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Haussebeginn oder Zwischenspiel?

Nach einer Periode schwerster Kursoerluste ist seit zwei Wochen eine aus-
&esprochene Borsenhausse zu verzeichnen. Schon aus technischen Grinden

10ar die Borse fir eine Erholung

Die leichte Besserung der inner-

Politischen Lage und die festere Haltung der Auslandsbdrsen ldsten bei der
Spekulation und auch beim breiten Publikum Kaufneigung aus. Die Kéaufe
stieBen auf leere Markte, und daraus erklart sich zum groBen Teil das lUber-

raschende Ausmal der Kurssteigerungen.

Wieweit die Bewegung der Borsen-

kurse als Konjunktursymptom zu werten ist, a8t sich noch nicht entscheiden.

M2Lkrm ie fir eine

StSqjln gemeldet werden, sind in Deutschland nicht zu erkennen.

die Wucht e<er der AuBenstehende erstaunt lGber
Zeitpunkten U der die Bdrsentendenz in bestimmten
Warisbew0,. V°Q scwerster Baisse in eine starke Auf-
schaftlicke”Y” amschlagt, ohne daR sich die wirt-
andert hatten F- 3" Idsse des Landes ‘wesentlich ver-
Art vollzoo. i in Uberraschender Umschwung dieser
1926. Aber a,Ci 1& Deutschland zu Anfang des Jahres
Effektenmarkte gesenwartig sind auf den deutschen
schwersten K” Uniniiielbar nach einer Periode der
liehe Kursbe UlSveiduste binnen zehn Tagen erheb
ller einio-p tt °eru,|gen eingetreten. So haben sich, um
Aktien von .t*”werte zu nennen, Siemens & Ha,lske-
U5 %, f rG *1 aid 180 % erhoht, Gesfirel von 85 auf
EniR von 4o ven auf 14t) %, Kunstzijde
Ballen betrue-011 aucb in zahlreichen anderen
rmD>c. Ist di?!? IBerierhdhungen ein Drittel und
nische Faktor6 ewegunS lediglich auf bérsentech-
die Borse wieR1l Z*rackzufiihren oder bewahrt sich
Sinnende \yjr,tr,einmal als Barometer, das eine be-
als alle ailrl, alLsbelebung rascher und genauer
Bevor m an~f daBstdbe anzeigt?
versucht, muB U ”"6Se Bragen eine Antwort zu geben

Vergegenwarf man Stcb <bo bisherige Entwicklung
landen sieh se't j Die deutachien Aktiembdrsen he-
bn Mai 1927 ' em Berihmten ,schwarzen Freitag

zeitweise Erkl? scblechter Verfassung. Gewil3 traten
S1P XB°iU nffP n , K .
neuen e*n’ aber immer wieder wurden

Jall AErschitterungen abgeldst. Seit Mitte

en Rickgéan, ain es dl wachsendem MaBe zu star-
erfuhren die j k U?d nach dea September-Wahlen
rnch. Schwer w&6ll UISC geradezu einen Zusammen-
ber'fsméafRikKe ? Niedergeschlagenheit beherrschte die
“aufende Puhl'p aUOn SOWohl wie das Effekten
°stea Effekte b m' ~ immer SiBerem Umfang
Ula den Eri? CSitZzf r V°U bezablte Depots auf, _
sei esin der Er S Ausland in Sicherheit zu bringen,
znriickgeheu dxe Kurse wiirden noch weiter
alion vor. Sie ~'zeitig wagte sich die Baissespeku-
uamentlich i ~tt*6 Scb neben GroBspekulanten, die
batten und rp 1*°daud und Osterreich ihren Sitz
Ic  nur in Deutschland, sondern auch

auf andischen Markten aus zahl-
reichen Mitlaufern der eigentlichen Kulisse und sogar
des kleinen Publikums zusammen. Wie gro3 die
Baissepositionen im Lauf der Monate geworden waren,
zeigte sich erstmals Ende Dezember. Damals machten
namlich die GroBbanken gegen die Baissiers Front,
indem sie sich bei der Terminprolongation weigerten,
Effekten auszuleihen. Die Folge war, dal fir manche
besonders ,verfixte* Werte ein Deport von 20 bis 30 %
entstand. Der Besitzer solcher Effekten brauchte also
nicht nur das als Gegenwert fir die Ausleihung von
Sticken erhaltene Geld nicht zu verzinsen, sondern
ihm wurden sogar 20 bis 30 % bezahlt. Es war nicht
verwunderlich, daR sich schon damals am Ultimo

im Gegensatz zu der sonst Giblichen Bewegung — eine
festere Tendenz durchsetzte. Zahlreiche Fixer zogen
es vor, Stiucke zu kaufen, statt derart hohe Leih-
pramien zu bezahlen. Die Mehrzahl der Baisse-
positionen dirfte allerdings prolongiert oder nach
dem Ultimo erneuert worden sein, denn am Januar-
Ultimo war die Nachfrage nach Sticken kaum ge-
ringer als am Jahresende.

So war die Borse schon aus rein technischen Grin-
den fur eine Erholung reif. In derselben Richtung
wirkte die leichte Besserung der innerpolitischen
Lage. Die Genfer Ratstagung hatte einen fir Deutsch-
land ginstigen Verlauf genommen, und nach dem
Zusammentritt des Reichstags zeigte sich bald, daB
sich die Stellung des Kabinetts Brining befestigt
hatte. Die Hoffnung auf eine Verabschiedung des
Etats fur das Jahr 1931/32 durch das Parlament stieg.
Gerade die innerpolitischen Besorgnisse hatten aber
seit dem Herbst vorigen Jahres den HauptanlaB fir
die Angst- und Blankoverkaufe abgegeben, so dalR die
ruhigere Beurteilung der politischen Lage sofort
Rickkaufe und Deckungen ausitste. Sie stieBen auf
leere Markte. Das in den Katastrophenwochen auf
den Markt geworfene Material war fast ausschliel3-
lich von den Banken und potenten GroRaktiondren
aufgenommen worden. Diese Kreise waren aber nicht
geneigt, die erste leichte Besserung zu einer sofortigen
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AbstoBung der Effekten zu benutzen. Vielmehr sahen
die Banken jetzt eine willkommene Gelegenheit, den
Baissiers Verluste zuzufiigen und sie dadurch fir die
Zukunft vorsichtiger zu machen. Auch die auslandi-
schen Investment Trusts, die monatelang in groBem
MaRstab Aktien nach Deutschland ruckverkauft
hatten, traten nicht mehr als Abgeber auf, entweder
weil sie ihre Bestande schon geraumt hatten oder weil
sie die wirtschaftlichen und politischen Verhaltnisse
Deutschlands ebenfalls glinstiger beurteilten. Jeden-
falls riefen schon die ersten Deckungen geringen Um-
fangs sprunghafte Kurssteigerungen hervor. Mit
groRer RegelméaRigkeit stellen sich aber nach einigen
festen Borsentagen Mitlaufer aus dem Publikum ein,
besonders wenn zuvor immer wieder in der Presse und
von Geschéftsleuten die Kurse zahlreicher Unterneh-
mungen als unterwertet bezeichnet worden sind. In
der Tat kaufte mehrere Tage lang das deutsche Publi-
kum wieder Aktien, und bei manchen Banken soll das
Geschéft zeitweise recht lebhaft gewesen sein. Es han-
delte sich dabei sowohl um Rickkaufe von Wert-
papieren, die friher aus Angst vor weiterer Entwer-
tung abgestofien worden waren, als auch um Neu-
anlagen flussiger Mittel. Diese im Einzelfall zumeist
ziemlich kleinen Publikumskaufe gaben dem Bérsen-
bild einige Zeit hindurch die Note. Danach anderte
sich die Situation. Soweit die berufsmaRige Bdrsen-
spekulation nicht & la baisse engagiert war, neigte sie
nach den umfangreichen Steigerungen der Vorwoche
zu Realisationen, aus dem Gefluhl heraus, daR die Be-
wegung schon zu weit gegangen sei. SchlieBlich
suchten auch die Banken nach der ersten starken Er-
holung den Auftrieb zu dampfen, indem sie aus ihren
Bestanden Material abgaben. Dennoch blieb die
Borse bis zum Mittwoch recht fest, hauptséachlich
unter dem EinfluR der ,Kassaorders“. Dann trat
ein kleiner Ruckschlag ein, der sich am Donnerstag
in verstarkter Form wiederholte. Mit einem gewissen
Recht kann also behauptet werden, die gegenwartige
Hausse sei ,gegen die Borse" in FIuR gekommen.
Haussebeginn oder Zwischenspiel? Die Frage laRt
sich heute noch nicht beantworten. Beachtlich ist, dal
sich auch an den meisten auslandischen Bérsen eine
festere Haltung durchgesetzt hat, wobei ebenfalls
Deckungskaufe eine gro3e Rolle spielten. Namentlich
der Nero Yorker Markt weist ansehnliche Kurssteige-
rungen auf. Seit einiger Zeit glaubt man in den Ver-
einigten Staaten, eine Besserung der Konjunktur beob-
achten zu koénnen. Die Eisenindustrie meldet eine
Zunahme der Beschaftigung, und die Rohstoffpreise
scheinen sich lUberwiegend stabilisiert zu haben. Die
Preise fur Kupfer und andere Metalle haben sich so-
gar befestigt. Aus alledem schopft man die Hoffnung,
der Tiefpunkt der amerikanischen Krise sei Uber-
schritten. Allerdings waren weite Kreise in den Ver-

einigten Staaten schon einmal, namlich zu Beginn deS
vorigen Jahres, der Ansicht, dal} der tote Punkt tGber'
wunden sei, und auch damals war dieser OptimismIlS
von einer starken Kurserholung der Aktien begleit®’
Dieser Glaube erwies sich als irrig.

In Deutschland lassen sich einstweilen nicht einmal
die schwachen Besserungszeichen feststellen, die 1J
Amerika die Stimmung heben. Nun steht freilich ei»e
Bdrsenerholung sehr oft am Beginn einer Konjunktur'
besserung. Eine Voraussetzung daflir ist aber fftS
immer eine durchgreifende Entspannung auf JeUl
Geld- und Kapitalmarkt. Diese Entspannung ist hl
Deutschland bisher nicht eingetreten, wéahrend 10
Amerika der Geldmarkt immerhin sehr leicht und del
Kapitalmarkt verhaltnismafRig aufnahmefahig
trotzdem ware es nicht undenkbar, dal diesmal auch
bei uns die Dinge etwas anders verlaufen kdnnten, ab
auf Grund der Konjunkturschemata anzunehiueld
ware. Wie oft dargtlegt wurde, ist die zdgernde EM'
Spannung des deutschen Kapitalmarkts vor allem el°
Reflex der innerpolitischen Unklarheit und des tief6ll
Pessimismus. Sie haben seit vielen Monaten in groRellJ
Umfang inlandisches Kapital ins Ausland getriebell
und gleichzeitig an Stelle der so dringend erwiinsd1
ten Zuflisse von auslandischem Leihkapital zu f°r»
gesetzten Abziehungen gefihrt. LaRBt die innet
politische Spannung nach und setzt sich die optia*1
stischere Beurteilung der Gesamtsituation durch, s°
kénnten sich die Verhéltnisse auch auf dem Kap*
talmarkt rasch &ndern. Es ist bemerkenswert, dafi
festere Haltung des Aktienmarkts sofort auch auf dell
Rentenmarkt Ubergriff. Hinsichtlich der recht wich'
tigen psychologischen Konjunkturfaktoren kOnMe
aber eine bessere Borsentendenz, obwohl sie selbst nur
das Produkt einer besseren Beurteilung der GesaiM'
lage ist, ein wichtiger Antrieb werden. Es ist eine abe
Erfahrung, daB besseres Borsenwetter den geschah
liehen Optimismus allgemein hebt, und ohne diese®
Optimismus ist keine Konjunkturbesserung denkbal
ebensowenig wie natirlich der Glaube an eine E®
lebung der Wirtschaft allein eine dauerhafte Gru6¢'
lage fur den Konjunkturaufschwung abgeben kanit

Auf jeden Fall wird die Boérse gut tun, sich vfr
Ubertreibungen zu hiiten. Noch sind Unklarheiteni IJI
Hulle und Fille vorhanden. Die Innenpolitik kan»
neuen Komplikationen fihren, die Dividenden E*r
das Jahr 1930 kénnen noch recht bdse Uberraschilyl
gen bringen, ebenso wie sie bis jetzt teilweise re .
angenehm enttauschten (Siemens & Halske!); ~
Effektenposten mancher GroRaktiondre harren n°cj
einer Umlagerung (Linoleum, auch Karstadt?), Ul
die groBen Vorrate in manchen Rohmaterialien durfe|j
ebenfalls nicht vergessen werden. Sehr viel vrlf
schlielich von der Bérsen- und Konjunkturgestalt« 1
im Ausland, namentlich in Amerika, abhangen.



Keinein {ji "Dienstpflicht versteht man wohl all-
Arpflichtung 11°
@nes B8Hm

ltaates korn,

Freiwilliger Arbeitsdienst

Von Geh. Regierungsrat Dr. Friedrich Syrup,
Prasident der Reichsanstalt fir Arbeitsvermittlung und Arbeitslosenversicherung

6ie Einfuhrung einer allgemeinen Arbeitsdienstpflicht ist nicht madglich;
zumindest miaRten vorher Erfahrungen mit einem, freiwilligen Arbeits-
lust gesammelt werden. Es ist damit zu rechnen, daf} sich zu diesem Zweck
Jugendliche Arbeitslose in geniigender Zahl zur Verfigung stellen. Auch
geeignete Arbeiten werden zu finden sein. Die Finanzierung wird jedoch
groBe Schmierigkeiten bereiten, da neben den persdnlichen sehr erhebliche
sachliche Ausgaben entstehen werden. Die Investierung derartiger Summen
Ist nicht zu verantworten. Sollte es durch die freiwillige Mitarbeit der 6ffent-
Ichen Kdrperschaften gelingen, Arbeiten bereitzustellen, die nur geringfigige
sachliche Kosten verursachen, so mif3te es mdglich sein, die Mittel fir vor-
sichtige Versuche mit einem freiwilligen Arbeitsdienst aufzubringen.

6111 Feiehsgesetz_ zZu _begrUndende
, aler §@3¥§%ﬂ5@”8'ﬂ|’@@?’, wéhrend

Ne*raums Ilac Anweisung des

kaum ermittelt werden kénnen. Ein derart begrenz-
ter Zeitraum wirde naturgemaf die schwierige Un-
terbringung der Arbeitsdienstwilligen wesentlich er-
leichtern. Die sonstigen Fragen der Versorgung der

er Allgeitl( j*.r lcae> volkswirtschaftlich wertvolle,
JAie Griinde '? &atzende Arbeit zu leisten.
Pnicht gefiihrt &kCg Ur Borderung der Arbeitsdienst-
héchsten . ,ieil> sjnd sehr verschiedenartige.
sOAalp”d o . 'K'lle ich die staatspolitischen und
®ehauungeil® en grinde werten, also jene An-
Akringsniitte]1n der Arbeitsdienstpflicht ein Er-
en XerstangeZUr $taatsgesinnung und__zum_sozia-
runde Werden Seaen- Aber diese und andere
unken, die Ap,Z*r "e't GUberwuchert von dem Ge-
r eitsl°sigkeit eclbMienstpflicht sei das Mittel, die
h 1S 1St Gine bitth Deutschiand zu Beheben
0 iinnggn, die™ 0 derartigen Ubertriebenen
er eh. entfre, In d*e Arbeitsdienstpflicht gesetzt
bitter besonders dann
o0°,n "\&Ute Kreist W*6 s*ark das Gefiihl der Resigna-
bafFenswijlr . ergriffen Rat upd depn Teahens- oRd

fieichsgesetzhetwa icb’ S bbr utopisch. durch ein
i”niten ZeitpAntfU.bestimmen, dalR zu einem be-

ne Gn bevOlkerim Glne JaRresklasse unserer mann-
°gen wird. ZUr Arbeitsdienstpflicht heran-

voi,0t\ nUng die nUde.r Ch bei einer <Jkrartigen
Seit, eiQer halben i«..Apbaftigung und Unterhaltung
Pilibp die begeistertl01 iunger Manner handeln.
£ Cbl “rden S Sen Anbéanger der Arbeitsdienst-
allffe °!Xwvendigkeii 61 nu<;hterner Erwagung kaum

Artt; N e(ijBeu Ar%e[f\Kr_SC""'efben kt‘)npen,*daB einer
Ur%aﬁ'ts ien., vorraer{tnglenStlpli%bE ein freiwilliger
mucC- <i<= »»-

deshalb
tigen'r'" rj"rcl.rall'.lr der fpitdllige Arbeitsdienst

will- v<»8ehl- ecpruit.

im pjpb ArbeitsdiensZUf°lge bommen fur einen frei-
en aT\(AuBenarbpi* i cauBsttliefilich Arbeiten
8 Zeitraum ? t.Q m Beacht. Daher wird

arhe te"lelleu durfen ° ~ Tn nur die Monate in Be-
611 gestatten ur m unserem Klima AuBen-
' Winterarbeiten dirften auch

Arbeitsdienstwilligen, d. h. die Verpflegung, die Aus-
ristung mit Arbeitskleidern, die Versorgung in
Krankheitsfallen, die Versicherung gegen Unfall
usw., die Gelegenheit fir geistige und sportliche Be-
schaftigung in Freistunden, die Gewahrung eines
Tagegeldes, halte ich im Hinblick auf ihre technische
Durchfihrung fir Fragen zweiter Ordnung. Sie
haben allerdings erhebliche finanzielle Bedeutung,
auf die spater noch naher eingegangen wird.

Sehr viel schwieriger erscheint mir die Zusammen-
fassung der Arbeitsgruppen und die Gewinnung von
geeigneten Jugendfiihrern, denen es kraft ihrer Per-
sdnlichkeit gelingen mufB3, unter den von ihnen be-
treuten Arbeitsdienstwilligen die erstrebten Ziele
des Gemeinsinns, der Unterordnung, Arbeitslust und
Ertichtigung wahrend vieler Monate des engen Zu-
sammenlebens in harter Arbeit und abwechslungs-
armer Umgebung durchzusetzen. Verkennen wir
nicht, dall es sich bei den jungen Mannern von 18
bis 25 Jahren um eine schwierige, stark politisierte
Altersgruppe handelt, denen eine Lust zur Opposi-
tion eigen ist. Hier liegt eines der Kernprobleme des
Arbeitsdienstes. Es scheint fast aussichtslos, solche
Jugendfihrer, die zugleich Mit- und Vorarbeiter sein
miuRten, unter den Arbeitslosen in ausreichender
Zahl zu finden.

Dagegen ist zu erwarten, dall sich aus den Reihen
unserer jungen Arbeitslosen gentgend Freiwillige
finden wirden, die sich einem Arbeitsdienst zur Ver-
figung stellen. Ideale Gesichtspunkte, Freude an
kdrperlicher Ausarbeitung, Erkennung gesundheit-
licher Vorteile werden viele junge Manner zum
Arbeitsdienst fihren, zumal wenn diese Meldung
nicht die Aufgabe einer lohnenden, gesicherten Er-
werbsarbeit zur Voraussetzung hat, sondern wenn
Arbeitslosigkeit vorausgeht, und diese unverschul-
dete Untatigkeit so niederdrickend empfunden wird,
wie sie die Mehrzahl unserer Arbeitslosen empfindet.

GroRer ist die Aufgabe, die Arbeitsdienstwilligen,
besonders in den ersten Wochen der Eingewdhnung,
nicht in ihrem Willen erlahmen zu lassen, denn fir
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viele von ihnen wird der Ubergang von gelernter
Arbeit in geschlossenen FabrikrAumen zur Aul3en-
arbeit, von stadtischen zu landlichen Gewohnheiten
eine Umstellung ihrer Lebensfihrung bedeuten.
Gerade fur diese erste Zeit der Eingewdhnung kame
es darauf an, durch einen uberlegenen und gedul-
digen Fihrer die Anpassung zu erleichtern und
einen gewissen Ausgleich in dem Gemeinschafts-
leben der Freizeit zu schaffen. Jedenfalls wurde
ein starker Wechsel innerhalb der einzelnen
Gruppen mit der Wirtschaftlichkeit der Arbeiten
unvereinbar sein. Es ist auch daran gedacht worden,
die Ausdauer dadurch zu starken, dalR man dem
Arbeitsdienstwilligen, der seinee eingegangenen
Dienstverpflichtung voll und ganz genlgt hat, Vor-
teile fur sein ferneres Berufsleben bietet. Dabei ist
die Anregung gegeben worden, die 6ffentlichen und
privaten Arbeitgeber mdéchten gesetzlich verpflichtet
werden, die Arbeitsdienstwilligen bevorzugt zu be-
handeln, etwa derartig, dal von allen Arbeitsplatzen
eines Betriebs, die mit unverheirateten Arbeit-
nehmern etwa unter dreiBig Jahren besetzt seien,
beim Freiwerden einzelner Arbeitsplatze oder bei
Erweiterung des Betriebes ein Bruchteil (etwa ein
Viertel) den Arbeitsdienstwilligen Vorbehalten bliebe,
die ihrer Verpflichtung genigt hatten und sich um
diese offenen Arbeitsplatze bemihten. Dieser Vor-
schlag vermeidet zwar eine Benachteiligung der
alteren und verheirateten Arbeitnehmer und sieht
nur eine Bevorzugung der Arbeitsdienstwilligen vor
den Ubrigen jingeren und unverheirateten Arbeit-
suchenden vor: aber er bedeutet natirlich eine
Zwangswirtschaft und ist dem Schwerbeschadigten-
gesetz nachgebildet. Wird Arbeitsdienst jedoch das,
was es werden soll, namlich eine Stéatte zur Ertliich-
tigung der Jugend, so ist auch die Einstellung der
Arbeitsdienstwilligen keine Belastung, sondern eine
Bereicherung des Betriebes, so dall es eines gesetz-
lichen Privilegs fir das Fortkommen dieser jungen
arbeitstichtigen Krafte wahrscheinlich nicht bedir-
fen wirde. So haben sich beispielsweise Zechen und
Hittenwerke des Ruhrgebiets bereit erklart, die so-
genannten Ruhrburschen, die aus zwei- bis dreijah-
riger landwirtschaftlicher Arbeit zurickkehren, be-
vorzugt einzustellen.

Uber die Art der Arbeiten scheint in einzelnen Ge-
sichtspunkten Einigkeit zu bestehen, andere grund-
legende Gesichtspunkte scheinen nicht geniigend ge-
klart zu sein. Die unerla3lichen Forderungen kénnen
aus den praktischen Erfahrungen der Notstands-
arbeiten abgeleitet werden. Die Arbeiten missen,
wenn der Gedanke des Arbeitsdienstes nicht von
vornherein ertdtet werden soll, volkswirtschaftlich
wertvoll sein. Nutzlose Arbeiten wirden nicht nur
dem Erziehungsgedanken des Arbeitsdienstes ent-
gegenstehen, sie wirden auch den vorhandenen Ar-
beitswillen und Arbeitsernst fiir das spatere Erwerbs-
leben ungunstig beeinflussen kénnen.

Sodann missen die Ergebnisse der Arbeiten der
Allgemeinheit, d. h. dem Reiche, den Landern, den

Gemeinden, gemeinnitzigen Koérperschaften usw.,

nicht aber Einzelpersonen, Betrieben privaten ReC
usw. zugute kommen. Damit soll nicht gesagt wer . ,j
daR die praktische Durchfihrung einer Arbeit nic
einem fachkundigen Unternehmer unter Zubillig 911"
angemessenen Unternehmergewinnes lGbertragen "'et®
den soll, oder da3 die bendétigten Materialien an B9
stoffen usw. nicht von Privatbetrieben bezogen wer el
sollen. Die Erfahrungen mit Notstandsarbeiten *
wer'tschaffenden Arbeitslosenfiirsorge haben im y
genteil gezeigt, daB es in den meisten Fallen ric
tiger ist, die Arbeiten erfahrenen Bauunternehmer
zu Ubertragen, als sie in eigener Regie von 0
offentlichen Korperschaften auszufthren. Nur 9
Produkt der Arbeit soll nach seiner Fertigstellir
der Allgemeinheit von Nutzen sein und nicht z
Bereicherung von Einzelpersonen fuhren. AllerdiD”
wére der ausfihrende Bauunternehmer in seiner *
figung sehr viel mehr beschrankt als bei der v
schaftigung von freien Arbeitnehmern. Neben 9
wirtschaftlichen Zweck der Arbeit trate hier 1
destens gleichgeordnet der Erziehungszweck
Arbeitsdienstes. L
Von dem Grundsatz der Gemeinnitzigkeit
man nur in besonders gelagerten Einzelfallen 9
gehen kénnen; immerhin kdnnen solche Ausnahl9®
falle praktisch werden. So sind z. B. jene Vorschi9
erst zu prifen, die mit Hilfe eines freiwilligen
beitsdienstes der Jugend den Ausfall auslandis® =
Landarbeiter ersetzen wollen. Ubernommen wird
diesen Vorschlagen aus dem Gedankengut eines fre
willigen Arbeitsdienstes die volle Bereitschaft
Aufnahme einer schweren ungewohnten Arbeit °n
vollig veranderten Lebensverhaltnissen, ferner A
willige Einordnung in die Arbeitsgemeinschaft el
kleinen Gruppe mit ihrem Fihrer und schlieB »
die Bindung fur einen langeren Zeitraum. 1
Ubernommen werden kann, da es sich um Leistu°r
fir einen privaten Arbeitgeber handelt, der Vcrz®
auf ein angemessenes Arbeitsentgelt und die
liehen Bedingungen eines ordnungsgemafRen Arbel
Verhéltnisses. Es darf allerdings nicht Ub,ers(rg)qe
werden, daR bisher zwar den Arbeitsamtern {ji.e '®r
mittlung berufsfremder Krafte in bauerliche BelG® .
von Jahr zu Jahr in steigendem Umfang gel" *
ist (1930: etwa 18 000), dalR aber die Ablésung
landischer Arbeitergruppen in GroRBbetrieben 9 |,
junge stadtische Arbeitslose groBen Schwierig”®1,
begegnet. Da in diesem Jahre eine radikale U N
Setzung des Auslanderkontingents erfolgt is¥
sich die Reichsanstalt entschlossen, fur die JUI ge
Arbeitslosen, die als Ersatz der Auslander 111 -p
tracht kommen, nicht nur Arbeitskleider 1L »
zustellen, sondern auch die Gewahrung von An
Zuschissen zuzulassen. je«
Endlich missen die Arbeiten, die im Wege
Arbeitsdienstes ausgefihrt werden, zusatzlich ~
beiten sein. Es muf} sich also um Arbeiten ba°”jgjt
die ohne Arbeitsdienst Uberhaupt nicht oder
in diesen Notzeiten ausgefihrt wirden. Gen A
von diesem Grundsatz ab und zieht man”10 ~
Rahmen des Arbeitsdienstes auch jene Arbeite0
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Juj,0® nungsmaRig yon der dffentlichen Hand bisher
gefu hrt wurden und auch kinftig durchzu-
(a r',n sind, so wirde man in empfindlichster Weise
me- re”e Arbeitsverhaltnis storen. Nicht nur Ge-
Y .e~ UQd Staatsarbeiter, sondern viele Tausende
dienstl ®auSewerte Arbeit und Ver-
ve™.. *n<en’ wirden durch Arbeitsdienstwillige
irri > ans™uud der Arbeitslosigkeit, die schon an sich
derarUSeW|f? e KIO™ *E Uberantwortet werden. Eine
Arbe't"P bedenkliche Nebenerscheinung des
AUr den '?"SXCS konnte nicht verantwortet werden,
betracht r°e"sdienst wiirden somit nur Arbeiten in
Aeben ' i vommen> die solche unbeabsichtigten
beiten ,Ungen nicbt haben, also zusatzliche Ar-
Erk, Sm '

an . a”er diesen Grundsatz an, so scheidet
gIGICh%eitig eine Reihe von Arbeitsgelegenheiten
Strafienb 1 'ltsdicnst aus. Zum Beispiel muBten im
und die &U no”wendigen Instandsetzungsarbeiten
grindenalUS "r*nSenden Verkehrs- oder Wirtschafts-
Neitsdien””" Cn?'Sen StraBenneubauten far den Ar-
biraRenba aU"er betracht bleiben, denn alle diese
der 6ffemRBk 6**en s'ncl bisher mit Haushaltsmitteln
,“ha>tai. 1 2. A P «h,'tol im freien Arbeits-
am Hauptf?rCrgenriibrt worden; sie bildeten bisher
den Arbeit 'l '®keitsgebiet des Tiefbaugewerbes. Fir
die zwar S ifnS" bleiben jene StraBenbauten ubrig,
kchrspoj;™ ", * rinbedingt notwendig, aber aus ver-
schen GrU 'i6n’ wirtschaftlichen,
uaterliegt ? ~

siedlungspoliti-
berechtigt und erwiinscht sind. Es
wirde, Stj einem Zweifel, daB es mdéglich sein
setznng jeS UQter der einschrankenden Voraus-
StraBen]® 6r "ANiutzlichkeit* ein
beispjejSw Pr°Sramm aufzustellen. Dasselbe, was
gilt, im 1S ~iur den StraRenbau erdrtert wurde,
die fur j(nZ<N gesehen, fir die sonstigen Arbeiten,
a,so hjr jQ rbeitsdienst ins Auge gefalRt werden,
straliennet2n ").Usbau des Eisenbahn- und Wasser-
Adlandkult[S bluBregulierung, fir Moor- und
durch jyteelVK>rPnt’eil> fiir Landgewinnungsarbeiten
Auch wennf<fD<C Ungen> fir Meliorationen usw.
nusscheicj®i rijan hierbei von vornherein alle Arbeiten

umfangreiches

Perschaften 16 planméaRig von den 6ffentlichen Kor-
genommen Vor*enommen werden und weiter Vor-
arbeiten 6n mussen, und wenn man diese
bisher Uberl" Wejler ¢em freien Arbeitsmarkt wie

Inangelhaftoil v P s’ch trotzdem in Ansehung der
Und Moorfl -1v, eikebrsverhéltnise der weiten 6dland-
uJdch fir iaC ea usw. ein umfassendes Programm
Aun erhebf . beHen entwerfen lassen.
relcher \VO; N'(b aber die brennende Frage, in
/Li dn”nziere 6 . r*Se Arbeiten des Arbeitsdienstes
staades DIJt n Sinde In Zeiten wirtschaftlichen Wohl-
\°r dem Kri A<Sund(n llinanzverhéltnissen, wie sie
Slch wahrspi.86 # Deutschland Vorlagen, hatte man
duileell mit demlJich dber die finanziellen Aufwen-
eistrebteu idp6p rwagunS hinwegsetzen kénnen, die
Upfer dageo.,e ‘Cn, de seien so hoch, daR materielle
metzigen NOf fl,Tilcbt ins Gewicht fallen dirften. Die

gung (] r. Zei an zwingen zu einer ernsten Wurdi-
Unanziellen Seite.
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Dabei genigt es keineswegs, die Kosten zu er-
rechnen, die fir die Unterbringung der Arbeits-
dienstwilligen, fur ihre Verpflegung, Ausristung mit
Arbeitskleidern, fir die Versorgung in Krankheits-
fallen, fur Versicherungsleistungen, fir Betatigung
in Freistunden, fir Tagegeld aufzuwenden sind.
Diese Kosten sind nicht die entscheidenden; trotz-
dem muRR man sich ein Bild Uber ihre GréRRen-
ordnung machen. Rechnen wir beispielsweise, dafl
diese Ausgaben fir den Kopf und Monat 80 RM,
also in 8 Monaten 640 RM betragen, so wiirden sich
die Kosten fiir 100 000 Arbeitsdienstwillige auf etwa
64 Mill. RM belaufen. Dabei moge dahingestellt
bleiben, ob der Monatskopfsatz von 80 RM richtig
ist; halt man ihn fur zu hoch oder zu niedrig, so
setze man an die Stelle der 64 Mill. RM 50 oder
80 Mill. In dieser GroRenordnung werden sich die
personlichen Kosten bewegen.

Bei der Aufbringung dieser Kosten denkt man in
erster Linie an die Arbeitslosenversicherung, die man
durch den Arbeitsdienst produktiver gestalten will.
Es wéare vertretbar, die Ersparnisse, die der Reichs-
anstalt aus dem Arbeitsdienst erwachsen, dem Ar-
beitsdienst zugute kommen zu lassen. Wie hoch sind
diese Ersparnisse einzuschatzen? Die Leistungen der
Reichsanstalt an den anspruchsberechtigten Arbeits-
losen dieser Altersklassen belaufen sich auf rund
70 RM im Monat. Diese Unterstitzung wird durch-
schnittlich etwa 16 Wochen in Anspruch genommen.
Geht man von der sehr giinstigen Annahme aus, dafR
sich der Arbeitsdienstwillige sofort zum Arbeits-
dienst meldet, wenn er arbeitslos wird, und daR er
nach einer Unterstiitzungsdauer von zwei Wochen in
den Arbeitsdienst eingestellt wird, und unterstellt
man weiter, dal der Arbeitsdienstwillige nach Be-
endigung der Arbeitsdienstzeit nur noch eine Unter-
stlitzungszeit von zwei Wochen bendtigt, um einen
Arbeitsplatz im Erwerbsleben zu erhalten, so wirde
clie Reichsanstalt bei jedem Arbeitslosen, der einen
versicherungsrechtlichen  Anspruch auf Unter-
stlitzung hat und Arbeitsdienst leistet, etwa 200 RM
ersparen. Die personlichen Kosten des Arbeits-
dienstes wiurden sich also durch Zuschisse der
Reichsanstalt von 640 RM auf 440 RM vermindern
lassen. Die Kosten fiir 100000 Arbeitsdienstwillige
wirden sich demnach um etwa 20 Mill. RM senken.
Bei dieser Schatzung ist von der Annahme ausge-
gangen, dafR alle 100000 Arbeitsdienstwilligen Ar-
beitslose sind, die Anspriche an die Arbeitslosen-
versicherung geltend machen kdnnen. Diese Voraus-
setzung wird nicht zutreffen. Andererseits wirden,
sofern die Arbeitsdienstwilligen Beziige aus der Kri-
senfliirsorge oder gemeindlichen Wohlfahrtspflege er-
hielten, die Trager dieser Firsorgeeinrichtungen
(Reich, Gemeinden) an die Stelle der Reichsanstalt
zu treten haben. Teilweise wirden auch bei den
einzelnen Arbeitsdienstwilligen Ersparnisse der ver-
schiedenen Unterstiitzungseinrichtungen Zusammen-
treffen und dadurch die personlichen Kosten des
Arbeitsdienstes noch weiter entlasten als oben er-
rechnet. Im groRen und ganzen wiirden durch den
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Arbeitsdienst Ersparnisse an anderen Stellen auf-
treten, die, auf den Arbeitsdienst Ulbertragen, die
persdnlichen Kosten des Arbeitsdienstes um etwa
ein Drittel senken wirden. Wirde man die Zeit-
dauer des Arbeitsdienstes auf weniger als acht Mo-
nate begrenzen, so wirden die Ersparniszuschisse
natlrlich starker ins Gewicht fallen. Immerhin
wirde ein betrachtlicher Teil der personlichen
Kosten ungedeckt bleiben.

Fir die Errechnung der unvermeidlichen Verwal-
tungskosten fehlt jeder Anhalt. Schatzt man sie auf
5% der personlichen Kosten, so betragen sie bei
einer Ausdehnung des Arbeitsdienstes auf 100 000
Personen etwa 3 Mill. RM, bei 10 % etwa 6 Mill.
Immerhin handelt es sich bei den persdnlichen
Kosten einschlieBlich der Verwaltungsaufwendungen
um Betrdge, die man selbst in diesen Notzeiten
durchaus erdrtern kann.

M it diesen Aufwendungen fir den persdnlichen
Unterhalt der Arbeitsdienstwilligen ist die Gesamt-
kostenfrage des Arbeitsdienstes aber keineswegs ge-
|6st. Bei den friher erdrterten, wirtschaftlich wert-
vollen Arbeiten (wie StraBenbauten, Kanalbauten,
Kultivierungsarbeiten, Landgewinnungsarbeiten usw.)
treten zu den L6hnen der freien Arbeiter, die hier
durch Arbeitsdienstwillige ersetzt werden, noch er-
hebliche Aufwendungen fir Materialien, Arbeits-
gerate, fir Ausarbeitung der Projekte, fur die Ent-
lohnung des technischen Personals und der eingear-
beiteten Stammarbeiter und fir sonstige Unkosten.

Jahrelange Erfahrungen mit Notstandsarbeiten der
wertschaffenden Arbeitslosenfiirsorge geben hier
einige beachtenswerte Anhaltspunkte. Sie sind be-
sonders deshalb zum Vergleich heranzuziehen, weil
auch hier die Tagewerke der Notstandsarbeiter, ge-
sondert von den Arbeitsleistungen der Stammarbeiter
und des technischen Personals, festgestellt werden.
Am ungunstigsten liegen infolge des hohen Material-
aufwandes die Verhéltnisse beim StraBenbau. Die
Herstellung einer Landstrale erforderte z. B. einen
Gesamtkostenaufwand von 4 Milk RM. Bei dieser
Arbeit kénnten etwa 360 Arbeitsdienstwillige bei
achtstiindiger Arbeitszeit acht Monate beschéaftigt
werden. Legen wir beim freien Arbeitsverhdltnis
unter Hinzurechnung von Steuern und sozialen
Lasten einen Tagelohn von anndhernd 10 RM zu-
grunde, so hatten durch unentgeltliche Beschéftigung
von Arbeitsdienstwilligen an Arbeitslohnen rund
700000 RM erspart werden koénnen. Die Uubrigen
Kosten von 3,3 Milk RM hatten aufgebracht werden
missen. Bei einem zweiten StralRenbau, der Gesamt-
aufwendungen von 1 Million RM erforderte, hatten
bei einer Beschaftigung von 125 Arbeitsdienstwilli-
gen wahrend acht Monaten 250000 RM an Ldhnen
erspart werden kénnen. 750000 RM waren aufzu-
bringen gewesen. Bei einer Eindeichungsarbeit an
der Ostsee, die 310 000 RM Gesamtkosten erforderte,
hatten 60 Arbeitsdienstwillige wahrend acht Monaten
beschaftigt und 120000 RM an Ldhnen erspart wer-
den kdnnen. 190000 RM waren aufzubringen ge-

wesen. Bei einer FluBregulierung, die an Gesamt'
kosten 630000 RM erforderte, hatten 140 Arbeits'
dienstwillige wahrend acht Monaten beschaftigt und
280000 RM an Léhnen erspart werden kodnnen-
350000 RM waéaren aufzubringen gewesen. Bei einer
Meliorationsarbeit, die an Gesamtkosten 745000 R "
erforderte, hatten 320 Arbeitsdienstwillige wahrend
acht Monaten beschaftigt und an Arbeitslohnen
630000 RM erspart werden koénnen. 115000 R~
waren aufzubringen gewesen.

Die Beispiele sind auf Grund ausgefihrter Not'
standsarbeiten errechnet worden. Das erste Beispiel
aus dem StraBenbau zwingt zu der SchluR3folgerung-
daR neuzeitliche Stralenbauten mit groBen Material'
kosten von vornherein aus dem Gesichtsfeld de*
Arbeitsdienstes ausscheiden mussen. Aber selbst bei
dieser Beschrankung kommt man zu der Schluf3'
folgerung, die von den Erfahrungen der Praxis b°'
statigt wird, daB die Arbeitskosten etwa das Dop'
pelte der personlichen Kosten betragen werden, d- b-
die Beschaftigung von 100 000 ArbeitsdienstwilligQl
wéhrend acht Monaten wirde nicht nur 64 Milk R
an persdnlichen Kosten, sondern dazu 128 Milk R”
an Arbeitskosten, insgesamt also 192 Milk RM er
fordern. Dieser Summe gegeniiber schlagen die Er'
sparnisse an Unterstitzungsbetragen nicht 21
Buche, auch wenn man wertet, daR bei der Hel"
Stellung von Materialien wiederum Arbeitslose ''Ci'
wandt werden kdnnen, und durch deren Beschattl
gung in den Steinbrichen, Zementfabriken, Zie
geleien, die die Materialien liefern, weitere Unter'
Stutzungsbetrage erspart werden. Selbst wenn diege
mittelbaren Wirkungen durch finanzielle Zuschussl
an den Arbeitsdienst abgegolten wiirden, so bliebo
doch das Ergebnis, daR die Beschaftigung w)"
100 000 Arbeitsdienstwilligen wahrend acht
naten eine Kapitalaufwendung von 150 Milk R'Y
bedeutet.

Natdrlich  standen dieser Aufwendung v°1
150 Milk RM nach Beendigung der Arbeiten beme*
kenswerte volkswirtschaftliche Werte in Gesta
von StralRen, regulierten Flissen, Siedlungsgelaim
usw. gegentber. Da die Arbeiten jedoch zusatzliC
sein sollen, so sind die Erzeugnisse wohl wertv®
und wirtschaftsféordernd, aber nicht lebensnotvc®
dig. Infolgedessen ist die Investierung von 150 M1
Reichsmark in die Arbeiten des Arbeitsdienstes
schaftlich in diesen Notzeiten nicht zu verantwortel0
Die Aufbringung dieser Summe, ob sie durc _
Steuern oder in anderer Weise erfolgte, wirde bej
der Lage des Kapitalmarktes in Deutschla»@
zwangslaufig bedeuten, dall der Betrag der normal
Wirtschaft entzogen wirde und die daraus entste
hende Kapitaleinengung zu vermehrter ArbeitslosH#
keit fihren muRBte.

Beschranken wir uns aber im Rahmen des Arbeit
dienstes auf Arbeiten, die nur persénliche Kos *
fur die Arbeitsdienstwilligen, nicht aber Arbei”
kosten, insbesondere Materialkosten, erfordern»
wird der Kreis der Arbeiten sehr stark ein8e
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siaid D insbesondere besteht dann die Gefahr,
k-QHnnt'1 |'"*11"eS erzieherisches Moment in Fortfall
dem ' ,16 ?reude an der vollendeten Arbeit, an
jeder a”“enen Werk. Gewil wird es wohl in
Werte \[ailCln Arbeiten geben, die ohne nennens-
fel, a« a eija™ osteil, allein mit Hacke und Schau-
Wege §G ,r* werden kénnen: Feld- und Forst-
versetzt 16 GUrcb Handarbeit in besseren Zustand
‘langen Wej* en kénnen, vermehrte Pflege der Wal-
die der ®rk°lungsstatten, verkrautete Graben,
des Gelunj' 1B 011 Raumung bedurfen, brachliegen-
APortpJu® G das Paniert werden kann, um dann als
F°rstwirtsc®U (bencn>Gemeindewalder, die Gber den
kénnen f «plan hinaus durchforstet werden
beiten eju” i ancleres mehr. Auch bei diesen Ar-
aber in k SC 611 natiurlich Arbeitskosten. Sie stehen
den friher061* ~erhéltnis zu den Arbeitskosten bei
den offentief rterten Arbeiten und wirden, wenn
durch den 'a Korperschaften die Arbeitsléhne
diesen zu p,. ri>eitsdienst abgenommen wiirden, von
kommen mpa“en Se'n, da ihnen die Arbeiten zugute
reitstelln rutzdem scheint mir ein Zwang zur Be-
Man bat n -ctartiger Arbeiten kaum anwendbar.
Oaentlic}jeii Kb gelegentlich vorgeschlagen, die
bestimmtem g “rperschaften zu verpflichten, nach
Zabl) derartigC ~ Sse® (Arbeitslosenzahl, Einwohner-
isl Hier wen” Arbeiten bereitzustellen. Mit Zwang
innere Anteil® i.U macben. Entscheidend bleibt die

an solchen A*p 016 der offentlichen Koérperschaften
ieser ,r eiten, der feste Wille, mit Arbeiten

recht ,, wegd GeOalken d48s Avdeitsdiensies ge

===___6r. HI diese Voraussetzung nicht
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geben, dann besteht die Gefahr, daRB die Arbeits-
freude nicht gehoben, sondern die Arbeitsdienst-
willigen der ernsthaften Arbeit entfremdet werden.

Wirden sich jedoch die offentlichen Korper-
schaften, Reich, Lander, Provinzen, Stadte, Land-
kreise und Landgemeinden, aus freiem Entschlufl
bereiterklaren, nach Moglichkeit geeignete zusatz-
liche, der Allgemeinheit niitzliche Arbeiten bereit-
zustellen und sie mit Arbeitsdienstwilligen im Sinne
des Arbeitsdienstes durchzufihren, dann miuRte
sich far diese ersten Versuche die Aufbringung der
persdnlichen Kosten fir die Arbeitsdienstwilligen
ermdéglichen lassen; denn es ware bedauerlich,
wenn man den starken Impuls, der sich in dem An-
gebot eines freiwilligen Arbeitsdienstes auswirkt,
unbeachtet lieBe und den Arbeitswillen unserer
arbeitslosen Jugend weiter auf die schwere Probe
langfristiger Untatigkeit stellte.

Selbst in dieser arbeitsarmen Zeit stehen Wege
offen, um den Gedanken und die Werbekraft des
freiwilligen Arbeitsdienstes zu erproben. Wahr-
scheinlich findet der Gedanke des Arbeitsdienstes
mehr Trager als der Gedanke der Pflichtarbeit in
der Arbeitslosenversicherung, deren Ausbreitung an
starken psychologischen Widerstanden gescheitert
ist. Bei den vielen schwierigen Problemen, die der
Arbeitsdienst in sich birgt, wird man aber gut tun,
bei nur beschrankter Zahl sorgsam durchdachter
Versuche Erfahrungen zu sammeln und sich auf
Grund dieser Erfahrungen ein Urteil zu bilden, wie
und in welchem Rahmen der Gedanke des frei-
willigen Arbeitsdienstes in die Tat umzusetzen ist.

Der Plan d’Ormesson
Ein Vorschlag zur internationalen Schuldenregelung

Von Prof. Georg Bernhard

O°r Plan des Grafen d'Ormesson, der eine Herabsetzung der internationalen
mchuldenzahlungen und zugleich der Ristungsetats vorsieht, sollte schon des-
‘ulb aufmerksame Beachtung finden, weil er ein sichtbares Zeichen fir die

eStrebungen darstellt,

eine Zusammenarbeit zwischen

Deutschland und

Frankreich herbeizufihren. Freilich ist der Plan auf der Voraussetzung auf-

Hebaut, daR auch die Vereinigten Staaten auf einen Teil ihrer Forderungen

"erzichten. Vorlaufig ist mit einer derartigen Schuldenstreichung nicht zu

rechnen, vielleicht gemahrt aber Amerika in absehbarer Zeit seinen Glaubigern
Ls einen Zahlungsaufschub.

SelhstverspUrjilg’, Wle lange es dauert> bis
m Z°n- Seit ri andbcbe Gedankengange durch-

Wiedei.; , VertraS von Versailles habe ich

en’ daR e, n (Cr Offentlichkeit die Meinung ver-
dies *v eine Mdglichkeit gibt, die Bestim-
nﬁi"[]glicjv A trtrages zu andern, ja dal es nur
?lt:d%ll: die ZL’JSclng]mé(nden Frieien LP Eutr_)t()paf herzu-
hf. ¢rankrei f a? ? T arbeii zmisch(m Deutschland
r,,S , “Pi't wor’l 1Ch!rln zunacbst verlacht und dann
?" “ahnt § i en’ Heute, nach reichlich zehn Jah-
eit an. w' 1lamer sichtbarer diese Zusammen-
fcl'duf ankon” /1,?2r niub icb koren, daB es nicht
> e richtigen Ideen zu haben, son-

dern sie zur rechten Zeit zu vertreten — als ob
jemals die rechte Zeit kAme, ohne daB jemand da ist,
der den Mut hat, die richtige Idee zuvor zu haben
und sich durch ihre Vertretung unpopuléar zu machen.

Nichts ist einfacher als die Idee der wirtschaft-
lichen Zusammenarbeit von Deutschland und Frank-
reich. Auf der einen Seite ein UberfluR an Kapital,
auf der andern Seite Menschen und Arbeit. Aber alle
natirlichen Lockungen fir den Ausgleich dieser
Uberschiisse werden gehemmt durch das politische
MiBtrauen. Zwischen den Vereinigten Staaten und
England auf der einen Seite und Deutschland auf
der anderen sind die Verbindungen des Kredits langst
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hergestellt; sie haben sich durch alle Schwankungen
politischer und wirtschaftlicher Zuféalle als dauerhaft
erwiesen. Die Bricken aber, die der Kredit zwischen
Deutschland und Frankreich zu schlagen versuchte,
sind nach kurzem Bestand immer wieder zerstort
worden, sobald sich die Furcht vor politischen Zwi-
schenfallen einstellte. Eine vorwitzige Kammerrede
in Paris oder politische Demonstrationen in Berlin
genligten, um das franzoésische Kapital nervdos zu
machen. Politische Nervositat ist von jeher die
Schwéache der franzdsischen Rentner gewesen.

jetzt aber scheint ein Umschwung einzutreten.
Wahrend sich das franz6sische Kapital noch bei der
fetzten internationalen Kapitaltransaktion zurick-
zog, nachdem es erst Neigung gezeigt hatte, sich an
deutschen Krediten zu beteiligen, ist nunmehr mit
franzdsischer Beteiligung der Uberbriickungskredit
fur Deutschland zustande gekommen. Allerdings ist
dieser Kredit durch Eisenbahn-Vorzugsaktien gut ge-
sichert, und er sieht fur Frankreich wenig mehr als
eine Beteiligung von 100 Mill. RM vor. Er stellt also
nur einen tastenden Versuch dar. Aber wichtiger als
diese offentliche Kreditgewahrung ist es, dall bei-
nahe gleichzeitig franzésische Prioatkapitalien nach
Deutschland gegeben worden sind, und dall die
deutsch-franzésische Kreditzusammenarbeit plotz-
lich wieder im Mittelpunkt einer fur franzosische
Verhéltnisse auffallend leidenschaftslosen Diskussion
steht. Die Sache marschiert also, wenn auch langsam.

Nebenher geht der Wunsch — von Frankreich ge-
aulRert —, den Marsch zu sichern. Es soll eine Ver-
trauensatmosphéare geschaffen werden. Kennzeich-
nend dafir ist der Plan, den der Graf d Ormesson in
der von Luise Weil seit Jahren tapfer im Sinne einer
Verstandigung geleiteten PariserZeitschrift ,L 'Europe
Nouvelle® entwickelt. Graf d’Ormesson ist einer der
eifrigsten von denen, die in Frankreich Wege der
Verstandigung mit Deutschland suchen. Aber er hat
auch alle Hemmungen des Franzosen; er ist geneigt,
juristische Schuldfragen zu diskutieren, und er hat
ein tiefes Verstandnis fur die Angst seines Volkes,
aus der das sogenannte Sicherheitsproblem ent-
springt. Sein Vorschlag ist kithn und echt franzdsisch.

Die deutsche o6ffentliche Meinung ist ebenso wie die
franzosische bemiuht, den nationalistischen In-
stinkten entgegenzukommen. Deshalb versuchen
selbst angesehene Zeitungen, die Bedeutung derartiger
Plane durch die Bemerkung herabzusetzen, dal in
Frankreich nur bei einer Minderheit Neigung zum
Entgegenkommen bestehe. Allerdings missen die
unterrichteten Zeitungen zugeben, daR Graf d'Or-
messon selbst erklart, er habe seinen Vorschlag erst
nach Ricksprache mit maRRgebenden franzésischen
Politikern veroffentlicht, und sie lassen auch durch-
blicken, dal Graf d’Ormesson gute Beziehungen zum
Quai d'Orsay unterhalt. Das verleiht dem Plan eine
besondere Bedeutung. Aber mag man auch den Frie-
dens- und Verstandigungswillen eines Siegervolkes,
das in seinem Wunsch nach Ruhe gleichzeitig das
Verlangen ausdrickt, das Erworbene zu erhalten,
weniger hoch werten als die Friedensbestrebungen

eines besiegten Volkes, das Lander- und Geldverlust®
zu betrauern hat, so darf man doch nicht d‘e
Menschenrnassen unterschatzen, die in Frankreicl
hinter diesem Friedenswillen stehen. Es ist tatsaen'
lieh die Mehrzahl des franzosischen Volkes, insbeson

dere die Riesenzahl der franzosischen Bauern, die fhr
Frankreichs Politik etwas vdllig anderes bedeuten al
die vielfach verarmte deutsche Bauernschaft far dIiC
Politik Deutschlands.

Man hat in Deutschland vielfach gehofft, die Min
derung der Reparationslasten durch Appelle an
Weltgewissen zu erreichen. Man glaubte, dem KamP
gegen die Kriegsschuldliige auch eine Okonomist'6
Bedeutung beimessen zu dirfen. Man vertrat ¢If
Auffassung, die Minderung der Reparationslasten sl
zu erreichen, wenn man den Nachweis erbring m
daR Deutschland die verlangten Lasten nie
tragen kénne. Demgegeniber haben es die Erlu
lungspolitiker stets als selbstverstandlich erklart, da *
die Vernunft ihren Weg in das gegnerische Lager nllt
dann finden kénne, wenn man gerade mit der MOS
lichkeit der Erfallung den anderen die Gefahr
Augen fihre, die in dem Empfang so groRRer Za
lungen liege; denn direkt oder indirekt kénnen diex
Zahlungen ja nur durch die Entgegennahme
Waren und damit durch schweren Druck auf die f
dustrien der reparationsberechtigten Lander exeM1
tiert werden. Erst vor wenigen Tagen hat n
deutsche Handelsbilanz fir das Jahr 1930 den Bewe,S
daflr erbracht, daR Deutschland wenigstens voriuber
gehend auch transfermaflig seine Lasten zahlen kaO®
und daR ungefahr in demselben Augenblick er»s
Bestrebungen einsetzen, Deutschland diese Lasten zU
erleichtern. Denn jeden — sei er Franzose, En»
lander oder Amerikaner —, der die Zusammenhang
okonomischer Vorgange ilberblicken kann, muR ®*
Grausen erfassen, wenn er die voraussichtlichen '
kungen solcher Erfullung bedenkt. Wenn in diese
Augenblick Graf d’Ormesson sogar auf die Bel
der Amerikaner zu hoffen wagt, so eben desh®"
weil sich die Erkenntnis durchsetzt: Mag es
Deutschland peinlich sein, groBe Summen zu zan
es ist fir die anderen unheimlich, sie zu empfang”.g

Deshalb mufR, unabhangig davon, wie marl .
Volksstromungen in Frankreich einschatzt, der
d’Ormesson als sehr ernst gemeint angesehen wer

Dieser Plan sieht ein Provisorium fir die nachs
zwei Jahre vor. Graf d Ormesson weilR, daB
Anderungen in den gegenseitigen Reparationsza”
lungen nur mit Erleichterungen derjenigen EuWC”ert
Hand in Hand gehen kdnnen, die wirklich erleic
werden konnen, namlich der Ristungsbudgets. ~
diesem Grunde sollman nicht die Hoffnung aufge
dalR die im nachsten Jahr zusammentretende U gp
nationale Ristungskonferenz bessere Ergebnisse
tigen wird, als man im Augenblick anzunehinen
neigt ist. Deshalb ist auch der politische ” °rsCp|ajj
den Graf d’Ormesson mit seinem finanziellen g
verkoppelt, gut durchdacht. Er ist nicht blo.. n'
Konzession an innerpolitische franzdsische Stm i
gen, sondern er will den Beginn der Abriistung

’
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De 1S3*ma”“en eme Art VorschuBleistung festlegen:
M iri-k“ d Unc*Frankreich sollen ein Zwdlftel ihres
q lar }*dgets Etat einsparen. Das wirde far
200U MCnand ~ Miul- EM, fur Frankreich etwa
Deut t,i ausmachen. Zu der Ersparnis, die
uach” ailU' au” lUiese Weise macht, sollen fur die
figun 6n ZWC* Habre ie weitere 850 Mill. RM zur Ver-
ungesbi werden: Frankreich soll die Halfte der
Paratio U Z*6n Annuitaten, also die eigentlichen Re-
<lurchOnen’ ~Achen, und gleichzeitig soll Amerika
pajYi NachlaRR seiner Forderungen an die euro-
andereiT t, uMner um 50 % Frankreich und den
DeutoJui andern ermdglichen, diesen Vorteil an
Im Qran<® WeEerzugeben.

sfandnisU/Ke k°’mmt alles darauf an, welches Ver-
BcgenbrinJO ” ere*ni&ten Staaten diesem Plane ent-
Amerika”6l* At kaum daran zu denken, daB
haupt » Augenblick Schulden streicht. Esist Giber-
einer solch®*8 Wabrscheinlich, daR sich Amerika zu
Wird. A b6l Mre*chung sans phrase jemals verstehen
Eorderun 1Wahrscheinlich wird eine Anderung seiner
der deuts,~? &n Europa (von der ja eine Anderung
ter in der "Mdungsverpflichtungen abhangt) spa-
Nahlungsp i°rm zu erreichen sein, daR Amerika die
Schiebt. ¢ a'nSUngen andert und die Annuitaten ver-
amerikanj Emft auf dasselbe hinaus, ohne das
Sangene y € .Prinzip zu gefahrden, daB einge-
Sen. Derart® " *o0 aucb bezahlt werden mis-
*aternatiOn 'p? Arrangements kdnnen nur auf einer
Es ist nicht® n E*nanzkonferenz beschlossen werden.
s’lchen Kon(pIZUICEmen’ dall die Einberufung einer

renz mdéglich ist, bevor die Abristungs-
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konferenz zu einem positiven Resultat gelangt ist.
Amerika wird sich jetzt kaum dazu verstehen, auch
nur zwei Jahresraten endgiltig zu streichen. Da-
gegen ist es nicht ausgeschlossen, dafl} esin eine Stun-
dung willigt, und daB die endgiltige Regelung der
gestundeten Betrage bis auf die internationale Finanz-
konferenz verschoben wird, die nach dem Abriistungs-
Ubereinkommen zusammenberufen werden muR.
Amerika hat lange versucht, der Wirtschaftskrise
im eigenen Fande beizukommen. In diesen Bestrebun-
gen lag zwar eine Ubertreibung der Einwirkungen
psychologischer Natur auf die Wirtschaftslage, aber
gleichzeitig dieriehtigeErkenntnis, daR psychologische
Momente fur das Zustandekommen 0&8konomischer
Faktoren von groRBer Bedeutung sind. Der Vorschlag
des Grafen d’Ormesson bietet nun fur die Vereinig-
ten Staaten die Moéglichkeit, der Weltwirtschaftskrise
gewissermafRen von auflen her beizukommen. Denn
die Erleichterungen, die durch einEingehen auf seinen
Plan fir Frankreich und Deutschland gewéhrt wer-
den, dirften auf die Konjunkturentwicklung in bei-
den Landern nicht ohne EinfluR bleiben. Noch wich-
tiger scheint mir die politische Beruhigung, die durch
ein so sichtbares Zeichen der ernsten Zusammenarbeit
zwischen Deutschland und Frankreich eintreten
mifRte. Deshalb sollte Deutschland dem Vorschlag
nicht kithl abwartend gegeniberstehen, sondern wer-
bend fur ihn eintreten. Schon der deutlich bekundete
Wille beider Lander, gemeinsam zu arbeiten, wirde
positive Wirkungen haben, selbst wenn die Uber-
fuhrung dieses Willens in die Praxis durch das Z6-
gern Dritter diesmal noch nicht zu erreichen ware.

Unklare Plane fir eine Stutzung des Silberpreises

Von Alexander Hamilton

Der starke Sturz des Silberpreises hat Plane auftauchen lassen, die eine
Stitzung des Markts durch Aufkauf von Silber vorsehen. Die Durchfihrung
dieser Plane, welche die Bereitstellung aufRerordentlich umfangreicher Kapi-
talien voraussetzt, wiirde zwar fir die jetzigen Inhaber groRer Bestande den
Vorteil haben, daR sie ihr Silber an die Stiitzungsstelle abstoBen kénnten, aber
Sie wirde die Entwertung des Silbers auf die Dauer nicht aufhalten kénnen.

di®B ,machtlSe

°*atzUllg ~ ea-iTar’ Eie und da Vorschlage zur
emer i 1 erPreises entstehen lassen. So wird
. Ur*er Zeitung“1L* V°n ~r' J‘ Hans in der ,Frank-
IlliernatiOllaj \ Oai Januar die Organisation eines
das p _lberstitzungssyndikats vorgeschla-
, nU,n|- reis e'n wenig Uber den gegenwaértigen
J abilisieren auf 15 Pence fir die Unze fein, zu
en Betra, n ,zu diesem Zwecke in erster Linie
i Ava funfvjp ? CI?fr Milliarde Unzen im Werte von
kaufen hatte ~ Milliarden RM allmahlich aufzu-
Ausscjj]
‘iche VOrscji|'aPCnder Grund fir diesen wie fiar &ahn-

|.le Verhaltj,.1SCjUr "Uberstiitzung sind, wie erwahnt,
Feh ist China ¢ c- ostasiBtischen Handels. Bekannt-
em Silberwahrungsland, die innerwirt-

schattlicne necneneinteit ist
seines Exports ware darum durch den Silberpreis

erheblich beeintrachtigt — anders ausgedrickt: die
europaischen und amerikanischen Abnehmer erhiel-
ten die Chinawaren zu billigerem Preis — und dem-

entsprechend die Kaufkraft Chinas fir europdische
Industriewaren vermindert. Diese Satze, so ein-
leuchtend sie im ersten Augenblick erscheinen mégen,
sind keineswegs selbstverstandlich und nur mit Ein-
schrankungen richtig. Es wird namlich stillschweigend
vorausgesetzt, erstens, daRR die chinesischen Inlands-
preise fir Exportartikel bei einer Senkung des
Silberpreises nicht steigen kdnnten, und zweitens, dald
trotz der erheblichen Verbilligung der Preise eine
Steigerung der chinesischen Ausfuhr nicht madglich
sei. Dazu kommt noch ein Drittes: Es bedarf immer-
hin der Uberlegung, warum es fiir die Abnehmer der
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Chinawaren in jeder Beziehung nachteilig sein soll,
diese zu einem niedrigen Preis zu erhalten; selbst
wenn die europdischen und amerikanischen Liefe-
ranten fur den Teil der industriellen Ausfuhr nach
China, der infolge der Senkung der chinesischen
Kaufkraft unterbleiben muf3, keinen Absatz finden,
so ware diesem Verlust immer noch der Gewinn
gegenlberzustellen, der — zwar nicht fir dieselben
Exporteure und beteiligten Industriezweige, aber fur
die europdischen und amerikanischen Volkswirt-
schaften im ganzen —aus der Verbilligung der China-
waren erwdchst. Nun ist aber auch die Voraussetzung
nicht ohne weiteres begriindet — nicht einmal in der
gegenwartigen Krise, geschweige denn bei normalen
Konjunkturzustanden —, daf? sich fir das Minus des
industriellen Exports nach China kein anderweitiger
Absatz finden sollte. Denn da die Kaufkraft Europas
und Amerikas in geringerem Male durch den Import
aus China beansprucht wird, sind um so gréRere
Mittel fir den Ankauf anderer Waren verfugbar,
wenn auch zugegeben werden kann, daR hier Rei-
bungsverluste und Umstellungsschwierigkeiten auf-
treten werden. Die Verluste Europas und Amerikas
durch den Rickgang der chinesischen Kaufkraft
durfen also nicht Gberschéatzt werden. Der Wert der
chinesischen Ausfuhr hat normalerweise rund 3 Mil-
liarden RM betragen, also ist ein Sinken des Aus-
fuhrwertes um eine Milliarde als Folge des Silber-
preissturzes zu erwarten; der wirkliche Verlust,
der den europaischen Lieferanten durch diese
Verringerung der chinesischen Kaufkraft erwachsen
kann, wird nach dem oben Gesagten nur einen
Bruchteil dieser Milliarde betragen. Wirde der
in der ,Frankfurter Zeitung“ vertretene Vor-
schlag durchgefiihrt, so hieBe das also, zunéachst
einmal ein Kapital von etwa der dreifachen
Hohe des mutmafRlichen jahrlichen Verlustes der
europaischen Chinaexporteure aufzubringen, um
dann vielleicht im Jahre 1934 gewisse Friichte dieser
Intervention zu ernten; dabei setzen wir schon voraus,
daR diese Intervention eine erhebliche Steigerung des
Silberpreises lber 15 Pence zur Folge hat; denn
sonst ware China ja damit nicht geholfen.

Alle solche Vorschlage verkennen also die Situation
grandlich. Man mufR sich zunachst klar dariber sein,
dafl der Silberpreissturz in weitem Umfang nichts
anderes ist, als der Ausdruck der allgemeinen Preis-
senkung, die wir im Jahre 1929/30 — gerade auch bei
Metallen — erlebt haben, in der Preisbewegung einer
besonderen Ware; das Silber ist nicht sehr viel stéar-
ker im Preise gesunken, als diejenigen Metalle, die
mit ihm zusammen erzeugt werden — erklarlich ge-
nug, da die monetare Nachfrage seit langem den klei-
neren Teil der Produktion beansprucht, der Rest aber
auf industrielle Verwendung, sei es in Europa und
Amerika oder in Indien und China, angewiesen ist.
Von jeher hat sich der Silberpreis in einer bemerkens-
werten Ubereinstimmung m it dem allgemeinenW aren-
preisniveau verandert: Es sei nur erinnert an die er-
hebliche Erhéhung dieses Preises im Jahre 1920 zu-
sammen mit der Steigerung des amerikanischen Preis-

niveaus auf tlber 250 % des Vorkriegsstandes, wodurch
die Edelmetallrelation seit fiinfzig Jahren zum erste»
Male wieder auf den klassischen Stand von 1:151
gebracht wurde — und auf den im Jahre 1921 erfolg’
ten Silberpreissturz parallel der allgemeinen Preis-
Senkung. Wirde aber irgend jemand in der W elt nac»
den Valorisationserfahrungen der letzten Jahre, di
z. T. an der Verscharfung des allgemeinen Preisstur-
zes mit Schuld tragen, etwa vorschlagen, den Kupfel'
preis oder den Preis einer anderen Ware durch ei»e
solche gigantische Stitzungsaktion zu stabilisieret
Dazu kommt die unglinstige Entwicklung sowo»
auf der Angebots- wie auf der Nachfrageseite ihr
Silber, die der Preisbhewegung des Silbers einen z»'
satzlichen Antrieb nach unten gegeben hat. Pie
chinesische Nachfrage schwankt auBerordentlich’
weist aber infolge der Zerrittung der chinesische»
Wirtschaft einen sehr deutlichen Abwartstrend a» «
Die indische Nachfrage nach Silber ist noch betréacht-
lich, soweit es sich um industrielle Nachfrage handelt’
und in dieser Richtung durch die sinkenden Silbe*
preise zweifellos gefordert worden; aber der mo»e
tare Bedarf Indiens an Silber ist gerade in den letzte»
Jahren im Gegensatz zu friiheren Zeiten au3erorde»
lieh gering und erreichte noch nicht 1% der " e.
Produktion. Ja, noch mehr! Der Ubergang zur v°
kommenen Goldwahrung hat in den letzten W
Jahren zu erheblichen Silberverkdufen der indische»
Regierung gefihrt, ohne daR ihre Minzbestande ' er
ringert wurden; es flieRt jetzt gepragtes Silber a
den innerindischen Horten an das Schatzamt »».
Uber dieses ins Ausland zurick! Es kann kein Zwei
sein, dalR die indische Regierung jede Stitzung »*
Silberpreises dazu benutzen wirde, um ihre erbe
liehen Restbestande — ungefahr 400 Mill. Unzen
allméahlich auszuverkaufen; &hnliches wirde *
China gelten, wo die sichtbaren Silberbestande * .
Wachstum begriffen sind und heute in Shang *
allein etwa 200 Mill. Unzen betragen. Der Vorsch »"
von Dr. Hans lauft also darauf hinaus, der indisc
Regierung und den chinesischen Kaufleuten ihre
stdnde zu einem sicheren Preise abnehmen zu 188,
Auf der Angebotsseite hat sich demgegeniiber s
Jahrzehnten das bemerkenswerte Ergebnis &eZi\e9
daB eine Senkung der Silberpreise die Produk 1
nicht einzuschranken vermag, vor allem, wei
Technik standig erhebliche Verbilligungen zur
hatte — wahrend sich die Nachfrage lange Zeit
durch als relativ aufnahmefahig erwies; nach
war, bei einer um 15K % gréRBeren Produktion,
Silberpreis im Durchschnitt nicht tiefer als im
1911. Es laBt sich natirlich noch nicht tbersehen, ~*
der Silberpreissturz von 1930, der den Preis von i
um ungefahr 40 % gedrickt hat und die Edeli»e 8
relation auf 1:70 verandert hat, kinftig auf die *
duktion wirken wird; im Jahre 1930 selbst ist sie
um bV % zurickgegangen, und auch dies zum S70
ten Teil nur infolge des Rickgangs der Erzeug»
an unedlen Metallen, mit denen Silber zusammen
duziert wird. Aber jedenfalls ist sicher, dal eine n
bilisierung oder gar eine teilweise Erholung des

Foise
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Rah r<iSef .e*wa”Se Produktionseinschrankungs-MaR3-
0(je*U'U in*nhalten wirde und deshalb lUber kurz
myn, an® das Uberangebot an Silber vermehren
du],.e’ ,er Plan von Dr. Hans sieht eine Pro-

Silbe10nSeil1SCAr A 127CUIIN Ner nordamerikanischen

lieh T u8nn* V°r " cnn diese Organisation mog-
grontis Nordamerika erzeugt den bei weitem
75 % " ed des jahrlich geforderten Silbers, etwa

das eb''f62111 Sch wenigstens Indien und Frankreich,
einer & S~ ber demonetisiert und verkauft, zu
es der mStellunS der Verkaufe verstehen, so bedurfte
verifuf[?anzerl Stitzungsaktion nicht. Aber man sieht
Werden" !'Vcbb wie die Schwierigkeit Gberwunden
produktO ’ Silber zum gréRBeren Teil als Neben-
der 1|, erzeugt wird, so dall seine Produktion von

W« 8 sWifFage nack unedlen Metallen abhangig ist.

Die Dem'11*0.ln den siebziger oder achtziger Jahren.
Schritte jn(d*siernng des Silbers macht weitere Fort-
die beide 1011 und 'n gewissem Grade auch China,
nehmende "'"Atigsten Nachfragelander, fallen in zu-
durch AbO aus- lu solchem Fall kann man

kauf von SdKCn be* Verkaufen oder gar durch Auf-
1 er keinen Vorteil erzielen, ebensowenig
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wie die Suspension der deutschen Silberverkaufe
Anfang der achtziger Jahre Deutschland einen Ge-
winn gebracht oder auch nur den Silberpreissturz
verhindert hatte. Denn eine neue Nachfrage zum
Ersatz der ausscheidenden ist nirgends zu sehen — es
sei denn, daB man den Preis sinken laRt —, und
darum wird wohl auch kinftig jede konjunktur-
bedingte Erhéhung des Silberpreises hinter der der
Ubrigen Metalle Zuriickbleiben, so wie der Sturz der
Silberpreise 1930 im ganzen etwas groRBer war als
der der lGbrigen Metallpreise. Auf eine etwaige Kon-
junkturerholung des Silbers mit einem Einsatz von

funfviertel Milliarden RM zu spekulieren, scheint
aber doch etwas gewagt.
China ist auf diesem Wege nicht zu helfen.

Herrschten geordnete politische Verhaltnisse, so ware
es nicht unmadglich, fir das Land im Laufe einiger
Jahre eine Art Gold exchange Standard ahnlich der
indischen Wahrung einzurichten, die seinen AuB3en-
handel von den Einwirkungen der Kursschwankungen
befreite. Solange hingegen der Burgerkrieg herrscht,
ist es fur die Masse der Chinesen auch ziemlich
gleichgiltig, ob der Silberpreis auf 14, 15, 20 oder
selbst 25 Pence je Unze fein steht.

Reform der Milchversorgung

Von Prof. Dr. Fritz Beckmann

Man darf die bereits gefundenen Organisationsformen der Milchnersorgung
nicht sklavisch fir das ganze Reich nachahmen. Jedes Gebiet mulR seinen
eigenen Aufbau erhalten. Es empfiehlt sich eher der Ausbau der vorhandenen
Molkereien und des genossenschaftlichen Zusammenschlusses als die Errichtung
neuer kostspieliger Milchhéfe. Wertvolle Hilfe kann dabei das Reichsmilch-
gesetz leisten, das die Grundlage fir eine hygienische Standardisierung der
Milch, fur die Qualitatsgarantie und den einheitlichen Zusammenschlu3 des
Liefergebiets abgeben soll.

~yagung <er *eUeii Deutschlands ist eine Uber-
d'e eitiige g...~an”saiionsformen versucht worden,
ddet haben U far die Milchversorgung ausge-
sMilderten z,*1? .die wir in unserem ersten Aufsatz

die jewpM r' — meist ohne Erfolg,
en- Die Reffeil S au”>ezahlten Voraussetzungen fehl-
| Urcii\Veg von'aft' dieses Wirtschaftsgebiets wird fast
keken selten Menschen vorgenommen, die in ihrem
abea nn3 de*ill
le Prkenntni'1101!

°r@®anisatorischen Fragen zu tun
Konzentration oder Gberhaupt
7abe gerade J j - WesenUichen dabei abgeht. Ich
ahrungeQ 11CS(mi Punkt die allerschlimmsten Er-
* annhejjn z R <a kénnen. Fir die Organisation in
panische p)Pi,; !S ,es absolut nebensachlich, ob der
*  Stimm , le es Milchhofes rein stadtisch oder
snlf* Dar p ntV?n Handel und Landbau durch-
, fcRaftsfo ' Entscheidende ist eben nicht die Ge-
j? Istische Sn 6S ®e’r*ebes, sondern die mono-
« VAo rl erOrdnung Uber die Einfuhr. Mit
° aftsform ari Im Rucken kann jede Gesell-
gendein G trir/' 611.°hne sie keine einzige. Oder:
v°rzngSQj Landwirt versorgt eine Kleinstadt mit
R0ch % VftnUIIdJ laU den Preis hoch; es kommen
anderer Seite herein, die aber nicht

unterbieten, sondern ,stille Teilhaber* werden. So-
bald man diesen GroRBversorger als den entscheiden-
den Milchlieferanten anspricht, st6Rt man nur auf
Unverstandnis bei den Ho6rern, weil sie eben den
Sinn dieser Organisation nicht erfassen. Vielfach
herrscht auch bewuBte Unkenntnis. Manche Molkerei-
verwalter bestreiten die kostenmé&Rige Uberlegenheit
der GroRmolkereien, eben weil sie keinen Gedanken
an eine Zusammenlegung aufkommen lassen wollen.
Kurz, auf die Belehrung und den guten Willen der
Beteiligten allein kann man”heute die Reformen nicht
mehr aufbauen. Ein gewisser Zwang ist unvermeid-
lich, solange auf dem Ricken der Landwirte andere
diese Desorganisation aushalten kdnnen.

Ein Schulbeispiel ist die Ubertragung des Systems
Mannheim auf andere Stadte. Es sind an einigen
Stellen (Kiel, Plauen) technisch vollendete, wunder-
bare und modern eingerichtete Milchhdfe zur
molkereimaRigen Behandlung und Lieferung der
Frischmilch eingerichtet worden. Aber mit diesen
technischen Nachahmungen war die Kunst zu Ende,
und sie mulRte zu Ende sein, weil nirgends in diesen
Stadten die Sperrverordnung dahinter stand. Tat-
sachlich ging tberall der groRte Teil der Einfuhr an
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diesen Milchhoéfen vorbei, die damit zu einer wirt-
schaftlichen Fehlanlage wurden. Sie krankten alle
an drei MiBstdnden. Zunachst sind sie fur den ge-
samten Milchverzehr der Stadt gebaut, fangen aber
erst mit 10—30 % des Umsatzes an, auf den sie Kapi-
talverzinsung und feste Unkosten der fehlenden 70 %
Ubernehmen muflten. Ferner steht nicht eine geschlos-
sene Landwirtschaft hinter ihnen; vielmehr bleibt der
groRte Teil der Lieferanten auBerhalb, in einzelnen
Fallen hat der neue Milchhof sogar zusétzlich neu
konkurrierende Milch auf den Markt geholt. Drittens
muf3te der Umsatz erobert werden gegen die bis-
herigen Handler, also im Kampf. Diesen Preisdruck
kann ein hochkapitalistischer Betrieb — der dazu
noch mit Schulden erbaut ist — nicht tragen. Wo
vollends Milchhandlungen mit eigenen Kleinmolke-
reien den Absatz in der Hand hatten, die als
Familienbetriebe &auRerst widerstandsfahig sind, die
lange Jahre persdnlich mit dem Kunden verbunden
waren, deren Betriebe sicherlich abgeschrieben waren,
da war — wie in Kiel — der Aufstieg gegen den
Handel undenkbar. Diese H&ndler konnten sofort
dieselbe beste Qualitat (Markenmilch) im Kampf
mit dem Milchhof vorzeigen. Es ist schade um die
Millionen, den Organisationsglauben und die viele
Mihe, die in diesen Milchhdéfen ohne Erfolg ver-
schwendet wurden. Man kann eine tragfahige Orga-
nisation nicht mit Backsteinen, wohl aber mit Ein-
fuhr-Verordnungen oder ndotigenfalls mit strengen
hygienischen MaRnahmen aufbauen. Was kann tat-
sachlich geschehen? Ich mochte diese Frage an dem
Beispiel einer Neuregelung der Milchwirtschaft im
rheinisch-westfédlischen Industriegebiet mit einer Ein-
wohnerzahl von 7,5 Millionen Menschen beantworten.

Dort herrscht heute ein mildes Durcheinander.
Qualitaten und Marken sind vollig ungeregelt, samt-
liche Lieferanten konkurrieren gegeneinander, Molke-
reien unter sich und gegen die Einzellieferanten
(Landwirte), rund 106 Millionen Liter sind durch
eigene Erzeugung und Einfuhr zuviel am Markt und
miussen nach nutzloser Fahrt verarbeitet werden,
statt daR sie drauBen bleiben. Teils ist die Milch-
wirtschaft im Ruhrgebiet nicht richtig aufgezogen,
teils ist die Zufuhr nicht organisiert. Die organi-
satorische Neuerung sieht so aus: Diejenigen Grofl3-
stadte, die ihren Bedarf durch Molkereien decken,
kénnen sich durch ZusammenschluR der Molkereien
eine stetige, hygienisch beste Versorgung sichern;
dabei kénnen die Uberreste, die sogenannte Spitze,
in diesen Molkereien selbst verarbeitet werden und
brauchen Uberhaupt den optimalen Platz der Ver-
arbeitung nicht zu verlassen. Die Stadte, die von
Molkereien und Einzellieferanten versorgt werden,
bedirfen einer dreifachen Regelung: einer rechts-
fahigen Vereinigung der Lieferanten, eines Zu-
sammenschlusses der Molkereien und einer Dach-
gesellschaft von beiden, welche die Spitzenmilch,
auch die von den Einzellieferanten stammende, auf-
nimmt und verarbeitet. Wie soll man nun das
auBere Einzugsgebiet langs den groRBen Bahnlinien
in die norddeutsche Ebene absperren? Ich glaube,
hier wird man die neuen Moglichkeiten, die im

Reichsmilchgesetz gegeben sind und weiter unten
behandelt werden, ansetzen missen; sie bieten ent-
scheidende Handhabe, auch zur qualitativen "Ver'
besserung der Milch. Der Handel des Ruhrgebiets-
der heute im Milchpreis-Ausschuf3 in Essen den
Richtpreis mit festsetzt, nimmt morgen, ohne zU
zucken, Angebote von Outsider-Molkereien unter
diesem Preis an! Uber welcher dieser beiden Par"
teien soll man die fallige sittliche Entristung aus-
schitten? Jedenfalls fehlt hier noch jedes genossen-
schaftliche Denken, und bei dieser Lieferantenschait
fallt es schwer, dem Handel zu beweisen, dal eia
organisierter Landbau als Gegenpartei auch in seinen)
Interesse liegt. Immerhin ist bei gutem Willen eia
Neubau der Milchwirtschaft an der Ruhr denkbar?
und zwar ohne Erhéhung des Konsumpreises oder
unter Preiserhdhung nur bei gehobener Milchqualitat-

Die im zweiten Fall vorgesehene Neuregelung des
Ruhrgebiets ist zugleich der Plan fir den Neubau
Thiringens. Dieses hochindustrielle Land mit dichter
Bevolkerung, zahllosen Stadten und gutem Verzehr
bei industriellem Aufstieg hatte nur die Milch'
erzeugung einer zersplitterten Betriebsform de®
Mittelgebirges. Bis vor zwei Jahren gab es kein®
Milchschwemme und kein Uberangebot. Der Verfa
der Konjunktur und ein ungeahnter technischer An-
lauf des Landbaus hatten in einem Jahr eine nun'
destens 20 %ige Ubererzeugung geschaffen. Statt si®
in rationellen Molkereien zu verbuttern, sucht heut®
jeder sie im Gebiet des Nachbarn unter Preisdrnc
unterzubringen und zunachst einmal umherzufahren-
So brechen in alle Stéddte und in Jahrzehnte fest®
Vertrage neue Lieferanten mit neuer Milch ein, un(
es entsteht ein Kampf aller gegen alle und ein®
(relativ) steigende Handelsspanne. Der Preisdruc
geht hier durchaus nicht vom Konsumenten aus, dé»
den seit Jahren gerechneten Preis weiter bezah
hatte. Da vollends der genossenschaftliche Zusammen
halt nur gering ist und viele Einzellieferanten selb®
in die Stadt fahren, so bleibt nur die Griindung
rechtsfahigen Lieferantenvereinen und von Molk
reien zur Verarbeitung der Spitze Gbrig. Ein aullere_
Einzugsgebiet besteht hier nicht, alles st
Familienstreit. Das Reichsmilchgesetz hat
leichtere Arbeit; je schneller der Neubau angefangelj
wird, desto besser, damit sich das Gefiihl der RivaU
nicht erst vertieft.

Was kann das Reichsmilchgesetz in diesem
leisten? Das Reichsmilchgesetz befal3t sich N
hygienischen, gesundheitlichen, veterinarpolizeilick®
Fragen und stellt genau die Milchqualitaten fest,
in Zukunft in den Handel kommen kénnen. jiie
der Konsummilch fir den Massengebrauch bleibt
Markenmilch und eine weitere Vorzugsmilch 1
Handel. Auf diesem Gebiet der Qualitat wird cn”
lieh in Deutschland eine einheitliche Ordnung
schaffem; und. die schlimmsten Milstdnade werk
beseitigt; in Zukunftg weill der Konsument, ’r\e n
Ware er in Handen hat, und man kann siche
infolge dieser Standardisierung auf gréBeren A
hoffen. FuUr die Sammelmilch, die an irgendeiaer
Stelle zusammenflieRt — beim Handler, bei

al\
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0 kerei oder sonstwie — ist Pasteurisierungszwang
r°rgesehen. Da kleine Handler ohne Molkerei diese
n agen nicht haben und auch nicht bauen kénnen,
ob an<‘ererse'l-s die Molkereien diese Bestimmung
ne weiteres zu erfiillen in der Lage sind, ist das
tibr' VerraPP?er Genossenschaftszwang. Auch die
V ,'fen hygienischen Anforderungen sind an manchen
, f°> 6all nur eine geschlossene Lieferanten-
de a |,Se er*'""en kann. Diese Bestimmungen for-
j-J1 ie Regelung des Markts sehr weitgehend,
sor 1IC ~"erTOachungs-Stellen, die fir groRe Ver-
j] gunSSgebiete entstehen sollen — neben der bis-
kénben ~°'zelhchen und chemischen Kontrolle —,
hbel6lli.» Urch diese mannigfachen Bestimmungen
Einr ie Qualitat schlechtere Milch des weiteren
die V/Afreh'ets ohne weiteres fernhalten; ferner fallt
'Wirts1 °ntr°Rierte Anlieferung des einzelnen Land-
YOrz, "eg" Fr kann nur noch Markenmilch oder
unter in den Verkehr bringen, die im Stall
Molk SFenger Kontrolle steht. Mit dem mittelbaren
0ossen”r'9I'2 'st a'so die Landwirtschaft zu ge-
wickl SC a®”'chen Arbeiten angehalten, eine Ent-
durch N'e andere Lander durch Zwang oder
erreicht nn® ruc® “er offentlichen Meinung langst
estellen la°en- Je nachdem wie diese Uberwachungs-
Ausfy® ar”Cten und welche Funktionen sie in den
Stand rVnfshestimmungen erhalten, kdnnen sie zur
geben’'SerunS der Milch Bestimmungen heraus-
ein fest 'ep°0r*— w'e *n Mannheim oder Miinchen —
Zu ejn CS”’'nzugsgebiet erzwingen und die Landwirte
Wachun” </es*en Gebilde formen. In diesen Uber-
Kreise"00- te"en s*tzen Vertreter aller beteiligten
Ursach' Sp ,treten gelegentlich zusammen und ver-
um die # Cne L°hen Kosten. Ich mdchte das betonen,
24 bewal"lind\’x/ilrrttg VaF QSH bekannten Befilirchtungen
N arktzUMen' ~'e Stellen werden und missen von

z.B. de arkt verschieden arbeiten; wenn im Gesetz
Nordenl 'ndest-Fettgehalt fehlt, eben weil er im
JBark kan Weidezeit leicht unter 3 % sinkt (Dane-
steht era p"~gs auch das schon verbessert), so

liehe Stell0 "a*en Sern Uber 4 %. Hier kann die Ort-
den VQr e d]e Mindestgrenze bestimmen und durch
**euen A nfrk 1*67 611611 Fettgehalt der Verbutterung
Picht anz gel*en- Weitere Einzelfédlle braucht man
Und Quabj” rCn’ um zu beweisen, daR die Hygiene
leicht eineV”~' V°D 4 eser Stelle vorgeschrieben, sehr
I°rderunn-  “eschlossenen Einzugsring, der diese An-
A Urchein,enier™ " t’ *ns Leben treten laRt. Das wilde
lieferank.In| 61 a”“er Milchsorten und aller Milch-
_Lianebell -ann ~ann aufhdren.
emggeftit*l 2t ein vom iRdictsdag im alas iMilchgeseiz
2Wang MQ1 aragraph den direkten Organisations-
llandwerk' zwar In Anlehnung an die Form der
*ef von AmMT WanSsinnungen. Die Lieferanten kénn-
eilBige R/ egen zusammengeschlossen werden. Ob
Zugreifeil le e davon Gebrauch machen und welche
aUssehen j j Cn\ a®es das kann noch niemand vor-
PRr vorzuz°- ent*cl' braucht man diesen Paragraphen
Leben dies”7* wen’'Ser anzuwenden. Das innere
ForschriftSei ] WanSsinnungen wird sich nach den
6Q der Uberwachungs-Stelle einrichtenimus-
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sen; fur die Wirksamkeit dieser Stelle bedeutet natiir-
lich das Vorhandensein dieser Zwangsinnung eine
wesentliche Erleichterung, denn sie kann nunmehr die
Landwirte und Molkereien, an die sich ihre Vorschrif-
ten Uber Schmutzgehalt, S&aurefreiheit, hygienische
Gewinnung, Fettgehalt wenden, samtlich in eine ge-
schlossene Organisation bringen und dann leicht kon-
trollieren. Es entsteht damit Uberhaupt erst eine
Korperschaft, die jene Vorschriften bei ihren Beteilig-
ten durchfithren kann. Wo dagegen die Uberwachungs-
Stellen von sich aus Landwirte, Handler, Molkereien
vorfinden, die ihre Aufgabe verstehen und der neuen
Linie folgen, da braucht dieser feste Rahmen nach
aulBen nicht zu erstehen. Nichts ist falscher als die
Meinung, dal jetzt Uberall ein Schutzmann neben
jedem Liter Milch stehen wiirde; mit ,Zwangswirt-
schaft* hat das nichts zu tun. Wie bei jeder anderen
Standardisierung (Eier, Apfel, Kartoffeln), wird ein
genossenschaftlicher Unterbau geschaffen, der die Be-
dingungen der guten Qualitdt und ruhigen Lieferung
erfillt. Monopolpreise sind undenkbar, wegen der
Konkurrenz der Erzeuger innerhalb des Ringes, der
meist noch die Spitze verbuttern mul3, wegen Beteili-
gung der Stadte und Konsumenten selbst. Man kann
hoffen, daR nachstens die Milch in Deutschland als
bestes Nahrungsmittel gilt, in tiefgekthlter fettreicher
Qualitat den Glauben des Amerikaners an dieses Ge-
trank rechtfertigt. Der Verbrauch ist bei uns denkbar
gering, und Milch ist eine der wenigen Waren, deren
Absatz noch gewaltig steigen kann, sobald sich nur
der Glaube an dieses Getrank gefestigt hat.

Die Durchfihrung kann nur von Gebiet zu Gebiet
erfolgen. Ein allgemeingultiges Schema gibt es nicht,
jeder Markt verlangt eine andere Regelung. Zunachst
haben die geschilderten bestehenden Formen einen
gesetzlichen Unterbau bekommen und kénnen ihre
Abmachungen aus freiwilligen zu zwangsmaRigen
machen. Fir sie ist die Gefahr der Sprengung vorbei.
Selbst lose Formen wie die Hamburgs kdnnen ihr
System ausbauen, sogar die Uberkapitalisierten Milch-
hofe kdénnen durch Zwangsbeitritt aller Landwirte
wahrscheinlich sogar den zu frith erdachten Plan der
Zentralversorgung jetzt in Angriff nehmen, dagegen
wird im Ruhrgebiet erst der Unterbau geschaffen
werden mussen: In der doppelten Form der Genossen-
schaftsmolkerei mit Zwangsanschlu3 und des rechts-
fahigen Liefervereins der Einzellieferanten. Aber
Uberall sind die auf Selbsthilfe im Landbau bedach-
ten Manner nicht mehr auf den guten Willen der an-
deren angewiesen, sondern kénnen auch hart auf hart
vorgehen.

Die Handelsspanne fur Frischmilch, die heute zu-
meilen so hoch ist wie der Preis ab Stall, so daR der-
jenige, der sie aus der Kanne giel3t, genau so viel be-
kommt, wie derjenige, der diese Ware erzeugt, sie
kann nicht durch Klagen verringert werden, sondern
nur durch planmé&Riges Vorgehen. Die Ubersetzung
m it vielen kleinsten Handlern sollte einer Vergewerb-
lichung mit weniger Handlern, aber groBerem Umsatz
weichen. Viele Stadte benutzen die Milchhandelskon-
zession als verkappte Firsorge fur Stellenlose und



544 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT

Abgebaute. Dafiir ist die Milch zu schade. Das neue
Gesetz stellt die Bedurfnisfrage nicht; sie ist auch
nicht nétig, da man ohne Zwang durch Prifung und
Vorbereitung durchaus die besten Krafte fiar den
Handel auswahlen und eine Ubersetzung verhindern
kann. Mustergiltig ist auf diesem Gebiet die Stadt
Essen, nach der Berlin einmal eine Studienkommission
schicken sollte. Die Handelsspanne kann ferner ver-
kirzt werden durch Fernhaltung der Spitze; wird
diese erst in die Stadt eingebracht und dort ver-
arbeitet, so belastet sie die Spanne der tatsachlich als
Frischmilch abgesetzten Menge. Im Ruhrgebiet han-
delt es sich zum Beispiel um 100 Mill. Liter jahrlich.
AulRerdem gehdéren alle MaBnahmen zur Berichtigung
des Preises hierher. Hatte sich der Handel des Ruhr-
gebiets der verninftigen Organisation besser bedient,
hatte er sich nicht kurzsichtig nur auf seine Handels-
spanne versteift und sie sogar dort mit Gewalt erhdht,
wo es nicht angebracht war, wie in Soest, einer
kleinen Landstadt, dann ware der Organisations-
zwang im Reichsmilchgesetz nicht gekommen. Heute
mufd sich der Handel mit diesem Organisationszwang
auseinandersetzen. Er héatte sich véllige Freiheit er-
halten kdénnen, wenn er —e wie in vielen anderen
Stadten — mehr volkswirtschaftlich gedacht hétte;
denn ich wei3 genau, aus welchen Motiven dieser
Initiativantrag auf Zwang aus der Mitte des Reichs-
tags gestellt worden ist. Volkswirtschaftlich ist der
Milchhandel unentbehrlich. Es entspricht nicht dem

Nr. ~

Sinne des Problems, wenn diese groBe Frage nur all
die Handelsspanne und die Redensart von der Ai*s
Schaltung des Handels verschoben wird. Je dichte¥*
und alter seine Verbindung mit den letzten KonsU'
menten ist, je wohlhabender, groRer und gesunder er
als Gewerbe ist, desto besser regelt sich dieser Markt-
Diese Ware mit taglich schwankendem Konsum be-
darf eines Héandlers, der den feinsten Regungen
Verbraucher, z. B. der Familie, folgt und im voraus
weilR, wann er die 15 Liter fur die Kindtaufe m~ir
bringen muBR. Mit dem Handel ware der ganze Markt
erschlagen. Deshalb greift das Gesetz nur leicht in das
Geflige des Handels ein, der durchaus seine Markt-
stellung behalten kann. Nur eins wird in Zukunft
nicht mehr mdglich sein: daR die Vertrage zwischen
organisiertem Landbau und organisiertem Hande
durchbrochen werden von den Outsidern im Landball
selbst. Der Handel wird in Zukunft tGberall, wie er
es heute schon an vielen Stellen freiwillig tut, zU
seinen Abmachungen stehen musen.

Die Milchwirtschaft ist das erste Gebiet, auf deD1
die organisatorische Selbsthilfe des Landbaus eine ge'
setzliche Untermauerung bekommt. Es wird ein neuer
Weg der inneren Agrarpolitik beschritten, der organl
sierten Selbsthilfe, die von innen heraus den Ablauf
der Wirtschaft rationeller, einfacher und rentable*
gestaltet. Moge es nicht der erste und letzte Versuc
werden, mdge ihm bald wenigstens das Handels'
klassengesetz folgen.

<f3iolfcn

1 + Der vorletzte Wochen-
Die Zukunft bericht des Instituts fur

des AulRenhandels Konjunkturforschung ent-

- halt eine viel beachtete

Abhandlung Uber die Zukunft des deutschen AuRen-
handels, die offenbar aus der Feder des Leiters
dieses Instituts, Prof. Ernst Wagemann, stammt.
Wagemann geht bei seinen Berechnungen von dem
Jahr 1928 aus, ,dem letzten Jahr der Hochkonjunktur
bei verhéltnismafRig hoher Ausnutzung des volkswirt-
schaftlichen Produktionsapparates”; damals betrug
die Einfuhr fast 14 Milliarden RM. Infolge des Wachs-
tums der Bevélkerung ist nach Wagemann fir das
nachste Jahrzehnt mit einer Erhdhung um 1% im
Jahresdurchschnitt zu rechnen. Bei dieser schemati-
schen Betrachtung bleiben jedoch die Preisverhalt-
nisse ganz auller Betracht. Im Jahre 1930 ist gegen-
Uber 1928 ein Riuckgang der Einfuhr auf 10,2 Mil-
liarden RM eingetreten. Etwa die Halfte dieses Riick-
gangs, rund 2 Milliarden RM, kann nicht auf mengen-
mafRige Mindereinfuhr, sondern auf den Preissturz
der Weltmarkte zurtckgefuhrt werden. Bei einer
groBen Zahl von Rohstoffen und Lebensmitteln ist
dieser Preissturz anscheinend das Ergebnis nicht
nur der internationalen Senkung des allgemeinen
Preisniveaus, sondern besonderer technischer und
wirtschaftlicher Veranderungen, die wohl von Dauer
sind. Der Preisriickgang hat die Rohstoffe mit gréBerer
Durchschlagskraft erfaBt als die Fertigwaren. Fur
ein Land wie Deutschland, das auf dem Weltmarkt
hauptsachlich als Rohstoffkaufer auftritt, ergeben

sich deshalb besondere Ersparnisse. Dadurch,
Wagemann von den Zahlen des Jahres 1928 ausgeb >
verschlieRt er sich der Erkenntnis, da Deutsch” 3
insofern aus der Weltwirtschaftskrise Vorteile zieh’
als es von den niedrigen Rohstoff- und LebensmiU®
preisen erheblich profitieren kann. Deshalb trifft sei0
SchlulR — eine nachhaltige Aktivierung der Handei
bilanz sei weniger von der Einfuhr- als von der AuS
fuhrseite zu erhoffen — nicht zu. Auch bei der Beu*'
teilung der kiinftigenAusfu/irentwicklung geht Wn$e
mann von recht schematischen Uberlegungen aus. *
Jahre 1930 sanken die Preise der Einfuhrgiter durc
schnittlich um rund 14 % gegeniber 1929, die der Aus®
fuhrgiter durchschnittlich um rund 6,5 % Nitll*
man einmal an, diese Preisbewegung habe bereit3*g
Jahre 1928 stattgefunden, so ergeben sich fur L
eine Einfuhr von 11,8 und eine Ausfuhr von rlig}»
11,6 Milliarden RM. Diese Unterschiede in der Prel?,
bewegung von Einfuhr- und Ausfuhrwaren sind

W ahrheit die Unterschiede der Preisbewegung *
Rohstoffen und Fertigwaren, und manche Anzeic 1
sprechen dafir, daR diese Differenzen von lange
Dauer sein werden. Betrachtet man mit Wagern3
den industriellen Fertigwarenexport als denjem? *
Teil der Ausfuhr, der allein auf die Dauer in

rem Umfang steigerungsfahig ist, so betrug 1928
steigerungsfahige Teil des Exports 8,6 Milliarden ~
Wagemann rechnet fir ihn mit einer Erhdhung »
etwa 7 % im Jahresdurchschnitt. Diese Annahinej»
bei unverdndertem Preisniveau rund 600 Mul-
jahrlich — st auffallend pessimistisch. De
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nationalen Tp ~ ~ ren vor 1930, also vor dem inter-

AuglflljjIirrs\e,u-,f,rrTel+sg"urz> betrug die durchschnittliche
. .0, - -0 % . T,
Eine ]I?’llslrune rl:rm]j " ‘Mllliarde BM im Jahre.

Sen itnn|rUn/ Un® "ar d*e *n Wagemanns Ausfiuhrun-
Ansiulirr.l0 G fMEaltene Auffassung, daR sich die
Jahrzehnt WICT unS Deutschlands im néachsten
vorher -~ ei™ unglnstiger darstellen werde als
EetrachtiWwirC n”~Et gegeben; soweit Wagemann
Maoglichk  2n. hieriber anstellt, lassen sie die
deutschprflaeiner Fortsetzung der Steigerung des
Adeichwolil n”eds am Welthandel auBer Betracht.

hQO iVljn n\T°den auch wir von der Zahl von
chmigj nusgehen, freilich mit der. Abwei-
s°Wohl fa i" dieser Zahl bereits der Preisriickgang

Jnhrberi Y le.bisherige wie fur die zusatzliche Aus-
Eertig”,a C Slchtig't seh Fur 1940 ergibt sich dann eine
Nimmt *enausfuhr von rund 15 Milliarden RM.
Zlim ail an>dall der Anteil der Rohstoffe an den
vhe bei dpl anSenden Fertigwaren ebenso grof3 ist
-Ausfuhr ] Gesamtproduktion, so ergibt sich fur die
v°n rund pS .illlres 1928 ein Rohstoffeinfuhrbedarf
senkt sieh Milliarden RM. Durch den Preissturz
ir dje z ICSe .Summe auf rund 2 Milliarden RM.
oeriseh einUsa®i*cEe Ausfuhr entsteht dann rech-
etva j~ .Ali'sotzlicher Rohstoff-Einfuhrbedarf von
N agcrnanu d 1&den RM. Demgegeniiber rechnet
Oahme der ITd °Ene Begrindung — mit einer ,Zu-
Versu mhstoffeinfuhr um etwa 3—4 Milliarden
HandelskiiaCnL man’ an Hand dieser Uberlegungen die
umn Wegen "k vf3¥ri 1940 zu konstruieren, so kommt
Reuiger ajs ff Preisrickgangs zu einer Einfuhr von
borden Ru J Milliarden RM (gegeniber 15 Mil-
barden R]Ju naca Wagemann), zuziglich fast 1,5 Mil-
also auf u Zusitzlicher Rohstoffeinfuhr, insgesamt
19 Millia p m i4A Milliarden RM (statt der 18 bis
vfirde auf U ~ Yon Wagemann); die Ausfuhr
schatze seirUlp 17 (statt 18) Milliarden RM zu
.biigerui,.,. In' bericksichtigt man aulRerdem eine
iabl sich°f;-CS btivsaldos der Dienstleistungen, so
ejstutigtn  F, 940 ein AktiviberschuR aus Dienst-
JM errechn n Handelshilanz von fast 3 Milliarden
I icht eine AKJVVdlueild "ach Wagemann nur ,viel-
Clstungen Iv*tUt von AuBenhandel und Dienst-
leicht worl Un;'n:il v°n 1 bis VA Milliarden RM*
a; X' bechmi Cn “ann' W ir sind uns der Problematik
, er einmal neen dieser Art wohl bewuBt. Wenn sie
Slcbt und werden, so sind sie mit Vor-
v°rzunehmen ry ,nnd sorgféltiger Untersuchungen
fa AnfordpJ 16 Rechnung von Wagemann genugt

B eb Werder» lirli=en>die an Versuche dieser Art ge-
aen missen, keineswegs.

a,lillunsen ~~ — Man schreibt uns: ,Der
der Gold fffanis- zweite provisorische Be-
— ereiun2 rieht der Finanzkommis-

sion des Voélkerbundes

"Nisser ,,ra,;8d (aber den ersten vgl. den Aufsatz

i dem MppV . rS 1930, Nr. 49) beschaftigt sich
iU sich iedp I~r,8 der Goldverteilung. Er ent-
fden, unter i r*eds.dariber, ob die Schwierig-
genwartjo. |,.- Kllen die internationale Wirtschaft
fanstigg Q i, 1 fb im wesentlichen durch eine un~
febtik bestini f ei f,ns.und damit durch die Gold-
vorsichfi m Stationen verursacht seien. Nur
Sewiesen » i? w;rd in der Einleitung darauf hin-
edarfsfan '. einige Zentralnotenbanken, die im
wachen der Hergabe von Gold oder
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von Golddevisen wahlen kénnen, eine gewisse Ab-
neigung gegen den Verlust von Gold zeigten; oder
dall sich das Publikum in einzelnen Landern auch
bei KapitaliberfluBR nur schwer dazu entschlésse,
dem Ausland Kredit zu gewéahren. Doch ist ein end-
glltiges Urteil dartber, wieweit diese Zurickhaltung
gerechtfertigt ist und wieweit sie Ursache weltwirt-
schaftlicher Stdérungen gewesen ist, sorgféaltig ver-
mieden. Den eigentlichen Inhalt des Berichts bildet
vielmehr ein theoretischer Vergleich des Mechanis-
mus der Goldbewegung vor und nach dem Kriege.
Durch folgende Besonderheiten scheint der Denk-
schriit der gegenwartig wirksame Mechanismus in
erster Linie gekennzeichnet zu sein:

1. Wéahrend vor dem Kriege jede Goldbewegung
eine doppelte Wirkung hatte, namlich Verringerung
der Bargeldmenge (und damit in verstarktem MaRe
des Kreditgeldiberbaus) in dem Gold ausfihrenden
Land, entsprechende Vermehrung der Bargeldmenge
und Kreditausweitung in dem Gold einfihrenden
Land, bedeutet der teilweise Ersatz von Gold durch
Golddevisen bei den Zentralnotenbanken, daR die
zweite Wirkungsweise fortfallt. Denn das Land mit
passiver Zahlungsbilanz, das Devisen abgibt, wird
zwar dies als Kontraktion seiner Bargeldunterlage
empfinden, weil die Devisen bei der Notenbank in
gleicher Weise als Wahrungsreserve betrachtet wer-
den wie das Gold; aber in dem Land mit aktiver
Zahlungsbilanz, dem die Devisen zuflieBen, wird
dann keine Anderung eintreten, wenn die abgegebe-
nen Devisen gerade Forderungen auf das ZufluBland
darstellen und nicht auf eine dritte Volkswirtschaft
(in diesem letzten Fall wirde die Wahrungsreserve
des empfangenden Landes vergréRert, ebenso als ob
es sich um Gold handelte). Es miif3te allerdings hin-
zugefligt werden, dal auch der Ruckstrom von, sagen
wir: Dollardevisen aus Deutschland nach Amerika
fir das empfangende Land eine Vermehrung seiner
Zirkulation bedeutet, weil die bisher im Besitz der
Reichsbank befindlichen Dollar-Guthaben unbeweg-
lich waren und keine Zahlungsfunktion ausiben
konnten, wahrend sie nach Rickgabe an Amerika
in die dortige Geldzirkulation eintreten missen.
Doch besteht gegeniber einer Goldabgabe nach
Amerika noch der Unterschied, daR eine solche im
Prinzip zu einer vervielfachten Ausdehnung der
amerikanischen Zahlungsmittelmenge fiihren kénnte,
weil Gold als Bargeld die Basis des Zahlungsmittel-
gebaudes ist, Bankguthaben aber nur einen Teil des
Oberbaus darstellen.

2. Einen weiteren Unterschied sieht der Bericht in
den Tendenzen zur Goldthesaurierung unter relativer
Llochhaltung des Zinses, womit ein standiger Zufluf
von auslandischen Krediten herbeigefuhrt oder
wenigstens ein Kapitalabflul ins Ausland verhindert
werden soll; man lalRt zustromendes Gold nicht seine
eigentliche Funktion als Zahlungsmittel und Unter-
lage fir vervielfachte Kreditausdehnung ausiben,
sondern schrankt umgekehrt den schon bestehenden
Bargeldumlauf entsprechend dem Zuflu3 ein.

3. Schlie3lich wird die Verengung der Goldpunkte
infolge Senkung der Transportkosten erwahnt, die
geeignet ist, nicht nur die Goldbewegung, sondern
auch die internationalen kurzfristigen Kapitalwan-
derungen zu erleichtern, weil sie das Risiko der
Wechselkursschwankungen vermindert, das bei Kre-
ditgeschéften eine groBe Rolle spielt. Die praktische
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Bedeutung dieser Veranderung scheint nicht erheb-
lich zu sein, einmal, weil die Transportkosten nicht
in erster Linie fir die Lage der Goldpunkte aus-
schlaggebend sind, zweitens, weil andere Momente
die internationalen Kreditbewegungen in héherem
MaRe erschweren als vor dem Kriege. — Zum Schlul
wendet sich der Bericht noch einmal, wie schon die
erste Denkschrift, gegen den in der Notenbankgesetz-
gebung vorherrschenden Grundsatz, den Umfang der
Notenausgabe an eine bestimmte, nicht unbetracht-
liche prozentuelle Deckung der Noten durch Gold
zu binden und winscht eine Herabsetzung dieser
Prozentsatze, um der Gefahr der Goldknappheit zu
begegnen. Er hebt mit Recht hervor, daR es nicht
sehr sinnvoll sei, den Umfang der Wahrungsreserve
mit dem des inneren Geldumlaufs in Verbindung zu
bringen, sondern daR vielmehr die mdglichen
Schwankungen der Zahlungsbilanz ins Auge gefal3t
werden missen, die z. B. fir Agrarstaaten trotz ihres
verhaltnismaRig kleinen Geldumlaufs eine viel
héhere Wahrungsreserve ndtig machen kénnen als
das fur Industriestaaten und besonders fir autarke
Volkswirtschaften erforderlich ware.

n - = Zu den MaBnahmen, die
Keine Ausgabe der Reichstag in der
ohne Deckung zwolfstindigen Nachtsit-
— —> zung vom 9. Februar be-
schlossen hat, gehdort eine grundséatzliche Neuordnung
der Behandlung finanzpolitischer Probleme durch
das Parlament. Antrage von Mitgliedern des Reichs-
tags, die geeignet sind, auf die 6ffentlichen Finanzen
einzuwirken, also insbesondere den Haushalt, Ein-
nahmen oder Ausgaben, das Vermdgen, die Schulden
oder Birgschaften, die Steuern, Abgaben und Ge-
bihren, sonstigen Aufwand fur o6ffentliche Zwecke
sowie die Rechnungen und Berichte Uber alle diese
Gegenstande betreffen, kdnnen nur mit den dazu-
gehdrigen Titeln des Haushaltsplans und nur dann
beraten werden, wenn sie mit Deckungsvorsdhlagen
verbunden werden. Besteht die vorgeschlagene Aus-
gabendeckung lediglich in einer von den Vorschlagen
der Regierung abweichenden Einnahmeschéatzung, so
kann sie als echte Deckung nur angesehen werden,
wenn sie die Reichsregierung als richtig anerkennt.
Antrag und Ausgleichsantrag bilden ferner fiir Be-
ratung und Abstimmung einen einheitlichen, nicht
teilbaren Antrag. Dieser ReichstagsbeschluR enthalt
einen grundlegenden Mangel: die Reichsregierung
bleibt von ihm ausgenommen, obwohl es nach den
Erfahrungen der Vergangenheit nitzlich gewesen
ware, wenn gerade sie sich derselben Disziplin
unterworfen héatte wie der Reichstag. Die Einbe-
ziehung der Reichsregierung auf dem Wege lber eine
Anderung der Reichstags-Geschéftsordnung war
freilich nicht maoglich; dazu wéare eine Neufassung
des Haushaltsgesetzes notwendig. Sieht man von
diesem Mangel ab, so bedeutet die jetzt beschlossene
Anderung jedenfalls einen groRen Fortschritt. Sie
schafft die Voraussetzungen fiir das Entstehen einer
Joyal Opposition*. An die Stelle agitatorischer An-
trage mull nunmehr regelméaBig eine lUberlegte Sach-
darstellung treten, die den Gegenstand ernsthafter
Erdrterung zu bilden vermag. Voraussetzung fiur die
Wirksamkeit solcher Geschéaftsordnungs-Bestimmun-
gen ist freilich — zumal im Anfang —, daB3 sie nicht
engherzig als Knebelungsparagraphen verwendetwer-

den. Weiter erscheint es uns notwendig, dal3 die Be"
Stimmungen auch wirklich in der parlamentarischen
Praxis erprobt werden. Die Einigung Uber Etatsab-
Stimmungen sollte nunmehr nicht auBerhalb, sondern
innerhalb des Parlaments gesucht und gefunden, und
die groBen Probleme, die in der Gegenwart zu lésen
sind, sollten auch wirklich anlaBlich der Etatsbe'
ratung zur Erdrterung gestellt werden. Dazu ist eine
Neuregelung der Arbeitsverteilung zwischen den
Parlamentsausschiissen und eine andere Aufmachung
des Reichshaushaltsplans erforderlich. Die Neurege'
Jung setzt voraus, da die Stellung des HaushaltsauS'
Schusses eine wesentliche Verstarkung erfahrt, da“
andererseits die Einzelbegriindung des ReichshauS'
haltsplans ausfiuhrlicher gehalten und daR schlie3!'0'1
fur die Etatsberatung durch rechtzeitige Vorlegung
des Haushaltsplans und sorgfaltigste Ausschul3be
ratung die Moglichkeit geschaffen wird, sie zu def
groBen politischen Debatte zu gestalten, die nun ein'
mal im Grunde das Wesen des ParlamentarisinUs
darstellt. SchlieBlich muf3 generell die Fondswirf'
Schaft .ein Ende finden; Fonds missen nach Verwe*1l
dungszwecken gegliedert und so der Einzelberatung
angepaRt werden. Ubertragbarkeit und Deckungs
fahigkeit sind aus dem Haushaltsrecht auszuschaiten-
Wo Bedarf nach Ausnahmebestimmungen dieser A*

besteht, ist er durch besondere Gesetzgebung zu be
friedigen, die AnlaB zu grindlicher Beratung *

Parlament geben kann.

Wahrend die politisch

Kleine* und wissenschaftlich®

U msatzsteuerreform Diskussion Uiber o1
------------------------ m !  grolRe* Umsatzsteuer”®

Reform, Uber den von manchen empfohlenen Uber'
gang zur PhasenPauschalierung nach Osterreich
schem Muster, noch in vollem Cange ist, hat da
Reichsfinanzministerium auf dem VerordnungswO®
eine ,kleine* Reform der Umsatzsteuer durchgefi*l
Der Reichsrat hat dem ErlaB einer Verordnung 1
gestimmt, die das Zmischenhandelsprioileg
Umsatzsteuergesetzes) neu regelt. Der urspringl*
Sinn dieses Privilegs war die Befreiung des Zwisch
handeis von der Steuer in allen Fallen, in denen
Ware verkauft, ohne sie auf Lager zu nehmen; de
in diesen Féllen arbeitet der Zwischenhandel na*
geringen Nutzensatzen, daR die Besteuerung ee'eS
Existenz gefahrden wirde. Die Rechtsprechung 1
Reichsfinanzhofs hat diese Bestimmung sehr eX
siv ausgelegt. Der Kreis der Steuerbefrejundel
wurde immer groRer, und schlieBlich wurden
sogar auf den Verkauf im Einzelhandel ausged®;
wenn bestimmte Voraussetzungen Vorlagen (L *
rungen an einen festen Kundenstamm auf Gr*) ,
einer allgemeinen Bestellung — ,Milchhandler-L" »
Scheidung® —; Verkauf auf Grund besonderer A
Stellung beim Lieferanten des Einzelhandlers,
dieser die Ware nicht am Lager hat — ,Buchhanc »
Entscheidung“ —). So wurde der urspriingliche i
des Zwischenhandelsprivilegs immer mehr veran*

m it dem fiskalisch sehr unerfreulichen Ergebnis ep ag
Minderung des Umsatzsteuer-Aufkommens.
Reichsfinanzministerium hat allein den jahriuc |
Ausfall durch die Ausdehnung des Privilegs A
Einzelhandelsgeschafte auf 16 Mill. RM SesO ngah
Bereits die Notverordnung vom 1 Dezember 195 ~
eine Einschrankung auf den GroRhandel vor.
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Grnlilel16]] rei 8nd nur noc” Lieferungen, die ,im

oiun2 alk "L, erlolSen* urM bei denen die ,Bestim-
Liej-yll ~ber den buchméaBigen Nachweis dieser

besoldl**1*61*, ‘nneSehalten werden* (bisher war ein
lieh)* ryer buchmafiger Nachweis nicht erforder-
Dei'in't' 'e nfue Verordnung enthélt nun eine genaue
und v ‘°n, .s Begriffes ,Umsatz im GroRhandel*
Lnisatz'~"11" 611- “ber die Buchfihrung fir diese
Unter Zn. Steuerfreier Umsatz liegt vor, ,wenn ein
Gegenst-mfn an eteen Abnehmer liefert, der die
— sei *& , zur gewerblichen WeiterverauRerung
herigej Sh D cerselben Beschaffenheit, sei es nach vor-
gewerbl' Parbebung oder Verarbeitung — oder zur
zur Bew' Herstellung anderer Gegenstiande oder
Dunsen Ir ,nS gewerblicher oder beruflicher Lei-
ferner g8 w**bh ' Als Umsatz im GroRBhandel gelten
der odp 6 Si e Lieferungen an das Reich, die Lan-
UefinitiQ” 11 pFe offentlich-rechtliche Verbande. Diese
UteTigen 1 dle, Gbrigens den Durchfiihrungsbestim-
(LnXys, Zu UuUer friheren erhdhten Umsatzsteuer
die Funu”er® ei,tnommen ist, knipft mit Recht an

haudeira® nicht an den Berufsstand des Grol3-
DafR ein Wirtschafts-
zweig innerhalb von noch
nicht vier Jahren zwei-
en, jeWe) e mal die gleiche Subven-
begrindu' S verschiedener, ja entgegengesetzter

Angehalt.8 'ordert, ist ein Vorgang, der verdient
das Be:;e® Za werden. Im Herbst 1926 bewilligte
{Uuehssudy "*."*sehaftsministerium die bekannte

rgscha *'on’ die in der Ubernahme einer Reichs-
tedus/rjei v°n bis zu 9 Milk RM fir die Flachs-
denkea i-es*an<E Man konnte damals trotz aller Be-

hegen die Subvention sprachen, die Hoff-
etees DO5’i"al Slch die Unterstiitzung zur Abwehr
AUrde / p urgehenden Notstands rechtfertigen
b-1178). g JahrS. 1930, Nr. 19, S.586, und Nr. 37,

djte (Jer rsle.unter dieser Birgschaft gewahrten Kre-

teen T(j/iln Saredit-Gesellschalt laufen zu einem
,je Llachsi iCU* nocb. Etwa ein Jahr spater trat
UachSaf. ncl'strie mit der Forderung hervor, den
Rundet \MU | Urcb Anbaupramien zu fordern. Be-
, i der RQ Ce d‘ese Forderung mit der Knapp-
en Ausfal) S , vers’rgung infolge des weitgehen-

. Unsche w Si er russ|schen Lieferungen. Diese
°i e "orsfaVen abgelehnt. Ende 1950 wurde der-
Schaftsra( 1 un den Vorlaufigen Reichswirt-

ifPteiséaretbrraygetragen. Diesmal wurde er nAvil der
| deutsch f'j'i russischen Einfuhr* begrindet,
mteuren nopV,e- | achsanbauflache betrug vor fiinfzig
Z?n Steiger W 000 ha; sie ist nach einer kur-
a , auf WPTLS In der Kriegszeit bis auf 10000 ha,
ubauj}-, ‘gtr als 1% der derzeitigen russischen

ersojgu® >zuiuckgegangen. In der Zeit knappster

n-elSe (1926-Jm oofC1Smarkds und Gberhdhter Flachs-
.eein ], 7 tTa* Leine Steigerung der Anbau-

P 1% an die ,ii Zeit der Anpassung der Flachs-
v°n € g°meine Preislage fir Textilrohstoffe

rusthaft 0b?.rKUSS,Schen Dumping kann bei Flachs

~bliebene |a V*5* n‘cL* die Rede sein — ist der
* . rns,ihig ,andw>rtschaftliche Flachsanbau nicht
.uhaltlinkkpj. eu mhere Beweise fiir seine Unwirt-

i eU seiner F<iny damit auch die UnzweckméaRig-
paaiu geliefp,j EFHHE HUFBH Anbaupramien konnted
eichswiri¥.U r, werden. Wenn gleichwohl vom

srat der Forderung nach einer An-

baupramie von fast 200RM je Hektar zugestimmt
wird, gewinnt man den Eindruck, daR es sich hier
um ein wirtschaftspolitisches Kompromif3 von Inter-
essenten handelt. Anbauprédmie und Garnzoll-
erhdhung sind in einem Vorschlag vereinigt. Im
Mittelpunkt steht anscheinend die Lage der schle-
sischen Elachserzeugung und -Verarbeitung. Die
Leinenfabriken in Schlesien — fast durchweg alte
Eamilienunternehmungen — haben sich nicht zu
einer betriebswirtschaftlich vorteilhaften Konzen-
tration bereit gefunden; sie haben auch an {ber-
mafRigen Flachsvorraten groRBe Verluste erlitten. Die
Anbaupramie soll ihnen billigen Inlandsllachs, der
erhéhte Garnzoll lohnendere Verwertung des Fertig-
produktes verschaffen. Da sich die Offentlichkeit im
allgemeinen fir den deutschen Flachsmarkt nicht
interessiert, hofft man, unbemerkt in den Genufl} einer
Millionensubvention fir diesen Zweck zu gelangen.
Man fordert fiunf Jahre lang jahrlich 2 Mill. RM
fur den Flachsanbau. Wirde man diese 10 Mill. RM
im Laufe von funf Jahren dazu verwenden, den
flachsbauenden landwirtschaftlichen Betrieben die
10 000 ha, die sie heute mit Flachs bebauen, abzu-
kaufen, so ware das Problem des deutschen Flachs-
baus endgiltig gelost. Gewil ist Flachs eine gute
Vorfrucht fir Weizen, aber der Flachsanbau spielt
mengenmaRig eine zu geringe Rolle, als daR dieses
Argument irgendwie fir die Subvention in die Waag-
schale fiele. Ob auf 10000 ha eine der Weizenpro-
duktion férderliche Vorfrucht angebaut wird, ist
volkswirtschaftlich bedeutungslos. Es ist zu win-
schen, daR diese leichtfertige und schlecht begriin-
dete Subventionsforderung abgelehnt werde.

! Der Widerstand der In-

Industrieller Widerstand dustrie gegen Zolle auf
gegen den Holzzoll landwirtschaftliche Pro-

= — dukte ist meistens weit
geringer, als nach dem Schaden, den diese Zé6lle durch
Erhéhung der Selbstkosten und Minderung des Ab-
satzes bringen kdnnen, zu erwarten ware. Der Wider-
stand wachst aber, sowie es sich um solche Erzeug-
nisse handelt, die unmittelbar als Rohstoffe einer in-
dustriellen Produktion dienen. Ein solcher Fall liegt
neuerdings in der Holzindustrie vor: Holz, der wich-
tigste Rohstoff fir Mobel, andere Holzwaren und
Papier, sowie Kasein, ein Produkt aus Magermilch,
das als Rohstoff fur Galalith und als Klebemittel fur
Sperrholz dient, soll nach einem Antrag des Reichs-
landbundes durch einen hohen Zoll belastet werden.
Die Argumente, mit denen der Reichsverband der
Deutschen Industrie in einer Denkschrift diesen Plan
bekampft, sind derart einleuchtend, dall wir uns
kaum vorstellen kénnen, man werde die Zolle tat-
sachlich erhéhen. An dem niedrigen Stand der Holz-
preise tragt keinesfalls die Einfuhr schuld, die viel-
mehr in den letzten Jahren dauernd erheblich gesun-
ken ist; ein Dumping von russischer Seite, das bei
dieser Gelegenheit wieder einmal ins Feld gefihrt
wurde, kommt nach den AuRenhandelszahlen eben-
falls kaum in Frage. Der Stand der Preise erklart sich
vielmehr zwanglos aus dem héheren Holzeinschlag in
Deutschland: Der o6ffentliche Waldbesitz soll seinen
Einschlag im Holzwirtschaftsjahr 1929/30 um 10 %,
der private um etwa 30 % vermehrt haben. Auler-
dem ist zweifellos auch die Nachfrage von seiten der
holzverarbeitenden Industrie zurlickgegangen; am
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Jahresende waren 46,3 % der freigewerkschaftlich
organisierten Holzarbeiter ohne Beschaftigung, und
13,6 % standen in Kurzarbeit. Eine Belebung dieser
Industrie kann keinesfalls durch eine Verteuerung
ihrer Rohstoffe erzielt werden. Ferner ist zu beden-
ken, daR die deutschen Walder gewisse Holzarten
und -qualitaten (Schalhdlzer, astfreie HoOlzer usw.)
gar nicht oder nicht in hinreichender Menge liefern
kénnen, so daR eine allgemeine Erhdhung des Holz-
zolles die Industrie belasten wirde, ohne den Wald-
besitzern viel zu helfen. Da schlieRlich die gegen-
wartigen Holzzélle in Handelsvertragen mit Oster-
reich und Finnland gebunden sind, wirde ihre Er-
héhung auch zu handelspolitischen Schwierigkeiten
fihren; denn wenn sich diese Staaten auch in
Sonderabkommen mit einer Zollerhéhung Deutsch-
lands bereit erklaren wirden, so kénnte doch eine
solche Regelung die meistbeglnstigten Lander zu
GegenmalBnahmen veranlassen; dieselbe Gefahr
wirde bei der Festlegung von Einfuhrkontingenten
eintreten. Noch deutlicher als bei dem Holz tritt die
Sinnlosigkeit des Zollantrags bei Kasein hervor. Hier
handelt es sich um den Plan, den Zoll von 6 RM je
Doppelzentner auf nicht weniger als 80 RM zu er-
héhen, d. h. — umgerechnet zu den Einheitswerten
der AuRenhandelsstatistik (Pos. 373) — von 6 A auf
85 % des gegenwartigen Preises! Selbst fur die Sperr-
holzindustrie, die Kasein nur als Klebemittel ver-
wendet, wirde sich eine Kostensteigerung um 7 % er-
geben, ganz zu schweigen von der Galalitherzeugung,
deren Rohstoffe fast zu 100 % aus Kasein bestehen.

— DaR PreuBen duber eine
Anzahl staatlicher Bader
verfigt, ist allgemein be-

....... — kannt; weniger verbreitet
ist die Kenntnis von der geringen Rentabilitat dieser

Bader. Die Denkschrift der preulischen Oberrech-

nungskammer {ber die Rechnungsprifung fir die

Jahre 1927 und 1928, die vor kurzem dem Landtag

vorgelegt wurde, gibt dartber interessante Auf-

schliisse; im Ubrigen enthalt sie auBer der Kritik an
dem bekannten Niurburgring-Skandal und einigen

Anstanden lber die Behandlung der Hauszinssteuer-

mittel durch die Wohnuugsfirsorgegesellschaften

wenige Monita, die den steuerzahlenden Birger be-
unruhigen kénnten. Die Zuschisse zu den Badern sind
allerdings betrachtlich und legen die Frage nahe, ob
sich nicht der Staat dieser Last bei gunstiger Gelegen-
heit entledigen sollte. Die Kurbetriebe der vom Staat
selbst bewirtschafteten Bader Ems, Schwalbach,

Schlangenbad, Rehburg und Neundorf weisen seit

1924 erhebliche Defizite auf; im Jahre 1928 betrugen

die Zuschusse fiir diese funf Kurbetriebe Uber 800 000

RM; nur bei Bad Ems haben der Brunnenvertrieb,

und die Pastillefabrik Uberschiisse abgeworfen, die

den Zuschul3 des regularen Betriebs lGberdeckten. Ob
die Selbstbewirtschaftung an diesen negativen Ergeb-
nissen Schuld ist, geht aus der Denkschrift der Ober-
rechnungskammer nicht hervor; es ist kaum anzu-
nehmen, denn auch die verpachteten Bader bringen
dem Staat nichts ein — im Gegenteil, sie haben in den
letzten Jahren erhebliche Investitionen erfordert,
deren Rentabilitat héchst ungewi ist. Aus der Ver-

pachtung des Seebads Norderney hat Preulen 1926,

1927 und 1928 im Durchschnitt jahrlich etwa 70 000

RM erzielt; es hat aber bereits 2 Mili. RM fiur neue

Kostspielige staatliche
Bader

Nr. 7

Anlagen investiert und soll noch weitere 8 Mill. RM
verbauen. Besonders teuer kommen PreuRen die nxR
der Ubernahme des Freistaats Waldeck-Pyrmont i®
Jahre 1929 in seinen Besitz gelangten Bader Wildun-
gen und Pyrmont zu stehen. Nach dem Staatsvertrag
mit Waldeck-Pyrmont muf3 Preu3en in den beiden
Badern auRerordentlich groBe Betrage investieren, in
Wildungen 6/4 Mill. RM (davon sind bereits 1/4 MIR
verausgabt), in Pyrmont rund 6 Mill. RM (davon ist
bereits ein groRer Teil vorschuBweise geleistet wor-
den). In Pyrmont ist PreuBen mit einem Drittel an der
Aktiengesellschaft beteiligt, die den Kurbetrieb fuhrt;
hier ist wohl an eine angemessene Verzinsung des
angelegten Kapitals vorerst kaum zu denken, wéh-
rend Wildungen wenigstens einen ansehnliche0
Pachtzins abwirft (1929: 262 000 RM). Der Anschlul3
Waldeck-Pyrmonts ist fir PreuBen also im ganzen
m it betrachtlichen Opfern verknupft, und der Pri-
fungsbericht bemerkt mit Recht: ,Die bei der Uber-
nahme des Bades Pyrmont von Preulen aus staats-
politischen Grinden eingegangenen finanziellen Ver-
pflichtungen bedeuten unter diesen Umstanden fir
die Staatskasse eine schwere Belastung.”

m Zu 'den vielen Einzel-
materien, die durch die
Notverordnung desReichs'

: Prasidenten vom 1. Deze®'

ber 1930 geregelt wurden, gehort die Umgestaltung

der Deutschen Golddiskontbank. Entgegen den WaU'
sehen der Kreditbanken, die in der Golddiskontbank
einen gefahrlichen Konkurrenten witterten, wurde
der Aufgabenkreis der Bank in dieser Verordnung
sehr weit gefal3t: ,Die Deutsche Golddiskontbank hat
den Zweck, Kreditbedirfnisse der heimischen W ilu'
schaft, insbesondere auf dem Gebiet der Ausfuhr-
forderung, zu befriedigen.“ Eine Beschrankung aut

Exportkredite oder auf Kredite mit mittellang6®

Fristen wurde nicht vorgenommen. Trotz der vorsich'

tigen Zuruckhaltung, mit der die Golddiskontbank

bisher arbeitete, bestand seit dieser Verordnung Rc

Mdoglichkeit, daB die Bank weit in das Tatigkeit®'

gebiet der privaten Kreditbanken eingriff. In Zusa®'

menhang mit der Reichsbank-Abfindung hat sich
allerdings ergeben, daB nur ein minimaler Teil def

Golddiskontbank-Aktien in den freien Handel ge

kommen ist (die Uberwiegende Mehrheit der Anteil®

eigner der Reichsbank hat die Barabfindung von

dem Bezug der Golddiskontbank-Aktien vorgezog6®/

und deshalb braucht das Institut nicht so sehr,

urspringlich von den Kreditbanken beflirchtet wurdé
jede Mdoglichkeit eines gewinnbringenden Geschaft®
auszunutzen; denn dividendenhungrige Aktionar6
gibt es nicht, und lediglich die Ricksicht auf BI6

Reichsbankeigner kann das Streben nach mdglich®,

hoher Verzinsung des Eigenkapitals stiarken. Da®'

scheint in der Tat ein wichtiges Bedenken der lired1’
banken weggefallen zu sein. Dennoch dirfte ®i6

Bank bald eine gréBere Aktivitat entfalten, nachde®

die Beschrankung auf Kredite bis zu neun Monate®

gefallen ist — die Golddiskontbank wird Kredite v6®
drei, finf und mehr Jahren geben —, nacV,prn ®x

Verwaltungsstellen erganzt worden sind (vg [ S

und nur die Wahl des Export-Beirats noch aussteht.

nachdem sogar durch den Ubergang vom Monats® &

weis zur monatlichen Bilanzverdéffentlichung eine A

Aktivitat
der Golddiskontbank
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FubbrVAN an ,M'e bei den Kreditbanken ublichen
Feh / r s™etboden vollzogen wurde. Es ist erfreu-

be°-innf !. 'ese Ausdehnung mit einer Transaktion
banlc ' Je *n enSer Zusammenarbeit mit den Kredit-
haurloU urchefuhrt wird. Bei diesem Geschéft

uuejt e
europelu e,?, §!{7\ um groBere Weclhseheélte die ost-
Und p'SCen Staaten von einem aus Berliner

geraumr+°'InZAan”en bestehenden Konsoj iium em-
voru 3 %"’\den Die Wechsel werden zu 70 %

garantiert und haben mit dem
Felt b * onsortialbanken — eine Rediskontmdglich-
bereitseif -er PAddiskontbank. Wie weit das Institut
Fchen fl.LUr. eses Geschaft neben seinen betracht-
bereitsf,,!18j Cn Mitteln den seit Jahren in Amerika
oeFruen ,ICn'| n Kredit von 50 Mill. $ in Anspruch
far rflen ~ rr’ist noch nicht bekannt. So erfreulich es
Fieser Mdep’jfil0* der Kapitalmarkte ware, wenn von
deutlich g I* keit bald Gebrauch gemacht wiirde, so
Werden | r doch bei dieser Gelegenheit gefordert
Geschafte | Sc¢” Fie Golddiskontbank auf solche
der bisher- °nzentriert. Furch die sie eine Licke in
eiue Ban|-®en Kreditorganisation ausfillt. Nur als
Geschafts V aie Furch Finanzierung eines Export-
fuhr fiird’e®;5 °Fue sie nicht zustande kdame, die Aus-
Fcic}llshU| ,1 JnF damit ihrer Muttergesellschaft (der

Faltung dp Beschaffung von Devisen, die Stabil-
.0'ddisbOnrt|dcutschen W&hrung, erleichtert, ist die
®'e in dies, existenzberechtigt. Sicher kann
FRdische I nn Nichtiges leisten. Sie vermag aus-

besonders fd r billig nach Deutschland zu ziehen;
jCFlossenenUl'i”'e Ausfuhrgeschafte nach weniger er-

If‘stiger £’ — Fei Gewahrung hinreichend lang-
‘Dsteuro | Jte ~~um so aussichtsreicheren Gebieten
APAinnt ni iann s*e eine wichtige Hilfe sein. Leider

®jner @ at) Jedoch aus Nachrichten iGber den Plan
..erftsub0(J UnS der Golddiskontbank in die
leser Rahrn °ns~"roie” e nicht den Eindruck, daR
eahsichttg-j 6?. Ungehalten wird. Anscheinend war
g 'Va nur fyr Je Mittel der Golddiskontbank nicht
chiffe & , ie Finanzierung des Verkaufs fertiger
eril auch dS asMnd zur Verfiigung zu stellen, son-

r-v*elleichtQ “ au s°’ieFer Schiffe zu ermdglichen

;U Ordern, dieS”ar ~en ~au re’n deutscher Schiffe
V' Ausianti ur-SRFer ginmal dufeh Rrashteinnahmen
Clmogen> e deutsche Zahlungsbilanz zu entlasten

t °geu werden°h-Fal s°lcbe Plane Uberhaupt er-
<lUen 88§%‘B 61 'innen, erzeugt ein gewisses Mil3-

neue Geschaftstatigkeit der Bank.

Die ,Deutsche Tageszei-

tung*“ glaubt, unsere
=N = sachlichen Darlegungen
daJurstFilfedTr ! Uber die Ausgestaltung

ru llt,eungetii dur,' f1l widerlegen, dal sie Ver-
si ' Riesen |'T Crholt, die wir schon einmal zu-
dif.'o SitF Wohl! ! bein; Als Interessentenblatt kann
bpf-- OFlik ii,;rf, JC. * vorstellen, dall ein Presseorgan
UhdUrwe rteU ®i-eFe fur richtig halten und
Un« 16 Vorteile ' °Fne seJbst geschaftliche oder
fl. BMOIL n-uem ri &au? zu zI°Fen. So unterstellt sie

W * Selen. \ye wjr von der PreuBenkasse beein-
Ip»°r®e Zu zitiert beschranken wuns darauf, die

Senheif den en, mit denen wir bei fruherer Ge-
" Uune“ emsw,j. auptuugeh der ,Deutschen Tages-

'mSegentraten (vgl. Jahrg. 1930, Nr. 20
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S. 933): ,Nachdem sich auch die PreuRenkasse im
wesentlichen fur die seit Jahren vom MdW ver-
tretene Agrarpolitik einsetzt, laRt die .Deutsche
Tageszeitung“ keine Gelegenheit voriibergehen, ohne
die ihr unbequeme Kritik an den MaRBnahmen zur
Subventionierung des ostdeutschen Grof3grundbe-
sitzes als von der Preulenkasse beeinflullt hinzu-
stellen. Was uns betrifft, so méchten wir der .Deut-
schen Tageszeitung* sagen, dalR das MdW weder das
Sprachrohr einzelner Persdnlichkeiten ist, noch sich
einseitig fir oder gegen die Interessen bestimmter
Wirtschaftskreise einsetzt, so unbegreiflich das auch
einem Blatte wie der .Deutschen Tageszeitung* sein
mag, die seit ihrer Begrindung nichts anderes getan
hat als — sehr oft zum Schaden der Ubrigen W irt-
schaft — die Interessen des GroRgrundbesitzes zu
vertreten.” Dem haben wir nichts hinzuzufiigen.

: Die schwierige Lage der

Finanzkrise der OstpreuRischen Landschaft
OstpreuBBischen Landschaft ist seit langem kein Ge-
| 1 — heimnis mehr. Bereits im
Vorjahr (Nr. 13, S. 610) wiesen wir darauf hin, daR
die Liquiditat der Landschaft bedroht sei, und berich-
teten Uber Subventionswiinsche des Instituts. Damals
dementierte die Landschaft (Nr. 16, S. 755) und ver-
wies auf ihre ,Liquiditat*, die esihr erméglicht habe,
far die falligen Golddiskontbankkredite und die Zins-
rickstdnde der inkorporierten Landwirtschaft in Vor-
lage zu treten. Dall auf der Grundlage solcher Ak-
tiven (uUberfallige Kredite und Zinsriickstande) die
Liquiditat der Landschaft auf die Dauer nicht auf-
rechtzuerhalten war, versteht sich von selbst. Dessen
war sich auch die Landschaft bewuft, und sie be-
muhte sich deshalb schon im vorigen Friuhjahr um
Staatshilfe. Infolge des hier dargestellten Konflikts
m it den Organen der OstpreuBenhilfe unterblieb die
Hilfe. Eine Prifung des Status durch eine amtliche
Treuhandgesellschaft, die nach Auffassung der Land-
schaft ,den ausgezeichneten Status der Landschaft
und ihrer Bank erwiesen hat, an anderen Stellen
jedoch keineswegs ebenso giinstig interpretiert wird,
bot den staatlichen Aufsichtsorganen zumindest
keinen AnlaB zum Eingreifen. Inzwischen haben sich
jedoch die Verhdaltnisse auBerordentlich zugespitzt.
Auf der Tagung der OstpreuBischen Landwirt-
schaftskammer muBBte der Generallandschaftsdirektor
von Hippel zugeben, daR sich die Landschaft ,in mehr
als einer Hinsicht* in Verlegenheit befinde. Von den
Golddiskontbankkrediten der Landschaft (insgesamt
wohl etwa 20 Mill. RM) muRten bis zum Falligkeits-
termin im Sommer noch 18 Mill. RM zuriickgezahlt
werden. Es ist bemerkenswert, dalR demnach die
Rickzahlung des ersten Drittels im Jahre 1929 tat-
sachlich nicht in der Weise erfolgt ist, wie die Lan(R
schaft in der ,berichtigenden® Zuschrift an uns be-
hauptet hat, sondern fast vollig gestundet wurde.
AuBerdem misse die Landschaft am 15. Méarz rund
13 Mill. RM Zinsruckstande ihrer Schuldner finan-
zieren. SchlieBlich seien etwa 20 Mill. RM Pfandbrief-
darlehen durch Zwischenkredite der Bank der Land-
schaft vorfinanziert worden, denen entsprechende —
anscheinend fallig werdende — Verpflichtungen der
Bank gegentuberstehen. Diese Darlegungen des Gene-
rallandschaftsdirektors werden durch eine aus dunk-
len Quellen stammende Nachfrage nach Lombard-
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krediten auf Pfandbriefe der Ostpreuischen Land-
schaft bestatigt, fir die ungewdéhnlich hohe Zinssatze
angeboten werden. Auch der nachlassende Wider-
stand derLandschaft gegeniber derTreuhandstelle fir
Umschuldungskredite zeugt von der Finanzkrise der
Landschaft. Von Hippel hat in seiner Rede vor der
Landwirtschaftskammer deutlich erkennen lassen,
daB er far finanzielle Kompensationen bereit ware, auf
seine bisherige Praxis, die er jetzt weniger als
Bestandteil seiner Agrarpolitik denn als Folge der
finanziellen Notlage der Landschaft kennzeichnete, zu
verzichten. Der Konflikt zwischen Landschaft und
Staatskommissar, der inzwischen zum Konflikt zwi-
schen Landschaft und Landstelle geworden ist, wird
so zu einem Versuch umgedeutet, staatliche Subven-
tionen zu erlangen. Bei der Empfindlichkeit des zum
Teil als Depositengeschaft der Landschaftsbank auf-
gezogenen Passivgeschafts der Landschaft kdnnen die
offenen Darlegungen des Generallandschaftsdirektors
die Finanzklemme schwerlich erleichtern. Sie lassen
befiirchten, daB die llliquiditat zur Krise fihrt.

Offenbar sind nicht nur
Zentralisierung der bei der ostpreuBischen,
Landschaften? sondern auch bei anderen

- Landschaften Finanz-

schwierigkeiten zu verzeichnen. Wahrend aber die
Staatsaufsicht bisher nicht eingegriffen hat, sieht ein
GroRRglaubiger der Landschaften, die Rentenbank-
Kreditanstalt, jetzt den Zeitpunkt fir eine ,kon-
struktive LOsung des Landschafts-Problems gekom-
men — obwohl Geheimrat Killler von der Renten-
bank-Kreditanstalt noch vor einem Jahre seine
Abneigung gegen konstruktive Gesichtspunkte be-
zeugte (vgl. Jahrg. 1950. Nr. 13. S. 617/18). Die Ren-
tenbank-Kreditanstalt ist in dreifacher Beziehung
GroRglaubiger der Landschaften. Erstens wird im
Sommer das letzte Drittel der Golddiskontbankkre-
dite fallig. Zweitens erhalten bei ihr die landschaft-
lichen Banken durchweg laufenden ,Personalkredit”.
Drittens gewéahrt das Institut den landschaftlichen
Banken — anscheinend nicht unmittelbar, sondern
mittelbar — die hier vor einem Jahr gekennzeich-
neten Zinsbevorschussungskredite (vgl. Jahrg. 1930,
Nr. 10, S. 493 uber die ,Selbstfinanzierung” des An-
leihedienstes der Rentenbank-Kreditanstalt). Die
Stellung der Rentenbank-Kreditanstalt gegeniber
den Landschaften ist also recht stark. Geheimrat
KiRler schlagt nun nach seinen AuBerungen auf der
Hauptversammlung der Deutschen Landwirtschaft-
lichen Gesellschaft eine Transaktion vor, die prak-
tisch auf eine Fusion der Landschaften hinauslauft.
Das gesamte Emissionsgeschaft der Landschaften
soll in der Zentrallandschaft zusammengefalBt wer-
den. Diese soll einen einheitlichen 7 %igen Pfand-
brief zur Konvertierung der Golddiskontbankkredite
herausgeben und dabei die Unterstitzung der Ren-
tenbank-Kreditanstalt erhalten. Die Durchfihrung
dieses Projekts wird von Geheimrat KiBler ausdriick-
lich als Bedingung fur ein Entgegenkommen
irgendwelcher Art hinsichtlich der Abwicklung der
Golddiskontbankkredite — und wahrscheinlich auch
der nachsten Zinsféalligkeiten — bezeichnet. Viel-
leicht will man auf diese Weise der Rentenbank-
Kreditanstalt, die fiur den Inlandsmarkt kein Emis-
sionsprivileg besitzt, auf Umwegen die Stellung

eines groRen Pfandbriefinstituts verschaffen. Bei der
von KiBler vorgeschlagenen Konstruktion wirdet5
die alten provinziellen Landschaften zu Filial@l
der Zentrallandschaft werden; diese selbst war®
nur noch die Emissionsabteilung der RentenbankK'
Kreditanstalt, die sich offenbar an ihrem Kapdil5
maRgeblich beteiligen will. Das bei den Landscbat'
ten in steuerlicher Hinsicht mannigfach beginstigt®
Beleihungs- und Emissionsgeschaft wirde eine®
starken Mittelpunkt gewinnen. Dabei bleibt freibc
zu beachten, dall der Wettbewerb um die Beleihung
ostdeutscher landwirtschaftlicher Betriebe nicht ge'
rade lebhaft ist, von einer Konkurrenz der Rente0'
bank-Kreditanstalt mit den privaten Hypotheken-
banken also kaum gesprochen werden kann.
Westen, wo die Wettbewerbsverhaltnisse anc*ei*
liegen, spielt dagegen die landschaftliche Beleihu0®
kaum eine Rolle. Im ganzen macht der von Ki3je
vorgetragene Plan den Eindruck, dall der Grof3glajVv
biger die Landschaften unter eine straffe Aufsi®
stellen will, unter eine Aufsicht, die der an erst®*
Stelle dazu berufene preuBlische Staat leider vera0'
sdumt hat.

Durch ein Abkommen, da®
die Deutsche Reichsbahn'
Gesellschaft mit der Sp®"1
tionsfirma Schenker &
geschlossen hat, ist der Kampf zwischen Reichsba
und Kraftwagen in ein neues Stadium getreten- »
Sinn des Vertrags ist, dal3 die Reichsbahn das Sch*"®1
gewicht ihres Kampfes vom Gebiet der Frachls®* _
auf die Rollfuhrkoslen verlegt. Anscheinend bea
sichtigt sie ernstlich, die zahllosen K-Tarife allma
lieh ablaufen zu lassen und sogar der oft vorgebra®
ten Anregung nach einer Senkung der FrachtsM
far die Tarifklassen A bis C nachzukommen.
muR anerkennen, daR diese Anderung der Kamp‘g,g
taktik konsequent ist; denn die groRen Vorteile,
der Kraftwagen dem Versender bieten kann, beru’h
weit mehr auf der Lieferung von Haus zu Haus *
auf den Ersparnissen, die sich etwa durch Benutz0
der Landstralle — statt der Schiene — erzielen msS »
die Rollgelder sind bekanntlich fir die Sexttie
Frachtrechnung von so groRer Bedeutung, dal* ~
haufig mehr als die eigentlichen Versendungsk®s
ausmachen. Gleichzeitig bringt aber der neue Ver
eine wesentliche Verscharfung des Wettkampf®®
dem Auto. Fir den weitaus Uberwiegenden Ten
gesamten Giterverkehrs hat die Reichsbahn e
Monopolstellung inne, auf Grund deren sie nun A~
neues ,abgeleitetes* Monopol geschaffen hat: Sie £
dem Schenker-Konzern, mit dem sie seit Jahren
verschiedenen Gebieten eng zusammenarbeitet, n
Bahnspeditionsmonopol eingeraumt. Zu diesem Zv
wird eine neue Gesellschaft, die Deutsche Bahnsp ~
tion Schenker & Co. GmbH, gegriindet, die den *
fuhrdienst in allen Stadten des Reichs selbst zu 1~
nehmen oder durch Vertrage mit Unterspedi*®0
abzuschlieBen hat. Die Gefahr einer Preisiiberbo

ist mit dieser Form eines Speditionsmonopols zUII" pdt-
nicht verbunden, und solange die Satze der N
liehen Spediteure klar durchsichtig und nic®
hoch sind — durch Veréffentlichung lieRe uog
Kontrolle hieriber erreichen —, kann die Eintu"1* f
einheitlicher Rollsatze fur die Versender gegeff jg*
den gegenwartigen (recht unerfreulichen) Zus

Neues Stadium im Kampf
Reichsbahn contra Auto
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Kos,;0? ortschritt bedeuten. Die Einsetzung fester
lation0 Cr .samtVerfrachtung bringt fir die Kalku-
ttas® .We®,,Riche Vorteile mit sich; in anderen L&n-
Haus 't r nen die Bahnen Liefern ngen von Haus zu
diesee Q6' 4veise schon jetzt (Gbeinetmen, hat sich
land K ~slern v°dauf bewahrt, und auch in Deutsch-
st tW !: k,la"«Sl der amtliche Speditionsverkehr,
kurz*, F emztdne Spediteure — allerdings fir relativ
d'e Ei,fr,hen Netruut werden. Die Reichsbahn lobt
R°HgeldU rUin® der nei,en einheitlichen und niedrigen
Und stellT m eine Madoakme der Rationalisierung
Sanzen "f Se “ewissermallen als den Mittelpunkt der
®es<iniui ransakbon dar. Leider geben die naheren
laR, die UASen aber den Monopolvertrag keinen An-
m~odgeld6 * u  assung zu teilen. Erstens sind die neuen
keine deren Hohe nichts mitgeteilt wurde,
sondern Ho6chstsatze, und die

nicht nur n n ndI® Bereits an>dall sie diese Satze
Se s°gal/ Se . n'edrig festsetzen wird, sondern dafR
N aiaPfsatm Vie® D Fallen geringere Gebihren, also
K-Tarif, aufzustellen gedenkt: So erleben die
Wiedera, gn der Form von ,K-Rollgeldern* eine
~ckenker p rs*eBung. Zur Entschadigung der neuen
'Verden d iesedschaft bzw. ihrer Untergesellschaften
~dhe der *! VOn der Reichsbahn Zuschiusse in der
zaklt. Zroe ? Rs*kosten plus 10 % Gewinnzuschlag ge-
p mit ihrCIS zw'ngt die Reichsbahn alle Spediteure,
Baren Hilf Zusarnaienarbeiten wollen, zur unmittel-
.atsche R !'m Kampf gegen den Kraftverkehr. Die
mit ihren \ nsPeRtion Schenker & Co. GmbH wird

°ehdlter_  ertragsgesellschaften einen groRziigigen
"egen | erUni* Sammelgutverkehr einrichten, der
grofd o, Rreite der neuen Organisation einen

"'ahrschgf,S'iKQ%usS"eick In SICB tragt und deshalb
uoZUnehtneri  iSelr billig arbeiten kann; es ist kaum
Wettbewerb' « d andere Spediteure gegen diesen
~a eatwicl- ieinen nennenswerten Sammelgutverkehr
aDImelguj Cn, vermégen. Zu diesem Schenkerschen
N'gelassen A-  kr werden aber nur solche Spediteure
Ungen, w'i A s en8e Bindungen eingehen — Bin-
®eUen U ¢ e die Firma Schenker fir sich und ihre
le missen ®e®Rschaften bereits eingegangen ist —:
Farben® elc t nur fir den Verkehr auf der Schiene
tfk auf der0!01" 83611 n'cbt nur jeden Kraftwagenver-

er'vacbUnrrgj ndstrafie der Reichsbahn melden, also
er>sOgar “snienste leisten, sondern, weit schlim-
ageuyej,™ , s,ganz darauf verzichten, den Kraft-
vUreD j r Jemals in Anspruch zu nehmen. S
reises Kraftvayagen lediglich innerhalb eines
wseg Kreise«”™ KI? cinsetzen, missen sich innerhalb
I auBer(je aa die 1arifsatze der Reichsbahn halten
Rn aasdricFl- idr jeden Fernverkehr, den sie etwa
2aifem eine i,c.ler Genehmigung der Bahn durch-
»p "en. \yag w’iie Sonderabgabe an die Reichsbahn
bi>; adSigen j 0Oes gegeniiber solchen Verpflichtnn-
of? Serk™ fL ialL die Bahn verspricht, einen Zu-
Rp;ai!'8lepet? rv 1 SUS G ten abseits der Schiene zu
Hank §3akn UbPr j- g[utjdfalsche Auffassung der
fall dern gejrpn, ,ie Abgaben, die der Kraftwagen
dip kab geht ~artigen Stand der Technik zu er-
dal bediteure ,A.US de? Beschrankungen, denen sie

die 1011 groR3 V16" ZU deutlich hervor, als
T €S, Nabverkligu H°ffnunSen auf die Ausbreitung

" Veckméalin., ¢ rS geschweige denn auf eine

ELPJE*{*A%BE'Z%S&’“H‘%W&@J} mit  dem Kraft-

Ur te. die Reichsbahn spricht — hegen

Wie wirkt diese kompli-

des Reichsbahnvertrags Zlerte_ N_euordnung_ VO'_’-
mit Schenker aussichtlich auf die Fi-

— . nanzen der Dbeteiligten
Gruppen? Fir die Reichsbahn ist die neue Lage in,
jeder Hinsicht undurchsichtig. Sie verliert einerseits,
an dem Rolltuhrgeschaft, zu dem sie wahrscheinlich
erhebliche Zuschiisse leisten muf3 (wie anders sollte
ein eriolgreicher Kampf gegen den Kraftwagen mog-
lich sein?); sie verliert auch an dem gréfReren Umfang
des neuen Sammelgutverkehrs, da dieser nicht zu
Stlckgut-, sondern zu Wagenladungssatzen befordert
wird. Sie gewinnt andererseits an der Aufhebung der
K-T arife, mit der vermutlich kein groRRer Beforde-
rungsrickgang verbunden sein wird — im Gegenteil,,
die neuen Malnahmen werden wahrscheinlich einen
groBen Teil des zum Kraftwagen abgewandertem
Giterverkehrs zur Reichsbahn zuriickziehen. Auch
bei der Firma Schenker & Co. ist nicht zu ubersehen,,
ob die komplizierten Zuschiisse und Entschadigungen,
die Provisionen und Gebilhren, die bei der neuen Or-
ganisation vorgesehen sind, per saldo einen Gewinn
oder Verlust ergeben. Auch besteht keineswegs dar-
Uber Klarheit, ob sich wirklich — wie behauptet wird1
— die Reichsbahn nicht in irgendeiner Form bei die-
ser Gelegenheit an der Firma Schenker beteiligt; die
betrachtlichen Guthaben der Reichsbahn bei Schen-
ker legen den Gedanken einer EinfluBnahme nahe,
obwohl diese Kredite durch leicht liquidierbare
Sicherheiten gedeckt sein sollen; die enge Zusammen-
arbeit der Schenker gehérenden Transportbank AG
mit der Hausbank der Reichsbahn, der Deutsche Ver-
kehrs-Kredit-Bank AG, ist bekannt, und schlieBlich
muf die frage offen bleiben, ob nicht ohnedies bei der
Birma Schenker sonstige Kapitaltransaktionen ge-
plant sind. Auffallend ist jedenfalls, daR der neue-
Vertrag nur auf die kurze Frist von vier Jahren ab-
geschlossen wurde. Was soll nach dieser Zeit ge-
schehen? Mit Bestimmtheit kann man nur sagen, dal3
die Leidtragenden bei der neuen Regelung jene Spe-
diteure und Kraftrvagenunternehmungen sein wer-
den, die nicht zur Zusammenarbeit mit der Reichs-
bahn kommen. Aber viele Anzeichen sprechen dafir,
daR diese Gewerbe stark Ubersetzt sind und daB ein
Teil von ihnen ohnehin nicht lebensfahig ist; viel-
leicht wird der andere Teil durch die Scharfe, mit der
die Reichsbahn den Kampf gegen sie durchfihrt, nur
um so rascher zum ZusammenschluR, d. h. zur Sa-
nierung, getrieben. Denn so denkt sich offenbar die
Reichsbahn die Entwicklung: Die Gesamtheit der
Spediteure wird sich in eine ,weile“ und eine
.Schwarze* Gruppe teilen: die Weien, die Reichs-
bahntreuen, werden auf jeden Kraftverkehr verzich-
ten, die Schwarzen aber werden praktisch — nicht
formell — vom Verkehr mit der Reichsbahn
ausgeschlossen, weil sie gegen die groBen Vor-
zige im Reichsbahnverkehr, die den WeiRen ein-
geraumt werden, nicht ankommen. Nur ein Zu-
sammenschlul kann diese Gruppe retten: Nur
wenn an die Stelle der bisherigen Zersplitterung
des Kraftfuhrgeschéfts eine groRzigige Organisation
tritt, deren breites und enges Netz es gestattet, die
Moéglichkeiten der Erlangung von Riuckfracht usw.
besser auszunutzen, die also eine Art Ladungsclea-
ring einrichtet, vermag diese Gruppe konkurrenz-
fahig zu bleiben. In der Tat ist eine solche Konzen-
trationsbewegung neuerdings in vollem Gange. Die

Die finanzielle Bedeutung
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in der Gemeinschaft Deutscher Kraftwagenspediteure
(Gedekra) zusammengeschlossenen Spediteure nebst
jenen vielen Kraftfahrern, mit denen sie gegenseitige
.AusschlieBlichkeitsvertrage abgeschlossen haben,
vereinigten sich kurzlich mit der Kraftverkehr
JNordmark AG, einer der gréRBten Speditionsfirmen,
die zahlreiche eigene Lastzige besitzt und auBerdem
mauf weitere Gesellschaften derselben Art einen star-
ken EinfluR austbt; aus diesem Zusammenschlul®
«entstand die Deutsche Krafttransport-GmbH (Deu-
kraft). Aber alle Bestrebungen sind noch im FIluf3.
Vom volkswirtschaftlichen Standpunkt ist nur die
eeine Frage entscheidend: Werden durch die neue
Regelung die Chancen verbessert, daB das richtige
Verkehrsmittel fur die richtige Verkehrsleistung ein-
gesetzt wird? Nach den bisherigen MaRBnahmen der
Reichsbahn muRl diese Frage leider verneint werden;
u. a. an diesem Punkt liegen die Eingriffsmoglich-
keit und die Eingriffspflicht des Reichsverkehrs-
ministers, der anscheinend auch in diesen Fragen bis-
her eine reichlich passive Haltung eingenommen hat.
Die Reichsbahn kdmpft um die Erhaltung ihres ,Be-
sitzstandes“. Aber dieser Besitzstand ist ein rein
technischer, die Schiene. Durch die Entwicklung der
Kraftwagentechnik ist ein Teil der Reichsbahn-
anlagen wirtschaftlich vernichtet. Es bringt keinen
Vorteil, sondern ausschlielich Schaden, wenn man
vor dieser Kapitalvernichtung dadurch die Augen
verschliet, dalR man die Anlagen in der bisherigen
Weise weiter betreibt. Nicht erst mit einer Ein-
schrankung des Eisenbahnverkehrs, nicht erst mit
dem Ubergang gewisser Fuhren an den Kraftwagen
tritt die Kapitalvernichtung ein; diese Vernichtung
ist vielmehr langst mit der Entstehung des Kraft-
verkehrs gegeben. Nur eine restlose Klarheit Uber
diese Sachlage kann die Basis darstellen, auf der sich
eeine verninftige gesetzliche Regelung der ganzen
Materie aufbauen laRt.

Der Streit zwischen der in

Ende des deutsch- Reichsbesitz befindlichen
)€

schweizerischen L i
Aluminium-Konflikts Vereinigte Aluminium -
----- [ ] 1 : Werke AG und der Schwei-
zer Aluminiumindustrie AG in Neuhausen, Uber den
wir kirzlich berichteten (vgl. Nr. 5, S. 256), ist durch
eine private Verstandigung beigelegt worden. Das den
Schweizern gehérende Aluminiumwalzwerk Singen
wird danach seinen Antrag auf Gewahrung des Ver-
edelungsverkehrs mit Schweizer Rohaluminium zu-
rickziehen. Es ist also der deutschen Gruppe ge-
lungen, einen Prazedenzfall fir auslandische Alu-
miniumhdtten, die in Deutschland veredeln kdnnten
— etwa die den Amerikanern nahestehenden nor-
wegischen Hutten —, zu verhindern. Aber dieses Ziel
konnte nur durch wichtige Zugestandnisse an die
Schweizer Gesellschaft erkauft werden. Die Ver-
einigte Aluminium-Werke AG hat eine Art Ring-
tausch in Rohaluminium mit Neuhausen vereinbart.
Sie beliefert ihrerseits das Singener Werk (das seinen
Rohaluminiumbedarf aus der Schweiz zu beziehen
winschte) und nimmt daflr der Schweiz im Ausland
eine entsprechende Menge Rohaluminium ab. Der
Schweizer Konzern erzielt also denselben Effekt wie
beim Veredelungsverkehr. Die Vereinigten Alumi-
niumwerke geben offenbar das Aluminium an Singen
zu demselben Preise ab, zu dem es ihnen im Ausland
von der Neuhausener Gesellschaft angedient wird.

Nr. 7

AuBBerdem soll Singen aus der den Schweizern Se'

hérenden Hitte auf deutschem Boden (Rheinfelden)

zusatzlicheLieferungen erhalten; mit anderenWorten-

Die deutsche Quote von Rheinfelden wird erhoht.

SchlieRlich scheinen die Schweizer Quotenzugestand'

nisse im internationalen Kartell erreicht zu haben-

Der Konflikt zwischen den deutschen und de»

Schweizer Rohaluminiumhitten wird in der Alurnl

nium-Walzwerksindustrie noch lange nachwirken-

Nach dem Austritt des Singener Walzwerks aus dein

Aluminium Walzwerks-Verband wurden die Alum1

niumhalbzeugpreise erheblich herabgesetzt, und auc

nach der jetzt vorgenommenen Erhdéhung bleibt der

Preis um 45 % unter dem friheren Stand. Der

Wettbewerb innerhalb dieser Gruppe ist durch d®»

Rohaluminium-Konflikt sehr verscharft worden. P

ist moglich, daR diese Lage von der Vereinigt

Aluminium-Werke AG dazu benutzt wird, ihre®

EinfluR unter den nicht von der Schweiz abhangig®il

Walzwerken zu vergréBern. Nachdem einmal Kampl

preise eingefihrt sind und bei den Verarbeitern b®

trachtliche Eindeckungen vorgenommen wurden
die durch die PreiserméaBigung hereingeholten A» ~

trage sollen den Walzwerken fir etwa ein Jahr P

schafiigung geben —, besteht die Mdoglichkeit, de

von den Vereinigten Aluminium-Werken abh&anglf »

Walzwerken das Durchhalten dieser Preise dur®

Zugestandnisse irgendwelcher Art mehr zu erleichi®

als den meist kleineren unabhangigen Walzwerk®

Soweit dieser Vorgang zu einer Ausschaltung unv.'U

schaftlicher Betriebe fuhrt, muR er trotz der OP1"

fir den Einzelnen begriRt werden; anderere
bringt er mit der Moglichkeit, daR die Monopolisl.e
rungsbcstrebungen auch auf die Walzwerksindus*r

Ubergreifen, neue Gefahren.

m Man schreibt uns »tts
Washington: ,Bei »®
traurigen Zustand der
beitslosenstatistik in

Vereinigten Staaten ist jede zusatzliche Inform a*®”

von Wichtigkeit. Eine erhebliche Erweiterung *

zahlenmafRigen Materials hat nun eine Untersuch» *

der Metropolitan Life Insurance, einer der gr°

Versicherungsgesellschaften des Landes, gebr»® i

deren Ergebnisse soeben veréffentlicht worden s

Die Metropolitan hat in der ersten Dezember*®*

1950 festgestellt, wieviele ihrer Policebesitzer_°~r

Arbeit waren oder nur verkirzt arbeiteten. DICjOp

hebung beschrankte sich auf Industrial Policy A J

ders, d. h. im wesentlichen Industriearbeiter, -p

zwar in 46 Stadten, kann aber fir diesen Aussc ”

als reprasentativ gelten. Befragt wurden 21400 ~
milien mit 887 000 Angehdrigen, von denen® 3 \lg

Ublicherweise eine gewinnbringende BeschaUIl p

auslbten. Das sind also nur etwa % % der ~,eS£glit

bevélkerung und der Erwerbstatigen, aber nng®

3 % der Industriearbeiterschaft. Das Ergebnis *

Befragung war: 85000 Vollarbeitslose, 76 000

arbeiter und 195 000 Vollbeschaftigte. Die Vollar u,

losen mac%t'en also 24 Mo der JI‘::_'rwerf:)statige-r'r gltlj%, >

arbeitslose und ¥urzarbeiter zusammen 450{;"I51]rie'
wenig mehr als die Halfte der stadtischen AU A0l
arbeiterschaft ist demnach im Dezember I*ao,v_-,;ftigt

dem Monat hochster Arbeitslosigkeit, vollbesc » £ e-

gewesen. Auf Grund dieser Zahlen ist dann (U

Samtarbeitslosigkeit in den untersuchten Sta

Die Arbeitslosigkeit

in den Vereinigten Staaten
de»
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Vere.* “?2 Millionen und fir das ganze Gebiet der
10 % eilStaaten auf 4,5 bis 5 Millionen, d. h. rund
Nesam+eri i rwerUstatigen, geschatzt worden. Diese
heuerejrq i s*cb auf der Hodhe der meisten
desliall .'?Caatzungen. Von gréBerem Interesse sind
2Umn I'lre Ergebnisse fiir die einzelnen Stadte, die
hing VQ8e?Ina” s°b der offiziellen Arbeitslosenzah-
Lanic Jn. Prd vergleichbare Daten fiir verschiedene

weitem am starksten war die
Erwerb ?S'. eit in Detroit, wo 30 % der befragten
nur K,Sa"*feid vc,llarbeitslos waren und weitere 36 %
der)Cll rzarbeit leisteten. Die Liste der Stadte, in
NMibesclVfr6l a”S (bc Halfte der Industriearbeiter
Sie dinf V '# waren>ist aber noch ziemlich lang.
Seen ,,a ‘' Stadte des Industriegebiets der groRen
Vraukee 'u VA"Hand, Toledo, Grand Rapids, Mil-
Industrip!!'n. Indianapolis, Stadte im neuenglischen
"Ond Proyvi eU w*e Pall River, Manchester N. H.
"NiBgebiet ence’ und Platze aus dem sudlichen Indu-
aiedrig”j "Ae Birmingham und Winston-Salem. Die
A esiens nn weisen die Stadte des Mittel-
Drittel del® €S b'acihcgebiets auf, wo meist nur ein
"eitslog x 1 Erwerbstatigen ganz oder teilweise ar-
arltitslos  Cn' Auch New York steht mit 23 % Voll-
ginstig d*a Ulld 15 % Kurzarbeitern verhaltnismafig

Man schreibt uns aus
Wien: ,Der osterreichi-
sche AuBenhandel spie-

¢ifarentw ,j--—--- = gell die unginstige Kon-
229 gjnw  “cklung deutllch wider. Schon im Jahre

1llrch ein» v Umsatz zurick, in der Hauptsache

hand”H” -es AulRen-
s >n Os-

v'ar udje , orminderung der Rohstoffausfuhr; es
ar machte® | e Wirtschaftskrise, die sich da fuhl-
"Hlere u 0 Jahr 1930 hat sich der Umsatz um
jlir wie Diesmal haben sowohl die Ein-

fi.a aber gj(. p. asfuhr eine Verminderung erfahren.

jle Ailsfui , "aculir starker zuriickgegangen ist als
jia tedi-zten trr 18i¢h HRF EirtimriberseRn® der A
rigg, auf ren immer mehr als 1 Milliarde S be-
82? M il § {
verrlnger
‘,Za‘;‘ﬁh,f _ 1927 1928 1929 1930
usten : 3190,7 33168  3317,7 27339
p.ratz . 2099,1 22495 2219,6 1882,8
Dn."hri e d2R98 5566,3 5537,3 4616,7
aR diesrb 1 ° 10916 10673 1098,1 851,1

uB nicht stark » bdsHudlIskrise den Einfuhriber-
zum Schwinden bringen konnte,

UitiolL ~r*h n~ T~ beun Linoleumkonzern )
AkflI"Aon a*n berjf;hteten wir, daR der Leiter des

den paesitz abziictGeneraldirektor Heilner, seinen privaten
S.25(\redBe ni , 0©len gendtigt ist, weil die darauf ruhen-
hollan' Als Ine!,r ausreichend gedeckt sind (Nr. 5,

" 1Shen GrnR }mer des Pakets kamen vor allem die
berrlu, dafrals .!!'["abboi|are.des. Konzerns in Betracht. Man
Uzwildi.ag des KonJ.“ “ L6*un,?" d% nicht zu einer Be-
«chein”fa sind” W ~D 8 du,rcb diese GroRaktionare fuhre.
Aktien” da man 7ie™u,uinf en weitergegangen, und es
Schaf* j° slen soll ,,r el erreichen wird. Der Heilnersclie
Anteil® K°nzernSS 1 w 1Werdeil' Die deutsche Gesell-
Schen V' °r gro3 I abernimmt voraussichtlich einen
bonsorc “Raktiondre y 1Vr ? den Besitz der tbrigen deut-
rundp tlUms fur die r  Hehrheit innerhalb des Kontroll-
denee V Der Rest !e n i tmewntale Linoleum-Union aufzu-
die [@!le Deutsche R len Kredltgebern verbleiben, von

"mgendssische RBisconio-Gesellschaft und
ank bereits zu der Bewilligung des
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beweist, wie wenig elastisch die 0sterreichische
Wi irtschaft ist. Die Einfuhr hat sich in allen Waren-
gruppen verringert. Eine Ausnahme bildet die

Lebensmitteleinfuhr, die mengenmé&Rig gestiegen ist,
wertmaRig allerdings (einschlieBlich der lebenden
Tiere) von 976,3 auf 845,6 Mill. abgenommen hat. Die
mengenmalRige Steigerung hat ihre Ursache in den
agrarischen SchutzmafRnahmen, so paradox das auch

klingt. Jedesmal, wenn die Landwirte ho6here
Zolle oder andere SchutzmaBnahmen verlangen,
kommt es zu einer sehr starken Vorversorgung,

die den Markt fir lange Zeit verstopft und den
Absatz der Osterreichischen Landwirte mehr scha-
digt, als die Zdlle und anderes ihnen je nitzen kon-
nen. Im Jahre 1930 verlangten die Landwirte eine
Mehlsteuer als Deckung fir eine Geldunterstitzung,
das sogenannte landwirtschaftliche Notopfer. Die
Mehlsteuer ist zwar nicht verwirklicht worden, aber
die Forderung hat genligt, um die Getreide- und
Mehleinfuhr weit Gber das MaR fruherer Jahre hin-
aus zu steigern. Die Nachfrage war im Mai und Juni
so grof3, dalR die Wiener Getreidebdrse im Gegensatz
zu allen anderen Getreidemaéarkten eine Preissteige-
rung verzeichnete. Recht bedeutend ist der Rick-
gang der Rohstoffeinfuhr: von 992,2 auf 758,9 Mill. S
Die Einfuhrmenge betrug zuletzt 6,28 Mill. t, das ist
rund ein Viertel weniger als im Vorjahr. Dabei ist
zu bericksichtigen, dall auch der Verbrauch von im
Inland erzeugten Rohstoffen und halbfertigen Waren
erheblich abgenommen hat. An Fertigwaren wurden
far 1089 Mill. S, das ist um 2051 Mill. weniger als
1929, eingefihrt. Wahrend sich bei Nahrungsmitteln
und Rohstoffen der Preisfall stark ausgewirkt hat,
zeigt der Fertigwarenimport davon nichts. Im
Gegenteil, der Einfuhrwert ist sogar je Tonne von
3148 auf 3241 S gestiegen, da sich das dringend ge-
wordene Angebot des Auslands viel mehr in einem
Entgegenkommen bei den Zahlungskonditionen als
bei den Preisen auswirkte. Bei der Osterreichischen
Fertigwarenausfuhr war das umgekehrt. Sie hat von
1624,1 auf 1352,5 Mill. abgenommen, je Tonne von
2965 auf 2947 S. VerhaltnismaRig mehr als die Fer-
tigwarenausfuhr hat jedoch die fiir Osterreich wich-
tige Rohstoffausfuhr gelitten; sie ist von 501,4 auf
418,9 Mill. S gesunken, hauptséachlich infolge des ge-
ringen Holzbedarfs der Abnehmerstaaten, vor allem
Deutschlands, wobei auch der verscharfte W ett-
bewerb mit dem russischen Holz eine groRe Rolle
spielt.”

zum Ausgleich der gewahrten Kredite erforderlichen Uber-
nahmekurses bereit sein sollen. Die Zustimmung des dritten
Glaubigers scheint man zu erwarten; es handelt sich dabei
wohl gerade um die hollandischen GroRaktionare, von
denen offenbar Generaldirektor Heilner einen Teil ihres Be-
sitzes bei ihrem AnschluR an den Konzern bernommen
hat, ohne sofort zu bezahlen. Die Hollander sollen anschei-
nend ebenso wie die beiden Banken bei der Riicknahme ihres
friheren Besitzes einen Kurs verrechnen, der ausreicht, um
die ganzen Kredite zu decken, wahrend die Deutschen Lino-
leum-Werke fiir den von ihnen Ubernommenen Teil etwas
weniger bezahlen, namlich 110 %; den Kurs, zu dem bisher
schon fast alle Konzernaktien zu Buch stehen, die im Besitz
einer anderen Konzerngesellschaft liegen. Diese Regelung
ist durch einen hohen Bestand an flissigen Mitteln bei den
Deutschen Linoleum-Werken und durch die Erhéhung des
Borsenkurses in den letzten Wochen erleichtert worden.
Wenn sie perfekt wird, kann man damit rechnen,
dall Generaldirektor Heilner seine Tatigkeit in der Konzern-
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leitung fortfihrt, allerdings vielleicht unter etwas veran-
derten Umstanden. Nachdem sich erwiesen hat, daB die
Durchfihrung seiner Ideen nicht immer in ganz zweck-
maRiger Weise erfolgt ist, wird man wohl innerhalb der Ver-
waltung das Bedirfnis haben, in dieser Beziehung eine ver-
mehrte Sicherheit zu schaffen. Der Weg dafiir liegt auf der
Hand. Als der maRBgebende Berater, vor allem auch in
finanziellen Fragen, war bisher der Aufsichtsratsvorsitzende
Dr. Schneller bestellt. lhm ist es offenbar nicht gegliickt,
die Fehler zu vermeiden, im Gegenteil, manche werden
gerade ihm zugeschrieben. So verlautet denn auch, daf} an
seine Stelle Dr. Boner treten solle, ein aktives Vorstandsmit-
glied der Deutschen Bank und Disconto-Gesellschaft, die
Dr. Scboeller seinerzeit aus ihren Beihen scheiden lieR, als
er wichtige Funktionen beim Linoleumkonzern bernahm.
Die Bank ist damit auch nach auf’en sichtbar wieder mehr
engagiert, nachdem sie durch die Ubernahme Heilnerscher
Aktien schon ihr Interesse am Konzern verstarkt hat. Denk-
bar ware aullerdem, daR die vermehrt beteiligten hollan-
dischen und schweizerischen Interessenten eine erhdhte Ver-
tretung in der Verwaltung beanspruchen, was dann wohl
zu Lasten der bisherigen Vertreter des Heilnerschen Pakets
gehen mufRte.

Anderungen im Karstadt-Vorstand

In Zeiten schwerer Depression wachst die Vorsicht der
Banken gegeniiber ihren groBen Schuldnern; denn solche
Zeiten lassen gefahrdete Positionen offenbar werden, auch
wenn sie frither vom Glanz einer machtvollen Expansion
verdeckt waren. Als eine VorsichtsmalRnahme ist wohl auch
die Tatsache zu werten, da in den Vorstand der Rudolph
Karstadt AG demnéchst ein Vertrauensmann der beteiligten
Banken, das ehemalige Vorstandsmitglied des A. Schaaff-
hatisen’schen Bankvereins, Max ll6pe, eintritt, um dort das
Finanzressort zu Gbernehmen. Dieses Ressort wurde bisher
hauptsachlich von Kommerzienrat Schondorff verwaltet,
der — nach auf3en hin nur einer unter vielen Vorstandsmit-
gliedern — der eigentliche Leiter des Konzerns ist und auf
dessen Initiative die Expansion der vergangenen Jahre zu-
rickgefihrt wird. Der neue Finanzchef von Karstadt ist
kein Warenhauskenner, sondern ausschlieRlich Bankfach-
mann; auch diese Tatsache laft den Charakter der ange-
kiindigten Vorstandsergédnzung erkennen. Die hohe Ver-
schuldung des Karstadt-Konzerns ist bekannt, und schon
die vor einigen Wochen vorgenommene Verselbstandigung
deT Epa (Nr. 3, S. 169) lie3 das Bestreben des beteiligten
Bankenkonsortiums nach Sicherung erkennen. In dieser
Richtung liegt auch die Bestellung des neuen Finanzleiters,
die den schon in der letzten Zeit gewachsenen EinfluR des
Bankenkonsortiums auf die Geschaftsfihrung weiter erhéht.
Gegeniiber dieser Umgruppierung in der Karstadt-Verwal-
tung sind die sonstigen noch nicht bestatigten Anderungen,
von denen in der Tagespresse die Rede ist, von geringerer
Bedeutung, denn sie kénnen nur Persdnlichkeiten betreffen,
deren EinfluB auf die Konzernleitung unerheblich ist.

Sanierung der Papierfabrik Koslin

Der Zusammenbruch der Combined Pulp and Paper
Mills, Uber den wir vor einigen Monaten berichteten
(Jahrg. 1930, Nr. 39, S. 1812), hat jetzt die Sanierung einer
der deutschen Papierfabriken zur Folge, die von der Com-
bined Pulp zu einem ,Konzern“ vereinigt worden waren.
Die Papierfabrik Koéslin AG wird ihr Aktienkapital von
3 Mill. auf 1 Mili. RM Zusammenlegen, um den im ver-
gangenen Geschaftsjahr entstandenen Verlust von 1,99
Mili. RM zu tilgen. Von einer Wiedererhéhung des Kapi-
tals ist vorlaufig nicht die Rede. Der Verlustausweis ist
auf auBerordentliche Abschreibungen und Rickstellungen
zuriickzufuhren: namentlich mufdte eine ,sehr groRe" For-
derung an die Combined Pulp voéllig abgeschrieben werden.
Nach dem Geschéftsbericht hat sich im normalen Ge-
schaft ein Betriebsiberschul? ergeben. Die Sanierungs-
notwendigkeit ist also lediglich eine Folge der ungliick-
lichen Verbindung mit dem englischen Konzern, der be-

Nr- ?

kanntlich unter starkem deutschen Einflu stand (R®I! |
Bruno Philipp, Berlin). Inzwischen sind die Aktien
Papierfabrik Koéslin — ebenso wie der Aktienbesitz an o
anderen Konzernunternehinungen, der Hannoversc
Papierfabriken Alfeld Gronau AG und der schlesisch6”
Gesellschaften der Familie Schneller — auf eine holla®
dische Gruppe iibergegangen, da die Combined Pulp 6|C
imstande war, den Besitz zu halten. Im Zusammen!®
damit sind auch Veranderungen in der ZusammensetzU |
des Aufsichtsrats erfolgt. Die englischen Vertreter sin
ausgeschieden. Den Vorsitz hat jetzt GeneraidircKk
Schimmelfeder (Disseldorf), den stellvertretenden *ors
der bisherige Vorsitzende Bankier Bruno Philipp (Bc *,
Neu zugewahlt ist Kaufmann H. Bothof (Nymwege®
Ob auch bei anderen deutschen Beteiligungen des
bined Pulp-Konzerns die Notwendigkeit von Sanierung
eintreten wird, ist mit Sicherheit noch nicht zu Ubersehe >
wahrscheinlich wird sich bei der Alfeld Gronau AG €l
Reorganisation nicht vermeiden lassen.

Personalia

Der Aufsichtsrat der Deutschen Golddiskontbank is* *
Zusammenhang mit der Erweiterung des Aufgubenkrei
der Bank durch Ministerialdirektor Walter de n
Minister a. D. Eduard Hamm und Direktor Hans ” raei{lis
erganzt worden. Alleiniges Vorstandsmitglied des Insti
ist Carl Ehrhardt. jer

Im Alter von 76 Jahren verstarb am 8. Februar »
Inhaber der Direner Tuchfabrik Leopold Schoel'epef
Sohne, Kommerzienrat Dr. ing. e. h. Rudolf Schoellere r.
Verstorbene war Aufsichtsratsvorsitzeuder der Scho6 *
sehen Kammgarnspinnerei Eitorf AG und gehorte ‘a0,
dem Aufsichtsrat der Gelsenkirchener Bergwerks-Aw.

Im Alter von 74 Jahren starb Rittmeister a. D. Paal K*
Aufsichtsratsmitglied des Halleschen Bankverein8
Kulisch, Kaempf & Co. KGaA, der A. Riebecksche M°D
werke AG und der Actien-Malzfabrik Cénnern. ilit

Am tO Februar wurde Geh. Kommerzienrat Hans A *
der Mitbegriinder der Knoll AG, Chemische Fabrik6
Ludwigshafen, und Aufsichtsratsmitglied der Gehe N
AG, Dresden, und des Paderborner Elektricitatsw
80 Jahre alt. r0%»

Der Mitbegrinder und Seniorchef des Karstadt-Kon
Rudolph Karstadt, wird am 16. Februar 75 Jahre a

Im Alter von 73 Jahren starb nach langerer KrildJa[ii®
Kommerzienrat Gerson Simon, Chef der Spitzen' "jp
faktur-Firma Jakob & Richter, der insbesondere i®
groBhandelsverbund eine fiihrende Stellung eintl0® jet

Der bekannte Verkehrssachverstandige und nBcraC n *
Berliner Verkehrs-AG, Geheimer Baurat Dr.
Kemmann, ist im Alter von 72 Jahren verstorben. ”~dch

Der frihere Leiter der Keramikfirma Villeroy *,tscb”
Edmund oon Boch, der bei dem Aufbau der dt
Keramikindustrie eine fiihrende Rolle spielte, ist 1
von 87 Jahren gestorben. riaiop/i

Der kaufméannische Direktor der Ersten D onaX*'iaer,
schiffahrts-Gesellschaft, Wien, Dr. Friedrich Gaer
im Alter von 47 Jahren gestorben. veut

Der Leiter der wissenschaftlichen Abteilung "ef jn,
sehen Kalisyndikats, Professor Dr. Oskar Ec g 1
zum Ehrendoktor der Landwirtschaftlichen HooRs .
Berlin ernannt worden. j,at il

Die Landwirtschaftliche Hochschule zu Berlin ~geO”
AnlaR ihres 50jahrigen Bestehens dem Reichstag” gpré®
rieten Hans Schlange-Schoningen die Wiirde ein
doktors verliehen. -ihelrn

Der Prasident des Reichspostzentralamts, wegef
sorge, ist von der Technischen Hochschule Stutlv® ~1d *
seiner Verdienste um das Fernsprechwesen zum r-
der Ingenieurwissenschaften ernannt worden. , QrfpK

Der Frankfurter Nationaldkonom Professor
berg wurde am 10. Februar 70 Jahre alt. Ur afts- UL
Mitbegriinder der Zeitschrift fir Sozial-, *'v :s0Qgsch>~C
Verwaltungsgeschichte und des Archivs fir die
des Sozialismus und der Arbeiterbewegung-
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Die Bestimmung des Volkswirts")
ij- Von Dr. Ernst D6blin

ail 'e ~ckr’ft, von der hier die Rede ist, ist eine Kampf-
BatO [ an den ,Staatsassessor’, den von der Gruppe
kati(l '~ nick vorgeschlagenen Mischtyp von Juristen und
hoi,i, 'a°kon°nien, der nach ihrem Reformprogratnrn den
schafid" ~ 0 Richter, Verwaltungs- und o6ffentlichen Wirt-
in der i.ain“en stellen soll. Dieser Vorschlag erweist sich
uns , 'a* als eine Gefahr; seine Durchfihrung wirde
Wabhrt,6® aati°nalékonomisch angelernten Juristen, in
5uriste‘?§ ainea bl’fettan{gn auf zwei Gebieten bringen.
Fant« ' “le In der Meinung leben, dal? das Studium ihres
in den no*we, dige Vorbedingung jeder produktiven Arbeit
ke?eh erwilhrten Beamtenberufen sei, wollen durch Ein-
besta,, anderer Wissensgebiete in das Studium den Tat-
Wisset;s aus der Welt schaffen, daB mitunter nicht ihre
das nit sor,dern eben diese anderen Wissensgebiete
Schatze Z . e Fundament abgeben kodnnen. Sie unter-
?a>'die'Vp6 Schvvierigkeit eines Doppelstudiums, weil sie
*n der MCawierigkeiten des eigenen Fachs anerkennen und
Sehen  atlanalokonomie eine subalterne Hilfswissenschaft
5° Prozpn*  wenn man ihr nominell einen Anteil von
Bi,d,, arn Gesamtstudium zubilligt. Der juristische
RatiinganS erklart das hinreichend. Man weil3, was in
®e'st'gen® r nHrn'scken  Spezialkollegs fur Juristen, dem
Seniall  “edirfnis und dem Examensinteresse der Horer
Verdos ?V.oten wird, und man kennt die Resultate. Es ist
Gehend Clechthin utld schéadlich insofern, als diese Ober-

von Dogmengeschichte, einigem Tat-
lhp,— aerial zur Ehobung der Amschawlichkeit wnd

erw erl Ap™ttern zur Wahrung des Scheins den Ein-
lil"eliirie , en hilft, daR es sich keinesfalls um eine ernst
" a,,Ptfacul |f Wissenschaft von gleicher Bedeutung wie das
&nigt es aandelt. Um ihren wahren Gehalt zu erkennen,
fl1"~ tlich"ICht* abseits vom Wege des eigenen Studiums
Filieket, p ®n nationalokonomisches Blimchen zu
S. 'elchtfe i. neben der Politik kein Gebiet, auf dem
Uber @  Urteile von jedermann abgegeben werden,
e*uBtlseng]le Wirtsehaft, und sdles fiir Hen, tior es iM vollen
i ir%e, Gin pseiner fachlichen Inkompetenz nig wagen
, en Streit ULe'chsgei-ichtsurteil zu kritisieren oder sich in
°ritiel ZIl U.er irgendeine ungeklarte chemische Struktur-
H,L.A'nfUhr' i ei es ais erlaubt, in Angelegenheiten
rabhunB f*IIt* eines Zolls, Bedeutung des Kartellsystems,
dem W(,s “es Diskontsatzes sachverstandig zu sein, mit
reblemati|. ,eW|s?%n der Welt, ohne eine Spur von der
& «in uan/ er Dinge zu sehen, ohne Kenntnis davon, daR
e an einiger'MaV'szeug gibt, mit dem man diese Fragen
eifnen rMa” en befriedigend meistern kann — was an-
ationaijji *erutn den Inhalt eines vollen Studiums der
jy'ges St,,""1"16 ausJJ>acht. Daneben bleibt fur gleich-
tvi n."ehwipr;1?1 "es " ecbts keine Zeit,
stai'~ches Ein!? « * verstarkt sich durch die Tatsache, daR
Sth 6 Rinde ! rin?en jn den Geist einer Wissenschaft ein
«etw* ebenso'mS 'S” 'n "“era Geist einer anderen Wissen-
s aten baj zu Uanse zu sein. Keine der beiden Wissen-
tiSoetl Produkt8 Wissenschaft etwas von ihrem gemein-
Ob» I* Berufe mZX erwarten, und es gibt nicht viel prak-
t stsehet) y ' In.denen mit ihm Staat zu machen ware —
k*  f>ir die ~.einzelnen Zweigen der offentlichen Verwal-
sip die sink Lésung offensichtlich zugeschnitten
il (er natirlir-Kr Cwa besser dabei fahren wirden, wenn
teilt *3atsgehi t16n ~ rbeitsteilung Rechnung trigen und
Jtp,en' Fir Hon D-'! Juristen und Nationalékonomen auf-
m.j ler des Rpn) ucbter ist es entscheidend, dal} er guter
OB’éraﬁ "atbestle Und seiner Technik ist, daR er dkono-
,aﬁea %Ist}gne alsJDatf n.in seine juristischen Denk-
,) PuT S Z* und si°b in schwierigen Féallen dieser
~mLJ}schonius v .v

IpziS 1930 Verln,°i*sm,f*e a*s Fuhrer oder als Fachbeamte? Min-
S Duncker & Huinblot. 199 Seiten. — Preis 10 RM.

Art eines wirtschaftlichen Sachverstéandigen bedient. Fir
den Statistiker, Handelsjournalisten oder Angehérigen eines
der vielfaltigen Berufe, deren Trager man volkswirtschaft-
liche Syndizi nennt, gilt genau das Umgekehrte. Entweder
haben sie nie mit juristischen Fragen zu tun, oder sie haben
mit ihnen in einem anderen Sinn zu tun als der Facbjurist,
so namlich, daB diese Rechtstatsachen Daten in ihren
nationaldkonomischen Uberlegungen sind. Wo das ,rein
Juristische” fur sie auftaucht, brauchen sie den ,reinen“
Juristen, und wenn sie ihn nicht befragen (Pintschovius
sagt mit sehr viel Recht, weil sie sich ,die intellektuelle
Qualifikation zum Winkeladvokaten erworben haben“), so
begehen sie eine Kompetenziberschreitung gleicher Art,
als ob ein Jurist — mit den Mitteln, die ihm seine Wis-
senschaft liefert — Uber die wirtschaftliche Bedeutung der
Senkung der Einkommensteuertarife befinden wirde. Nur
vom Standpunkt des Beharrungswiderstands einer privi-
legierten Vorbildung gegen die Entwicklung, die zur Auf-
gabe eines Teils des besetzten Gebiets drangt, ist der Vor-
schlag verstandlich.

Pintschovius gelangt aus anderen Griinden zum selben
Resultat. Er kommt vom Philosophischen her und leitet
von dort einen besonderen ,Volkswirte“-Begriff ab, einen
Stamm von Fihrern vom Schlage der de lege ferenda-
Juristen, einen Nichtfachmann (woflir man als Beleg an-
fuhren konnte, daB das Studium der Nationalokonomie
tatsachlich auch nicht direkt zu einem bestimmten Beruf
fihrt wie irgendein anderes Studium). Er ist fur ihn
jemand, der Ziele setzt und nicht sein Handeln an gesetzten
Zielen ausrichtet, der die Fahigkeit zu dauernder Umstel-
lung auf neue Situationen und schopferischen politischen
Willen besitzt. Das ist alles sehr eindringlich gesagt, manch-
mal in etwas geschwollenem Ton, mitunter maRlos in der
Kritik, mit unendlich viel Ausrufungszeichen im Text und
mit der Manie, halbe Satze zu schreiben und den Rest
durch drei Punkte anzudeuten. Wer sich durch Formulie-
rungen wie die von der ,Frage, ob nicht das Zueinander,
dieser Konstanzkern des Phanomens, aus aristotelischen
Reminiszenzen heraus als Potentialitit abgetan werden
kann“ nicht erschrecken 1aRt, der kann die Schrift mit
Gewinn lesen. Aber ,Mittlerdienst zwischen dem Staat und
den Zweckgebilden der Wirtschaft* leisten, ist nur eine
Moglichkeit, genau so wie der de lege ferenda-Jurist nur
der eine Juristentyp ist. Es gibt auch eine andere Frage-
stellung. Man kann sich, ganz banal und ohne Anspruch
auf Gedankentiefe, die Aufgabe stellen, einfach das von
Pintschovius mit etwas zu viel Hohn erledigte national-
okonomische ,Unterbringungs”problem zu prifen. Man
wird finden, dal} es nicht unerschopflich viele, aber immer-
hin Stellen genug fir Leute gibt, die die Technik der
nationaldkonomischen Argumentation und einen gewissen
Fonds von Tatsachenmaterial wirtschaftlicher Art be-
herrschen. Und es muf3 einmal, gegen alle nationalékono-
mische Selbstverherrlichung und gegen die Freude an edlen
Gesichtspunkten, gesagt werden, dal die Nationalokonomie
als Vorbereitung fir diese Gattung von Menschen nicht
zu schade ist. Man kann mit Pintschovius vielleicht sagen,
daR in ihnen nicht ,die Idee des Volkswirts lebt‘. Dann
sind es eben die verachteten ,Kameralisten“. Der Bedarf
nach ihnen ist nicht unbeschrankt, und der Rickgang des
Anteils der Nationalokonomie-Studenten an der Zahl der
Studierenden ist, selbst wenn sie einbezogen werden, ein
eindeutig gunstiges Moment. Aus ihnen kann sich die Ober-
schicht durch Selbstauslese bilden, aber auch sie selbst
werden gebraucht, und besser als Juristen sind sie an dea
Stellen, die die erwahnten Qualitaten von Natur aus er-
fordern, auf jeden Fall. Auch fir sie gilt, was Studium und
Examensbetrieb angeht, die bescheidene Forderung, daR
es einem Nationaldkonomen nicht unmdglich gemacht wer-
den sollte, in der Nationalékonomie sein Hauptfach zu sehen.
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Grof3, Dr. Herbert: Tabakmonopol und freie Tabak-
roirtschaft. Probleme der Weltwirtschaft. Heraus-
gegeben von Prof. Dr. Bernhard Harms. Nr. 51.
Jena 1930. Verlag Gustav Fischer. XV, 160 Seiten.
— Preis 10 RM.

Der Verfasser will einen Beitrag liefern zur sachlichen
Vorbereitung der Entscheidung ,Tabakmonopol oder freie
TabakWirtschaft*, die in Deutschland Uber kurz oder lang
wieder einmal auf der politischen Tagesordnung erscheinen
wird. Er hat dazu den Weg einer Gegenuberstellung der
Osterreichischen Tabakregie und der deutschen Tabakwirt-
schaft gewahlt; der Vergleich ist mit groBer Sorgfalt und
griindlicher Sachkenntnis hinsichtlich der Kostenunter-
schiede fir alle Stadien der Produktion und des Handels
durchgefiihrt unter Hervorhebung ihrer Bedeutung vom
betriebswirtschaftlichen, wirtschafts-, finanz- und sozial-
politischen Gesichtspunkt. Besonders dankenswert ist es,
dall auch auf die grundsatzlichen Unterschiede der ver-
schiedenen Wirtschaftsformen eingegangen, daf} vor allem
der Charakter des ,Steuermonopols® im Gegensatz zur
offentlichen Unternehmung auf der einen Seite, zur Ver-
brauchsbesteuerung auf der anderen Seite klargestellt wird.
Dagegen wird die begriffiche Klarung m. E. nicht gefor-
dert, und ist es unter methodologisch-terminologischen Ge-
sichtspunkten abzulehnen, wenn die Tabakbesteuerung als
.eine Form der Einkommenbesteuerung“ bezeichnet wird.

Die Ergebnisse der Untersuchung enthillen deutlich die
Uberlegenheit des Monopols (d. h. eines so rationell auf-
gezogenen und durchorganisierten Monopols, wie es die
Osterreichische Tabakregie ist) in betriebsorganisatorischer
und in fiskalischer Hinsicht; vor allem geht die gréRere
fiskalische Ergiebigkeit klar aus der Tatsache hervor, dafR
der durchschnittliche Reinertrag, den die Regie je Doppel-
zentner Tabakfabrikate erzielt, bei einem um 212 RM
niedrigeren Verbrauchspreis um etwa ein Drittel héher ist
als das Aufkommen aus der deutschen Verbrauchsbesteue-
rung (vor der Steuererhéhung vom Dezember 1930). Ange-
sichts dieser Feststellung erscheint die SchluRfolgerung,
die der Verfasser aus seiner Untersuchung zieht, eher als
Ausgangsthese fiir die weitere Diskussion denn als ab-
schlieBendes Ergebnis gerechtfertigt zu sein: die Funk-
tionen, die das Monopol in Osterreich ausiibt, seien in
Deutschland durch eine gesetzliche Regelung der Handels-
rabatte zu erreichen. Wie man aber auch die Frage nach
Einfihrung des Monopols oder Beibehaltung einer durch
staatliche Eingriffe kontrollierten und manipulierten
Jfreien* Tabakwirtschaft beantworten mag, sicher ist, dal3
sie nicht ausschlieRlich unter fiskalischen, sondern weit-
gehend unter allgemein-politischen und sozialpolitischen
Gesichtspunkten zu entscheiden sein wird, wie dies auch
frihere Untersuchungen und die bisherige praktische Ent-
wicklung dargetan haben.

Die Schrift stellt einen willkommenen Beitrag zu einem
komplizierten politischen Problem dar, der bei kiinftigen
Diskussionen beachtet werden sollte.

Berlin Prof. Dr. Charlotte Leubuscher

Parchmann, Aloin: Die Entroicklung des Wechsel-
verkehrs in den Vereinigten Staaten von Amerika,
unter besonderer Berlicksichtigung des Wechsel-
diskontgeschafts der Federal Reserve Banken.
Berlin 1929, Verlag Emil Ebering. 138 Seiten. —
Preis geh. 4,50 RM.

Die Tatsache, daR das groflte und kapitalistisch am
weitesten fortgeschrittene Land den gezogenen Wechsel
jahrzehntelang nicht gekannt hat und ihn auch jetzt erst
in geringem Umfang und im wesentlichen in Beschran-
kung auf die Finanzierung des Auf3enhandels benutzt, ist
wohl eine eingehende, auf eine Darstellung der histori-
schen Entwicklung und der Besonderheiten der gegen-
wartigen Kreditstruktur basierte Erklarung wert. Man
wird sie in diesem Buch — einer Leipziger Dissertation —

vergeblich suchen. Es bietet nicht mehr als eine kurze und

ganz elementare Darstellung der Entwicklung des V«c
selverkehrs in den Vereinigten Staaten, wobei die ba .
kriegszeit etwa drei Viertel des Raumes einnimmt, y
wichtigste Literatur ist, wenn auch nicht vollstand ij’
benutzt, das Fehlen dartberhinausgehender vertraum
mit dem Gegenstand wird aber an vielen Stellen fihlD
Washington Dr. R. W. Goldschmid

Hennig, Dr. Curt: Die Struktur der deutschen
bank und ihre Geld- und Kreditpolitik unter « -
Herrschaft des Damesplanes 1924—1928. Volkswir
schaftliche Studien, Heft 31, Berlin 1930. Et0
Ebering. 202 Seiten. a
Das Buch enthalt eine Darstellung der auf dem Da"",r
Plan beruhenden deutschen Bank- und Geldgesetze und
Reichsbankpolitik seit 1924, die mit dem Februar 1928
schlieft, also bereits einigermaf3en veraltet ist. Der fleilig
Kompilation fehlt die Grundlage zuverlassiger ®e.
schung der geld- und kredittheoretischen Zusammenhang
Uberdies stéren unlogische Urteile, die aus dem Wunsc
herrihren, in der Bank- und Geldgesetzgebung den a®
landischen Einflull mdglichst belastend hervortreten »
lassen. In Einzelheiten ist die Arbeit mehrfach ungeajV,
Eine Veranlassung, die offenbar in Kénigsberg angefertild
Dissertation dem Bichermarkt zuzufuhren, lag nicht v
Kéln Dr. Fritz Lehman”

Hirsch, Studienprofessor Dr. Josef: Wechsel- und ®c<"e""
lehre. 2. Aufl. Bamberg 1929. C. C. Biichners Verlad
76 S. — Preis 1,80 RM. eji
Das jetzt in 2. Auflage vorliegende Bichlein se¢ |es

Lehrmittel fir Handelsschulen dar und beschrankt sich »

halb auf eine elementare Darstellung der Wechsel- *

Schecklehre und des Postscheckverkehrs. Durch Abdf

von Formularen und Zeichnungen, durch zahlreiche »

spiele und die Stellung von Aufgaben wird dem Schule2

Eindringen in die Materie erleichtert.

llse, Direktor Emil: Asphaltstralen. (Schriftenreiheeﬁr
neuzeitliche StralRenbau, herausgegeben von Ober *
rat a. D, Dr. ing. e h. Hentrich; Teil VI.) Halle il
Verlag von Wilhelm Knapp. 95 Seiten. — Preis br
5 RM, geb. 6,60 RM. ot
Das Buch, das fir die Praxis bestimmt ist, behatl jaa
samtliche Arten des Baus von AsphaltstraBen, wob .jj,
Verstandnis durch zahlreiche Abbildungen erleichtert
Der Verfasser geht nur auf technische Gesichtspi
nicht aber auf die Wirtschaftlichkeit der ein2
Asphaltarten ein.

Lincke, Dipl. Volkswirt Werner: Krankenstand und A ujl-

mille. Berlin 1930. Otto Elsner Verlagsgesellschal

188 Seiten. — Preis brosch. 6 RM, geb. 7,50 RM-  gjjjeh

Welche priméaren Faktoren beeinflussen den a p ri> f
Gesundheitszustand der Arbeiter? akex"
Faktoren sind fur den normalen Verlauf einer » j*a(
standskurve maRgebend? — Welche regelméaRigen ~ jrak-
kungen kennzeichnen diese Kurve? — Durch wem VOji
toren sekundarer Art ergeben sich Abweichung jjjjjeh
dieser Normalkrankenstandskurve? — Welche MalR® . saH
empfehlen sich, um willkiirliche Krankmeldungen

zu unterbinden?

Schilling, Professor Dr. theol. Dr. sc. pol. Otto:
Wirtschaftsfragen in Lichte der katholischen
schauung. Miinchen 1930. Max Hueber-Verlag. 1
— Preis 2,50 RM. Af'
Das christliche Naturrecht — Das Privateigentum® cj)ter

beit und Beruf — Wirtschaft und Christentum —s pap*'

Preis und gerechter Lohn — Die soziale Frage — De

talismus — Der Sozialismus.

gendi’
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Zeitschriften - Literatur
)
schis /": und Bedeutung der amerikani-
Heft o r §° Neue Rundschau“. Jahrg. XLII,
Die 12 Februar 193L S- 145.
denen amerikanische Krise unterscheidet sich von
fang st in “ r vorausgingen, von Grund auf. An den An-
der VerCe .Ronn die Tatsache, dal} die koloniale Epoche
hberwij.GI¥* 611 Staaten abgeschlossen ist und die krisen-
nicht m i'nce Maoglichkeit der territorialen Expansion
ullinih I CI/' hestellt- Die bisherige Klassenlosigkeit beginnt
inaclienl(). e*ner gesellschaftlichen Pyramide Platz zu
die wjrt ,le Hochachtung vor denen, die in der Prosperitat
tureller RC Fiahrung innehatten und bei aller kul-
gen grQ*edaHaislosigkeit mindestens geschaftlich Leistun-
Jach(l(trl f aufzuweisen hatten, ist im Schwinden,
des n°lz ihrer Versuche zu planmafiger Regelung
rahrendenaDsablaufs und zur Erhaltung einer immer-
ireten Hochkonjunktur der Zusammenbruch einge-
Deschaftg] SeR)s* die Hochachtung der Schicht fihrender
ii°ften) |j'u®e vor ihrem eigenen Kénnen ist schwer ge-
ArchschnV?1F laucbt eigentlich zum erstenmal bei dem
des kanif ,. samerikaner die Frage nach der Berechtigung
Shende g fischen Systems auf. Die Gefahr fiir die herr-
dirch  ?2lalVerfaassungy bessédint weenggper ddainm, ddddd sse
M der Tagsa’\@ Theorien untergraben wird, als vielmehr
Aad, acae> dalR weite amerikanische Kreise geneigt
Jiches n,J)Ositive Gesetz zu miRachten, wenn ihr natiir-
M GQet) (wie das auf Verdienen) verletzt erscheint.
Welen ™ Awicht liegt im Gegensatz der schwarzen und
sShenggi .eiter’ der die Vorstellung klassenmaRiger Zu-
ve*t eiae °nffkeit nicht aufkommen lal3t. Trotzdem be-
€lerle G r'A'f80 SymPathie fiir das russische System aus
1 lerritor™i eil: Iraditionelle Vorliebe fiir den einzigen,
"Preeheadejjl0 61 Ausdehnung dem eigenen Land ent-
er 1”a u 'lO0fhischcn Staat, Bewunderung konsequen-
=5A7A" Schaft, Freude an gewolltem Aufbau statt
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gewordener Entwicklung, ingenieurhafte Begeisterung fur
technische Maximalleistungen ohne beengende Rentabili-
tatshemmungen. DalR diese ldeen sich ausbreiten und der
Kapitalismus nicht mehr als Selbstverstandlichkeit er-
scheint, macht fir Amerika Sinn und Bedeutung dieser
Krise aus. E. D.

Wolff, Dr. S.: Die deutsch-franzésischen Finanz-
beziehungen. Die Wirtschaftskurve, Jahrgang IX,
Nr. 4, Dezember 1930, S. 372.

Dall die deutsch-franzosischen Wirtschaftsbeziehungen,
trotz der gegenseitigen Ergdnzungsmdglichkeiten beider
Volkswirtschaften (Kapitalarmut, Massenartikelindustrie
einerseits, Uberschu an Kapital infolge starkem Spar-
trieb bei stagnierender Bevolkerung, Export in Qualitats-
erzeugnissen andererseits) weniger eng sind als es ratio-
nellerweise maoglich ware, ist die Schuld der Politik. Der
Pariser Wirtschaftskorrespondent der ,Frankfurter Zei-
tung* gibt einen instruktiven Uberblick uber das, was
trotzdem nach dem Krieg zwischen den beiden Landern
an Verbindungen wieder aufgebaut worden ist: In Er-
ganzung des auf Locarno folgenden Handelsabkommens,,
das zu wachsendem deutsch-franzésischem Warenaus-
tausch gefuhrt hat, sind eine Reihe von Kartellbindungem
(Rohstahl, Kali u. a.) erfolgt. Neue finanzielle Beziehungen
haben sich in der Llauptsache erst in den letzten Jahren
herangebildet, insbesondere in der chemischen Industrie
und in der Montanindustrie, daneben bei den Waren-
hausern und im Filmgeschéaft. Uber Einzelheiten gibt eine-
tabellarische Aufstellung Auskunft. Die Bankverbindungen
haben sich bisher im wesentlichen auf die Ausleihung;
kurzfristiger franzdsischer Gelder nach Deutschland er-
streckt und unter den Stérungen anlaBlich der Young-
Krise und der letzten Wahlen zeitweise stark gelitten.
Daueranlagen sind relativ selten, und auch der vor dem,
Krieg sehr rege Borsenverkehr zwischen beiden Landern
liegt noch darnieder. E. D.

IMlanjen

Die Abschlisse
%r en,,

$ des Siemens-Konzerns

u rrtern Urrl 5Ce nrieder 14 % Dividende bei unver-
°e" 10 %i'fpd 2 Siemens-Schuckert: 7% % nach 10%
Fjlr »~ 6 m Bmsatzriickgang — Hohe Liquiditat

AG ?rscbaftsjahr 1929/30 verteilt die Siemens &
ujiH | AG ihrp rv wahrend die Siemens-Schuckert-
sgji Harait eine i, lvidende von 10 % auf 7% % herabsetzt
Es pll Ausmali« er®iuderung des Satzes in ungefahr dem-
Uit"G t darin '/'C d.e AEG (7 gegen 9 %) vornimmt.
betroSebllleu v,, ZUm.Ausdruck, daB die Schwachstrom-
iedn®i ea Wiirrl,,« er fortschreitenden Depression weniger
dte albei Siemona p flle Starkstrombetriebe. Daneben hat
Echt 'ISshittun,.S « Haiske die Begebung der Debentures

— ...® €'Jer unveranderten Dividende ermég-
uuswerth d*% Verwaltung selbst hervorhebt —
bUnacht.

S die n b*cmens & Haiske AG

AnS.! a"s d~tin"Bes™a”ung des Unternehmens waren -
E;mn etl des Gesell und Verlustrechnung und de
alsstUT~ der Fit, g,ericbts ¢'n Bdd gewonnen werde
Wob) laSgebend ahmenseite vor allem drei Faktore
auder\oll der GroR, , nallmen aus der Fabrikation sin
Sicht]V,rund 300 Min“" Umsatzes bestimmt, der unvei

s™-ar der pr,); ' RM betragen hat; unter Beriick
A"slangnc ZaPaInne fkimSerl, miufite er merhqenmagi
adsantell am n airen haben, um so menr als de

m ~esamtabsatz von 29 % auf 32,6 % ge

stiegen ist und bekanntlich die Erlése auf den fremden
Markten haufig hinter den Inlandspreisen Zuriickbleiben..
Allerdings erklart die Gesellschaft, dal der unveranderte®
Umsatz nur dadurch rechnerisch erzielt wurde, daR ein
erheblicher Teil des Arbeitsgebietes auf Anlagen entfallt,,
deren Durchfiihrung langere Zeit in Anspruch nimmt und
deren Verrechnung oft erst im nachsten Jahr erfolgt. Die
tatsachliche Beschaftigung war also auch bei Siemens &
Haiske gegenliber dem Vorjahr stark vermindert. Kann so-
mit angenommen werden, dal} die Erlése aus der Produk-
tion selbst bei gleichem Umsatze gegeniber dem Vorjahre
zuriickgegangen sind, so besal doch die Gesellschaft im
ihren Beteiligungseinnahmen einen nicht unwesentlichen
Ausgleich. Die Bedeutung des Portefeuilles fiir das gesamte
Unternehmen kann wohl daraus ermessen werden, daf3 sein
Buchwert mit rund 150 Mill. RM mehr als ein Viertel der
gesamten Bilanzsumme ausmacht. Diese bedeutenden Ein-
nahmen aus dem Effektenportefeuille bildeten um so mehr
einen Ausgleich als in der zum 30. September 1930 abge-
schlossenen Gewinn- und Verlustrechnung die Erlése aus
dem Jahre 192S/29 zur Verrechnung gelangten, die von
dem inzwischen eingetretenen Konjunkturverfall noch ver-
haltnismafRig unbertuhrt waren. Die Bedeutung dieses Aus-
gleichs laRt sich beispielsweise daran erkennen, dal
Siemens & Haiske aus ihrer 50%igen Beteiligung an der
Siemens-Schuckertwerke AG noch rund 6 Mill. RM zu-
geflossen sind, wahrend im laufenden Geschaftsjahr infolge
der Dividendenreduktion aus dieser Beteiligung nur
45 Mill. RM eingehen werden. Als eine weitere besondere
Einnahmequelle missen noch die Gewinne erwahnt werden,
welche die Gesellschaft aus der Anlage der Mittel erlangte,
die ihr durch die bekannte Emission von Debentures zu-
i'lossen (vgl. Jahrg. 1950, Nr. 6, S. 273). Die Zinskosten fur
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diese aktienahnlichen Obligationen dirften fur die Gesell-
schaft ungefahr 6 % betragen haben, wahrend es ihr
,gelungen ist, aus den dagegen erworbenen festverzins-
lichen Werten im Durchschnitt eine hohere Rendite
zu erzielen. So kann die Gesellschaft sogar einen gegen-
Uber dem Vorjahr um rund 5 Mill. RM erh6hten Brutto-
Uberschu3 ausweisen. Leider unterlat es die Verwaltung,
-diesen im einzelnen nach den drei vorstehend erlauterten
Quellen zu gliedern.

Geruinn- und Verlustrechnung
(Mill. RM) 30. 9. 2630. 9. 27 30. 9. 28) 30. 9. 29 31.10.30

Einnahmen

Vortrag oo 2,450 2.5(7 2.682 2,779 2.459
13,502 26,716 27,945 31,054 36.154

Ausgaben
Anleihezinsen ... 3,637 4,074 5,241 12,312
Abschreibungen auf Gebaude
Soziale Lasten
gesetzliche
freiwillige
Reingewinn

0.772 0.748 0.597 0.647 0.809
3.575 4.548 5.744 5.345

— 2.354 2,789 3.386 4.066
15349 18,851 18,453 18,718 16,402

Dividende in % 10 12 14 14 14

Diesen erhdhten Roheinnahmen stehen auf der Ausgaben-
seite zunachst hohere Anleihezinsen gegeniber. Zu dem
Zinsendienst der bisherigen Anleihen in Hoéhe von 524
Mill. RM trat die Verzinsung fir die im Jahre 1930 neu
emittierten Anleihen fiir die Zeit vom 30. April bis
30. September 1930 in Hohe von rund 4,8t6 Mill. RM, die
in der Bilanz als transitorische Posten erscheinen, da sie erst
am 30. Marz 1931 fallig sind. Die weiter auf diesem Konto
ausgewiesenen Aufwendungen durften in der Hauptsache
den bei Auflegung der Debentures entstandenen Kosten
mentsprechen. AuB3er den sozialen Leistungen werden in dem
Gewinn- und Verlustausweis nur noch die Abschreibungen
auf Gebdude in Hohe von rund 3 % des Buchwerts kennt-
lich gemacht. Die bereits vorweg vorgenommenen Ab-
schreibungen auf Maschinen, Gerate, Werkzeuge usw.
haben nach mindlich gegebenen Erlauterungen 243 Mil-
lionen RM betragen; dieses Konto steht wieder nur mit
einem Erinnerungsposten in der Bilanz und enthalt natir-
lich eine ganz bedeutende innere Reserve. In welchem
Ausmall Abschreibungen auf Vorrate infolge des Riick-
gangs der Rohstoffpreise, namentlich des Kupferpreises,
vorgenommen wurden, ist nicht bekannt. Ebenso ware es
interessant, zu wissen, in welcher Hohe weitere Ruck-
stellungen auf das irische Shannon-Geschaft erfolgt sind;
bekanntlich belaufen sich nach friilheren Mitteilungen die
strittigen Differenzen auf rund 15 Mill. RM. Uber die
Entwicklung der allgemeinen Unkosten, die gleichfalls
zahlenmaRig nicht ausgewiesen werden, ist dem Geschéfts-
bericht nur zu entnehmen, daR die allgemeinen Verwal-
tungskosten gestiegen sind, da die Durchschnittssumme
der Auftrage ab- und die Zahl der einzelnen Auftrage
zugenommen hat. Die Aufwendungen fiir die technische
Entwicklung zur Aufrechterhaltung der Konkurrenzfahig-
keit des Unternehmens wurden im letzten Geschaftsjahr
nicht eingeschrankt, dirften also — wie im Vorjahr —
mindestens 15 Mill. RM betragen haben. Die Lohnausgaben
.haben eine Verminderung erfahren. Infolge der Ratio-
nalisierung konnte das Unternehmen eine Verringerung
der Beschaftigten vornehmen. Im gesamten Konzern
waren 113000 Personen (gegeniiber 137000 Personen im
Vorjahr), in den deutschen Betrieben von Siemens & Halske
und Siemens-Schuckert 81000 Arbeiter und Angestellte
(gegeniber 100300 Personen im Vorjahr) beschaftigt. Die
gesamten Lohnaufwendungen sind bei den beiden deut-
schen Gesellschaften von 270 Mill. RM auf 257 Mill. RM
zuriickgegangen.

Das Ergebnis dieser Einnahmen- und Ausgabenrechnung
ist ein um 24 Mill. RM verringerter Reingewinn. Nach
Fortfall der Dotierung der Sonderreserve in Hohe von
25 Mill. RM kann aus diesem Nettoerlds die 14%ige Divi-
dende auf das dividendenberechtigte Kapital von 95,589
Mill. RM verteilt werden. (5 Mill. RM Siemens & Halske-
Aktien, die bei ,Licht und Kraft* ruhen, sind nicht divi-
dendenberechtigt.)

Bilanz

(Mill. RM) 30. 9. 26130. 9. 27 30. 9. 28

Aktiva
Vorzugsaktien befreundeter Ge-
sellschaften .
Kasse .........
Guthaben bei Banken
Bestdnde an Wertpapieren
Sicherheiten .........
Aktiv-1l ypotheken
Wechsel bestiinde ...
Dauernde Beteiligung PRV
Unternehmungen bzw. Beteili-
gung an solchen

6.500 (01524
0,383 0.290 0.261 0371 5170

65.589 51,630 27.482 37.383
14,717 50.445 34.482 18857 8%7*22
0.045 6.643 2,149 7.577 gij

0,427 0.431 0,410 0.35t
0785  0.86t 3505 2795
86.384 97.331 117,46 136.556 [34.1%8
0,704 039 0395  S.06¢ i\‘}z?é
Grundsticke 13.232 14.304 12596 12.562 I
Gebéaude .. 13311 12,850 12568 12950 yh)
Neubauten ... _ _ 0,959 5,248 ’
Gerate und Werkzeuge, Werk-

zt ugniaschinen. Betriebsma-

schincn. Heizungs- und Be- 51IM
leuchtungs-Anlagen 5 RM 3 RM 3 RM 3BM 0f1*
Rohmaterial 7,247 8095 10,912 12.648

Angefangene u. fertige Fabri-
kate. Anlagen im Bau

29,712 22239 35.846 46.429
Schuldner

63185 82204 104401 107,704 , S |

Passiva

Stammaktien 91.000 91.000 91.000 100590 « tS
Vorzugsaktien . 6,500 6500 6500 6.500
Riucklage........ 30,000 30,000 30,000 30.000 ’HD
Akticnagioriicklage 9.500
Anleilienagioriickluge
Sonderriickluge .
Mark-Anleihen (A g
betrug u. Obligutionensteuer) 6,245 0,397 -
6%°/0 25jahr. Reichsmark-Fein- 123x
goldunleihe von 1926 ... _ 12,500 12500 12500
7%drcij ihi.Dollarunleihe v.1925 8,911 — —
7%zehnlahr.Dollaranleihe v.1925 9668 9111 8555 799  mgfp
6Vi% 25jahr. Dolurunleihe v. 1926 25200 28,866 32,323 50.143
6% Participatings - Debentures 53&}
v. 1930 Serie A ..
6% Teilschuldverschr. von 1930
auf Feingoldbasis mit Zusatz- 100

~ 50 7500 10000 (&3

verzinsung 02Z2F
Passiv-Hypotheken . 0157 0158 0377 0306
Spareinlagen a Guthaben der «S»
Sparbunk Siemensstadt GmbH 14,792 9684 11,486 14775
Pensions-, Witwen- u. Waisen- 173
kasse fiir Beamte ........... 0,893 0,981 1,041 1,290

Pensions-. Witwen- u. Waisen- f.&l
kasse fiir Arbeiter . 2540 2702 2.875 338l
Dispositionsfonds 3366 3.602 3854 4124

Glaubiger ... . 56310 77,398 86.424 87.930 Q2]
Bankschulden .. . — 0.334 0.302 0.265 25,72
Anzahlungen der Kundschaft .. 20,184 35966 31,774 29.974
Bahnbau Jungfernheide—

Siemensstadt ... 2000 3560 2,335 0043
Riuckstellung f. Verzinsung der

1930er Anleihe .

Interimskontc . 9,107 14,611 16,203 18,439
Reingewinn (zuziigl. Vortrag 16
aus dem Vorjahre) 15349 18851 18453 18718

. . . 70\cbe
Die Bilanz von Siemens & Halske steht ganz n» u reit>

der Debenture-Transaktion. Dies zeigt sich schon
auBerlich in dem Anwachsen der Bilanzsumme o110 Je7
124 Mill. RM. Nach dem Begebungskurs von 253 /«”""
14 Mill. Dollar-Tranche und dem Emissionskurs von ..gy
der 10 Mill. RM-Emission mifiten der Gesellschaft la
samt rund 154 Mill. RM neue Mittel zugeflossen seg;/tftl
der vorliegenden Bilanz werden die beiden neuen f el®
mit ihrem Nominalbetrag von 688 Mill. und e'nejnsge
Anleiheagio-Ricklage in Hoéhe von 7584 Mill. R
samt also nur rund 144 Mill. RM ausgewiesen. Die E'l ulsa
ist jedoch wohl nur zum Teil aus den bei der ,”~e0 1$
der Anleihen entstandenen Spesen und Provisio
erklaren. Dariiber hinaus kann angenommen werd.
der von der General Electric Company in New 701  vaO
nommene Posten nicht zum vollen Begebungslil rpranS
233 % untergebracht wurde. Als Ergebnis ~.'eser,c Offe’e
aktion prasentieren sich nunmehr auf der Passivsei  aljjto
Reserven in H6he von 127,8 Mill. RM, die also "aSffen,
Kapital um nicht weniger als 20 Mill. RM (bertre " apjts*
Zu diesen neuen Mitteln ist noch das freigesetzte yOy
hinzuzurechnen, das sich aus der Verringerung " ejnga.°f

rate — entsprechend dem verminderten Auftrag Al

und dem Absinken der Preise — in H6he von run

RM ergab. Jer n
Soweit aus der Bilanz die Verwendung des neue® getra»

ersichtlich ist, wurde nur ein ganz geringfuiPo ds>

hiervon investiert. Grundstiicke und Gebaude 7 . zuge®
rund 81 Mill., Beteiligungen um rund 74 Mi- ~ Vaf
nommen. Ein wesentlich héherer Betrag wurde
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z°getl j? fer kurzfristigen Verbindlichkeiten herange-
In <]" ye Uph etwa 235 Mill. RM geringer zu Buch stehen,

aulRer ein¥3 i 6 “er Debitoren um 459 Mill. RM kommt
Gese]lsci. tangsameren Zahlungseingang die von der
Sewahrmf “ eabsichtigte vergroRerte langfristige Kredit-
mittel ZI'm Ausdruck. Der groBte Teil der neuen

haben sinf ° ie"ocR Rfluide gehalten: die Wechselbestande

Fle Be AUm A Al die Bankguthaben um_ 14,3 Mill.,
an e an 7 u.-nn-,

Unte7nTUWeiSUnSen lin(t Pfandbriefe umfassen, folgt
I|qU|d" M't!16l ~er bisher gepflogenen Tradition, die
*n festverzinslichen Werten anzulegen
@Mlll RPdid@dPeserve, die im Jahre 1927 noch rund
pgangenbetrug, war inzwischen auf 18 Mill. zurlck-
ast Ra »r;lncL*reicht nunmehr die stattiche H6he von
Die FO L RM'
aus gute f; d*Rer. fiuanziellen Dispositionen ist eine uber-
gehende Dbertrafen im Vorjahr, wie die nach-
?er Fordern C C zc’rt, die flissigen Mittel einschlieflich
Mill. ~ bie gesamten Verbindlichkeiten um rund
ankgnthgu’ so 8f‘uiigen in diesem Jahre allein Wechsel,
fi.e'chfalls en Wertpapiere, um die Verpflichtungen
r .Sgen M'h MiB- RM zu Ubersteigen. Die gesamten
llstigen Sch Id butragen fast das Dreifache der kurz-

Fl

P 1928/29 1929/30

Mittel: (Mill. RM)
Uebitoreg akguthaben, Wertpapiere 59,404 142,051
107,704 153,623
"Z 1 st 167,108 295,674
Verbindlichkeiten msges. 136,627 113,917

ir die Siemens-Schuckertwerke AG
Fah nm <I<ti€” nn?es"a” un8 der Siemens-Schuckertwerke
Aolrikatiousern ahmenselte ausschlie8lich der eigene
iB N®e,0lnls i.,.& ? malgebend. Die Verminderung ~des

aurtrifi ’dam J9" runif 52 Milh RM,; das-sind—14%, uhd

der 5° MiiR 10%igen Umsatzriickgang von 550
etw "Kuiger " Dies kann daraus erklart werden, dafi

des”r Auslandsanteil von rund 39% auf
der ? ®ach Ul, eSamtabsatzes gestiegen ist, wobei der

rint, jUwachs n,asee ziemlich unverandert blieb, wahrend
aicbt- 11 Fabrik- @®@iroPaische Markte entfiel. Diesen ver-
nal, *a deins(>nU lillse' lluahmen kann Siemens-Schuckert
tésnien als Bdpen Xusinafi wie Siemens & Halske Ein-
Biia tarnten n |~ unBe!l entgegensetzen. Der Buchwert

den n7 UTme- ,K?rtf euilles betragt nur rund 6% der
Sjetr] igeg @ i °rtefeuille enthalt in der Hauptsache
Ber®ertsSchucP, aP'ialanteil an den Osterreichischen
tm 6laUn-Fiei.t F'verken und eine Minderheit an der
seit®1 “rrin S&  Cli®s-Werke AG.
seir arbdhte’j4,«n Einnahmen stehen auf der Ausgaben-
Ub(>rl "'gen mJ~AfAdungen fir Anleihezinsen, fir Ab-
r'agert °© "fir(1 der g e tde uncl soziale Lelstun?en egen-
eingewinn, um fast 6 Mil ver-
ner r jerichf i MBb RM ausgewiesen, wobei der
der ivndRrticki.,"Ua,m binweist, dal3 die nach Wegfall

l;mliijn;\“den%efvon ‘ MilL RM erfo,&e Vertﬁllung
o) rtschaf+ e nur » vorsichtigen
hinweglese Pass ™ PEh ﬁéﬁf ﬁﬁéﬂhch“ ware,
der 7 die sieb cbc Auflésung stiller Reserven
RBeweT*11®6 e r w°bl automatisch bei der Verringerung

w das der I\/p $°- wu,'den. doch andererseits die bei
ﬁfg@teé‘r wetgrd@sclllnﬂn Bﬂblm@ﬁ] Jtillen Riieircteiinn.
Bach Steben LA 7 ' da diese wieder AUr mit 1 RM zu
MiB. n?» uiiindliel, 6 vorwe? erfolgten Abschreibungen
Shiittn  ’ das sind T egj'benen Erlauterungen rund 137
Es dn der Divid dnd 50 % mchr als der zur Aus-
Reserv te s'cb also dR ?rforderliche Betrag, ausmachten.
Riieks+7, als Um einTT”u Un,l eine A,lflésl‘ug innerer
~  Die ¢*agen handeln bucbmaRige Verschiebung dieser

CatwickiuJ oa Siemens-Schuckert zeigt entsprechend
° es Umsatzes den typischen Riickgang
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Gewinn- und Verlustrechnung

(Mill. RM) 30.9.26 30.9.27 30.9.28 30.9.29 31.10.30

Aktiva

Barbestande
Wechsel ...
Wertpapiere

0,687 0,584 0,470 0,374 0,401
7,677 9,304 11,231 9,238 13,715
0,960 27,377 23,384 19,496 41,465

Dauernde Beteiligungen ......... 19571 17,481 17,843 19281 21,311
Unternehm. bzw. Beteilig, an
solchen 6,650 11,343 10,755 9,136 9,321
Aktiv-Hypotheken 0,259 0,373 0,494 0,764 1,073
Schuldner
Guthaben bei Banken.............. 59,068 36,272 27,556 24.427 29,505
- ,, Postscheckamt. 0,672 0,539 0,829 0,593 0,443
, der Kundschaft 28,656 55,208 71,021 56,993 31,171
, befreundeten
Gesellschaften 64.816 48556 54,126 71,637 62,674

- ,, versch. Schuldn. 12,861 18,082 24,450 24,605 23,203
Rohmaterial ........ 15,370 20,203 28,123 27,966 19,670
Angefang. und ferti

Anlagen im Bau .
Grundstiicke
Gebaude ...
Neubauten
Werkzeug- und Betrlebsmaschl

nen usw., Gerate und Werk-

zeuge, Modelle, Fuhrpark .. 5RM 5RM 5RM 5RM 5RM

49222 51,485 78,485 89,014 55,623
20,864 27,237 28,065 27,001 26,833
25.288 30,590 35452 35832 37,156
0,206 3,172 3,467 4,393 4,327

Passiva

Aktienkapital
Aktien Lit. A 90,000 90,000 90,000 90,000 90,000
" . B _ 30.000 30,000 30,000 30,000
Rucklage ......... 15,000 15,000 15,000 15,000 15,000
Sonderricklage 2,000 5,000 8,000 li.600 14,000

Unkiindbares Darlehen der

Gesellschafter ...ciiiiinns 30,000 - - - -
Markanleihen (Aufwertungs- u.

Oblig.-Steuer) .o 6,888 0,329 — — —
6\V2 % 25jahr. Reichsmark-Fein-

goldanleihe von 1926 ............. — 12,500 12,500 12,500 12,500

7% dreijahr. Dollaranleihev.1925 8,911 — — — —
7%zehnjahr.Dollaranleihev. 1925 9,668 9,111 8,555 7,999 7,443
6"% 25jahr.Dollaranleihe v.1926 25,400 28,866 32,323 50,143 48,976
Passiv-Hypotheken 1,130 1,854 1,169 1,140 1,085
Pensions-, Witwen- und W
kasse fUr Beamte.
Penisons-, Witwen- und
kasse fur Arbeiter .
Spareinlagen ...........
Dispositionsfonds
Glaubiger
Guthaben der Lieferanten .. 7,536 18,241 15,643 14,683 9,954
, befreund.Gesellsch. 7,917 12,957 17,294 12,112 22,418
versch. Glaubiger.. 26,831 28,297 30,979 32461 21,774
Re m bou rskredite _ 4,438 29,952 19,435 22,931
Langfristige Kredite 4,823 4,883 15,155 14,052 6,060
Anzahlung seitensd. Kundsch 33,442 48,468 62,051 65574 33,376

2,109 2,233 2,360 2,494 2,635

5,890 6,259 6,649 7,059 7,491
7,673 7,058 9,610 10,936 13,379
2,705 2,894 3,097 3,314 3,314

AKZEPte s 0,104 — — — —
Bahnbau Jungfernheide—
Siemensstadt 2,000 3,560 2,335 0,043

Interimskonto 10,806 11,079 6,517 4,164 5,726
Reingewinn (zuz

dem Vorjahr)....

12,176 14,780 16,560 16,640 9,827

der Umsatzkonten, der sich schon rein &aufBerlich in dem
Rickgang der gesamten Bilanzsumme von 421 auf 378
Mill. RM kund gibt. Im einzelnen haben die Debitoren
eine Verringerung um etwa 31,4 Mill. RM, die Roh-
materialien eine solche um rund 83 Mill. RM und die
angefangenen und fertigen Fabrikate sowie die ,Anlagen
im Bau“ eine Verringerung um rund 334 Mill. RM er-
fahren. Diesen freigesetzten Mitteln von insgesamt 73 Mill.
RM steht eine Verringerung der Verpflichtungen in Fléhe
von rund 42 Mill. RM, eine Zunahme der Wechsel um
rund 4,5 Mill. RM und ein Zuwachs der Wertpapiere um
rund 22 Mill. RM gegenuber. Auch hier ist also das Er-
gebnis eine gegenlber dem Vorjahr verbesserte Liqui-
ditat.

1928/29 1929/30

(Mill. RM)
Flussige M itte l....ccoioiniiiiniiiieee, 207,407 182,573
Verpflichtungen......ccoocvviieiieneen, 162,523 122,238
Die Siemensbilanzen zeigen somit — entsprechend der
Entwicklung eines finanziell gut fundierten Unternehmens
in der Depression — eine hohe Liquiditat, die allerdings

bei Siemens & Halske auch auf die Debenture-Transaktion
zuriickzufihren ist. Diesen Erfolg verdanken jedoch die
beiden Unternehmungen nicht nur ihren finanziellen Dis-
positionen, sondern auch der ausgezeichneten technischen
Fundierung, die im letzten Jahre auf den verschiedensten
Gebieten eine weitere Verbesserung erfahren hat. Bei
Siemens & Halske wurden auf dem Gebiete der Fernmelde-
technik neue Konstruktionen offentlicher Fernsprech-
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Bilanz
(Mill. RM) 30.9.26 30.9.27 30.9.28 30.9.29 31.10.30
Einnahmen
VOItrag oo 0,805 0,526 0,980 1,151 1,230
ROhgewinn ... 12,561 30,553 35203 38,240 32,868
Ausgaben
AnNIeinezinsen ... — 3,644 4,067 5,059 5,485
Abschreibungen auf Gebéaude.. 1,190 1431 1,690 1,786 1,900
Soziale Leistungen
gesetzliche — 6,127 8,006 8,927 8,793

— 5,096 5,861 6,978 8,094
12,176 14,780 16,560 16,640 9,827

% 8,5 9 10 10 75

freiwillige
Reingewinne
Dividende in
anlagen und neue Typen von Fernschreibemaschinen ein-
gefuhrt. Die Rundfunkgerate wurden namentlich unter
Verwendung des Netzanschlusses vervollkommnet. Bei
Siemens-Schuckert haben sich bei der Mannigfaltigkeit der
Auftrage die bestehenden technischen Einrichtungen sehr
gut bewahrt. Die Gesellschaft konnte einen neuen Drei-
phasen-Einphasen-Umformer herausbringen und die neuen
6lfreien Expansionsschalter weiter entwickeln. Die Héchst-
spannungsolkabel, mit denen bei dem GrolRRkraftwerk
Franken in Nirnberg gute Erfolge erzielt wurden, fanden
eine weitere Verbreitung. Auch bei der Ausfuhrung der
Industrieauftrage konnte das Unternehmen eine Reihe von
Neuerungen erproben: so fanden im Bergbau die Kurz-
schluBankermotoren vermehrte Verwendung und die Dreh-
strom-Fordermaschine erreichte durch neue Bremsvorrich-
tungen erhohte Betriebssicherheit. Ein Urteil Gber die Aus-
sichten des laufenden Geschaftsjahrs wird von den Ver-
waltungen nicht gegeben. Missen diese auch im Rahmen
der gesamten Konjunkturentwicklung noch zuriickhaltend
beurteilt werden, so kann doch gesagt werden, daR die
beiden Gesellschaften fiir einen neuen Konjunkturanstieg
wohl geriistet sind.

Fried. Krupp AG

Ausweis eines Verlustes von 2V Mill. RM — Vorsichtige
Abschreibungspolitik — Relativ ginstige Lage der ver-
arbeitenden Werke

,Die Not dieser Zeit zwingt uns, offen an dieser Stelle
vor der groBen Gefahr zu warnen, die den Fortbestand
der deutschen Eisenindustrie bedroht. Ein ,Erliegen“ der
deutschen Eisenindustrie beflirchtet der Geschaftsbericht
der Fried. Krupp AG (Essen) wegen der Selbstkostenkrise
auf Grund der Uberlastung ,nicht nur durch die Erful-
lung des Young-Planes, sondern auch durch eine weit Gber
den Rahmen des wirtschaftlich Tragbaren hinausgehende
Lohn-, Sozial- und Steuerpolitik. Die Rede des Aufsichts-
ratsvorsitzenden Dr. Krupp von Bohlen und Haibach auf
der Generalversammlung unterstrich noch die program-
matische Bedeutung des Geschéftsberichts, indem er in Wei-
terfihrung dieser Gedanken zur Behebung der Selbstkosten-
krise der Eisenindustrie und gleichzeitig zur Minderung
der Arbeitslosigkeit empfahl, ,mit dem bisherigen Auf-
wand flr Gehéalter und Léhne mehr Leute zu beschéaf-
tigen und auf diesem Wege auch billiger zu produzieren.”

Der Verlust von 2,53 Mill. RM, den der Abschlu? der
Fried. Krupp AG fir das Geschaftsjahr 1929/30 ausweist,
gab Veranlassung zu den vorstehenden Ausfiihrungen.

Gewinn- und Verlust-Rechnung
(Mill. RM) 30. 9. 26 30. 9. 27 30. 9. 28130. 9, 29[30. 9. 30
Einnahmen

1,037 4,014 1,919
33,015 42,752 40,020 38,160 31,844

Gewinnvortrag

Verschied. Einnahmen (Zinsen,
Ertrag aus Beteilig, usw.) .. — 6,600 3,664 6,941 5,138
2,106 _ 2,532

Ausgaben

12,388 12,369 14,021 15,620 16,466
Angestellten- und Arbeitender-
8,134 9,044 11,867 12,017 12,613
Freiwillige Wohlfahrtsaus®aben 5,245 5,043 5,380 5,313 5,696
Verschiedene Ausgaben (Zinsen,
Bergschaden, Abschreibungen
auf Wertpapiere u. dgl.) .... 9354 9859 6438 5247 6,658
Gewinnvortrag ... — 1,037 4,014
Reingewinn — 13,037 5,977 6,905

Nicht enthalten sind in dieser Rechnung die vorweg
gebuchten ordentlichen Abschreibungen. Sie betrag
1452 Mill. RM (gegen 1386 Mill. RM im Vorjahr,
denen jedoch 9 Mill. RM der Werkerhaltungsreserve e
nommen waren). Die ordentlichen Abschreibungen wapje
also in den letzten beiden Jahren fast gleich hoch. ~
aulerordentlichen Abschreibungen betragen, offenbar »
Anbetracht des Abschlusses der Investierungen,
1,69 Mill. RM gegeniber 11,33 Mill. RM im Vorjahr, *
denen 9 Mill. RM einem Werkerhaltungskonto cntnora
worden waren. Die im Vorjahr neu gebildete Riickstet »
von 9 Mill. RM blieb diesmal unangetastet. Die Ber®"
Stellung von Mitteln zur weiteren Modernisierung "“eTyet.
lagen, in erster Linie also diese Sonderreserve, ist der .|
waltung nach Mitteilung in der Generalversammlung nIf3 t
leicht gefallen. Natirlich wird durch diese Vorsorge *
die Zukunft der Gegenwartsertrag gemindert. Die ' *
Beibehaltung der Sonderreserve von 9 Mill. RM ersehe
nachdem das Neubauprogramm im wesentlichen a
schlossen ist, als eine besonders vorsichtige MaBna *
Eine Inangriffnahme dieser Reserve hatte der GesellsC
eine Moglichkeit zur Vermeidung des Verlustabschl
geboten. fUf
Die Verwaltung, die bekanntlich keine Riucksicht
freie Aktiondre zu nehmen braucht, befleiBigte sich a* s
bei der Bewertung des Beteiligungs- und des loT ieti
kontos groBBer Zuriickhaltung. Die Beteiligungen 1, ige
nur um 1 Mill. RM hoéher zu Buch als im Vorjahr. * jjg
Millionen an Effekten mussen aber durch die Betel
an den Aufkaufkonsortien vor einem Jahr hinzuge *
men sein. Die Vornahme von Sonderabschreibunge” i,
diesem Konto ist insofern berechtigt, als diese B vy,
gungen fast durchweg zwecks Stillegung erworben *
den. Im Hinblick auf dern Veilwgisatde hétten sie 3f pat
Erwahnung verdient. Die Vereinigte Stahlwerke -
sich im Gegensatz zu Krwpp entschiosseii, diese E ,p
bungen allmahlich abzuschreiben und weist de Q0
sprechend eine Zunahme ihrer Beteiligungen um

Die grofte stille Reserve dirfte auf dem
liegen. Obwohl die Gesellschaft selbst berichtet, d "eH
erhebliche Mengen Kohlen und Koks auf Lager nejele>
mulBte — dasselbe gilt zweifellos auch fir die a’ yOr
Rohstoffe und Erzeugnisse —, wird der Wert “ergtpliE
rate um 5,8 % niedriger angegeben. (Die Vereinigte” gcp-
werke geben hingegen ihre Warenbestande zum ” piter
tember 1930 um volle 41 % hoher als zum 30. Scp "7 ji
1929 an.) Von den lbrigen Aktivposten haben die flu "&i
Mittel von 1235 auf 111,9 Mill. RM abgenommen-  %jl-

Rickgang ergibt sich hauptsachlich aus den um epe
lionen RM (10 %) niedrigeren Warenforderungen ~ |jyiil'
Folge des Absatzriickgangs — und aus den um lyerks

lionen RM (29 %) niedrigeren Forderungen aus " yF
gemeinschaftsrechnung. Es lalt sich nicht abschatz ' Re
weit der starke Rickgang dieses letzten Kontos ei “pg
servenbildung gleichkommt, die gerade bei der Be V f
der Forderungen innerhalb des Konzerns besonde gilt"
scheinlich ist. Kasse, Bankguthaben und Sparkas
haben, also die liquidesten Bestandteile der flissig®  jgtz
sind um 28 Mill. RM (15%) gestiegen; sie mach Jer
26,3 % (im Vorjahr 215 %) der flissigen Mittel a
Liguiditatsgrad hat also zugenommen. Ah
Unter diesen Umstanden kommt der geringen pF
der Liquiditat der Bilanz keine groRe Bedeutung
mehr oder weniger kurzfristigen Verbindlichkeité > ~vef'
den beiden letzten Bilanzen je 92,8 Mill. RM betrug”™ yp
hielten sich zu den flissigen Mitteln im Jahre *, ,eJ O®
76 :100 und 1929/30 wie 83 :100. Die meisten n
kurzfristigen Verbindlichkeiten haben abgeno”l gin
Guthaben der Hilfskassen und Werksangehdrige gn
leicht gestiegen — letzteres ist im Hinblick au Tgasd0.,
lassung von 10600 Mann (15,6%) der KrupP' gta*
bemerkenswert. Dagegen haben die Banktenl .. vgllig
— um 4,9 Mill. RM (19 %) — zugenommen. Das
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ACr dgenen Umlauf befindlichen Akzepte
hing jjjRj erclliiffS diese Zunahme fast aus. Die Umschich-

" cbkeitp« Zusammensetzung der kurzfristigen Verbind-
Selbst Kinstler erscheinen.

Shlua erfor(aert die (insbesondere nach Ab-

Pression p- anz) eingetretene Verscharfung der De-

verstandli t?6- “eson<’ers vorsichtige Bilanzierung. Selbst-
~ches UnjC Is| auch, daB ein im Familienbesitz befind-
Myvidendeerne imen’ das so“ar *n besseren Zeiten auf eine
5?Sodders nau®dtattung verzichtete, in seiner Bilanzierung
°ilan2 von"KSchwert ist, so dal mit dem Ergebnis die
achen y0 . ,ruPP unter Bericksichtigung aller nur mog-
erlust er*k auf&estellt wurde. Dal} sich per Saldo ein

jach ein<i-5a i ersclieint jedoch im Hinblick auf die viel-
, 'ickMvirt,.6 Sicherungen nicht als eine zwingende
°s durch I e Ueschéftsergebnisses. Man hatte zweifel-
neu gebj|fl Serindtagige Anderungen, die langst nicht alle
Unj e stillen Reserven aufgebracht hatten (Vor-

fallen cteiligungskonto!) den Verlust vermeiden
So
®'\Ben ist , Krupp-Verwaltung ihre Vorsicht anzu-

fa. euizut’ 'flie h st gesichert in das nachste Geschéfts-
r."Pten, ,rden>so wenig zwingend sind die eingangs er-
1 'foe] G ve3se sehr pessimistisch gestimmten Aus-
et UenerajCer Verwaltung im Geschéftsbericht und auf
adi Uem M®&sammlung, ganz abgesehen davon, daf3 der
ik €°hte 11 huquetebericht wichtigste Grund fir die
et*uhi]itat der deutschen Eisenindustrie, die
JAahnt Kl Nve®erung der Thomas-Rohstahlerzeugung,
bei Die nach Ausbau der Borbecker Anlage

Vs Upteu y. ruPP bestehende Gefahr, in dieser Hinsicht
Seu-Cbgen pu getan zu haben, wird allerdings durch die

N lQadert. banzierungsgrundsatze Krupps weitgehend
Bilanz
30. 9. 2( 30.9. 27130. 9. 28/ 30. 9. 2130. 9. 30
wafci», AkiiDa

\V?(TfSetiit’\ ~«Vsanlagen,
i¢-K-+ee ?2rderungs-
K A e~

Ich4kAeichsbanki2techte «+me 1RM 1RM 1RM 1RM 1RM
A fr- - A i'td

168,123 174,002 199,260 196,278 197,732

' . Bttnzfertice

G«thab'r e a d Rete‘'igungen 55,373 67,843 77,860 81,154 81,972
42,213 12,925 12950 13,043

0,800 2,934 5,935 4,379 5,060
®c*uldfiér 38,196 58,715 61,405 66,308 60,689

8 Uod Birg-

2i106 2,532

r r"°tlkn mPassjoa
fe fes e e
v 9 160,000 160,000 160,000 160,000 160,000
P T IRETEE 15,;)8g 16,000 16,000 16,000 16,000
nowstiBiu” genSckade» und V1 N 10,000 10,000 10,000 10,000
) . 27,31b 24652 24211 21590 17,715
0 Stifte® der Hiu?gen ... 17,095 18547 15454 21,128 27,959

“mii¢ I'skass('n.

0,874 1,159 1,162 1,254

2,009
48,100 86415 85J68 83,230 82 938

2,859 2,378 0,478 0,428

g,gié 15,742 15575 15,175 15,175
, 6,615 6,615 6,377

30,471 6135

61,200 61,200 61,200

1556 3,776 3,318 2946 2706

9572 8794 12,808 16,493 16020

“hge 16,568 26,747 33901 37417 35713

0385 0002 14013 25904 30764

1A N b:ndlich- " 2,943 0,534 0,250 4,603 0,110
" k‘sr in-

«'en, feuen, ¢hlle. Geual'tér 30382 28846 32563 33,307

 — — —

14,042 20,390 21,613 18,428

N ) 12,185 16,184 17,469 21,930
Awiimvortr.j * 13,037 7,014 10,919

MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 361

Hinzu kommt die besonders giinstige Struktur des Krupp-
Konzerns, der Verluste in der Eisenerzeugung durch Ge-
winne der Verarbeitung ausgleichen kann. Wie im Vorjahr
stehen auch diesmal die Ergebnisse der verarbeitenden Kon-
zernteile in wohltuendem Gegensatz zu den meisten Roh-
stoffbetrieben:

Kohlenbergbau: Entlassung von 6000 Mann.
nahme, Foérderrickgang um 2,7 %.
Eisenerzeugung:

Friedrich-Alfred-Hitte: September 1930 nur zu 50 % aus-
genutzt.

Hochofenwerk Essen-Borbeck: Schlechte Geschéftslage
verhindert volle wirtschaftliche Ausnutzung der neuen
Anlagen.

GuRstahlfabrik Essen: Nach vorhergehender Belebung
von Februar bis Mai starker Beschaftigungsriickgang.

Stahlwerke: Nur zu 60 % (Vorjahr 70 %) ausgenutzt.

Walzwerke: 45 %ige Ausnutzung.

Schmiede und GielRerei: Eine Ausnutzung von 40 %.

Verarbeitung:

Weiterverarbeitende Betriebe: Im allgemeinen Stillegun-
gen, einschneidender Belegschaftsabbau, Feierschichten.

Nichtrostende und hitzebestandige Stahle sowie Widia-
Schneidstahle: Allein vom Rickgang nicht betroffen,
Umsatzsteigerung.

Lokomotivbau: Fehlen von Reichsbahnauftragen bewirkte
Verlust trotz besserer Gesamtbeschaftigung infolge von
Auslandsauftragen.

Industrie- und Feldbahnen: Bedeutende Produktionsein-
schrankung.

Maschinenbau: Noch meist befriedigend beschaftigt,
kleiner Gewinn.

Lastkraftwagenbau: UberschuRR trotz Umsatzminderung.

Registrierkassenfabrik: Umsatzsteigerung. Befriedigendes
Geschaftsergebnis.

Landmaschinenfabrik: Umsatzsteigerung; Preise unaus-
kémmlich, schlechter Zahlungseingang.

Tochtergesellschaften und Konzernwerke:

Grusonwerk Magdeburg: Trotz schwieriger Lage (leichter
Umsatzrickgang, % Auslandsauftrage) Reingewinn 051
Mili. RM (Vorjahr 0,69 Mili. RM).

Germaniawerft (Kiel): Gehobene Beschaftigung; Weiter-
arbeit fur ein Jahr gesichert.

Capito & Klein (Benrath): Nur bescheidener UberschuR
infolge der schlechten Marktlage fiir Feinbleche.

Westfdlische Drahtindustrie (Hamm): Uberschu nicht
far Erfallung der Dividendengarantie ausreichend.

Norddeutsche Hiutte (Bremen): Hat nicht befriedigend
gearbeitet.

Wie im Vorjahr liegen die rentablen Teile sowohl bei den
Stammbetrieben wie den Tochtergesellschaften in der Ver-
feinerung und Verarbeitung, mit deren Ausbau die Ver-
waltung zweifellos eine gliickliche Hand bewiesen hat.
Nach der Umstellung vom Heeresbedarf auf Friedens-
produktion und nach dem Abschluf3 der eigentlichen Ratio-
nalisierungsperiode geht der Krupp-Konzern nach allen
Seiten gut gesichert in das nachste Krisenjahr hinein.

Haldenzu-

Bayerische Vereinsbank

Kredit- und Hypotheken-Bank

Niederlassungen an allen
groberen Platzen des rechtsrheinischen Bayern
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Die Konjunktur

Mit groRem Interesse wird in diesen Tagen die Bewegung
der Kurse und der Umsatze an den Borsen beobachtet. Es
ist zwar weithin bekannt, daR die kurzfristigen Borsen-
bewegungen als Konjunkturindex ebenso unzuverlassig
sind, wie ihre Entwicklung Uber einen langeren Zeitraum
ein ausgezeichnetes Symptom fur die konjunkturellen
Schwankungen darstellt. Dennoch richten sich die Blicke
gegenwartig — im Stadium tiefer Depression — auf die
recht stiirmische Aufwartsbewegung der Bérse mit beson-
deren Hoffnungen (vgl. den Leitartikel dieser Nummer).

Die anderen Zahlenreihen, die sich als solidere, allerdings
zugleich als schwerer reagible Konjunkturanzeiger erwiesen
haben, lassen in keiner Weise einen Tendenzumschwung
erkennen. Die Kurve der arbeitstaglichen Wagenstellungen
der deutschen Reichsbahn héalt sich nach dem saisonmafiig
erwarteten starken Absturz in den Monaten November und
Dezember auf einem neuen Niveau; sie schwankte wahrend
der letzten Wochen nur unerheblich. Mit rund 105000
Wagen liegt sie um etwa 16 % unter dem Stand der ent-
sprechenden Vorjahrszeit. Die Kohlenerzeugung im Ruhr-
gebiet weist wesentlich starkere Schwankungen auf; auch
aus ihrer Kurve ist jedoch keine aufwérts gerichtete Ge-
samttendenz zu erkennen.

Die starke Preissenkungsbemegung, die sich auch in den
letzten Wochen fortsetzte und den vom Institut fur Kon-
junkturforschung errechneten Index der reagiblen Waren-
preise bis auf 76,2 senkte (sein Maximum erreichte der In-
dex im Januar 1928 mit 140,9), macht es leider unmdéglich,
die wertm&fig ausgedriickten Zahlen konjunkturell sicher
zu deuten. Besonders unangenehm macht sich diese Schwie-
rigkeit bei den Einzelhandelsumséatzen bemerkbar, obwohl
gerade diese Zahlen als Konjunktursymptom von grof3er
Bedeutung sein kénnen. Nach den Berechnungen des In-
stituts fir Konjunkturforschung blieben die Umsatze im
vergangenen Jahr um 8% % hinter den Umsatzen von 1929
zurtick. Wahrend zunachst die Umsétze in Nahrungs- und
Genufimitteln, Bekleidung und Hausrat-Wohnbedarf beson-
ders stark gesunken waren, hat sich gegen Ende des Jahres
auch der Umsatzriickgang bei den Kultur- und Luxusgltern
verscharft. Zur Erklarung dieser auffallenden Erscheinung
weist das Institut darauf hin, da bereits im Jahre 1929 ein
betrachtlicher Umsatzriickgang bei den Luxusgitern ein-
getreten war; als im Frihjahr und Sommer des Jahres 1930
die Preise der Ubrigen Warengruppen stark fielen, wandte
sich die dadurch frei werdende Kaufkraft wieder — vor-
Ubergehend — den Kultur- und Luxusgitern zu, so daf3 die
Umsatze in dieser Gruppe weniger stark sanken als bei den
anderen Waren.

Nach den neuesten Berechnungen stand der industrielle
Produktionsindex im Dezember auf 78,9, also nur unwesent-
lich unter dem Niveau der vorangehenden Monate. Die
Dezemberzahl tberrascht um so mehr, als der Index im De-
zember des Jahres 1929 betrachtlich unter dem November-
stand gelegen hatte (96,0 gegen 101,4). Fur das ganze Jahr
1930 ergibt sich nach den vorlaufigen Ergebnissen ein Stand
von 85,8 (1928=100), d.h. ein Rickgang von 16% gegen 1929.

Die Zahl der Arbeitsuchenden ist auf 4894 000 gestiegen.
Die Erhéhung in der zweiten Januarhalfte blieb mit 129 000
hinter dem erwarteten Umfang betrachtlich zurick. Man
darf unter diesen Umstanden hoffen, daR die Zahl von 5 Mil-
lionen Erwerbslosen, mit der noch kirzlich gerechnet wer-
den mufBte, in diesem Winter nicht erreicht oder wenigstens
nicht wesentlich Uberschritten wird. Weit starker als die
Gesamtzahl der Arbeitsuchenden ist die Zahl der Haupt-
Unterstitzungsempfanger und der Krisenunterstiitzten ge-
stiegen: sie erhohte sich um fast 228000. Der Anteil der
Hauptunterstiitzten an der gesamten Arbeitslosenzahl hat
durch diese unterschiedliche Entwicklung von 50 auf Uber
52 % zugenommen.

Der Geld- und Kapitalmarkt

Zoégernde Geldmarkt-Entspannung

Die Entlastung des deutschen Geldmarkts machte napb
dem Ultimo nur langsame Fortschritte. Die Banken h"
am Ultimo ihre Giroguthaben bei der Reichsbank in !9
des Wegfalls der Zwischenbilanzen ungewdhnlich nBOn&
gehalten, so dal} sie aus diesem Posten nicht wie sonst n
dem Ultimo gréRere Abziehungen vornehmen konn?
Deshalb war Tagesgeld auch fir Blankoaufgaben eben
teuer wie der Reichsbanklombard, und es war a"N,l
die Nachfrage nach Privatdiskonten keineswegs stuf
misch. Der Privatsatz wurde auf 4% % belassen, zawakein
Reichsbank erst ihre Bestdnde an ReichsscliatzmecilS
(per 5. und 9. Mai) unterbringen wollte.

Berlin Frankfurt®e£.
1931 Privatdiskont Tégliches Monats- Waren- Scheok- V\%
lan kurze eld geld wechsel tauscn
Sicht Sicht BB
g% % a8 sy—7 S5¥MT  HMA-T6 e
2. 47/ 51/4—T114 ¥<% 5V4-58/8 4
7.2. 47/8 5 -6V2 51/4-53/8 4
ﬁ% % 4718 41/2—5 ﬁ: 51/4- 53, 211
47/8 31/2-4 58/4-7 JA— 5116
4718 % 3 —3U2 584-6 Blrg8 4

Trotzdem zeigte der Reichsbankausmeis fiir die €
Februarwoche eine gute Entlastung. Die Wechsel na *
um 140 auf 1802 Mill. RM ab, die Lombardkredite sallA|
um 108 auf 66 und SchatzWechsel um 63 auf 23 Mil" ~»
Die Devisen- und Goldbestande blieben fast unveran »
Dabei hatte der franzésische Franc in Berlin voriibei'ge® j)g
wieder den oberen Goldpunkt erreicht, da das Ausla®
den deutschen Banken erneut Geld abgezogen hat, I'n'
Mittel zur Einzahlung auf den neuen Zwischenkred' *
das Reich bereitzustellen. Die meisten Auslandsbanken
noch immer nicht gesonnen, ihre deutschen Kreditko®”
gente zu erhéhen. Ein neuer Erwerb von russischenl cJ
durch die Reichsbank trat in dem letzten Ausweis
nicht in Erscheinung.

Pfundhausse QcN

Sehr fest lag an allen Weltplatzen das Pfund. D'e Ajt
Verknappungspolitik der Bank von England zusamul0
der fortgesetzten Leichtigkeit des New Yorker und, T e i”
tmentalen Geldmarkte fuhrte mehr und mehr zu. »r
Zustrom von Auslandsgeld nach England. Gleichzeitig
derten Remboursgeschéfte von London nach ali auf
Platzen ab. In Berlin stieg das Pfund zeitweise 61"
20,45% (Goldpunkt etwa 20,46%) und in New j,QEh”
4,8635. Goldverluste hatte die Bank von England nich " ap-
zu verzeichnen; aber das im freien Markt angebotene _, _*
Gold ging auch weiterhin nach Frankreich. Bemerken™*
fir das Anhalten der internationalen Geldflissigkel. (hr
die Diskontermafigung in Schweden von 3% auf
Satz von 3% % hatte fast ein Jahr gegolten.

Berlin Mittelkors: | 5.2. [ 6,2, | 7,2, 1 9.2.
New York. 4,20 4,20 421 121 5046
London . 201427 20,431 20443 20.453 -

Amerika-Kredit fir das RWE

Die Zwischenfinanzierung der vom Reich an
Versicherungsanstalt fir Angestellte verkauften
Vorzugsaktien ist immer noch nicht perfekt. Da . dioh
sische Bankenkonsortium hat noch nicht unterschrie
wohl die Parlamentsdebatte das Geschaft wahrsc gjal
nicht mehr verhindern will. Dagegen sind die »er ‘° eiZze
den amerikanischen, englischen, hollandischen, - ,jogsA!
rischen und schwedischen Banken bereits abgss uo’©

) ) . ntere

Belgischen Banken soll von Frankreich eine .
eingeraumt \yerger; xiiedet O

Der inlandische Emissionsmarkt liegt weiter da ,{[ich «
wohl sich die Tendenz auf dem rRentenmarki wese " iW
bessert hat. Minchen verhandelt mit den * attn"-eisl>
die am 1. April fallig werdenden 5 %igen Schatza
gen von 1928 durch eine neue Emission zu ersetzen-
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Die Warenmarkte

Die Festigkeit der Getreidemarkte

ist 25 »der letzten Woche noch verstarkt; per Saldo
.nnipeger Weizen um mehr als 10 % im Kurs
irockpQ1? Begrindung hierfir werden Klagen uber

ASege!* Ut An den Vereinigten Staaten und in Kanada
fugend A, erner die Furcht, daB die angeblich unge-
ringRjiej . Ineedecke in der Union zu starken Auswinte-
iechtiot . ren.kdnnte. Wieweit diese Befiirchtungen be-
A 'nteiniSn<® isi schwer zu erkennen; da noch mehrere
Zeit fur §f e vor uns liegen, ist um so mehr geniigend
der Un4 Clne<dolle, als in den letzten Wetterberichten aus
Wittern®® wiederholt von der Wahrscheinlichkeit eines
als |,ig1?SUnischlags die Rede war. Anscheinend hat der
®rsenI* ungesehene Getreidepreis den Markt fiir das
AlszUxr < "deder anziehend gemacht (worauf auch der
nti Ai°.'(.V] i Cr Unionsspieler nach Winnipeg hindeutete);
MNhsenteol .Gk dirften aber sachliche Erwagungen hinter
-Vurkj |j I1tsehen Tatsachen zurlcktreten. DaR der
\rkaUf.eirn Bet?inn der Aufwartsbewegung etwas uber-
ihinstio-n \var’ ist unzweifelhaft. Auf die fir Verk&aufe un-
VH%an pvémdiwmg der Bestdnde in Kanada wurde im

n\etterrl, isr,cht Ringéwiesen. SchlieRlich spielten auch
Holle t, Zungen aus Argentinien wieder eine gewisse

e an/,;lsBchlieli hat das europdische Festland wieder

whigetn] 6 aden Kursen etwas starker Bekauft, Uber-

eizen p.a erdings Austral- und sudamerikanischen

«tf russlsche Weizenangebot ist weiter zuriick-

Nit Qe ' BuBland kommt gegenwartig in der Hauptsache
ilie y ~.And Hafer auf den Markt.

N APtz a msse in Kanada scheinen sich wieder etwas

aD»khe Banken weigern sich angeblich, ihre Vor-

igen " dem nach Unionshafen verlegten Weizen

lassen; nach einer ,Times“-Meldung soll der

..bst p:;n Inister des Bundes erklart haben, er kenne

WRAleh? Y& ¥ derer die' Banken Landwirten, die es—ver-

~cfirlegeil redit verweigert hatten, und man misse sich

ole. ' 'ver sonst solche Kredite geben kénne und
Nie | A
Q(‘he habei  Deutschland hat sich wenig verandert, die

Jeshaft  ~ Im allgemeinen bei nicht besonders lebhaftem

Vrocbgjj ei*er angezogen. Der Mehlabsatz ist ausge-
eueste y alecht, insbesondere bei Roggenmehl. Wie die

bAAkch st @sslatistik des Landwirtschaftsrats mit ihren
Aot ahzi,ar*en Abziigen den Markt beeinflussen wird,
W ah~'arten.

er letzten Wochen sind die

SRwvor(jeti arnHrkte groRtenteils wieder schwacher

Jur’ die fJg, eSen Schluf? lagen Notierungen fir Stabeisen
> kann j,i" Q\ri®slen des letzten Herbstes nahe kamen.
N e n tlich jj?eBBch trotz des nominellen Preises von 4 £
ig Aeste nnrils sh billiger einkaufen, wobei Uberdies
hn r?neil Zu Passende Auftrage sicherlich weitere Kon-
v,; D"embe-"halten sind. Die deutschen Werke, die sich
Auf* ~ zieml;'AA Weltmarkt zuriickgezogen hatten, sollen
Zei . aSe buck Hbhaft anbieten, ohne allerdings gréRere
SehA “lie ea zu konnen. Lediglich der Ferne Osten
inre ~ Jla, Is& Kauflust. Auch das deutsche Inlands-
nend AtEfeR H rplicht so belebt- wie es die Werke bei
auf ledin-Ek*&rabsetzung erwartet haben; anschei-
Sin m dt. Dipl der Handel seine Lager wieder etwas

i 'Ser, Berichte aus England lauten ein wenig

jy Shon seitll-af>er Wenfalls hervor, dal das Geschaft
aUR1 kleldUno. Vle en Wochen aufergewdhnlich ruhig sei.
kahfU”dentlicb ” <«U8 Hmerifca sind in ihrer Bedeutung
kialf*1 *ach der S |Vcr cinzuschatzen. Einzelne Werke
diel ? des Tan fahreswende und noch in der zweiten
sich etilteill Scha't-ar llre Téatigkeit wieder aufgenommen;
z. pZv'schpn  1igen des Beschéftigungsgrades bewegten

oli,,.. rieigt iedncV.nd 5° % der Leistungsfahigkeit; Schrott
Zei’P Rne p'L- A unocl® immer zur Schwéche, und die
kiet. dshaltung wird bestenfalls als stetig be-
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Die Lage der Kohlenmarltte

unterscheidet sich von der Lage der Eisenmarkte nicht
wesentlich. Die britischen Meldungen sprechen insbeson-
dere von dem unginstigen EinfluR, den die Spinner-
aussperrung auf den Kohlenbedarf austibe; die Ausfuhr-
markte haben sich nicht weiter erholt, zumal der hollan-
dische und polnische Wettbhewerb lebendig geblieben sind.
In Belgien z. B. sind auch die Halden weiter gewachsen.
— Die deutsche Lage hat keine wesentlichen Verande-
rungen erfahren. Insbesondere ist der industrielle Brenn-
stoffverbrauch schlecht. Die Umlage des Ruhrsyndikats
fir den Januar ist von 2,15 auf 225 RM in die FI6he ge-
setzt worden. Die Plalden haben sich nicht wesentlich
verandert, d. h. sie zeigen aber trotz der vielen Feier-
schichten keine Abnahme. — Ein merkwirdiger

Stimmungsumschwung fand auf den Metallmarkten

in der zweiten Hé&lfte der Berichtswoche statt. Bis dahin
konnte man die Markte im besten Falle als ,knapp be-
hauptet* bezeichnen, die Kurse brockelten ab und das
Kupferkartell muRte seinen Preis noch einmal, und zwar
unter 10 Cent, heruntersetzen. Etwa mit dem Montag be-
ginnend, ist jedoch — anscheinend von der Londoner Bérse
ausgehend — die Stimmung bemerkenswert fest geworden.
Die englischen Berichte weisen — wie in friheren &hn-
lichen Fallen — auf die groRBe Rolle hin, die deutsche
Deckungskaufe gespielt haben sollen. Sind diese tatsach-
lich der Grund fiir die Befestigung des Marktes, so mul3
man allerdings annehmen, dall die Belebung nur von
kurzer Dauer sein wird. Die Einlagerung von Elektro und
Best Selected in den englischen Lagerhdusern setzt sich
im Ubrigen fort. Das Kartell hat seinen Preis am Mittwoch
wieder auf 10,3 Cent erhoht. Fest lagen auch Blei und
Zink, ohne daR sich auf diesen Markten besondere Griinde
fur die Befestigung erkennen lieBen. Sogar Zinn, dessen
Markt ausgesprochen nervos gewesen war — was ange-
sichts der gewundenen Erklarung der Produzentenvereini-
gung durchaus verstandlich ist —, vermochte von der all-
gemeinen Stimmungsbesserung Vorteil zu ziehen. — Die
SchluBtage der

Londoner Woll-Versteigerung

brachten weiter befestigte Kurse und bei allerdings ziem-
lich geringem Angebot bessere Kaufneigung. Im ganzen
dirfte von dem anfanglichen Rickgang der Preise etwa
die Halfte wieder eingeholt worden sein, was sich auch
in der Befestigung der Forderungen fiir Kammziige und
Garne auspragt. — Ebenso hat sich die

Steigerung der Baumwollpreise

in der Berichtswoche fortgesetzt. Es scheint sich hier vor-
erst um ahnliche Vorgange wie auf den Getreidemarkten
zu handeln. Die amerikanischen Berichte weisen aus-
dricklich auf Deckungen fritherer Leerverkdufe hin. Ob-
gleich die Aussperrung in England noch nicht zu Ende
gegangen ist, hat sich auch der englische Markt der Auf-
wartsbewegung angeschlossen. Besonders die Preise agyp-
tischer Baumwolle zogen an, weil wiederholte Meldungen
Uber gesetzliche Einschrankungen der Anbauflache stark
anregten. Manche Fachberichte heben hervor, dal3 die
neue Ernte hoher notiere als die alte; sie betrachten das
als ein schlechtes Vorzeichen fur die vom Ackerbauamt
erstrebte Anbaueinschrankung.

Die Effektenmarkte

Berliner Borse
Nach scharfer Hausse Rickschlag

Die Kurssteigerungen der vergangenen Woche setzten
sich zunéachst in groRem Umfang fort. Gaben in der Vor-
woche hauptsachlich Deckungen den Anstof3, so waren es
diesmal insbesondere Kaufe aus dem Publikum, die zu
der Befestigung fuhrten (vgl. auch den Leitartikel dieser
Nummer). Die Borse selbst zeigte sich geneigt, die Ge-
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winne rasch zu realisieren und war immer wieder Uber-
rascht, daf3 sich infolge der zumeist kleinen Orders des
Publikums die feste Tendenz trotzdem hielt. Erst am Mitt-
woch, als auch die Banken weiter Material abgaben und
die Publikumskaufe im Zusammenhang mit dem Auszug
der Rechtsopposition aus dem Reichstag nachliel3en, stellte
sich ein Rickschlag ein, der aber zunachst in engen
Grenzen blieb. Bemerkenswert war, daR erstmals seit
Jahren eine kleinere Firma infolge ihrer Baissepositionen
insolvent wurde, nachdem man seither nur Zahlungs-
einstellungen durch Verluste an Haussepositionen erlebt
hatte.

Die Befestigungen vollzogen sich wiederum auf fast
allen Gebieten; auch die seither vernachlassigten ,Neben-
rnerte" wurden mehr und mehr mitgezogen. Auf dem
Markt der Elektrowerte standen Schuckert im Vorder-
grund. Sie stiegen zeitweise bis 128 %, nachdem sie vor
etwa vierzehn Tagen noch 90 % notierten. Es tauchten
Gerlchte auf, es sei eine Beibehaltung der 12%igen Divi-
dende zu erwarten, obwohl Siemens-Schuckert, die Haupt-
beteiligung der Schuckert AG, seine Ausschiittung soeben
von 10 auf 7% % reduziert hat. In unterrichteten Kreisen
wird diese Version denn auch bezweifelt. Siemens lagen
ebenfalls ziemlich fest, da die Bilanz einen befriedigenden
Eindruck machte. Die Aktien der AEG uberschritten
wieder den Paristand.

Eine Sonderhausse gab es in Karstadt-Aktien, die sich
von 55 auf 71 befestigten. Auf die anscheinend nicht ganz
abwegige Vermutung, dal3 in diesem Papier aus Verwal-
tungskreisen grofBere Pakete lombardiert seien, hatte sich
die Borse seit einiger Zeit stark nach unten engagiert und
schritt jetzt zu raschen Deckungen. Solche uberstirzten
Deckungen scheinen auch in AKTJ und Nordmolle getatigt
worden zu sein, die ebenfalls besonders gro3e Steigerungen
aufwiesen. Die BoOrse wollte hier auch wissen, daR sich
in der Textilindustrie der Geschaftsgang etwas gebessert
habe, wobei u. a. der englische Streik mitsprechen soll.
Recht fest waren ferner Linoleum, die gegeniiber ihrem
tiefsten Stand rund 30 % gewonnen haben. Die Unter-
bringung des schwebenden Pakets dirfte ziemlich gesichert
sein. Nur Bank-Aktien wurden von der allgemeinen Er-
holung kaum mitgezogen.

Die feste Haltung griff auch auf den Rentenmarkt uber,
auf dem auslandische Kaufe Vorgelegen haben sollen.
Reichsschuldbuchforderungen und Industrieobligationen
gewannen vielfach einige Prozent.

Frankfurter Borse

Die aulRerordentlich feste Tendenz hat sich unter raschen
Deckungen und bei nunmehr auch in der inlandischen
Kundschaft zunehmenden Meinungskaufen in der zurick-
liegenden Woche weiterentwickelt. Die Hausse vollzog sich
allerdings nicht ohne Unterbrechungen und nicht ohne
leichte Rickschlage; die Kulisse blieb auf rasche Gewinn-
mitnahme bedacht, und es schien, als ob auch von Bank-
seite jetzt friher aufgenommenes Interventionsmaterial
abgegeben wurde, um das Tempo der Bewegung etwas
abzubremsen. Es kam zu einer Steigerung der I. G. Far-
ben-Aktie von 132% auf 143% %, in &hnlichem Umfang
folgten die anderen GroRwerte; spater — auf den Exodus
der Nationalsozialisten aus dem Reichstag — kam es zu
Abschwachungen von 2—4 %. Linoleum-Aktien Uberschrit-
ten nach der tiefen Baisse den Stand von 110%, der der
Buchpreis der Konzernwerke-Aktien in der Bilanz der
Continentalen Linoleum Union ist.

Im Verlauf der Hausse zogen besonders an bei ausge-
sprochener Materialknappheit die zuvor scharf vernach-
lassigten Nebenwerte der verschiedenen Markte, so u. a.
Lahmeyer (128 nach 111 %), Brown Boveri (81% nach
72 %), Lechwerke (84% nach 74 %), Reiniger Gebbert
& Schall (86 nach 70 %). Stark gesucht waren bei teilweise
unzulanglichem Material Suddeutsche Zucker AG (125%
nach zuletzt 118% %), Braubank (112 %), Leonh. Tietz
(spater 111 nach 105 %), Hanfwerke FuBen, bei denen am
10. d. M. bei 52 nach 49 % nur zwei Drittel der Nachfrage

befriedigt werden konnten. Ziemlich matt lag die le!U,
Aktie mit etwa 46 %, im Zusammenhang mit der Ab'Vic
lung Beer, Sondheimer & Co.; ferner Voigt & Haeffner,

keine Aufnahme mehr fanden (zuletzt 144%), nach'de
nunmehr von Ausfall der Dividende (im Vorjahr 6 %) 1L
schlechterem Geschéaftsgang verlautet. Bisher war

Kurs dieser Aktie noch immer ein Kampfkurs aus der
der Mehrheitsstreitigkeiten gewesen. s

Auf dem Einheitsmarkt trat endlich wieder, wenigs*®
fir eine gewisse Anzahl von industriellen Werten, s ,
keres Interesse hervor, um die teilweise Uberscharfen *
schlage der Vergangenheit einigermaen auszugltICi'
wobei sich wiederholt Materialknappheit zeigte. So kon
die Nachfrage nicht befriedigt werden in Schriftgien
Stempel (Taxe 86 nach 81 %), Hartmann & Braun (sPa
102 nach 90 %), Pfalz. Hypothekenbank (spater 134% nacj,
128% %), Broncefarbenwerke Schlenk (Schatzung 85 A
78%), Lothringer Zementwerke (Taxe 56 nach 52 %)e
in anderen Papieren, wie Strohstoff Dresden (spater 150 °
Kawag, Emag (Taxe 49 nach 46% %), konnte die " a\je
frage nur teilweise gedeckt werden, in Papieren,
Vomag (Stamm- und Vorzugsaktien), traten sehr e e®,
liehe Kurssteigerungen infolge der Materialknapph6® “ei
Auch fir Konserven Braun konnte bei 38 nach 32, ,
Enzinger Union mit 56, spater 59 nach 51 %, Beck & TLpz
kel mit 18 nach 15 % erst nach Unterbrechungen eine A »
wieder hergestellt werden. Griin & Bilfinger zogen U |
(spater 161) nach 150 % bei groBen Auslandsauftragell »
gunstiger AbschluBerwartung an. Hindrichs & Auff® j.»
notierten einige Prozent hdher mit 51% % auf ange
zufriedenstellenden Geschéftsgang.

Andererseits konnte wieder fir eine Anzahl von WeRJ
mangels Aufnahme die Notiz nicht oder nicht -3,
hergestellt werden: so fiir Emelka, Schneider & !j ¢je
Zement Karlstadt (Taxe 90 nach 105 %), Seilindu
Wolff (zuletzt 38%, jetzt erheblich tiefer), Kan
Spinnerei Kaiserslautern (Schatzung 45 nach 60 %)> ‘3l
(spater 115 nach zuletzt 133 %).

”

5.2. 6.2. 7.2. 9.2

Ot. Effecten-_u. Wechselbank 9512 9512 9512 92
frankfurter Bank.......c.c..... 91 91 91

frankfurter Hypotheken-Bank 141 14012 14312 14212
Cementwerk Heidelberg.......... 74 73 80 8312

Scheideanstalt ... 124 12112 12684 126
Frankfurter Hof..... 40 - —
Hanfwke. Fissen-| 45 44112 - 49

118 120 —

ninger Brauerei..
htief ... 63 621/2 651/2 67
zmann ... -
in-Kraftwerke

Metallgesellschaft. 6884 6554  68VA 69
Maschinenfabrik Moenus .... 23 2312 — 2412
Ludwigshafener Walzmihle.. 62 31 -
Tellus, Bergbau u. HUttenind. 45 — 46
Verein f. chem. Industrie .... C3v2 6384 61 64
Hamburger Borse y(r
Die Aufwartsbewegung, die bereits zum Schluf Jet

woche ziemlich stark in Erscheinung trat, hielt wal't »
Berichtswoche ununterbrochen an. Erst am letzten
eine Abschwachung ein, weil die Banken Material a (=)
Man ist in maBgebenden Borsenkreisen der Ansich > ge
sich dabei lediglich um eine vorbeugende MaRna * fil
handelt hat, um eine zu starke Hausse zu vermeiden' 0jGu
eine Gesundung der Borsenverhdltnisse eine stetig
Uberstlirzte Bewegung Voraussetzung sei. <jj d&5
Auf dem Markt der Schiffahrtsmerte beschrankte s » j gi.
Geschaft fast ausschlielich auf Hapag- und Lloy JA'
In beiden, Pa[IJ_éeren kamen groBere Umséatze zusta " jeP

mal auchldie Kulsse erhdtifiches Tmteresse ftif BPXe™ yoj
zeigte. Der Hochststand von Hapag betrug 67%> noch
Lloyd 70%. Der SchluZkurs lag mit 65 und 67% i®

um 2% und 3% % Ulber dem der Vorwoche. &
interessant, dal die Lloyd-Aktien, die allerdings Riic*
groBen Markt haben wie die Hapag-Aktien,_
schlagen erheblich gréRere Widerstandsfahig*®1 |)J de
Nur so ist die Marge von fast 3 % zu erklaren, 1 .
engen Verflechtung der beiden Gesellschaften an N vo'.
unberechtigt ist. Das Geschéaft in Hamburg-Sic ~ von U
kommen belanglos. Man horte lediglich Geldkurs



1B febm gr 103

big 129 1

'varen neAaf! Angebot herauskam. Erst am letzten Tag
SchluR (if.6  tien 129 angeboten, also ebenso wie am
ham. x 1,, im,°irwoche, ohne daR es jedoch zum Geschaft

'st °ffenbn,-101 vf? en. die Dinge bei der Bremer Hansa; hier
Geldkurs u-Z2n"Clt iberhaupt kein Material vorhanden. Der
"deder Uni um 9 auf 109 % erhdht und am letzten Tag
Atzun”™JJ? herabgesetzt; es waren aber nicht einmal
befintet | -fieturse zu fidien. Die giole Mebrbeii
~htienpo , tesl in Bremer Handen, und die dbrigen
Material v n, Sind so placiert, dal nur noch geringfiigiges
frfwartsl °rllanden ist. Afrikareedereien wurden von der
i*ergehend We?unf? iiberhaupt nicht berthrt; sie waren vor-
Dadas An n"140 angeboten, ohne dal3 es zur Notiz kam.
i® es erst ,°* in diesen Werten ziemlich unbedeutend ist,
drittel dg.0* p .ch’ dal3 die Grolreedereien, denen ja zwei
. heulen = r!/a”n‘en gehoren, nicht durch die ihnen nahe-
|1 der Rh an, en den Kurs zu beeinflussen suchen; denn
‘er AfrRj r?cnpeurteilung wirkt sich der schlechte Stand
fllss Von p, ktien auf dem ganzen Schiffahrtsmarkt stérend
uiger Vo ?afhurger Werten bestand lediglich fir Flens-
Li.4 hoher einiges Anteiresse. KBie waren xwit 64, tadso
/Ieoen L|-i ersucht. Unter den sonstigen Verkehrswerten
Asehot h ech'Biichener standig mit 49 gesucht, ohne dafi
héher ep Usharn. Hochbahn waren mit 68% abermals
ofantit; ' Uergedorf-Geesthachter mit 36 etwas stetiger
"laat oind ,| an reebnet damit, daR es noeh zwischen dem
a erdings er Opposition zu einem Vergleich kommen wird,
/ st(n Yhrifll , erheblich ungiinstigerer Basis als bei den
r'h;t w andlungen, bei denen noch ein Kurs von 55 ge-
Rauk, Urdp
a/hothekpia, 'agen verhéltnisméaRig ruhig. Hamburger
dac 2% héd an™ Waren nach Abzug der Dividende mit 130,
erTgesucht, Vereinsbank 97K (+ 2% %), Liqui-
¢nische R Hamburg 62G (+2 %) und Schleswig-Hol-
NS A 108G(+1)- .
sle k—en gmgenh anfangs mit der festeren Tendenz
Sthi" erlauf dbif3ten sogar zunachst noch einige Prozent ein.
harSn Woche konnten sie sich stérker erholen und
Hu(Sact-Akf Vm 9% hoher. Gerade die Bewertung der
des” aUf (MeP gd)t wohl der Borse gegenwartig die meisten
spt ~0t)2erns G 354)- Hie etwas sprunghafte Expansion
Tgj chnahme { zu °'ner auBerordentlich starken Inan-

Hyi,” Ganilipi. remder Mittel gefiihrt, die nur zum kleineren
O * diek eras uber 60 Mill. RM, langfristig laufen,
d(> vesPekt Irzlistigen Schulden nach dem letzten Bor-

sig °ris’lidi nge*ahr 170 Mill. RM betragen dirften. Da
aJ "Ud aun®rangsmadglichkeiten nicht sonderlich glinstig
Bor"UuBstjj p em a’H Warenvorrate, zum Teil wohl auch
«aal36 ZUriickh u Abschreibungen notwendig werden, ist die
gn.]Shende .atiend. Allerdings verweist man darauf, dal
des vad auf anhen stark an der Gesellschaft interessiert
4. g*>m s ¢lae Umorganisation drangen. Die Berufung
besnCj a®hausp’i>el”es friheren Vorstandsmitglieds vom
arideren schen Bankverein, in den Vorstand mit der
(ineY ' bewei t&j e’ d*e Finanzfragen des Konzerns zu be-
jir NeUorffan-S’ dal3 man auch in personellen Fragen auf
‘e itp UereA atl°n drangt.
ISerecht f | Preltierten von der Aufwartsbewegung
A e'Bralerfr IC)bch, ElbschloR-Brauerei 96 G (+ 15 %),
C 128G (+ il %). wahrend Bill-Brauerei un-
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verandert mit 205 angeboten waren. Von Zementwerten
waren hoher Breitenburger 83 G (+ 19%), Alsen 122 (+ 17%),
Hemmoor 125 (+ 10 %). Hoher waren ferner Nordsee 138%
(+ 7% %), Harburg Phoénix 55 (+ 7 %), Bremer Besigheim
50G (+5 %), HEW 109% (+ 4% %), Markt- und Kihl-
hallen 112 (+ 4 %), Kihltransit 110 G (+ 4 %), Tritonwerke
60 (+4% ) ; niedriger Nagel & Kaemp 80B (—2%), Ver-
einigte Jute 8 (— 2 %).

Von amtlichen Kolonialwaren waren fester Neu Guinea
230 (+ 60), Schantung 89 (+ 5%) und Jaluit Gesellschaft
55G (+5 %), von nicht amtlichen Doag 60G (+ 12 %),
Salitrera 100G (+10%), Deutsche Togo 100 (+8%), Bi-
bundi 5G (+ 1%). Von sonstigen Unnotierten waren fester
Deutsche Petroleum 65 (+ 10 %), Deutsche Gasolin 39
(+ 3%), Deschimag 23 (+ 2 %), Getreide Lagerhaus 100
(+ 2 %); niedriger Sloman 68 (— 2 %) und Kaffee Hag 143
(-1% ).

52. 16.2. ! 7.2. 1 B.2.110.2.

Deutsch-Ostafrika-Linie .... - 40B - —
Woermann-Linie ... —_ — — — —
rIensburgerDampfercomp

Bavaria-u. St Pauli-Brauerei 136 G 13«G 137G lSBgT 140G 140G
Bill-Brauerei ... 205B 205B  205B 205B  206B 205B
R. Dolberg

Eisenwerk Na

. 80 - 82B — —
Flensburger Schiffsbau (f 808
Lederwerke Wiemaim.......... 1041/2G 1041/2G 105

Chem. Hell & Sthamer..
Chem.Fabr. HarburB Stal 341/sG 35  34V2G  341/20 341/20 341/cG
80 80G 80G 80G

1041/2G  1041/2G 1058

H. Schllnck & Ci€.verirereiirinane G 80G 80G
Transp '_gvorm Hevecke) 44G _44G 44G 44G 44G 45

Malzfabrlk amburg 100B 100B  100B 100B 10CB 100B
Schwartauer Werke.. 22 22G 24B 22 23G 23G

) 60G 6UG «0G 56G R5G 65G
dto. GenuBscheine. 30G 30G 30G 30G 30G 30G
Deutsche Hand. u.P . ouG QG  00G  60G  OOG 60G
dto. GenuB3soheine.................. 40G 40G 40G 40G 40G 4QG

Jaluit-Gesellschaft

Pariser Borse

Die Hausse, die seit fast einem Monat andauert, hat nach
voribergehendem Stillstand eine kraftige Fortsetzung er-
fahren. Die abgelaufene Woche begann zunachst mit einer
leichten Reaktion, die ihre Ursache in der nach dem stiir-
mischen Tempo der vorangegangenen Aufwartsbewegung
begreiflichen Besorgnis der Spekulation vor einem Rick-
fall hatte. GroBe Gewinnrealisationen fihrten, ohne das
Kursgebaude ernstlich erschittern zu kénnen, wiederholt
zu lebhaften Schwankungen. Die Leichtigkeit aber, mit der
das angebotene Material Aufnahme fand und die trotz vor-
Uibergehender Abschwéachung unverandert gebliebene Festig-
keit der Tendenz erbrachten den Beweis, daR der Markt die
Depression, die ihn Gber ein Jahr lang zu vélliger Stagnation
verurteilt hatte, endgiltig Uberwunden hat. Unter diesen
Umstanden war die Zuriickhaltung der Kaufer nur von
kurzer Dauer, und unter dem Eindruck des Tendenzum-
schwungs in New York setzte am Dienstag in Paris eine
neue Haussewelle ein, die die Woche mit betrachtlichen
Kursgewinnen schlieBen laBRt. Fur die fihrenden Werte
dirfte sich die in knapp drei Wochen erzielte Besserung auf
reichlich zwanzig Prozent belaufen. Der amtliche Index
der Dividendenpapiere, der in der zweiten Januarwoche
mit 323 seinen tiefsten Stand seit 1928 erreicht, Ende des
Monats sich aber bereits wieder auf 365 erholt hatte, dirfte
inzwischen — die genaue Zabhl liegt noch nicht vor — wieder
auf etwa 390 gestiegen sein. Kursgewinne von 25 und mehr
Prozent sind jedoch, wie die nachstehende Vergleichstabelle
zeigt, keineswegs vereinzelt.

M1©jdeeiserne

Rohre aller Art

nahtlos bis 650 mm d)
Uberlappt geschweilt von 300 bis 4000 mm O

Lichtmaste [/
Feinbleche

Fasser |/

Mittel- und

Grob-,

Leitungsmaste

"~AJ*hESMANNROHREN-WERKE / DUSSELDORF
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14. 1 102 Gewinn
in %
Banque de France ... 16 700 19 600 191
Banque de Paris ... 2,060 2,530 22,8
Crédit Lvonnais........ 2,265 2,750 215
Chemin de Fer du Nord ..o 1,820 2,250 23
Compagnie Gén. d'Electricité 2,255 2,950 30,9
720 930 28,3
PEChINEY oo 1,800 2,375 31,9
3,140 3,845 22,7

Unter den stimulierenden Einflissen, denen die Pariser
Borse die neue Aufwartsbewegung verdankt, ist an erster
Stelle das Zustandekommen des Uberbriickungskredits fiir
das Reich unter der Beteiligung franzésischer Banken zu
nennen. Die Borse sah darin mit Recht einen ersten bedeut-
samen Schritt nicht nur zu einer Entspannung der inter-
nationalen Situation, sondern vor allem auch zu einer prak-
tischen und erfolgversprechenden deutsch-franzésischen
Zusammenarbeit. Versuche der franzosischen Nationalisten,
diese Kredithilfe zu sabotieren, sind von der Regierung mit
erfreulicher Entschiedenheit zuriickgewiesen worden. Nicht
minder giinstige Beurteilung hat hier die Reichstagsrede
Dr. Brunings und sein tberraschend groRer Erfolg bei der
Abstimmung Uber die Mifitrauensantrage gefunden. Die
Hoffnungen auf eine Besserung der Konjunktur endlich
scheinen in einer Befestigung der wichtigsten Rohstoffpreise,
insbesondere des Weizens und der Baumwolle, eine gewisse
Bestatigung zu finden. Dazu kam eine ganze Reihe lokaler
Faktoren, die den Optimismus der Pariser Finanzkreise in
vollem Umfang zu rechtfertigen scheinen.

Trotz der Aktivitat, die seit drei Wochen an der Pariser
Borse herrscht, hat die technische Situation keine nennens-
werte Anderung erfahren. Nach dem Ausweis des Borsen-
vorstandes belief sich am 31. Januar der Gesamtbetrag der
Haussepositionen auf 1250 Mill. Fr, der der Baisseengage-
ments auf rund 500 Mill., so daf} sich das glinstige Verhaltnis
seit dem 15. Januar kaum verschoben hat. Nach einem Be-
schluR des Syndikats der Kursmakler sollen diese Zahlen
kiunftig regelmaRig jeden Monat veroffentlicht werden.
Darliber hinaus soll schon in der néchsten Zeit fir 20 25
der fihrenden Pariser Borsenwerte taglich das Volumen der
getatigten Umsatze bekanntgegeben werden. Dieses fir die
Beurteilung der Aktivitat ungemein wichtige Informations-
material soll eine weitere Erganzung erfahren durch die
Veroffentlichung der Einnahmen aus den Borsensteuern, die
kunftig zweimal im Monat erfolgen soll.

Die drei- und vierprozentigen Renten haben ihre Auf-
wartsbewegung in der abgelaufenen Woche kraftig fort-
gesetzt. Auch der Markt der auslandischen Fonds wies bei
lebhaftem Geschaft steigende Kurse auf. Die Young-An-
leihe, die voriibergehend auf 802 gefallen war, schlof3 mit
850. Von den seit Wochen vernachlassigten Turken zog die
Unifizierte von 42 auf 46 an. Serben hatten mit 113,75 einen
Kursgewinn von 9% zu verzeichnen. Zur Zeit verhandeln
in Paris nicht weniger als drei Regierungen iber neue Kre-
dite. Die rumanische Anleihe, die schon perfekt schien, ist
auf unvorhergesehene Schwierigkeiten gestoRen, da die
franzdsischen Emissionsbanken Garantien dagegen fordern,
dal3 die Anleihe nicht zur Deckung des Budgetdefizits ver-
wendet und damit ihren produktiven Zwecken entzogen
wird. Die neue jugoslawische Anleihe, die wohl noch im
Laufe des Friihjahrs aufgelegt werden wird, soll der Stabili-
sierung des Dinar dienen, wahrend die polnische Regierung
Uber einen Kredit zur Finanzierung des von der Schneider-
Gruppe geplanten Bahnbaus verhandelt. Da auch die vom

4.2. 5.2. 0.2. 7.2. 9.2. 10.2.

3\ Staatsrente 9 eee
«olo 927)
Banque de France *)

8885 8875 88.00 8910
105. 0 105.00 105 10
19300 19350 19575

2720

2- 10 2750
Banque de Paris etdes Pays- Bas») 2435 2150 245" 2470 2490 2530
Paris-Lyon- MedlterraneeB) O 1601 1570 150 1556 1573 1571
Acjéries de Longwy m).. *e*_ee 133 1335 1320 1339 1355
Schneider & Cie (uweusot) 1760 1775 1é8& 179 1795 1840
Mines de Lens. i .. ... 85 «85 910 904 930
Cie. Paris, le Distrib d’ EIectrB) 23 0 235" 238l» 2385 2*80 2430
Thomson-Houston 649 649 04*  «dl 670
Etablissements Kuh 723 171%5 1%% 1%3 1%24 1?8
I’Air Liquide |
Pechlneq >)... ) 228 232» 230- 2315 2375
Citroén b ... 705 00 697 720

Nominalwert der Stttoke: D Pr 100, *) Pr 1000, «) Pr500 *) Pr 400. »> Pr 250

Parlament nunmehr endgultig genehmigten °jeni-
anleihen im Gesamtbetrag von 4,5 Milliarden Fr schon
nachst mit einer ersten Tranche von 500 Mill. auig ~
werden sollen, dirfte der franzosische Kapitalmarkt eil
den seit langem notwendigen AderlaB erfahren. Jjje
Von der Hausse am meisten begunstigt waren diesnm »

Banken, chemische und elektrische Werte, flir die sich
erstenmal seit langer Zeit wieder auslandisches »n p|0-
bemerkbar machte. Auch deutsches Kapital soll Gber %g-
land und die Schweiz in betrachtlichem Mafe als Ka
aufgetreten sein. Auf den Ubrigen Marktgebieten gewah
vor allem schwerindustrielle Aktien.

1

Londoner Boérse N

Auf dem Londoner Geldmarkt hat sich eine " dijgpt-
vollzogen: Der Satz fir Tagesgeld hat sich auBeror -r
lieh erhéht. Die Bank von England braucht nicht A
mit Wechselverkaufen einzugreifen, um ein Absinkeh?j
Zinssatze zu verhindern. Sie ist im Gegenteil schon " ggn
zum Ankauf eines gewissen Betrages von Schatzwec *
geschritten. Im Zusammenhang mit dieser Befestiguld' eP
zeitweise zu Satzen von 3 bis 3% % fir Verlangert
und Neuausleihungen gefihrt und den privaten jes
schlieBlich auf 2% % erhoht hat, steht ein Anziehel®
Kurses der englischen Wahrung sowohlVdégeniber
Dollar als gegeniber dem Franc. Allerdings hat die* O\des
von England weder die 360000 £ brasilianischen af
noch die 700000 £ sidafrikanischen Barrengoldes, & )
dem offenen Markt erschienen, in ihren Bestand vﬁii
nommen. Die einen sind von Belgien, di¢ anderell
Frankreich erworben worden. Qtjjtt’

Zu dieser festen Tendenz hat eine ganze Reihe von * ¢je
den beigetragen. Entscheidend war die Tatsache, 1L f
neue 5% %ige indische Anleihe, die in Hohe von 1 &'
aufgelegt und in zwei Stunden bereits Uberzeichn” pid
bei ihrer Einzahlung groRe Mittel beansprucht 1" ¥y
damit zu einer Verknappung des Marktes fihrte. .g¥
steht die Aussicht, dall weitere Anleihen fur Ubers\jigjii
Dominions in absehbarer Zeit erfolgen. Dagegen 3
der _Gedanke, nach_dem Vorschlag der Liberalell ~
stanh-saﬂbelten mit Hilfe einer Miesentanenanlt [ﬁg

zufiihren, in den Hintergrund getreten zu sein, fur de
der anderen Seite auch die Konversmnsplane =r
Kriegsanleihe mit dem Wechsel der Taktik der
behandlung zuriickgestellt werden mufte. N owes ¥

Die Londoner Bérse hat die Abwartsbewegung
die meisten internationalen Bérsen dieser * oC"Jatur”C
hat, nur in beschranktem Umfaflg MitGeM&ent: + Y
sind die internationalen Werte der Bewegung in  .%el’
gefolgt (US Steel 148% statt 144%, International A  jjol
statt 14%, Hydro Electric 28% statt 25%, InterlT s g
ding 3% statt 3). Auf die Schmedenmerte wirkte "rs5 jj
stige Zeichnungsergebnis der neuen Emissionen
gernd: Kreuger & Toll 23% statt 21%, Swedtsi 1

7% stait 11%. Aber im ganzen erfolgte aunfging e<ZL

Aufwartsbewegung. Uberdurchschnittliche NacR i
Teil von Paris ausgehend, bestand wiederum 1*p6Q'j
werten, von denen sich Rand Mines von 58/9 a J
und Tanganyika von 28/9 auf 32/6 £ erhohten, a

das Anziehen der Kupferpreise Rio Tinto von

4.2. 5.2. 6.2. 9 2 .
oy B
40/0 Funding Loan............ 94i'4 94 94
London Midi & Soot. Ord. 29»4 31 301/2 %Lff}g
Central Argentine Ord. .. 4714 49 50 3
De Beers Cons. Mines Def 5 47/8 58/16 8
I A §
Anglo Dutch Plantati .. 190
nglo Bute antation 311012 32/6 31/101/2 I32'{|6
Imperial Chemloal Industr 10/112 16/0 15101/2 I5H /8 §_| )
Vickers...... - 69 6/9 6712 «7L/8 it
Rio Tinte Ord 278/4 278ly 28 280 - 09g
Aktienindez 1928=100 .. «8,6 08,8 68.8 6471
55»10 5230 5256
Staats- u. Kommunalanl. 1155 1323 1427 1022
Verkehru. PublicUtilities 976 985 DU -
1570 1602 1474 J&II
Bank, Versicherung .... 630 010 6'6 78<2< 2
600 664 588 16« o
Oelwerte 105 130 14 >
Gummi. Tee. 108 110 9 15
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roert jacb”e' Ubrigen war die feste Haltung der 6l-
"ng6} t ®erkenswert, wahrend heimische Bahnen zwar
desL u i e* der vermeintlichen Aussicht auf Beilegung
jedochn .nfl'kts ihren Kursstand erh6hen konnten, spater
Schw , wieder nachgaben. Australische Werte lagen
der BC+ obwohl von einer bevorstehenden Herabsetzung
fur al's‘rEdisehen Valuta (von 130 auf 120 australische £
nach RenSUsche £) die Rede war. Rege Nachfrage bestand
\Wert essfl;run”™ der politischen Verhéltnisse fur deutsche
Youji™ \V, die Dawes-Anleihe von 99% auf 101 und die
»-Anleihe von 71% auf 75% anzogen.

New Yorker Borse

haben r?n("¢’ die zu der neuen Hausse in New York gefiihrt
daB \f) Sr'd noch ziemlich.unklar. Fest steht jedenfalls,
SeWohn*a em am 9- und 10. Februar Kurssteigerungen un-
haben "N asmalles erfolgt sind; an diesen beiden Tagen
facBt ,Sn' Umsatze gegeniber der Vorwoche verdrei-
letzten n v, vervicrfacht. Die Wirtschaftslage hat in den
fiirigc,, aCp , hagen natiirlich keine entscheidenden Ande-
trnst se'* airen (wenn man davon absieht, da der Stahl-
Einige |'nan Auftragsbestand erheblich vergréRern konnte).
scheint r]' rpMiche Faktoren sind zwar beseitigt, vor allem
Siiltig ~ er Dan einer Mobilisierung der Veteranenhilfe end-
rtuclTrr.jte ttolefft zu sein. Hinzu kommt der gewohnte
Plomlic|1" Maklerkredite — diesmal Gbrigens um einen
Papiere i*Ungen Betrag — sowie der Kredite gegen Wert-
e gebe, qug%ﬂ Mitgliedsbanken; am 1 Februar machten
n %deoruektensicherhcit gewahrten Kredite nur noch
hat sigh .Kurswerts allerrnotierten Effekten aus. AuRerdem
@®hend tr6+ . Ildmarkt stark verflissigt; nur ganz voriber-
AMatzlich'l Clie laichte Versteifung ein. Die Erhéhung der
flacht w* Aahanfsrate um % % ist wieder rickgangig
~“higoj,-. 0™en; dariiber hinaus erfolgte eine weitere Er-
hell LondYGCa » wodurch Ubrigens ein gewisser Abflufd
1?raulaBt °n Unt* e*ne Abschwéchung des Dollarkurses dort
, P*ingeWUr'|e- Aber auf dem Hypothekenmarkt scheinen
ailf dem langst nicht bereinigt zu sein, und wieweit
Jeten j§ ."rht der Rohstoffe eine Konsolidierung einge-
aufig 'st sehr fraglich. Es bleibt zur Erklarung vor-
p utzli'ch ws;rdnde nur die Tatsache, dall der Optimismus
Q rejne i U<er Uberwiegt. Den letzten AnlaR haben offen-
jVii'tsbeWed),'sentechnische Faktoren abgegeben. Die Auf-
.ationswerte"It* 'S die Folge grolRerer Deckungen in Speku-

la i Ira-Akt* \°.ra"f das besonders starke Steigen der
edraDKllia '<n hinweist, in denen die Baissiers in einige

Samten sind.
20 Eisen- 1 OlIndustrie- 20 Eisen-
bahnaktien Tag aktien bahnaktien
107 97 7. 2. 31 172.93 107.78
107,71 9 2. 31 177.45 109,00
107,43 10. 2. 31 181.09 111,17

pralt. §je hrtsbewegung hat ungefahr alle Marktgebiete
bssen' Uri(l c;al, bes°uders ausgepragt auf dem Markt der
al!ldet»Kunffr , te (Belhlehem Steel 58% statt 52) und
.regte. Grofiproerve? be*denen die Rohstoffpreissteigerung
n a?ilScher r. ,re ~ ursgewinne machten ferner die Anteile
a, J; de Nemn,.ri“en (Allied Chemical 169 statt 167hi, Du-
Ail°r Muhlic statl 87). Starke Erhéhungen hatten
sipp1l, der Bnnri lles,und Eisenbahnmerte zu verzeichnen.
Al falsche A schloR fest. Insbesondere konnten
D.Ke' R 102% 11, feilweise erheblich bessern (Dawes-
gef S be gilt fa? j Young-Anleihe 76% statt 74%).

5.2 62 7.2 9, 2.

TEI1E

278 i% @ 181/4
18888 88
o Z 188 1B 1 1
159 157‘ 1161/4 161/2 % ﬁ%
éZV“ 47v4 %fk 12%84 ‘A8 1%8
62 601/s ?_‘i\;ﬁ‘ 61 62 611/2
AMTOB 500" 62 2 62 62 627/8
1500 1700 | 1200 4100 4800

Reichsbank-Ausweis

. 7 2. 31 1 7.1. 7.2
(Mill. RM) 1931 1931 1931 1930
Aktiva
1. Noch nicht begebene Reichs-
banka I(ell 9 ‘ens 177.212 177,212 177.212 177,212

2. Goldbestand ‘(Barrengold) so-
wie in- und ausléandische Gold-
minzen, da3 Pfund fein zu
1392 RM berechnet ..................
und zwa

Goldkassenbestand ........
Golddepot Eunbelastet) bei

2244110 2244228 2215915 2325.941
2036,472 2036.590 1993,500 2176.153

auslana.Zenlralnotenbanken 207.638 207,638 22245 149 788
3. Deckungsfahige Devisen . 198 402 199 359 4u0.419 393 817
4. a) Reichsschatzwechsel ........... 23.170 86.020 15,600 0.150
b) Sonstige Wechsel und
Schecks ..o, 18P2299 1912241 2 081.46& 1959.917
5. Deutsche Scheideminzen . 178.057 171.867 161.13 138.328
6. Noten anderer Banken. Irt.*>7 4.268 12937 14<82
7. Lombardfoiderungen 66.200 173.786 66.630 54.753

darunter Darlehen auf Reichs-
schatzwechsel . 0 001

0,001 0,001 0.001
1) 102,351 i) 102,5i8 1) 102.649 93,277

8. Effekten ........
9. Sonstige Aktiva 49,715 656,643 , 495,272 502.744
Passiva
1 Grundkapital:
begeben p ...................... 122,788 122.788 122,788 122,788

bg noch nicht begeben 177,212 177,212 177 212 177,212
2. Reservefonds:

a esetzlicher Reservefonds 53,915 63,915 63,915 48,797

pezialreservefonds fir
kiunftigeDividendenzahlung 46,224 46.224 46,224 45.811

c) sonstige Ricklagen .....- 271.0 0 271.000 271.000 225.000
3. Betrag der umlaufenden Noten 4084.240 4383413 432>786 4380.954
4. Sonstl e taglich fallige Ver-

bindlichkeiten 270 805 266.558 422.527 451 011
5. Sonstige Passiv 331 899 33703 309 617 208 P8
Bestand an Rentenbankscheinen 46.3 5.7 41.1 39.9
Omlauf an Rentenbankscheinen 400,0 440,5 405,4 351,9
Deckungsverhaltnls % . 69,8 55,7 60,5 57.9
Diskontsatz oo .. 5 5 5 6
Lombardsatz °/o... 6 6 6 7

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

Ausweise deutscher Privatnotenbanken

Bayerische Sflch5|skohe

Badische W irtt.
Noten-B. Ban Bank

(Mill. RM) Noten-B.

31. Januar 1931

AKtiva 8124 8179
GO oo oo 28.559 21,032 7o 17
Deckungsfahige Devisen .. 7.191 10.372 2?%%
Sonstige Wechsel u. Schecks 53,Ih6 60,734 0,018
Deutsche Scheideminzen .. 0,014 0,094 0’128 0.684
Noten anderer Banken .... 1764 1560 065 3939
Lombardforderungen.......... 2321 2,524 8671 3'6%2
Wertpapiere ... 5.381 0470 29392 30524
Sonstige Aktiva 7,016 10,779 !
Passiva
Notenumlauf ... 69,204 68,313 20,785 24,231
Sonstige taglich falllge Ver-
bindlichkeiten.. 2,557 15,985 12,678 7,111
Verbindlichkeiten mit Kiin-
digungsfrist . 0,109 5,634 22.067 27.745
Sonstige Passiva 4,497 4,123 3,359 5,8x3
Weitergegebene 3,764 0,120 1,473 1,645

Fortsetzung des redaktionellen Teils auf Seite 368

Finanzanzeigen in diesem Heft.

Hypothekenbank in Hamburg: Bilanz und Dividende.
Séchsische Bodencreditanstalt: Zweite Aufforderung zum
Aktienuratausch.

Geschaftliche Mitteilungen.

Diesem Heft liegt ein Prospekt bei, in dem der Gewerka-
Verlag, Berlin W 15, Brandenburgische Stral3e 27, das Hand-
buch des Rechts anzeigt.

Laut Bekanntmachung im Anzeigenteil fordert die
Sachsische Bodencreditanstalt zum zweiten Mal die Ak-
tionare der Leipziger Hypothekenbank in Leipzig auf, ihre
Aktien zum Umtausch in Aktien der Sachsischen Boden-
creditanstalt in Dresden bis zum 11. Mai 1931 einzureichen.
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Wochenzahlen zu den Marktberichten
In diese Ubersicht werden — ohne Anspruch auf systematische Vollstiandigkeit — alle wichtigen Wirtschaftszahlen des In- und Auslandes aufgenom108D’
die uns wochentlich zuganglich sind; Zahlen, die in Sonderibersichten enthalten sind, werden hier nicht aufgenommen.
gang [¢]
1930 1930 1931
. ) Januar Februar Dezember Januar
Einheit 4. 5. 6. 1 7 50. ! 51 | 52 I 3. 1 4. 1 5.
Woche 27. 1. Woche Woche 29.12.30 Woche
20.-25. -1.2. 3.-8. 110.-15. 8.-13 115.-20. 122,-27. -3.1.31 5.-10. 12.-17. 19.-24 26.-31.
Produktion
i»hi
Deutschland 389 3446
Ruhrrev. Steinkohlel) <- IDOO t 4215 4029 390, 44, 357,. 329.7 3183 3344 3584 337,2 3053
oks . 87,6 s 85, 86, 61,6 61,4 66.9 67.9 68,4 ) 69,3 60,1
Oberschlesmn te 64,3 61,4 66. 53 65,5 69.8 52.9 56.9 57,7 650 61,6 61,6
Grof3britannien
Steinkohle.......cccciviiie - 5638 5635 5537 5699 5222 5450 3385 3587 4797 4365 5103
Ver. Staaten von Amerika
Bituminése Kohle ..... JUU 10617 10 545 9921 92 7969 8487 6252 7692 8329
Pennsylvania Anthrazit 1587 1688 1584 1327 1103 12dl 881 996 1329
Petroleum (Rohdl)
Ver. Staaten von Amerika») .. 1000 bbls8) 2616 2595 2614 2653 2232 2202 2127 2082 2085 994 2110 2085 2ll«
Arbeiitlotigkeii
Deutechland*)
Verfiigbare Arbeitsuchende ) 1000 3259 3363 4047 4439 4823 4953
Hauptunterstiitzungsempfanger
id. Arbenslosenversmherung) 2233 2318 1947 2166 2399 2556
i.d.Krisenunterstiltzung . 250 267 603 667 739 831
GrofR3britannienl)
Registrierte Arbeitslose ... 1473 1492 1509 1520 2300 2408 2643 2618 2638 2636 2608 2503
omtatze und Geschafttgang
GutermaKernteilung 5260
‘000 754.8 750,4 7403 7419 7759 7564 4275 ) 6285 0462 6318
D euts eclT é an g ;Sesamt 1258 1251 1234 236 1293 1259 1069 1052 1047 |u7.7 1053 ?é%:f
Ver. Staaten von Am 8U3 887 892 744 714 638 616 714 726 716 719
Hinnahmen au« dem Giteroerkehr
GroRbritannNien«).....coeceeveereerreen. 1000 R 2026 2028 1968 2046 1925 1932 1170 1471 1635 1761 1800
Po»t$checkoerkehr . :
Deutschland (Lastschriften) Mill. RM 14i9 1491 1332 1276 1252 1258 1028 1496 1483 1394 1222
dbrechnungeverkehr
GroBbritannien .
London, gesamtll) .............. MiU. £ 790 802 911 878 715 687 752 605 930 776 905 795 839
Ver. Staaten von Amerikall).... .0 % 10125 10105 11621 8783 8063 10501 7738 8034 11491 8358
Wecheelproteete Deutschlandi) *) Anzahl 432 306 389 371 247 282 249
1000 RM 626,4 4287 6794 549, 289.4 3340 2919
Verglelchtoerfahren Deutschland Anzahl 23 24 20 26 20 17 24 22 19 19 18 22 21
Konkune
Deutschlandl) .........ccorveviieins 48 43 49 47 32 39 39 33 31 45
Ver. Staaten von Amerikal»).... 644 545 619 566 562 604 457 542 927 732 46 43
freite
GroRhandeliindixei
Deutschlandl& 1137
Gesamtindex 1913 = 100 131.7 1311 1301 129.8 1183 117.9 117.4 117.1 116.6 1166 1149 1139 1048
n. Agrarstoffe 120,2 1189 1171 117.0 1104 1109 110,0 109.4  109.1 107.0 106,4 1045
I1l. Kolonialware 115.3 116.4 1157 1154 106,0 1054 104.1 102.4 1019 102.0 1020 101.6 99.9
IV. ladustriefte Ro 106.3
Halbwaren ... 128,2 127.8 127.2 1269 1104 109.6 109.3 109.3 108,4 1079 107.0 1068 . 7
V. industrielle Fertigwaren .. 155,9 1559 155,6 164,7 143.3 1429 1424 1424 1422 142,1 141.2 140,6 d
Produktionsmittel 139,5 139.5 1394 1394 1353 135,1 134,8 1348 1347 1346 1340 1333
Konsumguter 1683 1682 167.8 1663 1493 1487 1481 1481 147.9 1477 1466 1460 |
GroRbritannien 1913= 100 1232 1229 21 122.0 1001 99,5 98,7 98.4 98.3 97.5 96,4 96,4
Frankreich'g ... . Jull 1914=100 574 575 572 576 504 500 98 497 497 495 494 494 76.4
Ver. Staaten von Amerikal®).... 926 = 100 93.7 93,3 93,1 83,1 79,8 79,4 79,0 78.5 78.3 779 77,6 77,2 :
GroRBhandel»prei$ell) 7%
Weizen. Cnicago, nachst Termin cts le bulg 41/4 115 119 34 76va 77 801/4 gogle 7912 19608
mark., Berlin oo, RM ie 1000 kg 246,60 24550 237.50 238.50 246.50 246.00 247.00 249.00 259.00 25450 256,26 264.50 lilf
i »nachst. Term. 26325 260.25 24925 254.60 261.00 26200 26400 270.00 28076 27450 27650 b
g man Dl ol BE s g M Bl % b
174.25 . E . X s . 179.50 17550 176.50 178.00 2
f\t/gelzeelqmgm RM le *100 kg 3250 3225 3160 3176 34.88 3288 3275 37,75 33,63 3325 3313 38.76 3f00
Mg oW Y o rk . 2333 2350 2300 2313 2513 2518 2515 2520 2540 2523 29
Chicago, n cts je* bulq o758 @8 100 101Va 867/6  8IV* 8 gim 8412 79.00 640
Fultergerendoy Jact o . sova 87v4 88 880 18 64 684 7tis U8 67 6468 19700 O
Hafer. [*] RM ie 1000 ki 164.00 152.50 145.00 143.00 192.00 192.00 191.00 191.00 191.00 191,00 191.00 194.50 .
" 137.00 136.00 130.25 128.00 14150 144.00 143.00 143.00 143,00 138,60 14150 14350 1416
Zugker, New vork, nachst. Term.  fits Je It 180 175 179 127 115 120 118 125 12 123
4 3 ) A " s y S s 1,26 1.28
" knagde”l;urg S E e 58 65 3 A 510v2 6.¥4 5284 610 50112 5.8vi 58«
K ff Rio 7, N York RM je 50 kZ%)») 26,25 26.50 26.60 25,25 . 215.60 25.00 25 00 25.00 25.85 E‘)k
atiee, Rio o ks Ter ots je | 1063 10,63 16v4  10%/8 Ns  T7il4a T3s 7 &l 61/2 U8 6U8
Hamburg»8) RPY ie* Va K 837 8, 853 843 670 665 715 605 605 607 612 578 o000
Kakao Accra»*), '-Oh”‘é(’!?. ie* Va kg 41,37 40.25 40,62 3450 3350 35150 30,38 2900 30,38 30.00 30.13 10 190
nachst Termin. sh je cwt») 40.3 409 400 393 250 263 260 260 266 240 226 236 . .
Reid, Burma 11 Hamburg anje S0kd 429 420 440 430 296 300 03 303 300 296 276 206 ¢ Yy
Le's 195 nAChSt.Term '|_'"'d"' sh je cwt2) 1470 14.0 14 0 140 i26 126 126 120 120 120 119 .
elgsaZ%)ZG) nachst.Term. London £ per Igt2) 22. 76213%5 [ 19. 7 1976 13. 0.0 %gl%% 12.15.0 12 26 12 26 12. 00 %IBO 11.15.0 é@
22.10.0 16. 7.6 . 0.0 15, 30 15. 00 14176 15 76 15. 8.8
Schmalz Chlcago nachst Termln cts ié b2 10,62va 10,55 10 72,/2 gRé 955  9,02Va  90va 8,90 890 .60 16. 7.6 3400 829 S&%
Banmwollol, NOY. - A 74234 7. 7.50 625 7,26 .00 600 605 6,122 63712 ©25,
Gummi, first Iatex crepe N. X. ots jé Ib2) 1584 16% 9Va &Va 803 P Py 1/ 8 5
London......... sh je b 0.78lie O/\&Ie 0.43/4 4 0.41 0 04Y4 0418 Q-4 7009
, Hamburg, nachst. Torrn.  RM je 1000kg 13750 137,60 137.50 143.76 87.50 8250 %éb 7760 750 7A50 %00 .
Baumwolle mlddllng New York cts Je |Ib20) 17.40 17,05 16,20 1590 10.30 9,60 9,80 1000 10.16 10,05 1020 10.50 g
Liverpool — d je Ib2) 945 g . 854 559 521 598 631 534 532 539 564 °
) 1440 14,40 18130 1365 18 15 78 770 776 806 825 876 |
B B - 640 2 3,95 4,05 3 . g
Wolleg, dt, Inlandspreis@’ ... RM je kg 688 688 652 655 530 603 503 (e 00 A0 4% 480
Kammzng.81) ) ... dje Ib 21 21 19 19 1450 1i 14 I@ il ' 1360 13.50 1476 147«
Jute, London, nachstTermln £ ie 1gt2?7) 26.10.0 26.10.0 26.17.6 26. 7.6 16. 50 16. 0.0 16. 0.0 16.100 15. 7.6 15. 0.0 14,17,6 18. 50 1945.0° 19.0-9
Hanf, Manila, London 35. 00 33. 7.6 33. 00 32. 0.0 24. 00 23. 50 23. 00 22150 22.100 20.100 19,150 19150 =
Erdol, roh. New York $ je bbl 4 303 3,03 303 2! 1,83 1,83 183 183 182 18 183 1.8 183
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1930 1930 1931
Januar Februar Dezember Januar Februar
4. | 5 6. | 7. 50. | 61. | 62 L 1 2 | 3 i 4 | b5 6. I T
Woche 27. 1 Woche Woche 29.12.30 Woche Woche
20.-25. -1. 2 3.-8. 10-15, 8-13. | 15.-20. 22.-27. 2.-7. 9.-14.
18,00 18.00 18,00 1800 1100 10.00 1025 10,25 10.50 10.00 10,00
) - 3 i . 3 A 10,00 10,05 10.05
g%lg g 71113 7317.6 74.16.] 4615 44 50 46. 50 46.10.0 4512 44.15.0 45.1,3 44. 50 43. 89 45. 8.9
1 68. 94 69. 13 70. Qi 46.15. 4k 13&&8 46. 6.3 1l.L 4410.0 44176 44, 2.0 43. 3.9 45. 3.9
170.189 176. 8.9 176 17.6 174.17.1 ill.12. 105.10.0 115.15.0 118 10 0 11312 6 114.17,6 115. 0.0 112. 2.6 116. 3.9

174. 26 179.11.3 179 17.6 177.17.1 [12171 106.15.0li2. 76 1

17. 0.0119.17/

115. 0.0 "116.5.0 116,100 113.12.6 117.12 6

6.15 625 625 5.25 20 T4,06° 405 410 410 400 400
18.89 20 13 19612964 20. 50 1%11% 1351%6 13150 13180 13 71 13 00 12113 %6 1141J50 1‘2"050
- \ 5,10 . 5, oo 475 T476 475 460 450
21.10.2 21.11.3 111110 21126l 15. 8! 14. 76 15 39 15 3.9 14. 14. 63 13139 13. 63 12.18.9 13.10.0
4525 4450 4313 4337 33.00.
%4 191510 203716 igfl fjl'/?és iﬁ) 1%&/%8 3&103 2913 %276?1%
D 101310 20016 is7mo 1412 1368 16 198 ﬁ»’{ﬁ; 12310
040 040 039 039 036
250 2’50 250 250 191 %‘gg (1)'%8 (1)'39 %39 %32 ({'gg .38
390 390 38 390 320 327 330 351 320 354 32> 349
0,15 015 015 014 015 016 015 (15 015 o142 014 014
0,27 0.27 0,27 0,27 028 028 0,28 030 0.30 0,29 29 0,30
1,85 1,85 1,85 1,85 178 178 178 178 178 178 178 178
250 250 250 250 238 238 238 2738 238 238 238 2738
562 605 713 471 516 4,48 452
353 348 398 386 143 173 i’%% 2’22 1,58 ‘i‘g? ‘i’gg g'gg 59 éﬁg
100 186 356 221 086 063 o1 220 232 134 067 078 Ges o8
. 4,30 429 4,18 00 225 200 20 147 150 160 1,50 '50 1,50
746 725 75 675 719 717
409 348 395 3,99 219 2149 2’% b gii’g 2-23 5% g'gzot g'ﬁ
265 29 296 28 152 188 231 265 202 136 133 123 i 1w
| 488 475 475 288 288 } 2388 288 288 267 263 263 2,63
609 600 588 45 4,74 4,78
395 39 389 391 ﬂi 2,41 3"?,3 ‘2"?8 218 3"?? 24’561 ‘2"22 a7 ‘21'?,(7)
295 274 262 268 128 137 162 184 143 13 Ta7 122 %‘1‘2 1,06
281 28 275 275 113 125 125 150 125 113 03 100 ' 125
320 320 290 279 200 207 208 205 L0 s 1ss 186 1% 788
) 401 3's7 81 194 184 Toa 18 18 171 169 148 146 125
337 334 334 337 34 349 350 351 351 348 347 345 341 337
6,52 6.53 8,50 6,50 6,40
7,75 774 768 766 9:?2 7.5» %i g'ég %gg g’gg %‘% 9’83 Y
857 854 843 g4l 821 823 823 820 814 817 824 824 598
3.313 892 884 882 868 870 871 869 863 866 870 869 3’33
, 986  98i 990 99 990 986 984 98 98 989 '87
4,185 4,185 4186 4,90 4,191 4,194 4199 4203 4,207
4866 4805 4854 4562 4858 4857 48 a8 435 4854 2‘%2?1 PR
2,488 2.4 2492 2149) 2483 2483 2433 2433 2485 2436 24 osagy 339 2882
5176 510 ol i) 218 243 248 5167 5161 5165 5169 5170 2952 8177
Ziglgg 25475 25503 25636 28,448 25455 254483 25449 25482 25505 25575 25519 snys 25408
1909 19,10 19,10 19.09 1910 19,09 1910 19,10 1910 1910 19,10 19,10 9,10
20,367 20,362 20,862 20,364 20,360 20,368 20380 20,389 20,405 20.424
12374 12394 12004 12415 1262 12580 12860 12765 L7z 12376 20428 23e 2431 2040
4.856  4.865 864 4.862 4.858 857 4867 4856 4855 4,856 @54 4856 agg0  4.861
16,44 16,43 15 42 16,40 16,47 16,48 10.49 16,49 16,49 16.48 1649 16,49 16:49 16,49
2631 4-10592 + 28891 4-25073 |. 25425 — 105+ 184+ 164 — 117+ 28530 _ 130 _ 118
4-122%;% —17590 4-16017 6866 65006 2314212 —5097t -112322 —3492; -287624 46742 -55588 1 4290
- -10993  42494- 7 125 29 - 0 29
71— 161 136 77 181 - 262- 162 80 - 8 29 37" 10864
23.16739 4- 8l« + 101 16462 + 3177 -50374 . 112 16
1554. 148 174- 27 90,2 632 48.3 262+ 61,3+ 48,2+ 1054 76 7
— 59.54- 419 363 6, 104 1938 .1544 804+ 2196+ 273, 4+ @54 737 642
11035 111,64 111,62 11051 80,11 78,28 78,14 77,34
11032 110:84 11099 10993 8267 80,53 80,86 8011 %gg ;g;g?, 322‘2 ;g'gé
110,40 113,09 11280 7539 74,05 7312 7224 66,16 69,71 7331
9591 9611 o97.
8851 8075 oran 9050 0079 God 07 o173 o0% o3 s o8
97.38 97,28 9808 97,98 9975 9973 99,78 10029 99,92 9965 99,70 10015
100,12 100,24 100.54 100,67 90,58 87,42 8543 90,15 8908 9070 9144 928
1407 1454 1495 1491 989 931 928 9238 990 969 970 9.0 97,0
3341 3345 3402 3450 2099 2008 1919 1926 1879 1820 1757 1734 1716
") Trving Fisher. ) o **) Buenos Aires D 1 mittel.
i7) Notierungen rom Dienstag der jeweiligen M) 1ounre = 31,1 gramm.
\é\laorf:he. Falls kein Termin angegeben, greif- |B) 985/1GU0 Feingehalt.
J®) 1 bushel Weiten = 27,22 kg. *e) Stichtag Mittwoch. Angaben des Statistischen
1>) 1 bushel Mais = 2540 kg. Amtes der Stadt Berlin.
*e) 11b = 0,4536 kg. % Wochendurchschnitt; fiir die leiste Woche
,1) lcwt = 50,8 kg. sind die Stichtagnotierungen vom 10. Februar
**) EinschlieBl. 525 RM Verbrauchsabgabe und eingesetzt.
N 0,50 RM fr Séacke. _ . «8) Auf 1 Monat.
*4)) E;ﬁ'e;t‘eorlr'nse?]rt]é%&mTi?:lr-r(]:qutl)mo“enmg ron 14Uhr, «¢) Festverzinsliche Werte. Angaben des Statisti-
+ Good ferm. p- schen Reichsamts.
) Calcutta 4#) Zu- (+) oder Abnahme (—) des Goldbestal
J) 1.long toln = 1016,048 kg des de_r ZentrdInotenbanken nach den Bank
ia\ f. m. s., cif. Rotterdam, ausweisen.

at) F

-

B1)

ss%

"nﬁa pore:

ly good fair Sakellaridis.
Maclwne-ginned: Broach
indische Sorte.

Preise ans den statistischen Berichten der
y?i0m,gling des Wollhandels

A/AA ollschurig; deutich*
gewaschen.

wichtigste ost-

Wolle, fabrik--

4
*x)
4>)

44)
«)

Unter Berlicksichtigung der Abgange nach «.
der Zugange von dem Farmarkings-Konto.
Stichtag Freitag. Irving Fisher; gewogen«))
Index, 22 Aktien.

Woche endend Freitag.

New York reporting member banks
Durchschnitt ans langer und kurzer Sicht.
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Tohuld Nr. 1-iftoOO .
dto. ohne Auslosung.

fr. Z.

MAGAZIN DER WIRTSCHAFT

Berliner Borsenkurse vom 5. bis 11. Februar 1931

(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zeit gehandelten Wertpapier—

Heimische Anleihen

61,75 5175

52,80
¢ 1 4901 480 1 6,0

Auslandische Anleihen

50/0 Bosn. Kb.-Ani.
5% dto. Invest.-An
580 Mex. Anl. .
4% Mex. Anl.
4Va’/0 dst. St.-Soh. 14
m.n.Bg.d.C
4Va’lo dto. am
40/0 dto. Goldrente

40/0 dto. Kronen-g{ente..
4°/o dto. kv. Rente J/J
4°/o dto. dto. M/N _......
41/5000 dto. Silber-Rente
4i/6°/o dto. Papier- Rente
5°/ortum. vereinh. Anl.
41/2 Rum. vereinh. Anl. o
4000 Rum. Anl. .........
40/0 Tttrk. Admin.-Anl. 03
4°/o dto. Bagd. Eb. AnI 1
40/0 dto. dto. Eb.-Anl.

40/0 dto. unif. Anl. 03, 06
40/0 dto. AnJ. v. 05.

4°/o dto. Anl. v. 08.

1914

41/i0lo Ung. St.-Rente 13
m.n.Bg.d.C.C.
41/90/0 dto. 14 m.n.

40/0 dt% Staatsrente 10

m.n.Bg.d.C.C.
4% Ung. Kronenrente ..
4% Lissab. St.-Anl.
41/20/0 Mex. Bew. AnI ..
4i/2°lo Anat. Eisb. Serje 1
4i'2°lo dto Serie 2
3°/o Macedon Gold .
5°0 Tehuant. Eb.-Anl.’
4Va% dto. abgest..

All«. Dt. Credit-Anstalt
Bank elektr. Werte ....
Bank fir Brau-Industrie
Barmer Bankverein..
Bayer. Hyp.-Bank
Bayer. Vereinsbank .
Berliner Handels-Ges..
Commerz- u. Privat-Bk,
Darmst. u. Natlonalbang
Dtsch. Bank u. Diso.-Ges.
Dresdner Bank.
Oesterr. Credit
Reichsbank .
Wiener Bank

AII . Lokalbahn............
f. Verkehrswesen’
Deutsche Reichsb.-Vorz.
tambg. Hochbahn ....
Schantung 1—60000..

Cafiada Ablief.-Scheine
Baltimore

Hamb.-Amenk. Pabetf.
Hamb.-Stidam.-Dampfsoh
Hansa Dampfschiff
Norddt. Lloyd

Daimler-Benz|

Byk Guldenwerke.... ...
Chem. Fahr. v. Heyden..

LaF~renfndu8trie
Th. Goidschnndt ....~
Monlecallnl ............ *eoee
Sﬁerschl k§ erke
ein.-Westf prengstﬁ

Aocum.-Fabrik

Allg. Elektr.-Ges
Bergmann Elek
Brown, Boveri &
comp. H|3p Am.de Elektr
Dt. Kabelwerke..............
Dt. Telefon- u. Kabel

Elektr. Lief.-Ges. .......

1) Abschlagsdividende.
7) Ferner [°/o Bonus.

0T

S i

5 22,00 — —
5 2/.00 -
fr. z. 11,00 11,00 10.75
fr. Z. 7,60 7,40 7,50
4vs  36X3  30.00 35,60
4Va 1.00 —_—
24,80 24,75
1,35
1,30 1.30
4Vi 2,30 - 2,30
4va 1.30
5 9,41 9,30 937
4va 14,30 1440 1470
4 7.50 7,4u 7.40
4 2,03
4
4 3,15 3,20 -
4 0.80 6.90
4 3,25 - 3,30
4 3,50
4 3.15 32i
, Z. 7X0 8,10
4va - 17,20 17.20
4va 20,00 20,00 20.2C
4 19.90 19,75 19.80
4 16,87 16.75 16,90
4 1,35 1.35 1,37
4 14,10  14.25
4va 7,75 7,47 7.87
4va 11,70 1213  12.U0
4va 12.00  12.00
fr. Z. ¢Too 6,80
fr. Z.
i25 — -
Bank-Werte
9625 9625 96.50
18 8450 8250 88.80
11 101.MD 102.75 104.00
10 100.75 100.75 100.75
10V 128U0 9.ul) 129.50
10 134.00 134.00 134.00
12 120,37 120.50 i2¢.60
11 1U.00 0.00 111.87
12 14050 140.00 142.50
10 110.00 109.50 110.50
10 11050 110.25 110.25
812 28,00 7.5 27,37
12 239[li0 ¢38.00 240.75
5 9.83 9.50
Bahnen-Werte
12 11550 11650 119.50
5 48.87 46.75 49,50
31/21) 80.13 80,87 86.75
0 0750 06,75 70.00
0 8X50 8400 84.(0
— 22,67 2250 2250
— — 77,00

Schiffahrts-Werte

7 62,50 0237 64.13
8 123.50 120.75 124,00
10 102.75 1ul.50 lo».u0
8 03,87 64,00 66,00

Automobil-Werte
0 | 24751 22.63 | 24,00

Chemische Werte

6 41,00 4060 40.75
5 41,75 40.60 42,25
36.00 33.60 37.0
122) 13350 131.25 13863
5 730,00 3450 37.13
7 4537 4525 4525
8 6987 0750 72,26
488 —
5 46,00 45X5 48X5

Elektrizitats-Werte

84 1l0Xji 110,00 110,00
7V »637 9400 9950
9 1600 10550 113.50
9 7900 7900 7987

18 261,25 26050 209.75
0 4900 4960 5350
0 7300 7450 77.76

10 113,00 111,25 116,00

i> Ferner 2°/0 Bonus.

53,37

65.50
128,00

06,50

| 24.63

43,75
40,75

39.87
140,13
40.U0
45.25
70,00
49.50

81.
120.50

Block.

54,25

01 5301 550

125,00
58.75
87,75
68,60
88.U0
22 50
80.00

68,50
100,50

124.63

0
51.00

120,00

121175

1

—m) Ferner 0.8«/« Bonu*.

53,80
5,60

us
4b70

MO
14,75

2'85

3.80

17,10
20.20
19.88
17.00
0
14,50
7.75
12.38
12.38
6,60
7,60

25.00

Ferner 10<vo Bonus. -

Elektr. Schlesien . . ,
Elektr. Licht u. Kraft
Felten & Guilleaume
Gea. t. elektr. Untern. —
Hackethal Grant
Hamb. Elektr..
Labmeyer & Co
Osterr.Siem.-Sehuok. s)
Rhein. Elektr. .... .....
Rhein. Westf Elektnz..
SaobsenwerK

Sohles, Elektr. u. Gas
Schlickert & Co
Siemens & Halske.
Vogel Draht

Salzdetfurth Katt
Westeregeln Kall

Kaliwerk Asohersleben II

Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien
37,87 , 38.00
48.25 |

Rerl. Masoh. Sohwarzk.
Orenstein & Koppel .. ..

8 6500 6175
10 109.50 105.87
VU 7575 74.75
10 10463 102.26
8 55,u0 56,25
10 10825 106.13
12 11300 11250
8 100,00 11)050
10 114.25 1U2.25
10 138.00 135.00
n» 77.75 77,50
io 105.60 103.00
12 u.2i 108.13
4V 173.00 159.76

4260 42.75

Kali-Werte

201,00

196.10

10 113525 129,75
15

Maschinen- und

Bayerische Motoren....
Betlin-Karisruher Ind.

Hirsch Kupfer.
Gebr. Kdorting..
Maschinenbau-Untern.

Maschinenfabrik Buckau
Motoren Deutz .
Hugo Schneider.
Schubert & Salzer

Buderus Eisen
Gelsenkirchen Bgw.
Harpener Bergbau
Hoesch E
Hohenlohe Werke
llse Bergbau .......
Klbckner-Werke

KoéIn-Neuessen
Lauraliutte..

Leopoldgrube
Mannesmann Rohren
Mansfeld

Rhein. Braunkohlen.
Reinstahl.....ccccoiiinnns
Riebeck Montan

EllGe. s ik .

Ver. Stahlwerke..

Algem. Kunstzlide Unie
J. Bem erg ,

F. Hammersen .....
Norddt Wollkdmmerei.
Schlesische Textil
Stohr Kammgarn

Asehaffenborg Zellstoff
Basalt
BergerTlefb
Charlottenburg. Wasser
Continent. Gummi .
Dt. Atlant. Telegr..
Dt. Cont. Gas Dessau
Deutsche Erddl.......
Dt. Linoleumwerke
Dt. Ton- u. Stelnzeug
Dt. EiBenhande)
Dynamit Nobel
Kiaenb. Verkehramltlel
FeldmUhle Pa r
Harb. Gummi h nix
Phil. Holzmann .
Hotelbetrieb
Gebr Junghans
Karstadt ...
Melallgesellsohan
Mlag enbau
Nor see. Dt.

Hoohseef.’

Sohles. Porti.
Solmitheiss-Patzenhofer
Svenska Tandstioks..

Thorl Ver. Oelfabr

‘Ceme

Thirin Gas
Leonh. Tietz.
Tran-aradio
Ver. Schuhfabrik. Weasel
Wicking Porti. Cement
Zellstoff-Verein..........
Zellstoff Waldhof

er

raJKarff ri

3337
42,76

| 10 1140,00 136,00

33.00
41,76

62.00
11300

79.87
110.00
59.00
10S.60
117.00

I0u 76
107.00
135.00

78.37

118,50
1/9,60
45,60

1138.00
206.00
1145,00

37.00
43,50

1139.75
212.60

1146.75

62.00
ﬁé’%@ ,
508 e
100.50 =

yao 11T

82.00

126.60
126.BU
50.60

$2

1140.00
216.00
148.75

87.69
49.00

Metallmaren-Fabrik-Aktien

7 60.50 60.25 64,13
0 45.10 45.60 4525
7 112.60
6 28,00 2750
0 30.26 30.00 3187
18 83.00 86.60 89.00
5 4350 49.60 49,25
10 71.00 7u.00 70.60
16 127,25 123.00 136.25
Montan-Werte
40.50 44.76  47.50
8 75.25 7400 7fLl0
6 74.00 72,60 77.00
6 61.50 00.25 63.50
6 40.25 4LOu
10 108,0i iHu.Oj 164.60
6 60,75 5423 5 .00
6Va 0 .00 05UO0 07.60
0 27.00 27.00 28,26
4 2925 2850 31.00
7 6475 0203 06.00
0 31.00 2950 31.60
8 98.00 9850 98.60
0 37.50 3600 3825
«Vi 55.00 63,26
10 157,00 163.23
7Va 08.87 06.25 70.13
7.20; 79.50 78.00 82,00
0 3050 30.00 29.00
0 39.50 3950 44.60
4v 67,60 66,75 69.00
Textil-Werte
0 67.76 55,50 61350
ov 50.87 6373 69,00
7 69.00 09.00 7j,25
0 4825 46.25 5137
0 6,u0 5.00 5,13
5 09,75 69.00 73,76
Sonstige Werte
16 75.00 70.00 74.50
2275 2250 22.00
20 210.00 207.76 221,75
7vty 85.00 84.00 86,75
It 111.13 110.00 115.00
8 88.0 88.80 9'.0
9 109.00 107.87 U4.37
7 62.87 61.0 66 25
16 104.60 9875 104.13
1 4.7! 74.75 8150
7 38.87 3783 40.00
87) 8500 61.63 67.50
16 129.60 134.00 138.50
105.00 10400 107.25
% 48.00 48.00
8 7450 73.60 76.25
1 9300 2 bO  97.00
6 31.00 31.13 32.00
12 61.00 59.00 82.60
:IB 8900 68.00 88,387
58,50 5650 60.50
14 13300 132.00 13525
12 136.87 136.00 141.00
16 39,00 30.63
?IE) 143.60 14150
8200 82.00
12 80.76  82.00
| 157.60 155.50
242.00 240.00
4250 40,00
10 14HUO '44 00
1 102.00 100.00
124.75 124,00
2250 22.60
10 6450 6425
6 39.76 3950
I» 0275 90.75
» RM Je Stick = 200 Schilling. —
A
» U -

67.00
46.00

3r 50
33.57
92.60

1
«© Foto**

70.50
40.jp,

31.69

783

141.n0

4!)
iz

49.80
79.79 |

“ff#
[f

iio"oll 1

fl

bOhO

8879
63.6x
73.20

Yo Y

sS

gtRo
7100

815
ff ©
ef |
8%
is

l00.00
2
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PreuBische Zeniralgenossenschafiskasse
Berlin — Pauferiese — Frankfurta.M.

Anstalt des o6ffentlichen Rechts
Gegrundet 1895

Zentralkreditinstitut der deutschen Genossenschaften

Hypothekenbank in Hamburg.

Bilanz auf den 31. Dezember 1930.

Vecarmiia
1GM. = 1 RM. Schulden
RM RM RM EM
~ankierg. ~u”™ a®en bei Banken und Aktienkapital:
Stammaktien 9'000 000,—
X"Whaben h» " ° nhabeg .............. 669 007,88 Vorrechtsaktien 5 400,— 9 005 400,—
A ettPapiere 61 Ba*iken und Bankiers™.. 1271246996 13 381 477,84 Ordentlicher Reservefonds. . 2 500 000,—
591 401,— 443 5b2,90
188 206 097,28 Beamten-Unterstiutzungsfonds 371 760,45
*p. Sen , eckungsregister eingetra- Dr. Karl-Stiftung......... * 10 000,—
gne Q.l* . RM 186 835 960,01 Dr. Bendixen-Stiftung 10 000,—
A % V' A “« »” 1809 841,09 Hypothekenpfandbriefe 4% %ige . 59 658 250,—
O *0O# A S tl,&e"zinse™-............. 600 000— < 3 415 200, —
fe sten 1:;:iiriii” 400 000,— 7 %ige .. 37 622 378,—
Deb,toren “ 1A Freistaat Danzig ... 401 029,72 8 %ige ... 79 903 500,— 180 599 328,—
595 682,20 Pfandbriefzinsen (davon;
RM 3521 147,35 fallige Zinsen) 4983 169,73
Féllige Dividenden 4 888,93
Pfandbriefagio (8 26 R. H. G.) 114 684,33
Hypotheken-Ausgleicfi 1584 479,29
Vortrag auf Provision' ... 945 796,08
Vortrag auf Hypothekenzinsen 78 008,39
Vortrag auf Unkosten s 150 000,--
Kreditoren (davon RM 2057 878,49 Gut-
haben der Teilungsmasse). . 3 541 157,67
Gewinniiberschufl .* . 1 643 293,36
2065 985 529,13 : 205 985 (29,13
Gewinn, und Verlust-Rechnung' auf den 31. Dezember 1930. Haben
EM RM RM RM
en
«a‘ﬁf)t Per BilaNZ oo 149 972,27
Mtras 1262 217,30 . Hypothekenzinsen 12 853 254,95
150 000,— 1412 217,30 ,, Pfandbrief-Agio 57 342,17
11 037 432,83 ., Provision ... 218 084,60
1 643 293,36 . Verschiedene Einnahmen 814 289,50
Ha b 14 092 943,49 1 14 092 94»,:9
* rm
I» ' den 31- Dezember 1930. Geprift und mit den Biichern ibereinstimmend gefunden.
ypothekenbank in Hamburg Hamburg, den 9. Januar 1931
"r-"elpcke. P 1® Direktion: ) Der beeidigte Bucherrevisor
iU, y La t>r. Henngherg. Saugke.: Gitssefeld. J. van der Smissem

erteilung.Ult ®e®chlulR der Generalversammlung vom 7. Februar 3931 gelangt eine Dividende von 10 %, fir das Geschaftsjahr 1930

Hypothekenbank in Hamburg

Maschinen- und Bohrgeratefabrik

Alfred Wirft»> & Co.
Erkelenz (Rheinland)

Abteilung: Abteilung
T,efbohrd ? o I*rg e riiie Adjusfage- und Werkzeugmaschinen
8erate und Werkzeuge aller Arl Rollenrichtmaschinen, Richtpressen Friemelwalz-
. o . A werke Walzendrehbdnke Walzenschleifmaschinen
Sché™w),*ir *Cr®n e a”er Systeme Blechkantenhobelmaschinen Kesselbohrmaschinen

‘8ne  Dampfmaschinen Pumpen einfache und doppelte RohrdrehbSnke Kaltsdgen

Schurtbohrmaschinen Kompressoren



In unserer Sdiriftenfolge ersdbien:
Die Schriften des Magazins der Wirtschaft/I

Deutschlands Reparationslast
Ein Vergleich zwischen Dawes-Plan
und Young-Plan

M. J.Bonn: Die Bestimmungen des Neuen Plans

MinisterialratDr. Soltau: DerWohlstandsindex-

die Bedeutung seines Fortfalls. Annuitaten und

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

Umfang 100 Seiten / Preis kartoniert 3,60 RM

Die Schriften des Magazins der Wirtschaft/2

Ist Arbeitslosigkeit

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

Umfang 56 Seiten / Preis kartoniert 2,40 RM

Die Schriften des Magazins der Wirtschaft/3

Die Schaden der deutschen
Milchwirtschaft
Von Prof. Dr. Karl Brandt,

Direktor des Instituts fur landwirtschaftliche
Marktforschung, Berlin

Umfang 52 Seiten / Preis kartoniert 1,60 RM

Magazin der Wirtschaft
Verlagsgesellschaft mbH

Berlin W 62 / Kurfurstenstral3e 131
Postscheckkonto: Berlin 149296

U (o] n

M N der Leipziger Hypothekenbank mit
RODFM  der Séchsischen Bodencreditanstalt
] Gemeinsctiaftsgruppa Deutscher Hypothekenbanken

?. Aufforderung zum Aktienumtausch.

Die aullerordentliche Generalversammlung der Leip"
ziger Hypothekenbank vom 25. November 1930 hat
schlossen, ihr Vermdgen als Ganzes mit Wirkung
1. Januar 1930 unter Ausschluf der Liquidation an cu
Séchsische Bodencreditanstalt gegen Gewéahrung *
Aktien im Verhaltnis 1:1 zu Ubertragen. Zwecn
Durchfiihrung der Fusion hat die Sachsische Bodencreai
anstatt ihr Aktienkapital von bisher nom. 9 000 000,—
um nom. 2000000,— RM ab 1. Januar 1930 dividenden
berechtigte Aktien erhoht. Die restlichen fir den u
tausch des Grundkapitals der Leipziger Hypothek”
bank von nom. 6000000,— RM erforderlichen non*
4000 000— RM stehen anderweit zur Verfigung.

Nachdem die Fusion und die Kapitalserh6hung in
Handelsregister eingetragen worden ist, werden ijierf'
die Aktionare der Leipziger Hypothekenbank aufgel
dert, ihre Aktien

bis zum 11. Mai 1931 einschlieBlich

wahrend der Ublichen Geschéaftsstunden zum Uintausc
einzureichen:

bei unseren Kassen in Dresden-A. 1, Ringstral3e 50, ul"
unserer Niederlassung in Le|p2|g C. 1, Schillerstr- >

ferner bei den Kassen der der GemeinschaftsgrupP"
Deutscher Hypothekenbanken angehérenden BaflK
und zwar: der Deutschen Centralbodenkredit-Akti
gesellschaft in Berlin, der Deutschen Hypotheken!®
in Weimar, der Frankfurter Hypothekenbank
Frankfurt a. M., der Mecklenburgischen Hypothes.
und Wechselbank in Schwerin, der Westdeutsc
Bodenkreditanstalt in Koln, nj

sowie bei der Dresdner Bank in Dresden, Berlin ]
deren Niederlassungen in Leipzig, Nurnberg
Chemnitz, bei dem Bankhaus Gebr. Arnhold in D p
den und Berlin, bei der Allgemeinen Deutsc
Credit-Anstalt in Leipzig und deren Niederlassung *
in Dresden und Chemnitz, bei der Deutschen p .GJ
und Disconto-Gesellschaft in Berlin und deren 1* . jer
in Dresden, Leipzig, NiUrnberg und Chemnitz, bei
Darmstadter und Nationalbank Kommandltgesellsc
auf Aktien in Berlin und deren Filialen in Dres _
Leipzig, NlUrnberg und Chemnitz, bei der Com®*"
und Privat-Banlc Aktiengesellschaft in Berlin 1
deren Filialen in Dresden, Leipzig, Nirnberg
Chemnitz, bei der Sachsischen Bank in Dresden, iP
zig und Chemnitz, bei der Sé&chsischen Staatsban *
Dresden und deren Niederlassungen in Leipzig in
Chemnitz, bei dem Bankhaus Fraenkel & Sin®“ ;n
Berlin und bei dem Bankhaus Bayer & Heinz
Chemnitz und Leipzig.

Der_Umtausch erfolgt im Verhaltnis 1:1. Die uk_)grr]
nom. 1000,— RM bzw. nom. 100,— RM lautenden A ip
der Leipziger Hypothekenbank sind mit Gewinna
scheinen Nr. 8 bzw. fir 1930 u. ff. und Erneuer cl
scheinen einzureichen. Die dagegen auszugebenden nQjn.
Aktien der Sachsischen Bodencreditanstalt von p
1000,— RM bzw. 100,— RM sind mit Gewinnanteils®® ver-
Nr. 35 bzw. ftr 1930 u. ff. und Erneruerungsscheineu
sehen. Die Ausreichung erfolgt Zug um
reichungsformulare sind bei den Stellen erhaltl® « »

Der Umtausch ist provisionsfrei, sofern die nnte»
reichung am zustandigen Schalter einer der vorg”n .giOn
Stellen erfolgt. Anderenfalls wird die tbliche Pro

berechnet. d
Diejenigen Aktien der Leipziger Hypothekeni®

bis spatestens 11. Mai 1931 einschlie3lich  er0a>
zum Umtausch eingereicht werden, unterliegen § aft-
§ 290 HGB. der Kraftloserklarung. Die auf die rWscl®1L
los erklarten Aktien entfallenden Aktien der Sacn  per
Bodencreditanstalt werden bestmdglichst verkau < Jer
Erlés wird unter Abzug der Kosten zur Verfug ,egt.
Beteiligten gehalten bzw. fir deren Rechnung hi

Dresden, den 10. Februar 1931
Sadisisthe BodencreditanstaM *

Rechtsverbindliche Auflage dieses Heftes 13 000 Exemplare



