden an der gesamten Kurz-
arbeiterzahl ist in der zweiten Halfte des Jahres 1930 von
38 auf 35,6 % gesunken, wahrend sich der Anteil der um
mehr als 24 Stunden verkilirzt Arbeitenden von 6,1 auf
8,4 % erhoht hat.

Die Preise haben in den letzten Wochen ihre Abwarts-
bewegung fortgesetzt. Der GroRhandelsindex stand am

14. Januar auf 1156, und der vom Institut fir Konjunktur-
forschung errechnete Index der reagiblen Warenpreise
sank bis zum 17. Januar auf 78,7, nachdem er in der
zweiten Dezemberhélfte ein wenig gestiegen war. Der
Jahresdurchschnitt der GroRBhandelspreise lag mit etwa
124,6 um 9,2 % unter dem Niveau von 1929 und um 11 %
unter dem Stand von 1928. Zum Vergleich von Wertzahlen
fir diese Jahre missen also weitgehend Umrechnungen
vorgenommen werden.
Von 100 Kurzarbeitern arbeiteten verkirzt

(Monatsende) UM 1—8 ~um 9—16 um 1724 um durch-

Stunden Stunden Stunden 25 Stunden  schnittlich
und mehr

Juli 38,0 26 61 139
August ... . g 3
Se;g)tember . g;; gég 24,3 6.7 14.0
Oktober .... 376 3t.4 26,2 6.8 14,2
November 37.7 313 24.8 6.2 14.0

h : . 24.6 6.4 14.0
Dezember .. 35,6 30,1 25.9 84 146

Die Wirkung dieser Preissenkung auf den Warenabsatz
ist bisher schwer einzuschatzen. Zweifellos hat die Orga-
nisierung des Preisabbaus zu einer ,Aktion“ die Kaufer
zunachst zu einer Zurlickhaltung veranlal3t; die geringen
Umsatze des Einzelhandels im Weihnachtsgeschaft, Uber
die von allen Seiten geklagt wurde, dirften nicht nur auf
die kleineren Kaufkraftsummen in der Hand der Ver-
braucher (Lohnausfall), sondern auch auf einen ,Kaufer-
streik zuriickzufiihren sein. Bei den Inventurausverkaufen
scheint man jedoch haufig nachgeholt zu haben, was
man im Weihnachtsgeschaft versaumte; die Berichte aus
Kleinhandelskreisen (ber die Umsatze bei den jetzt be-
endeten Inventurausverkaufen lauten im allgemeinen
recht glnstig. Fur die Bewegung der Lagervorrate kann
diese Entwicklung von gro3er Bedeutung sein.

Diesem Eindruck entsprechen die Zahlen der Konsum-
genossenschaften, die fir den Dezember eine Umsatz-
erhéhung um nur 1,03 auf 943 RM je Woche und Mitglied
ausweisen. In den drei vorhergehenden Jahren war dagegen
der Umsatz von November zu Dezember um 1,52 auf 9,54 RM
bzw. um 1,32 auf 10,23 RM und um 1,21 auf 10,90 RM ge-
stiegen. Der geringe Umfang der Umsatzsteigerung
Dezember 1930 und das niedrige Niveau, auf dem sich die
Umsétze gegenwartig bewegen — zum erstenmal liegen die
Umsatze unter dem entsprechenden Stand von 1927 —, er-
klaren sich wohl nur teilweise aus dem Preisriickgang.

Die Senkung der Preise umfal3t mit der Zeit immer
starker auch solche Waren und Dienstleistungen, die von
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den Preisindizes nicht oder nicht vollstandig erfaBt wer-
den. So wurden z. B. die Posttarife wenigstens teilweise
gesenkt, die Reichsbahn hat die Pauschalsatze fiir Prioat-
gleisansclilisse ermaRBigt, und auch die Schulgelder sind
in PreuRen herabgesetzt worden.

Der Geld- und Kapitalmarkt

Neue Geldabziehungen des Auslands

Der Reichsbankausweis vom 15. Januar hat eine weitere
Verminderung der deckungsfahigen Devisen um 152 auf 268
Milk RM erkennen lassen. In den ersten beiden Januar-
wochen sind also 200 Mill. RM und seit dem 23. Dezember
sogar mehr als eine Viertelmilliarde abgeflossen. Nun
wurden zwar im Januar rund 100 Milk RM Reparations-
deoisen vom Reich gekauft. Aber da die Handelsbhilanz
weiterhin Uberschiisse abwirft, die vermutlich annahernd
um den Betrag der laufenden privaten Zins- und Tilgungs-
verpflichtungen lber den Reparationszahlungen liegen, mufRd
der Devisenabflufi auf andere Ursachen zurlickgefiihrt wer-
den. Zum Teil mag es sich um Bereitstellungen fir Fallig-
keiten handeln, die sich im Frihjahr aus dem Ablauf mittel-
iristiger Auslandskredite ergeben. Zum Teil handelt es sich
auch um einen Bedarf fir die Kapitalflucht, wie man aus
dem Wiederanstieg der Dollarnotenkurse ersieht. Doch
dirfte diese Nachfrage im Gesamtrahmen nur eine un-
wesentliche Rolle spielen. Entscheidend ist die Tatsache,
dal mehrere auslandische (namentlich amerikanische)
Banken — teilweise in der Beflirchtung groRer Schwierig-
keiten bei den Verhandlungen des Vdélkerbundes, teilweise
wegen eigener Liquidationssorgen — ihre Kredite nicht er-
neuert haben; es handelt sich dabei auch um Rembours-
Kredite, die bisher stets als rocher de bronce im Auf und
Ab der Kapitalbewegungen galten.

Diese Abflisse, die noch anhalten, haben zu einer Stei-
gerung des Kurses fiir Auszahlung Nem York zeitweise bis
auf 4,211, also bis nahe an den Punkt gefiihrt, an dem Goid-
entnahmen bei der Reichsbank lohnend werden. Man nimmt
an’ daf} dies bei einem Kurs von 4,212 der Fall sein wird,
so ange das Geld international so billig bleibt wie gegen-
wartig. Erst am 20. und 21. Januar ist wieder eine Ent-
spannung eingetreten, als Meldungen Uber aussichtsreiche

nx "Verhandlungen des Reichs mit dem Ausland auf-
Ifuo fn' Es soll sich dabei um den Plan handeln, die
VCIC. shahn-Vorzugsaktien, die vom Reich an verschiedene

ersicherungsgesellschaften fiir spatere Termine verkauft
f(vgl. Nr.2 S 126), zu bevorschussen.. Die Geld-
heriJ17iv® in Deutschland ist jedenfalls durch die bis-
‘f “ Devisenabgaben der Reichsbank schon gehemmt
kn// +n L "at «d1 nicht weiter fortgesetzt. Tagesgeld
21- Januar 3"—5 %, Monatsgeld 6Vs—7% %,

iskonten 4% fir lange und 4% % flr kurze Sichten;
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fur Warenwechsel mit Bankgiro wurden nach wie vor
5%t % gezahlt. Eine DiskonterméafRigung kommt unter diesen
Umstanden fir Deutschland einstweilen nicht in Frage.
Freilich hatte sich die Entlastung der Reichsbank dadurch
weiter fortgesetzt, daB 155 Milk RM Schatzwechsel und
403 Milk RM Wechsel und Schecks an die Reichsbank zu-
rickflossen bei gleichzeitiger Wiedervermehrung der Lom-
bards um 43 Milk RM. Die Entlastung wahrend der ersten
beiden Januarwochen geht bereits um 120 Milk RM uber die
in der zweiten Dezemberhalfte eingetretene Belastung hin-
aus. Dennoch bleibt die Geldmarktentwicklung in Deutsch-
land vollig isoliert von der tUbrigen Welt; einem deutschen
Privatdiskont von 4% % stehen Privatdiskontsédtze von
2% % in London, von 1% % in Frankreich, von 1% % in
New York, von 1Y* % in Amsterdam und von 1% % in
Zurich gegentber.

Berlin iiFrankfurt a. It,
1031 I:nrnveat DIEE?;; Té%liches Monats- Waren- Scheck- Waren-
ange  kuree eld geld wechsel tausch wechsel

15.1. 434 4M 41/8—612 61/4-78/4 5Vi I fia
1« L 48/4 4M 48/4-7 01/4—78/4 Rl/i4 51/4
17. 1L 4M 46/8 48/4 -7 61/4-78/4 61/8
19. 1. 484 458 A\/»—6 6-61/4 514 4 gf

484 459s  3va-5 6—61/4 51/4 31f 4
21.1. 484 468 38/4—SV« 6-7 5v4 318 51/4—51/8

Die englisch-franzdsischen Verhandlungen

In demselben Zeitpunkt, in dem Goldabziehungen aus
Deutschland in den Bereich der Mdéglichkeit geriickt sind,
hat die Reichsbank aus RuRland einen Posten von 21,6 Milk
RM Gold empfangen. International haben sich die Gold-
bemegungen aus England nach Frankreich verstarkt. Am
ersten Tage nach dem Inkrafttreten der neuen Goldan-
nahmebestimmungen der Bank von Frankreich gingen
15 Milk £ englischen Goldes nach Frankreich. Wie schon
im letzten Heft erwahnt, hat sich die Bank von Frankreich,
die bisher nur Feingold annahm, wahrend die Bank von
England seit einem halben Jahr nur Standardgoldbarren
mit niedrigerem Feingehalt abgab, bereit erklart, Gold mit
jedem Feingehalt zwischen 900 und 1000/1000 anzunehmen,
wodurch die Kosten fiir die Umschmelzung erspart werden.
Dadurch ricken die Goldpunkte, die durch den Unterschied
zwischen dem Feingehalt des abgegebenen und des anzu-
nehmenden Goldes auseinandergeriickt waren, wieder naher
aneinander. Wenn auch dadurch der Goldstrom von Eng-
land nach Frankreich zunéchst verstarkt wird, so hat sich
doch England mit dieser MaBnahme Frankreichs gern ein-
verstanden erklart, nachdem die Praxis der Bank von Eng-
land, nur Standardgeld abzugeben, zu einer La&hmung der
Goldarbitrage und zu einer gewissen Diskreditierung des
Pfundes gefuhrt hat. Der EntschluR der Bank von Frank-
reich wurde im Rahmen der im vorigen Heft behandelten
Besprechung zwischen dem franzdsischen und dem eng-
lischen Schatzamt gefaf3t, die Mitte Januar in London fort-
gesetzt wurde.

B ANK

disconto-ge sellschatt
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Aktienkapital und Reserven 445 Millionen Reichsmark

HAUPTSITZ BERLIN
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"«lassige Erledigung aller bankmaRigen Geschéfte wie An- und Verkauf von Effekten,

q fn ,c?e° Geldsorten / Verwahrung und Verwaltung von Wertpapieren / Vermietung von
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Uber 280 Niederlassungen im In- und Auslande /

Korrespondenten an allen bedeutenden Platzen der Welt
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Vorbereitung fir ein Goldclearing bei der BIZ

Auf der letzten Verwaltungsratssitzung der Bank fir
internationalen Zahlungsausgleich in Basel ist beschlossen
worden, bei den einzelnen Zentralbanken anzufragen, ob sie
Golddepots, die ohnehin im Ausland gehalten werden, gegen
Gold Umtauschen wollen, das bei der BIZ eingeliefert wird;
damit soll den anderen Banken, die Goldbewegungen vor-
zunehmen haben, die Mdglichkeit gewahrt werden, mit Hilfe
des Austauschs von Golddepots die Versandkosten auf ein
Minimum herabzusetzen. Falls ein solches Goldclearing tat-
sachlich zustande kommt, werden die Goldpunkte weiter
aneinander ricken.

Berlin Mittelkurs: IS. 1. 1* t. 17.1. 1 18.1. 20.1. 21 1
New York. 4,20< 4,209 42<9  4.2tl 4,211 4,i:09
London 20.43 20.13 20,43 20,44 20.44 20,43

Schwierige Prolongation mittelfristiger Schatzanweisungen

Auf dem deutschen Kapitalmarkt haben sich die Verhalt-
nisse wieder verschlechtert. Die in der ersten Januarwoche
eingetretene Kurserholung auf dem Anleihemarkt ist zum
Teil wieder verlorengegangen, und die Geldbeschaffung im
Inland ist auBerordentlich schwer. Der Bezirksverband
Kassel, der 4 Mill. RM 7 %ige Schuldverschreibungen zu
93 % auflegt, hat Aussicht, sie bei der Landeskreditkasse
und bei Sparkassen unterzubringen. Diejenigen Stadte aber,
die im Jahre 1928 dreijahrige Anleihen aufgenommen haben,
sind gegenwartig in keiner angenehmen Lage. Die Stadt
Frankfurt a. M. hatte fir ihre am 1 April 1931 falligen drei-
jahrigen 5%igen zu 108% riickzahlbaren Schatzanweisungen
einen Umtausch in eine 7%ige (mit 93%% anzurechnende)
langfristige Anleihe angeboten. Aber kaum mehr als ein Tau-
sendstel des Gesamtbetrags von 20 Mill. ist umgetauscht wor-
den, so daB in einem sehr ungeeigneten Augenblick eine
neue Geldbeschaffungsaktion vorgenommen werden muf3.

Die Warenmarkte

Die ersten Wochen des neuen Jahres brachten ein un-
erwartetes Wiederaufleben der Valorisierungsversuche auf
verschiedenen Markten, nicht zum wenigsten bei

Kolonialwaren.

In erster Reihe ist hier das angebliche Zustandekommen
des Chadbourne-Plans zu nennen, das den Zuckermarkt
voribergehend stark befestigte. Das Entgegenkommen
Chadbournes bei den Verhandlungen in Berlin war auf3er-
ordentlich bemerkenswert; aber man wird nachtraglich
das Gefuhl nicht los, daR es sich dabei zum Teil um Tak-
tik gegeniber Java, dem eigentlichen Gegenspieler seiner
amerikanischen Auftraggeber, gehandelt hat. Der Beitritt
des Visp, der javanischen FabrikenVereinigung, ist immer
etwas zweifelhaft gewesen, weil sie bisher nur als frei-
willige Verkaufsvereinigung gearbeitet hat; man wuRte
nicht recht, wie sich ihre Mitglieder zu einer Erweiterung
ihrer Obliegenheiten und zum Ubergang zu einem Zwangs-
system stellen werden. Zuerst schuf Chadbourne eine offi-
zielle kubanisch-javanische Front gegen den Ribenzucker.
Die Einigung scheiterte zwar an den deutschen Forde-
rungen, aber gleichzeitig kamen Meldungen aus Java, dal
der Beitritt der Visp noch nicht ganz sicher sei. Unter
diesen Umstdnden mufdte eine Einigung Kubas mit der
Rube mindestens taktisch vorteilhaft sein. Nach Licht-
schen Berichten haben sich gegenwartig 20 % der java-
nischen Erzeuger gegen das Abkommen ausgesprochen,
und 10 bis 15% sind noch unentschieden. Die Entschei-
dung liegt bei der Regierung von Insulinde (ahnlich wie
beim Zinn, von dem unten zu sprechen ist). Der Markt
ist unter diesen Umstanden wieder etwas schwacher ge-
worden; er wurde Uberdies stimmungsmaRig durch einige
russische Verkaufe nach Indien ungunstig beeinfluf3t, die
fur WeiRzucker zu -/7/13 £ ¢ & f zu derselben Zeit erfolg-
ten, in der der Visp seine Forderung von -/7/9 auf -/8/-£
steigerte (angeblich Ubrigens mit gewissem Erfolg).

Der Kaffeemarkt ist hochst unsicher geblieben, z. T.
im Zusammenhang mit neuen Berichten {ber englische

Vorschiisse an Brasilien zur Festigung des Milreis. Bisher
sind zwar diese Vorschiisse nicht zustande gekommen;
die Gerlchte konnten aber den Markt leicht befestigen,
zumal die Statistik der Ablieferungen in Brasilien fir das
erste Halbjahr unter 7 Mill. Sack geblieben ist, was eine
kleine Ernte mindestens als mdglich erscheinen lait. Be-
zeichnend an den Anleihemeldungen ist, daR sie eine
Pfandgrundlage von etwa 14 sh je Sack Kaffee ergeben
wirden, gegeniber 20 sh bei der groRen Vorjahresanleihe
von Sao Paulo.

Eine gewisse, mehr stimmungsmaRige Befestigung erfuhr
voribergehend auch Kautschuk, obgleich die Jahres-
statistiken das bisherige unginstige Bild bestéatigen. In der
zweiten Halfte der Berichtszeit brockelten aber die Kurse
bei stillem Geschéaft wieder ab.

Die Metallmarkte lagen uneinheitlich.

Ausgesprochen gedrickt waren Zink und Blei, ohne daR
sich neue sachliche Grinde fiur die z. T. recht starken
Rickgange anithren lieBen. Selbst der Hinweis auf die
Verringerung der unsichtbaren Vorrate von Zink blieb
ohne EinfluR; anscheinend ist die entgegengesetzte W ir-
kung des Eintretens der Metallgesellschaft fiir einen deut-
schen Zinkzoll starker gewesen. Beim Blei dirfte der Pool
wieder entgegenkommender geworden sein.

VerhaltnisméalRig besser gehalten hat sich (besonders
gegen SchluB der Berichtszeit) Zinn, das gegeniber der
Vorwoche einige Pfund gewann, aber noch nicht wieder
auf dem Stand vom Jahresanfang angelangt ist. Hier
spricht man von besseren Aussichten fiir die gesetzliche
Durchfihrung der Einschrankungsplane und weist beson-
ders auf die Willigkeit der Regierung von Insulinde hin.
Die entscheidenden Beschlisse der Regierungen und der
englischen Grubenvereinigung stehen noch immer aus.

Der Kupjermarkt wurde durch eine Anderung in der
Taktik des Kupferkartells leicht angeregt. Das Kartell
setzte (u. W. zum erstenmal) kleine, feste Aufschlage fur
Kaufe zur spateren Lieferung fest. Die Umsatze sollen
zwar gering gewesen sein; aber eine gewisse stimmungs-
maRige Wirkung war unverkennbar.

Die unsichere Haltung der Getreidemarkte

wahrend der Berichtszeit war teilweise daraus zu erklaren,
dal3 die Leiter der amerikanischen Stitzungsstellen, ins-
besondere des Farmamts, in der letzten Zeit wieder etwas
viel reden und daR gleichzeitig die in dieser Jahreszeit
Ublichen Abladungen aus Australien und Argentinien zu-
genommen haben. In der Union sollen die Umsatze auf
dem Weizenmarkt in Chicago bereits im Dezember auf
ein Drittel des Monatsdurchschnitts zuriickgegangen sein
und gegenwartig rund 200000 t taglich, das heil3t eine
lacherlich kleine Menge, betragen. Die Aussichten fir die
Maisernte sind in Argentinien auch weiter geradezu vor-
zliglich, wahrend man die Schaden des Weizens durch das
schlechte Wetter je langer um so geringer einschatzt. Vom
deutschen Markt ist wenig zu berichten. Roggen lag weiter
schwach, wahrend sich Weizen nach anfanglicher
Schwache zuletzt etwas befestigte, weil man nach den
letzten politischen Vorgangen von der Aufrechterhaltung
des gegenwartigen Zolls Uberzeugt ist. Die Tatsache, dafR
Uber die Hafer-Einfuhrscheine noch immer keine Klarheit
besteht, lieR auch diesen Markt zuletzt wieder schwéacher
werden.
Etwas besser als in den letzten Wochen lag der

Baumwollmarkt,

obgleich auch heute — und wohl noch wahrend langerer
Zeit — Uber die Einschrankung der Anbauflache in
Amerika keine Klarheit geschaffen ist und die groRe Aus-
sperrung in England zunachst Tatsache geworden ist. Der
gréRere Teil des drangenden Angebots scheint allmahlich
beim Bundesfarmamt gelandet zu sein. Nach einzelnen
Meldungen aus New York hat sich das Auflenseiterspiel
mangels anderer brauchbarer Betatigungsmdoglichkeiten
jetzt dem Baumwollmarkt zugewendet. In Agypten blieb
die Lage unverandert.
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In diesen Tagen hat die erste

Londoner Wollversteigerung-

begonnen, auf der wieder erhebliche Mengen unter den
Hammer kommen. Die Marktlage war zunachst recht ge-
drickt, und die ersten Preise lagen um 10 bis 15 % unter
denen des Dezember. Die Zuriickziehungen wegen nicht
erreichter Limite betrugen etwa die Héalfte des Angebots,
Waren also aufRergewdhnlich grof3.

Die Effektenmarkte

Berliner Borse
Nach scharfem Ruckgang starkere Erholung

A R°rfe unJeHag in der abgelaufenen Berichtsperiode
grolRen Schwankungen. Bis zum Samstag war die Tendenz
schwach, und fir zahlreiche Werte wurden neue Tiefkurse
erreicht. Zeitweise herrschte geradezu eine Psychose; viel-
lach hat das Publikum vollbezahlte Depots verkauft, da
es weitere Kursverluste flirchtete. Neben freiwilligen Ver-
Kaulen gelangte auch weiterhin Exekutionsware auf den
Markt. Dabei scheint es sich teilweise um Verkaufe fur
Uiie insolvent gewordene Firma Laupenmihlen in Berlin-
tssen gehandelt zu haben. Dieser Fall, der materiell

oi ment allzu bedeutend ist, hatte stimmungsmaRig
inen gewissen Einflu, weil hier wiederum eine alte und
angesehene Privatbankfirma ein unrihmliches Ende fand.

r..Griinder hatte seinerzeit bei der Finanzierung der
A-ali-Industrie geradezu Pionierdienste geleistet und war
auch an der Errichtung der Deutsche Erddél AG beteiligt.
~fle 1<Irma besal} auch jetzt noch ein Paket Erdol-Aktien,
«as am Samstag in Héhe von 400 000—500 000 RM von der
sir® e n Bank Ubernommen wurde. Daraufhin erholte
cn der Erdol-Kurs, der voribergehend unter 50 % gesun-
war, allmahlich wieder bis 55 %. Die Deutsche Bank
e ubrigens vergeblich eine Stitzung von Laupenmihlen
versucht.

Nachdem der Druck dieses Pakets von der Borse ge-

nauen war und versichert wurde, daR weitere Borsen-
tr ~aSf,ments dieser Firma nicht mehr vorhanden seien,
stH ,T Igemein eine gewisse Beruhigung ein. Sie wurde ver-
dnr 1 .rch die gebesserte Tendenz der Weltbérsen und
demC! - eine- gewisse Entspannung des Devisenmarkts, auf
de n If seR Wochen bestehende und nur durch Abgaben

r Reichsbank zu befriedigende Nachfrage schlie3lich
hellZ'k UM r*e' A as stand in Zusammenhang mit dem bis-

u (raschend ruhigen Verlauf der Genfer Ratstagung
Vo “temlich bestimmt auftretenden Gerlichten, daR
ei n seiten des Reiches mit auslandischen Banken Uber
scin, aewen Kredit verhandelt werde. Angeblich soll es
bahr, v Um Zwischenfinanzierung derjenigen Reichs-
etw ~~°rzu8saktien handeln, die vom Reich in H6he von

Ans* t n RM an die Reichsversicherungsanstalt fur
es e lte verkauft wurden, von dieser aber nur binnen

’
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zwei Jahren abgezahlt werden kénnen. Da das Reich den
Erlés wahrscheinlich rascher bendétigt, hat diese Version
eine gewisse Wahrscheinlichkeit fur sich, wenn auch bis-
her eine Bestatigung nicht zu erhalten war. Dies alles ver-
anlaBte jedenfalls die Baissiers zu einer Verminderung
ihrer in letzter Zeit offenbar noch vergroRBerten Positionen,
zumal sie auch beflirchten missen, daR ihnen die GroR-
banken bei der bevorstehenden Ultimoliquidation ebenso
wie im Dezember Schwierigkeiten hinsichtlich der Stiicke-
beschaffung machen werden.

Besonders scharfen Schwankungen unterlagen einige
Schiffahrtswerte. Hamburg-Siid, noch vor Monatsfrist etwa
160, waren zu Beginn der Berichtsperiode bis auf etwa
110 % gedriickt worden, z. T. offensichtlich durch Blanko-
abgaben. Kleine Kaufe bewirkten spater infolge des aul3er-
ordentlichen Materialmangels in diesem Papier eine Er-
holung bis 140 %. Hansa-Dampfschiffahrt zeigten eben-
falls groRBere Ausschlage.

Farben-Industrie, die bis nahe 110 % gesunken waren,
erholten sich spater bis 118%, Schuckert von 90 auf
100 %. Ebenso konnten auch Siemens wieder auf 147 %
anziehen, nachdem von neuem behauptet wurde, die Divi-
dende werde auf 14 % belassen werden. Die Meldung, daR
aus dem Bau des Channon-Kraftwerks zwischen der Ge-
sellschaft und der irischen Regierung eine Differenz von
15 Milk RM offenstehe, blieb jedenfalls ohne EinfluB3.

Linoleum verloren mit 78 vorubergehend etwa 15 %.
Die nunmehr feststehende Sarlino-Sanierung mit ihren Ab-
schreibungsnotwendigkeiten fiir den Trust verstimmte
ebenso wie die UngewiBheit lber das weitere Schicksal
des lombardierten Aktienpakets. Auch Montanwerte waren
kraftig erholt; Stahlverein notierte z. B. 54 nach 50.

Auf dem Rentenmarkt gab es wieder einmal ein Hin
und Her in der Neubesitzanleine. Auf eine Erklarung des
Finanzministers, das Reich koénne fiir die leidige Anleihe
nichts tun, sank der Kurs voribergehend bis 3,6 %, und
man erwog — als Protest gegen die AuRerung des Mi-
nisters — eine Streichung der Notiz. Voribergehend wur-
den sogar andere Reichsanleihen davon beeinfluBt. Als
spater die AuRerung abgeschwécht wurde, erholte sich der
Kurs wieder bis 4%%.

Frankfurter Borse

Die Berichtswoche begann mit scharfster Baisse: die Be-
sorgnisse wegen der Genfer Polenverhandlungen, die De-
visenabziige bei der Reichsbank, neue Positionslésungen
und Exekutionen fiuhrten zu einem Rekordtiefstand. Erst
gegen Schlul? der Berichtszeit zeigte sich mit einem Nach-
lassen des Angebots Deckungsbedirfnis. Den starksten
Eindruck hatte der Sturz der Farbenaktie bis auf knapp
110 % gemacht; der Markt litt dabei unter starkem
Materialangebot aus England, was mit der Erbschafts-
steuerregelung fiir den verstorbenen Lord Melchett in Zu-
sammenhang gebracht wurde; doch schienen sich — aller-
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dings etwas spat — Interventionen aus den Kreisen des
I. G. Farbenkonzerns der weiteren Kursverwiistung ent-
gegenzusetzen (Kurs dann gebessert bis 118 %). Ferner ver-
stimmte die bis auf 77% % voranschreitende KursVer-
schlechterung der Linoleum-Aktie (spater erholt bis 84/4%).
Obwohl das Stillhaltekonsortium vorlaufig die Position
weiter halt, wird der Markt durch die Tatsache eines
groRBeren Lombards an Linoleum-Aktien zeitweilig er-
heblich belastet, da die Moglichkeit besteht, daf dieses
Paket spater in andere Hand lberfiihrt wird. Der Nieder-
gang der Neubesitzanleihe bis auf etwa 3% % (spater
4% %) als Folge der Auslassungen des Reichsfinanz-
ministers trug ebenfalls zur Verstimmung bei. Immerhin
schienen spater auf der ganzen Linie Interventionen ein-
zusetzen, besonders als in etwas starkerem MaRe aus-
landisches, auch franzdsisches, Leihgeld fiir 1—3 Monate
hereingenommen werden konnte und die Position der
Markdevise eine Besserung zeigte.

Von Einzelwerten waren Brown, Boveri & Co. auffallend
schwach (69 nach 78 %); Voigt & Haeffner, die immer noch
mit 148 % einen groBen Teil des alten Kampfkurses be-
hauptet hatten, waren ohne Aufnahme angeboten; man
rechnet mit einer starken Dividendenerméafigung. Ohne
besondere Erklarung waren Lahmeyer bis auf 95/4 % er-
mattet; sie konnten jedoch spéater bis pari aufholen. Wegen
Betriebseinschrankungen gaben Aschaffenburger Zellstoff
bis auf 52 nach 59/4 % (spater 58 %) nach. Interesse trat
— nach starkem Rickgang — fir Scheideanstalt hervor;
man erwartet einen gunstigen Abschluf3.

Der Einheitsmarkt zeigte nur fur wenige Werte Kurs-
besserungen, so fiir Chemische Goldenberg auf 77 nach
75 RM im Zusammenhang mit der beabsichtigten Aus-
schittung, ferner fir Geiling Sektkellerei (bis 18 nach
13 %), wobei die Nachfrage nur zeitweise befriedigt wer-
den konnte. Nach dem Dividendenabschlag konnte auch
die Nachfrage nach Aktienbrauerei Aschaffenburg bei
112 % nur mit etwa der Halfte befriedigt werden (spater
113 %). Ohne Aufnahme angeboten oder nur teilweise ab-
genommen waren Wegelin RuBfabriken (44/4 nach 55 %),
Seilindustric Wolff (zuletzt 3814 %), Wilhelm Wolff-Pforz-
heim, Konservenfabrik Braun (Schatzung 31 nach 40 %),
Veithwerke (Schatzung 18 %), Werger Brauerei (zuletzt
114 %), Gewerkschaft Deutschland (Kuxe spater 82 nach
115 RM), Broncefarbenwerke Schlenk, Vereinigte Kunst-
werkstatten (zuletzt 54 %), Tricot Besigheim (Taxe wesent-
lich unter 44 %), Cement Karlstadt (zuletzt 105 %), Ge-
brider Roeder, Emelka (zuletzt 20 %), Filzfabrik Fulda
(Taxe 24 nach 30), Stammaktien Vomag (Schéatzung 28
nach 33), Ver. Juteindustrie (zuletzt 30 %), Emag (45 nach
56), Salzwerk Heilbronn (175 nach 185 %). Im Zusammen-
hang mit der allgemeinen Schwache der Zellstoffwerte
fielen Memeler Zellstoff von 74 auf 52 % zurick. — Im
Gegensatz zu diesen Kursrickgangen auf dem Einheits-
markt haben sich die Terminmérkte leicht erholt.

15.1. 16.1. 17.1. 19.1. 20.1. 21.1

Dt. Effecten-_n. Wechselbank 9412  941/2 941/2 9112 9112 U2
Frankfurter Bank. .. ............ 91 oat 91 91
Frankfurter Hzpotheken-Bank 146 143 141 139 139 138

Cementwerk Heidelberg. 65 65 641/2 63 621/2 64
Soheideanstalt ... 120 117V4 11834 11712 12234 1283/4
Frankfurter Hof.. 4112 40 40 40 40 41
Hnnfwke. Fussen- t 4712 421/4
Henninger Brauerei.............. — HO - iy 108 ns
60 58 58 58 58 59
B B
61
Metallgesellschatt ............. 6312 62 64 6334 64 Z
7002 69 6> 69 68 —
Tellus. Bergbau u. Hflttenmd. — 55 65 54 54 54
Verein f. ehern. Industrie .... 6014 60 59 593/1 60V2

Hamburger Borse

Die scharfe Abwartsbewegung der Vorwoche setzte sich
im Berichtsabschnitt zunachst, wenn auch in etwas ab-
gemildeter Form, fort. Die Stimmung war ziemlich nervés,
da auch die internationalen Bérsen zum Teil recht schwach
lagen. Als sich jedoch im Verlauf an den verschiedenen
Platzen etwas stetigere Tendenz bemerkbar machte, wurde

auch hier die Stimmung freundlicher, um so mehr, als
vereinzelte Deckungen und Meinungskaufe auf ziemlich
leere Markte stieBen und die Kurse deshalb ziemlich leicht
anzogen. Infolgedessen konnten sich die meisten Werte
gegen den vorwodchentlichen Schlul? etwas erholen, zumal
auf verschiedenen Markten Kaufe beobachtet wurden, die
weniger als Interventionen denn als Meinungskaufe mafl3-
gebender Kreise anzusprechen sein durften.

Das gilt besonders vom Schiffahrtsmarkt, auf dem das
Angebot in samtlichen fihrenden Werten von Kreisen auf-
genommen wurde, die zum Teil der Verwaltung angehdren,
zum Teil schon bei friheren Gelegenheiten fiir Kunden,
die den Gesellschaften nahestehen, tatig waren. Die Kurse
von Hapag und Lloyd gingen anfangs bis auf 52 zuriick,
bis plétzlich die neuen Kaufer in Erscheinung traten. Die
Kurse konnten infolgedessen unter betrachtlichen Schwan-
kungen auf 57 bzw. 58 anziehen, wobei es gelegentlich zu
recht erheblichen Umsatzen kam. Da irgendwelche, fur die
Borse neuen Momente nicht bekannt geworden sind, und
auch Uber die Hohe des Bonus in den néchsten Wochen
kaum eine Entscheidung zu erwarten sein durfte, ist die
Erholung hauptséachlich auf die erwahnten Kaufe zuriick-
zufiihren. Sie wurde unterstiitzt durch Meinungskaufe, die
jedoch keinen allzu groRen Umfang annahmen und ebenso
wie die verhaltnismaRig kleinen Deckungen keine sonder-
liche Bedeutung hatten. Noch gréRer war die Erholung
bei Hamburg-Sud, die von dem starken Verlust von 42 %
in der Vorwoche 25 % wieder einholen konnten und mit
138 bezahlt waren. In diesen Aktien bestanden anscheinend
noch einige Baisse-Engagements, die gedeckt werden
mufBten, obwohl bei der bekannten Placierung der Ham-
burg-Sid-Aktien die GroRaktiondre die Moglichkeit haben,
den Kurs weitgehend zu manipulieren. Die Abgaben waren
zu Beginn der Woche recht erheblich, es kamen immerhin
anndhernd nom. 150000 RM heraus. Da die Ké&ufe der
SchluBwoche erheblich geringer waren, muf3te, soweit es
sich nicht um echte Verkaufe gehandelt hat, immer noch
ein gewisses Decouvert bestehen. Hansa konnte sich um
10 % auf 105 erholen. In diesen Aktien war das Geschéft
so gering, daf3 der Kurs verschiedentlich gestrichen werden
mufdte. Auch bei diesem Papier ist die Aktienplacierung
fur die Kursgestaltung ziemlich ausschlaggebend. |11
Nebenwerten kam es kaum zu Umsétzen. Woermann- und
Afrika-Linie waren vorlibergehend wieder mit 40 ange-
boten, ohne dal3 sich irgendwelches Interesse zeigte. Flens-
burger Reedereien wurden lberhaupt nicht umgesetzt.
Von sonstigen Verkehrswerten waren Libeck-Bichener
mit 49 und Hochbahn mit 6514 gut behauptet. Bergedorf-
Geesthachter Eisenbahn waren mit 40 angeboten. Nach der
aus formellen Grunden zurickgewiesenen Klage der Oppo-
sition kommen anscheinend gelegentlich kleinere Betrage
auf den Markt. .

Von Bankmerten standen Hamburger Hypothekenbank
standig unter dem Druck kleiner Abgaben. Der Kurs ging
um 6% auf 136 zurick, da keine Stitzungskaufe vor-
genommen wurden und die Borse zur Zeit fir diese Werte
wenig Interesse zeigt. Vereinsbank waren mit 94 1f
niedriger. Die Ubernahme der Ottensener Bank, durch dm
die Vereinsbank recht enge Beziehungen zur Altonaer In-
dustrie, namentlich zur Fischindustrie, gewinnt, wurde
ginstig beurteilt. Etwas niedriger war auch SchlesWig'
Holsteinische Bank mit 10914, wé&hrend Lubecker Com-
merzbank mit 103 hoher gesucht wurden.

Karstadt-Aktien gingen anfangs auf gréere Abgaben
bis auf 57 zuriick, sie konnten sich jedoch im Verlau
auf 62 erholen. In den letzten Tagen waren die Verwal-
tungsbanken wieder als Kaufer im Markt, sie brauchten
jedoch nur vorubergehend einzugreifen, da recht gn
Deckungsnachfrage bestand. Das Geschaft in HEw -Akti®»
ist ruhiger geworden, der Kurs zog um 3% auf 103 a’
wahrend Nordwestdeutsche Kraftwerke, in denen das Irelr
Material immer knapper wird, mit 140 2% niedrig®
waren. Brauereien waren verhaltnismaRig schwach, 0
scheinend noch unter den Nachwirkungen von Zwang
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verkaufen. So waren Holsten Brauerei 110 (—5%), Ba-
varia 137 (—5%), Elbschlo3 88 (—2%). Im (brigen
Waren niedriger Markt- und Kuhlhallen 102 G (— 8%),
Vereinigte Jute 10 (—4%), Kihltransit 104 (— 3%), Wie-
toann Leder 88 (— 3%), Harburg Phonix 44 (— 1%).

Auf dem Markt der Kolonialwerte waren Neu-Guinea
toit 175 10 % niedriger, dagegen waren Schantung mit 73
3% hoher gesucht. Von unnotierten Werten waren
schwacher: Salitrera 90 (—2%), Doag 48 (—5%), Deut-
sche Togo 100G (— 12%), fester: Dekage 34 (+1%). Im
Ubrigen waren fester Deutsche Petroleum 54 (+1 %),
schwacher Deschimag 21 (— 5 %), Deutsche JurgensVorziige
77 (—4%), Deutsche Werft 81 (—4%), Norddeutsche
Hochseefischerei 102 (— 3%).

15.1. 16.1. 17.1. 19.1. 20.1. 21. 1.

Deutsch-Ostafrika-Linie...

Woermann-Linie ... 40B

Flensburger Dampfercomp.

Bavaria- u. St. Pauli-Brauerei 138 138B 136B 138B

Bill-Brauerei ... 200

B- Dolberg

Eisenwerk Nagel & Kaemp.. 90B 90B  90B OU »OB

Elensburaer Sgchiffsbau CE . ouB 908

ceaerwerke Wiemann 90B 88G 88G 88G 88G 83

Chem. fiell & Sthamer.......... 50G 50G 6UG BOG

ﬁh%m Fabr.H&argurg-Stanun 341/sG 341/2 3412 34b«U 342G  341/2G
. Schlinck 185 80G 80G  80G 80G  80G

Lransp -AG. (vorm. Hev ) G 45G 45G 45G 45 G

Malzfabrik Hamburg 101G 101G 101G 101B  101*B 100B

bohwartauer Werke 24B 23B 22B 20 23 24B

Jkluit-Gesellschaft 50G 45G 45G 45G 50G 50

«to. Genuf3scheine.... 30G 25G 27 25G 30G 30G

Pl es. 60G 55G 55G 60G 60

Pand. u.
“to. GenuRscheine....

Pariser Borse

Die abgelaufene Woche hat den seit langem erwarteten
Umschwung der Tendenz gebracht. Er setzte unmittelbar
stoch der Medioliquidation ein, deren Abwicklung die be-
reits in unserem letzten Bericht erwéahnte Existenz einer
itir die hiesigen Verhaltnisse ungewdhnlich starken Baisse-
Position bestatigt hat. Die Folge war, dall nicht nur der
Natz fur Reportgeld auf 34 % sank und damit den tiefsten
*4tand erreichte, der an der Pariser Borse jemals ver-
zeichnet wurde, sondern daR fiir zahlreiche Werte die Ab-
wicklung der Engagements nur zu pari oder mit betracht-
lichen Deports erfolgen konnte. Die Wirkung auf die
Baissiers, die sich bereits am Freitag in zahlreichen Glatt-
stellungen auRerte, wurde noch verscharft durch eine Ge-
genoffensive des Borsenvorstands, der angesichts der Zu-
nahme der Blankoabgaben am Sonnabend auf Grund eines
einstimmig gefaBten Beschlusses verfiigte, dal bei Termin-
verkaufen die Papiere kiunftig innerhalb von achtundvier-

Kunden bei den Maklern zu deponieren oder aber zu

% — gegen nur 30 % bei Hausseengagements — zu
Becken seien.

Diese Anordnung, die in den Bdorsenkreisen heftig dis-

utiert wurde, von den zustandigen Stellen aber mit dem

razedenzfall anlaRlich der wilden Hausse Ende des Jahres

28 begrindet werden konnte, léste ein Revirement auf

to ganzen Linie aus. Die Realisierungen, die bis dahin
Bol den Markt gedriickt und teils in gekiindigten Effekten-
Pensionen, teils in durch die unaufhaltsame Abwarts-
bewegung der letzten Monate veranlaRten Abgaben ihre

rsache hatten, hdrten mit einem Schlage auf, so dal3 die
eckungsorders der Baissespekulation zunachst fast ohne
etoBer-Partie blieben. Die Reaktion auf die Kurse war
tsprechend heftig, und die Aufwartsbewegung nahm ein
icht minder Uberstirztes Tempo an, als in den beiden
orangegangenen Wochen die Baisse. Darin liegt zweifel-
tiVv “ STwisses Gefahrenmoment fir die Dauer und Ste-
e2er Bewegung, die einstweilen fast ausschlieBlich

A r j ~on*° spekulativer Glattstellungen zu setzen ist.
r i'l , em ~assamarkt hielten sich die Umséatze noch in
s f 1, bescheidenen Grenzen. Das zeigt, dall die Kund-

Besserer Stimmung und trotz der fir fran-

vi ,IscJe Verhéltnisse ungewdhnlich hohen Rendite der Di-
en enpapiere weiterhin strikte Zurlickhaltung bt und
er Verzicht auf die unstreitig vorhandenen Gewinn-

treanOv  tu* e™mal die weitere Entwicklung abzuwarten
gedenkt. Ihre Vorliebe gilt nach wie vor den festverzins-
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lichen Werten, bei denen in den Augen des franzdsischen
Sparers das geringere Risiko die geringere Rentabilitat
mehr als aufwiegt. So ist die Emissionstatigkeit, die nach
der Rekordziffer von 3,6 Milliarden im Oktober auf 1,1 Mil-
liarden im November gefallen war, im Dezember erneut
auf 2,3 Milliarden gestiegen. Insgesamt beliefen sich im
Jahre 1930 die Neuemissionen auf 21,9 Milliarden Fr gegen
152 Milliarden im Vorjahr und 10,1 Milliarden im Jahre
1928. Dagegen hat sich das Verhéaltnis zwischen Aktien
und Obligationen stark zugunsten der letzteren verschoben.
Im Jahre 1929 kamen im Monatsdurchschnitt 567 Mill. auf
Obligationen, 614 Mill. auf Kapitalerhbhungen bestehender
Gesellschaften und 85 Mill. auf Neugriindungen, wahrend
im Dezember 1930 2,1 Milliarden auf Obligationen, 210 Mill.
auf Aktienemissionen bestehender Gesellschaften und nur
13 Mill. auf Neugriindungen entfallen. Die durchschnitt-
liche Verzinsung der emittierten Obligationen, die im Ok-
tober mit 4,35 % ihren Tiefstand erreicht hatte und im
November auf 4,80 % gestiegen war, ist im Dezember mit
450 erneut rucklaufig gewesen.

Trotz der leichten Abschwéachung, die wohl hauptsach-
lich auf das Bedirfnis nach Konsolidierung der gewon-
nenen Positionen zurlickzufiihren ist, hat die abgelaufene
Woche zum erstenmal seit sehr langer Zeit fast nur Kurs-
steigerungen gebracht. Die Young-Anleihe, die voriber-
gehend auf 710 gefallen war, hat mit 798 den Stand von
Mitte Dezember wieder erreicht. Banken waren nach den
empfindlichen EinbuRen der beiden letzten Wochen kraftig
erholt. Die Tendenz zur Aufsaugung der Provinzbanken
durch die groRen Pariser Kreditinstitute scheint durch die
Ruckwirkungen des Oustric-Krachs einen neuen Impuls
erhalten zu haben. So hat sich der Credit Industriel et
Commercial, der vor einigen Monaten die Banque de Mul-
house erworben hat, neuerdings die Banque d’Alsace et
Lorraine angegliedert, die durch die Zahlungseinstellung
von Oustric in Schwierigkeiten geraten war. Parallel mit
dieser Konzentrationshewegung gehen die Bemihungen der
Schwerindustrie, in den GroRbanken Ful3 zu fassen. So hat
die Banque National du Credit in ihrer dieser Tage ab-
gehaltenen Generalversammlung ihren Aufsichtsrat durch
die Zuwahl von funf der bekanntesten Industriellen, dar-
unter den Direktoren der Acieries de Longwy, vonPechiney
und eines groBen Textilsyndikats, erweitert, mit dem Er-
folg, dall ihre Aktien in wenigen Tagen von 1090 auf
1200 emporschnellten. Im Ubrigen haben alle Marktgebiete
ziemlich gleichmaBig von der Aufwartsbewegung pro-
fitiert. Besonders begunstigt waren auf3er den Banken elek-
trische, chemische und metallurgische Werte.

14 1 15.1. 16.1. 17.1. 19.1. 20.1.

300 Staatsrente i_)L
23] (1927).

-~ 1053« 105.40 10565 105,85 105,95
Banque de France 2) .

86.45 8630 86.35 867« 86.40
16700 16805 16900 17500 17650 ]1?%00
5 2260 222 50

Crédit Lyonnais 8) 227 2225 2330 23 2840
Banque de Paris et des Pays- 2060 2080 2090 2140 2155 2115
Paris-Lyon-Méditerranée8) .... 1475 1450 1439 1475 1475

Aciéries de Longwy 8§ ................ 1180 1155 1170 1195 1225

Schneider & Cie (Creusot) *). 1595 1620 1620 1665 1630
Mines de Lens i) ... 730 685 675 7! 730
Cie. Paris, de Distrib d 1940 1980 1965 2050 2065 203«

Thomson-Houston 8)
Etablissements Kahlmann &)
I'Air Liquide i)
Péohiney 8 ...
Citroén 8) ........

Nominalwert der Stécke:

609 620 592 629 635
890 975 990 «70
1800 1925 1930 1960
650 670 675 620

Fr 500 Fr 400. Fr 250

Bayerische Vereinsbank
Kredit- und

Hypolheken-Bank

Niederlassungen an allen
gro&eren Platzen des rechtsrheinischen Bayern
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Londoner Borse

Die Reden, die von den Prasidenten der englischen GroR-
banken auf den Jahresversammlungen ihrer Institute ge-
halten werden, pflegen in der Welt weit groRere Beachtung
zu finden als andere GeneralversammlungsaufBerungen. Mr.
Goodenough von der Barclays Bank hat diesmal die Reihe
eroffnet und dabei einige Bemerkungen zum Reparations-
problem gemacht. Er erwartet, da ein amerikanisches
Entgegenkommen in der Kriegsschuldenfrage eine Besserung
der internationalen Wirtschaftslage férdern und den Ame-
rikanern auf die Dauer ebenso niitzen wirde wie der eng-
lische Verzicht auf Forderungen an die Alliierten Gber die
eigenen Verpflichtungen den Englandern selber. Im ubrigen
hat er sich zum Freihandel bekannt, nicht ohne einige Kon-
zessionen an die harte Wirklichkeit zu machen und die
vorlaufige Beibehaltung der Safeguarding-Zélle zu vertei-
digen. Fir die Depression im Inland macht er, wie es jetzt
allgemein herrschende Theorie in England ist, in erster
Linie die Starrheit der Lohne verantwortlich. Auf diesem
Gebiet ist gerade in der letzten Woche ein Vorfall von tief-
greifender Wirkung eingetreten: Lancashire hat ausgesperrt.
Dies ist das zweitemal innerhalb eineinhalb Jahren; zu-
nachst werden 200 000 und im weiteren Verlauf eine halbe
Million Arbeiter beschaftigungslos.

McKenna hat in der Midland Bank vorwiegend uber
gold- und kreditpolitische Fragen gesprochen. Er hat die
Zurlckhaltung der zur internationalen Kreditgabe fahigen
Lander beklagt und von einer Wandlung ihrer finanzpoliti-
schen Haltung die Wiederherstellung des Gleichgewichts
auf den internationalen Markten erhofft. Vorlaufig ist noch
nicht viel davon zu spiren. Der Pfundkurs bleibt, trotz
stark wachsender Goldausfuhr, gegen den Franc weiter
unter dem Goldausfuhrpunkt, und die auf den freien Markt
gelangenden Barrenposten aus Sidafrika werden noch vor
ihrem Eintreffen fir Frankreich bereitgestellt.

Auf dem Devisenmarkt war das wichtigste Ereignis die
Herabsetzung des australischen Pfundkurses, das jetzt rund
ein Viertel unter Paritat notiert (vgl. S. 227). Die Bérsen-
tendenz stand in der Woche Uberwiegend unter dem Ein-
druck schlechter Nachrichten von dem Arbeitsmarkt, und
die Arbeitsaufnahme in Sidwales machte demgegeniiber
kaum Eindruck. Textilmerte litten natirlich in erster
Linie (Bleachers, Bradford Dyers, Fine Spinners), abge-
sehen von Kunstseidenaktien, die ihren Kursstand hielten.
Rickgangig waren auch heimische Bahnen (im Hinblick
auf zu erwartende Lohnkdmpfe) und von den fremden
Bahnwerten vor allem Central Uruguay of Montevideo, da
der Regierung ein Verkauf der Bahn nicht gelungen zu sein
scheint. Imp. Tobacco hat einen ginstigeren Geschéfts-
bericht veroffentlicht, als angenommen war, so da sich
ihr Kurs etwas erholte. Uneinheitlich, aber im wesentlichen
hoher notierten Minenmerte, unregelmaRig wie in New York
internationale Werte. Auf dem Markt der heimischen An-
leihen blieben gréRBere Kursveranderungen aus, und unter
den auslandischen konnten Brasilianerwerte die Gewinne
der Vorwoche nicht voll aufrechterhalten, obwohl sich an
den Finanzierungsplanen nichts geéndert hat. Deutsche
Werte waren gréBeren Schwankungen unterworfen und
notierten zuletzt unter den Kursen der Vorwoche.

14.1. 15.1. 16. 1. 19 1. 20. 1. 21.1.

4¢o Funding Loan........ 95Vie 951/8 951/8 951/16  951/4
London Midi & Soot Ord. 3212 32va 321/4 3204 P14 318/4
Centra] Argentine Ord- .. 5612 55 55 541/2 54 62V2
Dc Beers Cons. Mines Def 3516 3«lie 418 418 41/4 4112
312 3v2 37/i# 37116 37a« 37/1«
Anglo Dutch Plantation .  21/9 219 21 6 21/0 20/8 29/6
3U7yr 30/712  29/4 29/4v* 30/0 30/71/2
Imperial Chemical Industr  Ift/7V* ~ 16/3 16/0 15/7V!  16/0 63
VICKEIS o e 6/101/3 69 69 6/1V!  6f71/2 69
Rio Tint# Ord ... 258/4 2Ws 247/8 251/2 2658 261/2
Aktleniudcx 1998=100 .. 69.7 68.8 68.3 68.5 69,1
5%24 61A4 7011 5652
Staata- a. Kommanalanl. 16 1823 1836 2068 1583
verfcckru. PuMicUtLtities 110U 1197 1170 1069
1793 1904 2148 2241 1811
Bank. Vcrsicherung .... «62 638 621 674 595
340 394 470 665 445
*3 99 135 140 111 —

Gummi, Tee, Kaffee.... 76 97 143 163 93 —

New Yorker Borse

Wie die jetzt vorliegenden Emissionszahlen fir den
amerikanischen Kapitalmarkt im Jahre 1930 zeigen, hat
sich die Depression dort in dreifacher Weise ausgewirkt.
Einmal bleibt der Totalbetrag der untergebrachten Werte
(6,2 Milliarden $) um etwa eine halbe Milliarde hinter
dem vorjahrigen und um 2 Milliarden hinter dem Er-
gebnis von 1927 zuriick. Zweitens ist, wie immer in Krisen-
zeiten, eine Wandlung in der Zusammensetzung zugunsten
der Bonds eingetreten. An Aktien sind diesmal nur 700 Mil-
lionen $ gegen 3 Milliarden im Jahre 1929 ausgegeben
worden, wahrend festverzinsliche Werte in einem Betrag
vom Markt aufgenommen wurden, der den letztjahrigen
um die Halfte Obertrifft und hinter der Rekordzahl von
1927 nicht sehr weit zuriickbleibt. Drittens hat die geringere
Beanspruchung des Kapitalmarkts fir inlandische Zwecke
den nahezu doppelten Betrag von Auslandsbonds aufzu-
nehmen gestattet wie im Jahre 1929.

Auch fur die Entwicklung der GroBBbanken kann man
den Verlauf des letzten Jahres in drei Punkten charakteri-
sieren. Sie haben einen starken Einlagenzuwachs erfahren;
er geht auf Kosten der kleineren Banken, die unter dem
MiRtrauen des Publikums nach den Zusammenbriichen des
letzten Quartals leiden. Sie haben ferner nahezu samtlich
ReingewinneinbuBBen erfahren. Und sie weisen schlie3lich
eine weit Uberdurchschnittliche Liquiditat auf, soweit sie
eine Einteilung ihrer Kredite nach Terminen vornehmen.
Wie erwahnt, ist die Lage, was Liquiditdt und Einlagen-
bestand anbelangt, bei den Ubrigen Banken eher um-
gekehrt; zu diesen zahlt natirlich auch die Bank of United
States, die gegenwartig auf der Suche nach stiitzender
Hilfe ist. Es scheint, daR sich ein Konsortium hierfir ge-
funden hat. Neben der American Express Co. und anderen
ist auch die Bank of Manhattan Trust Co. daran beteiligt»
die friher einmal im Begriff war, sich mit ihrer jetzt zu-
sammengebrochenen Konkurrentin zu fusionieren.

Die Satze des New Yorker Geldmarkts haben eine weitere
Senkung erfahren. Dreimonatsgeld kostet 2 %, tagliches
Geld ist fir 1% kaum unterzubringen. Die Belastung der
Bundesreservebanken ist im Zusammenhang damit eben-
falls geringer geworden, und an Maklerdarlehen sind jetzt
nur noch 1820 Mill. $ vorhanden.

30Industrie- 20 Eisen- 30Industrie- 20 Eisep*

Tag aktien bahnaktien Tag aktien bahnaktie®
14. 1. 31 167,61 103,83 17. 1. 31 167.14 Irs.so
15. 1 31 162.80 103,14 >9. 1. 31 161.45 103,63
16. 1. 31 161,74 103.66 20. 1. 31 164.71 104.42

Das Borsengeschaft war nahezu die ganze Woche
schlecht; der Umsatz war am gréf3ten am 15 Januar ml
noch unter 2 Millionen und betrug im Durchschnitt nur
die Halfte davon. Die Zahlen Uber die Jahreseinnahmen
der meisten Firmen stehen noch aus, und die unsicherheit
lahmt das Geschaft. Nach den umlaufenden Geriichten ist
bei wichtigsten Werten (General Electric, Bethlehem steel)
mit starkeren Einnahmeausfallen zu rechnen. Gut gehalten
waren im wesentlichen Eisenbahnwerte, bei denen eine
gunstige Entscheidung der Interstate Commerce Com-
mission Uber die Bewertung der Anlagen in den Fusions-
planen zu Kaufen anregte, ferner in Voraussicht wachsen'
der Opposition gegen die Antiprohibitionisten die Anteile
von Fabriken von alkoholfreien Getranken. Stark gedriick
waren wieder chemische Werte, vor allem Allied Chemie3 >
und Spezialwerte, wie Missouri, Kansas & Texas Railway»
in denen die Gefahr eines Dividendenausfalls droht.

14.1. 1151. 1 16.1. 17.1. 19 1 _20_t

1418« 139 1405,8 139 1387/8 uap
2 'msé nsct an I ge?nr ko .e.l.l JkS4 107508 m i*7ils  1068/4 los
Anaconda Copper.. 8284 317/8 328'4 321/2 321/2 RSV
General Motors .... 3578 358'8 3018 3*1/8 361 4 -~
Chiraler............. 16 16 1«12 1618 1638 2
General Electric.... 441/4 428/4 4«0» 4258 417 8 184V
Am. Tel. &Tclegr... 184 180 1828/4 1811/2 1811/8 T1v
Radio Coporation .. 188/4 131/8 13172 1258 1212 158V8
Allied Chemical..|. 16172 1664  léc 1684 196 o
Standard Oil N.J .. B
Woolw orth...... . 67 seus 5o beUs  sal2 B9
Pennsylv.-Railr. Co. 091/2 59>/4 60 591/2 598/8
Aktienumsatz (1000) | 1273 | 1930 1318 640 1 1120
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MAGAZIN DER WIRTSCHAFT

Berliner Borsenkurse vom 15. bis 21. Januar 1931

(EInheltgkurwe der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zelt gehandelten Wertpapiere)

B 151 161 171 101
Heimische Anleihen
fr.Z. 5150 51,50 5150 51,25
400 370 3,80  4.00
Ausléandische Anleihen
(5> — - — 20,63
r.Z. - 12,00 — 12,00
fr. 2. — 7,75
4i/l 3875 3800 3800 38.00
4vi 165 165 1.55
4 2600 2580 2600 @—
4 — - 1,0) -
4 150 1,60 145 140
4 155  1.65
IVt 238 22U ¥30 275
a2 —
5 895 850 — 8,63
41 1330 1288 1325 13,10
4 690 670 675 670
4 — 2.30
4 - 310 — —
4 300 = — 3.00
4 — 610  6.35
4 290 3.13
%
4 — 305 355  3.00
fr.z.  — 7,50 7,60
4ii 17,88 17.90 1813 —
4vi 2160 21,88 2175 2175
4 2188 2180 2175 21,63
4 175 17 20 17.13 17, 13
4 1.45 140 14
4 12.00 11 6h 1180 12, 00
41 8,00
4ifi .30 1110 1t.00 u.oo0
h41/1 1125 11,00 11.13 11,10
Z.
fr. 2. 750 825 7,50
. -— - —
Bank-Werte
98.60 9600 96.25 95.75
10 78.00 7450 75.00 74,00
11 89.00 8800 90.00 9000
10 10000 100.00 100.00 100 Ol)
10 12800 126,60 126,75 12588
10 13450 134,00 13400 1340
12 11750 11550 11500 11475
11 10650 105.25 10625 10600
12 13825 137.00 138.00 137.00
10 10600 106.00 106.50 106.00
10 10600 106.00 106.25 105 63
81 27,08 27,38 27.38 2M8
126 222.88 22250 221.00 221,00
9.83 963 98
Bahnen-Werte
12 10550 {0275 10350 103,50
5  435» 4100 4275 4060
7 8318 8325 8425 8300
6 0500 0450 0488 6438
0 7160 71.00 722» 7300
— 2038 2025 2050 20.75
Schiffahrts-Werte
1 5350 5213 52,25 52,38
.8 11350 117.50 12160 12200
10 BO» 9400 97.00 97r0
8 53.75 53.00 5288 53.25
Automobil-W erte
I 0 | 19,00 | 1850 I 1850 | 15.63
Chemische Werte
6 1100 40/'0 40.00 39.00
5 3925 3100 |o.00 31,25
. 3230 3m0l 3810 3013
12 ) i «» (11,38 11475 U 25
3213 '31.00 3,00 3160
18 4075 4060 4050 4075
59,75 50.25 5325 67,38
489 44,00
5 4000 3900 4000 37.13
Elektrizitats-W erte
8 11000 11>00 11000 11000
8 *\25  "8375 8575 °31.00
5 90.00 ;glolg 80»8.(:); 85.«0
* . 70. .
17" >%n0on «4'50 13500 2%3,88
6 4875 47.00 480 - 4800
0 300  62T0 5250 67.00
10 9100 9025 90,3 &)
hilling. - D Ferner 2*o Bonus. -

20. 1
51.40 51.50
I 4.001 4,80
20.00
13,00
7,13
38,00 37,90
1,60
25«8  26.00
i.60 1.40
1.40
1.40
225 7.15
860 7.50
13.00 13,10
6,70 ,70
2.15 2.45
3.05 3.15
7,05 725
3,13
3,28
3.38
7.60 7,60
21,50 21,50
21,50 21.60
17.10  17.00
1.38 135
12.00 1283
820
1L00 11 10
11,00 11.00
5.10 6,20
7.23 7,50
96.00 9625
74,51 76.60
90.00 91.60
t0o.00 100,00
125.25 12560
134.00 134.00
114.75 116.50
106.00 07.00
138.50 140.50
106,60 107.00
108.50 106.50
27.38 27,38
222.75 224.90
9.6 9,
105.00 107 50
4250  44.75
83,00 83.75
05.00 65,50
292»  30.00
20.50 20,63
53,63 56.25
128,00 135.00
91,00 104,50
5425 67.25
[ 18,13 | 19.00
39,00
38.25 3950
3100 3«13
114,18 117.25
3200 3275
41,0 4125
68.88  69.88
46.09
40M03  41.88
H0.00 111,00
86.13 8>13
85.00 88'(5)8
70, i 70.
248,08 247 25
47.00 4850
54.00 58.0
¥y o

*) Ferner 0.8°/e

Bonns.

233
Uiv
oo 15,1 161 17.1 19.1 20 1L 21. L
Elektr. Schlesien ......... 8 60.00 60.00 60.00 60,00 60.00 60,00
Elektr. Licht u. Kraft 10 9000 8050 «825 8800 8825 92,63
Fellen & Guilleaume 7V* 69.00 65.00 67.00 67.75 70.00 73,25
Ges. f. elektr Untern. ... 10 8563 8320 8550 «4.75 8700 89.50
Hackethal Draht 8 5450 5150 520< 5150 5150 5375
Hamb. Ele kt ...... 10 9983 97,76 9813 9325 99,0 10150
Lahmerer & Co. . 12 101U0 9800 9676 9575 98.00 98.50
osterr.Siemens-Soh uck. 8 89.00 92P0 9175 88,00 82.00
10 10426 109,00 96.00 94.00 93*G0 96.00
7ift 7013 71,13 7100 O8.t0 6850 7250
Sehles. Elektr, u. Gas .. 10 9200 90.00 9200 9350 91.50 94.00
Schuckert & Co 12 9550 9303 94b8 9163 95.00 9850
Siemens & Halske 14 114926 139,75 142,00 139.50 142.38 146,75
Vogel Draht 37.00 3600 3476 3400 36,00 37,60
Kali-W erte
Kaliwerk Aschersleben « i 7-83 111450 1116.00 1113.00 1117,00 |
Salzdetfurth Kali ... M6 Ub{65 17625 180,00 117800 1700
Westeregeln K ali........ - 110 112750 1122,00 1124.00 1122.50 1125,00 1
Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien
Rerl. Masoh. Schwarzk. 2800 | 2663 126,00 | 21,13 | 26,60 | 27,88
Orenstein & Koppel 38,23 | 37.75 133.U0 | 37.13 | 38,25 | 30.50
Maschinen- und Metallm.-Fabrik-Aktien
Bayerische Motoren. 7 48,25 48.00 49,00 60,00 60.00 50.75
Bertlinsr- Karlsruher Ind 0 4250 42*Q 4ibe 4250 4250 4275
Hirsch Kupfer 7 11250 1200 112,00 111,00 113.00
Gebr. Kérung. . 6 2700 24,0 2400 2LOO  23.00
Maschinenbau-Untern. 0 27,76 2625 26,00 2013 24,60 27.00
Maschinenfabrik Buckau 10 95.00 9A00 98.00 94,0 9400 9125
Motoren Deutz . 3 45,00 4t25 44.2» 43,00
Hugo Schneider. 10 69.00 69.00 68.00 67,00 &T.OO 67,50
Schubert & Salzer... 16 108,00 106.50 108.25 100.60 IG0.00 110.00
Montan-Werte
Buderus Eisen 6 3900 36.00 4000 37,50 3925 3950
Gelsenkirchen Bgw 8 7150 7050 70,00 6875 6976 7125
Harpener Bergbau 6 0800 6850 6815 6800 « .25 67.75
Hoesch Eisen.......... 7 6300 6LUU 6)00 61.00 51.25 6450
Hohenlohe-Werke 7 — 3500 37,50 . 3600 37.75
lise Bergbau ... 10 15900 l07.25 16800 iSTOO 1580« 159.00
Klonkner-Werke 7 4700 4550 47.76 4660 475 49.00
Koéln-Neuessen 7ili 68.00 6300 6475 5*00 6550 59.00
Laurahutte... 0 2800 2600 24,60 2200 2313 23.50
Leopoidgrube 4 2400 2350 2400 2300 2101 2325
Mannesmann Réhren 7 6310 62 13 6838 5200 53.13 54.25
Mansfeld ..o 0 80.76 26,25 2176 2576 27.00 27.75
Mitteldt. Stahlwerke. 8 86.25 8424 8400 8375 8450 8450
Oberbedarf.. 6 3000 3000 BOOO 30,50 30,00 31.50
Phonix Bergb «V* 5000 47,0 4775 47,00 48.0m 60.00
Rhein. Braunkoh 10 139.00 137,00 138.26 138.ro0 138.25 140.00
Reinstahl .. Vi 576 540% 5686 54.13 6,76  69.00
Riebeok Mor 72») 6850 64,2 6850 06.00 7,38 69.00
Sohle». Ber ba 0 2100 1900 17.00 1750 17,25 20.76
Stoibergor 0 36,50 34,00 36.00 3300 3200 34.00
Ver. Stahlwerke 0 62.60 60.75 51.75 61.25 51.25 54.50
Textil-W erte
0 4000 4500 47.25 4525 4613 47,88
8 4350 4325 4425 4375 44.00 46.00
P Hammer 7 78.00 77.00 77.00 77.00 7500 76.00
Norddt Wollkam merei., 8 3500 3500 3750 30.60 3825 38.00
Schlesische Textil........ 0 4.33 3.88 42» 438 4.50 4,75
Stohr Kammgarn . 5 5000 5/.50 57,50 55.00 56,13 925
Sonstige Werte
Asohaffenburg Zellstoff 12 61.00 5400 5225 53.00 5
............. 0 2038 1975 1850 1900 1320 o
Berger Tiefban 20 187.00 18325 18100 18300 188,00 186 00
Charlottenburg Wasser 75 501 7350 7475 <40 400 750
Continent Gummi. 9 10260 9950 100.00 9925 9950 10063
Dt. Atlant_Telegr........... 8 85.01 81.00 8i00 79.00 8250 84
Dt Cont Gas Déssau * 9225 8350 92.00 0 91.75 948
Deutsche Erdol ... 7 50 88 5200 5125 6375 6525
Dt. Linoleumwerke .... 15 9075 8500 60 792» 8075 81.75
Dt. Ton- u Steinzeug 1 635) 61.00 5800 68«0 69.00 57.00
Dt. Eisenbandel............. 7 337 3275 3325 3300 33(0 33.63
Dynamit Nobel 6« 5»2» 5488 5500 53.00 6588 5725
Eisenb.-Verkehrsmittel 12 13100 18000 130,25 126.00 12525 127.00
Feldmtthle P agler ...... @ 9100 9*00 90.75 90,75 91.60 94.0
Harb. Gummi Phonix 44,75 4400 41.00 43.75
7 6500 6500 <«700 6813 6675 0900
Hotelbetrieb 10 8700 8400 82m0 8100 8225 6425
Gebr, Junghans 0 2800 2600 2625 2413 2«7> 2713
Karstadt ~........ 12 60.00 592> 6075 6813 6038 6226
Metall esellsohan 8 6413 6375 «30® «3«3 6300 63.00
enbau 10 57.00 676 5675 56,00 6. 55.00
Nor see Dt Hooh 12 131.00 12800 1280) 127,50 127.50 12700
erke 372 11700 114.00 11800 11300 116.2» 00
1B» 2963 29 2975 295 9.2 30.00
Polyphon -Wer 20 |H3.5) 13100 13200 13100 13250 134.13
Sarotti 10 82 0 80.50 80.50 &»00 80.00 "80.00
Sohle». Porti. Cemen 12 8100 8000 8300 75.00 7400 7300
Schulthelss-Patzenh ofer 15 13650 13350 13650 13'50 13375 13860
Svenska Tflndst|oks 15 224.00 228.00 22975 223.00 227.00 23300
Thorl Ver. Oelfa 8 4500 4600 4550 4550 4725 ‘4575
Thunn 10 14050 '4200 14375 14200 25 00
Leonh “Tie 10 9450 91.00 9450 61.09 90,00 93.50
Transradio 8 119.00 11900 11850 1850 11800 |2i\00
Ver. Schuhfabrik. W 0 2»00 és 2500 20> 25«0 26.00
Wioking Porti. Cement 10 5200 5»76 fO-O 4950 6150
Zellstoff-Verein . 10 3450 @ 300 3013 3088 30.60 225
Zellstoff Waldhof.. 12 85251 8325 8475 8360 85(30 87.00

— « Netto In Gold.

») Porno» 12000 Bonn». — *)

Pemer wo Bonn.
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is dial* OberaichtwerreA”r—"ohne
die nai

Produktion
tohU

Deutschland
Ruhrrev. SKteIi(n kohlel)

Oberschlesien

Grof3britannien
Steinkohle.

Ver. Staaten von Amerika
Bituminése Kohle .......
Pennsylvania Anthrazit «

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

Arbeitslosigkeit

teinkohlel)

Deutschland4)
Verfugbare Arbeitsuchende’ »)
Hauptunterstutzungsempfanger

i.d. Arbeitslosenversicherung6)
i.d.Krisenunterstitzung

GrofR3britannien?)
Registrierte Arbeitslose

Umsatze und Geschéaftsgang

Gutermagenstellung

Deutschland gesamt
arbeitstaglich ..
Ver. Staaten von Amerlka

Einnahmen aus dem Giterverkehr
Grof3britanniend)........cccvevinenenns

Postscheckoerkehr
Deutschland (Lastschriften)*)
Abrechnungsverkehr
Grof3britannien

London, gesamtll) ..........c......
Ver. Staaten von Amerikall)....

Wechselproteste Deutschlandl) *)

Vergleichsverfahren Deutschland
Konkurse

Deutschlandl) ..................
Ver. Staaten 'von Amerikal

Preise
GrofRRhandelsindizes

DeutschlandT¥)
I. Gesamtindex

”rll. Agrarstoffe
V.

Kolonialwaren.
Industrielle Rohstoffe und

sssce*esee

gustrle?le Fértigwaren..
Produktionsmittel . .
Konsumgtiter
Grof3britannien1*)
Frankreich®) .......
Ver. Staaten’ von Amerlkalﬁ)

GroRhandelspreisel?)

Weizen, Chicago, nachst. Termin
mark., Berlin ..........

m nachst. Term.

Roggen mark. . _VVm--—--
. . nachst. Term
Weizenmehl,

tt A r k .
. Chicago, nachst. Termin ..
Futtergerste. Berit»...

Hafer,
Zucker, New York, nachst. Term.
* London, .
Magdeburg
Kaffee,

! Hamburg**
fkakag, QW’?*‘Dn&%&qo?erm in.

18) Hamburg

IX fate Chicago nachst. Teimin
Baumwolldl, roh. N. £e¢ ee*ecteem
Gummi, «rat Iatex erape. N. X

Hamburg, nichat Term.
Baumwolle, middling. N ew "rij

a *
1°)

Wolle»») dt. Inlandaprela**)

Kammzug.*») .

Jute, London. nachst Termln

Hanf. Manila. London .

Erdél, roh. New York —-----mmm
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L .m».tmatiichii Vnllitindickeit — all» wichtigen Wiztechalteiahle» dea In- nnd Analand« aufgenommu«».
die ha Stonderiber»ichtenEnthalten .ind. werden hie, nicht angenommen.
1930 1930 1931
Januar November Dezember Januar
- 2.1 3 1 4
Einheit .1 2 1 3 1 4 47. | 48, 49. 1 60. | 61. ! 62 . 1
3012.29 Woche Woche Woche 29.12.30 Woche
-4.1.30 6.-11. 113. 18. 120.-25. 17.-22. 24.-2! 1.-6. | 8.-13 115.-20. 22.-27. 3.1.311 6.-10. 12.-17. 19.-21-
8314 3478 3446 3571 3207 3183 3344
1000 t 4%%"9l 4%8 4%%1% 4%%2 sggg 623 612 616 614 569 679 584
696 779 762 643 655 679 669 655 ~[8 629 669 577
4458 6658 6677 6633 5120 5208 4716 6222 5450 3385 3587
0176 10130 9671 10617 8063 78% 87(6 7969 8487 6252
1228 1431 1284 1687 985 986 1538 1103 1231 881
1000 bbls*) 2652 2689 2662 2616 2282 2229 2232 2202 2127 2082 2084
1000 2895 3139 3763 4017 4433
1788 1948 2155
1776 2C64
210 230 566 603 667
1610 1479 1476 1473 2286 2286 2307 2300 2408 2643 2618 2638
7327 8112 8021 7759 7554 4275 5260 6286
1000 126,0 o2 7634 7548 1356 1352 1387 1293 1259 1069 1052 1047
776 86! 847 833 780 702 87 744 714 538 615 714
1900 £ le73 1999 2028 pops 1935 2026 1885 1925 1932 1170 1471 1635
1533 1410 1138 1579 1230 1252 1258 1028 1496 1463
Mill. RM 1594 1589
931 790 765 788 839 715 687 752 605 930 776
MUL £ 111347 123%3 11269 10126 8882 6565 9993 803 10501 7738 8034 8973
Ahzaﬁl 398 459 408 412 271 253 245 247 282 249
1000 RM 5628 6728 5606 6264 3546 2998 3068 331,0 2919
Anzahl 14 13 22 23 20 17 17 20 17 24 22 19 19
33 40 44 48 34 37 35 32 39 33 31 43
501 732 638 644 569 461 593 562 601 467 542
= 133.7 1324 : 1201 1196 1186 1183 117.9 117.1 1166 1156
1918= 100 1253 ﬁ%% 1220 13%7 118 1112 1106 1104 1109 0 1094 109.1 1872'8
1141 1139 1116 1153 1074 1071 1063 106.0 1054 1041 1024 1019 |
128.4 1133 1127 1111 1104 1096 1093 1093 1084  107.9
%gf? ggig 156.9 %é%z% 1445 1441 1436 1433 1429 1424 1424 1422 %ﬁ.l
1396 1395 1396 1395 1358 1356 1366 1353 1351 1348 1348 1347 X
1686 1684 1683 1683 161.0 150.6 if'flé 1493 1487 1481 143.1 14743 m
e ol T o -
Juggzlt? 1 4?%(? 0 %83? 0 85',“1 > 65?5',7 808 806 8.7 798 794 790 786 783 77,9
80/
¥ * o 76 76V* 735 T6V» 77 767/8 80V _82 )
RMet?eligo%llz 2153(;’ 25 2%1267\/5 %E?é% %ﬁg\ée 2%8’_60 25050 251,60 246.50 246.00 247.00 249.0« 259.00 %E;i.gg S
9 5% 56375 26625 26305 26100 26250 26300 261.00 26200 26400 270.00 280.76 27209
18975 161.00 16100 16100 15400 1480t 156.00 15550 166,76 155.00 157.00 167.60 18830 | | |
10560 18275 18100 17425 17050 168.76 177.50 17450 17850 17350 17200 17950 17850 = *
RM le "100 kg 3238 323 3276 3250 33.25 33.13 33,13 3488 3288 32,75 37.76 3863 32 ((
2508 2433 24.0 2333 2645 2513 25,55 2630 26,13 26.18 2518 26.20 Y
oweoen) S e @R g 8O S BT S ow G Bl W% e A
92*s 90«8 921,  90V* . 1908
176,00 181,38 18250 192.00 192,00 191.00 191.00 191.00 .
R te | k9 1?,2 88 %3%:28 %%:28 %2‘7‘;88 14600 14251 14100 14150 14400 143.00 14300 143.00 138.50
1.20 118 125 126
ota le Ib*>’ 1.98 200 1.89 U 1.30 1.30 132 115 .2
sh le ewt»)]?z 6.99/8 6.10V» 6.6 6.8V» 6.0V» 47 5.10V» g:a é?) 6.10 28180
RM le 50 k 26.25 2625 26.25 2525 25.26 25 26 . P>, « %0 _
ota le Ib* 53 %85 o1 1 i Wl Th gg0 bks M dos S G0 «i?
RPf le’ Va kg 33;’%2 770 3,%:%8 8,37 ' 3376 | 33.76 3450 3350 36.50 3038 20.00 30.38
- 24.0
* 26.9 269 246  25.0 28.3 260 260 256
e edke 395 %0 P 493 3¢ 33 2ge 296 00 303 33 30 26 (
ah le ewt« 14.3 14 0 140 14 '0 126 126 128 126 126 126 I 120 120 .
£ per lgt») 22176 22128 2276 1200 1226 12100 13 09 12176 12150 12 26 12 26 12 99 |.$
22710, 0 22.100 22.100 8258 1600 16 76 16 76 16 00 16 30 15.00 oie i
ota le Ib*) G015 = 10,20 10.62V» 1062v» 977V» B87Vs 975 9585 9.02v»  9.0V» X 6100
712V» T 712V» 7.87\% 0,30 6.25 625 7.26 6.00 6.00 805 6.
ote le Ib*>) 17 i%”e 14« 15%/« ogv* HGT 9.» 9»1)1 o « av» 8V» »/« 048*\//‘: S
sh le Ib*>1( 08V 07111« 0.7V8 D7«l« 0.4%  04% D> 0.4* VD> 0.4V ;)74%3 9';1\/50 25.60
RM le 1000 kg 151.00 14125 131.60 137.50 85.00 85.00 90.60 87.50 8250 71.50 ?,
ta le Ib 1705 1745 1740 1100 1080 1080 10,30 960 9.80 1000 10.16
e Ib»>);) 1;;212 943 960 9.46 610 594 566 559 621 6.28 531 534 04 H
1115 1430 1456 1440 980 965 880 78 775 7.85 770 776 0
770 765 740 780 476  4.60 445 435 895 405 406 410
RM fe kg 712 712 688  6.88 528  6.20 620 603 6.03 500 g 184
d le 1b»°i 2300 2300 2100 21.00 16 14V>  14V» 1 14 1i 16 00 14.1.
£ le Igt«l) 28. 0.0 27.10.0 27. 0.0 26.100 16. 76 18.2.6 16. 50 16. 6.0 16. 0.0 16. 0.6 16.10.0 15. 7.6 o0 191
35100 36100 36 60 35. 0.0 24. 60 24.0.0 22150 21, 00 23. 50 23. 0.0 22150 22100 -
1.83
bbl4) | 308 303 803 3.03 1.98 183 18» 18 1,83 183 183
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1930 1930 1931
) ) Januar November Dezember Januar
Einheit 11 2 1 3 a7. | 48. 49. | 60. | 61 | 62 L1 2 1 3 | 4
30.12.2» Woche Woohe Woche 29.12.30 Woche
-41.30.1 6.-11. 113-18. 20.-26. 17.22.124.-29. 1.-6. 8.-13. 15-20. 22.-27. -3.1.31 5-10. 12.-17. 19.-24.
GroRRhandeltprelte1?)
Kupfer, elektrolyt, New York.. ets le 1b1%) 18,00 18,0 18,00 18,00 11,00 11.00 11,60 11.00 10,00 10.25 10.25 10.50 10.00 10.00
. Standard, London ... C ie Igtio) 08. 0. 7111 7118 7118 47 12. 47.50 60. 76 46160 44 60 46. 50 46100 45.12.6 46.1.
London, 3 Monate... 67. 6. 0818 09. 3.J63 16. 4712, 47. 7.6 50. 7.6 4615.0 44. 13 44 &6 46 63 45113 44,17.6
¢mn, Standard, London..... ﬁ‘l 178. 3. ®176 174.17 170.18 113 5 H1317 0 114. 6 ill 12.r 105.100 fﬁ_ 116.16.0 118.10.0 114.17.6
. 181.13 1179 Q1178. 2 9174, 2. 114.10 >116. 5.0 115.10.0 {1217.1 106.16X112: 7.6 117. 0.0 119 17 6 11660
Ztak, New York ets ie Ib1) 545. 5.35 525 ., 515 43( 412V. 41 420 405 4.05 4
dendz g, sreifb. £ ie ton 1918 | 1900, 1911 118 8 1416, 14 76 14 89 13163 13. 66 13150 13.150 13 76 ZIZZ.%O 12 113
«lei, New York™ ... ots ie Ib») 625 825 025 025 5,1( 510 61 610 510 6.10 5.10
London $ ie ton 1194V 21. 9( 2112 11.10. 15171 16. 13 16176 15. 89 11 7.6 15 39 16 3.0 14 76 14 6) 13139
Rilber, New York ... cts |e oz f|ne8') 46,75 44.75 4863 45726
. , ,26  35.88 3550 3475 33,0Q0. 31,38 3183 29,88 29.13
: BamenSG) London ....... d 217/« 2118 2Vic 169« 10V.  16Vi« A 14fs™  faUne  14Vs s N T3ds
. « 2 Monate d 217/« 20111 20181 leve 16v/a 16 167!6 14Vs  148/4 138/8 S 1314
Zinaelhandeltprelte (Berlin)*«)
Roggenbrot, ortsttblioh .............. RM ie ke 0.39 0,40 0.40 0,40 0,36 0,36 0,36 0,30 0.36 036 0,36 (i
A A H ‘ a 2.50 2.50 250 2.50 1,92 1,93 191 191 1,89 128 1,87
K7 A?ei-)® .alr el . 410 400 400 300 329 328 323 820 327 330 331 3729
RM ie Stck 0,17 0,16 0,10 0,15 0,16 0,15 0.16 015 0,16 015 0,15 0,15
ah Laden! RM ie 1 028 028 027 027 030 028 030 028 028 028 030 030
i A h RM ie Ztr 1,85 1.85 185 1,85 178 1.78 1,78 378 178 1,78 178 1,78
! freb Keller. 250 2550 250 2550 241 241 241 238 238 238 238
Geld- und Kapitalmarkt
Tiirn t\. ﬁ?llﬂn) @p. a. 869 630 662 562 528 521 661 510 448 500 pe50 462 498 425
London 355 375 433 353 190 223 1.60 143 173 1,64 165 158 181 1.50
Amsterdam ' a 415 375 1,92  1.00 065 0,98 154 000 063 091 220 232 134 088
New York ....... 00 425 9 4,25 2,00 2,00 200 200 220 2,00 220 147 150 150
Langfristige, Geld")
Lnniln* Monatsgeld .........ccco..eeee. 968 875 744 743 0,50 6, 7.19 7, 7.55 659  6.94 6,9
Ama»oni 2 9B anka epte . 3 442 412 438 409 226 223 213 219 249 a7 226 215 219 219
ProloRgation Baatz» & 415 300 252 265 119 136 15 162 231 2,65 202 1,38 1,25
ew York, 3Mon. Warenwechsel . 513 5,00 5,00 288 288 2, 88 . 2,88 2,88 288 288 20
° "

In* LﬂQm ) 693 665 627 009 «)478 488 488 475 474 483 «)188 "D184 4875 BaTs
London .................................... . g 4,46 412 433 395 221 2'19 2,14 2:24 2.41 238 18 17 08
Igflgrdam 371 333 291 295 126 123 119 1,28 137 162 1 64 1.43 1.38 1,32
Pari g 313 300 294 281 113 113 113 113 125 126 125 113 1.13
Paris_ . T 350 350 350 3,50 2,00 2,00 200 2.00 2,07 2,08 2,05 1,90 1,88 1,88
»wW Yor * 4.00 400 4,06 4.06 194 1094 1,94 1,94 1.9 1,94 1.8» 182 171 171
Send/1,

(0] 354 344 330 337 3,47 ’ 345 344 3.49 360 351 351 3.48 3.48
fe § A d fS OStaatsreate',)
a 855 055 053 852 636 6,30 637 639 640 641 640 637  6.38
90 B PRI a 780 780 776 1,75 748 754 755 750 7.6» 761 758 7,55 758
8070 . 8,69 867 862 857 815 818 819 821 823 823 820 814 817
A 899 g8 g95 893 805 870 869 808 870 871 869 863 866
994 993 99i 991 9,90 .89 9.91 9,90 9,90 9.90 9,86 9,84 9,86
D&Dn nkur e,,'>
Be r(;m RM 4189 4192 4,187 4185 4196 4196 4193 4191 4194 41995 4199 4,203 4207 4211
London £In$ 4878 4808 4866 4.866 4,850 4850 4.856 4,858 4867 4857 4,866 4.855 4,864 4863
Fl 2479 2482 2480 2488 2,486 2485 2485 2483 2483 2483 2483 2486 2,486 148
Paris Ft 5152 6159 5169 5176 6.160 6.164 5161 6103 6152 5147 5167 5161 5165 5170
Mailand Fr 25605 25460 25454 2580 25459 26450 25450 20,448 25.455 26448 26,449 25482 25505 25520
L 19.09 19.09 19.09 1609 1910 1910 1908 19.09 1910 190» 1910 1910 1910 19'10
5®elin.. 20,380 20.368 389 20.405 20,424
RM 20.427 20,392 20,381 20.367 20,378 20.360 29 - 20,380 20 p p 20,436
NewBrOTkr Ex 5308 1ol 12302 12374 308 29207 oesy 12i62 12360 12360 12h5 12872 123,76 12389
A s $ 4875 4873 4867 4856 4,856 4gs5 4856 485« 4857 4857 4856 4855 4856 4853
,ran* Ar* i> Berlin RM fur 100 Ft 1647 1046 1645 1641 1648 1648 1648 1647 1648 1649 1649 1649 1648 10550
1000 RM +18452 + 716 - 55+ 26)1 + 80+ 65H 25425 105 + 164— 117
- 1798 + 63410 + 29389 -j-12973 -22779 -28458 6300« -23146 -60971 —34996 -28764
Sch . R . 20610z wor 15 233 2 - -z
chweiz ; 168- - - T - : : " =
Mnkreich Lo ) Migese f 1511725 23 - uf 12 101 +16462 + 3177 -50374
NKreICn 5iiiiiii- Mitt. RM 1258 h 41w 459+ 155 - 543- 42.3- + 902 632+ 48» + 6L3
«». Staaten von « ¥ 148,6 + 3023 + 1331 - 595 t- 524 - 67.2 — 104 —1938-164,4 219,6+ 2731
ggntaeldud*
----- 19267, 100 104,89 08,38 111,12 11035 84,16 82,00 8248 8011 7828 7814 77,34 7235
[ Kassawerte a 104.87 08,04 110,83 11032 8649 8421 8429 8267 80,63 80.86 80,11 7573
. . . 105.14 09.01 111,65 110,40 79,88 77,94 7963 7539 74,06 7312 7224 66,16
% A he A A mWerte —
93,96 95.31 9575 e\»i 9856 9808 9824 9834 9815 98,22 99. 04 »8.46
D 9 .l coseee g 80,80 8761 8858 8851 9171 91,00 9087 9079 9047 0,21 »1.73 9053
95,95 96 85 97,4* 9738 99,50 98.96 9990 99.76 99,73 99 78 100. 29 99,92
a 98,32 98.80 99,79 100.12 90,12 90,77 0,67 90.68 87,42 85.43 90.15 9.08
1388 140,9 140.2 1407 1048 1044 ,9 3,1 92.8 96.9
Wel’o/il. aten ’ V. Amerika«)
---------- looo S 3424 3352 3365 3341 2185 2122 2111 2099 2008 1919 1926 1879 1820
ibei' ¢ *ali
£ ibei’«*glich. 17) Notierungen vom Dienstag der jeweiligen 84) 1 ounze = 311 gramm.
¢) 1 ifarrel* ,Aurc,j*cl>nitt«produktioB. Woche. Falls kein Termin angegeben, greif- *6) 985/1000 Feingehalt. . )
Stich/.i( ? gaUon.) 15898 h| bar. *e¢) Stichtag Mittwoeh, fir die 47. Woche 1930
« ! (107 g ) = 4 - i - Dienstag, der 18. November, Angaben des
*) Verfw”K tle/ ningea Tom 15' u. 30. des Monats. ]ﬁ; igﬂzz:: \’\/X:;:e:n 255170’2Ifgkgl Statistischen Amts der Stadt Berlin.
Sintern einsrhitait,ncbe?t*e be’ den Arbeits- o _ ' ' 17) Wochendurchschnitt; fir die letzte Woohe
Notstandsnrh»!(i?rr 5PCi in Stellung oder in ) 11b = 04536 kg. sind die Stichtagnotierungen vom 20. Januar
*) Einselil i ¢ befindhchen Arbeitsuchenden. 81) 1cwt = 50,8 kg. eingesetzt.
starﬁsa’rbelfe/"llbtarbe'*er aber obne N°" **) EinschlieBl. 525 RM Verbrauchsabgabe und 88) Auf 1 Monat. o
.oer Lmd ohne *« "M t«te Knraarbel- 0,50 RM fiir Séacke. *e) Festverzinsliche Werte. Angaben des Statisti-
» Ohnf N, j |arbe|tsunfah|ge Kranke. **) Superior Santos, Terminnotierung von 14Uhr. schen Reichsamts.
* Bnnahm-n aland' W°ohenanfang. ,4) Fair fermented mid-crop. *e) Zu- i-f) oder Abnahme (—) des Goldbestan-
Y C h T t~ /| r® ef Eisenbahngesellsch. 81) Good ferm. des der Zentralnotenbanken nach den Bank-
stitnts fir t | den Wochenberichten des In- *s) Calcutta. ausweisen.
*e) London , Aonjunktuiforschung Berlin. J?) 1long ton = 1016,048 kg. 41) Unter Beriicksichtigung der Abgéange nach u.
endend M 7twocTr°P°Utan> conn‘ry- Woche ID Singapore: f. m. s., cif. Rotterdam. der Zugange von dem Earmarkings-Konto
io! Fully good fair Sakellaridis. 4>) Stichtag Freitag. Irving Fisher; gewogener
* . * ) Machine-ginned: Broach = wichtigste ost- Index, 22 Aktien. *
14 guchta%mﬂrﬁta%cal"Qer,t.e@(dend indische Sorte. 48) Woche endend Freitag.
1« L'naneial Times. gl) Pre*sc den statistischen Berichten der 44) New York reporting member banks
«tv Vercjorguiitf des Wollhandels. 4#) Fur kurze Sicht: 4,70 %.
d | ") A/A-A Tollschirig; deutsche Wolle, fabrik- 4i) Fir kurze Sicht: 4,83 %.
mn a . gewaschzr_\. b 1 mittel 7) Fur kurze Sicht: 4,71
) Buenos Aires mittel. 8) Fur kurze Sicht: 463%.
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Der deutsche AuRenhandel im Dezember

Ausfuhr*
Reiner

Warenverkehr Le- Lebens- Roh-

i stoffe
Gold Repara- ben- mlttgl und Fertige
CMIILRM) Gesamt und tions- de un halb- WarenJ)

Silber Gesamt s_ach- Tiere Ge- fertige

*> ») liefe- > trankel waren1)
rungen

1926M.-D... 830.5 30 8275 526 20 42,0 227.7
1927 . 888.4 18 8646 482 24 36.7 2173 6436
1928 . .. 984.8 26 55.2 16 51,9 229.1 740.4
1929 . .. 12047 811 11236 66.6 18 585 2439 8194
1030 . .. 10483 453 1(K30 589 6.7 40.0 2041  753.1

1928
November . 10018 43 9975 585 14 652 2157 7152
Dezember.. 10312 46 1 52.9 09 621 2242 7394
1929

Januar .... 1104.4 30 1101.4 13 62,1 247.4  790.6
Februar.... 975,1 4.0 971.1 547 14 46.2 210.8 712.7
M&rz ... 984.4 25 9819 53.5 14 473 2234 7095
April . 21635 936.6 12269 880 16 79.5 269.5  876.3

1175,8 33 11726 790 21 76.2 260.1  834.1
1079.8 26 10772 660 21 59.1 2284 7876
1103,0 4.0 1099.0 70.6 15 43.6 2439 810.1

Mai..

August .... 11923 37 11886 692 14 425 2612 8835
September. 1203.7 4.0 1199,7 69.3 24 583 259.6 879.4
Oktober— 12512 39 12473 931 18 73.2 2492 9231

November . 1158.8 29 11537 63.0 22 613 2396 850.7

Dezember.. 1066.7 32 10635 60.3 3.0 52.0 233.2 775.3
1938
Januar .... 1095.1 27 1092,3 58.8 20 46,4 248.7 795.2

Februar.... 1030.1 38 10260 64.6 3.0 43.8 223,6 755.9

Méarz . 1107.5 3.6 1104.0 61.2 35 46.2 220.8 833.5
April . 979.7 3.0 976.7 50.8 5.7 36.7 199.9 734.4
M ai. 1099.5 3.0 1096.5 78.8 6.9 39.9 236.4 8133

Jun . 9126 24 9102 518 5.0 48.1 187.2  669.9
Juli e 9)2,8 21 9507 551 48 40.0 199.0 7049
August ... 9728 20 9708 521 47 40.6 185.4  740.2
September  1108.9 1079 100l1 618 80 353 1954 7624
Oktober...  1480.7 407.7 1073.0 61.8 113 36.2 208.1 817.4
November. 9339 27 9«8 619 100 339 176.4  710.8
Dezember. 905.4 25 9029 510 3.8 327 169.0  697.4
Einfuhr Saldo
Gold Reiner Lebens- Roh- des
Sﬂ%‘ér Waren- Lebende malnt:jel ;tt?;fg_ Fertige \;\flar::g_
(MIIL.RM) Gesamt Yinpe. verkehr Tiere  ge. Tertige Waren “yer.
») a;gfl_ - tranke Waren kehrs
1926 M.-D... 8597 513 8084 100 2976 4123 1136 + 191
197 . .« 11700 199 11501 14.2 3605 599,3 2116 — 2855
1928 . .. 12176 805 1137.0 121 349.0 6015 2042 -154.8
1929 , .. 11655 460 11193 125 3181 6004 1885 + 41
1930 . .« 907.0 409 866,1 0.8 2474 4590 1498 + 1369
1928
November 12764 (02,6 11738 16,2 352,7 6094 1955 -1763
Dezember.. 12187 1161 1102.6 13,2 3326 5680 190.8 — 76,0
1929
Januar .... 1329.6 12,8 1316.8 121 402.8 6882 2137 - 2154
Februar. 10219 7,2 10147 8.8 2777 5460 1822 — 436
Méarz 10s2,0 95 10234 8.2 2629 5630 1893 - 416
April..... 1668 116 12552 124 350,8 691,8 2002 - 283
VY PO 11438 118 11320 11,8 310.7 6133 1962 + 406
11133 355 10778 113 2791 5862 2022 - 00
1431.3 2032 12281 12.6 4070 6136 1949 -129,1

t192,6 1200 1072,6 12,0 305,5 575,7 1794 + 116.0
September 10821 439 1038.2 154 2952 5474 1802 + 1615

Oktober 11207 230 11067 169 2090 6009 1899 + 1406
T 187 257 11610 163 3158 6522 1769 - 7.3
Dezember.. 1007.7 474 10203 12.0 3164 627.6 1643 + 432
1930

13295 248 13048 15,4 480,8 8343 1743 - 2125

11445 1629 9816 116 2784 5238 1678 + 44,7

o490 658 8838 91 213.6 4932 1679 + 2202

April . 986 B804 8889 85 2418 4796 159/ f 8738
Mai.. 8621 319 8302 8.2 209.2 4535 1593 + 2663
847.4 338 813,6 75 2150 4406 1605 + 96,6

916,2 70 9092 7.0 2734 4787 1500 + 413

803,4 79 7055 8.7 2130 4373 1365 + 1753

September 7471 10,6 736,5 11,6 198.0 3962 132,7 + 2646
Oktober.... 8+%9.6 160 833.6 11,3 2486 4302 1435 + 2394
November. 7433 90 7343 113 206.8 3826 133.6 + 1969
Dezember. 7226 413 6813 7.9 192,4 358,7 1223 + 2216

t) Einschi. Reparationssachlieferungem.

*) Wegen Anderung der Erfas.unrsmethod. de. AuRenhandel, im
Oktober 1928 lind di« Monatsdurchschnitt« 1925 bis 1928 «nf Grund d«r
Zahlungsbilanz berichtigt worden.

Reichsbank-Ausweis

: 16 1. 71 15.12. 15.1
(Mill. RM) 1931 1931 1930 1930
Aktiva
1. Nooh nicht begebene Kelchs
bankanteile g- teejy o, 177,212 177.212 177.212 177,212

2. Goldbestand
wie in- und ausléandische Gold-
minzen, das 1fund fein zu
1382 RM berechnet..............

nlGok5assenbestand
Golddepot (unbelastet) bei
auslandiZentralnotenbanken

2215828 2215945 9215702 2283.777

1993383 1993500 1993.685 2133.930

202,445 222445 222,017 149.788

268,085  400.419 550,886 ~ 397,672
153uu 55310

1678,737 2081.469 1775797 1893771

% tiA ta a L
' b) Sonstige Wechsel und

o

5 Deu’\’\eG Scheidemiinzen ! " i 189.723 18i.'Je 181.473 1%‘29%
6 E g erer Banken ... 18(34 12,937 17.421 57 858
7 Lom ard orderungen .......". 111918 68,610 81.430 E
darunter Darlehen »uf Reichs-
sohatzwechsel ... 0L 0,001 0,001
8. Effekten 1) 102,519 D 102,549 B 102.471 5%'%%
9. Sonstige Aktiva... 514303 495.272 470,477 -
Passiv*
1. Grundkapital: 122,788  122.788 122,788 122,788
Si noch'nicht begebenll 177.212 177.212 177212 177,212
2-« rp t Reservefonds 63.915 53,915 63.915 48.797
b) SpeualreservefondB fur
ku||fttgeDIvIdendenzathng 46.224 46,234 46,224 2‘212%%%
e) sonstige Riicklagen ... 271,000 271,0 0 271.000 -
3 Betrag der amlaufenden Noten 3 962,289 4325786 4256,065 4187.045
4. SOnStI%? tagllch fallige Ver-
bindlichkeiten ... 322.757 428.527 301.3(7 543,353
5. Sonstig» Passwa . 323264 39617 379631 19674
Bestand an Rentenbankseheinen 46,8 41 | 38,8 40.2
Umlauf an Rentenbankseheinen 399,7 405,4 410.0 366,0
Deeknngsverhaltnis »o . 62.7 60,5 6%0 6<0
Diskontsatz °/o 5

378
1) Darunter ca. 8 Mill. RM Pflichteinzahlung der Reicbsbank auf ihren

Kapitalanteil bei der Bank fUr Internationalen Zahlungsausgleich.
2) Bis 13.Januar 7°/0. — 3) Bis 13. Januar 8°0.

Lombardsatz olo...

Ausweise deutscher Privatnotenbanken

. Sachsische Badisehe WartL
(Mia RM) Bank Bank Noten-B.

15. Januar 1931

Aktiva
21,032 83
. 10365 X
U 5aﬁjg 21843
Deutsehe Scheideminzen .. 0.043
Noten anderer Banken .... 2,097 %%
Lombardforderungen . 2/61 3055
Wertpapiere ...... 0,477 31384
Sonstige Aktiva 12,787
Passiva
Notenumlaufl " 63.424 24,267
Sonstige taglic -
bind |chkg|ten 14,355 8.771
Vedrblndllchkenen 5657
igungsfrist ,
Sonstige Passiv 8/38(%
Weitergegebene Wechsel :

Verantwortlich fiir die Redaktion: Dr. Herbert Block»

Berlin-Wilmersdorf. — Fir die Inserate: i. V. E. Schepke-
— Verlag: Berlin W 62, KurfiirstenstraRe 131. Fernsprecher
B2 Liutzow 3693, 3694, 3695. — Druck: Buchdruckere»

Gustav Ascher G.m. b. H., Berlin SW 61, Teltower Str. 29-

— Fdr unverlangt eingesandte Manuskripte tbernim 1

die Redaktion, auch wenn Rickporto beiliegt, keine Ver-

antwortung. — Bezugspreis: Bei Postzustellung 12 RM Pr°

Quartal, bei Zusendung durch Streifband im Inlan

und in Osterreich 13 RM, im (brigen Ausland 14
Postscheck Berlin Nr. 149 296.

Schlu? des redaktionellen Teils

Finanzanzeigcn in diesem Heft:

Deutsche Hypothekenbank: Angebot von 7% Gold-Pfan
briete Emission XXV.



Gemeinschaltsgruppe Deutscher Hypothekenbanken

Deutsche
Hypoihekenhank

Hauptverwaltung Weimar

Sitz seit 1862 in Meiningen
Niederlassung Berlin NW 7, Unter den Linden 50/51

Grundkapital und Reserven: rd. 28 Millionen RM.

Gesamter Dariehnsbesland: rd. 550 Millionen RM.

Wir empfehlen als Kapitalanlage unsere nach thiring.
Gesetz m&ndeUichercn

7% Gold Pfandbriefe
Emission X XV

nicht kindbar vor dem 1. April 1936

Amtliche Notierung an den Boérsen in Berlin
und Frankfurt z. Zt.

96%%0

April/lOktober Zinsscheine, frei von Kapitalertrag-
steuer

Rickzahlung zu 100°/0 muRR spatestens /bis Ende
1961 durchgefihrt sein

Stuckelung: 100,500.1000,2000 nnd 5000 fioldntark

Kaufauftrage nehmen alle Banken, Bankiers, Spar-
und Girokassen entgegen

WEIMAR, den 7. Januar 1931

Deutsche Hypothekenbank

Unpunktliche Lieferung

Nes «Magazins der Wirtschaft® bitten wir zu-
nachst dem zustidndigen Postamt zu melden,
weil dadurch jede UnregelmaRigkeit am
schnellsten aufgeklart wird. Erst wenn die
Beschwerde bei der Postanstalt ohne Erfolg
geblieben ist, bitten wir, den Verlag, Berlin

W 62, KurfurstenstraBe 131, zu verstandigen.

Magazin der W irtschaft

Verlagsgesellschaft mbH

Einbanddecken

Die Einbanddecken fir das zweite Halbjahr 1930,
die vorbestellt sind, werden dieser Tage versandt.

Da mit Beginn des Jahrgangs 1930 die einzelnen
Hefte des , Magazins der Wirtschaft” sehr verstarkt
worden sind, war die friher hergestellte Einband-
decke in Leinen nicht mehr haltbar genug. Wir
haben deshalb fiir die beiden Halbjahre 1930 eine
festere Einbanddecke anfertigen lassen, mit Leder-
ricken, Lederecken und Leineniiberzug. Sie kostet

3,30 RM
einschliellich Versand fur den Halbjahrsband

Wir bitten, die Bestellung auf die Einbanddecke,
soweit es noch nicht geschehen ist, sofort aufzu-
geben, damit die Lieferung nicht verzogert wird.

MAGAZIN DER WIRTSCHAFT
Vertriebs-Abteilung ¢ Berlin W 62, Kurfiirstenstr. 131
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Berlin-Schoneberg

Innsbrucker StralRe 26-27
Fernspr.: Sammelnum. 6 1 Steph. 6580

Bei Nichterkrankung Gewinn-
beteiligung It. § 30 der A. V. B.

Nur far Nichtversicherungspilichtigel

Bitte ausschneidenl Als Drucksache In Umschlag stecken!
Erbitte kostenlose Zusendung von Prospekt MdwW

Name:
Beruf: . Lebensalter:

Deutliche Adresse:



In unserer Schriftenfolge erschien:

Die Schriften des Magazins der Wirtsdiaft /1

Deutschlands Reparationslast

Ein Vergleich zwischen Dawes-Plan und Young-Plan

M. J. Bonn: Die Bestimmungen des Neuen Plans
Ministerialrat Dr. Fritz Soltau: Der Wohlstandsindex — die Bedeutung seines Fortfalls
Annuitdten und Kapitalwert auf Grund des Dawes-Plans und des Young-Plans

Umfang 100 Seiten / Preis kartoniert 3,60 RM

Die Schriften des Magazins der Wirtsdiaft / 2

Ist Arbeitslosigkeit unvermeidlich?

Von Prof. Dr. L. Albert Hahn, Frankfurt a. M.

Umfang 56 Seiten / Preis kartoniert 2,40 RM

Die Schriften des Magazins der Wirtsdiaft / 3

Die Schaden der deutschen Milchwirtschaft

Von Prof. Dr. Karl Brandt,

Direktor des Instituts fur landwirtschaftliche Marktforschung, Berlin

Umfang 52 Seiten / Preis kartoniert 1,60 RM

Magazin der Wirtsdiaft Verlagsgesellschaft mbH
Berlin W 62 / Kurfurstenstrale 131 / Postscheckkonto: Berlin 149 296

Rechtsverbindliche Auflage dieses Heftes 13000 Exemplare



