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Kreugers Weltfinanzierungssldeen
Iv a r  K reuger benutzt den G eschäftsbericht der Spitzengesellschaft seines 
Konzerns, um seine A ns ichten  über die W e ltw irtscha ftsk rise , deren Ursachen 
und die M ög lichke iten  e iner Gesundung darzuste llen. Diese zum  T e il recht 
o rig ine llen  A nsichten  verleugnen n ich t den p r iv a tw ir ts c h a ft lic h e n  S tan dp im k t 
Kreuüers können aboCcfoch,"allgemeine Beachtung beanspruchen. D ie  E n t- 
W icklung  seiner F inanzgeschäfte m uff im  Zusammenhang m it diesen Ideen

betrachte t werden.

j -  11 dieser S telle is t d ie  E n tw ic k lu n g  des K reuger- 
onzerns von jeher aufm erksam  v e rfo lg t worden. 

a is t das Zündholzgeschäft, von  dem Kreuger
sging, Zu ejnem — a lle rd ings im m er noch recht 

— T e ilgeb ie t geworden,

K r

T eilgeb ie t geworden, und  über d ie  
Taendsticks A B , d ie  es be tre ib t, is t d ie  A Br  a  « • C I lQ S lIC K S  A D ,  Q.16 CS D c u C l I H »  i ö i -

n u r ')eer w e it hinausgewachsen. Sie s te llt n ich t
_ r . ^ as F inanz ie rungs instrum ent und  die Spitzen- 
a ,e sch a ft des Konzerns dar, sondern ein F inanz- 
Vo ertlebmen, das fü r  d ie  K a p ita lm ä rk te  der W e lt 
sch Bedeutung ist. Im  vorigen Jahr w urde
de °p  e^QWa  ̂ von dieser E n tw ic k lu n g  gesprochen, als 

eschäftsberich t d ie  besonderen A rbeitsm ethoden 
lieh ese^ scF a ft m it  e iner D a rs te llu ng  W e ltw irtsch a ft
e n  * i?USammenk a ilSe begründete (vgl. M d W  Jahrg. 
r ich t ^  N uch diesmal en th ä lt der Be-
®ie a,lsfü h r lic h e  Betrachtungen dieser A r t,  d ie  eine 
(j ?De Note haben. Sie zeichnen sich n ic h t etwa 
z Urc^  aus, daß Tatsachen zu r E rk lä ru n g  herange- 
te t 611 ' V'^r den, d ie sonst unbekann t oder n ic h t beach- 
de ' V°t)^eri wären, w o h l aber du rch  die W a h l beson- 
fah** ^ '^ P u n k t e .  Ih re  A usw ah l is t du rch  die E r- 
best'UD^ei1 Unc  ̂S chw ie rigke iten  des eigenen Geschäfts 
Unr,ltt ln it ' ^ al t  der B e rich t d ie  M itte  zw ischen jenen 
Ulan rSÖölic^ .  w en ig  ergiebigen A usführungen , d ie  
j eDe e^ va in  B ankberich ten  häu fig  lesen kann , und 
^ u t 11 SaQZ a u f d ie  nächstliegenden Interessen einge- 
w ie Cn UQd deshalb o ft  sehr e inseitigen Berichten, 

£  Sle Zuw e ilen  Industriegese llschaften  vorlegen. 
^ ejt?U?er und seine M ita rb e ite r geben zu, daß die 
sei kriSe durch  zahlre iche Ursachen herbe ige füh rt 
ih re  n  räumen d a m it so fo rt den E inw and  aus, daß 
Sche'rl arS tellunS n ic h t alles e rk lä ren  könne. A ls  ent- 
8j ci 1 ende Ursachen bezeichnen sie aber zwei, d ie  
\ y - ) Z,JSairiuaenfassen lassen in  d ie  S tichw orte : falsche 
q  r ,*ngspo ]itik  und  ungenügende K a p ita lm a rk t-  
P o liU ^ u ^ 011' ^ n^er dem G esichtspunkt der währungs- 
Rüusti eW ^ risenursachen s te llt der B e rich t d ie  un- 
si eru n ^en ^ * r kungen der verschiedenartigen S tab ili-  
Keval ^ en 111 d en N achkriegs jahren  zusammen. D ie  
he it E° r r i0n des Pfundes ha t d ie  K o nku rre nz fäh ig - 
duu iit r f  ands a u f dem W e ltm a rk t geschwächt und 
^u g sb  ] Cn ^ra ^ er so Sr °ßen Überschuß seiner Zah- 
* °  ißt rl anZ f aS* VÖllig zum Verschw inden gebracht; 

t r  w eitaus größte K a p ita lm a rk t der Yorkriegs-

ze it fü r  d ie  in te rna tiona le  F inanz ie rung  ausgefallen. 
Ä h n lic h  w irk te  die ita lien ische  S tab ilis ie rung, und 
auch von der deutschen n im m t der B e rich t an, daß 
sie in  e iner Weise e rfo lg t sei, d ie  der R eichsm ark 
einen zu hohen W echselkurs gegeben habe. A nde re r
seits habe in  F ra n k re ich  d ie  dortige  S tab ilis ierungs
methode und  in  den V e re in ig ten  Staaten der Ü ber
gang vom Schuldner- zum G läub iger lan d  du rch  den 
K rie g  in te rna tiona le  K a p ita lm ä rk te  zu r Entstehung 
gebracht. A b e r diese M ög lich ke it sei n ic h t aus
reichend genutzt worden, und  so t ra t  e in  s ta rke r 
G o ldzu fluß  nach diesen Lände rn  ein. A llm ä h lic h  re ife  
a lle rd ings in  diesen Staaten d ie  E ins ich t, daß es in  
ih rem  eigenen Interesse liege, du rch  geeignete D is 
pos ition  über den Überschuß ih re r Zah lungsb ilanz 
und n ö tigen fa lls  du rch  eine K red itexpans ion , d ie  
Goldzuflüsse abwehre, e in  in te rna tiona les G le ich 
gew icht anzubahnen. Soweit gesetzliche Bestim m un
gen und  G ewohnheiten aus e iner Zeit, d ie  w en ig  von 
den Problem en der G egenw art gekannt habe, dem 
entgegenstehen, so llten „solche an tiq u ie rte n  H em 
m ungen“  bese itig t werden, n ö tigen fa lls  durch  Ände
rungen der Gesetze.

Was diese energische Forderung  besagen soll, e rg ib t 
sich aus dem Zusammenhang m it der D arste llung  von 
M ängeln der K a p ita lm a rk t-O rg an isa tio n . E ine zw eite  
w ich tig e  Krisenursache w ird  näm lich  d a rin  e rb lic k t, 
daß d ie  gegenwärtige K re d itp o lit ik  n ich t geeignet sei, 
den S chw ie rigke iten  zu begegnen, die sich aus e iner 
Periode raschen W achstums der K a p ita lb ild u n g  und  
der P ro du k tion  ergeben. In  e iner solchen Z e it sei d ie  
K a p ita lle n k u n g  von besonderer Bedeutung, zum a l an
gesichts des raschen technischen F o rtsch ritts . Es be
stehe die G efahr, daß ein zu großer T e il des K a p ita l
überschusses den a lten  P roduktionszw e igen  zugute 
komme, in  denen die P ro d u k tio n  in fo lge  des tech
nischen F o rtsch ritts  ohneh in  rascher zunehme als der 
Verbrauch, s ta tt den neuen, deren P rodukte  bei steigen
dem Lebensstandard s tä rke r nachgefrag t werden. Zu
g le ich  s inke d ie  F ä h ig ke it der In d u s tr ie  zu r A u fnahm e  
des länd lichen  Menschenüberschusses, und  d a m it er
gebe sich die G efahr, daß zu v ie le  Menschen a u f dem 
Land  festgehalten werden und eine Ubererzeugung an 
la n d w irtsch a ftlich e n  P rodukten  herbe ifüh ren . D ie  
Ursache einer solchen falschen K a p ita lle itu n g  sieht
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der B e rich t o ffenbar in  demselben M angel der K a p i
ta lm a rk t-O rg an isa tion , den er auch d a fü r ve ran t
w o r tlic h  m acht, daß sich die zu r Ü berw indung  der 
K rise  erwünschte P o lit ik  der Z inserle ich terung a llzu  
schwer a u f a lle  w ich tigen  Gebiete des K re d itm ark te s  
übertragen lasse: D e r Ersatz der a lten  H andels- und  
Bankhäuser, d ie  sich a u f den verschiedensten Gebie
ten dpr W ir ts c h a ft betä tigten, durch  spezia lis ierte  F i
nanzierungsgesellschaften, D epositenbanken und V e r
sicherungsunternehm ungen, d ie  in  der A u sw ah l ih re r 
K a p ita lan lagen  beschränkt sind, schließe d ie  e in 
zelnen Bezirke  des K a p ita lm a rk ts  zu streng vone in
ander ab und entziehe a u f diese Weise d ie  w ic h tig 
sten Bezirke —  w ie  den A k tie n m a rk t und den der 
Ausländsanle ihen —  dem E in flu ß  der N otenbank
p o lit ik .  N un  gebe es zw ar G ründe  genug, w a rum  die 
N otenbanken ke inen d ire k te n  E in flu ß  a u f d ie  A k t ie n 
m ärk te  nehmen sollten, aber diese G ründe  gelten 
n ic h t fü r  d ie  Ausländsanle ihen. „D ie  R egulie rung des 
M arktes der Ausländsanle ihen“ , fä h r t der B e rich t 
fo rt, „d ie  der W irk u n g  nach der R egulie rung der 
Goldbewegungen g le ich  ist, so llte  in  jedem K a p ita l
überschußland eine der H aup tau fgaben  der Z en tra l
bank sein, und  es g ib t ke inen tr if t ig e n  G ru n d  da
gegen, Ausländsanle ihen in  der einen oder anderen 
Form  zu r U nterlage von N o ten ba nkk red it zu 
m achen.“  A u ch  solle do rt, wo Banken und  Versiche
rungsgesellschaften durch  Bestim m ungen oder T ra d i
tionen  von der K a p ita lan lag e  in  Ausländsanle ihen 
abgehalten seien, eine libe ra le re  P o lit ik  e in treten, 
denn es sei ve rfe h lt, daß gerade d ie jen igen In s titu te  
ke ine  Ausländsanle ihen kau fen  sollten, d ie  ih re  Bedeu
tu ng  am besten beurte ilen  könnten . Vom  P u b liku m  
d ü rfe  m an n ic h t e rw arten, daß es nach den E rfa h ru n 
gen der le tz ten  Jahre zu dieser A n lage ohne F üh rung  
du rch  d ie  berufenen Instanzen zu rückkehre .

A n  Kreugers A rgum en ta tion  fä l l t  n a tü rlic h  auf, 
daß d ie  D u rc h fü h ru n g  seiner Anregungen in  erster 
L in ie  dem A rbe itsgeb ie t der A B  K reuger &  T o ll zu
gute kom m en w ürde . A b e r diese V e rb indung  d a r f 
eine sachliche P rü fu n g  n ic h t ve rh indern .

D ie  Anschauungen Kreugers über d ie  Ursachen der 
je tz igen  in te rna tiona len  K rise  können w ir  n ic h t 
te ilen . Insbesondere ka n n  m an die Umstände, un te r 
denen d ie  deutsche W äh rung  s ta b ilis ie rt w urde  — 
von der englischen ganz zu schweigen — , n ic h t fü r  
d ie  S chw ie rigke iten , m it  denen d ie  G egenw art zu 
kä m p fen  hat, ve ra n tw o rtlic h  m achen; d ie  S tab ilis ie 
rungskrisen  w aren  längst überw unden  und  bereits er
neutem  A u fschw ung  gewichen, bevor d ie  K rise  un 
serer Tage begann. R ic h tig  is t fre ilic h  d ie  Anschau
ung, daß in  den le tz ten  Jahren K a p ita l in  großem 
U m fan g  in  falsche K anä le  geflossen sei. In  der fre ien  
W ir ts c h a ft s ind derartige  Feh lle itungen  bis zu einem 
gewissen G rade unve rm e id lich , und  sie sind beson
ders schwer zu ko rrig ie ren , w o das fix e  K a p ita l eine 
ausschlaggebende R o lle  sp ie lt. Es kom m t h inzu , daß 
"'v irtschaftspo litische M aßnahm en a lle r A r t  d ie  falsche 
Verw endung von K a p ita l fö rderten . I r r ig  is t aber 
w ieder d ie  A ns ich t, daß d ie  „a lte n “  In d u s tr ie n  zu
gunsten der „neuen“  bevorzugt w orden seien. Zah l

reiche neue Industriezw e ige  sind von vornherein 
überd im ension iert w orden ; w ir  e rinne rn  an d ie  Pro- 
d u k tio n  von Kunstseide, S ticks to ff, Autom obilen, 
G ram m ophonappara turen  usw.

D ie  K rise  w ird  nun  erheb lich  dadurch  ve rsch ä rft 
daß die S o lid a ritä t der in te rna tiona len  K re d itm ä rk te  
ungenügend ist. M it  Recht w eist der B e rich t d a ra u f hin. 
daß eine P o lit ik  n ied rige r Z insraten a lle in  noch n icht 
die Ü berw indung  der Stockung bew irke , w enn n icht 
zugleich d a fü r gesorgt werde, daß d ie günstigen Bedin
gungen der K ap ita lau fn ah m e  n ic h t n u r  a u f einzelne 
Gebiete beschränkt b le iben. Gebiete zunächst im  geo
graphischen Sinne; zu diesem Zw eck sind eine Reihe 
von In s titu tio n e n  geschaffen w orden (z. B. d ie  BIZ), 
d ie  das K a p ita l p lanm äß ig  in  solche Länder lenken 
sollen, die aus po litischen  und  anderen G ründen  vo® 
in te rna tiona len  K a p ita ls tro m  gemieden w erden. W ei
tere P ro jek te  dieser A r t  s ind  noch in  der Schwebe, 
e tw a der N orm an-P lan, den w ir  im  G lossenteil dieser 
N um m er besprechen. Sodann stockt der K a p ita l aus- 
tausch zwischen den einzelnen M arktgeb ie ten, insbe
sondere zwischen den M ärk te n  der k u rz fr is tig e n  und 
der lang fris tigen  Anlagen. D ie  notenbankpolitischen 
Maßnahmen, d ie  K reuger zu r Behebung dieser M än
gel em pfieh lt, s ind  a lle rd ings sehr w en ig  ratsam . Ins
besondere m uß der Gedanke, Ausländsanle ihen als 
W ährungsdeckung zu benutzen, abgewiesen werden- 
Es w äre  bereits v ie l d am it gedient, w enn die Noten
banken in  der Lage wären, m it  den sehr v ie l harm 
loseren M it te ln  der open m arke t p o lic y  ih re r  D iskon t
p o l i t ik  N achdruck  zu verle ihen. Im  übrigen  werden 
d ie  Banken —  wenn auch un te r in te lle k tu e lle r F üh 
rung  der N otenbank —  d ie  In it ia t iv e  e rg re ifen  müs
sen. In  anderem Zusammenhang w eist K reuger dar
a u f h in , daß auch un te r re in  p riv a tw ir ts c h a ft lic h e n  
G esichtspunkten die Ausländsanle ihen zu r Z e it eine 
re la t iv  vo rte ilh a fte  K ap ita lan lag e  darste llen. E r be
to n t m it  Recht, daß von den zahlre ichen europäischen 
Auslandsemissionen der N achkriegs jahre  b isher noch 
ke ine  einzige m it ih rem  Zinsendienst in  Verzug ge
ra ten  sei. A u ch  m e in t er, daß d ie  po litischen  Schwie
rigke iten , d ie  so o ft  das V e rtrauen  in  diese A r t  der 
K ap ita lan lag e  erschütterten, so w e it behoben seien, 
w ie  m an das in  der schw ierigen Ze it seit dem Kriegs
ende e rw arten  könne. D ie  R end iten  der Ausländs
anle ihen von te ilw e ise m ehr als 10 % machen seiner 
A n s ich t nach den E in d ru c k  übertriebenen Risikos.

U n te r diesen G esichtspunkten erscheint d ie K a p i
ta lan lage  p riv a te r  In s titu tio n e n  in  derartigen  W erten 
zweckm äßig, demgemäß auch die T ä tig k e it der A B  
Kreuger &  T o ll. Sie ha t im  Jahre 1930 w ieder eine 
Reihe von A n le ihen  an europäische Staaten aus
gezahlt oder neu abgeschlossen und ih r  eigenes Porte
fe u ille  an derartigen  W erten  von ru n d  318 au f 
420 M illio n e n  K ronen erhöht, obw oh l sie von der 
deutschen Zündholzanle ihe 70 % an die beiden Zünd
holzgesellschaften des Konzerns abgegeben hat. Es 
w ird  im  B e rich t a usd rück lich  betont, daß d am it an 
der g rundsätz lichen A rb e its te ilu n g  zw ischen der 
F inanzie rungs- und  den Industriegese llschaften  des 
Konzerns n ich ts geändert werden solle; m an w o lle
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aber diesen n ic h t d ie  M ö g lich ke it nehmen, wenn 
Sle es wünschten, auch selbst F inanzgeschäfte zu 
Aachen, und  außerdem —  p ra k tisch  is t das w o h l der 
entscheidende G run d  — habe m an bei dieser A n le ihe  
aagesichts ih re r G röße von vo rnhere in  eine V e rte i- 
UnS auf m ehrere S chu lte rn  fü r  n ö tig  gehalten. D ie  

Anlage von w e ite ren  100 M il l .  K r  in  A n le ih en  be
dachtet der Konzern  o ffenbar keineswegs als einen 

Dauerzustand; v ie lm eh r w i l l  er sich zu gegebener 
ei t  w ieder entlasten, n a tü r lic h  nu r, w enn seine 
S tände zu annehm baren Kursen im  P u b liku m  

211 p lacieren sind, was im  le tzten  Jahr n ic h t der F a ll 
war. Inzw ischen ha t auch das übrige  G eschäft n ich t 
»em h t. D ie  G rundstücksinteressen sind w esentlich 
ausgedehnt worden, und  zw ar bemerkenswerterweise 

hauptsäch lich  in  Paris, nachdem  der Konzern 
v° r  einigen Jahren erhebliche Summen in  B e rlin  in 
vestiert hatte. A u ch  das P o rte feu ille  der Bankenwerte 

at man verg rößert und  das sonstige F inanzgeschäft 
V^sgedehnt, was sich in  e iner s tarken E rhöhung der 

easortia lbe te iligu iigen und  D eb ito ren  zeigt.
D bw oh l die Aktienbestände etwas ve rm indert 

Wurden, ha t diese A k t iv i tä t  a u f verschiedenen Ge- 
n a tü rlic h  einen erheblichen G e ldbedarf m it 

p 1 gebracht, und  seine D eckung  rü h r t  w ieder an die 
r undgedanken Kreugers über eine M odernis ierung 

te r  K a p ita lm a rk t-O rg an isa tio n . E r be trach te t seine

F inanzgesellschaft als e in  Instrum ent, das durch  U n 
abhäng igke it von  tra d itio n e lle n  Hem m ungen in  der 
Lage sein soll, Bedürfn isse zu befried igen, d ie  Banken 
und  ähn liche  O rganisationen unb e fried ig t lassen. D aß  
er m it  solchen Geschäften z iem lich  v ie l G e ld  ve r
d ient, is t o ffens ich tlich ; denn w ieder kann  d ie  A B  
K reuger &  T o ll bei unve rm inderte r D iv idende  von 
30 % a u f 215 M il l .  K r  A k t ie n  und  gew innberechtigte 
A n le ih en  ih re  R ücklagen um  m ehr als e in D r it te l des 
Jahresgewinns erhöhen. A be r d ie  Frage ist, m it  
w elchen R is iken  das Geschäft dadurch  behafte t ist, 
daß die L iqu id itä tsg rundsä tze  der Banken bew ußt 
m o d ifiz ie rt werden. Solange der größte T e il der 
M it te l a u f lange F ris t beschafft w ird , bestehen 
ke ine  Bedenken; aber d ie  k u rz fr is tig e n  spie len eine 
von Jahr zu Jahr wachsende Rolle. Jetzt s ind  die 
K re d ito re n  m it  ru n d  273 M il l .  K r  schon 2 ^  m al so 
hoch w ie  d ie  B a rm itte l, d ie  von 181 a u f 109 M il l .  K r  
ve rm ind e rt w urden, w ährend  vo r einem Jahr die 
lau fenden  Y e rb in d lich ke ite n  noch um  ein D r it te l 
n ie d rige r w aren  als d ie dam aligen Barbestände. M an 
w e iß  zu w en ig  darüber, was h in te r diesen B ila n z 
zahlen steckt —  w ie  la n g fr is tig  z. B. d ie  K red ito ren  
und  w ie  liq u id e  e tw a die D eb ito ren  sind , um  ent
scheiden zu können, ob diese E n tw ic k lu n g  bedenklich  
is t oder n ich t. Soviel is t sicher: ohne R isikoste igerung 
ka n n  m an kaum  solche neuen Wege gehen.

Die Glaskartelle — ein Kapitel M onopolpolitik
Von Dr. Hans Brückmann

Eine e rfreu liche  Ergänzung der karte lltheoretischen L ite ra tu r  ste llen die e in 
gehenden Untersuchungen des Enquete-Ausschusses über die deutsche Glas
indus trie  dar. Sie bestätigen die E rfa h run g , daß unvo lls tänd ige  Monopole — 
mie das F laschensynd ikat —  zu e iner Überhöhung der P roduktionskapaz itä t 
verle iten, m ährend sich bei den M itg lied e rn  festgefügter K a rte lle  M onopol
renten b ilden, d ie zum  Beisp ie l beim  Spiegelg lassyndikat eine beträch tliche  
Höhe erreichen. D en G laskarte llen  is t es tro tz  wesentlicher Kostensenkungen  
bis w e it in  d ie  gegenwärtige Depression h ine in  gelungen, ih re  Preise hoch zu 
halten. D ie  Regierung sollte diese P re is p o lit ik  w irksam er bekäm pfen als bisher.

Die Kartellfähigkeit der Glasindustrie
D ie  Theorie  des M onopolpreises und  die organisa

torischen Form en der M onopo lb ildung  sind von der 
°konomischen K a r te llite ra tu r  a us fü h rlich  behandelt 
Worden; aber es feh len b isher zuverlässige em pirische 
Untersuchungen über Kostengestaltung, Preis- und  

Satz p o lit ik  rep räsen ta tiver M arktverbände. D er 
^L u e te -A u sschu ß  ha t d ie  H e ilig k e it des p riva te n  
wbarakters der U n te rnehm ertä tigke it g rundsätz lich  
r<2sP ektie rt und  U ntersuchungen über die R e n ta b ilitä t 
, er großen Industriezw e ige  kaum  angestellt. Besonders 
er K a rte llg ru p p e  d ü rfte  kaum  vo rzuw erfen  sein, daß 

n terua der B e triebs füh rung  und  M a rk tp o lit ik  den 
^ngen  einer unberufenen Ö ffe n tlic h k e it bloßgelegt 
la te. D ie  k ü rz lic h  erschienenen Bände über K a rte ll-  

'U k sind zw ar interessant fü r  d ie  persönliche Stel- 
ngiiahme von fü n fz ig  hervorragenden Persön lich
e n ,  aber sie beschränken sich a u f fo rm a l- ju r i

stische und  a u f politisch-organ isatorische Probleme. 
E inen tie fe ren  E in b lic k  in  d ie  p raktische K a r te l lw ir t 
schaft gew inn t m an aus der U ntersuchung eines 
anderen Unterausschusses, der in  einem soeben e r
schienenen B e rich t1) S tru k tu r  und  L e itu n g  der d re i 
großen M onopolorganisationen der G lasindustrie , 
des Tafe lg las-, Spiegelglas- und  F laschensyndikats, 
behandelt. Geschichte und  A u fb a u  der G las
ka rte lle  w urden  k ü rz lic h  an dieser S telle bereits e in
gehend und  im  wesentlichen in  Übere instim m ung m it 
der Enquetedarste llung g ew ürd ig t (M dW , 6. Jahrg., 
N r. 35, S. 1622). D e r folgende B e rich t ka nn  sich des
ha lb  a u f die F ragen konzentrie ren , d ie  fü r  eine Beur
te ilung  der M onopole grundsätz lich  Bedeutung haben.

W ie  die meisten Baustoffe und  Schlüsselprodukte 
s ind  die von der Verbandsregelung erfaß ten  G las-

n  ¡) ie  deutsche G las industrie . Ausschuß zu r U ntersuchung der Erzeu- 
uunus- und  Absatzbedingungen der deutschen W irts c h a ft. I  U nteraus
schuß. 5 A rbeitsg ruppe . Band 14. E. S. M it t le r  & Sohn, B e rlin  1931.
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arten  e iner Preis- und  M engenkontingentierung be
sonders günstig. D a  Bauglas und Flaschen als Kosten
bestandteile des Gebäudes bzw. Getränkes n u r eine 
re la t iv  untergeordnete Rolle  spielen, reag ie rt der 
B edarf sehr unelastisch  a u f Schwankungen des G las
preises. E in  Ausweichen nach Surrogaten is t kaum  
m öglich . Loka le  Z ersp litte rung  der N achfrage e rle ich
te r t d ie  Pre isste llung des Monopols. Es tre ten  die be
kann ten  ka rte llfö rd e rn d e n  Fakto ren  der Angebots
seite h inzu : Das P ro d u k t is t homogen und die Zah l 
der P roduktionsstä tten  is t wegen der hohen K a p ita l
inves titionen  gering. D ie  M echanisierung der F la 
schen- und T a fe lg las industrie  ha t die K a r te llfä h ig k e it 
e rhöht: Schon vo r E in fü h ru n g  der M aschinen hatten  
sich die Verbände konso lid ie rt, und  un te r der 
G e fah r e iner überm äßigen Kapazitä tsste igerung en t
schlossen sie sich zu einem noch strafferen Zusammen
schluß. D a  die V ie lfa lt  des Sortim ents und d ie  große 
Zah l der P roduktionsstä tten  die B ild u n g  anderer 
F e rtig w a re n ka rte lle  n ic h t v e rh in d e rt haben (Porzellan, 
U hren, L ino leum ), so m uß bei B eurte ilung  der 
M onopolis ierungsm öglichke iten  der Ex is tenz fü h re n 
der G roßunternehm ungen  besondere Bedeutung zu
geschrieben werden. G erresheim  k o n tro llie r t heute 
36% , St. G obain  46%  und  L ibbey-O w ens 33%  des 
G esam tkontingents des F laschen- bzw . Spiegel- und 
Tafe lg lassynd ikats, und  jew e ils  s ind  daneben ru n d  
25 % in  der H an d  der zw eitg röß ten  G rup pe n  (Sie
mens, St. Roch, Vopelius) ve re in ig t. In  a llen  d re i V e r
bänden haben sich die beiden G roßkonzerne a u f eine 
Zusam m enarbeit geein igt und  d am it d ie  G rund lage 
fü r  eine e inhe itliche  K a r te llp o lit ik  geschaffen. D ie  
S ynd iz ie rung  der H oh lg las industrie  d ü r fte  b isher vor 
a llem  am Fehlen entsprechender G roßunternehm un
gen gescheitert sein.

Andererseits ha t jedoch diese K rä fte kon s te lla tion  
einen K a m p f um  die E rh a ltu ng  des G le ichgew ichts 
inne rha lb  des Verbandes zu r Folge, der zu einer ge
sa m tw irtsch a ftlich  w en ig  erwünschten Expansions
p o l i t ik  zu füh ren  pflegt. K a rte llp o lit is c h  besonders 
interessant sind K a m p f und  Fiedensschluß zwischen 
den beiden stärksten K ap ita lm äch ten  der G las indu 
strie, dem L ibbey-O w ens-K onzern  und  dem h in te r 
ihm  stehenden Solvay-Konzern  a u f der einen Seite, 
St. G obain  und dem In te rna tiona len  Spiegelg lassyndi
k a t a u f der anderen. D ie  Qualitä tsverbesserung des 
Fensterglases hatte  d ie  Spiegelglas-Konzerne zu e iner 
kap ita lm äß igen  B e te iligung  an der Fensterg lasindu
s trie  veranlaßt, und  L ibbey-O w ens ha tte  diesen E in 
b ruch  in  sein P roduktionsgebie t m it  der H erste llung  
von K ris ta llsp iege lg las beantw ortet. Im  Jahre 1928 
e in ig ten  sich aber d ie  beiden P a rtne r über eine in te r
nationa le  Verständ igung a u f den F lachg lasm ärkten  
und tra fe n  g le ichze itig  e in  Abkom m en über ih re  son
stigen Interessensphären, vo r a llem  über d ie  Soda
p roduk tion . In  ähn licher F orm  hatten  sich frü h e r 
Spiegelglas- und F laschensynd ikat über eine Gebiets
abgrenzung verständ igt.

Das F un k tion ie ren  der K a rte lle  w ird  durch  die 
in terna tiona le  Expansion  der G laskonzerne wesent

lic h  e rle ich te rt. Das In te rn a tio na le  Spiegelglas 
S yndika t beherrscht 95 % der europäischen Produk
tion . A u f  dem F laschenm arkt besteht durch  d ie  Aus- 
landsinteressen der deutschen Konzerne, durch  Ver
träge un te r den europäischen Patentbesitzern der 
Owensmaschinen und loka le  Sonderabmachungen ein 
zw ischenstaatlicher M arktschutz . E in  europäisches 
T a fe lg la ska rte ll sch ließ lich  scheint nach dem Zusam
menschluß der belgischen T a fe lg las industrie  im  Jahr® 
1930 nach der E in igung  zw ischen L ibbey-O w ens und 
den F ou rcau lt-F irm e n  in  D eutsch land, Belgien und 
F ra n k re ich  und  nach der A n k n ü p fu n g  k a p ita l 
m äßiger Beziehungen zwischen D eutsch land und der 
Tschechoslowakei (Vope lius-B le is tadt, M üh lig -H e lm - 
stedt) n u r eine Frage der Ze it zu sein.

Außerdem  sind die nationa len  M arktverbände 
du rch  einen Z o ll geschützt, der fü r  T a fe lg las und 
Flaschen zwischen 20 und 30 %, fü r  Spiegelglas sogar 
60 % des P roduktw ertes ausmacht.

D ie  K a p ita lk ra ft ,  d ie  sich du rch  d ie  international® 
Verfloch tenheit und  die angesammelten M onopol' 
gew inne bei den G laskarte llen  herausgebildet hak 
kann  n u r schwer e rschütte rt werden. Es kom m t hinzu» 
daß die beiden größten Konzerne (St. G obain  und 
Solvay-L ibbey-O w ens) in  ih ren  chemischen und  son
stigen Interessen einen sta rken R ü ckh a lt haben- 
St. G oba in  ha t sein K a p ita l in  den le tz ten  Jahren 
m ehrfach  e rhöh t; d ie  Bete iligungen des Konzerns sind 
von 1913 bis 1929 buchm äßig von 12 a u f 65 M il l .  R ^  
gestiegen. D e r K a m p ffon ds  des deutschen Spiegel' 
g lassynd ikats w urde  vo r dem K rie g  a u f 12 M ill.  ^  
geschätzt bei einem Spiegelglasabsatz von run d  22 
M il l .  M . D ie  in  d ie  le tz ten  Jahre fa llende  Bekäm p' 
fu ng  der bayerischen Spiegelg lasindustrie  durch  pa*' 
t ie lle  Preissenkung, K a p ita lb e te ilig u n g  oder Zwang 
zum E in t r it t  ins S yn d ika t (Bendit) und der Vorstoß 
in  d ie  Fensterg lasindustrie  w arnen  Spekulations
lustige. Es is t bezeichnend, daß die einzige größer® 
Außense ite rb ildung, d ie G ründung  der Glaswerk® 
R u h r A G , in  der F laschen industrie  gelang und  von 
einem G roßkonzern (Stinnes) über d ie  Verlustjahr®  
h inw eg gestützt werden konn te ; auch bei der jün g 
sten Außenseitergründung lie g t d ie  G e fah r fü r  di® 
Verbände hauptsäch lich  in  der B e te iligung  ka p ita l- 
s ta rke r G ruppen  (Hohlg las-Konzern S a lv ia ti, M ichel- 
konzern und E le k tr iz itä ts w e rk  Sachsen-Anhalt).

Kapazität und Rationalisierung

D a sich d ie  technische L e is tungsfäh igke it der 
Flaschenmaschine re la t iv  e indeutig  bestim men läßt» 
is t d ie  E n tw ic k lu n g  der Kapazitä tsausnutzung inner
ha lb  des Flaschenverbandes genau zu verfo lgen. Di® 
festgelegten Kontingen te  w u rden  im  le tzten  Vor- 
k r ie g s ja h r zu fast 100 % erre ich t. D och ste llten  di® 
sieben F irm en, d ie  im  Besitz der ältesten und le i
stungsfähigsten Flaschenmaschine, der Owens- 
maschine, sind, n u r etwa ein V ie rte l ih re r P roduktion  
m it der Maschine her. Nach dem K rie g  ha t sich di® 
Absatzlage der F laschen industrie  w esentlich  ver
sch lechtert; der E x p o rt is t b is 1929 von 30 a u f 12 %
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t ?.F r °d u k tio n  gesunken, da d ie  südam erikanischen 
er zur  Selbstversorgung und  zu ve rschärfte r 

°n  urrenz a u f den fre ib le ibenden  M ärk te n  über- 
UD<̂  ^ Cr ^u D ndsverbraueh an B ie r UI1d W ein  

dem f n Vorkriegsstand noch n ic h t e rre ich t; außer- 
(I , aa“ 6n d ie  besseren Beförderungsm öglichke iten  
Sĉ s aul° )  d ie  R ück lau fsgeschw ind igke it a lte r F la - 
j  n erhöht und  d a m it d ie  A bsatzm öglichke iten  
y r  laschenindustrie  ve rring e rt. O bw oh l diese 
d ie^V  Un®en a^s s tru k tu re ll zu betrachten sind, haben 
schi er^ andsfirm en bis zum Jahre 1929 neue M a- 

nen bezogen, so daß d ie  O w enskapazitä t gegen- 
£  Jg m ehr als doppe lt so groß is t als vo r dem 
J ? * ' t e i  s ta rke r technischer Beanspruchung oder 
sei 6161 ^ andard is ie rung  des Sortim ents könn te  un- 
den ' l y  C*ne noc^  höhere E ffiz ienz  e rw irtsch a fte t w er- 
Maß 1C O wensfirm en haben sich zw ar in  stärkerem  
jn , e. auf  d ie  M asch inenp roduktion  um gestellt, aber 
p ro ,ei^ em der e rfaß ten  Jahre (1925 bis 1929) ha t die 
D ie Uk ^ ° n dO % der Le is tungsfäh igke it überschritten, 
ten V° n Patenten ausgeschlossenen F irm en  m uß
stu ^ u rc^  verm ehrte  A nschaffung w eniger le i- 
daß^S ^ * ^ er Systeme schadlos zu ha lten  suchen, so 
Paz t"1 ^ esam^en F laschen industrie  40 % der ICa- 
Sch ä ft- *n  kesseren K o n ju n k tu r ja h re n  unbe-

"n*wicklung der Owens-Produktion in Deutschland

Jah i

1913
1926
192?
1928
1929

1913—1929

Ua-
schine»

24
39
41
41
43

MBg-
liehe

Owens-
P ro 

d u k tio n
M ili.
F l.* )

E ffek tive  O w ens-P roduktion
M ögliche 
Owens- 

P roduk t, 
in  % der 

e ffektiven 
Gesamt

p ro 
d uk tio n **)

M ili .

F l.

in  % der 
m ax im a l. 
Owens- 

P rodukt.

in  % der 
e ffektiven 
Gesamt
p rod u k t.

in  % der 
e ffekt.P ro

d uktion  
der sieben 

Owens- 
F irm en

163 106.0 65,0 18,2 23,2 29,0
320 163.7 51.2 47,5 53.0 96,8
336 189,0 56,2 53,0 58,2 98,6
336 212,0 63.1 56,0 60,3 93,1
353 208,5 59,1 56,7 61,5 100,7

®>2 M ill. F?n^Cu K a p az itä t je  M aschine von 6,8 M ill .  Flaschen v o r und 
I-H e  4,5 ‘>CIlen nach dem K rieg . — **)  Ohne Großglas.

Verb  ̂ 0 ' ’vensmaschinen könn ten  d ie  ganze e ffektive  
g e n t sPr °d u k tio n  g la tt bew ältigen ; das K o n tin - 
hu e* beiden G roßkonzerne (G erresheim -O lden- 
abSg+ j lemens-S tra lau) is t größer als der Gesamt- 

D 0yp < eS Verbandes im  Jahre 1929. 
der P  n<! u®te-Ausschuß betont die geringe A usnutzung 
Betr - *0abetriebe und d ie  Stützung der schwachen  
D a s 'p 6 *?ls zu r Z e it der S ynd ika tsg ründung  (1930). 
a]s (] ° n tln Sent der größten F irm a  is t 65mal größer 
den v  ^ 6r ^^einsten reinen F laschenhütte, und  von 
ka u fsJ erZ<^ln  F irm en  der Deutschen F laschen-Ver- 
men SgeSeI!ScJlaft haben die sechs kle insten  zusam- 
18,6 %U^ .eine Q u° le  von 5 %, d ie  neun kle insten  von 
k a r te li- i /.e ^ e âs^ung des Konsum enten  durch  diese 
daß p j11 J(die P o lit ik  e rg ib t sich aus der Tatsache, 
men p ZUr S ynd ika tsg ründung  n u r zw ei k le ine  F ir -  
daß d "  V h ischenproduktion  aufgeben m ußten und 
■*' ’ 16 elden G roßkonzerne be träch tliche  D iffe re n -l ia l r
sinß 611 Zu beziehen scheinen. D ie  Flaschenpreise 
lieger|V^  1925 b is 1930 unve rändert geblieben; sie 
h°hncr ^  über dem Vorkriegsstand. D abei is t die 
■enveJ10^  V° n  ^ is  *928 durch  stärkere  M aschi- 

^ e n d u n g  von 40 a u f 30 % gesunken.

D e r zusätzliche Bezug von Owensmaschinen in  den 
Jahren rück läu figen  Absatzes d ü rfte  n ic h t n u r von 
der R ücks ich t bestim m t sein, die Position  im  euro
päischen F laschenverband zu stärken, sondern auch 
m it Q uotenkäm pfen  inn e rh a lb  des deutschen V e r
bandes Zusammenhängen, ln  dem neugegründeten 
S yn d ika t w urde  der Versuch gemacht, den heutigen 
Stand der Betriebsanlagen zu fix ie ren ; der Bezug von 
Maschinen scheint jedoch dabei n ich t e inbegriffen zp 
sein. D ie  P o lit ik  des Flaschenverbandes re c h tfe rtig t 
also die These, daß das unvo lls tänd ige  M onopol zu 
K a p ita lin ve s titio n e n  fü h r t,  d ie  zum indest vom  vo lks
w irtsch a ftlich e n  S tan dp un k t aus n ich t zu recht- 
fe rtig e n  sind. -.1;

N ach der entgegengesetzten Seite e rhärte t d ie  
P o lit ik  des Spiegelglasoerbandes diese Behauptung. 
D u rc h  enge K a p ita lve rfle ch tu ng  der K a rte llm itg lie d e r 
nähert sich der V erband  weitgehend der S tru k tu r  
eines Trusts  m it  vo lls tänd igem  M onopol. Tatsäch lich  
w u rden  d ie  Betriebsanlagen der Spiegelg lashütten in  
den le tz ten  Jahren kaum  e rw e ite rt. Dennoch lag die 
Ausnu tzung  der bestehenden K a p a z itä t (nach offen
b a r großzügig gegriffenen Angaben des Verbandes) 
n u r  zw ischen 60 und  80 %. Sachverständige te ilten  
zu r Z e it der Untersuchungen des Ausschusses m it, daß 
sich die P ro d u k tio n  ohne größere S chw ie rigke iten  bei 
zw ei F irm en  vere in igen ließe. E ine  K onzen tra tion  der 
v ie r  zum St. G oba in-Konzern  gehörenden H ü tte n  be
gegnet re la t iv  geringen S chw ierigke iten , und das 
größte Hem m nis so ll gewesen sein, daß sich der zu 
e iner konserva tiven  P o lit ik  neigende französische 
Konzern n u r schwer zu so weitgehenden R a tio n a li
sierungsmaßnahmen verstehen konnte. 1930 w urde  
jedoch der erste S c h ritt zw einer grundlegenden Zu
sammenlegung unternom m en; St. G oba in  w i l l  seine 
beiden k le inen  u nd  w en ig  rentab len H ü tte n  in  W a ld 
h o f und A ltw asser s tillegen und  d ie  P ro du k tion  a u f 
d ie  beiden großen H ü tte n  in  Aachen und  Herzogen
ra th  vere in igen; St. Roch ve rleg t d ie  H ü tte  von 
Schalke nach Porz-U rbach, und  die Quote der Reis
holzer H ü tte  des In te rna tiona len  S ynd ika ts  soll ve r
te i lt  werden. N ach Zeitungsnachrich ten steht auch 
d ie  kap ita lm äß ige  Übernahm e und S tillegung  von 
Eckam p bevor, so daß von den a lten  F irm en  des V e r
eins Deutscher Sp iegelg lasfabriken n u r noch die 
d re i großen H ü tte n  der beiden führenden Konzerne 
produzieren  w ürden.

Die Rentabilität

D er Enquete-Ausschuß ha t fü r  das Spiegelglas- 
S yn d ika t eine vo lls tänd ige  D a rs te llu ng  der Gesamt
kosten versucht, aus der sich auch eine B eurte ilung  
der R entab ilitä ts lage  e rm öglichen läß t. D a  d ie  E r 
hebung durch  Fragebogen und  n ic h t durch  be trieb 
liche  B u chp rü fu n g  geschehen ist, kann  sie ke inen 
Anspruch  a u f absolute E x a k th e it erheben; doch d a r f 
bei der M e n ta litä t deutscher Verbände und F irm en  
angenommen werden, daß die m itge te ilten  D aten  
ke inen zu günstigen E in d ru c k  von der Lage der In d u 
s trie  ve rm itte ln .
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D er Ausschuß s te llt fest, daß die Selbstkosten der 
H ü tte n  (ohne Syndikatskosten) im  Jahre 1928 du rch 
s c h n itt lic h  12,84 R M  je  qm  K ris ta llsp iege lg las be
trugen. D ie  H ü tte n  setzten das Glas m it  einem R e in 
gew inn  von 2,40 R M  (18,7 % der Selbstkosten) an die 
S yn d ika te  ab. Von diesen w u rde  das G las zu einem 
D urchschn ittsp re is  von 17,40 R M  nach außen ve r
k a u ft , also zu einem M ehrp re is  von 2,15 RM . D ie  
S ynd ika te  sollen nach ih re r  Satzung n u r d ie  Unkosten 
des V ertriebs und  d ie  a llgem einen P ropaganda- und  
Kam pfspesen tragen. W enn nach den Berechnungen 
des Enquete-Ausschusses be i den beiden S ynd ika ten  
in  norm alen Jahren Beträge von  ru n d  5 M il l .  R M  
(11 % des Umsatzes) e in lau fen , so müssen entweder 
d ie  U nterha ltungskosten  oder d ie  zurückgelegten 
Reserven rech t b e träch tlich  sein. ( In  den 3% M il l .  RM, 
die bei der Deutschen Spiegelg las-Ausfuhrgesellschaft 
an fa llen , stecken a lle rd ings, w ie  der B e rich t des 
Enquete-Ausschusses betont, auch die erheb lichen 
F ra ch t- und  Provisionsspesen und  w oh l auch Be i
träge zum Brüsseler S ynd ika t.)

D ie  F irm en  haben als E ig e n ka p ita l das nom ine lle  
G ese llscha ftskap ita l angegeben, so daß eine genaue 
Berechnung der Verzinsungsrate  n ic h t m ög lich  ist. 
Bei N ich tbe rücks ich tigung  der R eservenbildung 
w ürde  sich nach den Angaben des Ausschusses eine 
K a p ita lve rz insu ng  von e tw a 20 % also eine fü r  
deutsche In d u s tr ie n  ungew öhn lich  hohe Rate —- er
geben. V on  den v ie r  als A ktiengese llschaften  b ila n 
zierenden F irm e n  h a t Schalke 1913 w ie  1928 und  
1929 je  16 % v e rte ilt , Eckam p vo r dem K rie g  16, 1928 
12 und  1929 10 %, w ährend  W a ld h o f und  Reisholz 
1929 d iv idendenlos b lieben. D aß  d ie  vom  Enquete- 
Ausschuß festgestellte G ew innspanne eher zu gering 
als zu hoch sein d ü rfte , d a r f m an w o h l auch daraus 
schließen, daß der durch  R ationa lis ie rung  erre ichbare 
Kostenpre is a u f e tw a 8 R M  angegeben w ird , d. h. um  
fast 40 % n ied rige r als d ie  vom  Ausschuß erhobenen 
Selbstkosten.

Kosten und Erlöse in der Spiegelglasindustrie 1928

RM  je  qm
Selbstkosten 
der H ütten

Erlös
beim  V e rk a u f an 

das S ynd ika t

Reingew inn 
der H ütten

14,38 18,00 3,62
B .............. 12,07 14,84 2,77

”  C .............. 15,08 18,21 3,15
„  D  .............. 12,36 14,38 2,02

E .............. 12,63 15,70 3,07
”  F  .............. 13,93 14,23 0,30
„  G .............. 12,04 15,24 3.20
„  H .............. 12,76 15,49 2,73

Insgesamt 12,84 15,24 2,40

D ie  G ew innspanne w eist be i den einzelnen H ü tte n  
be träch tliche  U nterschiede au f. Beim  G renzbetrieb  
(F irm a  F) entsteht n u r e in  ganz bescheidener G ew inn, 
der eine landesübliche Verz insung des investie rten  
K a p ita ls  kaum  gewährle isten d ü rfte . Bei a llen  übrigen  
F irm en  lieg t der E rlös über 2 R M  je  qm  und  be träg t

12—20 % des Syndikatspre ises; dabei s ind die re la tiv 
hohen Kosten von zw ei F irm e n  durch  Zuweisung v011 
S pezia lp rodukten  u nd  du rch  eine geringere E x p °r 
quote ausgeglichen. D e r statistische B e fund  bestätig 
also den ka rte lltheore tischen  Satz, daß der Karte 
p re is mindestens in  e iner Höhe festgehalten w ird , m 
dem G renzbetrieb noch eine Ex is tenz e rlaub t.

D e r Enquete-Ausschuß bem erkt dazu, daß die B eJ  
stellungskosten  in  den le tz ten  Jahren nach Verband^ 
angaben durch  E rhöhung der Produktionsm enge un 
technische Verbesserungen im  S ch le if ve rfahren  v,e 
sentlich  gesenkt w erden konnten. D ie  Handelsspanne 
(20—50 %) is t fü r  e in  S tap e lp ro du k t re ich lich  hoch’ 
dabei m uß b e rücks ich tig t werden, daß das S ynd ika 
selbst nach dem K rie g  den H ande l großenteils an si® 
genommen ha t und  auch im  übrigen  den Großhand 
in  d ie P r eis Vereinbarungen einbezieht.

Ebenso w ie  der Preis der F laschen w urde  auch der 
Spiegelglaspreis  von 1927 bis 1929 s tab il gehalten; et 
lie g t je tz t um  m ehr als d ie  H ä lfte  über dem Vorkrieg®' 
preis. Es w ird  den deutschen Verbrauchern  vrefljß 
trö s tlic h  sein zu e rfahren, daß (nach e iner zuverlässig 
erscheinenden am erikanischen Q uelle) der deutsch® 
Spiegelglaspreis um  30— 70 % höher is t als in  de)1 
übrigen  europäischen Konsum zentren, ja  daß er sogar 
den am erikanischen Preis überste igt.

Folgerungen
D ie  Ergebnisse der Enquete-Untersuchungen b n a 

gen theoretisch ke ine Überraschungen. D ie  Übersteig® 
run g  der K a p a z itä t im  unvo lls tänd igen  M onopol h® 
s tä tig t sich ebenso w ie  d ie  B ild u n g  von D iffe ren tia  
renten bei den besser ausgestatteten Betrieben. 
Tendenz der G roßbetriebe, das K a r te ll zum T ru s t m ° 
zubauen, um  eine bessere Kapazitä tsausnutzung ztl 
erzielen, w ird  beim  Sp iegelg lassyndikat besondelS 
deu tlich . O b die p r in z ip ie lle  H ochha ltung  des Mo»0 
polpreises den op tim a len  P u n k t überschritten  ba*’ 
lä ß t sich schwer festste llen; doch scheint das ( p r i 'a 
w irtsch a ftlich e ) Interesse des M onopols du rch  die ge 
ringe  E la s tiz itä t der N ach frage  gew ährle istet. Um 
e in d rin g lich e r m uß der V o lk s w ir t d ie  Forderung  n aC 
e iner N ach p rü fun g  und  Ü berw achung  der P re ispo ld1 
der M onopole erheben. D ie  von der Regierung 1,J1 
Rahmen der P reissenkungsaktion angekündigte R®' 
v is ion  der Spiegelglas- und  F laschenpreise scheiß ’ 
w ie  so m ancher andere gute Vorsatz, in  der A n kü im 1 
gung Genüge gefunden zu haben. D ie  Untersuchm 1' 
gen des Enquete-Ausschusses so llten  daran erinner11’ 
daß un te r bestim m ten Um ständen vo lksw irtscha l ' 
liehe U n ra tio n a litä te n  n u r  du rch  o rganw irtscha l
liehen E in g r if f  ausgemerzt w erden können. Î»-----ü — -----o----------  --------  ijg
hande lt sich dabei um  be träch tliche  Summen, 
fruch tb rin ge nd e r verw endet w erden können.
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... a<'u po litischen  S te llen  bestehenden U nk la rh e ite n  
' '7  dea W o rt der deutschen Schutzgebiets-Anleihen 

d 11 durch  die e igenartigen U rte ile  des 29. Z ivilsenats 
es Kam m ergerichts vom  11. A p r i l  le ide r noch we

sentlich ve rs tä rk t w orden. Es erscheint deshalb ge- 
en, den schw ierigen Fragenkre is  in  der ö ffe n tlic h -  

61 n ns fü h rlich  zu r D iskussion zu stellen.
^^^e^deutscheu Schutzgebiets-Anle ihen beruhen au f

Das Schicksal der deutschen Schutzgebiets - Anleihen
Von Dr. Dr. Nöll von der Nahmer

D ie  noch im  U m la u f befind lichen 240 M illio n e n  M a rk  Schutzgebiet-An le ihen  
besitzen nach A n s ich t des Verfassers einen erheblichen inneren W ert. D ie  
ehemaligen deutschen Ko lon ien  ha ften  nach mie vo r fü r  sie. D ie  G eltend
machung der Ansprüche der Schutzgebiets-G läubiger könne m it Aussicht au f 

E rfo lg  n u r in  Prozessen u nm itte lb a r gegen die Schutzgebiete erfolgen.

j  1921 a usd rück lich  ane rkann t w orden3). U nh a ltb a r aber
D ie  K; v , . ' , . , i lpm w a r und  is t der Zustand, daß D eutsch land w e ite rh in

bei A , r  Schon m  F inanzkr,eiSe?  U1|?  7  i  f  Bürge b lieb  fü r  d ie  Schulden seiner ehemaligen Ko- 
au_dc.n Po litischen S te llen  bestehenden U nk la rh e ite n  die nach In k ra f t tre ten  des Friedensvertrages

v ö llig  vom  ehemaligen M u tte r la n d  losgelöst waren. 
Ebenso hätte  eine Ä nderung  e in tre ten  müssen bezüg
l ic h  der G esam thaft der je tz t verschiedenen M andats
m ächten unterstehenden Kolon ien.

D aß  das K am m ergerich t in  der grundlegenden 
Frage der nach w ie  vo r bestehenden H a ftu n g  der K o 
lon ien  fü r  d ie  A n le ih en  einen anderen S tandpunk t 
als d ie  gesamte L ite ra tu r  und  die R eparations-Kom 
m ission eingenommen haben soll, w ie  dies in  einzelnen 
Pressenotizen behauptet w urde , h a lte  ich  fü r  kaum  
g laubha ft. N ach Pressenotizen so ll sich das Kam m er
ge rich t a u f den S tan dp un k t geste llt haben, daß eine 
H a ftu n g  der K o lon ien  fü r  d ie  A n le ih en  übe rhaup t 
n ic h t m ehr bestehe und  die Schutzgebiets-Anle ihen 
re ine  Reichsanleihen m it  p r im ä re r H a ftu n g  des 
Reichs geworden seien. Das w ürde  im  d irek ten  W id e r
spruch stehen m it  dem von der R epara tions-K om 
m ission in  der erw ähnten  Note vom  17. A ugust 1921 

nur 'J“ v' *7” eingenommenen S tandpunk t, wonach die von den
b e trü b  M a% abe der xhnen zugeflossenen Anleihe_ ehemaligen Schutzgebieten aufgenommenen A n le ihen

keine Reichsanleihen  sind.
N ach In k ra ft t re te n  des V e rsa ille r Vertrages s te ll

ten jed en fa lls  d ie  K o lon ien  d ie  Z ins- u nd  A m o rti
sationszahlungen fü r  d ie  A n le ihen  ein. D ie  deutsche 
Regierung un te rnahm  d a ra u fh in , w ie  es ih re  P flich t 
a u f G ru n d  des A r t ik e ls  112 I I  der Reichsverfassung 
w a r4), d ip lom atische  S ch ritte  be i den verschiedenen 
M andatsm ächten, w obei sie sich a u f d ie  erw ähnte 
S te llungnahm e der Reparations-Kom m ission berufen  
konnte. D iese d ip lom atischen  S ch ritte  bei den M an
datsm ächten hatten  ke in e rle i E rfo lg . Bis zu den A b 
m achungen von Locarno w a r es ja  beinahe selbstver
ständ lich , daß die ehemals fe ind lich en  M ächte, d ie  
d ie  M andatare  des Vö lkerbundes fü r  d ie  ehemaligen 
deutschen K o lon ien  waren, auch über noch so sehr 
berechtig te  deutsche Rechtsansprüche zu r Tagesord
nung überg ingen angesichts der v ö llig e n  O hnm acht 
Deutschlands, sich auch n u r d ip lom a tisch  zur W ehr 
setzen zu können. M it  dem Absch luß  des Locarno- 
Vertrags und  dem E in t r i t t  Deutsch lands in  den V ö l
ke rbund  änderte sich jedoch  d ie  S itu a tio n  g rund 
legend zu D eutschlands Gunsten. In  den zwischen 
dem V ö lke rbu nd  und  den jew e ilige n  M andatsm ächten 
bezüglich  der V e rw a ltu n g  der K o lon ien  geschlossenen 
Übere inkom m en is t n äm lich  vorgesehen, daß jede

8) D ie  D u rc h fü h ru n g  des V e rsa ille r V ertrages“ , A m tliche  D e n ksch rift, 
B e rlin  1922, S. 54.

4) W ehberg, a. a. O., S. 1<6.

j 6111 f^ ichsgesetz betr. Ä nde rung  des Gesetzes betr. 
^  E innahm en und  Ausgaben der Schutzgebiete vom 

£ •  M ai 1908 (RG Bl. 1908, Seite 207 ff.) .  D ie  deutschen 
"o M e u  w u rden  a u f G ru n d  dieses Gesetzes ermäch- 

^an& fris tige  A m ortisa tions-A n le ihen  aufzu - 
111 <in' fü r  deren Verzinsung und  A m o rtisa tion  das 

n eMsehe Reich d ie  B ü rgscha ft —  ke ine  selbstschuld- 
y ^ c b e !  — übernahm . D en  An le ihebesitzern  gegen- 
l i  t'r  ba^ ei  jedes der an e iner A n le ihe-T ranche  betei- 
g S en ehemaligen deutschen Schutzgebiete als Ge- 
j'J a1schuldner. Im  V e rhä ltn is  der be te ilig ten  Schutz- 

e lete zueinander h a ften  d ie  einzelnen Ko lon ien

ge. 
. j , i  den Jahren 1908 bis 1914 s ind  a u f der Basisjc iiiren  i ^uo ms öiuu

^ ech tskon s truk tio n  insgesamt nom. 249 975 000 
iet i  4 %ige -Anleihen e m ittie rt w orden, von denen 
tis p  '°Cb 238 615 800 M  im  U m la u f sind.1) D ie  A m or- 
j j 7 tl0a  der  A n le ih en  e rfo lg te  nach 6 F re ija h re n  in  

j ^ e v°n  V, % zuzüg lich  der ersparten Zinsen, 

d i +S ^ 'h ic k s a l dieses gu t ausgestatteten und  fu n - 
c l f f iCn ka p icrs h a t sich in fo lge  des Verlustes der 
y  U  S c ' J 1 e r i  K o lon ien  rech t e igenartig  gestaltet. D ie - 
k ^ .Sad le r Friedenskonferenz ha t o ffens ich tlich  die 
ha lt 6I1Z dieser A n le ihen  tro tz  des fü r  V orkriegsver- 
yt 7'.1]sse sehr erheb lichen Nom inalbetrages von ru n d  
. M dharde übersehen. E ine  Regelung der A n le ihen  
^  r iedensvertrag w a r deswegen unbed ing t geboten,
k  , d 'e S ouverän itä t in  den K o lon ien  a u f den V ö l-  
de 'ln d überg ing, der d ie  laufende V e rw a ltun g  w ie - 
ü lpUrt) au^ sogen. M andatsm ächte übertrug . D u rch  
° o rh  ’ 0rganSe änderte sich n ich ts an der nach mie 
fü r  ?s êhcnden u nm itte lba ren  H a ftu n g  der Ko lon ien  
Sch ‘ f 6 Das is t n ic h t n u r im  gesamten
p aj<r ^ .^ Uni unbestritten ,2) sondern auch von der Re- 
- ___ a 10ns-Kom m ission in  e iner Note vom 17. August

v ..f) V e S l ” ??l in S’s B ö rsen -Ja h rbu ch " 1930(31. Band I I ,  S. 59. 
j .0fkerrpr.Ln nierJ?!1 insbesondere d ie  grundlegende A rb e it des bekannten 
10  ̂ deutsrb«rS W fh b e rg , „ D ie  P flich ten  der M andatarm ächte, betre ffend 

C h rn iu?  Schutzgebietsanle ihen“ , int W e ltw irts c h a ft lic h e n  A rc h iv , 
! ’° ie  den t «öl lL ,  A rc h iya lien , insbesondere S. 182. Ebenso Breslauer, 
a rch iv iqo i/S J  kchutzgeb ietsanlc ihen und der F riedensve rtrag “ , im  Bank-
a«leih ^  und  B urcha rd , 

B e rlin  1925, insbesondere S " "
„D e r  W e rt der Schutzgebiets-
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S tre itig ke it, d ie zw ischen der M andatsm acht und  
irgendeinem  anderen M itg lie d  des Vö lkerbundes wegen 
der M anda tsve rw a ltung  entsteht, vo r das Haager 
Schiedsgericht zu bringen is t5). U nbestritten  in  der 
P rax is  des Vö lkerbunds sowie im  ganzen S c h rifttu m  
is t d ie  P flic h t des M andatars, fü r  ordnungsmäßige 
F ina nzve rw a ltun g  der seiner O b h u t anve rtrau ten  K o
lon ien  zu sorgen, w ozu d ie  p rom p te  E r fü llu n g  der 
V e rp flich tungen  aus a u f genommenen A n le ihen  ge
h ö r t6). Bedauerlicherweise un te rlie ß  jedoch die 
deutsche Regierung die A n ru fu n g  des Haager 
Schiedsgerichts, obgleich sich die Frage der Schutz
geb iets-Anle ihen w ie  kaum  eine andere zu r schieds
ge rich tlichen  Entscheidung eignet und  dieser Weg 
auch ausd rück lich  von e iner A u to r itä t a u f vö lke r
rech tlichem  G ebiet, w ie  W ehberg, in  dem z itie rte n  
A u fsa tz  vorgeschlagen w urde.

D ie  erfo lg los gebliebenen d ip lom atischen Verhand
lungen über das Schicksal der Schutzgebiets-An
le ihen kam en a llm ä h lich  zum S tills tand . E rs t be i der 
Haager K onferenz im  Jahre 1930 tauchte p lö tz lic h  das 
Problem  erneut au f, u nd  zw ar im  Zusammenhang m it 
der a u f dieser K onferenz zu verhandelnden sogenann
ten „L iq u id ie ru n g  der Vergangenheit“ .

I I .

W ie  bei diesen Haager Verhand lungen  der F ragen
ko m p le x  seitens der deutschen D e legation  behandelt 
w urde, darüber is t der Ö ffe n tlic h k e it ke in  M a te ria l 
zugänglich. Das tra u rig e  Ergebnis w a r jeden fa lls , daß 
in  A r t ik e l I I I ,  B, 3 des Haager Abkom m ens vom 
20. Januar 1930 D eutsch land a u f seine „A nsprüche  
wegen der von den früheren  deutschen Schutzgebie
ten ausgegebenen A n le ih en “  verzichtete.

Zu p rü fe n  ist, was dieser V e rz ich t Deutschlands be
deutet, ob dadurch  der W e rt der Schutzgebiets-An
le ihen b ee in träch tig t und  w ie w e it d ie  R echtsverfo l
gung der Ansprüche der Schutzgebietsgläubiger er
schw ert w ird - D ie  Frage nach der Bedeutung solcher 
in  vö lke rrech tlichen  V e rträ ge n  zw ischen zw ei Staaten 
ausgesprochenen Verz ich te  a u f G eltendm achung von 
Ansprüchen, aus A n le ih e tite ln  is t bereits e inm al a ku t 
geworden em  Zusammenhang m it der Auslegung des 
im  W o rtla u t noch v ie l weitergehenden § 2 des R a
pa llo -Vertrages zw ischen D eutsch land und R uß land 
vom  17. Ju)i 1922 (R G B l 1922, S. 677). In  der am tlichen  
von W a lte r R athenau gezeichneten D e n k s c h rift zu 
diesem V e rtrag  w ird  m it Recht betont, e in solcher 
vö lke rre ch tliche r V e rz ich t bedeute led ig lich , „daß  
D eutsch land d a ra u f ve rz ich te t, in  dieser H in s ich t vö l
ke rrech tlich ' Entschädigungsansprüche geltend zu 
m achen“ 7). D ie  deutsche Regierung ka nn  in  der Zu
k u n ft  n ic h t m ehr a u f d ip lom atischem  Wege V o rs te l
lungen . bei den M andatsm ächten erheben wegen 
N ic h te rfü llu n g  der V e rp flich tu n g e n  aus den A n le ihen

. 6) V erg l. z. B. A r t ik e l 7 der M andatspakte  fü r  S ü d -W est-A frika  vom 
17. Dezember 1920. Off., V e rö ffen tlichung  des V ö lke rbunds 21/31/14 D.

6) V erg l. dazu insbesondere die bei W ehberg  a. a. O . S. 175 z itie rte n  
Verhandlungen, der 6. Session, der M andatskom m ission des V ö lkerbunds.

7) Vergl. dazu im  Übrighn die Ausgezeichneten A usführungen  des frü h e 
ren R eichsjustizm in is ters S ch iffe r, „D ie  russischen V orkriegsschu lden“ ,
» a n k a rc h ir. Jahrg. 1928/29, S. 94.

seitens der den M andatsm ächten unterstehenden Ko
lon ien. Dagegen kann  es sogar schon zw e ife lh a ft sein, 
ob der im  Haager V e rtrag  ausgesprochene Verzicht 
D eutsch land h inde rt, als V ö lke rbundsm itg lied  die 
M andatarm ächte  nach w ie  vo r a u f G ru n d  der vom 
Haager Abkom m en v ö llig  u nb e rüh rt b le ibenden M an' 
datspakte  au fzu fo rdern , sich um  den Anleihedienst 
der Ko lon ien  zu küm m ern. Dieser vö lke rrech tliche 
V erz ich t be rüh rt also übe rhaup t n ich t das p riva t-  
rech tliche  R echtsverhältn is zw ischen Anleiheschuld '  
ner und  p riva tem  An le iheg läub iger, was sich schon 
daraus erg ib t, daß Anle ihebesitzer auch Angehörigc 
von Staaten sein können, d ie  bei dem V e rtra g  gar 
n ic h t b e te ilig t sind. D eutsch land kann  z. B. n ich t gu* 
in  einem V e rtrag  m it Eng land  a u f Ansprüche hollän
discher oder Schweizer S taatsbürger rechtsw irksam  
verz ichten !

A lle rd in g s  ha t im  vorliegenden F a lle  dieser vö lke r
rech tliche  V e rz ich t Deutschlands auch p riva tre ch t
liche  Folgen, d ie  sich jedoch n u r zum  Schaden des 
Reichsfiskus, n ic h t der p riva te n  A n le iheg läub ige r aus- 
w irke n . D e r von der deutschen Regierung ausgespro
chene V erz ich t u m fa ß t zugle ich das e tw aige Rück- 
griffs rech t des Deutschen Reichs gegenüber den ehe- 
malißen Kolon ien, das nach den V o rsch riften  des bür
gerlichen Rechts das Deutsche Reich hätte, fa lls  die 
K o lon ien  ih ren  Zah lungsverp flich tungen aus den A n 
le ihen n ic h t nachkom men w ü rden  und das Reich nach 
durchge füh rte r K lage gegen die Ko lon ien  als Bürge 
von den A n le iheg läub igern  in  A nspruch  genommen 
w ürde. A uch  kann  je tz t das Reich n ic h t m ehr Befre i
ung von seiner B ürgschaft und Übernahm e etw a auf 
d ie  M andatsm ächte verlangen, w ie  dies den veränder
ten staatsrechtlichen Verhältn issen der Ko lon ien  ent
sprochen und  w ie  es zweckm äßigerweise schon im 
F riedensvertrag  von Versailles hä tte  vorgesehen seiu 
sollen.

H inzuw eisen is t in  diesem Zusammenhang im  ü b r i
gen a u f d ie  außerordentlich  ungeschickte, fü r  den 
v ö lk e rre ch tlich  n ich t geschulten Juristen und Laien 
ganz m ißverständ liche  Fassung der am tlichen  D enk
s c h r if t  zu dem Haager Abkom m en8), d ie  sich auf 
S. 334 k u rz  zu dem V e rz ich t wegen der Schutzgebiets- 
A n le ih en  äußert. M an ka nn  aus den Ausführungen 
der D e n ksch rift w irk l ic h  den E in d ru c k  erhalten, als 
ob es sich bei der Haager V ere inbarung  zugleich um 
einen V e rz ich t auch a u f d ie  G eltendm achung der 
p riv a te n  G läub iger ans prüche  handelte. D aß  sich je 
doch auch die o ffiz ie llen  S te llen  über d ie  w irk lic h e  
Rechtslage k la r  sind, e rg ib t s ich  u. a. aus der Einrede 
der Vorausklage, d ie  in  den gegen das Reich als B ü r
gen angestrengten Prozessen vom Reich geltend ge
m acht w urde. W ir  kom m en d a ra u f noch w e ite r unten 
zu sprechen.

D u rc h  den Haager V e rz ich t Deutschlands w ird  also 
der innere W e rt der Schutzgebiets-Anle ihen n ic h t be
rü h rt. D ie  p riv a te n  G läub iger w erden in  ke ine r Weise 
geh indert, ih re  Ansprüche im  Z iv ilp rozeß  gegen die 
nach w ie  vo r fü r  d ie  A n le ihen  haftenden  Kolonien

8) Reichstagsdrucksache N r. 1619 vom  5. F eb rua r 1930.
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&e tend zu machen. D ie  S te llung  der p riva te n  A n -
efdäubiger is t je tz t n u r  inso fern  erschwert, als sie 

eme Aussicht m ehr a u f d ip lom atischen Schutz sei- 
ens. Deutschlands bei der G eltendm achung ih re r  A n - 

zu e rw arten  haben.
. *e ' ch schon bem erkte, is t es in  der Ö ffe n tlich ke it 

.̂lc * bekannt, welche G ründe  d ie  deutsche Delega- 
10,1 “ n  Haag ve ran laß t haben, den V e rz ich t auszu- 

*Prechen. Es kann  deshalb h ie r auch n ich t in  eine D is 
kussion darüber eingetreten werden, ob die Verzieh t- 
eistung zu ve ran tw orten  w a r oder n ich t. D e r Vor- 

Urb der aber a u f a lle  F ä lle  gegen d ie  am tlichen 
eu sehen S tellen in  diesem Zusammenhang erhoben 

^erden muß, is t der, daß im  Haager Abkom m en der 
erzicfa a u f die vö lke rrech tliche  Geltendm achung  

s er ^ S p rü c h e  der deutschen A n le iheg läub iger ausge- 
Pr °chen rourde, ohne daß ihnen d a fü r irgendwelche  

k n s°hädigungen gem ährt w urden. Das Haager A b - 
°üimen en thä lt beka nn tlich  im  Zusammenhang m it 

y 6r sogenannten L iq u id ie ru n g  der Vergangenheit 
T z ĉb tle istungen Deutschlands auch a u f zahlre iche 

^ r i ''ate Ansprüche seiner S taatsbürger gegenüber den 
£  ^ s c h lie ß e n d e n  Staaten, insbesondere gegenüber 

0 en. Diese Verz ich te  sind a lle rd ings inso fern  w e ite r- 
h v,en^ ’ a^s sio n ic h t n u r vö lke rrech tliche  Bedeutung 
v sondern ta tsäch lich  auch die p riv a te  Rechts- 
rner °]gung seitens der deutschen Staatsbürger un- 
d i°^  'eh machen. Das Deutsche Reich ha t nun  in  a llen  
j | Csen F ä llen  a u f das großzügigste seine durch  den 
j  aaSer V e rz ich t betroffenen Staatsbürger entschädigt. 
25 r<̂r ' Tlnere an das sog. Polenschädengesetz vom 
p ol ° k to b e r  1930 (RG Bl. I I ,  S. 1225). A lle in  diese 
|j (' nentschädigungen w erden a u f insgesamt 300 M il-  
y ° nea R M  geschätzt8). D e r jä h rlic h e  Zinsen- und 

Ortisa tionsdie iist fü r  diesen Betrag e rfo rd e rt n ich t

W  ^  als 27 M ilL  R M -
gr p  ^ as Reich a u f der einen Seite in  de ra rt

°ßzügiger \ y ej se entschädigt, dann is t es n ic h t zu 
sierstelmn, daß es die Schutzgebietsgläubiger, soweit 
g , Sem® Staatsangehörigen sind, des d ip lom atischen 
tr  fp^Zes beraubt, ohne g le ichze itig  d a fü r  Vorsorge zu 
W  6u ’ *̂ a^  d ie  ung lück lichen  G läub iger je tz t den 
eH 1 beschreiten können, der ihnen a lle in  noch fü r  die 
b l °, Sreicbe G eltendm achung ih re r Ansprüche offen 
to i ] ] -  ' ^ e Anstrengung der Z iv ilk la g e  gegen die bös- 

Kolon ie-Schuldner. D ieser W eg is t aber n u r 
die r h re it- >  w enn die sehr erheblichen Kosten fü r  
sj , r °zeß führung  aufgebracht werden. Sie beziffe rn  
de aaabhängig von der Höhe des e tw a e inzuklagen
des p  ^ekts a u f etwa 200 000 R M  bei D u rc h fü h ru n g  
str Prozesses in  d re i Instanzen. D en Prozeß anzu-

erigen, ohne daß d ie  G ew ähr des finanz ie llen  
fü  rC l baltens in  d re i Instanzen gegeben ist, ha lte  ich 
Sch ^e^abr bch. Das w eite re  Schicksal der deutschen 
0b u*zSeb ie ts-An le ihen hängt je tz t v ö llig  davon ab, 
K o fS eilc^bcb geling t, d ie  d ie  P rozeß führung gegen die 
in  ° n' en erm öglichenden 200 000 R M  Prozeßkosten 
n i F ° rm  aufzubringen. Es w äre  e in fach
---------zu verstehen, w enn sich angesichts der h ie r au f

§) O; L
R«ichshaush« in^ lan ,ei93^nS ZU K a p ite l V  T ite l 3 des K riegslastenetats in»

dem Spiele stehenden erheblichen finanz ie llen  In te r
essen und  angesichts der Schlüssigkeit der anzustren
genden K lage keine Stelle finden w ürde, d ie  diese 
ve rhä ltn ism äß ig  bescheidene Sum m e aufzubringen  
bere it wäre.

I I I .

Bedauerlicherweise haben sich nach Abschluß des 
Haager Abkom m ens einige ungeduld ige Schutz
geb iets-G läubiger dazu ve rle iten  lassen, das Reich 
m it  R ücksich t a u f d ie  von ihm  fü r  d ie  Schutzgebiets- 
A n le ihen  übernommene B ürgschaft un te r B erufung  
a u f d ie  Bestim mungen des § 773, 2 BG B im  Klagewege 
in  A nspruch  zu nehmen. In  diesen Prozessen ha t das 
R eich die E inrede der Vorausklage geltend gemacht 
und  zunächst Anstrengung der K lage gegen die nach 
w ie  vo r fü r  d ie  A n le ihen  haftenden Ko lon ien  gefor
dert. M it  diesem S tan dp un k t is t das Reich auch in  
erster Ins tanz durchgedrungen. Das Landgerich t 
B e r lin  ha t d ie  Voraussetzungen des § 773, 2 BG B n ich t 
als gegeben angesehen und die E inrede der Voraus
k lage  seitens des Reichs als berech tig t anerkannt. So
w e it m an sich aus den b isher vorliegenden Presse
notizen  über d ie  am 11. A p r i l  ergangenen Kam m er
gerich tsu rte ile  e in  B ild  machen kann, scheint das Ge
r ic h t, w ie  schon e rw ähnt, den eigenartigen Stand
p u n k t eingenommen zu haben, daß das Reich n ich t 
m ehr als Bürge fü r  d ie  A n le ihe  ha fte , sondern u n m it
te lb a r als Schuldner. Das K am m ergerich t ha t dann 
anscheinend die eingetretene E n tw ertung  der M a rk  
berücks ich tig t, den A n le ihen  den G o ldcharak te r ab
gesprochen und  die Entscheidung d a rau f abgestellt, 
ob un te r B erücksichtigung von T reu  und  G lauben der 
arme A n le iheg läub ige r von dem ja  ebenfalls armen 
R eich eine entsprechende A u fw e rtu n g  verlangen 
könne.

Solange die sch riftlic h e  Begründung der U rte ile  
n ic h t vo rlieg t, is t eine K r i t ik  schwer m öglich. Nach 
unseren vorhergehenden A usführungen  bedarf es 
ke ine r Frage, daß dieser S tandpunkt, fa lls  das K am 
m ergerich t ih n  ta tsäch lich  eingenommen haben sollte, 
ju r is tis ch  kaum  ve rtre tba r sein dü rfte . Selbst wenn 
aber das K am m ergerich t d ie  nach w ie  vor bestehende 
H a ftu n g  der K o lon ien  fü r  die An le ihen ve rne in t haben 
sollte, is t dies fü r  d ie  Schutzgebietsgläubiger v o ll
ständ ig  bedeutungslos und h in de rt sie in  ke ine r Weise 
daran, gegen die ja  n ich t der J u d ik a tu r des Kam m er
gerichts unterliegenden ehemaligen deutschen K o lo 
n ien  vo r deren bzw. vo r englischen G erich ten  zu pro-

Unpünktliche Lieferung
des „M agazins der W ir ts c h a ft“  b itte n  w ir  zunächst 
dem zuständigen Postam t zu melden, w e il dadurch  
jede U nrege lm äß igke it am schnellsten a u fg e k lä rt 
w ird . E rs t w enn die Beschwerde bei der Postanstalt 
ohne E rfo lg  geblieben ist, b it te n  w ir , den Verlag, 
B e rlin  W  62, K u rfü rs tens traße  131, zu verständigen.
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zessieren. Es w ird  sich dann a lle rd ings d ie  eigenartige 
S itua tion  herausstellen, daß ohne jeden rech tlichen  
G ru n d  das Preußische K am m ergerich t d ie  von 
D eutschland v ö llig  losgelösten Ko lon ien  jede r Schu ld
ve rp flich tu ng  aus den frü h e r aufgenommenen A n 
leihen losgesprochen und  das Deutsche Reich zur 
Zah lung an Stelle der K o lon ien  v e ru rte ilt hat, w äh 
rend die G erich te  der K o lon ien  u n te r r ic h tig e r W ü rd i
gung der Rechts- und Sachlage a lle r Voraussicht nach 
zu dem Ergebnis kom m en werden, daß d ie  H a ftu n g  
der Ko lon ien  fü r  d ie  Schutzgebiets-Anle ihen nach 
w ie  vo r fortbesteh t und  d ie  Z ah lungsverp flich tung  
der Ko lon ien  n ic h t a u f das Deutsche Reich über
gegangen ist.

Im  fo lgenden w ird  nun  noch zu untersuchen sein, 
w ie  d ie  Aussichten des gegen d ie  K o lon ien  anzustren
genden Prozesses im  einzelnen zu beurte ilen  sind:

D ie  un te r I.  dargeste llte  K o n s tru k tio n  der A n le ihe  
e rle ich te rt inso fern  die Prozeß fü h r  ung, als m it  R ück
sicht a u f das nach w ie  vor bestehende Gesam tschuld
ve rhä ltn is  der K o lon ien  die reichste und  zahlungs
fähigste  Ko lon ie  wegen der Zah lung der rücks tän 
digen Zinsen und  A m ortisa tionsra ten  im  Klagewege 
belangt w erden kann. A ls  solche m uß gegenwärtig  
das ehemalige D eu tsch -S üdw est-A frika  gelten, das 
von der Süda frikan ischen  U n io n  als M an da ta rin  a u f 
G ru n d  des bereits z itie rte n  M andatspaktes vom 
17. Dezember 1920 ve rw a lte t w ird  und  fü r  etwa 
180 M il l .  M  der ausgegebenen A n le ihen  ha fte t. Erste 
Instanz fü r  den Prozeß w äre  der H ig h  C ou rt o f South 
A fr ic a  in  W indhoek, zw eite  Instanz d ie  A ppe la te  
D iv is io n  o f the Supreme C ou rt o f the U n io n  o f South 
A fr ic a  in  B loem fonte in, d r it te  und  sehr kostspie lige 
le tzte  Instanz das Ju d ic ia l C om m ittee o f the P r iv y  
C ouncil in  London.

U n s tre it ig  ist, w ie  sich aus m einen Darlegungen 
u n te r I.  e rg ib t, d ie  H a ftu n g  der ve rk lag ten  Ko lon ie. 
S tre itig  und  e igen tlicher Gegenstand des ganzen P ro 
zesses is t le d ig lic h  die Frage, w ie w e it sich d ie  Be
k lag te  a u f d ie E n tw e rtu ng  der M a rk  beru fen  kann, 
a u f d ie  d ie A n le ih e  lau te t.

E inzelne A u to ren, w ie  B u rcha rd  (a. a. O . S. 21), 
ha lten  die Schutzgebiets-Anle ihen fü r  re ine G o ld 
anleihen, da das Reichsgesetz vom  4. A ugust 1914 
(Reichsgesetzblatt S. 326) über d ie  Ä nderung  des 
Münzgesetzes in  den ehemaligen K o lon ien  niemals 
G e ltung  hatte. Ic h  ha lte  diese A u ffassung  fü r  sehr 
beachtlich, w enn auch n ic h t fü r  v ö llig  e in w a n d fre i 
begründet. W esentlicher erscheint m ir  d ie  P ro k la 
m ation  des Gouverneurs des ehemaligen Deutsch- 
S ü dw e s t-A fr ika  vom  15 Dezember 1920 über „D ebts 
Settlem ent“ . Nach dieser P rok lam a tion  w urden  in  der 
ehemals deutschen K o lon ie  „debts incu rre d  and 
payab le  w ith in  the  pro tectora te “ , sofern sie vo r 1915 
eingegangen waren, in  der F orm  reg u lie rt, daß ein 
englischer S ch illin g  e iner deutschen M a rk  gleichge
setzt w urde. Diese Regelung t r i f f t  nun  a lle rd ings n ic h t 
ohne weiteres a u f d ie  K o lon ia l-A n le ihe n  zu, da man 
von diesen A n le ihen  n ic h t gu t behaupten kann, daß 
sie „in n e rh a lb  der Ko lon ie  k o n tra h ie rt und  za h lba r“

waren. Im m e rh in  aber ka nn  geltend gemacht werden, 
daß diese Regelung in  gewissem U m fange ein Prä
ju d iz  schafft, da schon 1920 die M a rk  en tw erte t w a r 
und  damals der englische G ouverneur h ie ra u f ke iner
le i R ücks ich t nahm. W enn außerdem d ie  K o lon ia l
ve rw a ltu n g  von ih ren  U ntertanen  die Begleichung 
a lte r Schulden ih r  gegenüber nach diesem Um rech
nungssatz forderte , is t es n ic h t m ehr als rech t und 
b il l ig ,  daß sich die Ko lon ie  auch bei der Begleichung 
ih re r  eigenen An le iheschulden nach diesem Um rech
nungssatz rich te t.

V o r a llem  aber kann  der beklagten Ko lon ie  ent
gegengehalten werden, daß d ie  deutsche In fla t io n  und 
d ie  E n tw ertung  der M a rk  erst erfo lg te , als die Ko lo
n ien nach dem In k ra fttre te n  des V e rsa ille r Friedens
vertrages schon v ö llig  vom  Deutschen R eich losgelöst 
w aren und  mindestens d ie  m oralische V e rp flich tun g  
hatten, d ie  Schutzgebiets-Anle ihen neu zu regeln, die 
ih re r ganzen K o n s tru k tio n  nach a u f dem je tz t fo r t
gefallenen staatsrechtlichen Zusammenhang der K o
lon ien  m it dem bürgenden Reich beruhten, dessen 
R eichsschuldenverw altung z. B. d ie  F orm a lien  der 
A n le ihe  bearbeitete (Überwachung der T ilgung , Cou
ponerneuerung usw.).

Im  übrigen  kom m en gegenüber der E in rede der 
M arken tw ertu ng  a lle  d ie unzäh ligen A rgum ente  in  
Betracht, d ie  seinerzeit in  D eutsch land von den A u f
wertungsinteressenten geltend gemacht w urden . N u r 
a u f einen P u n k t sei h ie r in  diesem Zusammenhang 
noch hingewiesen: D ie  A n le ihen  haben restlos pro
d u k tive n  Zwecken der K o lon ien  gedient. D ie  m it dein 
Gelde der A n le iheg läub iger gebauten Eisenbahnen, 
B rücken, H äfen , Straßen, W asserwerke usw. leisten 
heute noch den K o lon ien  w e rtvo lle  D ienste  und sind 
v ö llig  u nb e rüh rt von der E n tw e rtu ng  der alten 
Reichs Währung. Inso fern  besteht e in  grundlegender 
U nterschied zw ischen den Schutzgebiets-Anleihen
und  den Kriegsan le ihen!

In  D eu tsch land is t das A u fw ertungsp rob lem  ge
setzlich geregelt worden. Theoretisch könn ten  auch 
d ie  M andatsm ächte das Schicksal der Schutzgebiets- 
A n le ihen  du rch  einen A k t  ih re r  Gesetzgebung ent
scheiden, um  dem fü r  d ie  K o lon ien  a u f a lle  F ä lle  un
günstigen R ich te rsp ruch  zuvorzukom m en. In  der 
P ra x is  w ird  dieser W eg aber kaum  beschritten  w er
den, da er den in te rna tiona len  K re d it der Ko lon ien 
aufs schwerste e rschüttern  und  e iner E rk lä ru n g  des 
Staatsbankrottes gle ichkom m en w ürde. W enn 
D eutsch land das Problem  im  Wege der Gesetzgebung 
gelöst w urde, so w a r dieser Ausweg unverm eid lich- 
w e il w ir  einen offenen S taa tsbankro tt hatten  und 
D eutsch land auch ohne W ä h ru ng sve rfa ll n iem als in  
der Lage gewesen wäre, z. B. 120 M illia rd e n  M  Kriegs
anleihe m it 5 % zu verzinsen und  zu tilgen . D ie  Ko
lon ien  dagegen sind keineswegs b an k ro tt, sondern 
durchaus in  der Lage, d ie  240 M il l .  M  Schutzgebiets- 
A n le ihen  ordnungsm äßig m it  4 % zu verzinsen und 
m it % % zu am ortis ieren. K enn t doch z. B. das M an
datsgebiet S ü dw e s t-A frika  bis heute noch ke inerle i 
d irek te  Steuern.
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Rationalisierung der Statistik II
Von Prof. Dr. Rudolf Meerwarth

U nte r d ie  M aßnahmen zu r R ationa lis ie rung  der S ta tis tik  is t auch eine scharfe  
Grenzziehung zwischen S ta tis tik  a u f der einen Seite und Prognose sowie über
sch läg licher Schätzung a u f der anderen Seite zu rechnen. Das K o n ju n k tu r-  
In s t itu t sollte deshalb vom  Statistischen Reichsamt getrennt werden. A uch  bei 
der R ationa lis ie rung  der S ta tis tik  d a r f fe rn e r der Mensch n ich t vergessen 
werden. D ie  bei der A u fb e re itu n g  der Zählungen beschäftigten K rä fte  verfügen  
v ie lfa ch  n ich t über d ie  e rfo rde rliche  V o rb ildung . Von wachsender Bedeutung  
sind die m it der Sinngebung der Ergebnisse betrauten w issenschaftlichen K rä fte . 
A u f  diesem geistigen Gebiet ist dauernd ein W ettbewerb aufrech tzuerha lten.

Skepsis oder gar Fe indse ligke it, m it  der P rax is  
^ Ilcl V e rw a ltung  der S ta tis tik  o ft  gegenüberstehen, 

einem guten T e il ih ren  G rund  in  dem im  ersten 
Aufsatz dargeste llten Wesen der S ta tis tik . H ä lt  man 
®s aber e inm al fü r  zweckm äßig, zahlenmäßige U nter- 
aSen — w en iger zur Begründung als zu r Verzierung 

~~ W anzuz iehen , dann ve rlang t m an w iederum  o ft 
als d ie  S ta tis tik  übe rhaup t geben kann. Das 

Zahlenm ateria l s te llt „ in  Zahlen geronnene Ge- 
Sch ic l\te “  dar; es kann  A u s k u n ft geben über Zu- 
stande und  Vorgänge, d ie  g rundsätz lich  der V e r
le g e n h e it  angehören. D ie  Zahlen lie fe rn  dem Be
frachter, z. B. dem V erw a ltungs- und Staatsmann die 
^ t e  O rien tie rung , den H in te rg ru n d , den er kennen 

'wenn er du rch  seine M aßnahm en das ölcono- 
^ s c h e  und  soziale Leben in  irgendeiner Weise be- 
eildlussen w ill .  In  günstig  gelagerten F ä llen  können 
auch m it H ilfe  der S ta tis tik  und un te r H eranziehung 
■anderer E rk e n n tn is m itte l. d ie  W irku n g e n  bestim m ter 

aßnahmen e rkann t werden. T ro tz  der o ft  heran- 
^ezogenen „G le ic h fö rm ig k e it des Geschehens kann  

ie S ta d s te  über d ie  Z u k u n ft n ich ts aussagen.

H
U an w ird  v ie lle ic h t e inwenden, daß w ir  in  v ie le r

Ansicht über d ie  Z u k u n ft ein igerm aßen o rie n tie rt 
nd> w ir  haben ja  e in  K o n ju n k tu r - In s t itu t , das zu- 

d i0m noch eng an das Statistische Reichsam t ange- 
Snedert ist, dessen D ire k to r  g le ichze itig  P räsident 

es Statistischen Reichsamts ist. Dieses In s t itu t 
aafere in  großem U m fang  E in b lic ke  in  d ie  Z u ku n ft. 
Demgegenüber is t zu betonen, daß eine Prophezeiung 

"öder Prognose in  dem Sinne von Aussagen über w ir t -  
«chaftliche  Erscheinungen und  Vorgänge, d ie  ta t
sächlich in  Z u k u n ft e in tre ffen  werden, grundsätz- 
W  unm ög lich  ist. W enn m an die D inge  nüch- 
fe rn  betrach te t, so geht m an bei den „Prognosen“  
T °n bestim m ten zahlenm äßigen Angaben aus, die 
dr die Vergangenheit gewonnen w orden sind, n im m t 

"7 hypo the tisch  — an, daß diese Angaben in  Z u k u n ft 
^U e r bestim mten, w iederum  vorher festgelegten V e r
änderung un te rw o rfen  sein werden und  sucht das 
Ergebnis zu e rm itte ln . M it  anderen W orten : es 
7egen in  W irk lic h k e it  „D enkau fgaben “  v ie lfa ch  n u r 
mchenexempel vor, d ie  zw ar an den E rfah rungen  

Und Ergebnissen der Vergangenheit o rie n tie rt sind, 
uner n iem als den A nsp ruch  machen können, das 
anzugeben, was w irk l ic h  kom m en w ird . Ic h  möchte 
A usdrück lich  betonen, daß ich  solche „Prognosen

fü r  rech t n ü tz lic h  ha lte ; es kann  durchaus zweck
m äßig  sein, sich G edanken darüber zu machen, was 
e in tre ffen  w ürde , w enn sich bestim m te Voraus
setzungen und  Annahm en v e rw irk lic h e n ; es kann 
auch zw eckm äßig sein, e in ganzes In s t itu t m it der 
A u fgabe  e inzurich ten , außer der zahlenmäßigen 
Kennze ichnung und D eu tung  des vergangenen Kon
ju n k tu ra b la u fs  solche Gedankengänge und Rechen
exem pel durchzu führen . N u r is t h ie r eine Aufgabe 
gegeben, die a u f e iner ganz anderen Ebene lie g t als 
d ie  A rb e it der statistischen Ä m te r.

Das B e rline r In s t itu t fü r  K o n ju n k tu rfo rsch u n g  ha t 
sich im  übrigen  noch eine zweite  Aufgabe gestellt. 
Insbesondere d ie  beschreibende V o lksw irtsch a fts 
lehre, aber auch die W ir ts c h a fts p o lit ik  benö tig t ge
legen tlich  zahlenmäßige Angaben über Größen, die 
w ir  durch  Auszählen b isher n ich t oder n u r in  einem 
T e ilu m fa n g  e rm itte lt haben: Vo lkseinkom m en, V o lks
vermögen, U m fang  der jä h rlic h e n  K a p ita lb ild u n g  
usw. M anche dieser „G röß en  stehen a lle rd ings n ich t 
e inm al b e g rifflic h  fest. Das In s t itu t h a t sich nun m it 
größtem  N achdruck  gerade a u f d ie  E rm itt lu n g  
solcher G rößen geworfen. Z u r E rk lä ru n g  und 
S tützung dieses Vorgehens zieht sein L e ite r o ft  Aus
führungen  von Cassel heran: eine „ungenaue Zahl 
is t im m er besser als gar ke ine Zahl. (Es loh n t sich 
im  übrigen  doch, d ie  A usführungen  von Cassel in  
seinen „G rundgedanken  der theoretischen Ökonomie 
S. 16 ff. im  Zusammenhang nachzulesen.) Bei näherem 
Zusehen fin de t m an a lle rd ings n ich t selten, daß eine 
„a u f gu t G lü c k “  gegriffene Zah l in  d ie W e lt gesetzt 
w ird  m it dem M otto : beweist m ir, daß eine andere 
Zah l r ic h tig e r ist. Ich  habe ke ine Veranlassung, 
h ie r a u f die Bedeutung dieser Schätzungen, der über
schläglichen Berechnungen, der gegriffenen und ge
legen tlich  „ge fingerten“  Zah len einzugehen. A ber 
auch derjen ige, der ihnen m anchm al E rkenn tn isw ert 
be im iß t, w ird  w iederum  zugeben müssen, daß h ier 
eine der S ta tis tik  im  herköm m lichen  S inn  frem de 
A rb e it „a u f eigene Rechnung und G e fa h r“  geleistet 
w ird , d ie w iederum  a u f e iner anderen Ebene lieg t, 
auch w enn in  d ie  Schätzungen o ft  zahlenmäßige A n 
gaben m it eingehen, die du rch  eine systematische 
Massenerhebung gewonnen sind Ich  tre te  deshalb 
d a fü r ein, daß Statistisches Reichsam t und K on
ju n k tu r - In s t itu t  re in lic h  getrennt w erden und die 
Personalun ion beim  L e ite r aufgehoben w ird . D aß
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nebenbei d ie  Arbeitsgeb ie te  des Statistischen Reichs- 
amts und des In s titu ts  fü r K o n ju n k tu rfo rsch u n g  an 
sich so groß sind, daß sie n ich t von einem Le ite r 
überhaupt und m it Nutzen gelenkt werden können, 
is t fü r  Sachkenner selbstverständlich.

E in  Beispie l fü r  die G efahren der G renzver
w ischung, deren Kennzeichnung durchaus in  unsere 
U ntersuchung über die R ationa lis ie rung  der S ta tis tik  
gehört: In  den V ie rte ljah rsh e ften  zur K o n ju n k tu r 
forschung (4. Jahrgang, H e ft 4, Seite 44 ff.) w ird  eine 
an sich verd ienstvolle, wenn auch sta rk um strittene  
Berechnung des deutschen Volkseinkom mens du rch 
ge führt. Nach dem Vorgang von H e lffe rich  und an
deren geht man von den E inkom m ensteuersta tistiken 
aus. Nachdem das E inkom m en aus Lohn und G ehalt, 
d ie  veranlagten E inkom m en, d ie  E inkom m en aus 
K a p ita le rtra g  und d ie jen igen un te r der S teuerfre i
grenze herangezogen worden sind, fü h r t man ebenso 
w ie  H e lffe rich  „übersch läg liche“  Berechnungen durch, 
um das „s teuerlich  n ich t erfaß te  E inkom m en“  zu er
halten. Um  das Nebeneinkom m en der A rbe itnehm er 
zu erlangen, werden 5 % des lobnsteuerpO ichtigen 
E inkom m ens in  Ansatz gebracht; fü r  L a n d w irtsch a ft, 
Gewerbe und fre ie  Berufe w urde ein Zuschlag von 
15 % zu dem veranlagten E inkom m en „g e w ä h lt“ . 
Zusammen ergaben sich fü r  1929 run d  5,5 M il
lia rde n  R M  (einsch ließ lich  1,7 M illia rd e n  R M  als 
Nebeneinkom m en der A rbe itnehm er). Selbstverständ
lich  handelt es sich h ie r um Ansätze, die ke in  Mensch 
beweisen noch w iderlegen kann. Was m acht die 
Ö ffe n tlich ke it, insbesondere die Presse daraus? Im  
„B e rlin e r T ageb la tt“  vom 6. Dezember 1950 (Nr. 575) 
finden sich im  H a u p tte il Ausführungen  (gezeichnet 
G. St.) über „G e is t oder B rot?“ : . . . „ U n d  man muß 
auch daran denken, daß es ein am tliches In s t itu t fü r  
K o n ju n k tu rfo rsch u n g  g ib t, dessen Forschungsergeb
nisse der großen Masse zugänglich werden; daß eines 
dieser Ergebnisse d a rin  besteht, daß im  Jahre 1929 
m indestens zwei M illia rd e n  M a rk  E inkom m en der 
Steuer h in terzogen w urden.“  Das In s t itu t hat h ie r 
bereits am tlichen  C ha ra k te r e rha lten; aus e iner A r 
beitshypothese ist ein bestimmtes Ergebnis geworden.

Nach dem Problem  Maschine und S ta tis tik  noch 
ein paar W orte  zu dem Problem  Mensch und S ta tis tik . 
Das m aschinelle Sortieren und Zählen n im m t in jedem  
F a ll dem Menschen eine im  allgem einen geistlose 
aber rech t anstrengende A rb e it ab; das H errich ten  
der Lochkarten  kann durch u nqua lifiz ie rte  jüngere  
w e ib liche  A rb e itsk rä fte  vollzogen werden. Den nun
m ehr noch bei der A u fb e re itu n g  einer Zäh lung tä t i
gen K rä fte n  ob lieg t im  allgem einen eine fü r  das E r
gebnis der Zäh lung recht w ich tig e  geistige A rb e it; d ie 
Zäh lpap ie re  müssen vor a llem  a u f d ie  V o lls tänd ig 
k e it und nach m ancherle i V e rfah ren  a u f die R ic h tig 
k e it g e p rü ft und nachher noch nach m ancherle i Ge
s ichtspunkten s ign ie rt werden. Ich  habe den E ind ruck , 
daß der Außenstehende diese A rb e it v ie lfa ch  un te r
schätzt; ich habe fe rne r den E in d ru ck , daß in  vie len 
Büros gerade diese K rä fte  n ich t au f der Höhe sind. 
Ic h  w ürde  selbst in  e iner Zeit, d ie  sich über den Be

rechtigungsfim m el lus tig  m acht, h ie r eine höhere ab
geschlossene S chu lb ildung  oder eine g le ichwertige 
gute A llgem e inb ildung  verlangen. Geht' man gerade 
im  Anschluß  an die vo rh in  besprochenen R ationa li- 
sierungsmaßnahmen bei der A usw ah l dieser — der 
Zahl nach je tz t verm inderten  — K rä fte  n ich t m it der 
größten S o rg fa lt vor, so w ird  ein gu t T e il des Er- 
folges der R ationa lis ie rung  zunichte.

S ch ließ lich  möchte ich noch a u f d ie Bedeutung 
e iner zweiten, entscheidend w ich tigen  Betä tigung hin- 
weisen, d ie  nach dem Abschluß  des e igentlichen Zähl
geschäfts einsetzt; es ist d ie  geistige Verarbe itung und 
D eutung  der Zählungsergebnisse. Ich  habe früh e r die 
A u ffassung  vertre ten, es genüge, wenn nach dem Ab
schluß der Zäh lung der Le ite r oder seine wissen
schaftlichen M ita rb e ite r d ie Hauptergebnisse sanR 
Verhä ltn iszah len  m it e iner methodologischen E in
le itu ng  m itte ile ; der geschulte Konsument der S ta ti
s t ik  werde sich dann in  d ie  S ta tis tik  „v e rtie fe n “  und 
den rechten Nutzen ziehen. M an w ird  diese A u f
fassung — zum indest gegenwärtig  — fa lle n  lassen 
müssen; es besteht im  allgem einen ein w ahre r A b 
scheu davor, sich in  eine statistische Erhebung mR 
M uße zu versenken und selbständig Schlüsse zn 
ziehen. Es e rg ib t sich also fü r  den Bearbeiter eine? 
Erhebung heute die Aufgabe, den Stollen w e ite r zu 
tre iben  und dem Konsumenten eine tex tliche  Bear
be itung zu bieten, die g le ichze itig  ein w issenschaft
liches N iveau hat (keine Paraphrase) und an „ew igen 
Problem en o rien tie rt ist. Wenn n icht anders m öglich, 
dann langw e ilig  aber vo ll In h a lt. Solche K rä fte  sind 
n ic h t m it G old aufzuw iegen. In  diesem Zusammen
hang noch einen letzten R ü ckb lick  a u f die R a tio na li
sierung und Verm inderung  von D oppe la rbe it. Bei 
der geistigen Ausdeutung und Sinngebung der sta
tistischen Ergebnisse kann in  der gegenwärtigen geist
und humorlosen Zeit n ich t genug „D o p p e la rb e it“  ge
le is te t werden; ein W ettbew erb  a u f diesem G ebiet ist 
n ic h t n u r zweckm äßig, sondern in  höchstem M aß not
w endig . Daß gerade im Statistischen Reichsamt mR 
seinem großen, in  norm alen Zeiten noch s ta rk  wech
selnden w issenschaftlichen Personal, nun im m er die 
geeigneten K rä fte  sitzen und sitzen werden, ist eine 
unbewiesene Annahme. Ich  lasse es dah ingeste llt, oh 
es dem L e ite r samt se inen ' D irek to ren  überhaupt 
im m er m ög lich  ist, d ie A rbe iten  dieser v ie lfach  noch 
unerprobten  K rä fte  zu überschauen. Es w äre in  die
sem Zusammenhang m. E. ein a lte r Vorschlag w ieder 
zu erwägen, ob n ich t die geistige Bearbeitung m ancher 
Erhebungen, d ie  heute im Statistischen Reichsamt 
d u rch g e fü h rt werden, gelegentlich in  d ie  Hände von 
besonders geeigneten K rä fte n  gelegt werden soll, d ie  
außerhalb  dieser „Re ichsverw ertungszentra le “  stehen; 
m an könnte  an bew ährte K rä fte  der statistischen 
Landesäm ter, ha lbam tlicher oder selbst p r iv a te r  
S tellen oder an jüngere G elehrte denken. In  jedem  
F a ll w äre  eine R ationa lis ie rung  der S ta tis tik  ohne 
Rücksichtnahm e a u f die O rgan isa tion  dieser ent
scheidend w ich tigen  geistigen D urch leuch tung  defr 
M ate ria ls  n u r ha lbe A rb e it.
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~~~------ —n A n  die Am erika-R eise des

Normans Plan Gouverneurs der Bank
einer neuen W eltbank von England, M ontagu 

- =  Norm ans, haben sich zahl- 
?fiohe Kom binationen g eknüp ft. D e r K re is der 
fragen , d ie  bei den Besprechungen m it dem Federal 
Reserve Board und p riva ten  F inanzkre isen b e rüh rt 
Wurden, w a r n a tü rlich  sehr um fangre ich; abgesehen 

besonderen englischen Wünschen ha t man auch 
®!e M ög lichke iten  einer E in w irk u n g  au f die W  elb- 

'ise d isku tie rt. A ls  sichtbare F ru ch t »üeser U nter
haltungen is t d ie  Herabsetzung der A nkau fsra te  fü r  

bis VOtägige Bankakzepte  zu buchen, die von der 
“ Undes-Reserve-Bank von N ew  Y ork  vorgenommen 

— eine Dem onstration fü r  die A bsicht, die 
. ° ' t i k  der G e lderlc ich terung  fortzusetzen. O ffenbar 

in diesem P u n k t ein neues E inverständn is festge- 
ste llt worden. O b  es sich h in s ich tlich  des von N or- 
®*an schon vo r seiner Abreise en tw icke lten  W elt-  

ünk p lanes ähn lich  ve rhä lt, läß t sich noch n ich t be- 
f P le n .  D ie  Schm ierigkeiten, d ie  sich der V erw irk-, 

chung ¿ jeses u m f asScD(len P ro jekts  entgegenstellen, 
°nnen jeden fa lls  n ich t von heute au f morgen über

wunden werden. D ie  G rundzüge des Plans sind fo l- 
gende: U m  den K apita lausg le ich  zwischen k a p ita l-  
, rineo und -re ichen Ländern, der je tz t ungenügend 
unk tion ie rt, zu fö rdern , soll un te r Bete iligung der 
arik  f i j r  In te rna tiona len  Zahlungsausgleich und 

^rster F inanz ins titu te , angeblich auch unter H inzu - 
iehung von Industriegesellschaften, eine W eltbank  

^ g rü n d e t werden, die m it einem beträch tlichen  
^ « k a p i t a l  und m it dem Recht zur Ausgabe von 
Y b llgationen ausgestattet is t und in großem U m fang 

ea A n k a u f von W ertpap ie ren  a lle r A r t  in  k a p i-  
huknappen Ländern  betreiben soll. D ie  Summen, an 
öle Norm an dabei denkt, belaufen sich anscheinend 
j U* mehrere hunde rt M illion en  P fund . Es heißt, daß 
,?r  englische Bankgouverneur die V e rw irk lic h u n g  

«leses P lans m it großem N achdruck  betreibe und als 
Tönung sejnes Lebenswerks ansehe — G rund  genug, 

,lesem neuen P lan einer in te rna tiona len  B ankg rün - 
?UnS — es is t n ich t der erste — eine besondere Beach- 
ang zu schenken. D e r N utzen einer solchen B ank 

^ . .E n g la n d  e rg ib t sich daraus, daß England selbst 
.. !p s K a p ita l fü r  m ancherle i P ro jek te  aufnehm en 

j ° chte und ein Interesse daran hat, bei der V e rte i- 
des Überflusses der ka p ita lre ich en  Länder 

r  aueh soweit er n ic h t G roß b ritann ien  selbst zugute- 
, onim t ■— die H and im  Spiele zu haben. D eutsch land  
^ nate von der Bank einen verm ehrten Zufluß lang- 

K ap ita ls , also eine Konso lid ie rung  der ku rz - 
Schuldcn e rw arten  und darüber h inaus au f 

ine V ers tä rkung  seines K a p ita lim p o rts  hoffen; 
^ g e n  seiner kon junktu rbe lebenden  W irk u n g  w äre 
,ln  solcher K a p ita lzu flu ß  sehr vo rte ilh a ft, obw ohl 
urch die G ründung  der W e ltbank die Revision des 
.°ang-Plans w e ite r h inausgerückt würde. D ie  Ver~ 

r o ß te n  Staaten, d ie als K ap ita lgebe r erst in  zw e ite r 
i / p 16 *n Nmge kommen, w ürden von einer in te rna tio - 

a en K o n ju nk tu ran re g un g  ebenfa lls Nutzen haben. 
ac es das Land, dessen K a p ita lü b e rflu ß  durch  die 

v ra ^ ung besser v e rte ilt w erden soll, F rankre ich , 
erh ä lt sich e instw eilen ablehnend; es s te llt sich au f 
eo S tandpunkt, fa lls  es K a p ita l expo rtie ren  w olle ,

bed ü rfe  es dazu n ic h t der M itw irk u n g  e iner in te r
nationa len Bank. Angesichts der außenpolitischen 
E n tw ic k lu n g  in  den letzten Wochen hat sich der fra n 
zösische W iderstand n ich t ve rm indert, so daß die 
Aussichten des N orm an-P ro jekts  gegenwärtig  w o h l 
n ic h t sehr groß sind,

■ ..: - =  In  der vorigen Woche is t
Fünfjährige internationale es in  Paris zu abschließen- 

Zuckerkonvention den Vereinbarungen über * 30
■ — —  die fü n fjä h r ig e  in te rna tio 

nale Zuckerkonven tion  gekommen, die au f dem 
C hadbourne-P lan beruht. Ih re  G rundzüge sind be
ka n n t (vgl. N r. 3, S. 166, und Jahrg. 1930, N r. 51/52, 
S. 236l). F ü n f Jahre lang werden die be te ilig ten  
Länder: Kuba, Java, Tschechoslowakei, Deutschland, 
Polen, U ngarn und Belgien, ih re  Zuckerausfuhr be
schränken und durch eine vorsichtige P o lit ik  des 
„feed ing  the m arke t“  dem Zuckerpre is eine Stütze 
zu geben suchen. A ls  neues E lem ent wurden dieser 
V ere inbarung  in  Paris ein ige V o rsch riften  e ingefügt, 
d ie  e iner a llzu  starken Preissteigerung Vorbeugen 
sollen. D ie  bete ilig ten  Produzenten erzeugen nur 
w en ig  über die H ä lfte  des Gesam tbedarfs; fre ilic h  
en tfa llen  a u f sie rund  80% des W eltm arktum satze&  
A u f D rängen von Java w urde  je tz t in  Paris vere in
b a rt, daß bei Preisen, d ie  ein M in im u m  übersteigen, 
d ie  Ausfuhrm engen der be te ilig ten  Länder über d ie  
im  C hadbourne-P lan vorgesehene L ie fe rung  hinaus 
e rhöht werden sollen, um n ich t durch  überhöhte 
M onopolpre ise fü r  Zucker den Außenseitern einen 
A n re iz  fü r  eine Steigerung der Erzeugung zu bieten. 
Überschreite t der Zuckerpre is fob Kuba 2 cts je  lbs, 
so soll sich das G esam tausfuhrkontingent um 5 %, 
überste igt er 2,50 cts, um 10 % erhöhen. Z u r Über
w achung der D u rch fü h ru n g  dieser Bestimmungen 
und des Plans im  ganzen hat m an in  Paris eine 
ständige W eltzucker-Kom m ission  eingesetzt, in  der 
Kuba 35, Java 30, d ie  fü n f europäischen Länder 25 
(davon Deutschland 6) Stim m en führen . Bei den 
Gegensätzen, d ie  zwischen K uba  und Java im m er 
w ieder — so auch in  Paris — auftauchen, w ü rden  
also die europäischen Stim m en den Ausschlag geben. 
Gerade diesem T e il der Regelung d ü rfte  jedoch über
w iegend fo rm a le  Bedeutung zukommen, denn Java 
als w ir ts c h a ftlic h  stärkstes K onven tionsm itg lied  ha t 
es p rak tisch  in  der H and, sich seinen ve rtrag lichen  
V e rp flich tungen  jederze it zu entziehen. D a e tw a
30 % der javanischen Zuckererzeuger den C had
bourne-P lan, der dem w eiteren V o rdringen  Javas a u f 
dem W e ltm a rk t Grenzen setzt, ve rw arfen , mußte die 
n iederländ isch-ind ische Regierung, d ie  — v ie lle ich t 
n ic h t ganz ohne R ücksich t a u f den holländischen 
Rübenbau, im  übrigen aber einer a lten, a u f Be
schränkung des Zuckerrohranbaus gerichteten W ir t 
s ch a ftsp o litik  folgend — die Z ucke rres trik tion  be
grüßte, gesetzliche und a dm in is tra tive  M aßnahm en 
zu r Begrenzung der Zuckerausfuhr tre ffen . W erden 
den b isher pos itiv  e ingestellten Zuckererzeugem  
Javas die B indungen des Chadbourne-P lans und der 
Pariser Vereinbarungen lästig , so haben sie es p ra k 
tisch in  der H and, d ie  Beseitigung dieser Regierungs
maßnahmen durchzusetzen und sich aus Freunden 
in  Gegner der K onven tion  zu verw andeln . A uch  von
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anderen Zuckererzeugern können die Bestrebungen 
der K onventionsländer em p find lich  gestört werden, 
vo r a llem  von R uß land, das seine Z ucke rp roduk tion  
in  den letzten Jahren s ta rk  gesteigert hat und m it 
neueren Zuckerherste llungsverfahren  expe rim en tie rt. 
Jm  laufenden Z ucke rja h r sind bereits russische Kon
kurrenzangebote gegen Java nach Ind ien  abgegeben 
worden. Es is t m öglich, daß die in te rna tiona le  Zucker
konven tion  bald neuen Belastungen ausgesetzt sein 
w ird , und ob sie diesen Belastungen w ird  W iderstand 
le is ten  können, is t rech t ungewiß.

~  Das L an d  M ecklenburg- 
23 M ili. kWh als] Schw erin  s te llt in  m ehr
Verkaufsobjekt als e iner H in s ich t un te r

-  ■■ : den deutschen Ländern
e in  K uriosum  dar. Seine F inanzlage is t trostlos. D ie  
Schulden des Landes übersteigen sein Vermögen um  
e in  Beträchtliches, und seine S teu e rk ra ft is t ange
sichts der zentra len Bedeutung des G roßgrundbe
sitzes gering. D er große Lastenausgleich, den Preußen 
s tänd ig  zwischen In d u s tr ie  und L an d w irtsch a ft, 
zw ischen S tadt und Land  vornehmen kann, is t in  dem 
k le inen  A g ra r la n d  unm öglich . Von dem Vermögen 
des Landes ist fast n u r das Landese lek triz itä tsw erk  
ve rw ertba r, das im  wesentlichen a u f Stromerzeugung 
aus W asserkräften aufgebaut ist, d ie in  der In fla t io n  
zu r K ra fte rzeugung  herangezogen w urden. Bei e iner 
Jahresabgabe von 10 M iß . kW h  hatte  es in  le tz te r 
Z e it etatsmäßig etwa 300 000 R M  jä h r lic h  an das 
Land  abzuführen, je  k W h  also run d  3 R p f. D ie  Folge 
w aren re ich lich  hohe Strompreise, die eine Aus
nu tzung  des w eitve rzw e ig ten  Leitungsnetzes n ic h t 
zuließen. W ährend dieses W e rk  den westlichen T e il 
des Landes be lie fe rt, hat d ie  E le k tr ic itä ts -L ie fe -  
rungs-G esellschaft (E LG )  von der U berlandzentra le  
Rostock aus den östlichen T e il versorgt. Ih re  Jahres
abgabe b e lä u ft sich a u f rund  13 M ili.  kW h . Sow eit 
d ie  B e lie fe rung  des länd lichen  Gebiets in  B etrach t 
kom m t, ha t der m ecklenburgische Staat un te r dem 
geltenden V ertrag  nach seiner — von der E LG  be
s trittenen  — Auslegung das Recht, am 1. A p r i l  1930 
zum  1. A p r i l  1933 die Konzession der E L G  zu k ü n 
digen. Von diesem R.echt ha t er Gebrauch gemacht. 
F re ilic h  w ird  der w e rtvo lls te  T e il der ELG -Konzes- 
sion, das Recht zu r Be lie fe rung  der S tad t Rostock, 
h ie rd u rch  n ich t b e rü h rt; d ie  städtische Konzession 
lä u f t  noch bis zum  Jahre 1953. D r in g t d ie  Rechts
auffassung des Staates durch, so ha t er an die E LG  
im  Jahre 1933 n ich t w eniger als 9,2 M ili.  R M  zu 
zahlen. Je k W h  Stromabgabe in  dem länd lichen  Ge
b ie t w ird  dieser Preis den Betrag von 1 R M  w oh l 
e rheb lich  übersteigen. E r deckt fast den gesamten 
N e tto -B ilan zw e rt der eigenen Anlagen und Betriebe 
der ELG . Diese bem ühte sich jedoch, den Rostocker 
Betrieb  in  vo llem  U m fang  zu erhalten und machte 
deshalb dem Staat ein Angebot, nach dem eine ge
m isch tw irtscha ftliche  G esellschaft (m it 12 M ilk  R M  
K a p ita l)  gegründet w erden sollte, in  d ie  man die 
U nternehm ungen des Staates und der E L G  e r b r in 
gen w o llte . Dem Staate w a r die M a jo r itä t in  dieser 
Gesellschaft zugesichert. F ü r  d ie G ründung  eines 
solchen Unternehmens w o llte  die E LG  dem Staat 
eine M illio n  R M  in  bar zahlen und die S trom preise 
in  ganz M ecklenburg a u f das N iveau senken, das 
die M ärkische E le k tr iz itä ts w e rk  A G  in  B randenburg 
au frech t e rh ä lt (und das im  allgem einen als re ich 

lic h  hoch angesehen w ird ). Beide e inzubringende* 
Betriebe w urden  h ierbe i m it e tw a je  6 M ilk  R M  be
w erte t, während in  der Zahlung von 1 M ilk  R M  wohl 
d ie  be triebsw irtscha ftlichen  V o rte ile  abgegolten 
werden sollten, die sich fü r  d ie E L G  und ihre» 
Rostocker (städtischen) Versorgungsbetrieb ergebe* 
hätten. Ferner w o llte  die E L G  dem Staat fü r  seine 
A k t ie n  eine 8 %ige D iv idende  garantieren. Insge
sam t hätte  sich fü r  den Staat e insch ließ lich  des 
Zinsgew inns a u f d ie  Barzah lung eine feste Jahres
rente von etwa 550 000 R M  ergeben, also ein Mehr 
gegenüber der bisherigen E innahm e aus dem Landes
e le k tr iz itä tsw e rk  von etwa einer V ie rte lm illio n . Zu
dem w ären > die A k t ie n  des neuen Unternehmen» 
jederze it an D r it te  m it mindestens ihrem  N om ina l
w e rt veräußerlich  gewesen. Demgegenüber gab das 
m ecklenburgische Innenm in is te rium  einem Angebot 
der M ärkische E le k tr iz itä ts w e rk  A G  (M E W ) de* 
Vorzug, das finanz ie ll w esentlich ungünstiger ab
schließt. Nach dessen erster Fassung sollte der Staat 
fü r  d ie  Übernahme der E LG -A n lagen  durch  das 
M E W  eine An le ihe  von 5 M ilk  R M  v e rm itte lt erhalten, 
deren Verzinsung das M EW  übernehmen sollte. D ie 
An lagen  des Landese lektriz itä tsw erks und der E LG  
—  fü r  letzteres hätte der Staat noch 4,2 M ilk  R M  au f
zubringen —- so llten dann gegen 4,5 M ilk  M EW - 
A k tie n  in  dieses U nternehm en e ingebracht werden. 
O bw oh l die Anlagen des Landese lcktriz itä tsw erks zu 
diesem Zweck vom m ecklenburgischen M in is te rium  
m it  n u r 3 M ilk  R M  bew erte t w urden, w ürde dies fü r  
d ie  unveräußerlichen Nam ensaktien des M E W  eineu 
Preis von i60 % bedeuten, der bei der gegenwärtigen 
Börsenlage schon fü r  ein handelsfähiges D iv idenden
p ap ie r m it  10 % Ausschüttung kaum  ve rtre tba r wäre, 
zum al es sich um einen bedeutungslosen M in o ritä ts 
posten handeln würde. A ls  der Landtag  dieses Ange
bot ablehnte, ha t denn auch das M E W  sein Angebot 
um  1 M ilk  R M  A k tie n  e rhöht — als K u rsw e rt also 
e tw a 130 % un te rs te llt —, obw ohl der M in is te r das 
frühere  Angebot^ bereits als äußerst v o rte ilh a ft be
zeichnet hatte. Selbst je tz t noch b lieb  das Angebot 
des M E W  ungünstiger als das der E LG  und ein offen
bar a u f ähn licher G rund lage abgegebenes der Preag, 
es w urde  jedoch vom Landtag  nunm ehr m it knapper 
M ehrhe it akzep tie rt. Es is t beg re iflich , daß sich ein 
B e rlin e r Bankhaus, das g le ichze itig  an der E L G  und 
als An le iheg läub iger des m ecklenburgischen Staates 
in teressiert ist, an die m ecklenburgische Regierung 
m it der B itte  um A u fk lä ru n g  gew andt hat, zum al bei 
A n le iheverhandlungen das Landese lektriz itä tsw erk, 
das je tz t o ffiz ie ll m it 3 M ilk  RM. bew erte t w ird , an
geb lich  m it über 8 M ilk  R M  im  Staatsvermögen des 
Freistaates fig u r ie rt hat. N a tü r lic h  läß t sich von 
außen n ic h t zu den E inze lhe iten  der in  ih ren  O r ig i
nalfassungen n ich t bekannten Angebote S te llung  neh
men. Soviel scheint aber deu tlich  zu sein: Das erste, 
von der Staatsregierung dem Landtag  aufs wärmste 
em pfohlene Angebot des M E W  ste llte  n ic h t das O p ti
m um  des E rre ichbaren  da r; denn es konnte  eine be
träch tliche  Verbesserung erfahren, als die geplante 
Ü berrum pelung  der gesetzgebenden Körperschaften  
n ic h t g lückte . Ferner ist un te r finanz ie llen  Gesichts
p unk ten  das M EW -Angebot ungünstig, w e il es den 
S taat zw ing t, über 4 M ilk  R M  aufzubringen  (zur Ab
findung  der ELG ), die von den bisherigen An le ihe
g läub igern  je tz t n u r schwer zu erlangen sein werden, 
und w e il es den Gegenwert fü r  die E in b ring un g  des
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Staats in  der Form  unveräußerlicher W erte  vorsieht.
om S tandpunkt der desolaten m ecklenburgischen 

K aa^ * nanzen w ie  von dem der G läub iger M ecklen- 
Urgs is t der M E W -A bsch luß  also ungünstig  zu be

urteilen, und  e le k tro w irtsch a ftlich  is t selbstverständ- 
j°h  jede K o ns tru k tion  von Übel, die aus dem Gebiet 
p S neuen m ecklenburgischen Versorgungsbetriebs 
le Stadt Rostock herausschneidet. O ffenba r ha t aber 
er von der R egierung durchgesetzte Vertrags- 

chluß m it dem MEVV po lilische  H in te rg ründe . 
Unter po litischen  G esichtspunkten erscheint das 
M EW  der gegenwärtigen m ecklenburgischen Regie- 
fa nS als geeigneter V e rtragspa rtne r; diese M otive  

äiten jedoch n ich t d ie  in  andere R ich tung  weisen- 
r.e.n s taa tsw irtscha ftlichen  G esichtspunkte  in  den 

m te rg rund  drängen dürfen .

, K apitalrückkauf 
lm W intershall-Konzern

af zwei Sensationen gebracht. Es w urde  von eine? 
,r ansaktion M itte ilu n g  gemacht, d ie e iner K a p ita l-  

ClQziehung g le ichkom m t, und es w urde  g le ichze itig  
Vora Gruben Vorstand vor geschlagen, eine „unrege l
mäßige“  Ausbeute von 6000 R M  je  K u x  zu zahlen.

ie K ap ita le inz iehung  g re if t  a u f d ie  T ransaktionen 
znrück, d ie  bei der großen Auseinandersetzung zw i- 
i.c.aen W in te rsh a ll und Burbach im  O ktober 1928 er- 
0 gten. D anach übernahm  der W in te rsha ll-K onzern  

K uxe  der G ew erkschaft W in te rsh a ll, w ährend 
Kuxe an ein un te r ho lländ ischer B e te iligung ge- 

■ 1 K onsortium  übergingen, das den K a u fp re is
ai“ belegte. A ls  Gegenwert gab W in te rsha ll seine 
sherige B e te iligung  an Betrieben des Burbach- 

^.llrnpel-Konzerns heraus. D e r K u rs  der W in te rsh a ll-  
, uxe w urde  bei dieser T ransaktion  m it 117 500 R M  

K u x  angesetzt; d ie  an das K onsortium  gegangenen 
l,Xe repräsentierten also einen W e rt von run d  

.p1’05 M ill.  RM . A uch  nach D u rc h fü h ru n g  dieser 
ransaktion w urden  bei der G ew erkschaft W in te rs - 
aß keine Ausbeuten ve rte ilt. G le ichze itig  m it der 
ßgung der Schuld der G ew erkscha ft an die A k t ie n 

gesellschaft W in te rsh a ll, d ie  aus der Übernahm e der 
■ ^b e n in a jo ritä t h e rrü h rte  und m it H ilfe  der D iv i

dendenzahlungen der A k tiengese llscha ft durchge- 
^un rt w urde, entstand v ie lm ehr in  der B ilanz  der Ge- 
W-rkschaft ein Reservefonds, der sich Ende 1929 a u f 

^  >J M ill.  R M  be lie f. F ü r  das Jahr 1930 w ird  diesem 
3 ^ le\ V?fonds der b ilanzm äß ige  R eingew inn von 
! 4 M ill.  R M  zuge füh rt; g le ichze itig  w ird  ihm  aber 

Betrag von 31,05 M ill.  R M  entnommen, m it dessen 
Ut.e d ie 1928 bei dem deutsch-holländischen K on- 

arfium  p lac ie rten  K u xe  zwecks V e rm inde rung  des 
Uxenum laufs zu rü ckge kau ft werden. O ffenba r aus 

11 eren Zuflüssen ve rb le ib t in  der Reserve ein Be- 
r&g von 1,68 M ill.  RM. Da das G ru n d k a p ita l unver

ändert m it  10 M ill.  R M  erscheint, erhöht sich also 
der N om ina lw e rt des W intersha ll-K vixes, 

_ f rei l ich fü r  die ta tsächliche Bew ertung ohne Be- 
ist. F in a n z ie rt w ird  der Besitzwechsel durch  

-p erle itu n g  der W in te rsh a ll A G -Q uote  der le tzten 
Manche der K a li-A n le ih e  a u f die G ew erkschaft so- 

j . le durch  eine E rhöhung  des Schuldenstands bei 
1?8er> der fre ilic h  g le ichze itig  durch  die D iv idenden- 
a lung  der .A k tiengese llscha ft w ieder eine M inde- 
Ung e rfä h rt. M it  dieser T ransaktion , d ie  das letzte,

D ie  H auptversam m lung 
der G ew erkschaft W in 
te rsha ll, d ie  —- w ie  üb lich  

n ic h t ö ffe n tlich  w ar,

n ich t ausschließlich innerha lb  des Konzerns gebun
dene größere Paket von W in te rsh a ll-K uxe n  beseitig t, 
kann  die lange Periode als abgeschlossen angesehen1 
werden, w ährend der die G ew erkschaft W in te rsh a ll 
ohne Ausbeute geblieben is t; denn der S inn dieser 
E n tha ltsam ke it ha t w oh l gerade da rin  gelegen, daß 
dieses Z ie l ve rfo lg t w urde. U ng ek lä rt b le ib t bei der 
Abrechnung der je tz t vorgenommenen K a p ita le in 
ziehung der G ew erkschaft die Frage, welche Vergü
tungen das deutsch-holländische Konsortium  neben 
der Bezahlung seines Einstandspreises e rh ie lt. Es is t 
kaum  vorste llbar, daß dem K onsortium  n ich t irgend
eine Z insvergütung gew ährt w urde. E in  w e ite re r U m 
stand in  der B ilanz  der W in te rsha ll-G ew erkscha ft 
ve rd ien t besondere E rw ähnung. Ohne daß eine zu
reichende Begründung gegeben w ürde, erscheint in  
der G ew inn- und Verlustrechnung der B ru ttoüber
schuß aus F ab rika tionsgew inn  und Beteiligungen um 
run d  5,3 M ill.  R M  ve rkü rz t. Zusammen m it der Son
derabschreibung bei der W in te rsh a ll A G  von run d  
10 M ill.  R M  e rg ib t diese K ü rzung  einen Abschre i
bungsfundus des Gesamtkonzerns von run d  1J M ill.  
RM . Falls, w ie  in  der G enera lversam m lung der A k 
tiengesellschaft W in te rsh a ll angedeutet w urde, der 
größte T e il dieser Abschre ibungen a u f Besitz an 
K u xe n  der G ew erkschaft W in te rsh a ll entfie l, so er
scheint die Annahm e begründet, daß die —- w oh l bei 
der K a lib a n k  A G  liegenden —  141 eigenen W in te rsh a ll-  
K u xe  des Konzerns a u f ih ren  N om ina lw e rt von je tz t 
13 333 R M  (bisheriger B uchw ert 117 500 RM ) abge
schrieben w ürden. D a m it w äre die Kapita lverw ässe
run g  rückgäng ig  gemacht, die m it der seinerzeit im  
O k tobe r 1928 durchge füh rten  T ransaktion  verbunden 
w a r; dam als w urden  n ich t n u r bei Burbach, sondern 
auch bei W in te rsha ll aus dem Kuxentausch große 
Buchgew inne erz ie lt, ohne daß w irk lic h  neues K a 
p ita l in  d ie  U nternehm ungen h inein floß . T r i f f t  diese 
Annahm e zu, dann hätte  in te rn  eine Abbuchung von 
insgesamt ru n d  45 M ill.  R M  stattgefunden. W ir  g lau
ben, daß die inneren Zusammenhänge dieser ver
schiedenen M aßnahmen zu r V erringe rung  des ve ran t
w o rtliche n  U m la u fska p ita ls  des größten deutschen 
Ka likonzerns von der V e rw a ltung  m it größere* 
D e u tlic h k e it dargelegt werden sollten. Fragen sie 
ta tsäch lich  den h ie r verm uteten C harakte r, so d ü rfte  
m it ihnen das Ziel e rre ich t sein, die A k t ie n  der IV iiv  
te rsha ll A G  börsenfähig zu machen.

. Ebensowenig w ie  der B u r-
Verringerter Kapitalum lauf bach - Konzern is t auch 

auch bei Salzdetfurth? die G ruppe  S a lzde tfu rth -
Aschersleben-W esteregeln

dem W unsch des K a lisyn d ika ts , d ie  D iv idenden  fü r  
1930 n ied rige r als fü r  1929 festzusetzen, gefo lgt. D ie  
Konzernb ilanzen zeigen unveränderte Reingewinne. 
D ie  Geschäftsberichte sind farb los und inha ltsa rm . 
Bem erkenswert is t n u r d ie  Tatsache, daß offenbar 
das U m la u fska p ita l der d re i großen Konzernunter
nehmungen erneut ve rr ing e rt w orden ist. Bei den 
K a liw e rke n  Aschersleben w urden  zw ar run d  1,3 M ill.  
R eichsm ark V orra tsaktien , von deren Vorhandensein 
b isher der Ö ffe n tlich ke it n ich ts bekann t w a r, zu etwa 
175 % v e rk a u ft und der A g iogew inn  der gesetzlichen 
Reserve zuge führt. G le ichze itig  erhöhten sich aber 
d ie  Forderungen an K onzernw erke  um rund  2.4 M ill.  
Reichsm ark. Ä h n lic h  erhöhten sich die Konzern- 
forderungen bei Westeregeln um  ru n d  1 M il l .  RM .
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Dagegen zeigen bei S a lzde tfu rth  d ie K re d ito re n  eine 
Steigerung um run d  3 M ill.  RM, so daß man ver- 
sucht ist, anzunehmen, daß die neuen Konzernforde
rungen von Aschersleben und Westeregeln m in 
destens zum T e il gegenüber S a lzde tfu rth  bestehen. 
Bei diesem Unternehm en w iederum  haben sich die 
Bete iligungen um rund  8,5 M ill.  RM  erhöht. O ffiz iös  
is t h ierzu m itge te ilt worden, daß S a lzde tfu rth  seinen 
Besitz an Aschersleben- und W esterege ln-Aktien ver
s tä rk t habe. Da diese beiden von S a lzde tfu rth  kon
tro llie rte n  Unternehm ungen gemeinsam w iederum  die 
M a jo r itä t von S a lzde tfu rth  besitzen, bedeutet die 
V ers tä rkung  des S a lzde tfu rth -P o rte feu illes  p rak tisch  
eine A u fnahm e eigener A k tie n , ohne daß recht er
kennbar würde, welche M otive  h ie rfü r  maßgebend 
w aren. D ie  M itte l d a fü r  w urden  zum T e il offenbar 
von Aschersleben und Westeregeln selbst zur Ver
fügung  gestellt, zum T e il dem Bankguthaben ent
nommen, das fre ilic h  m it 9,6 M ill.  R M  im m er noch 
m ehr als e in  D r it te l des A k tie n k a p ita ls  von Salz
d e tfu r th  beträgt. Von dem tatsächlichen U m laufs
k a p ita l a lle r d re i Unternehm ungen, das w oh l noch 
n ic h t 40 M ill.  R M  betragen w ird , sind nunm ehr 
re ich lich  zwei D r it te l — über 26 M ill.  RM  — als 
Bankguthaben ausgewiesen, e in Barbestand, der 
w ahrsche in lich  den Bedarf an flüssigen M itte ln  bei 
den d re i Unternehm ungen des Konzerns erheb lich  
überste igt.

.... .................- ..... ■ ~= Angesichts der B ilanz, die
Die Horchwerke je tz t von der H orchm erke

. „ . r S Ä W  *« ?  vorgelegt w ird  ver-
. 1 —  - - - i — steht  man, daß im  Dezem
ber vorigen Jahres a u f Verlangen der Bankg läubiger 
eine D ezim ierung des K a p ita ls  — im wahren Sinne 
des W ortes — erfo lgte . Zwischen Eigen k a p ita l und 
frem den M itte ln  hatte  sich ein M iß ve rhä ltn is  heraus
geb ildet, das v ie lle ich t in Zeiten guten Geschäftsgangs 
noch e rträ g lich  w ar, n ich t aber w ährend einer De
pression, die den Umsatz des Unternehmens um ein 
D r it te l verm inderte  und die G ew innspanne zusam
m enschrum pfen ließ. D er G em innrückgang  ist dem
gemäß stä rke r als der Um satzrückgang. Der F a b ri
ka tionsgew inn  sank von 4,722 a u f 0,815 M ill.  RM. 
D em  stehen Handlungsunkosten in Höhe von 1,7 M ill.  
R M  und Zinsaufm endungen  von 1,152 M ill.  RM gegen
über. So e rg ib t sich ein Rohoerlusi von 1,916 M ill. RM. 
D ie  Abschreibungen, d ie  im  V o r ja h r zur Verm eidung 
eines Verlustabschlusses m it 1,319 M ill.  R M  viel zu 
n ie d rig  angesetzt waren, mußten diesmal a u f rund  
5 M ill.  R M  erhöht werden. Im  ganzen muß die Ge
se llschaft also einen V e rlus t von 4,925 M ill.  RM  aus- 
weisen. D ieser Betrag w ird  aus dem Sanierungsbuchge
w in n  und durch  A u flösung  des Reservefonds von 0,425 
M ilk  R M  gedeckt. O b die H orchw erke  je tz t — nach 
E rfo lg te r „S an ierung“  — rentabel arbeiten können, ist 
Sehr frag lich . D ie  W ie d e ra u ffü llu n g  des A k tie n k a p i
ta ls  läß t die Schulden  n u r um rund 3 M ill.  RM sin
ken. M it 15K M ill.  R M  werden sie das K a p ita l um das 
nahezu F ün ffache  übertreffen. D ie neuen M itte l s ind 
nun n ich t etwa zur Abdeckung der hochverzinslichen 
Bankschulden ve rw and t worden, die in der letzten 
B ilanz  m it 10,7 M ill.  R M  angegeben w urden, sondern 
eur Erm äßigung der unverzinslichen W arenschulden, 
d ie  au f 6—7 M ill.  RM  angewachsen waren. D ie  ver
bleibenden Bankschulden bedeuten also eine Z inslast 
von mindestens e iner M ill io n  RM. U n te r diesen U m 

ständen m uß sich d ie  G esellschaft bemühen, den 
Umsatz erheb lich  zu steigern. Bei einem Umsatz von 
25 M ill.  R M  —  w ie  im  K risen jah r 1930 — sind der
a rtige  Beträge n ich t herauszuw irtschaften. Darüber 
is t sich die V e rw a ltung  der H orchw erke  im klaren- 
Sie g laub t nun, bei einem Umsatz von 36—40 M ill.  R ^
— dies w a r der Umsatz des Jahres 1928’—  die Renta
b il i tä t  w ieder hersteilen zu können, und sie hofft* 
schon m it R ücksicht a u f das im  Ausbau befindliche 
E xportgeschä ft nach überseeischen Ländern, diesen 
Umsatz bald zu erreichen. Der Vergle ich m it dem 
Jahr 1928 erscheint uns jedoch irr ig . D ie  in te rna tio 
nalen K o n ju nk tu rve rhä ltn isse  haben sich seither ver
schlechtert, und gerade in  der Luxuswagenklasse, die 
H orch  bevorzugt, hat sich der W ettbew erb  sehr ver
schärft. So d ü rfte  die Kapita lzusam m enlegung vom 
Dezember 1930 nur ein P rovisorium  geschaffen haben, 
dem wohl über ku rz  oder lang eine neue Sanierung — 
gegebenenfalls im  Zusammenhang m it  e iner Fusion
—  fo lgen w ird .

- M an ha t gegen das Reichs-
Michael contra V ictoria  ge rich t o ft  den V o rw u rf 

Ein verfehltes U rteil erhoben, es stehe dem
Leben frem d gegenüber 

und lasse sich bei seinen Entscheidungen überwiegend 
von form alen Erwägungen leiten. D ie Begründung, 
d ie das Reichsgericht dem in der letzten N um m er des 
M d W  wiedergegebenen U rte il im  Anfechtungsprozeß 
der Industrie - und P riva tb a n k  A G  (M ichae l-Konzern) 
gegen die V ic to ria  Versicherungs-AG  gegeben hat, ist 
le ide r n ich t geeignet, diesen V o rw u rf abzuschwüchen- 
W er die U rte ilsbegründung unter w irtsch a ftlich e n  
G esichtspunkten ana lys ie rt, w ird  sie u nbe fried ig t aus 
der Hand legen, unter dem E in d ruck , daß dieses 
U rte il, dessen Form ulierungen übrigens auch i»  
sp rach liche r H ins ich t zur K r i t ik  A n laß  geben, der 
w irtsch a ftlich e n  Bedeutung dieses Rechtsstreits n icht 
gerecht w ird . D er Generalversam m lungsbeschluß 
vom 12. Jun i 1928, der das K a p ita l der V ic to ria  durch 
Ausgabe von 2 M ill. zu 25 % e ingezahlter Namens
a k tien  (unter Ausschluß des Bezugsrechts der A k t io 
näre) von 3 a u f 5 M ill.  R M  erhöhte, ist nach de»  
U rte il aufzuheben, denn er verstößt gegen die gute» 
S itten . D a er w ichtige, nach dem Gesetz a u f einer 
bestim m ten K ap ita lquo te  beruhende M inderhe its
rechte schmälere, bedeute er eine unzulässige Knebe
lu n g  der M inde rhe it. E r könne um so w eniger vor 
dem Recht bestehen, als der ve rfo lg te  Zweck auch 
in  v ie l sehonenderer Form  hätte  e rz ie lt werden 
können. S ta tt der 4000 Schutzstam m aktien (die 
ke ine  besondere A k tie ng a ttu ng  darstellen) hätten 
400 A k tie n  m it zehnfachem S tim m recht, also reine 
S tim m rechtsaktien, ausgegeben werden können; diese 
hätten  die besonderen Sicherungen der k a p ita l
mäßigen M inderhe iten  n u r wenig  berüh rt. Das 
Reichsgericht h ä lt also in diesem F a ll zw ar den 
Schutz der V e rw a ltung  durch  Ä nderung  der S tim m - 
rechtsverhältn isse fü r  zulässig, n ich t aber die von 
der V ic to ria -V e rw a ltu n g  gewählte  Form , durch  die 
„d ie  ka p ita lis tisch  aufgebauten M inderhe itsrechte  
s ta rk  beschränkt würden. W iew e it die V erw a ltung  
in  ihren Schutzbestrebungen gehen d a rf, ist dem
nach eine Frage des Maßes. Zu einem ganz anderen 
Schluß gelangt das Reichsgericht h ins ich tlich  der 
B eu rte ilung  des § 6 der V ic to ria -S atzyng , der den 
E rw e rb  und Übergang der A k t ie n  von der Genehm i-
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macht. A uch  
V ic to ria - Ver-

gung durch  den A u fs ich ts ra t abhängig ma 
*ese Satzungsbestimmung ist von der V i 

j^auung, w ie  man weiß, in  a lle r Schärfe und in einer 
°rm  angewandt worden, d ie  man als eine A r t  
nebelung bezeichnen kann. D ie  V e rw a ltung  hat 

ur die vom M ichae l-K onzern  an der Börse gekauften  
A k tie n  die G enehm igung zur U m schreibung im  
Aktienbuch  versagt und d am it einen A k tio n ä r, der 
r and 30 % des S tam m aktienkap ita ls  besitzt, p rak tisch  
■rechtlos gemacht. H ie r lieg t nach A ns ich t des 
Reichsgerichts kein Verstoß gegen die guten S itten  

V°.r ' Auch der Um stand, daß die V ic to r ia -A k tie n  
schon seit geraumer Zeit vo llgezah lt sind — w ährend 
. ° c“  der S inn der v inku lie rten  Versicherungsaktien 

dem Schutz der Gesellschaft gegen „ fa u le “ A k t io -  
? are besteht — und daß diese A k tie n  zum Börsen- 

®ndcl zugelassen waren, ändere n ichts an dem 
Uordernis, den A ktienübergang  genehmigen zu 

ass.en. Dabei is t es s icherlich  auch dem Reichs- 
Bericht bekannt, daß im Börsenhandel schon ja h r-  

e f'te lang von diesem E rfo rd e rn is  abgesehen w urde 
unter stillschw eigender D u ldung  der V erw a ltung, 
sich ih re r Satzung erst erinnerte , als es das E in 

i g e n  des M ichae l-Konzerns abzuwehren galt. O b 
j )Ca h ier n ich t ein neues Recht neben dem Recht, 

es Satzung und Gesetz enthalten, geb ildet hat, diese 
*[a8e hat das Reichsgericht n ich t g e p rü ft. D ie  

y 'c erspniohsvolle B eurte ilung  des Verhaltens der 
er \v a ltung bei der K ap ita le rhöhung  und der A n- 

der Satzung läß t sich auch n ich t dadurch 
/ “klaren, daß der M ichae l-K onzern  die Satzungs- 
^ eftiin m u ng  kennen m ußte; denn die R echtsgültig- 

eit ih rer b ru ta len  Anw endung konnte er nach Lage 
er D ing e ebensowenig e rw arten  w ie  die Rechts- 

eu ltighg jt fj eg vom Reichsgericht verw orfenen K a p i-  
a erhöhungsbeschlusses. — M ate rie ll hat sich die 
'b 'a tio n  fü r  den M ichae l-Konzern durch  das ob- 

e U rte il, das er h in s ich tlich  des K a p ita l-
r ehungsbeschlusses e rlang t hat, in  ke iner Weise 

®ebessert. D er Kapita lerhöhungsbesch lu fi ist zw ar 
v nS*iHig, aber d ie Verw eigerung der A k tie ne in tra gu ng  

estehf zu Recbt. Sie h in de rt den M ichae l-K onzern  
y 1 er W ahrnehm ung der A k tionä rrech te  und an der 

erw crtung seines Aktienbesitzes in  v ie l stärkerem  
aße, als es je  ein Stim m rechtsschutz der V e r

j ü n g  hönnte. D ie  V ic to ria -V e rw a ltu n g  erachtet 
auch, w ie  sie e rk lä r t, d ie  vom Reichsgericht 

bk tion ie rte  Verw e igerung der Aktienum schre ibung  
s vö llig  ausreichend z u r A b w eh r des verhaßten 

^ g n e rs .

Merlan'gsamtes Wachstum  
der A rbe iterbank

Das Jahr 1930 ha t fü r  
d ie  einzelnen Zweige der 
deutschen B ankw e lt sehr

^  —1 verschiedenartige Folgen
k? a^L  F ü r den P riva tbank ie rs tand  w a r es ein 
Katastrophen ja h r; d ie  G roßbanken vermochten un te r 
pow eren  Verlusten ihre  S te llung zu behaupten. 

echt günstig  w ar bekann tlich  das Geschäft der 
JP o thekenbanken , und g lim p flic h  davongekommen 

sch ließ lich  die deutsche G ew erkschaftsbank, die 
Usammen m it einigen w eniger beachteten In s titu te n  

besonderen B a nk typu s  ve rkö rpe rt. D er Ge- 
c a ftsum fang  der B ank der A rb e ile r, Angestellten  

_11 Beamten, A G  hat im  le tzten  Jahr le ich t zuge- 
^°uim en. Dabei ist fre ilic h  zu beachten, daß es sich 

ui ein junges U nternehm en hande lt, das in  raschem

Ausbau begriffen  is t (im  letzten Jahr w ande lte  es 
z. B. drei Zahlstellen im  Reich in  F ilia le n  um, g rün 
dete sechs neue Zahlstellen und e rrich te te  eine 
Depositenkasse in  B e rlin ); das K risen jah r w ird  sich 
also in  erster L in ie  in  oerringer lern W achstum  aus
w irke n . D e r Bankum sa/z w il l  dabei wenig besagen; 
er stieg in  den letzten dre i Jahren von 2,04 a u f 2,79 
und 3,36 M illia rd e n  RM. Von Bedeutung ist in  erster 
L in ie  die E n tw ic k lu n g  der frem den M itte l.

1925 . . 21,219 M ilLRM  1928 . . 117,353 M ill. RM
1926 , . 36,137 „  „  1929 . . 163.188 „
1927 . . 79,114 „  „  1930 . . 167,928 „

Das V e rhä ltn is  zwischen den Spareinlagen p riv a te r 
G läub ige r und den E in lagen der G ewerkschaften, 
das sich 1929 zuungunsten der G ew erkschaften ver
schoben hatte, scheint diesmal unverändert geblieben 
zu sein; auch die reinen Spareiidagen, heiß t es im  
G eschäftsbericht, weisen innerha lb  des gesamten 
Einlagenbestandes ein bescheidenes W achstum  auf. 
D ie  Anlage  dieser M itte l e rfo lg te  in  e iner gegenüber 
dem V o r ja h r  wenig veränderten Weise. D ie  beiden 
H auptposten : Nostroguthaben (58,667 M ill.  RM) und 
K on toko rren t-S chu ldne r (99.514 M ill.  R M ; im V or
ja h r  95,470 M ill.  RM) erscheinen in  fast derselben 
H öhe w ie  in der letzten B ilanz. Von dem d ritte n  
größeren Konto, dem E ffektenkonto . w ird  gesagt daß 
es eine erhebliche s tille  Reserve enthalte . Es ist m it 
11,63 M ill.  RM eingesetzt, d. h. um 2.2 M ill. RM hoher 
als Ende 1929. D ie  W ertpap ie re  bestehen vorw iegend 
aus festverzinslichen mündelsicheren Papieren, die 
zudem im  letzten Jahr b il l ig  gekau ft werden 
konn ten ; eine der großen V erlustque llen  der übrigen 
Banken ex is tie rte  fü r  d ie  A rbe ite rbank also n icht. 
W ie w e it d ie  K on toko rren t-G e lde r sicher an ge egt 
sind, vermag der Außenstehende n ich t zu beurte ilen ; 
daß sie fast durchw eg gegen Deckung gew ährt w er
den. sch ließt Verluste n ich t aus. D ie  A rbe.te rbank 
b e te ilig t sich an der B a iifinanz ie rung  durch Ge
w ährung  von Zmisch enkred i len  (m it den von ih r 
bereitgestellten G eldern w urden 1930 10 522 W ohnun
gen gebaut). Dieses Geschäft, das in  den letz en 
Jahren die M itte l der A rbe ite rbank in wachsendem 
Maße in  A nspruch  nahm, ist unter Umstanden 
r iska n t. Im  übrigen arbe ite t die Bank bei der 
B aufinanzierung Hand in  Hand m it der lia ru iooe r-  
sclien B odenkred it-Bank, H ildesheim , deren K a p .ta l 
im  Besitz der A rbe ite rbank ist. Diese H ypo theken 
bank hat fü r  das letzte G eschäfts jahr (1930) 12 % D i
vidende ausgeschüttet. D er G ew inn  der A rb e ite r
bank, der von 1928 a u f 1929 sp ru n g h a ft gestiegen 
w ar. w eist 1930 in  Übere instim m ung m it ih re r ge
samten E n tw ick lu n g  nur eine le ich te  E rhöhung auf. 
A u f  dem Konto  „Zinsen, Devisen, Sorten“  w urden in  
den letzten d re i Jahren ve re innahm t: 1,711 M ill., 
3,033 M ill., 3.587 M ill.  R M ; an Provisionen: 0,731 
M ilk , 1.031 M ill. ,  1,309 M ill.  R M ; „sonstige E rträ g 
nisse“  brachten diesmal 0,366 M ill.  RM (die Verände
rung  dieses Postens w ar gering). A u f der Ausgaben
seite stiegen zunächst die Handlungsunkosten  von 
1,559 M ill.  im  Jahre 1928 au f 1,974 M i l- und a u f 
2,284 M ill.  RM. hauptsäch lich  wohl in fo lge  der Ex
pansion (die Zahl der Beamten wuchs im letzten 
Jahr von (60 a u f 215). Im  laufenden Jahr ist im  E in
k la n g  m it den Anregungen der freien G ew erkschaf
ten fü r  die Angestelltenschaft die 40 Stunden-W oche 
e inge füh rt worden (und zw ar ohne G ehaltserm äßi
gung!), w odurch  d ie  U nkosten w e ite r gewachsen
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sind. E ine sehr erhebliche Zunahme (von 0,373 a u f 
0,951 M il l .  RM ) e rfuh ren  die Steuern, eine Folge der 
starken E rhöhung  des Reingewinns im  V o rja h r. D er 
R eingew inn stieg näm lich  1928/29 von 1,061 a u f 
2,110 M il l .  R M ; in  diesem Jahr betrug  er 2,137 M ill.  
RM. Aus dem G ew inn werden den Reserven diesmal 
w iederum  800 000 R M  zuge führt. Aus dem Rest w ird  
jedoch n ich t, w ie  im  V o rja h r, eine 10 %ige D ividende, 
sondern n u r eine 8 %ige ve rte ilt, so daß 0,577 M ill.  
(gegen 0,110 i. V.) a u f neue Rechnung vorgetragen 
w erden können. D ie  V e rw a ltun g  scheint dabei von 
der E rw a rtu n g  auszugehen, daß die Spitzenverbände, 
deren F inanzlage im  abgelaufenen Jahr a llem  A n 
schein nach n ich t ungünstig  w ar, in  den komm enden 
M onaten erhöhte Ansprüche ste llen w ürden. Gerade 
bei den G ewerkschaftsbanken, die a u f eigenartige 
Weise in  den K o n ju n k tu rz y k lu s  eingebettet sind, ist 
hohe L iq u id itä t in  Zeiten w irts c h a ftlic h e r Stockung 
besonders w ic h tig ; sie m uß m it a llen  M itte ln  ange
streb t werden, w ährend sie bei anderen Banken 
gleichsam automatisches Ergebnis der Depression ist.

—.. ..—  ! In  der deutschen K ra ft-
Neuer Zusammenbruch fahrzeugversicherung is t

im Versicherungsgewerbe seit d re i Jahren die
-■ ' Deutsche A u to -V e rs ich e -
rungs-AG , S tu ttga rt, tä tig , deren K a p ita l gegenwärtig  
3 M ill.  R M  beträgt. D ie  A k t ie n  sind zu einem er
heb lichen T e il im  Kundenkre is  der Luzerner B ank
firm a  Sautier &  Co. A G  untergebracht; 1 M ill.  R M  
zu 25 % e ingezahlter A k t ie n  übernahm  die Rothen
burger F euerversicherungs-AG  in  G ö r litz  und gab 
davon — anscheinend erst k ü rz lic h  — 750 000 R M  an 
eine Com m ercia H o ld in g  A G  in  Z ürich  w eite r. D ie  V e r
b indung  m it der R othenburger-A G  hatte den Zweck, 
d ie  Deutsche Auto -V ers icherungs-A G  der Versiche
rungsaufs ich t zu entziehen. Bis zum  1. A p r i l  d. J. 
w a r näm lich  d ie  K ra ftfah rzeugve rs iche rung  als G lied  
der T ransportve rs icherung  n ich t au fs ich tsp flich tig . 
D ie  m it diesem Geschäft regelm äßig verbundenen 
U n fa ll-  und H a ftp flich tve rs iche rungsve rträge  über
nahm  die R othenburger-A G , wobei d ie  A u to -V e r
sicherungs-AG  als A g en tu r a u ftra t, g le ichze itig  aber 
einen großen T e il des Geschäfts w ieder im  Wege der 
R ückvers icherung übernahm. D ie  S tu ttga rte r Gesell
schaft w urde  von ih ren  K onku rren ten  als d ie  bête 
noire  der Branche be trach te t; es w urde  ih r  P räm ien
schleuderei vorgew orfen. O b ih re  Präm ien ta tsäch
lic h  a llzu  n ie d rig  waren, kann  der Außenstehende 
n ich t beurte ilen ; d ie  G esellschaft ve rte ilte  jeden fa lls  
8 % D iv idende  und schien rech t gu t ins G eschäft zu 
kommen. E rs t k ü rz lic h  w urden  Störungen bem erk
bar. Es tra ten  Zahlungsverzögerungen ein, d ie  von 
der V e rw a ltun g  durch  H inw e is  a u f d ie  allgem eine 
W irtscha fts lage  und die T ech n ik  der Schaden
regu lie rung  e rk lä r t w urden. In  den le tzten Tagen 
des M ärz w urden  aber w ieder 500 000 R M  an 
Schadenzahlungen geleistet. Anscheinend w a r die 
V e rw a ltun g  bestrebt, bis dah in  unregu lie rte  Schäden 
m öglichst noch vor dem Tag der U nte rs te llung  un te r 
die R eichsaufsicht zu decken. In  w elcher Höhe je tz t 
noch Rückstände vorhanden sind, is t n ich t bekannt. 
D ie  V e rw a ltung  t r a f  w eitere  V orkehrungen: sie k ü n 
d ig te  an, ih r  K a p ita l vo ll e inzahlen zu lassen und es 
▼on 3 a u f 4 M ill.  R M  zu erhöhen. Es w a r also m it 
dem E ingang von 3,25 M ill.  R M  neuen M itte ln  zu 
rechnen. A ber noch vo r D u rc h fü h ru n g  dieses Plans

kam  der Zusammenbruch. Bei der Deutsche Auto» 
Versicherungs-AG  steigerten sich die L iq u id itä ts - 
Schw ierigkeiten ; andererseits w urde  a u f d ie  A k tio 
näre — die S tu ttga rte r V e rw a ltung  behauptet: von 
seiten der deutschen K onku rrenz  — in  dem Sinne 
e in ge w irk t, d ie  V o llzah lung  der A k t ie n  zu unter
lassen und den Bezug neuer A k tie n  zu verweigern- 
In  einem B e rline r B la tt erschien vo rze itig  d ie Mel
dung, daß die Deutsche A u to -V ers icherungs-AG  die 
Zahlungen e ingeste llt habe, in  einem anderen B la tt 
w u rde  die schwierige Lage des G ö rlitz e r Konzerns 
geschildert, der n ich t n u r E inzah lungen a u f d ie über
nommenen A k tie n  zu leisten hätte, sondern aus dem 
R ückversicherungsverkehr auch eine n u r zu r H älft©  
gedeckte Forderung von 800 000 R M  gegen die 
Deutsche Auto -V ers icherungs-A G  habe. Es wurde 
bekann t — und schadete dem Ansehen der Ver
w a ltu n g  — , daß die S tu ttg a rte r F irm a  700 000 Fr 
a u f lange F ris t der Sautie r & Co. A G  gegen (natür
lic h  schwer rea lis ie rbare) Kassaobligationen dieses 
Bankhauses geliehen hätte. A u f  dem Versicherungs- 
m a rk t entstand U nsicherhe it, und da in  diesem Ge
schäft der R u f der F irm a  von besonderer Bedeutung 
ist, kam  es bei der Deutsche Auto-Versicherungs-AG , 
noch bevor das Reichsaufsichtsam t eine Revision 
durch fü h re n  konnte, zur E ins te llung  der Zahlungen  
und  zum Konkursantrag . D ie  U n fa ll-  und  H a ft
p flich tve rs icherten  sind anscheinend durch  die G ör- 
l itz e r  Gesellschaft gedeckt; die Kaskoversicherte» 
w erden m it A usfä llen  zu rechnen haben, da d ie  V o ll
zah lung der im  Ausland liegenden A k tie n  w oh l n ich t 
durchgesetzt werden kann. D e r in  M itle idenscha ft 
gezogene G ö rlitze r Konzern ha t w iede rho lt e rk lä rt, 
daß er d ie  Forderungen der bei ihm  Versicherte© 
restlos be fried igen könne. Seine A k tio n ä re  werde© 
aber w oh l Verluste  erleiden. D a ein de ra rt „d is 
k u tie r te r  Konzern in  der Regel m it großen Schw ierig 
ke iten  zu käm pfen  hat, ve rhande lt d ie  V e rw a ltung : 
m it  verschiedenen Gesellschaften über eine Über
tragung  des E inbruch -, D iebstah l- und Feuerver
sicherungsgeschäfts als Ganzem. D ie  an den U n fa ll-  
und  L la ftp flic h tr is ik e n  der Deutsche Auto-Versiche
rungs-A G  bete ilig te  R othenburger Rückversicherungs- 
A G  w ird  l iq u id ie r t  w erden; d ie  A k tio n ä re  dieser 
F irm a  und der Rothenburger Feuerversicherungs-AG  
werden E inzahlungen leisten müssen. D ie  V e rw a ltun g  
der R othenburger Lebensversicherungs-AG  verhan
d e lt über d ie  Z u füh ru ng  neuer M itte l. Sie m uß aus 
Sonderreserven und aus dem G ew inn  des Jahres 1930' 
a u f die in  ihrem  P o rte feu ille  befind lichen  A k tie n  der 
R othenburger Feuer- und der R ückversicherungs-AG  
erhebliche Abschre ibungen vornehm en; d ie  Ver
w a ltu n g  h o fft jedoch, ih re  A k tio n ä re  vo r größere© 
V erlusten  bewahren zu können. A u f  a lle  F ä lle  ha t 
sich die V e rb indung  zwischen dem G ö rlitz e r Kon
zern und der Deutsche A u to -V ers icherungs-A G  als 
schwerer Fehlschlag erwiesen. Es ze igt sich, daß es 
rech t bedenklich  ist, eine beaufs ich tig te  Gesellschaft 
an e iner n ich t beaufs ich tig ten  eng zu bete iligen. D er 
F a ll le h rt w e ite r, daß die K ra ftfah rzeugve rs iche rung  
v ie l zu spät der s taatlichen A u fs ic h t un te rs te llt 
w urde . S ch ließ lich  erw eist sich von neuem, w ie  ge
fä h r lic h  die te ilgezahlten  Versicherungsaktien sind, 
sowohl fü r  d ie  A k tio n ä re  als auch fü r  das U n te r
nehmen und seine G läub iger. Es is t an der Zeit, daß 
diese S che inak tiva  verschwinden.
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—  D e r G eschäftsbericht der
*e Vereinigten A lum inium - Verein ig te  A lu m in iu m -  

^ e rk e  im Krisenjahr 1930 W erke A G  g laub t eine 
7^  Lücke im  A lu m in iu m z o ll-
■ariI feststellen zu können, offenbar, um d am it a u f 

„ le N o tw end igke it, diese Lücke zu schließen, h in - 
9?0^eiSen* H *e A lu m in iu m e in fu h r habe 1930 rund  
„ 9 t  betragen und sei auch nach In k ra fttre te n  des 
J 0 ® aro 1. A ugust 1930 n ich t in  dem bei E in fü h ru n g  

es p il ls  e rw arte ten Ausm aß zurückgegangen. Dies 
Uo ilarauf  zu rückzu füh ren , daß der Zo ll fü r  Späne 

. HM  je  100 kg) d ie  E in fu h r  derartigen  M ateria ls 
lch t zu h inde rn  verm ochte und die E in fu h r  von 

s UI? ln iu Iu f° lie n a b fa lle n  durch  die F re is te llung  die- 
A b fä lle  von jedem  Zo ll d ire k t begünstigt würde. 

aPreßte A lu m in iu m fo lie n a b fä lle  w ürden  v ie lfach

zu
a° ,^r ei nach D eutsch land e inge füh rt und dann fü r  
' aüere Zwecke als die der B ronzefarben industrie , z« 
v eren Gunsten die zo llfre ie  E in fu h r  offen gelassen 

ar’ ä h n lic h  fü r  d ie  H erste llung  von umgeschmolze- 
J  A ]u m in iu ill;  ve rw and t. Diese Angaben des Ge
st a , sGericlits ha lten  e iner näheren P rü fu n g  n ich t 

H ie  R oü a lu m in iu m e in fu h r lag  1950 um vo lle  
ah f’Mi Unf er der V o rja h rse in fu h r. A n  A lu m in iu m - 

allen w urden  23 % w en iger e inge führt. D ies sind 
sch . M e n  fü r  das gesamte Jahr. Im  M onatsdurch- 

von September b is Dezember, nach E in - 
nu des Zolles, betrug die R oha lu m in iu m e in fuh r
ei *r 4,3 % der vo rjäh rigen , die B rucha lum in ium - 
Z o l l u  n u r nocb 48 ^  der voriüh rig en  E in fu h r. D er 
^  uut sich also in  sehr starkem  Maße zugunsten 

.zoJlgeschützten In d u s tr ie  ausgew irkt. A be r so- 
Vj>. f oie reichseigenen V ere in ig ten  A lu m in iu m -W e rke  

- d i e  E rft-W e rk e , d ie  in  ih rem  G eschäftsbericht 
Vp\ lc l>e A usführungen  machen, komm en m it kaum  
^ rs te c k ten neuen Z o llfo rderungen . D ie  Reichs- 
A J |erang, d ie  du rch  mehrere höhere Beamte im  
ve Slchtsra t der V ere in ig ten  A lu m in iu m -W e rke  
He 1f ter‘ ist» kann schlecht von anderen Stáaten 
¡m raPSetzung der Zollschranken fo rdern , w enn sie 
fo i„ ,e ŝenen Hause die gegenteilige P o lit ik  ver- 

~~ Im  übrigen w urde  in  der Generalversam m - 
k . ® der V ere in ig te  A lu m in iu m -W e rke  A G  die Bei- 
Jali U ~g  der bisherigen D iv idende  von 9 % fü r  das 
z ieh ^sch lossen . D e r im  abgelaufenen Jahr er- 
tya f e H m ngew inn be trug  1,17 M ili.  RM, d. h. er 
heri i J ^  n ied rige r als im  V o rja h r. D e r Geschäfts- 
b’onC ■ g i ,̂t an ’ daß das U nternehm en zu P roduk- 
I j rtlr einsch rä nku ng en gezwungen w ar, ohne über den
TW eilig flipcow n>an nnllPrP«! TT1 Í + Till ff»! 1 P. fl .

» ----gC Z iY V U U gV /ii —----

Han ^  S d ieser E inschränkungen näheres m itzu te ilen . 
0m '.ek en ha t d ie  E rm äß igung der A lum in ium pre ise  
A lu - - %’ d ie am 15’ 0 k to b e r  1950 vom Europäischen 
gesP P '^ o n ik a r te ll vorgenommen w urde, den Erlös 
j C ü r n ä l e r t .  D ie  P o lit ik  der stetigen Preissenkung 
Zu nac 1̂. A n s ich t der G eschäfts führung den E rfo lg  
A ln  erz.eicbnen, daß sich der Absatzrückgang beim  
H etTïl în ium  ’ n enSeren Grenzen als bei a llen anderen 
(au a ei) gehalten hat. D e r je tz t erz ie lte  R eingew inn 
ty jj Scjd ie ß lich  V o rtrag ) re ich t gerade zur Aussch iit- 
Ern  *̂ er ^ % iSen D iv id en de  aus. Spezialreserve- und  
M it t U]erUn^sf ° n ds> denen in  den le tzten Jahren reiche 
Ù  e zugeflossen sind, werden diesmal n ich t bedacht. 
4q y  Anwachsen der H alb - und F e riig fa b r ik a le  um 
Ella” a v M ü l. R M  is t das M erkm a l vorliegender 
H a i/12’ besonders, wenn man berücks ich tig t, daß die 
7f> ü - 'iinci  F e rtig fa b rik a te  per 31. Dezember 1928 m it 

1 1- RM, also fast dem halben je tz igen  W ert,

A l

ve rbuch t waren. Das Effek lenkonto  is t z. T . in fo lg e  
des Ausbaus der ita lien ischen Tonerde- und A lu 
m in iu m fa b r ik , von run d  15 M ill.  RM  a u f 16,9 M ilk  
gestiegen. F ü r den Ausbau der A lu m in iu m fa b r ik  in  
M o ri und der T on e rd e fa b rik  in  M arghera, d ie  A n 
fang  des Jahres in  Betrieb genommen w urde u nd  
je tz t den gesamten Tonerdebedarf fü r  das Adu- 
m in iu m w e rk  in  M ori lie fe rn  kann, sowie zur Be
schaffung der notwendigen B e triebsm itte l w urden im  
abgelaufenen G eschäfts jahr 6 M ilk  R M  aufgew andt. 
D ie  Bedenken, d ie  w ir  gegen diese Expansion der 
Europäischen A lu m in iu m in d u s tr ie  bei Besprechung 
des Abschlusses der Schweizer A lu m in iu m -In d u s tr ie  
A G , Neuhausen, zum A usdruck  brachten (vgl. N r. 14, 
S. 642), gelten n a tü rlic h  auch fü r  d ie  entsprechende 
F in a n z ie ru n g sp o lit ik  der Vere in ig ten  A lu m in iu m 
w erke. D ie  L iq u id itä t  der Gesellschaft ha t etwas 
nachgelassen, da sich die flüssigen M itte l von 10,b 
a u f 9,5 M ilk  R M  ve rringerten, w ährend die D ebitoren 
von 14,1 a u f 16,1 M ilk  R M  zugenommen haben.

— M an schre ib t uns: „V o r  
Krise des englischen etwa fü n f Jahren ha t

Weißblech-Pools E ngland versucht, durch
- innere N eu-O rgan isation
der Welsh Plate and Sheet M a n u fa c tu re n  Association, 
des W eißblech-Pools der großen W erke in  Südwales, 
seine schwächer werdende S te llung im  in te rn a tio 
nalen W eißblechgeschäft zu stärken. A ber durch  den 
S tre ik  von 1926 w urde  dieser Versuch bereits m  
seinen A nfängen gestört. D ie  E n tw ic k lu n g  unab
hängiger W e ißb lech industrien  a u f dem europäischen 
Festland w a r ebensowenig aufzuha lten  w ie  das E r
starken der am erikanischen Industrie . Im  Jahre 1928 
haben sich zw ar die Engländer m it den A m erikane rn  
geein igt (vgl. M dW , 4. Jahrg. 1928, N r. 38, S. 1477), 
und diese Verständigung, d ie  n u r durch  große Kon
zessionen von seiten Englands e rk a u ft werden konnte, 
fu n k tio n ie rte  rech t gut. A ber d am it w a r der W e lt
m a rk t n ich t in  festen Händen, denn die Produzenten 
des europäischen Festlandes b lieben außerhalb der 
K onven tion  und w urden  a u f den E xp o rtm ä rk te n  
im m er a k tive r. F ra n k re ich  und Deutschland tra ten  
im  Fernen Osten als K onku rren ten  auf. A u s tra lien  
w ehrte  sich gegen den Im p o rt aus England durch  
hohe Schutzzölle. Japan und B ritisch -!n d ie n  redu
zierten ih re  W e ißb lechkäufe  in  England fast au d ie  
H ä lfte  der früheren  Höhe; die englische W e ißb lech
ausfuhr betrug  im  Jahre 1929 noch ^79 000 t, 1930 
n u r 507 000 t. Im  Jahre 1931 setzte sich diese E n t
w ic k lu n g  in  ve rschärfte r Form  fo rt : D e r englische 
E x p o r t g ing in  den Monaten Januar und  F eb rua r 
a u f 59 000 t  zu rück  (gegen 95 000 t in  den gleichen 
M onaten des V o rja h rs ); a lle in  d ie  A u s fu h r nach 
A u s tra lien  fie l von 11 000 a u f 3000 t. Andererseits 
ha t sich z. B. der deutsche W e iß b lechexpo rt in  den
selben M onaten m it 6792 t  gegenüber der ent
sprechenden V o rja h rsze it etwas e rhöht — der R ück
gang in  E ngland w a r also ke ine bloße K o n ju n k tu r
erscheinung. D ie  Beschäftigung der dem Pool an
gehörenden W erke  —  d. h. fast a lle r Betriebe von 
Bedeutung — b lieb  im  M ärz  durchweg unte r 50 % 
der Le is tungsfäh igke it. Infolgedessen w urden  die 
Bestrebungen nach e iner Sprengung des Pools, d ie  
schon im  vergangenen LIerbst zur A u fhebung  der 
P re isb indungen zwangen, im m er lebha fte r. D ie  M e lin - 
g r i f f i th  Co. h a t bereits zum  1. A p r i l  ih ren  A u s tr it t
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aus dem Pool e rk lä rt, eine w eite re  G ruppe  ha t ihre  
M itg lie d sch a ft zum 1. Juni gekünd ig t. D am it ist die 
p rak tische  A rb e it des Pools beendet. Es w ird  zw ar 
n ic h t an Versuchen fehlen, d ie  O rgan isa tion  w ieder

'Das 300 Millionen-Geschäft m it Rußland
Zwischen den deutschen und russischen lndustriever- 

tretern ist über die allgemeinen Bedingungen, unter denen 
die Aufträge in Höhe von 300 M ill. RM erteilt werden 
sollen (vgl. Nr. t l ,  S. 517), eine grundsätzliche Einigung 
erzielt worden. Gegenüber der Regelung, die bei dem 
großen Kredit von 1026 getroffen wurde, sind wichtige 
Änderungen vorgesehen. So werden z. B. die durchschnitt
lichen Kreditfristen  wesentlich verlängert; sie sollen fü r 
Erzeugnisse der Kleineisenindustrie 14 statt 12, fü r Werk
zeugmaschinen 2t statt 18, fü r die Einrichtung ganzer 
Fabrikbetriebe 28,8 statt 24 Monate betragen. Für ein 
Fünftel der einzelnen Aufträge sollen Wechsel sofort bei 
der Erteilung des Auftrags gegeben werden. Bis zum 1. Sep
tember 1931 müssen alle Aufträge endgültig erteilt sein. 
Das Reich soll fü r 70 % der einzelnen Beträge Bürgschaft 
leisten: im übrigen ist jedoch über die Frage, wer die 
Finanzierung in Deutschland übernimmt, noch keine K lar
heit geschaffen. Der größte Teil der Bestellungen w ird  
Werkzeugmaschinen betreffen; der Rest entfällt hauptsäch
lich  auf elektrotechnische Artike l und Erzeugnisse der 
Eisen schaffenden Industrie. Neben diesem Geschäft, das 
nur die Bestellungen der russischen Industrie betrifft, 
stehen Aufträge von seiten der russischen Landwirtschaft 
und den Verkehrsbehörden auf Maschinen, Waggons, 
Lokomotiven und Schiffe in Aussicht. Über die Verteilung 
der Lieferungen auf die deutschen Firmen sind weitere 
Besprechungen im Gange. Nach einer überschläglichen 
Berechnung können die gesamten Aufträge eine unmittel
bare Entlastung des Arbeitsmarkts von 100 000 Arbeits
kräften für ein halbes Jahr bringen: dazu kommen 
die indirekten Auswirkungen auf die betreffenden Halb
fabrikat- und Rohstoffindustrien. Als erste Folge ist aller
dings eher eine Verlängerung der gegenwärtig stark herab
gesetzten Arbeitszeit als eine Einstellung zahlreicher neuer 
Arbeitskräfte zu erwarten.

Vereinheitlichung des Siedlungskredits
Im Herbst vorigen Jahres wurde die Deutsche Siedlungs

bank gegründet, der die Aufgabe gestellt war, als Zentral
institut die Siedlungstätigkeit durch Gewährung von 
Zwischenkrediten zu fördern. Die Bank wurde mit je 
50 M ill. RM Kapital und Reserve ausgestattet, in die sich 
das Reich und Preußen teilten. Neben dieser Zwischen
kreditbank blieb die alte Preußische Landesrentenbank 
fü r die Beschaffung des Siedlungsdauerkredits bestehen. 
Um den Siedlungskredit zu vereinheitlichen und die Ab
lösung des Zwischenkredits durch Dauer-(Real-) Kredit 
zu erleichtern, ist jetzt eine Kooperation zwischen den 
beiden Instituten angebahnt worden. Die Landesrenten- 
bank, die bisher ohne eigenes Grundkapital lediglich auf 
Grund der Staatsgarantie arbeitete, soll 20 M ill. RM Kapi
tal und den gleichen Betrag an Reserven erhalten. Von 
diesen insgesamt 40 M ill. RM übernimmt die Deutsche 
Siedlungsbank die Hälfte. Gleichzeitig erhält die Landes
rentenbank das Recht, neben Rentenbriefen auch Pfand
briefe und andere Obligationen zu emittieren. Der kurz- 
und langfristige Siedlungskredit wird also in Zukunft bei 
zwei Reichs- bzw. preußischen Instituten konzentriert 
sein, die durch direkte und indirekte Beteiligung mitein
ander verbunden sind. Es ist auch eine teilweise Personal
union in der Leitung der beiden Banken beabsichtigt

Unveränderte Dividende der Escompte-Gesellschaft
Man schreibt uns aus Wien: „Der erste Bankabschluß 

dieses Jahres brachte eine angenehme Enttäuschung. 
Entgegen den allgemeinen Erwartungen hält die Nieder-

zu e rrich ten. A be r d ie K a p a z itä t der englische» 
W erke  is t gegenüber den Absatzm öglichke iten  zu g r° "  
geworden, und die Schließung m ehrerer Betriebe w ir “  
sich a u f d ie  D auer n ich t verm eiden lassen.“

österreichische Escompte-Gesellschaft ihre Vorjahrsdivi' 
dende von 1 OK % aufrecht, obgleich die Krise im Jah1̂  
1930 eine bisher nicht erlebte Schärfe erreichte. M it o®r 
Industrietätigkeit lag auch das Bankgeschäft darnieder, 
aus dem Effektenbesitz ergaben sich große Verluste. Die 
Niederösterreichische Escompte-Gesellschaft blieb von die' 
ser Entwicklung natürlich nicht ganz verschont, ß*r 
Bankgeschäft ist aber besser aufgebaut als das der übrige# 
Großbanken; es ist in der Hauptsache auf eine Anzah 
von Großkunden beschränkt. Ferner betätigte sich die 
Bank bisher in größerem Maßstab als Kreditvermittleri# 
von West nach Ost. Ein sehr bedeutsames Tätigkeitsfeld 
des Instituts ist schließlich die Finanzierung von Elektriz1' 
tätsgesellschaften. Es hat sich zu diesem Zweck im Vor
jah r im Wege der Fusion die Vereinigte Elektrizitäts- 
Gesellschaft, Wien, angegliedert (vgl. Jahrg. 1930, Nr. Pt 
S. 898). Die Vereinigte Elektrizitäts-Gesellschaft war in der 
Hauptsache eine Holdinggesellschaft; sie hat bei derFusio* 
ihren großen und ergiebigen Elektrizitätskonzern eing®' 
bracht. Die Fusionsbedingungen waren fü r die Nieder- 
österreichische Escompte-Gesellschaft recht günstig. Pie 
Erwartungen, die die Bank an den Zusammenschluß g®' 
knüpft hatte, haben sich erfü llt. Was im Bankgeschäf 
an Raum verloren wurde, ist durch die Erweiterung der 
Elektrizitätsinteressen wettgemacht worden. Im übrig®* 
hat sich die Bank dadurch neue und günstige Entwick' 
lungsmöglichkeiten geschaffen. Das mit der Credit-Anstal 
gemeinsam betriebene Projekt des Ausbaus der West- 
tiro ler Wasserkräfte wurde von der Regierung als be
günstigter Bau erklärt. Die Bank hofft, bald die Baukon
zession zu erhalten und m it der Inangriffnahme der Arbej 
schon im Laufe dieses Jahres beginnen zu können. FS 
handelt sich dabei um ein Milliardenprojekt. M it der durch 
die Fusion bedingten Vergrößerung des Geschäfts sind oJ® 
Einnahmen gegenüber dem Vorjahr von 14,99 auf I?.* 
M ill. S gestiegen. Vergleicht man allerdings die Suro^f 
der Einnahmen der Bank und der Vereinigte Elektrizi 
täts-AG im Vorjahr m it den Einnahmen der Bank nach 
der Fusion, dann sieht man, daß doch eine Verschlechte
rung stattgefunden hat. Die Ausgaben haben ebenfalls 
zugenommen, aber trotz der hohen Fusionsgebühren nur 
in  geringem Ausmaß; von 9,91 auf 10,75 M ill. Der Rein' 
gewinn wird m it 6,45 gegen 5,08 M ill. ausgewiesen.
Jas von 39,06 auf 54 M ill. S erhöhte Kapital werden 
M ill. (gegen 4,1 M ill. i. V.) fü r die Dividende beansprucht- 
Die sichtbaren Eigenmittel der Bank betragen 96,31 gege* 
64,91 M ilk i. V. Die fremden Mittel sind um 43,25 au 
476,9 M ill- gewachsen. Die Debitoren sind von 365,63 au 
408,37 M ill. gestiegen. Das Effektenkonto (vorwiege11
Anlagepapiere) ist trotz Zuwachs infolge Kursabwertunge® 
m it 10,3 gegen 10,07 M ill. fast unverändert geblieben. P 1® 
Konsortialgeschäfte haben sich durch Übertragungen a# 
ein neues Konto von 45,48 auf 42,88 M ill. vermindert. P® 
neue Konto lautet: Dauernde Beteiligungen (29,85 MllW 
und umfaßt in der Hauptsache die von der Vereinigt®* 
Elektrizitäts-Gesellschaft übernommenen Effekten. P1 
Bilanzsumme zeigt eine Steigerung von 504,18 auf 580t* 
M ill., d. h. um 15 Prozent.“

Personalia
Bei den Neuwahlen zum Berliner Magistrat wurden o® 

ehemalige Danziger Senatspräsident Dr. H einrich  
zum Oberbürgermeister, der bisherige Berliner Stadtsynö 
kus Friedrich Lange und der Vizepräsident des Deutsch 
Städtetags Dr. Fritz Elsas zu Bürgermeistern und der »i 
herige Frankfurter Stadtkämmerer Bruno Asch zum St# 
känvmerer gewählt.
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«ch f t  ^*®hf°lger des zum Präsidenten des Reichswirt- 
^  ■ I ŝ r ichts berufenen Ministerialrats Bogatsch ist 
SchCf’SWirtSchaftsSen chtsrat Karl Bernard im Reichswirt- 

a tsministerium zum Ministerialrat ernannt worden.
sin iÛ ,.^em Vorstand der Th. Goldschmidt AG, Essen, 
®ach ^ 1C ^ erren Wilhelm Schäfer und Eduard Stafffurth 

J’W bzw. 33jähriger Tätigkeit ausgeschieden und in 
Vo |Ufs'chtsrat übergetreten. D irektor Hermann Cordes 
*üis ] F ^ er Goldschmidt AG nahestehenden) Che- 

c en Fabrik Buckau, Ammendorf, wurde unter Bei-
fcehaltu

r lb dieser Stellung neu in  den Vorstand derTh n  5 dieser Stellung n 
“ •Goldschmidt AG berufen.

Urz nach Vollendung des 78. Lebensjahres starb 
Ujn e.ra'konsul Dr. ing. e. h. C. G. Rommenhöller, der sich 
Yp_ i 'e Entwicklung der Kohlensäure-Industrie besondere 

dienste erworben hat.

^ ire lfl ^6r ^ ' rek t i° n der Tonbild-Syndikat AG, Berlin, ist 
„___l0r Heinz Auerbach ausgeschieden.

Der frühere Generaldirektor der Gothaer Lebensversiche
rungs-Bank auf Gegenseitigkeit, Geh. Regierungsrat Dr. 
jur., Dr. rer. pol. h. c. Karl Sammer, wurde am 17. A p ril 
70 Jahre alt. Samwer gehört u. a. dem Versicherungsbeirat 
des Reichsaufsichtsamts für Privatversicherung an.

Im Zusammenhang mit der Änderung im Aktienbesitz 
bei der Schantung-Handels AG ist Dr. Paul Mojert, der 
von der Deutschen Bank und Disconto-Gesellschaft in die 
Verwaltung delegiert war, aus dem Vorstand ausgeschie
den. An seine Stelle tr it t  Kaufmann Alois Miedl, München, 
der der Bankfirma W itzig nahesteht.

Der Aufsichtsratsvorsitzende der C. H. Knorr AG in 
Heilbronn, Dr. ing. e. h. Clemens Kießelbach, ist am 
7. A p ril gestorben.

Der Studiendirektor der öffentlichen Höheren Handels
lehranstalt in Leipzig, Dr. Konstantin Ebermein, ist beauf
tragt worden, die Handelsschulpädagogik in der W irt
schafts- und Sozialwissenschaftlichen Fakultät der Uni
versität F rankfurt zu vertreten.

Eitccatur
Die öffentliche Wirtschaft

Hans Neisser, Privatdozent an der Universität K ie l
L itP|!e! es Handbuch fü llt eine wesentliche Lücke in der 
sc) , a v i ÖIIS- Unter Heranziehung des gesamten Statisti
c a l^  joalerials und unter Vervollständigung dieser An
ge l,^  durch eigene Enqueten ist es ihm gelungen, eine ein- 
tiie b e L DarS,eil ung der Organisation der öffentlichen Be- 
G e b j\1In weitesten Sinne des Wortes auf den einzelnen 
Uber!;!!!!, rt!?r W irtschaft zu geben und sie durch eine 
er8an!e * ak,er die öffentliche Wirtschaft des Auslands zu

Wir(^r 1zvYeite Hauptabschnitt untersucht die Probleme der 
vorw^ ' aUl'chen Tätigkeit der öffentlichen Hand, natürlich 
p t in k f^ 'd  von dem dieser Betätigung freundlichen Staud- 
Ilie r . herausgebenden Arbeitnehmerverbandes aus. 
ju r iSf ' Vl.rd die rechtliche Organisation unter spezifisch 
Pr()|j|ISClem Gesichtswinkel betrachtet, insbesondere dem 
gpj,e eJ11 der gemischtwirtschaftlichen Unternehmung ein- 
Vürsc| “ Handlung zuteil, und es werden rechtspolitische 
Menthol,!e e?*wickelt’ d ie einen Einfluß der beteiligten 
liehen Körperschaften in der gemischtwirtschaft
l ic h  j . * ernchmung ausüben sollen; (freilich: wird dann 
Verne-?16 Ueranzieh ung privaten Kapitals möglich sein, 
ihren i a. W. diese Unternehmungsform dann nicht 
auch i )esonderen Sinn?) Von besonderem Interesse ist 
die w- as. Material betriebswirtschaftlicher Art, das für 
ge„  fj'.cl’ tigsten Gruppen der öffentlichen Unternehmun- 
Ver’̂ pL6 Elektrizitätswirtschaft, die Gaswirtschaft und die 
den A r i i.rtschafE hier gesammelt ist; insbesondere auf 

Das nitt über die Ferngasversorgung sei verwiesen. 
Mitari • rk ist eiue Kollektivarbeit. Bei der Auswahl der 
e ii,i„e eit®r wäre es vielleicht erwünscht gewesen, an 
& riift Stel,en in stärkerem Maße auf unparteiische 
Vvirtspi rüc.kzugreifen. So wird die öffentliche Getreide- 
eittpnn-'1, ’ insbesondere die Roggenpolitik, von ihremei8enif i lnsDesondere die ttoggenpomiK, von m ie m  
der a i l ”  Ina"gurator, Dr. Baade, beschrieben, so geht 
bahn „  n itt über die Entwicklung der Berliner Schnell- 
Hemer°  'e,'bar auf den maßgebenden Berliner Stadtrat 
anleii, ZUrück, so wird die Beratungsstelle für Auslands- 
StadiLÜ1 Vo" e'nem führenden Kommunalpolitiker, dem 
d'eser A merer Asch in Frankfurt a. M., behandelt, der in 
ist. [n |egelegenheit bis zu einem gewissen Grade Partei 
gnno. ,c lesen Abschnitten fehlt m. E. eine allseitige Würdi- 
Restn ^  Gesichtspunkte, auch ist im Gegensatz zum 
all ^ ' lphes das statistische Material hier nicht über
den a ' ,y,0üstandigkeit zusammengetragen worden. Zu 
•äsbesUS i ru ,l^en von ^ sck über die Beratungsstelle muß 

---- üü^ere bemerkt werden, daß die Erstreckung der
5®  ^ er. ö ffen tlichen  W irtsch a ft, tTerausgegeben vom Vorstand
fKufoneu- i.n ,i äm  es ( er A rbe itnehm er der ö ffen tlichen Betriebe und des 

48, unu W arenverkehrs. BerUn 1930. V erlagsansta lt ..C o u rie r“ . 
be itco - -  Preis 12 RM.

Kontrolle auf die Inlandsanleihen der Gemeinden nicht, 
wie Asch schreibt, ohne jede erkennbare Begründung er
fo lgt ist. Die Notwendigkeit solcher Kontrolle im Interesse 
der allgemeinen Kapitalmarktw irtschaft ist nicht nur im 
„Magazin der W irtschaft“  mehrfach begründet worden, 
sondern gerade ein erheblicher Teil der K ritiker der 
früheren Beratungsstelle, insbesondere auch der Enquete- 
Ausschuß, haben ihre K ritik  wesentlich darauf abgestellt, 
daß eine einseitige Kontrolle nur der langfristigen Aus
ländsanleihen unzweckmäßig sei. Die Notwendigkeit einer 
Kontrolle ist auch von den Gemeinden selbst durch Ein
richtung verbandsmäßiger Kontrollstellen anerkannt wor
den, so daß nicht die Tatsache der Beschränkung an sich, 
sondern nur die Form ihrer Organisation streitig sein kann.

Doch sind dies nur Nebenpunkte aus der reichen Fülle 
des hier gebotenen instruktiven Materials. Eine Lücke von 
prinzipieller Bedeutung ist es hingegen, daß die Frage des 
Umkreises nicht erörtert wird, in dem sich erfahrungs
gemäß die öffentliche Unternehmung bei dem gegen
wärtigen Stand der gesellschaftlichen Entwicklung günstig 
auswirkt. Es muß doch einen Grund haben, warum sie in 
vielen Fällen so große Erfolge, auf einzelnen Gebieten aber 
zweifellos Mißerfolge aufzuweisen hat. Liegt es in der Art 
des Geschäfts begründet, so daß, wie man gelegentlich 
hervorhebt, nur routinemäßige Betriebe, wie die Ver- 
sorgtingsbetriebe, die Verkehrsunternehmungen oder bank
mäßige Unternehmungen, die sich von eigentlichen Speku
lationen zu Finanzierungsgeschäften fernhalten, der Kon
trolle des interessierten Privatkapitals entbehren könnten? 
Angesichts gewisser Erfolge der öffentlichen Hand auch 
auf dem Gebiete der industriellen Betriebsführung könnte 
diese These als zu eng erscheinen, so zweifellos und an
erkannt es ist, daß die öffentliche Hand sich vorläufig von 
aller spekulativen Tätigkeit, insbesondere auch vom 
Handelsgeschäft, soweit es sich nicht um Einkaufszentralen 
der öffentlichen Hand handelt, zurückhalten muß. Liegt es 
vielleicht, wie man lange geglaubt hat, an der Unter
nehm ungs/brm, ist etwa der Übergang zur formal selb
ständigen öffentlichen Aktiengesellschaft unter öffentlicher 
Kontrolle oder zur gemischtwirtschaftlichen Unternehmung 
das Heilmittel, das alle Schwierigkeiten beseitigt? Es hätte 
etwas stärker hervorgehoben werden müssen, daß die Er
fahrungen der letzten Zeit von einer übertriebenen An
wendung dieser Formen der „Entbürokratisierung“  warnen, 
daß vielmehr der m it der scharfen bürokratischen Kon
trolle ausgestattete städtische Regiebetrieb häufig allein 
imstande ist, Unregelmäßigkeiten und Korruption zu ver
meiden. In dieser Richtung bestehen noch zahlreiche Pro
bleme, die aber vielleicht gerade auch auf Grund des 
reichen Materials, das das Handbuch vermittelt, allmählich 
der Lösung näher gebracht werden können.
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Badisches Statistisches Landesam t: S taatliche G rund- 
und Gewerbesteuer in  Baden. F ü r  das Rechnungs
ja h r  1926 a u f G rund  am tlichen M ate ria ls  m it v ie r 
Schaubildern. Bearbeitet im  A u fträ g e  des M in i
sterium s der F inanzen. K a rls ruhe  1930, Buch
d ruckere i C. F. M ü lle r. IY , 339 Seiten.
Bei der Lektüre dieser Veröffentlichung kommen dem 

Finanzstatistiker zunächst einige Gedanken grundsätz
licher Art, die zwei gegenwärtig besonders aktuellen 
Problemkreisen entspringen: den Fragen der Rationalisie
rung der Statistik und den Fragen der Finanzreform 
bzw. Steuervereinheitlichung.

Seitdem das finanzielle Schwergewicht der Länder bei 
den Realsteuern liegt, beanspruchen diese auch in sta
tistischer Hinsicht eine erhöhte Aufmerksamkeit. A lle r
dings bleiben in dieser Beziehung noch manche Wünsche 
offen; denn bisher waren eingehendere Veröffentlichungen 
in der Hauptsache nur durch das Preußische und das 
Bayerische Statistische Landesamt erfolgt (in den Zeit
schriften dieser Ämter). Bezüglich der anderen deutschen 
Länder ist man meist auf die Ergebnisse der Reichsfinanz
statistik angewiesen, die aber ihrem Wesen nach nur die 
großen Linien klarlegen kann, auf alle Einzelheiten hin
gegen verzichten muß. Es wäre nun Sache der statistischen 
Landesämter, durch Spezialuntersuchungen die Reichs
statistik zu ergänzen. Es ist anzunehmen, daß sich die 
hierzu nötigen M ittel durchaus bezahlt machen, weil eine 
gute Finanzstatistik eine wesentliche Voraussetzung fü r 
eine gute Finanzwirtschaft ist. Allerdings wäre dabei 
dringend zu fordern, diese Statistik w irk lich  rationell 
zu gestalten, indem einheitliche Richtlinien fü r die Be
arbeitung festgelegt werden. Dies ist um so leichter mög
lich, als durch die umfangreichen und in Anbetracht der 
Buntscheckigkeit des deutschen Steuersystems überaus 
mühevollen Vorarbeiten des Statistischen Reichsamts die 
Wege dazu geebnet sind. A u f diese Weise wäre eine sach
liche Aufteilung des Arbeitsgebiets zum Zwecke einer um
fassenden statistischen Darstellung des Finanzwesens mög
lich, eine rationelle Gestaltung der gesamten Finanz
statistik also von vornherein gewährleistet; aber eben nur 
dann, wenn die allgemeinen Richtlinien von der sta
tistischen Zentralbehörde des Reiches ausgearbeitet werden.

Das w ird in verstärktem Maße der Fall sein, sobald die 
Realsteuererhebung selbst nach einheitlichen Grundsätzen 
des Reiches vor sich gehen wird. Glücklicherweise ist ja  
der Plan einer Reichsrahmengesetzgebung fü r die Grund- 
und Gewerbesteuern, der seit Jahr und Tag seiner 
Verwirklichung harrte, endlich in die Tat umgesetzt wor
den. Zur Beurteilung der künftigen Neuregelung sind Dar
stellungen der gegenwärtigen Verhältnisse in den einzelnen 
Ländern sehr willkommen. Eine Monographie wie die des 
Badischen Statistischen Landesamtes zeigt aber auch, wie 
dringend nötig die Vereinheitlichung und Vereinfachung 
des Steuerrechts ist. Gerade Baden bietet ein Musterbeispiel 
fü r eine komplizierte Steuergesetzgebung, die sich von 
anderen Ländern grundsätzlich unterscheidet.

Die eben skizzierten Gesichtspunkte mögen den Rahmen 
fü r die folgende Besprechung des Bandes im einzelnen ab
geben. Die gesamte Veröffentlichung bezieht sich nur auf das 
Jahr 1926. Obwohl also inzwischen vier Jahre vergangen 
nnd seitdem einige Änderungen in der Gesetzgebung ein
getreten sind, hat die Statistik ihren Wert nicht verloren, 
da an den Wesensmerkmalen der Steuer nichts geändert 
ist, weil sie kurz zuvor eine grundlegende Reform er
fahren hatte. Bedauerlich dagegen ist es, daß nur die 
staatliche Steuer behandelt, die Gemeindebesteuerung da
gegen nicht in den Band einbezogen worden ist; bedauer
lich vor allem deswegen, weil auch die Gemeindebesteue
rung in Baden besonders kompliziert und unübersichtlich 
ist, eine Klärung hier also außerordentlich erwünscht ge
wesen wäre. Man hätte statt dessen gern auf die starke 
Detaillierung in dem Tabellenwerk verzichten können. 
Immerhin besteht anderweit wenigstens eine Zusammen

stellung der Umlagensätze, die die badischen Gemeinde 
m it mehr als 20 000 Einwohnern von den Realsteuern e 
heben; sie ist vom Statistischen Reichsamt in einem Sonde '  
heft zu „W irtschaft und Statistik“  (Nr. 7, Beiträge z®® 
Steuerbelastungsvergleich) veröffentlicht worden.

Die Hauptergebnisse der badischen Statistik sollen ,r® 
folgenden skizziert werden. Man hatte bei der Reform ® 
Grund- und Gewerbesteuer im Jahre 1926 ein angemessene 
Belastungsverhältnis zwischen Grundvermögen einersei 
und Gewerbebetrieb anderseits, sowie eine angemessen 
Aufteilung der Gewerbesteuer auf den Wert de 
Betriebsvermögens und auf den Gewerbeertrag erstren • 
Dabei war ein Verhältnis von 70 : 12 : 18 erhofft worden' 
Die Statistik zeigt jedoch, daß diese Erwartungen enr 
täuscht worden sind, indem sich ein Verhältnis 
64 :9 : 27 ergeben hat, wobei das Gesamtaufkommen alle 
drei Steuerarten 36 M ill. RM ausmacht. Es muß dazu ® 
merkt werden, daß iri Baden durch die Grund vermöge®*? 
Steuer sowohl landwirtschaftliche als auch gewerblich 
Grundstücke und städtischer Hausbesitz erfaßt werde®’ 
ferner, daß der gewerblichen Betriebsvermögenssteuer a®8 
das landwirtschaftliche Betriebsvermögen unterliegt, 
rend sich die Gewerbeertragssteuer nur auf Gewer® 
betriebe im engeren Sinne erstreckt. Der Anteil der La® 
Wirtschaft am steuerbaren Betriebsvermögen beträgt ’®? 
dessen kaum 4 %, da der gesamte Grund und Boden alle1 
der Grundvermögenssteuer unterliegt. J

Die Zahl der Grund- und Gewerbesteuerpflichtigen 1 
Prozent der Wohnbevölkerung betrögt im Landesdurc 
schnitt 17,8. Interessant und sicherlich fü r Baden typi*c_ 
ist die Tatsache, daß m it Grundvermögen 393 000, mit 
triebsvermögen bzw. Gewerbeertrag dagegen nur 30 0 
bzw. 45 000 Personen veranlagt sind.

Von dem gesamten steuerbaren Grundvermögen v°^ 
rund 5 Milliarden RM entfä llt auf die Land- und F®r®. 
Wirtschaft 48 %, das Gewerbe 28 %, auf Wohngebäu 
24%. Bebaute Grundstücke machen rund 65% aus, ö- . 
der Zahl nach 300 000. Von diesen haben mehr als 50 
nur einen Steuerwert von 6000 RM und weniger. Hervfr 
gehoben werden soll die Angabe, daß in den Städten el® 
starke Beteiligung von Arbeitern und Handwerkern aÎ  
Gebäudebesitz festgestellt worden ist, so z. B. in PfolT  
heim 35,4 % der Wohngebäude. Eine Zerlegung des Gru® 
Vermögens nach Steuerstufen zeigt ein deutliches ^®r 
herrschen des Klein- und Zwergbesitzes: bei 20,6 % ®efl 
Steuerpflichtigen beträgt das steuerbare Grund vermöge^
nur 1000 RM und weniger, bei 10,0 % nur zwischen 1100 u® 
2000 RM. ^

Das gesamte steuerbare Betriebsvermögen beträgt r®®
1 Milliarde. Davon entfallen 85 % auf Betriebsvermög® j 
von 20 100 RM und mehr, während hinsichtlich der Z® 
der Steuerpflichtigen die unterste Stufe (bis 10 000 
m it fast 70 % bei weitem den Vorrang hat. Wenn man 
Zahlen fü r die Gewerbetreibenden im engeren Sinne ®.j 
trachtet, so zeigt sich, daß eine erhebliche Zahl ®F 
Rücksicht auf die Freigrenze von 2500 RM der Betrie®.^ 
Vermögenssteuer überhaupt nicht unterliegt, nämlich 
meisten Handwerker und kleineren Handels- und . 
kehrsbetriebe; dabei ist allerdings zu beachten, daß ’ 
einem Gewerbebetrieb gewidmeten Grundstücke ® 
Grundvermögenssteuer unterliegen. Wieviel Unterneh® . 
tatsächlich wegen der Freigrenze steuerfrei sind, ist 8 
der Statistik leider nicht zu ermitteln. ,

Auch bezüglich der Befreiung von der Ertragssteuer sj® 
genaue Zahlen nicht vorhanden; die Schätzung des 6 
tistischen Landesamtes geht dahin, daß mehr als die Haß 
aller Gewerbebetriebe, seit 1927 sogar mindestens ? ^ ’ 
nicht von der Ertragssteuer betroffen werden. Von ® 
übrigen fallen 79 % auf Betriebe, die Erträge von höchste1 
4000 RM haben. Trotzdem werden 47 % des gesa® 
steuerbaren Gewerbeertrages, der m it 216 M ill. RM 8®j 
gegeben wird, innerhalb der obersten Stufe (21 100 RM * 
mehr) erfaßt.
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2ah? E!!!klan& mit  den bisherigen Angaben stehen die 
6erutu] t) F *̂ aS Ĵ u^kommen an den drei Steuerarten (ab-

Grandsteuer
bis 20 000 RM: 6100 000 RM 

R . über 20 000 RM: 17 000 000 RM 23 100 000 RM
e riebsvermögenssteuer

bis 20 000 RM: 300 000 RM
„  über 20 000 RM: 2 800 000 RM 3 100 000 RM

e^erbeertragssteuer
bis 4000 RM: 1 000 000 RM 

4 100—U 000 RM: 1000 000 RM 
11 100—21 000 RM: 1 000 000 RM 

über 21 000 RM: 7 000 000 RM 10 000 000 RM

*tatnt<frr Sant ist ein Vergleich m it der Reichsfinanz- 
styf15 lk - Sie kann die Zalilen fü r die einzelnen Steuer- 
i-efoetl njcht bieten; sie liefert also fü r eine Steuer- 
erfülH a'ck* genügend detaillierte Unterlagen. Hingegen 
die F" S'C 'kren Zweck, indem sie einen Überblick über 
^ohl laanz?ebarung Deutschlands im ganzen liefert: so- 

. ein Vergleich beispielsweise der 32 M ill. staatlicher 
Staat GUern in Baden m it den 85 M ill. Realsteuern von 
Gesa and Gemeinden und den 114 M ill. bzw. 236 M ill. 
Ge in .Steuereinnahmen des Staates bzw. von Staat und 
batiise,Pden ist möglich, als auch ein Vergleich dieser 
Wie j - e n Realsteuern m it denen aller anderen Länder, 

le folgende Übersicht fü r 1926 zeigt:
Baden Land:

Grundsteuer.......................20,5 M ill. RM
Gewerbesteuern .......................11,6 „  ,,
Gesamtsteuereinnahmen . . 114,4 „  ,,

aden Land, Gemeinden und Gemeindeverbände:
Grundsteuer.......................63,3 M ill. RM
Gewerbesteuern . . . . .  21,3 „  „
Gesamtsteuereinnahmen . . 235,6 „  „

' ‘ 0 Länder (einschl. Hansestädte):
G rundsteue rn ................ 365,9 M ill. RM
Gewerbesteuern ...............97,6 „  „

*e Länder, Gemeinden und Gemeindeverbände: 
G ru n d s te u e rn .......................  1003,9 M ill. RM

D . G e w erbe s te ue rn ...................  650,3 „  „
Beu . Abstellung auf das Ganze, die erst eine sachgemäße 

. ung der Ergebnisse eines einzelnen Landes ermög- 
ainte 1St.in dem Bande des Badischen Statistischen Landes- 
s ta p A -u '^ t vorhanden; und hier muß die Reichsfinanz- 
l iefe lk m Aktion treten, um den passenden Rahmen zu 
Wei n- Wenn sich dabei Differenzen in den Einzelnach- 
ange'^k611 üerausstellen, wie es beispielsweise bei den oben 
das | nen Zahlen der Fall ist, weil das eine Sollzahlen, 
daß . ere Istzahlen sind, so ist dies nur ein Beweis dafür, 
einhe^j1. Zusammenarbeiten der statistischen Ämter nach 

1 Rehen Richtlinien unbedingt erforderlich ist. 
erBn Dr. Albert Schaffner

■4//
gem eine V o lksw irtschafts lehre . G ru n d riß  des p r i-  

a en un(j  ö ffen tlichen  Rechts sowie der Vo lks- 
pvlr  schaftslehre, 16. Band. Von C. Schaeffer, 
y r ' .  « • Brode  und D r. A . N itsch. L e ipz ig  1931. 
.a r lag V0I1 C  L  H irsch fe ld . 207 Seiten. — Preis
2,5°  RM.

^'e'cf l rs ĉn Orientierung und als H ilfsm itte l fü r die 
liehe era<dung des ganzen Wissensstoffes können übersicht
risse Zusammenfassende Darstellungen wie die Grund- 
^einen 'c' Schaeffer von großer Bedeutung sein. Es hat 
Zu S{r A lnn> über ihren „unwissenschaftlichen Charakter“ 
die G6' n ’ denn fü r Examenszwecke ist es wichtiger, daß 
a]s ö rancRagen des Gelernten kurz zusammengefaßt sind, 
die ¡r„ aBe Probleme ausführlich erörtert werden. Aber 
sie m 'trZ-e Ber Darstellung ist nur dann erträglich, wenn 
'renn 'lf6-1161 sorMältigen Bearbeitung Hand in Hand geht. 
Und H' 61* ^ ort zu viel dasteht, jeder Ausdruck prägnant 

le Auswahl des Stoffes glücklich ist. Mögen in den

juristischen Bänden der Schaefferschen Grundrisse diese 
Voraussetzungen gegeben sein. Der Band über die „A llge
meine Volkswirtschaftslehre“ , der jetzt in „vollkommen 
umgearbeiteter“  Fassung vorliegt, e rfü llt die Anforde
rungen keineswegs. Einerseits enthält er oiel zu Diel: A ll
gemeine Banalitäten — wie die tiefsinnige Wahrheit, daß 
der Mensch selbst ein Produkt der Natur ist und daß sein 
wirtschaftliches Handeln weitgehend von der Natur ab
hängig ist — sind in einem „G rundriß“  ebenso überflüssig 
wie die zwar geistreiche, aber recht problematische Idee, 
daß jede Konjunkturdiagnose bereits eine Prognose ent
hält, weil eine Diagnose nur auf Grund der Einsicht in den 
„gesetzmäßigen“  Ablauf der Konjunktur möglich ist. 
Andererseits gibt das Buch an wichtigen Stellen zu wenig: 
Es ist z. B. unmöglich, über wichtige Probleme wie das 
Zurechnungsproblem m it der Bemerkung hinwegzugehen, 
daß über diese Fragen keine Einigkeit besteht. Gerade 
die interessanten Fragen der Nationalökonomie werden 
m it solchen Bemerkungen oder m it einer höchst ober
flächlichen Schilderung abgetan. Der wichtigste Mangel 
aber ist, daß zahllose Dinge ungenau, schief oder sogar 
falsch dargestellt werden. Die Elastizität des Angebots 
w ird  als der Grad definiert, „ in  dem sich das Angebot 
der Nachfrage anpassen kann“ . „Aufgabe der W irtschaft“  
soll es sein, „die Knappheit der Güter zu überwinden“ . 
Brot w ird anscheinend zu den Gütern gezählt, die „ge
wöhnlich im Überfluß vorhanden sind“ . Als Beispiel einer 
„konjunkturpolitischen Maßnahme“  erwähnt das Buch die 
Ausnutzung einer guten Konjunktur durch Privatunter
nehmungen. „Steigen des Zinses fördert die Spartätigkeit, 
Sinken des Zinses hemmt sie." Die Überspekulation einer 
Kapitalkrise „g ip fe lt in Kapitalzeichnungen, zu deren Er
fü llung das vorhandene Kapital nicht ausreicht“ . Die 
einzelnen Konjunkturphasen werden an verschiedenen 
Stellen des Buches verschieden benannt, aber nirgends be
schrieben. Als moderne Konjunkturtheoretiker treten auf: 
Spiethoff, Cassel, F ritz Schmidt, Lederer und die mone
tären Theoretiker. Schumpeters Konjunkturlehre w ird 
nicht erwähnt. Nirgends sagt das Buch, welche konjunk
turpolitischen M ittel der Staat besitzt. Als Quelle aller 
statistischen Hinweise dient das populäre Büchlein 
„Deutsche Wirtschaftskunde“ . So wimmelt es von unzu
länglichen Angaben; besonders reich sind damit auffä l
ligerweise jene Teile versehen, die der Waschzettel als 
„besonders sorgfältig bearbeitet“  rühmt. Gewiß ist die 
Aufgabe, einen Grundriß der theoretischen National
ökonomie zu schreiben, nicht leicht. Aber das entschuldigt 
nicht die betrübliche Tatsache, daß ein solcher Grundriß 
selbst im 46. Tausend noch zahllose Mängel enthält.

d.E.

N eum ark, D r. F r itz :  K o n ju n k tu r  und Steuern. V e r
ö ffen tlichungen  der F ra n k fu r te r  G esellschaft fü r  
K o n ju nk tu rfo rsch un g , H e ft 8, Bonn 1930. V e rlag  
K u r t  Schroeder. 59 Seiten. Preis 2,85 RM.
In den letzten Monaten ist über die Frage eingehend 

diskutiert worden, ob die im Reichshaushaltsplan fü r 1931 
eingesetzten Steuereingänge zu optimistisch oder zu pessi
mistisch geschätzt worden sind (vgl. MdW, Jahrg. 1930, 
Nr. 51/52, S. 2329). Wer sich m it diesem Problem befaßt 
hat, w ird wohl empfunden haben, in welch auffallendem 
Maße die finanzwissenschaftliche Literatur den Problem
bereich „K onjunktur und Steuern“  bisher vernachlässigt 
hat. In dem Vortrag von Neumark, den Altschul in seiner 
wertvollen Sammlung publiziert hat, werden m. a. W. zum 
erstenmal in umfassender Systematik die Gesichtspunkte 
behandelt, die bei einer Schätzung der mutmaßlichen Steuer
eingänge bei einer als gegeben angenommenen Konjunkfur- 
lage zu beachten sind. Neumark arbeitet einerseits die all
gemeinen Faktoren heraus, die von der Konjunkturseite her 
das Steuersystem beeinflussen, zum andern untersucht er 
unter diesem Gesichtspunkt die Konjunkturempfindlichkeit 
der einzelnen Steuerarten. Zum Schluß bietet er einige 
finanzpolitische Anregungen, durch die der Einfluß auf da» 
Steueraufkommen gemildert werden könnte. Seine D ar-
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legungen berücksichtigen wohl jeden Gesichtspunkt, der 
fü r die Einwirkung der Konjunktur auf den Steuerertrag 
in  Frage kommt Schon die Steuerergebnisse des letzten 
Jahres bestätigen in vielfacher Hinsicht die theoretischen 
Deduktionen von Neumark. Vor allem hat sich erwiesen, 
wie notwendig es ist, die strukturellen und konjunkturellen 
Faktoren, die auf die Steuererträge einwirken, zu trennen. 
Wenn es z. B. im finanziellen Überblick über den Haushalt 
1931 heißt (Reichstagsdrucksache 311 vom 1. Dezember 
1930, S. 9), daß sich die Umsatzsteuer als wenig konjunk
turempfindlich erwiesen habe, und dies begründet wird mit 
den trotz wachsender Arbeitslosigkeit ansteigenden Ergeb
nissen von 1927 auf 1928 und 1929, so liegt die richtige 
Erklärung, wie sie Neumark gibt, wohl darin, daß in diesen 
Jahren eine Durchkreuzung struktureller und konjunk
tureller Entwicklung vorliegt und der Schluß auf eine 
typische Konjunkturunempfindlichkeit der Umsatzsteuer 
kaum gerechtfertigt ist.

Die Deduktionen von Neumark können aber erst dann 
praktisch ausgewertet werden, wenn sie noch nach der 
quantitativen Seite stärker ausgebaut werden. Neumark 
beschränkt sich zu stark auf eine Aneinanderreihung aller 
wirksamen Faktoren, ohne ihre doch sehr unterschiedliche 
Mächtigkeit genügend abzuwägen. Dies würde allerdings 
eine empirische Untersuchung der Zusammenhänge von 
Steuererträgen und Konjunkturverlauf erfordern. Es ist 
Neumark darin zuzustimmen, daß das w irk lich  brauchbare 
Erfahrungsmaterial fü r eine solche Untersuchung noch 
gering ist. In der Entwicklung der letzten Jahre haben sich 
die Steuersätze vielfach in den entscheidenden Zei 
abschnitten geändert, so daß die Einflüsse der Konjunktur 
in den Erträgen nicht klar zum Ausdruck kommen. Ver- 
gleiche m it der Vorkriegszeit oder auch mit den Ergeb
nissen in anderen Ländern stoßen auf die Schwierigkeit, 
dafi die Konjunkturempfindlichkeit einer Steuer stets auch 
von der Höhe der Besteuerung selbst abhängig ist. Auch ist 
es nicht angängig, Rückschlüsse von der Konjunktur
empfindlichkeit einer Steuer von einem Steuersystem 
unmittelbar auf ein anderes Steuersystem zu übertragen; 
denn die Konjunkturempfindlichkeit einer Steuer kann 
vielfach von dem Vorhandensein oder Nichtvorhandensem 
anderer Steuern mitbestimmt sein. Trotz dieser Schwierig
keiten glaube ich, daß eine kritische Verarbeitung des vor
liegenden empirischen Materials nicht ohne Wert ^wäre. 
Aber jede derartige empirische Arbeit hat die theoretischen 
Überlegungen, wie sie Neumark gegeben hat, zur Voraus
setzung. Deswegen muß das Erscheinen dieses Vortrags 
gerade im gegenwärtigen Augenblick dankbar begrüßt
werden. , _ ,

K iel Prof. Dt. Gerhard Colm

H andw örte rbuch  der A rbeitsw issenschaft, un te r M it 
w irk u n g  von 280 Fachleuten des In - und Auslandes, 
herausgegeben von D r. F r itz  Giese (Professor an 
der Technischen Hochschule, S tu ttga rt). Band I  
und I I  des Handbuches der A rbeitsw issenschaft. 
H a lle  a. S. 1930, C a rl M arho ld  Verlagsbuchhand
lung. 5232 Spalten. — Preis in  Leinen 170 RM. 
Giese hat den sehr verdienstlichen Versuch gemacht, 

„ fü r  Praktiker und Wissenschaftler den Gesamtinhalt 
arbeitswissenschaftlicher Zusammenhänge in Grundbegrif
fen und Grundtatsachen vorzuführen“ . Was der Heraus
geber dabei unter Arbeitswissenschaft versteht, ist am 
besten aus dem folgenden Schema ersichtlich:

I .  B io log ie  der A rb e it.
1. A rbe itsm ed iz in :

a) A natom ie und Physio log ie ;
b) Hygiene u. A rb e ite rsc liu ta ;
c) Pathologie und Therapie.

2. A rbeitspsycho log ie :
a) S ub jekts-P sychotechnik ;
b) O b jekts-P sychotecbn ik .

II. Technologie der A rb e it.
1. Fe rtigunçs lehre :

a l E n e rg ie w irtsch a ft;
b) S to ffw irtsch a ft;
c) M aschinenw irtschaft.

2. A rbeitspädugog ik.

I I I .  K u ltu r le h re  der A rb e it.
1. W irtsch a fts le h re :

a) Ö konom ik ;
b) S ta tis tik ;
c) Soziologie;
d) S o z ia lp o litik .

2. A rbe its rech t.
3. P h ilosoph ie:

a) Log ik  und S ystem atik ;
b) Ä s th e tik ;
• )  E th ik  und Teleologie.

„Zu diesen stets im Zusammenhang berücksichtig 
Hauptdisziplinen treten ergänzend Hilfswissenschaft® 
deren Stoff herangezogen werden muß, um. die Verbind», 
der Arbeitswissenschaft mit den sonstigen W is s e n s c h a l  

ermöglichen (z. B. Mathematik, Theologie, Geschiehzu
Geographie, Finanzwissenschaft, Handelslehre usw.).

Gieses Auffassung vom Begriff und Inhalt der Arbei  ̂
Wissenschaft geht somit weit über das hinaus, was so®1
darunter verstanden w ird : der Wissenschaft von der
menschlichen Arbeit. Zwar wird man auch bei di®s 
engeren Auffassung die Beziehungen der menschliC 
Arbeit, z. B. zur Maschinenarbeit, untersuchen muss® ’ 
aber die „Technologie der Energie-, Stoff- und Maschine,^ 
Wirtschaft“  in die Arbeitswissenschaft einzubeziehen, ^  
es hier geschieht, scheint m ir entschieden zu weit gegaige 

So ist es denn kein Wunder, dafi der Inhalt des Ha» 
Wörterbuches über das, was man darin zu finden erw art 
weit hinausgeht und beinahe dem eines kleinen Konv(L  
sationslexikons gleicht. Man braucht dies nicht als ei» ■ 
Vorwurf aufzufassen, wenngleich das Handwörterbuch 
den praktischen Gebrauch des Arbeitswissenschafth j 
handlicher (und billiger!) geworden wäre, wenn es sich » „ 
das beschränkt hätte, was in direkter Beziehung zur Arb 
des Menschen steht. y

Die Bearbeitung dieses immensen Stoffes hat der Hera» 
geber auf 280 Bearbeiter aufgeteilt. Etwa 1400 Stichw0  ̂
sind so größtenteils in recht glücklicher Weise bearbei - 
worden, zum Teil auch jeweils ein Stichwort (z. B. En»
düng, Austauschbau, Arbeitszeitproblem, Berufsberatung 
Lohn fragen) von mehreren Bearbeitern.

Berlin Dr. Otto Lipman11

Aus dem Werdegang der deutschen Zellstoff - lndu>tr1 
1S80—1930. Festschrift zum 50jährigen Bestehen des V® 
eins Deutscher Zellstoff-Fabrikanten e. V. Berlin 195 
Selbstverlag des Vereins. 112 Seiten. .
Am 4. Juni 1880 schlossen sich in Nürnberg fünf H® . 

zellstoff-Fabrikanten zum Verein für Holzzellstoff-Fabr 
kanten zusammen, mit dessen Gründung die Geschichte® 
Vereins Deutscher Zellstoff-Fabrikanten e. V. beginnt, 
den verflossenen fünfzig Jahren hat sich die Zellst® 
industrie in Deutschland und in der Welt zu einer Gr® 
Industrie entwickelt. Die von Dr. Paul Lejeune-Jung vC __ 
faßte Festschrift schildert diesen Entwicklungsgang in a® 
scbatilicher Weise; dabei wird besonders der leitenden ” ® 
sönlichkeiten, die die Zellstoff-Industrie in wirtschaftlich 
und technischer Hinsicht gefördert haben, gedacht.

Bericht über den 34. deutschen Krankenkassentag vom 
bis 19. August 1930 in Dresden. Herausgegeben v® 
Hauptverband deutscher Krankenkassen e. V. Berlin O ' 
Verlagsgesellschaft deutscher Krankenkassen mbH. 12" 
Preis 3,— RM.
Die Tagung des Hauptverbandes deutscher Krank® 

kassen, der etwa 12 M ill. Versicherte umfaßt, wurde ®' 
geleitet durch einen Vortrag vom geschäftsführenden *® 
sitzenden Helmut Lehmann, der über das Progra»1̂  
des Hauptverbandes und die neue Notverordnung sprflC ‘ 
Das Thema „Sozialhygiene und Krankenversicherung" 
handelte Professor Dr. Fetscher. Von den medizinischen! 
feraten ist der Bericht von Geheimrat Prof. Dr. Saucrbr» 
über die Bekämpfung der Tuberkulose erwähnenswert-

Däbritz, Dr. phil. et ju r. Walther: Unternehmer gestalt^ 
aus dem rlieinisch-mesifälischen Industriebezirk: Fri® 
rieh Krupp und Franz Dinnendahl, Friedrich
Friedrich Grillo. (Schriften der Volkswirtschaftlich^ 
Vereinigung im rheinisch-westfälischen lndustriegebi®• 
Jena 1929. Verlag Gustav Fischer. 54 S. — Preis 2,10 
Die Schrift stellt eine Zusammenfassung der VortrafL 

dar, die der Verfasser im Laufe der letzten Jahre « 
Tagungen und Gedenkfeiern gehalten hat. Sie verrnif
ein eindrucksvolles Bild von den UnternehmerpersönRC^
keiten, deren Werdegang und Bedeutung dargestellt vvir 
In einem Anhang wird die Schaffung einer rheinisch-^® 
fälischen Biographie vorgeschlagen.
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Reichert, Dr. J. W.: Young-Plan, Finanzen und W irt- 
% « ft-  Berlin 1930. Verlag von Reimar Hobbing.

Seiten. — p reis 2,40 RM.
Zal f r ^ er^asser untersucht auf Grund des amtlichen 
Re'* |’nnjaterials die Belastung des Reichshaushalts, der 
de n buhn sovv' e der Industrie und stellt die Auswirkung 
n r . Reparationszahlungen auf die Finanzlage des Reichs 
a ller Wirtschaft sowie ihre Folgen fü r die deutsche 
üe S( Uar un<̂  die Währung dar. Ferner vergleicht er die 
aus ^  Zahlungen mit den amerikanischen Einnahmen 
*  interalliierten Kriegskrediten. Er kommt dubei
tnit i*11 ^ rSebnis, daß sich die ehemaligen Kriegsgegner 
nnd ■?In ^nnng-Plan von ihren Kriegsschulden entlasten 
grüßt ^  Guthaben erhöhen, während Deutschland der 
f j jr .® Schuldner bleibt. Der Young-Plan könne deshalb 
fr« UeuGchland nicht die Endregelung der Reparations- 

aSe sein.

K.I
2 * *  Professor Dr. F.: Wechsel- und Scheckrecht ein- 

1 [eßlich der Grundbegriffe des allgemeinen IVert- 
*Plerrechts. Berlin—Wien 1930. ludustrieverlag Spaeth 

lade. 89 Seiten. Preis 3,— RM.
We,er*PaPiere und Wertpapierrecht — Die Lehre von den 
techt^a^*e,en’ insbesondere Wertpapiertheorien — Wechsel- 
Geseh -T internationales Wechselrecht — Scheckrecht — 
durf>l, ,e des Scheckverkehrs; insbesondere die Zahlung

ü Schecks.
Üllrie

UcCl> D ip l-V o lksm irt Dr. Konrad: Die oolksmirtschaft- 
ryy.e Bedeutung der Siebenbürger Sachsen fü r Rumänien.

dtschaftsstudien m it besonderer Berücksichtigung 
c / .^ n s . Herausgegeben von Dr. Georg von Schanz, 
hin rl  ^ eiPz'K 1930. A. Deichertsche Verlagsbuchhand- 
j ) je® ^ r- Werner Scholl. 160 Seiten. — Preis geh. 7,30 UM. 

sphen y^nrhchen Grundlagen der Entwicklung des süclisi- 
bent,- V<dkes in Siebenbürgen — Aus der Geschichte Sie- 
Wirt Uf^ens — Die Siebenbürger Sachsen und die Land- 
Sac)|s , ate — Gewerbe und Industrie der Siebenbürger 
Schaff0 ~~ ^ er Handel — Das Kredit- und Genossen- 
Würd SVvesen — Die Karlsbader Beschlüsse und allgemeine 
R *g«ng der Bedeutung der Siebenbürger Sachsen fü r 

a*Uen — Statistische Tabellen.

y  Zeitschriften -  Literatur
in pT’ ^ a ĉo^m P -' M argins, Expenses and Pro fits  
t Trade in  the U n ite d  States. The Econom ic
Journa l London, vo l. X L , N r. 160, Dezember 1930,

0*er aKosten A r , l '<el bietet reiches statistisches Material über 
des Verte*lung und Gewinne verschiedener Branchen 
GroßD^^kmdsctmn Einzelhandels (daneben auch des 
Buj.eai^n<teh), zusammengestellt vom Harvard University 
erster U| -°f Business Research. Berücksichtigung finden in 
eifle S| f ' e. Warenhäuser und Spezialgeschäfte, bei denen 
gen0n, ar^ *ns einzelne gegliederte Kostenaufteilung vor- 
ffteRen*11611 w ’ rd,. sachlich, zeitlich und nach ßctriebs- 

Seordnet. Im  Anschluß folgen Kostenvergleiche fü r

verschiedene Zweige des Großhandels, sowie fü r mehrere 
Branchen des Baustoffhandels. Das Hauptziel besteht da
rin zu zeigen, wie sich des consumer’s dollar auf die ein
zelnen Stufen verteilt und welche Bedeutung den Ver
teilungskosten überhaupt zukommt. Die Ergebnisse wer
den dahin zusemmengefafit, daß im Einzelhandel in den 
Vereinigten Staaten die reinen Durchschnittsgewinne nach 
Abzug der Zinsen auf die Investierungen gering sind und 
daß die Handelsspanne zum ganz überwiegenden fe i l  
Kostenersatz und nicht Profit darstellt. Relativ begünstigt 
durch höhere Gewinnsätze scheinen trotz fehlenden Vor
sprungs in den Betriebskosten Firmen mit hohem Umsatz 
sowie Unternehmungen m it schnellem Lagerumschlag.

E. D.

C op land : The A u s tra lia n  Problem . The Econom ic 
Journal. No. 160, Dec. 1930, vol. X L , S. 638.

Man kann die australische Krise auf zwei Ursachen
reihen zurückführen: Die eine ist schlechte Wirtschafts
politik , Verschuldung über das erlaubte Muß hinaus, De
fizitw irtschaft, Aufrechterhaltung eines nominell hohen 
Lebensstandard ohne Rücksicht auf den Beschäftigungs
grad, Zollpolitik mit dem Erfolg allgemeiner Kostensteige- 
rung. Die zweite ist der Preisfall auf dem Weltmarkt» 
Copland stellt sich die Aufgabe, diesen zweiten Faktor, den 
zu regulieren nicht in der Macht der Australier lag, als 
den stärkeren hinzustellen, ohne daß es ihm gelingt, die 
verfehlten politischen Maßnahmen zu bagatellisieren. Daß 
die traditionelle Schutzzollpolitik solange getrieben und 
durchgehalten werden konnte, liegt fü r ihn an dem Um
stand, daß die Weltpreise bis Mitte 1929 bei wachsender 
australischer Produktion stiegen, der Ernteertrag gleich
falls wuchs und die realen Austauschbedingungen im 
Außenhandel (Index der Exportpreise bezogen auf die 
Importpreise) auf längere Sicht betrachtet, fü r Australien 
ständig günstiger wurden. Die Förderung der Expansion 
durch reichlichen Kreditzuflufi vom Ausland her betrachtet 
Copland demgegenüber nur als sekundär wichtig. Aber 
die Zinslast bezogen auf den Totalexport oder die Pro
duktionsgröße erhöhte sich dauernd und schuf selbst bei 
günstigen Exporterlösen ein Gefahrenmoment. Hinzu kam 
im Gegensatz zur Weltmarktentwicklung infolge des Ka
pitaleinstroms und der Zollerhöhungen ein nach oben 
verlaufendes Preisniveau, eine durch Ausdehnung des 
staatlichen Schiedsapparats und Benutzung geeigneter 
Indexzahlen herbeigeführte Lohnerhöhung und eine Ver
schlechterung der öffentlichen Finanzlage im Bunde und 
noch mehr in den Staaten, begründet durch ein auf dau
ernden Aufschwung abgestelltes Ausgabenprogramm. In 
diese Situation brach der Sturz der Wolle- und Getreide
preise ein und vernichtete die Möglichkeit, diese bereits 
vorhandenen Spannungserscheinungen durch Anpassungs
maßnahmen kleineren Stils zu überwinden. Das Ergebnis 
ist eine langwierige und tiefgreifende Krise. Zu ihrer 
Überwindung schlägt Copland eine Reihe von Maßnahmen 
vor, unter denen eine Reduktion der Grundlöhne und eine 
Spezialsteuer auf die festen Einkommen an erster Stelle 
stehen, verbunden mit einer exportstimulierenden und von 
hier aus die ganze W irtschaft belebenden Herabsetzung 
des Valutakurses. E. D.

© » la n g e n

Deutsche G irozentrale
Liquiditätsbesserung und Geminnsteigerung

^PRzen' ®etestungsprobe von 1929 trat bei dem
Sa6onplnSlJi u* ^er Girozentralen und Sparkassenorgani- 
die § n *930 eine starke Entspannung ein. Zwar wurden 
«ter Ven ÖSS en und dadurch auch ihre Zentralbanken von 
fenen Cj ueas^ r ‘se in den letzten Monaten des abgelau- 

Jahres nicht ganz verschont; aber die Störungen

waren doch wesentlich schwächer als bei den privaten 
Kreditbanken, denen vor allem der Rückzug von Aus
landsgeld zu schaffen machte. Auch hatte sich die Deutsche 
Girozentrale, gewitzigt durch die Erfahrungen des Jahres 
1929, in den günstigeren Anfangsmonaten des Jahres m it 
ihrem relativ hohen Spareinlagenzuwachs fü r sich und die 
ih r angeschlossene Organisation vor allem um eine 
Erhöhung der Liquid ität bemüht; das erwies sich später 
als ein großer Vorzug. Die großen Kreditansprüche der
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Kommunen, die das Jahr 1929 charakterisierten, dauerten 
zwar auch 1930 an; die Girozentralen zeigten sich jedoch 
■anscheinend zugeknöpfter als zuvor. Auch ertragsmäßig 
kann die Girozentrale auf ein recht günstiges Jahr zu
rückblicken. Ebenso wie bei der Seehandlung beruht dies 
vor allem auf den Gewinnen, die im ersten H albjahr bei 
■der Abstoßung festverzinslicher Werte erzielt wurden.

Die Bilanzsumme überschreitet m it 1038 (958) M ill. RM 
zum erstenmal eine Milliarde. Der Rückgang der Kreditoren 
von 346 auf 322 M ill. RM konnte durch die Erhöhung der 
langfristigen Anleihen und Darlehen weit übertroffen 
werden. Die Erhöhung der langfristigen Verbindlich
keiten beruht überwiegend auf dem Absatz 8 %iger 
Schuldverschreibungen, deren Erlös größtenteils fü r 
Zwecke der Umschuldung Verwendung fand. Im  
ganzen hat die Sparkassenorganisation seit Ende
1929 etwa 250 M ill. RM Umschuldungsdarlehen an die 
Kommunen gewährt und damit (trotz der Neubean
spruchung der Städte infolge der Krise) wenigstens ein 
weiteres Anwachsen ihrer schwebenden Schulden verhin
dert Entsprechend wuchsen auf der Aktivseite die lang
fristigen Ausleihungen auf 687 (583) M ill. RM. Unter den 
Gläubigern ergaben sich bemerkenswerte Umschichtungen. 
Während die Einlagen der Girozentralen auf 71 (34) % 
ihrer Gesamtsumme stiegen, sind die Einlagen inländischer

Bilanz
31.12.2631.12.27131.12.28 31.12.29)31.12.30(M ill. RM)

A k tiv a
N ic h t eingezahltes B etriebs

k a p ita l .........................................
Kasse, Sorten und Kupons . . . .  
O uthaben bei Noten- und Ab-

rechnuugsbanken ......................
Wechsel, Schecks und unve r

z insliche Schatzanweisungen 
N ostroguthaben bei Banken 

und ö ffe n tlich  - rech tlichen
K red ita n s ta lte n  ..............
davon inn c rh a lb 7 T a ge n  fä llig

R eports und L o m b a rd s ..............
davon Reports a lle in  ..............

E igene W ertpap iere , insgesamt 
davon Anle ihen und Schatz

anweisungen ..........................
sonstige bei Notenbanken be

le ihbare  W e rtp a p ie re ..........
sonstige börsengängige W e rt

papiere .....................................
sonstige W e rtp a p ie re ..............

D eb ito ren  insgesamt ..................
davon K red ite  an Banken,

Sparkassen usw.................
Von der Gesamtsumme sind

gedeckt .....................................
Ava le  und Bürgschaften ..........
L a n g fr is tig e  feste Darlehen . . . .  
■Langfristige T ilgungsdarlehen  . 
K u rz fr is tig e  T crm inge lde r -----
A u fw e rtungs fo rde rungen  . . . . . .
Am  Jahresschluit a n te ilig  fä l

lig e  Darlehenszinsen und 
V erw a ltungskostenbeiträge . .

K onsortia lbe te iligungen  ........ ..
D auernde  Bete iligungen bei

Banken ..........................................
B a n k g c b ä u d c ......................
‘Sonstige Gebäude u. G ru n d 

stücke ..........................................

Passiva
B e trieb ska p ita l:

M itg liedsverbände  ..................
P reuß ischer S taat ..................

Reserven .......... .................. *c* ------
»Guthaben von Banken, Spar

kassen usw. ..............................
Sonstige K red ito ren  .............. .
V on  den G uthaben und sonsti

gen K red ito ren  s ind : 
inne rha lb  7 Tagen fä l lig  • • • •
b is zu 3 Monaten fä llig  • • • • • •
nach m ehr als3 Monaten fä llig

A vale und Bürgschaften . . -----
L a n g fr is tig e  T ilgungsdarle lien  . 
L a n g fr is tig e  feste Darlehen .. 
A u fw c rtu n svc rp flich tu ng e n  . . . .
O b lig a tio ne n  int U m la u f . . . . . .
N ich t eingelöste Zinsscheine 

und ausgeloste O b liga tionen  
R ückständ ige  Barablösungen . . 
A m  Jahresschlufi a n te ilig  fä l

lig e  Zinsen und Provis ionen
A g io -K on to  .....................................
Betriebsüberschuß ....................

0,500
0,348

0,097

30,006

32,427

10,994

12,246

27,499

3.609
4.297

257.572
85.674

0,824

5,653

0.657
3,702

0,476

>28,875
2,519

59.098
123,389

25.584
27.654
70.066

3.609
10.084

0.670
239.650

0,041
0,448

5,534
0.057
2,606

0,109

0,859

8,980

82,424

9,216

39,783

0,362

0,858

12,104

100.265
29.858
16.703
15.288
59,200

6,111

11,547

38,863 
—  2.680 

20,465 148,448

54.119
4.332

357.172
107.905

0,026

5,641

0,333
3,628

0,466

28.875
10.000
3,419

92.298
161,327

15,193
60,843
85.290
54.119
21,150

0.003
312,005

4,739

5,521

2,000

82,059

38.353
54.255
58.733

479.743

0,002

6,882
0,782

0.413
4,354

0,457

29.750
10.000
3,769

0,364

0,578

10,621

87,760
36,666
10.656
3.311

77,796

23,570

9,245

44.547
0.434

172,988

55.053

32.367
58.076
71.033

512,336

7.057
0,893

1,234
4,266

0,443

29,750
10.000
3,996

293.595 284,436 
32,422 61,625

123.386
148.587
54.043
54.255
25.219

5,00!)

475,488

5,191

6,653

2.219

164,445
134.178
47,438
58.076
27.048
21,000

506,573

5,190

4,386

4,603

26,057

82.655
25.404
7.161
1.406

32,963

7,770

5,177

20.016
0,000

180,212

64,890

29.802
0,167

92.063
594,686

7.808
0,480

0.868
3,957

0,419

29,750
10.000
4,185

276.509
45,022

94.619
180,609
46.302

0,167
30.187
42.030

58,100

4,556

6,799

1.608

Banken auf 14 (42) % und die ausländischer Banken 
8 (11) % zurückgegangen. Die Girozentrale brauchte & 
in weit geringerem Maße als 1929 private Banken 1 
L iquid itätshilfe heranzuziehen, weil sie sich mehr auf 1 
eigene Organisation stützen konnte. Die sofort fällig® 
Einlagen zeigen einen starken Rückgang, während 1 
längerfristigen gewachsen sind. Reichsbanklombardkre 
wurde diesmal — im Gegensatz zu 1929 — nicht in A 
spruch genommen. /<»

A u f der Anlagenseite sind die Barbestände aul "  ' 
und die Wechsel auf 26 (11) M ill. RM gewachsen, vo 
den Wechseln waren 10 M ill. RM bei der Reichsban 
rediskontierbar, 1929 dagegen gar keine. Die Nostrogn 
haben sind von 88 auf 83 M ill. RM gesunken. Von ihn® 
liefen diesmal nur 71 % (94) bei anderen Girozentralen- 
das Spitzeninstitut hatte also seine Liquiditätsreserve 
zum Teil auch außerhalb der Organisation (bei  ̂
Preußenkasse?) angelegt. Reports und Lombards sin 
weiter um einige Millionen gesunken. Die bisher genann ® 
Aktiven deckten die Forderungen der Gläubiger m it 37 ß' 

Einen Rückgang von 78 auf 33 M ill. RM haben * 
Wertpapiere erfahren. Wie schon erwähnt, wurde 
Kursbesserung der Renten im ersten H albjahr 1930 1 
umfangreichen Verkäufen benutzt. Sie betrafen Bestän 
an eigenen Emissionen, an kommunalen Anleihen 
namentlich auch an Reichsschuldbuchforderungen. Unt 
den Debitoren von 180 (173) M ill. RM gingen die Kred> 
an Private weiter zurück; sie betrugen nur noch L 
(2,15) % der Bilanzsumme. Die Debitoren laufen also je 
im  wesentlichen bei Kommunen und anderen Giroze 
tralen. Verluste sind hierbei im Gegensatz zu den Pj 
vaten Kreditbanken nicht entstanden. Der Rückgang 
Beteiligungen sowie der Gebäude beruht auf Abschrei 
bungen.

Gewinn- und Verlustrechnung ,,
(M ill. RM) 131.12.26 3t. 12.27 31.12.2831.12.29 3tT*i

Einnahm en
Gew7in n v o rtra g  ................ .............
Zinsen ..........................................
P ro v is io n e n ..................
W ertpap ie re  u. GemeinscUafts-

geschäfte .....................................
Ausgaben

Geschäfts- und  V e rw a ltungs
kosten ........ .. ■ • • ........................

Steuern und Abgaben ..............
Abschre ibungen •■ .••••..............
Zuweisung an Pensionskasse . .
ße tiiebsüberscku fl

5.604
1,795

4,462

0,331

2,606

4.434
1,800

4,100

0,133

2,000

0,053
4,951
2,179

4,093
0,326
0,545

2,219

0.005
4.194
2,727

3.878
1,323
0,117

1,608

4,8̂
2,52*

0,S9f

l.4Ü

0.5»*
2

In  der Geminnrechnung werden bemerkenswerterive)^ 
zum erstenmal Einnahmen aus Wertpapieren und Geme‘ 
Schaftsgeschäften m it 897 000 RM ausgewiesen. Dieser ^ 
trag dürfte jedoch kaum die tatsächlichen Gesamt®^ 
nahmen auf diesem Konto erkennen lassen. Im  vorjo 
Jahr waren noch größere Effektenverluste abzuschrei» 
Zinsen werden m it 4,86 M ill. RM wesentlich höher, ^ T°.  ̂
sionen dagegen niedriger ausgewiesen. Andererseits sl 
die Steuern m it 1,42 M ill. RM um rund 100 000 RM ® 
wachsen, die Verwaltungskosten um 300 000 RM gesunK ’ 

u. a. der Rückgang der Angestelltenzahl a u f ^ flWOZU u. ------------- o —  — 70----------------  , q
(381) beigetragen hat. Für Abschreibungen werden 37 
(117 000) RM erübrigt und außerdem fü r einen neu 
errichtenden Pensionsfonds 300 000 RM. Trotzdem ist 
Reingewinn m it 2,47 M ill. RM um die Hälfte höher 
1929; er erreicht beinahe den bisher höchsten S ta n d  
2,6 M ill. RM im Jahre 1926. Von dem Gewinn erhält “  
Rücklage wieder 10%. Die Anteilseigner, die fü r 1 
anstatt 5 nur 3% % Dividende erhalten hatten, bezi® 00 
wieder 5 %. Darauf erhält die Rücklage nochmals 12V 
RM, während weitere 120 000 (30 000) RM vorgeti an

' '  Der Umsatz ist von 33,3 auf 34,6 M illiarden gestiegc*  
Der Bericht betont, daß sich das Geldausgleichsabkom ^  
m it der Landesbankenzentrale und der Preußenkasse  ̂
währt habe. Ein entsprechendes Abkommen m it der

z«

7,509

2.470
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ftndlung wurde hingegen gelöst, da sich die Partner 
Jcht ergänzten; die freundschaftlichen Beziehungen seien 

(;.a'° f t  nicht betroffen worden. Der Rückgang des Spar- 
'nlagenzuwachses habe die Sparkassen genötigt, m it aller 
ral t  ihre liquiden Mittel, d. h. in  erster Linie ihre Gut- 

jy  .ft bei den Girozentralen, zu verstärken. Die lang
mütigen Neuausleihungen der Girozentralen an die Kom- 

unen wuchsen um 517 auf 2072 M ill. Das Privatkredit- 
eschäft der Girozentralen mache nur noch 19 % der 

kp^^istigen Gesamtkredite aus (vgl. die letzte Bilanz-
sPrechung, Jahrg. 1930, Nr. 14).

Thüringer Gasgesellschaft
öer Wechsel im  Majoritätsbesitz — 10 % Dividende 

Die Vorgänge bei der Thüringer Gasgesellschaft haben im 
ergangenen J ahr lange Zeit das Interesse der Öffentlichkeit 

Runden. I n einer Zeit stockender Kapitaleinfuhr wurden 
Oft dem Unternehmen verschiedene Projekte über die Her- 

ziehung von Auslandskapital zur Förderung seiner Ex- 
^ ftsion bearbeitet. In  einer Zeit sinkender Börsenkurse 
rules der Kurs der Thüringer Gas-Aktie eine starke Steige- 
si In  einer Zeit, in  der im allgemeinen die Expan-

ftßskraft der in  öffentlicher Hand befindlichen Versor- 
JSsbcWiibe als schwach galt, erwarben der preußische 

iiü .sächsische Elektrokonzern gemeinsam m it dem lang
ein r '*’ ei1 Generaldirektor der Thüringer Gas (der jahrelang 
de en.lebhaften publizistischen Kampf gegen die Betätigung 

r offentlichen Hand auf dem Gebiet der Versorgungs- 
y  1 Scbaf t  geführt hatte) die M ajoritä t dieses alten privaten 
fQ^^fSungskonzerns. So bedeutet das Geschäftsjahr 1930 

y  Thüringer Gasgesellschaft einen Wendepunkt.
£ ^ ftc h lic h  bedarf das Unternehmen dringend neuer 
r j ti Utidzufuhr. Die Entwicklung, die der Konzern der Thü- 
Nvi'rg,er Gasgesellschaft seit der Stabilisierung genommen hat, 

durch die folgenden Zahlen veranschaulicht:
romabgabc 
M ill .  kW h

Gasabgabe 
in  M ill ,  cbm

E inw ohnerzah l des 
Versorgungsgebiets

97,3 69,8 2,46 M ill.
134,9 83,2 2,73 „
136,4 89,4 2,88 „
176,1 116,4 3,20 „
230,3 141,3 3,00 „
250,3 155,5 3,17 „
245,5 156,6 3,37 „

1 ahr

1924
1925
1926
192?
1928
1929
1930

relativ niedrigen Kopfverbrauch der versorgten Ein- 
der yer drückt sich der Charakter des Versorgungsgebiets 

ftüringer Gasgesellschaft aus; es erstreckt sich vor- 
sty f end auf ländliche Gegenden und Klein- und M ittel- 
sta,,e‘ IIie  zusammengeballte Verbrauchskraft der Groß

er w‘rd von dem Unternehmen nirgends erfaßt. 
l)ram s° auffälliger sind die starken Fortschritte des Ver- 
folrllC, ’ die erzielt wurden, offenbar nicht zuletzt ein Er- 
öeif a m it den Versorgungsbetrieben meistens verbun-

tin i ich wie bei der größeren vergleichbaren Konkurren- 
,ei; der Dessauer Gasgesellschaft, ist die Entwicklung hier 
gj Stabilisierung dahin gegangen, daß gegenüber den 
p.„ en ^trieben mehr und mehr die Tochterunternehmun-

1 über wogen.

1 wie oei aer größeren veigicu;uuaiv«
Se:. i"1 Dessauer Gasgesellschaft, ist die Entwicklung hier

lehr und mcui ----------------
s, —^vvugen. Noch in  der Goldmarkeröffnungsbilanz
\y 11 611 die eigenen Anlagewerte m it rund 21 M ilk RM, die 
Bu r. Papiere und Beteiligungen m it rund 11,5 M ilk  RM zu 
Etü *• ®ebdem zeigen diese beiden Posten die folgende 
Ab 'V,lcbJung (Anlagewerte abzüglich der Erneuerungs- und

Schreibungsrücklage)

Ende 1924
1925
1926 
192?
1928
1929
1930

(M ill.  RM) Anlagewerte
20.4 
20,6 
19,2
18.7
17.7
15.8
15.5

Bete iligungen
12,0
13,1
14.7
17.8 
21,0 
24,5 
26,4............................. >

jjj.Ŝ fSaint wurden in Anlagewerten und Beteiligungen (ab- 
® lcb Abgänge und Abschreibungen) fast 10 M ill. RM

neu investiert, die zu einem erheblichen Teil durch Hingabe 
von Vorratsaktien, durch Schaffung von fast 2,5 M ill. RM 
offenen Reserven, langfristige Hypotheken und Darlehen 
der eigenen Wohlfahrtseinrichtungen (zusammen fast 
2,5 M ill. RM) finanziert wurden.

Gewinn- und Verlustrechnung
(M ill. RM) ! 31.12.26 31.12.27; 31.12.28 31.12.29 31.12.30

Einnahm en
0,150

V o rtra g  ............................. • • • • • • •
R ohertrag  der Gas- und E lek-

0,144 0,065 0,078 0,086

tr iz itü ts -W e rk e  sowie der 13e-
te iligungen  nach Abschre i- 
bungen ......................................... 4,61S 5,800 6,447 6,621 6,236

Ausgaben
A llgem eine Geschäftsunkosten,

G ehä lter usw ..............................
Steuern ...........................................

}  2,022
1,950
1,014

2,224
1,015

2,140 
1.304

1,772
1,282

G enußrcchtsablösung ................ 0,044 — —
Gesetzliche Rücklage ............... — 0,300 0,482

0,036
0,005
3,292

W oR H alirtsc in ricJ itungen ........ 2,263 0,045 0,044
0,145
3,118K ursverlus te  ................................ 0,134

0,300 2,557 2,760

D iv idende  in  % 8 9 1 9 10 10

Der große Kreis von Tochterunternehmungen und die 
Verbindung m it vielfach finanzschwachen kommunalen 
Körperschaften zwang die Thüringer Gas, ihren Tochter
unternehmungen und den an ihnen beteiligten Körper
schaften über die Beteiligungen hinaus weitere M ittel zuzu
führen. Diese Finanzierung erfolgte durch Darlehenshin
gabe und Bürgschaftsübernahme fü r von dritter Seite ge
währte Darlehen. Die Summe dieser Leistungen der Thü
ringer Gas fü r die Finanzierung ihres Konzerns betrug

(M ill. RM) D arlehen und 
sonstige Schuldner

B ürgschaften

4,9 0.2
1925 ........................ 6,8 —

7,5 0,9
1927 ............................ 8,0 2,3

8,1 1,9
............  9.1 4,6

„  1930 ........................... 9,9 10,7

Von rund 4,2 M ill. RM Ende 1924 erhöhten sich die fremden 
M ittel (einschließlich der in  den Bürgschaften repräsen
tierten, von d ritte r Seite dem Konzern zur Verfügung ge
stellten Kredite) auf rund 24,7 M ill. RM Ende 1930. Während 
aber noch Ende 1929 den fremden M itteln von rund 
19,6 M ill. RM 4,3 M ill. RM flüssige M itte l gegenüberstanden, 
betrugen diese Ende 1930 nur noch 1,65 M ill. RM.

Die starke finanzielle Anspannung macht es erklärlich , 
daß sich die lange Zeit im  Konsortium der Thüringer Gas 
führende Adca von ihrer Beteiligung löste und den ö“ en<- 
lichen Konzernen die Führung des Unternehmens überließ. 
Ihnen w ird  jetzt zunächst die Aufgabe obliegen, den Kon
zern auf eine breitere finanzielle Basis zu stellen.

Trotz der starken finanziellen Anspannung laßt auch das 
Rechenwerk fü r 1930 erkennen, daß die Thüringer Gas
gesellschaft rentabel arbeitet. Die wirtschaftliche Lage 
ihres Abnehmerkreises, in dem verhältnismäßig wenige 
großindustrielle Kunden vertreten sind und der Haushalts-, 
Kleingewerbe- und landwirtschaftliche Verbrauch aus
schlaggebend ist, hat selbst in  dem ungünstigen Jahr 1930 
nur zu geringer Verbrauchsabnahme geführt. A u f den Rest
buchwert der eigenen Anlagen konnten rund 10 % abge
schrieben und darüber hinaus 100 000 RM einer Sonder
rücklage, 80 000 RM den Wohlfahrtseinrichtungen zugeführt 
werden. Trotz relativ ungünstigen Geschäftsgangs konnte 
das Unternehmen also ein recht befriedigendes Ergebnis 
erzielen. Wie im Vorjahr w ird  eine Dividende von 10 % 
ausgeschüttet.

Die Rentabilität des Unternehmens läßt es nicht ganz 
ungerechtfertigt erscheinen, wenn sich der Aktienkurs trotz 
der Börsenbaisse auf ansehnlicher Höhe gehalten hat. Die 
neuen Großaktionäre haben sehr ansehnliche Paketpreise 
(angeblich bis zu 165 %) gezahlt. Wieweit die in  diesen 
Preisen eskomptierte Erwartung, durch engere Angliede-
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Bilanz
(Mill. RM) _______

A k tiv a
Gas- und  E lek triz itä tsw e rke ,

G rundstücke usw. ..................
W ertpap ie re  und Beteiligungen 
G eschäftse inrichtungen
Wechsel ........................................
Bankguthaben u. Kassenbestand 
D arlehen u. sonstige Schuldner
H ypo theken  .................................
Bürgschaften  ......................

Passiva
Stam m aktien .................................
V orzugsaktien .................... ’ ] ’
Gesetzliche R ü c k la g e ..................
Rücklage I I  ..................................
Te ilschu ldverschreibungen . . . .
H ypotheken .................................
Erneuerungs- und A bschre i

bungsrücklage ..........................
W o h lfah rtse in rich tungen  ..........
Bankschulden ..............................
Sonstige G läub ige r und Ü ber

gangskonto ..................................
Akzepte .........................................
N ichterhobene D iv id e n d e ..........
N ichterhobene Zinsen a u f T e il

schuldverschreibungen ..........
G ew inn .........................................
Bürgschaften .................................

31.12.26! 31.12.27j 31.12.28j 31.12.29! 31.12.30

1,957 22,655 23,421 23,259 24,519

4.742 17,807 20,999 24,251 26.369
0,050 1 RM 1 UM 1 RM 1 RM
0,341 1,057 0.787 0.513 0,058
1,804 2,103 1,211 4,324 1,654
7,538 8,024 8,120 9,131 9,926

— 0,228 0,358 0,403 0,408
0,870 2,307 1,852 4,580 10,732

50,800 30,800 30.800 30,800 30.800
0,020 0.020 0,020 0.020 0,020
2,500 2,600 3,082 3,082 3.082

— — 0,750 0,850
0 976 
0,127

0,864 0,862 0,861 0,860
0,121 0,251 0,572 0,551

2,800 4,000 5,700 7,500 9,000
0,659 0,965 1,242 1,554 1,865
1,588 4,009 1,796 7,844 6,309

4,812 5,914 5,819 5,127 6,290
0,055 — 2,522 0,569 _
0,019 0,022 0,039 0,080 0,013

0,011 0,002 0,003 0,003 0.002
2,263 2,557 2,760 3,118 3,292
0,870 2,307 1,852 4,580 10,732

rung der Thüringer Gas und ihrer zahlreichen Tochter
gesellschaften an die großen Versorgungssysteme der Preag
und der Sächsischen Werke Rationalisierungsersparnisse 
zu erzielen, realisiert werden wird, steht vorläufig noch da- 
hin. Konkrete Gestalt haben diese allgemeinen Pläne bisher 
noch nirgends angenommen. Die gelegentlich m it diesen 
Plänen in Zusammenhang gebrachte Konzentration der 
westdeutschen Interessen der Thüringer Gas in der Rhein1" 
sehen Energie AG, Köln, die aus der von Thüringer Gas erst 
vor kurzem übernommenen Rheinischen Wasserwerksgesell" 
Schaft hervorgegangen ist, war von der Leitung des Kon
zerns schon seit langem geplant. Ob dann eine Loslösung 
dieses Komplexes aus dem Konzernzusammenhang erfolgen 
w ird, wie mancherorts wegen des zwischen der Preag und 
dem RWE bestehenden Demarkationsabkommens angenom
men wird, steht noch dahin. A lle diese Probleme stehen 
jedenfalls m it der Finanzierungsfrage in engem Zusammen
hang. Wahrscheinlich besteht die Absicht, diese Frage zu
nächst m it H ilfe der an der Baseler Continentalen Elektrizi
täts-Union beteiligten internationalen Finanzkreise zu lösen, 
zumal dieses Holdingunternehmen der Preag offenbar schon 
bei dem Erwerb der Thüringer Gas-Majorität Hilfsstellung 
geleistet hat.

$cfefe an Öen fjctnusgdjcr
Streit um den Bahnhofshandel

Berlin NW 7, Neue Wilhelmstraße 2.
In  Nr. 10 des MdW wurde unter der Überschrift „Streit 

um den Bahnhofshandel“  eine Zuschrift von Herrn 
Dr. Bruno Rückeri veröffentlicht, die nicht unwider
sprochen bleiben darf, weil in ih r die Frage des Bahn
hofshandels von einem unserer Auffassung nach falschen 
Gesichtspunkt behandelt w ird. Dr. Rückert sucht durch 
einen Vergleich des Gesamtumsatzes im Einzelhandel m it 
dem Umsatz der auf bahneigenem Gelände befindlichen 
Geschäfte zu beweisen, daß eine Einschränkung der Ge
schäftszeiten im Bahnhofshandel fü r den gesamten Ein
zelhandel von vö llig  untergeordneter Bedeutung sei. Der
artige Vergleiche gehen aber am Kern der Frage vorüber.

Der Gesetzgeber hat bei Beurteilung der Frage u. E. 
nicht von Umsatz vergleichen auszugehen, sondern gerade 
vom Grundsatz der Gleichheit der Wettbewerbsbedingun
gen. (Dieser Gedanke leitet den Einzelhandel ja  auch bei 
seiner Stellungnahme zu den Konsumvereinen, die er nicht 
etwa grundsätzlich bekämpft, sondern deren steuerliche 
Bevorzugung er fü r eine unzulässige Verschiebung der 
Wettbewerbsverhältnisse hält). Durch die längeren Ge
schäftszeiten im Bahnhofshandel w ird gewiß die Mehrzahl 
der Einzelhandelsgeschäfte wenig und nur m ittelbar be
rührt. Ein mittelbarer, aber erheblicher Schaden erwächst 
aber fü r eine große Anzahl von Branchen, besonders fü r 
Tabak waren, Schokoladen, Konfitüren usw. Darüber h in
aus aber schädigt der Bahnhofshandel unmittelbar alle 
Geschäfte, die in der Nähe von Bahnhöfen, aber nicht auf 
bahneigenem Gelände liegen. Vergleiche zwischen dem 
Umsatz des gesamten Einzelhandels oder einiger seiner 
Branchen m it dem Umsatz des Bahnhofshandels können 
also zur Beurteilung der Forderungen des Einzelhandels 
nicht maßgebend sein.

Selbstverständlich hat der Gesetzgeber ebenso wie auch 
der Einzelhandel die Frage des Bedürfnisses in vorderster 
Hinsicht zu prüfen. Die Hauptgemeinschaft des Deutschen 
Einzelhandels und die an der Frage besonders interessier
ten Verbände haben niemals eine radikale Gleichbehand
lung aller Geschäfte auf bahneigenem Gelände bezüglich 
der Ladenzeiten gefordert. Man erkennt an, daß Bedürf
nisse des unmittelbaren Reiseverkehrs auch nach 7 Uhr 
abends berücksichtigt werden müssen. Dementsprechend 
w ird  allen Verkaufsstellen innerhalb der Fernbahnhofs
sperren durchaus erweiterte Verkaufsmöglichkeit zuge

standen. Innerhalb der Sperre bleibt es also dem Reisen- 
tti ^ urc l̂aus überlassen, diejenigen Waren auch nach 

7 Uhr zu kaufen, die er während der Reise braucht.
Die Forderung des Einzelhandels nach Gleich behänd- 

nur die Geschäfte, die außerhalb der SperTt 
auf bahneigenem Gelände liegen, dann aber auch die V&' 
kaufbstellen in Hoch-, Untergrund- und Stadtbahnen. HieI 
ist unserer Auffassung nach von einem Bedürfnis echten 
Reiseverkehrs keine Rede. Man kann unmöglich jeden 
Benutzer der Untergrundbahn nach 7 Uhr abends als 
Reisenden betrachten; ebensowenig jeden, der nach diese1 
Zeit bahneigenes Gelände betritt. Es geht nicht an, daß 
sich — besonders in den Großstädten — nach Ladenschluß 
über die ganze Stadt verstreut Verkaufsstellen befinden- 
die jedermann jederzeit betreten kann, ohne auch noch 
im entferntesten an Reisen zu denken. Hier liegt u. & 
deutlich Ungerechtigkeit vor, die selbstverständlich den 
Ladeninhaber erheblich schädigen muß. Von diesem Ge
sichtspunkt aus ist das Verlangen der Hauptgemeinscha^ 
und ihrer Verbände zu erklären.

Wenn Dr. Rückert glaubt, den Einzelhandel vor deU> 
Verlangen nach gesetzgeberischen Maßnahmen warnen &  
sollen, m it der Begründung, daß er sonst selber sich „m11 
soviel Emphase gegen jeden E ingriff des Staates in die 
W irtschaft“  wende, so müssen w ir besonders diese Berne1’' 
kung als unerheblich und unsachlich zurückweisen, bl®? 
sollte doch w irk lich  Deklamationen solcher A rt verme1' 
den, wenn sie auf den ersten Blick unlogisch erscheine11' 
Der Einzelhandel verlangt gar keinen E ingriff des Staate® 
zu seinem Sondervorteil, sondern er verlangt ledigÜ0*1 
vom Staat, daß dieser gleiche Wettbewerbsbedingungerl 
sicherstellt, die durch die Privilegierung der Geschäfte aU‘ 
bahneigenem Gelände — also durch einen Hoheitsakt 
gestört sind.

Hauptgemeinschaft des Deutschen Einzelhandels

Schlußwort von Dr. Bruno Rückert „
In  meiner Zuschrift „S treit um den Bahnhofshandel 

hatte ich wohl berücksichtigt, daß nur eine bestimmte An
zahl von Branchen eine Steigerung ihrer Umsätze fü r de® 
Fall erhoffen kann, daß der Bahnhofshandel denselben 
Verkaufszeiten unterworfen w ird  wie der Einzelhandel 
den Ortschaften. Da nun der Einzelhandel nur den Bahn- 
hofshandel außerhalb der Sperre treffen w ill, so wii rd® 
sich die von m ir errechnete Zahl von 10 bis 12 Mill- Rb* 
sogar noch verringern, das Streitobjekt also noch gering' 
fügiger werden fü r die rund 10 M illiarden umsetzende*
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jjjnzelhandelsbranchen. Im  übrigen ist festzustellen, daß 
s , f ; auPtgemeinschaft die Richtigkeit der in meiner Zü

rn t widergegebenen Zahlen nicht in Zweifel zieht. 
y. .,le Umsatzvergleiche sind m. E. schon deshalb wichtig, 
} ' 'hinter der Forderung auf „Gleichheit der Wett- 
Ei er)v's >̂ê rngungen“  nichts anderes als der Wunsch des 
h0rZf  lan<Jels steht, seinen Umsatz auf Rosten des Bahn- 
H a n d e ls  zu steigern. Die Kardinalfrage bleibt also: 
Ka f Ungleichheit der Wettbewerbsbedingungen in 
j j j  ‘ genommen werden, damit der zum Betriebe der 

enbahn gehörende Bahnhofshandel (bzw. die Reichs

bahn) seine Funktionen im Interesse des reisenden Publi
kums und besonders des Fremdenverkehrs erfüllen kann? 
Diese Frage ist um so leichter zu bejahen, als die „Schä
digung des Einzelhandels“ , gemessen an seinem Umsatz, 
äußerst gering ist.

A lle übrigen Einzelfragen sind von untergeordneter Be
deutung und zwischen den Interessenten zu regeln (Bahn
hofssperre, Reisebedarf usw.). Eines gesetzlichen Eingriffs 
bedarf es nicht, die bestehende gesetzliche Regelung ist 
ausreichend und läßt Spielraum genug auch fü r die Be
seitigung von Härtefällen.

ittatft& tcirfite
Die Konjunktur

°^ ne Besorgnis sind die neuesten Zahlen über 
Seit f on^UTSe und Vergleichsverfahren zu verfolgen, 
den i m Jahre 1927 haben sie sich langsam erhöht. Auf 
erre. ¡'dien Stand, den sie z. B. in der Krise von 1925/26 

Uattcn, sind sie zwar diesmal nicht gestiegen; sie 
en sich aber während der ganzen Depression auf einem 

sehe6'0 ^ veau> und besonders in den letzten Monaten 
sie stärker als saisonüblich zu steigen. 

i}jreer Bericht, den die Vereinigte Stahlwerke AG  über 
j ai n Geschäftsgang in den ersten drei Monaten dieses 
gaii^es veröffentlicht, läßt einen weiteren starken Rück- 
SetP von Produktion und Absatz erkennen. Während die 
teil Ber Kohlen- und Eisenerzeugung noch großen-
d tirf,aIs eine Saisonerscheinung aufgefaßt werden kann, 
von ? *ier starke Rückgang des Umsatzes m it dem Ausland 
hau °3’8 auI  83,3 (erstes Quartal 1930: 122,5) M ill. RM 
der j  achlich auf eine konjunkturelle Verschlechterung 
j ahr U Se hindeuten. In Prozent der entsprechenden Vor- 
let ,eszeit sind die Umsätze m it dem Ausland während der 
steB611 Beiden Quartale von 76 auf 68% gesunken; sie 
Spr ea allerdings damit noch immer weit über dem ent- 
Pre ,er|den Verhältnis der Umsätze m it inländischen 
" ’ei t 6l? ^9  %). Einen ebenfalls sehr starken Rückgang 
v0t)S dieses Mal wieder die Arbeiterzahl auf, die sich 
Yp» } ^1 000 auf 105 000 (Vorjahr: 174 000 und 169 000)
h in d e r te .

Quartalsausmeis der Vereinigten Stahlwerke

| o h i etion  (M ill, t)
...... ••••••

Rofei r '

i
1929 

II. II IV

6.84 6.96 7,41 7,35 
2.43 2,6t 2.71 2.66 
1.66 1,72 1,68 1,66 
1,83 1,88 1,70 1,71

¡222,1 248,3 256,0 219,3 
130,1 159,3 146,5 137,0

172 176 177 174

I
1930

I I  I I I IV

6,68 5,93 5,77 5,23 
2,44 2,16 2,09 1,73 
1,48 1,14 1.02 0,95 
1,56 1,19 1,08 1,01

206.9 180.4 168,5 129,9 
122,5 109,3 108,0 103,8

169 154 135 121

1931
I

4,70
1,45
0,81
0,96

121,8
83,3

105

aen (>«■,,n frei

(ia diooofrbeiter
gi ...

Vpj-p. ähnlich ungünstiges Bild w ird  von dem Bericht des 
Vun Uls deutscher Maschinenbau-Anstalten über die gegen- 
^hrz^K ^age der Maschinenindustrie vermittelt. Der 
eiue i 1!’ ( weder eine Zunahme der Anfragetätigkeit noch 
liin(j. ¡¡höInnig des Auftragseingangs gebracht. Die aus- 
eip i Besucher der Leipziger Messe bekundeten zwar
Sc],I¡f laUes Interesse fü r deutsche Maschinen; feste Ab- 
Sctätvf Wurden aber — bisher — nur in  geringem Umfang 
er" ’art Bern inlandsmarkt blieb die saisonmäßig
kopp ie*e . Besserung bisher vö llig  aus. Infolgedessen 
Pebr G durchschnittliche Wochenarbeitszeit, die im 
khige aul  42 Stunden gestiegen war, nicht weiter ver
strich ' f erden. — Von den Metall verarbeitenden Indu- 
in f]u . "iesen im März nur die Auto- und die Fahrrad- 
Bessei,rie e'.ne nennenswerte Belebung auf. Die leichtere 
*6dus+U-ng ’ m Geschäftsgang der bergischen Kleineisen- 
Bai«n^rie Ußd der Schloßfabrikation stellt lediglich eine 

aerscheinung dar.

Der Geld- und Kapitalmarkt
D er A p ril - Medio

Die Entspannung auf dem deutschen Geldmarkt hat seit 
den Osterfeiertagen keine großen Fortschritte gemacht; 
die Ausleihungen der Reichsbank verringerten sich bis zum 
7. A p ril erst um 187 M ill. RM. Offenbar ist jedoch die 
Entlastung in der zweiten Aprilwoche viel rascher voran
geschritten; denn anderenfalls wäre, selbst unter Berück
sichtigung des Umschlagsbedarfs fü r die Einkommensteuer
zahlungen, die Wiedererhöhung der Geldmarktsätze am 
Medio schwer erklärlich. Tägliches Geld, das sich am 
10. A p ril bis auf 4)4—6 % verb illig t hatte, zog am 15. A p ril 
wieder auf 5H—6% % an, teilweise wohl auch als Folge 
der Fälligkeit von 65 M ill. RM vorjähriger Schatzanwei
sungen. Der Privatdiskontsatz war am 9. A p ril von 4% 
auf 4% % ermäßigt worden; zu diesem Satze sind offenbar 
beträchtliche weitere Verkäufe von Reichsschatz wechseln 
m it Fälligkeit am 4. und 10. Ju li vorgenommen worden.

1981

Berlin Frankfurt a.M.
Privah
lange
Sicht

iskont
kurze
Sicht

Tägliches
Geld

Monats
geld

Waren
wechsel

Scheck
tausch

Waren
wechsel

9.4. 46/8 6 —  « i ' j 58/8-684 S V « 31/8 5
10 4 45 8 45 8 41/2-6 1,88 —fc8 4 61/4 4 5
l t  4 45 8 45/8 412 - a 68/8-68/4 61/4 4 6
13 4. 45/8 45 8 «1/2 -6 688-68/4 61/4 4 4ils -

14.4. 45 8 45/8 4»'4 - 6»/2 63 8- 68/4 51/4 4 6 —4’/8
15. 4. 45/8 45/8 61.4- t t V 2 68/8-83.4 51/4 41/2 6

Daneben hat die Reichsbank von dem neuartigen Schatz
anweisungstyp m it gemischter Fälligkeit weiter erhebliche 
Beträge verkauft. Eine Serie m it Verfall am 15. August und 
15. Januar und eine weitere per 15. September und 15. Ja
nuar sind im Umfang von je  etwa 50 M ill. RM ausver
kauft worden, anscheinend nur teilweise auf dem offenen 
Markt. Die Banken bevorzugten diese Papiere zur Wieder
anlage der aus den fälligen einjährigen Reichsschatzanwei
sungen zur Rückzahlung gelangenden Beträge. Die Reichs
bank hat schließlich eine dritte Serie m it Fälligkeit am 
15. Oktober und 15. Februar zum Verkauf gestellt, und 
man rechnet damit, daß auch diese Sorte (deren Umfang 
wieder nicht genau bekanntgegeben ist) bald ausverkauft 
sein w ird. Wenn die Verkaufsaussichten fü r diese Papiere 
weiter günstig bleiben, w ird  sich vermutlich die Geld
beschaffungsaktion des Reiches, die im Mai zu erwarten 
ist, auf einen mäßigen Betrag beschränken können. Bis 
zum September werden weitere 165 M ill. RM dieser Schatz
anweisungen fällig. Selbst wenn dieser Betrag vollständig 
durch die neuen Papiere ersetzt werden könnte, w ird  die 
Reichskasse ein Defizit aufweisen, dessen Umfang sich 
noch nicht genau übersehen läßt, weil der Betrag der 
Steuermindereingänge noch nicht zuverlässig abgeschätzt 
werden kann.

Eine neue Reichsanleihe?
Daß das Reich zur Auflegung einer neuen Anleihe 

schreiten w ird, ist unwahrscheinlich. Die Aussichten einer 
solchen Emission des Reichs sind gegenwärtig wenig gün
stig, und die Ansätze zu einer Entspannung des Kapita l
markts würden durch eine solche Emission wrieder weit-
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gehend vernichtet. Auch die Tatsache, daß die 7 %ige 
österreichische Wohnbauanleihe, die zu 95 % aufgelegt 
worden ist, eine beträchtliche Überzeichnung des aufge
legten Betrages von 150 M ill. S — die Zeichnungen be
trugen 228 M ill. S — ergeben hat, kann nicht darüber h in
wegtäuschen, daß sich das Deutsche Reich selbst bei er
heblichem Bedarf zunächst besser, anderweitig und unauf
fä llig  behelfen muß.

D er Devisenm arkt
Auf Auslandskredit w ird  gegenwärtig noch nicht ge

rechnet. Die Banken legen sich — dem Wunsch der 
Reichsbank Rechnung tragend — große Zurückhaltung bei 
der Hereinnahme kurzfristiger Auslandsgelder auf. Unter 
diesen Umständen konnte der Ankauf der restlichen De
visenbeträge fü r die am 15. A p ril fällige Reparationsrate 
eine Wiedererhöhung des Dollarkurses auf 4,2005 auslösen. 
Erst am Fälligkeitstage der Reparationsrate tra t eine Be
festigung der Mark und eine Senkung des Dollarkurses auf 
4,1990 ein. Neue Goldimporte kamen unter diesen Umstän
den auf Grund regulärer Arbitrage nicht in  Frage; der 
Goldzugang, der im  Reichsbankausweis vom 7. A p ril gegen 
eine entsprechende Devisenabnahme zutagetritt, ist auf 
einen neuen Ankauf russischen Goldes zurückzuführen. 
England konnte neuerdings seinen Goldbestand vermehren. 
Ihm kam dabei die in den Vereinigten Staaten betriebene 
neue Politik  der Gelderleichterung zugute, die sich in  einer 
Ermäßigung des Ankaufssatzes fü r Bankakzepte m it 45 bis 
90 Tage Sicht um % auf 04 % ausdrückte (vgl. S. 727).

Berlin M it te lk n ra :  | 9 .4 . I 1Q, 4. | 11,4. I 13,4. I 14.4. I 15.4.

1 4,2f0 | 4,201 1 1 4,201 ! 4,20 t 1 4.109
London................. 1 2M1 1 2 i.4 l 1 20.41 1 20, U l 20,41 1 20,40

D ie  W arenm ärkte
Während des letzten halben Monats war nur einer der 

Kolonialw arenm ärkte
innerlich dauernd fest und zeitweilig stärker belebt; der 
Zuckermarkt. Der endgültige Beschluß über die Durch
führung des Chadbourne-Plans regte ebenso an wie die 
sich daraus ergebende Zurückhaltung der Besitzer freien 
diesjährigen Zuckers, insbesondere die der kubanischen 
Exporteure. Der von L icht geschätzte Rückgang der euro
päischen Rübenfläche von 1,91 auf 1,62 M ill. ha ist zweifel
los bedeutend; er entfä llt aber zum größten Teil auf die 
Zeichner des Abkommens (ist also auch dort durchaus 
nicht immer fre iw illig ), während die anderen Staaten 
(nicht nur Rußland) z. T. die Anbaufläche stark ver
größern. Wieweit die in  den Plan eingebaute Vorsichts
maßnahme Bedeutung gewinnen kann, die das Ausfuhr
ventil bei der Erreichung gewisser Preisgrenzen weiter 
öffnet, bleibt abzuwarten. Sie ist übrigens nicht unbedingt 
zwangsläufig.

Kautschuk lag wieder recht schwach, besonders in der 
zweiten Hälfte der Berichtszeit. Es werden zwar immer 
neue Versuche angekündigt, m it Regierungshilfe doch noch 
eine Einschränkung des Anbaus durchzusetzen; aber sie 
sind bisher über das Stadium der Wünsche nicht hinaus
gekommen, und auf der anderen Seite scheinen gelegent
lich herauskommende Statistiken zu beweisen, daß m in
destens große Gruppen von Pflanzungen auch jetzt noch 
das Zapfen kaum einschränken. Anscheinend kommen 
diese Pflanzer auch bei den gegenwärtigen Preisen auf 
ihre Rechnung. Wiederholt wurde übrigens in der letzten 
Zeit auf Generalversammlungen mitgeteilt, daß die Selbst
kosten auf 3 d heruntergebracht worden seien. Es ist 
selbstverständlich, daß man einer solchen Angabe keine 
Allgemeingültigkeit beimessen darf.

Vom Kaffeemarkt ist nicht viel zu berichten. Vereinzelt 
w ird  die Hoffnung ausgesprochen, daß die Niemeyerschen 
Vorschläge zur Milreis-Stabilisierung auch diesem Markt 
zugute kommen würden. Aber das ist ebenso fraglich wie 
das Schicksal dieser Vorschläge selbst, und so blieb die 
W irkung auf die Preise aus. W ichtiger — aber fü r den

Augenblick ebenfalls noch ohne W irkung — ist die Ta*' 
Sache, daß die Schätzungen der kommenden Ernte weiter 
steigen; Nortz rechnet z. B. jetzt m it etwa 18 M ill. Sack- 
Gleichzeitig hebt er die vorzüglichen Aussichten der ibr 
folgenden hervor: ungewöhnlich starke Regengüsse hätte11 
die Bäume in  einen nie gesehenen Zustand der Ertrags- 
fähigkeit gesetzt.

Die unter zeitweilig recht scharfen Schwankungen 1111 
ganzen festzustellende

Festigung der G etreidem arkte
ist eine Folge der größeren Nachfrage aus Europa, an der 
lediglich Deutschland aus den bekannten Gründen so gllt 
wie unbeteiligt ist. Ferner zieht man aus amerikanischen 
Berichten, daß das Farmamt bereits genommene Frachten 
fü r einige Dampfer nach Europa annulliert habe, rech 
weitgehende Schlüsse. Auch das Fehlen russischen An
gebots mag die Stimmung befestigt haben. Sachliche ’Ver
änderungen in  der Lage sind nicht eingetreten. D ie 
amerikanischen Berichte über den Saatenstand lauten 
weiter günstig; auch aus den europäischen ist lediglm*1 
das eine m it Sicherheit zu ersehen, daß w ir ein sehr späte* 
Frühjahr haben. Dauerschäden sind jedoch bisher nich* 
erkennbar.

Die deutschen Märkte liegen weiter fest, obgleich zeit
weilig das Weizenangebot eine Kleinigkeit größer geworden 
schien. Versteifend w irkte zuletzt die offiziöse Erklärung 
daß die von manchen Seiten erwartete Zollermäßigung fn1' 
Weizen nicht bevorstände; damit ist allerdings noch nicht 
gesagt, daß eine solche Senkung überhaupt vermieden 
werden kann. Die letzten Statistiken des Deutschen Land' 
Wirtschaftsrats bestätigen den geringen Umfang der In- 
landsvorräte von Weizen; sie lassen übrigens auch er'  
kennen, daß die Roggenoerfütterung doch noch groß ge' 
worden ist. Ob es gegen Ende des Erntejahrs zu eine1 
ausgesprochenen Roggenverknappung kommt, ist noch 
nicht m it Sicherheit zu sagen; unsere amtliche Roggen- 
po litik  würde dieses merkwürdige Ergebnis einer mittleren 
Ernte und großer Vorjahrsbestände wahrscheinlich als be
sonderen Erfolg ansehen.

D ie  stetige Haltung  der Baum w ollm ärkte
ist eine Folge davon, daß ein großer Teil der Abgaben, i>lS'  
besondere des Farmamts, ziemlich glatt auf genommen 
wurde. Ob die darin liegende technische Bereinigung de* 
Markts echt ist, w ird  sich jedoch erst allmählich heraus' 
stellen können. Die Nachrichten aus dem Baumwollgürte1 
widersprechen sich in  höchst merkwürdiger Weise: zuü> 
Teil w ird  — insbesondere unter Hinweis auf das Zurück
bleiben des Düngerverbrauchs — erklärt, daß die Be' 
Stellung sehr weit zurück sei, andere Meldungen wolle11 
dagegen wissen, daß sie weiter vorgeschritten sei als jem®y 
in den letzten Jahren. Bis sich k la r ergibt, wie groß dm 
Anbaufläche ist, w ird  noch längere Zeit vergehen müssen- 
— Die Berichte aus den verarbeitenden Bezirken lauten 
uneinheitlich, z. T. etwas besser.

D ie Ruhe auf den W ollm ärkten
hat angehalten. Besonders in Kammzug sind sogar ver
einzelt leichte Abschwächungen eingetreten.

D ie  M etallm ärkte
verliefen nicht einheitlich. Verhältnismäßig fest lag Kupfer’ 
diese Festigkeit hat jedoch recht eigentümliche Gründe- 
Besonders zu Beginn der Woche war das Angebot der Loh11' 
hütten zeitweilig recht bedeutend, dann aber nahmen einig1 
der großen Verarbeitungsbetriebe der bekannten Gruppe11 
(insbesondere der Anaconda) dieses Material aus den1 
M arkt; daraufhin gelang es dem Kartell, seine Forde
rungen etwas leichter durchzusetzen und zu halten. 
die etwas günstigere März-Statistik bereits ähnliche Gründe 
gehabt hat, ist fü r den Außenstehenden schwer zu e11 ' 
scheiden.

Beim Blei glaubt man, sich von den fortdauernden ^ eI' 
handlungen über eine Einschränkung der Erzeugung 
wieder einmal ein etwas günstigeres Ergebnis verspreche11
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zu können; die dadurch gebesserte Stimmung kam den 
reisen etwas zugute.
Ziemlich starken Schwankungen und zeitweilig größerem 

J reisdruck unterlag Zinn. Die März-Statistik w ird  nach
träglich recht skeptisch angesehen. Man argumentiert, daß 
uie kleine Abnahme der Bestände der Gesamtlage recht 
■wenig entspräche; überdies scheinen sich bereits jetzt ge
wisse Schwierigkeiten aus den Vereinbarungen zu ergeben. 
-*er Zinkmarkt entbehrte weiter der Anregung und blieb
' ernachlässigt.

Die Effektenmärkte
Berliner Börse

Rückschlag
Die Börse war an den ersten Tagen der Berichtswoche 

ju>ch recht fest und lebhaft; das Publikum beteiligte sich, 
mchtkapitalien kehrten zurück, und auch die Kulisse,

* le sich zuvor zurückgehalten hatte, g riff stärker in  das 
eschäft ein. Der erstmalige Rückgang der Arbeitslosig

keit war einer der wichtigsten Antriebe. Fast unmittelbar 
darauf setzte aber ein Rückschlag ein, der in  erster Linie 
( en Charakter einer technischen Reaktion hatte, der aber 
schärfere Formen annahm, als das Gerücht auftrat, das 
|cich werde demnächst eine Inlandsanleihe aufnehmen. 

Richtig ist an diesen Gerüchten bisher nur, daß das Reich 
demnächst wieder Kredite aufnehmen muß; in welcher 
J' °rtn der Geldbedarf befriedigt w ird, ist noch vö llig  un
geklärt. Das Gerücht wurde denn auch bald modifiziert; 
Jüan behauptete, daß die Idee einer Zwangsanleihe fü r die 

eamten an Stelle einer Gehaltskürzung erwogen werde, 
jlljer auch diese Vermutungen haben sich in  keiner Weise 
bestätigt. Immerhin beeinflußten sie die Börsenentwick- 
Ull8'- Hinzu kam eine beunruhigende Rede des franzö

sischen Ministerpräsidenten und vor allem der ungünstige 
£Uiiriahausmeis der Vereinigten Stahlmerke (vgl. den 
Konjunkturbericht in  diesem Heft). In  Börsenkreisen stellte 
raan bereits Erörterungen darüber an, ob angesichts dieser 
' cprimierenden Zahlen m it einer Dividende der Ver
gnügten Stahlwerke fü r das laufende Jahr gerechnet 
Werden könne, selbst wenn das zweite H alb jahr wesent- 
' ch besser verlaufen sollte. Vor allem tra t durch diesen 

Ausweis der Gegensatz zwischen industrieller und börsen- 
«läßiger Entw icklung deutlich hervor, und es wurde ver- 
päudlich, daß weite Kreise der W irtschaft der Aufwärts- 
'^Wegung der Börsenkurse in den letzten Wochen skeptisch 
'’ Cgenüberstehen.

In erster Linie haben sich die Erörterungen natürlich 
;'UI dem M arkt der Montanmerte ausgewirkt; hier erfolg- 
111 durchweg mehrprozentige Rückgänge. Stärker abge- 

schwächt als die Werte der Eisenindustrie waren aber 
\  .Bergbau, die den plötzlichen Kursgewinn, der Anfang 

PHI eintrat, vo ll wieder aufgeben mußten. Die Aktien- 
nufkäufe, von denen man gesprochen hatte, bestanden 
<lls° wohl nur in  der Phantasie. Im  übrigen scheint sich 
We Ansicht, das U rte il des Reichsgerichts in  Sachen 

lctoria (vgl. S. 730) werde auch fü r die Schutz-Stamm- 
°ktien der Ilse grundsätzliche Bedeutung erhalten, ange- 
^clits der jetzt vorliegenden Urteilsbegründung kaum zu 
^tätigen. A u f dem M arkt der Elektromerte verstimmte 

< lc Dividendenreduktion bei Bromn, Boveri & Cie., die 
* i Heu t zeigt, wie stark auch die Elektrotechnik vom Kon
junkturrückgang ergriffen wurde. Nur Schlickert waren 
'D ativ fest, weil Hoffnungen auf eine Aufrechterhaltung 
' er Dividende geäußert wurden. Zu sehr lebhaften Kurs
bewegungen kam es zeitweise bei den im Freiverkehr ge
a d e lte n  Aktien von Burbach und Wintershall. Die Erd- 

Imule, um deren Auswertung sich besonders Burbach 
bemüht, haben auf diesen Aktienmärkten zeitweise einen 
ärm lichen Erdölrausch entstehen lassen, doch konnten 
auch hier die erhöhten Kurse nicht behauptet werden.

eutsche Erdöl waren vorübergehend stark gefragt, da 
man eine gute Bilanz erhofft. N icht ganz verständlich sind

die Kurssteigerungen der Aktien der AG fü r Verkehrs
wesen und der Allgemeinen Lokalbahn. Bei der AG fü r 
Verkehrswesen muß infolge der Verluste aus Baubeteili
gungen die Dividende voraussichtlich ganz ausfallen, und 
bei der Allgemeinen Lokalbahn erwarten interessierte 
Kreise eine 2 %ige Dividendenreduktion, da die Beteili
gung an der Zugspitzbahn infolge der Überschreitung 
des Baukostenanschlags eine finanzielle Enttäuschung er
gab. Hinzu kommt, daß gerade die privaten Bahnen m it 
ihren kürzeren Strecken die Konkurrenz des Autos mehi 
zu fürchten haben als die Reichsbahn m it ihren großen 
Uberlandverbindungen. Die Kurssteigerung der Kunstseide- 
Aktien  schien ebenfalls künstlich herbeigeführt worden 
zu sein, wenn man sie auch m it Gerüchten über ein bal
diges Zustandekommen einer Konvention und m it angeb
lich bevorstehenden Preiserhöhungen begründete. Sarotti 
waren infolge einer 3 %igen Dividendenreduktion an- 
geboten.

Frankfurter Börse
lm  allgemeinen hat das Geschäft stark nachgelassen, 

und die Tendenz ist unsicher geworden. Die Farben-Aktie 
schloß m it 153 um etwa 6 Punkte unter dem Stand der 
vorigen Woche. A u f dem Montanmarkt verstimmte der 
Stahl Vereins-Ausweis, der Kurs fiel auf 58 %. Die Kunst-
seiden-Hausse, die unter starker spekulativer Beteiligung 
wegen besserer Absatzergebnisse im ersten Quartal fü r 
Bemberg bis auf 110, fü r AKU bis 95'A geführt hatte, er
fuhr einen Rückschlag auf 102 % bzw. 90 %. Einige bisher 
favorisierte Papiere hatten unter der Reaktion besonders 
stark zu leiden, so Thüringer Lieferung (76 nach über 80), 
Mainkraftwerke (70 nach 73H), Miag (72 nach 78), Süd
deutsche Zucker (129 nach annähernd 157); offenbar waren 
manche Werte auf kurzfristige Hochspekulation gekaut t 
worden. Chade-Aktien waren von der Revolution in Spa
nien und dem Pesetenrückgang scharf beeinträchtigt. 
Eine wesentliche Besserung zeigten Linoleum-Aktien, die 
zeitweise wieder über pari notierten, im Zusammenhang 
m it der Erwartung einer erträglichen Dividende. Scheide
anstalt (bis 139) waren fast dauernd gesucht; man ver
mutete auch bei dieser Gesellschaft Kombinationen; spätei 
gab der Kurs auf 134 % nach. Verkehrsmerte (wie Allge
meine Lokalbahn und Verkehrswesen) wurden zeitweilig 
krä ftig  höher notiert. Die anfängliche Bevorzugung der 
Deutschen Erdöl AG machte später wieder Rückgängen 
Platz. Chemischer Verein-Frankfurt fielen von 66 auf 61 
wegen der bevorstehenden Dividende von nur 5 nach 7 %.

A u f dem Baumarkt stiegen die Kurse zunächst auf die 
Abschlüsse von Grün & Bilfinger sowie Holzmann (letztere 
bis 104, später 99). Dyckerhoff wurden nach Pause m it 79 
gegen zuletzt 74% notiert. Außerdem gab es auf dem 
ganzen M arkt der Bauwerte Erleichterungsverkaufe m it 
Rückgängen. Brown, Boveri fielen wegen der Dividenden
reduktion (5 statt 9 %). Junghans gingen wegen des Schei- 
terns der Uhrenfusion von 37% auf 31% zuruck Die 
Frankfurter Hypothekenbank-Aktien stiegen von 15834 auf 
1613  ̂ bei Berechnung eines Schmelzwertes von 200 %.

Auf dem Einheitsmarkt waren Schneider & Hanau nach 
ihrer Hochsteigerung bis 29 angeboten; später notierten sie 
19 %. Ohne Aufnahme waren dauernd oder vorübergehend

Bayerische Vereinsbank

Kredit- und Hypotheken-Bank

Niederlassungen an allen 
gröberen Plätzen des rechtsrheinischen Bayern
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Park- und Bürgerbrauereien (90 nach 95), Maschinenfabrik 
Breuer (Taxe 25 nach 34), Ludwigshafener Walzmühle 
wegen der scharfen Sanierung (50 nach 52%), Gritzner (39 
nach 43%), Bremer Oel (45% nach 48), Ettlinger Spinnerei 
(Schätzung 80—90 nach 106), Vereinigte Werkstätten 
(Schätzung 35—40 nach 50), Voigt & Haeffner und Che
mische A lbert (später 38 nach 44). Mangels Material waren 
gesucht Kalichemie (118% nach 102%), Armaturen H ilpert 
(Schätzung 78 nach 75%) und Kammgarnspinnerei Kaisers
lautern, die bei 55 % nur teilweise zugeteilt wurden. Stem
pel Schriftgießerei zogen bei 6 % Dividende (i. V. 10 %) 
auf 86% % an. Nach Geldstreichung notierten Brauerei 
Henninger 125 und Aschaffenburger Aktien-Brauerei 131 %.

9.4 10.4. 11.4. 13. 4. 14.4. 15. 4.

Dt. Effecten- u. W e ch se lb a nk .. 941/s 841/8 941/2 941/2 941/2 941/2
F ra n k fu rte r B a n k ...................... »31/8 8«1'4 9418 951/2 »8 96
F ra n k fu rte r H ypotheken-B ank 
Cementwerk H e id e lb e rg ..........

161 1801. 1603 4 1611/2 1611/2 16 1/2
»37/8 — 8,8 4 831/2 — 81

Scheideanstalt .......................... 1351/8 1381.1 138 1388/4 137 L34V4
F ra n k fu rte r H o f .......................... 89 40 40 40 39 —-
Hanfwke. Füssen-Im m enstadt — 55 55 55 56 —
H enninger B ra u e re i..................
H och tie f ......................................

— 125 121 —
— 8(J3 4 8P3/4 791/2 78Va 781/8

Holzm ann .................................... 102 1013/4 102 1< 18/4 l l  23 » 9 Í
M a in -K ra ftw erke  ...................... 7*1/4 711/2 731-2 711/8 70
M e ta llgese llscha ft...................... 77 79 78 79 7/14 76
M aschinenfabrik Moenus . . . . — 28 241/8 288.4 —
Ludw igshafener W alzm ühle . .  
Tellus, Bergbau u. H ütten ind . .

62Vs 628/1
41

- P
44

60
41

50
41

50
41

Verein f. chem. Ind ustrie ......... — ßll/8 611/4 61

Hamburger Börse
Während der ersten Tage der Berichtswoche blieb die 

Stimmung verhältnismäßig fest, im  Verlaufe konnte sich 
jedoch die Tendenz nicht behaupten. Das Geschäft 
schrumpfte erheblich zusammen. Für Schiffahrtsmerte be
stand anfangs regeres Interesse besonders fü r Hapag und 
Lloyd, die um rund 4 % auf 77 bzw. 79 anziehen konnten. 
In  den letzten Tagen kam es jedoch zu etwas stärkerem 
Angebot namentlich in  Hapag-Aktien, die infolge A u f
nahmeneigung bis auf 72% zurückgingen. Lloyd-Aktien 
ermäßigten sich entsprechend auf 73%. Die Marge zwischen 
den beiden Papieren ist, wie stets bei rückläufiger Bewe
gung, wieder geringer geworden. Hamburg-Süd blieben m it 
120 gesucht, waren also kaum verändert. Der Kurs w ird, 
wie schon dargelegt, durch rein börsentechnische Momente 
gehalten, denn die Rendite würde keinen derartigen Vor
sprung gegenüber den Union-Reedereien rechtfertigen. Die 
Hamburg-Süd hat sich jetzt entschlossen, endlich ihre 
Bilanzsitzung fü r M itte nächster Woche anzuberaumen, 
obwohl die Frage der Neuorganisation der Südamerika
fahrt noch nicht endgültig bereinigt ist. Es dürften aber 
kaum noch schwerwiegende Differenzen bestehen. Auch 
über die Einbeziehung der Holländer ist man sich grund
sätzlich einig. Die Dividendenfrage ist zur Zeit noch nicht 
endgültig geklärt. Trotz des recht schlechten Jahresergeb
nisses wünscht die Verwaltung aus gewissen Prestigerück
sichten einen Dividendenausfall zu vermeiden und ledig
lich eine Reduktion in  dem schon früher mitgeteilten Um
fang vorzunehmen. Einige Verwaltungsbanken scheinen es 
jedoch fü r richtiger zu halten, auf Grund der immer noch 
sehr unerfreulichen Aussichten die Dividende vorsorglich 
ganz ausfallen zu lassen. Erst die Bilanzsitzung dürfte eine 
endgültige Entscheidung bringen. Hansa waren nahezu 
geschäftslos, gegen Schluß waren kleinere Posten m it 95 
angeboten und der Geldkurs wurde um 5 % auf 93 er
mäßigt. In Afrika-Reedereien kam es zu kleinen Ab
schlüssen bei 42. Die Aktien blieben zu diesem Kurs, also 
1 % höher als in  der Vorwoche, gesucht. Für Schuldt- 
Reedereien waren auch kaum annähernd zuverlässige 
Schätzungskurse zu erfahren. Es dürfte kaum noch freies 
Material auf dem M arkt sein. Von sonstigen Verkehrs
werten waren Hochbahn, die wieder die vorjährige D iv i
dende von 6 % verteilen, m it 75 etwas höher gesucht. 
Lübeck-Büchener waren m it 47 um 1 % erhöht, Bergedorf- 
Geesthachter waren m it 39 und 29% dem rechnungs
mäßigen Umtauschwert ziemlich angeglichen. Dem Um
tauschangebot des Staates haben inzwischen fast 98 % der 
Aktionäre zugestimmt. Es besteht jetzt fü r den Staat Ham
burg die etwas mühsame Aufgabe, dem Parlament den

Erwerb der Gesellschaft schmackhaft zu machen, nachdem 
vorher den Aktionären die Lage der Gesellschaft in den 
schwärzesten Farben geschildert worden war.

A u f dem Markt der Bankenwerte kam vorübergehend zu 
den erhöhten Kursen einiges Angebot in Hypothekenbank' 
Aktien heraus, das jedoch mühelos untergebracht werden 
konnte. Der Schlußkurs liegt m it 139 % nur um 1 % unier 
dem der Vorwoche. Lübecker Commerzbank und Vereins' 
bank waren m it 105% bzw. 102 je 1% % höher. Auen 
Westholsteinische Bank waren m it 166 etwas höher.

Das Geschäft in Karstadt-Aktien, das zeitweise etv/ßs 
lebhafter war, blieb außerordentlich nervös. Die Kulisse 
ist offenbar an diesem M arkt noch sehr interessiert. P*e 
unklare innere Situation der Gesellschaft und die Schweig' 
samkeit dey Verwaltung begünstigen eine recht umfang' 
reiche Legendenbildung. Per Saldo waren Karstadt, die 
m it 63% schlossen, verhältnismäßig gut behauptet. — 
Brauerei-Werten kam es nur zu geringen Umsätzen. Biß' 
Brauerei blieben ständig m it 195 angeboten, ohne da» 
Nachfrage bestand, Elbschloß waren m it 91 4 % niedriger 
bezahlt. Dagegen bestand fü r Holsten-Brauerei einiges 1°' 
teresse, das bei dem geringen Angebot den Kurs um 9 au> 
131% % trieb. Zementwerte waren etwas fester, da die 
Berichte über die Saisonarbeiten, die eine leichte Absatz' 
Steigerung bedingten, anregten. Hemmoor waren 3 % höhe{ 
m it 130 gesucht, Breitenburger 73 G (+  2) und Alsen 117 G 
(+  1). Das Angebot ist in allen Papieren gering.

A u f dem M arkt der Kolonialwerte waren Neu Guinea' 
Anteile m it 285 25 % niedriger, ohne daß es zu größereu 
Abschlüssen kam. Salitrera waren m it 97 2 % und DoaS 
m it 60 3 % niedriger, dagegen zogen Deutsche Togo u® 
8 % auf 108 an. Capco Shares waren m it 40 etwas höher-

Von sonstigen unnotierten Werten waren schwächer1 
Hochseefischerei Nordstern 49 (— 5), Netzfabrik Itzehoe 
55 (— 5), New York Hamburger Gummiwaren Comp. 
(— 3), Oldenburg Portugiesische 70 (— 2), Kaffee Hag &  
(— 2), dagegen fester: Deutsche Petroleum 63% ( + 2 Vt)’ 
Stettiner ö l 46 (+ 2 ), Deutsche Hochseefischerei 106 (+  2b 
Norderwerft 81 (+  1), Deutsche Jürgens Vorzugsaktien 8®'

Ü8
D eotsch-O sta frika-L im e . . . .
W oerm ann-L in ie  ...................
F lensburser Dam pfercom p 
B avaria- u. S t  Pau li-B rauere i 
B ill-B raue re i ..........................

E isenwerk Nagel &  K a e m p .. 
F lensburger Schiffsbau G .. .
Lederw erke W ic m a n n ..........
Chem. H ell &  S tham er . 
Chem .Fabr.Harburg-Staßfurt 
Transp.-AG. (vorm . Hevecke)
M a lz fab rik  H a m b u rg .............
Schwartauer W e rke ..............
Ja lu it-O e se lisch a ft.................
d to . G enußscheine. . . . . . . . .
Deutsche Hand. u. P lant. Ges. 
dto. Genußscheine..............

9.4. 10.4. 11.4. 13. 4. 14 4.
42G 42bz 42G 42G 42G42G 42G 42G 42G 4IO

19*B 195B 195B 195B 19SB9ibz 9<bz 9lhz 9lbz 9 b z
74bz 74B 74bz 74B 74B

103G 103bz 103,500 105G 106bzO
14,0 0G 34.50G 54,500 34,600 34,5(0

92 B 92B 92 B W2B 92B
24 G 24G Í4G 24G 24,76bz
60G 50Ü SOG 60G 600
30 Q 30G 30G 300 30G
60G 600 60G 60G 0OG
40G 10G 40G 400 40G

lflPB
91b*

74B

1060
M.Ï00

92824ÖB0Ü
sog«PG
40b*

Londoner Börse
Die Bank von England macht alle Anstrengungen, ß‘e 

Unterschreitung der Cunliffe-Grenze ihres Goldbestands 
wieder auszugleichen. Der Ausweis vom 8. A p ril ließ hel 
der Emissionsabteilung einen Zuwachs von 1,65 b ill £ eT'  
kennen. Inzwischen sind weitere Posten Goldes in den 
Besitz der Bank gelangt, an einem Tage allein nahezu 
1 M ill. £ aus Südafrika. Die Bank hat wiederholt den 
offiziellen Ankaufspreis fü r Gold überschritten, schon uB* 
sich einen kontinuierlichen Zufluß zu sichern. Die Ah' 
Schwächung des französischen Devisenkurses kommt ihren 
Bestrebungen entgegen, und die Po litik  des Bundes-Re" 
serve-Systems auf Niedrighaltung der Raten in  Wallstree 
unterstützt sie ebenfalls.

Der Leiter der Bank von England, Montagu Norm3n’ 
hat auf seiner Reise in  die Vereinigten Staaten ein neue® 
Projekt fü r eine Weltbank ausgearbeitet (vgl. S. 727)- 
Drängende Aufgaben fü r die neue Bank wie auch fu 
die BIZ beständen genügend: neben den auf längere 
Sicht wirkenden Unterstützungen an kapitalarme Lände 
die Stabilisierung der brasilianischen und der spanischen 
Valuta, die nach den Revolutionswirren erneut erschütter
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L ,en ls*’ P 'e Vorfälle haben natürlich auch die an der 
es«; ?nerrP irse gehandelten Werte von in Spanien inter- 

*rmen betroffen und den Kursfall in Rio Tinto 
wresSCil. e der fü r die letzte Woche kennzeichnend ge- 
„ e e,n. „Isf und die lustlose Tendenz des ganzen Börsen- 
Au „  bestimmt hat. Sonderbewegungen größeren
fest 'U1 1 es Gülten; indessen Gelen deutsche Anleihen durch
_Haltung auf, die teilweise in falschen Gerüchten
S(u ,e üung eines zweijährigen internationalen Schulden-
_n, ungsplans — und teilweise in wahren Tatsachen

Vorstehende Reise Brünings nach London — eine 
n ,.ze fanden. Rückgängig waren Bahn werte und inter- 
und°IC C ^ er ê’ besser — m it Ausnahmen — Minenanteile 
We  ̂ a!jstseidenwerte; so gut wie unverändert lagen Erdöl- 
& £.?•. Great Western notierten 61% statt 63%, Baltimore 
„p ü10 ?2% statt 74%, Union Pacific 178 statt 187%, Kreu- 
Co J o11 26% statt 27%, Tanganyika 26/3 statt 27/10%, 

nsohd. Diamonds 5/9 statt 5/3, West Rand 12 statt 11/6, 
Bu rta'llds ^5 statt 52/6, Snia Viscosa 7/9 statt 7/6, British 
ri- r,r|ah unverändert 3/9, Phönix O il ebenso bl- und Shell 
^ansport 3/18 £.

jS m r,] s¿ói. Ö'r'd.

la n u .t!° n .. Dicker» C llem lóái Induatr.
^-S a is lPfd:

192S=ioo.
Staat«“® '» ta t...............
Serk«h.u Kommanalanl.

1 ®* d ir.

8.4 9.4. 10. 4. 13.4. 14. 4. 15.4.

93 988/8 9JS/I 931/4 93 927/8
251/4 25 24»/4 24V4 231/4 223/4
58V4 69*) 67 56 55 51

6 61/8 51/8 5 6^18 6
31/18 31/8 31/8 31/18 3110 3

163 16/6 15/3 15/3 15 149
82/« 33/9 33/» 33/9 3*/0 33 9
16 KP/» 17/3 17/3 17/41/2 17/41/8 17
8/0 7/71/9 7.9 7» 7/9 79
26V4 261/2 2ei/t 251/4 261/8 243 4

67,3 67,3 67,6 67,6 67,7 __

42*6 46ŚI 4 '6» 5895 4749 —-
1153 1315 1333 !7«2 1331 —
741 821 Pfil 1067 854 —

1279 1390 1873 1724 1501 —-
425 437 456 694 479 —
446 610 643 544 416 —

118 103 88 121 95 —-
72 108 95 81 69 —

g^aas Urteil über die Konjunkturlage in  den Vereinigten 
d i(> V 11 w 'fd  im allgemeinen dahin zusammengefaßt, daß 

. aisonbelebung, die zweifellos eingetreten ist, gering- 
'veti^er zu se'n scheint, als man es sich um die Jahres- 
p r  < c vorgestellt hatte. Man verschiebt infolgedessen das 
f je f n°sendatum fü r den großen Aufschwung auf den 

Im Augenblick beeinträchtigen einige unbequeme 
S to c h te n  die Stimmung: Die Preissenkung der Roh- 
hejf6, auf deren endgültiges Aufhören m it einiger Sicher- 
S|a ^erechnet worden war, ist noch nicht völlig zum Still- 
£r d gekommen. Vor allem aber hat das Ostergeschäft die 
in Var/ Un£en stark enttäuscht, und das schlechte Wetter 
Um le en Gegenden der Union hat auch seither noch die 

Q.aStätigkeit in engeren Grenzen gehalten, 
seit UnstiSer verhält sich die Entwicklung auf der Geld- 
Sy t ' Die. geringen Ausleihungen des Federal-Reserve- 
ges ,0ais sind natürlich nur der Reflex der mangelnden 
detl 'nfllichen Aktiv itä t. Aber die Zinsgestaltung kommt 
Dje ^Usätzen zu einem etwaigen Aufschwung entgegen. 
\y ,1 l,ndesreservebanken unterstützen die Tendenz: Die 
ist n Seiar,kaufrate der New Yorker Bundes-Reserve-Bank 

l'Vprdings fü r Laufzeiten von 45 bis 90 Tagen von 1% 
ge|. y  % gesenkt worden, obwohl sich die Höhe der an- 
,lrin " r  en Wechsel noch vergrößert hat. Damit soll einer 
sie ?i '^en Versteifung der Sätze vorgebeugt werden, wie 
\vej Urcb die letzte Regierungsemission sonst möglicher- 
fikate l * ! 0}?} wäre. Die 275 M ill. $ achtmonatliche Zerti- 

1% % sind übrigens mehr als dreifach überzeich- 
lielj °5den- Andererseits w ird durch diese Haltung natür- 
1*'I tot ̂  T Position Londons gefestigt und zugleich ver- 
Wei, ’ . , ü der Goldzustrom aus irgendwelchen Teilen der 

D ieSp - nacb Amerika wendet.
8. a ,orse blieb weiter im großen ganzen schwach. Am 

* brachten Deckungen durchschnittliche Kurs- 
V°rwaae von 1 bis 3 $, am 13. A p ril wiederholte sich der 
Kuf'L,11? n°ch einmal, ausgehend von einer auffälligen 

eigerung in American Tobaccos auf die Nachricht

New Yorker Börse

von einer bevorstehenden Großhandelspreiserhöhung fü r 
Zigaretten hin. Aber beide Male gingen die Gewinne schon 
am nächsten Tage wieder verloren, und in der Grund
tendenz war diese Börsenwoche nicht besser als die 
schlechte vorangehende, wenn auch, verglichen m it dem 
besonders niedrigen Stand am 7. A p ril, die neuerlichen 
Rückgänge eher mäßig erscheinen.

Tag
30 Industrie 

aktien
20 Eisen

bahnaktien Tag
30 Industrie 

aktien
20 Eisen

bahnaktien

8 4 31
9 4 31 

10. 4. 31

169,54
16^77
168.72

94.72
92,02
92.26

11. 4 31 
13 4 31 
14. 4. Öl

168.C3
171.07
168,43

9231
6 :,5 l
92,28

Besondere Schwankungen hatten, wie regelmäßig seit 
längerer Zeit, Aubern-Automobile zu verzeichnen. Daneben 
hatten Film  werte weiter unter größeren Kursabschlägen 
zu leiden, da m it Beginn des Sommers die Saison beendet 
ist. Eisenbahnwerte waren — wie bisher — führend in der 
Abwärtsbewegung (Atchison & Topeca 172% statt 181, Mis- 
sissippi-Pacific pref. 75 statt 86%, St. Louis & Francisco 28 
statt 34, Union Pacific 170 statt 178%; bei den meisten 
übrigen Bahnwerten nur geringere Verluste). Rückgängig 
waren auch Eisen- und Stahlwerte wegen wachsender 
Preiskonkurrenz in der Industrie und nur geringer Zu
nahme des Auftragsbestands der U. S. Steel Corp. A u f 
dem Fondsmarkt war die Bewegung relativ ruhig. 
Deutsche Werte zogen im allgemeinen stärker an. Kreuger 
und Toll Deb. stiegen von 92% auf 94. Die Young-Anleihe 
notierte zuletzt 81%.

8. 4. 9. 4. 10.4. 11.4. 1 13.4. 14 4.

ü. S. Steel Corpora 
Am erican Can C o .. 
Anaconda Copper. 
General M otors . . .

t. 137* 8 
122' 8 
32J/8 
43 
221/8 
.61/8 

189 
207/8 

l34 J/2 
437/# 
60»4
6/,1/4

13^3/4 
1211 4
3 ¿7/8
431/2 
213/4 
4*1/2 

188 
201/8 

132 
431/2 
6» 3/8 
651/8

1371/4
12114
3 23'4 
431/4 
217/8 
46

1881/4 
20V4 

13312 
438 4 
611/8 
651/4

1371/4 
121i'2 
321/4 
436/8 
2218 
461/4 

188*4 
?*'•!/8 

132 8 
4318 
61V8 
55

138
121*4
3 4 * i
44*8
22 s 
46¡/2

1901/4
23 

1*7
43*8
62»/s
661-2

1861/2 
1227/s 
331/8 
443/8 
2 8/4
441s 

119/2 
2 1/8 

134
421/4
617/8
551/4

General E le c tr ic . . .  
Am . Tel. & T e leg r.. 
Radio C orpora tion . 
A llie d  Chemical ..  
S tandard O il N .J. .

P ennsylv .- R ailr. Cc>.
A ktienum satz (1000) 2000 1900 1600 «00 1600 1900

m t i f t i i

Ausweise deutscher Privatnotenbanken
(M ill. RM) Bayerische

Noten-B.
Sächsische

Bank
Badische

Bank
W ürtt.

Noten-B.

31. Mürz 1031 
A k tiv a

G old.
Deckungsfähige D evisen..... 
Sonstige Wechsel u. Schecks____tlgc _____
Deutsche Scheidemünzen 
Noten anderer Banken
Lom bardforderungen
W ertpapiere...............
Sonstige A k tiva .

Passiva
Notenum lauf........... ...... .......
Sonstige täglich fä llige  Ver

b ind lichke iten....................
V erb indlichkeiten m it K ttn

d igungsfris t..................
Sonstige Passiva ...........
W eitergegebene W echsel

7. A p ril 1931 
Aktiva

Gold ......................................
Deckungsfähige Devisen .. 
Sonstige Wechsel u. Schecks 
Deutsche Scheidemünzen .. 
Noten anderer Banken . . . .  
Lom bardforderungen.........

Passiva
Notenum lauf . . . . . . . . . . . . . . .
Sonstige tä tlich  fä llig e  Ver-

blndnehkeiten....................
Verbindlichkeiten m it K ln -

d ig u n g sfris t........................
Sonstige Passiva .................
Weitereegebene Wechsel ..

28,560 
6.443 

50,878 
0,(84 
2.458 
2 637 
6.245 
6,736

69.081

1.727
0.118
2,934
3.3*8

28.558 
6 4(4

4U.610 0038 
1 »10
2 652 
6.231 
7,665

68.644

1,316

0.120
2.498
2.396

21.032
10.369
49/93
0.090

10.722
2,462
8.823

12.625

69.315
15.401
6.42t
4.680
0.001

21,032 
10.369 
47,121 
0 « 72 

10.178 
2,418 
8.641 

13.161

67,844
14.563
5,433
4.6*90.C01

8,124 
3 049

19,217 
0016 
0 047 
1:94 

19 600 
22.134

19.991
12.028
19 816 
1,065 
1,715

8,124 
2,7 5 

19,184 
0123 
0058 
1.29t) 

1 '.828 
22,617

20.926

11,863
19.393
1/97
6.816

»,179
5,2*4 

17,279 
0,610 
0,115 
3,094 
8,324 

29,214

24,359
7,597

20.6F4
4.438
2.357

8,179 
5,037 

17,H5 n, ai
1,(78 
2,975 
3,3 0 

32,691

24 654

7 633

24,639
4,458
1.S09



748 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT

Wochenzahlen zu den Marktberichten
In  diese R ubrik  werden -  ohne Anspruch au f systematische V o lls tänd igke it -  a lle  w ichtigen W irtschaftszahlen des In - und Auslandes aufgenon»“ «*' 

die uns w öchentlich zugänglich s ind; Zahlen, die in  Sonder Übersichten enthalten sind, werden h ie r n ich t au f genommen.

E inheit 13
W oche 
'¿4 -2»

1930
März A p ril

14. 
31. 3. 
5. 4.

15 I 16. 
Woehe 

7.-12. 14.-10.

1931
Februar

9.

9.-14.

I 8 1
Woohe 
I 18.-21 I 23.-28.

März
10. I 11. I 12. I 13. 

Woohe
2.-7. 9.-14. I 16.-21 ■ 23.-28

A p ril
14. I 1’  . .

30.3. Woche 
4. 4. I 8.-11. 3' -

Produktion
to h le

Deutschland
Ruhrrev. S teinkohle * ) .............

„ Koks i)  ......................
Oberschlesien S te inkoh le !) . .  

G roßbritannien
S teinkohle...................................

Ver. Staaten von Am erika
B itum inöse Kohle ....................
Pennsylvania A n th raz it ..........

Petroleum  (Rohöl)
Ver. Staaten von A m erika 2) . . . .

Arbeitslosigkeit
Deutschland*)

Verfügbare Arbeitsuchende8) . . 
Hauptunterstützungsem pfänger 
i. d. Arbeitslosenversicherung«) 
i. d. K risenunterstützung.........

Großbritannien*)
R egistrierte A rbe its lose7) . . . .

Umsätze und Geschäftsgang
Güterwagensteiluni

D eutschand gesam t....................
arbeitstäglich ...........................

Ver. Staaten von A m erika.........
Einahmen aus dem Güterverkehr

G roßbritannien8) ........................
Postscheckverkehr 

Deutschland (Lastschriften)®) . .  
Abrechnungsverkehr 

G roßbritannien
London, gesam t10) ................

Ver. Staaten von A m erika11) . .  
Wechselproteste Deutschland1) 8)

Vergleichsverfahren Deutschland 
Konkurse

Deutschland1) ...............................
V er. Staaten von Am erika12) . . . .

Preise
Großhandelslndiees
Deutschland18)

I  Gesamtindex ....................
II. A g ra rs to ffe ........................

III. Kolonia lw aren . . . .  .......
IV . Ind ustrie lle  R ohstoffe und

Halbwaren .........................
V. Ind ustrie lle  Fertigw aren ..

P roduktionsm itte l .........
Konsum guter .................

G roßbritannien1*) ........................
Frankreich1*) .............. ..
Ver. Staaten von A m erika18) . .

Großhandelspreise1 v)
Weizen, Chicago, nächst. Term in

.  m ärk., B e rlin  .................
„  „ nächst.T erm.

Roggen, m ärk. * . . . . . . . .  *
w nächst. Term.

W eizenmehl. * . . . .  .....
Roggenmehl. • ..........
Mais, New Y ork . . . . .  ---------

„ Chicago, nächst. Term in . .
Futtergerste. B e r lin ....................
Hafer, .  ....................

Zucker, New Y ork, nächst. Term
w London ........................
,  Magdeburg ....................

Kaffee, R io 7, New Y ork ...........
_ nächst. Term.
„ Ham burg2S) „

Kakao, A ccra2*), London
nächst. Term in

„  „  28) H am burg.........
Reis. Burm a II, L o n d o n ....... .
Leinsaat28), nächst.Term . London 
Kopra28) „ _ «
Schmalz, Chicago, nächst.Term in
Baum wollöl. ron, N. Y .......... .......
Gummi, firs t lá tex crépe, N .Y.

* London ...........................
„ Hamburg, nächst. Term.

Baum wolle, m idd ling, New Y ork 
_ ,  L iverpoo l
* 2®)
- 8°)

Wolle»0), dt. Inlandspreis82) . . . .  
Kammzug.81) * »8) . . . .
Jute, London, näohst. Term in . .  
Hanf, Manila, London •

Erdöl, roh, New Y o rk ......... .

1000 t

1000 bbls8)

1000

1000

1000 £ 

M ill. RM

M ill. £
.  $

Anzahl 
1000 RM 
Anzahl

1913 =  100

1913 =  10 
Ju li 1914=100 

1926 =  100

cts le  bu18) 
RM le  1000 kg

RM le  100 kg 
etc ie" bu1®) 

RM ie  iOOO kg

ets je  Ib*>) 
sh ie  cw t2*) 

RM ie  60 kffâi) 
cts ie  lb»)

RPf le” V i kg
sh ie  ew tü) 
sh ie  50 kg 

sh ie  cw t22)
£ per lg t22)
ots iè  lb«>)
ets iè  1b30) 
sh ie  lb*>) 

RM ie  100 kg

cts ie  lb*>) 
d ie  lb*>)

RM ie  kg 
d ie  lb*>5 

£ ie  lg t22)

$ ie bbl <)

369.2
81,8
58.1

6443

8078
1039

2614

797,2
138Ír8

1986

1567

1061
11774

316
414,8
28

47
633

126.1
109.1
1190
126.7 
1524 
138 9 
162.6
IS
90,4

105.00
247.60
266.00
143.60 
157 00 
31.13 
22.28 
931'! 
82

148.00
133.00

U711À
26.00
10V4
9.00 

44.25
36.0 
390

13. 6 
18.12 6 
i l .  2 6
10.25
7.25 
16

0.78/16
142.60

15.80
8.51

14.05
6.40
8.17

17
23. 2.6
29.10.0

2,75

387.1
80.5
56.0

5171

7 482 
812

2 530

3041
2053

294

1677

8100 
136 0 

908

1968

1394

1088 
13 262 

278 
394,0

45
603

126.6
111.1
118.5
125.6 
152.1 
138.9 
162.0

359 6 
79.8 
58.1

5 290

7416
952

2551

564
90.8

1118/8
Í84.00
277.00
165.00
185.00 
32 88 
24 50 
048/1 
838/4

169.50
185.00

1.76
7.0

26.65101/1
8.60

42.00
37.0 
39.6 
13. 3

1812 6 
21. 10.0 
10,30 
7.371/a 

16
0.78'«

140.00

1676

815.5 
136 9 

911

2014

1406

947
11326

323
419.8

39
414

126.9 
112 2 
1183
126.4 
1520 
138 8 
1619
117.4 
566 
91.3

1130«
263.60
274.00 
161.03 
182 50
33.50
25.389514
85 '4

184.50
161.00

159
68
26.25

9>4
8 85 

44.88
42 8 
39.3 
13 3 

19 10 0 
21 16.3 
10,420, 
7.63 

158/8 
P.71/! 

13Í.60

362.1
72.9
61.3

4 536

7359
756

2501

2 890
1859

302

1660

665.0
133.0 

893

1911

1203

878
11610

314
417.1
29

16.66 
8,73 

14.20 
6.45 
6.00 

17
24. 6.1 
30. 5.0| 29. 5.0

2.76 2.76

18.85 
8.74 

14 20 
6 54 
6.00 

17
2410.0

44
491

126.7
111.7
118.3
125.3 
161.9
138.8
161.8 
1170 
663,
90.7

1061/4
264.50
276.00
1ÖÖ.5
182.00 
33 25 
25 50 
92>/! 
82V« 

181.01 
165.01

ei¡»/i
26.24
9»//
n.5o

42,75
35.6
39.0 

13. 6 
19. 2 
21.16.: 
10,271 
7.37Vf 151« 
0.78'lt 
135.00
16.00 
8.50

13.80
6.15
5.97
1 i

25. 0.0 
29. 0 0

2.76

300.6
58.7
58.7

4 851

7 453 
1447

2128

4991

2 602 
861

2 637

623.3
103.9

721

1762

1148

854 
6 588

294.8
67,r
60,:

4 878

7171
1097

2165

2 631

623,9
104.0

714

1780

1119

779 
9 571

23

45
634

114.6 
196,8 
100,2
106.6
140.0
133.0 
145.2
95.1 
49 i 
76.3

79T/8
268.00
281.00
167.76
176,25
33,38
25.00
81V!
682/8

197.00 
141.50

1.20
5.88/8
28.00 
6*8 
5,60

19.0
24.6
119

8. 0.0
lfc.2.6
8.40o.eo

8>'S
0 .37/8
70.00

10,90
5.77 
9.25 
4.62
4.77 
13
14.7.0 
19.0.0

290.5
68.1
56,6

4 796

6763
1028

2100

4 972
2 589 

908

2618

645,7
107.e

682

1822

1426

726 
7 042

284.2
54,6
55.3

4671

6 990 
868

2156

297.6 301.0
56,6 68.3
61.3 66.1

4 616 4649

7 694 6 71«
984 1149

2 190 2 268

283,8
63.1
64.4

4533

2 275

21

41
722

114.0
105.9
99.6

1064
139.7
132.9
144.8
96.7 
494
75.8

791/8
270.00 
282,88
155.00 
174.50
34.38 
24.80 
787/8 
628 /«

197.00 
140.60

1.186.11a/«
67/8
5.44 

29.76
19.9 
24.3 
11.6 

8. 10.0 
14.17.6 8,021'!

8
0 .313/18

68.38

10.30
5.96
9.45 
4.78 
4.77

131/1 
15. 0.0 
18. 6.0

1.83 1.83

26

47
659

114.2
106.3
99.8

106,7
139.3 
131,5
144.4 
95.4 
492
76.8

791/8
285.00
294,75
! »
36.76

771 /«
611 /«

198.00 
147.50

„1,22
6. 01/«

6
5.11

29.00
20.0

11.63’3
15.' (h)

w r
71/!

0.38/«
65.00

11.35
8.11

10.06
4.92 
4.77 
131/! 

15. 0.0
17.16.0

1.83

2 635

859.1
109.8

724

1713

1166

834 
9 863

23

45
614

113.9
106.1
99,8

106.4
139.0

id
76.0

792/8
292.00
304.00
167.00
186.50 
37.63 
26,00 
75 
60201.00

150.50

6.10"«
SV»
5,00

26.Í8

I2:§
H
M l
6.50 ëi/s 
0,3’ /s 
7Í.00

11.20
6,16

10.10
4.95
4,70
îà v ! 

15. 5.0 
17.16.0

1.83

4980
2627

959

2 692

657,9
109.7

7Í4

1746

1112

756
8488

27

4 9
654

114.3
107.5
100.0
106.2
138.8
132.4 
143.7
96.0 
491
76.0

79V«
292.00
305.00
177.00 
195.76
37.88
27.63 

777/8 
628's
206.00 
165.50

1.20
S.ib's
26.40

m
5.13

26.63
19.9
24.0 
11.8 

9. 7.8
16.17.6
9.021'!

8.60
77/8

0,4
70.00

10.95 
6.02 
9.76 
4.80 
4,70

15. 0.0 
18. 0.0

2 640

675 4 
112.6 742

1811

1019

742 
9 276

25

48
549

114.3
107.6 
98.4

106.3
138.6 
1320 
143.5
95.1
494
76,0

798/8
290.00
301.00
184.00
200.00
38.00 
28.16 
M U  
81i'i

212.50
162.00

1.24 
5.11»/!

2 6 .4 0
68/8
6.15

26.88
20.3
22.3 
79

11.10.0
15.11.3

9.25
6.76 

8
0.37/8
69,38

10.76 
6,02 
9.90 
4¿2

15
14.15.0 
18. 5.0

1.831 1,83

2680

091.0
115.3

740

8136

25

44
665

113.4
105.4
98.4

108.3
138.3 
131.9 
1431
95.4 
492 
75,8

797/1
278.00
196.00
180.00
195.00 
36.88 
27.08 
7ÓV* 
601/«

214.00
160.00

1.33
8.31/«

á i'i
5.00 

25.38
20.0 
22 6
80 

1017.8 
16.100 
8.92t'i 

7.00 
78(8 

0,3*/« 
70.00

10,80
5.86
9.55
4.66
16

15. 7.6 
19. 0.0

1.83

292,7
51.3
51.4

2 252

4 756
2316

923

586,8
117,4

1617

770
9941

2 308

667

1138
107.0 
97.6

105.5
138.1
131.8
142.9
95.3 
491
76.3

817/8
286.00
304.01
184.01 
200.60
37.63 
27.7Í 
76« e 
61V«

21851
166.00

1.32
6.41/!
26.40

68«
4.82 

25.88
20.6 
23 0 
7.911, 0 0 

15 7.8 
8.921/» 
6,871/î 

7lfr 
0 37 it
60.63

10,70
6.83 
9.40 
4,63
15

16, 7.8 
19.16.0

1.83

113.5
1(6.597.2
106,4 
137.« 
131.7 
1*2.7 
9 i.3 
494
76.2

289.00

18800
*|¡?j8

28 00

Hg
169.00

1.81 
5. SV«
6» « 
4 ,6 2  

25.63

7,10 V ! 
11. gl 
15. 2.6 
8.87V ! 
6,87V! 
67/6

61,25

15 „
15.10.0
19.16.0 

1.83

f fSS
37

1
Ï7«'

1.3°

¡fr
9
20.J23.0

J iP%

106$£12
l« 7

2,fl 
0.0
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KuDfer, e le k tro ly t., New Y o rk  . .  

* TtanJ?ar(l  London . . . . . .

^ 8t a Ä “ Lo3S “ te - : - : - -
Z*nk, New" Y o rk  ”  3 Monate

« le i. NewndY°(V r V i f i : ’ ; : ; : ; : : ; : :
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» i w ,  New Y o r k ” ; ; ; ; ; ; ” ! ! ! ; ;
"  B a rren ^) London ..........

» » 2 Monate

S o S b de?,pre<"  (BerUn>">S c K w Ä ij l ' -  o rts ü b lic h ..................
l g « »  ? 5 o S i ' ) Bauc.h ! le!s?h.) : :

B r t k S 'Ä ’ a b L a d e n . " ! I

¿ jU fnd K a p ita lm a rk t

G e ld " )

l B e f f£ , ! i * e t G e ld " )
LondSJ^ooataueld
Am«. l  Miln Riinli

Â ' ÿ ° » < 87)
An} l° b
Ä rda”
New"

*» i
Y o r k '

Dei? e ä w d m ) Staatsrente87> :
eo/b : .............................7% *.......................

, 8 % : ........ .................................
*0°/o >***............. ...................

ID,
* <in? n* Ur' * , , >

? s r l in . 
YOndon........
i™?1
*-af is h

s:
^ a‘ l â n d ' ................£ ¡à;
p®r|in

. ^ew‘̂ ¡ \ Y o r k ..........
' f r  ‘n  B e rlin

Dedt '^ * * u n < ‘ «)Oj>op|_r‘h lancj

V c r ^ e ie h '
• Sta;ialen von  A m e r ik a « ) . . . .

f ä 'a f c u r i«
Bô eSlSaind:A litF ^ fe x  d. F rk f. Ztg.«) 

eamdex Gesamt

’ a lfc rîi
Kessawerte . 
Terrain w erte .

Gesamt18 A n le ihen
m

Öq , ......................................
Yer. S taSS A n le ih en ' l\*Auslände 

Ütei., daten v. A m e rika  *3)..........

den v. A m e rik a « ).

E inhe it

cts 1» Ib ii)  
£  ie  !gt»>)

«ta ie  lb ]1)
£ ie ton 

cts ie  lb “J)
$ ie  ton

cts ie  oz fine«)
d .  .  .
d  .  .

RM ie  kg

RM ie”  S tck 
RM ie  1 

RM ie  Z tr

Wo i>. i

RM 
£ in  $

F!
F r
Fr
L

RM
Fr
$

KM fü r 100 F r

1000 F r

M ilÍR M

1928 — 100

1000 S

*) T a ^ '^ K l i c h .
,) * b** i ^ OIcb«chnittaprodnkiio iL 
■*) C b ? 81 Ua O » o n .) =  1.5898 h l.
*). Yer^ n^ not*ernngen vom 15. n. 50. de i Monats.

jm te rn  * i5  A rbeitsuchende bei den A rbe it» - 
»n d ie  noch in  S te llung  oder in

i i n Sĉ i ösarbeit befind lichen Arbeitaachenden. 
l ta öd*nVk^^F P flich ta rb e ite r, aber ohne N ot- 

i i  Unri L * er' ohne n n te r it t ita te  K n r ia rb c i-  
J  Ohn« * i ? . e a rbe itsun fäh ige  K ra n k t, 
a! ^ inn iiK  ° r d1rlan d . W ochenanfang. 

^ ö8abe^len dßr 4 größten EisenbahnI größten Eisenbahngesellsch.
U  . t i t ^ V * .  den W ochenberichten dea Ia - 

 ̂ ^°adon t * ^ on in n k tu rfo rs c iiu n g  B erlin .
Bl) ßÖiieild m etropolitan , country, W ocht

) W,

“ ‘ s S V ' r  '

1930
M»rz

13
Woohi
24.-29.

18.00 
70.10.0 
68. 0.0 

170. 5.0 
172. O.ii

1.85 
19 1.3

5.86 
19. 0.0
42.25
19Vs
19Vi«

0,38
p o
3.70
0,12
0,26
1.86
2.50

5,13
2.54
1.38
3,75

6,02
2,29
2.19
4,13

4.38 
2.19 
2,24 
2,66 
2,50 
2.75

3.39
0,4 Ï  
7,55 
8,22 
8,63 
9,83

4,188
4,3(17
2.491
5,164

(25,532
19.09

20,380
24.33
4,337

16.40

+ 4142 
F 35776 
+ 2 
-  63

109.69
109.01
110,92
98,95
92.99

100.08
103,38
157,4

A p ril
1931

Fabrnar
14 I 15. I 16. 

31.3. W ocne 
-5.4. I 7.-12. 14-19.

13,60 
70. 7.5 
68.16.3 

166 10.0 
168. 5.0 

4.85 
18. 2.8 
5.75 

18. 6.3
42 12 
197/ifl 
198/8

0,38
2,30
3.80
0.11
0.25
1.85
2.50

5.88
2.73
2.90
4,00

5.96
2.24
2,73
4.13

4.71
2.41 
221 
2.53
2.50 
2,94

3.34
3.42
7.51 
8.16
8.34 
9.36

18.00 14.00 
89. 5 0 63 12. 6 
87. 5 061. 0. 0 

163.12 6184.10.0 
165.12.6166.12.6

4,189
4,855
2,491
5,165

25.550
19,08

20,3 71 
121,30 

4,885 
16.39

+  23061
— 19
—  10.)
+ 3
-  32,8 
-1 2 2 .5

112,54 
1U. 18 
114.70
98.88 
93 20 
99.93 

103.25 
160.9

5.00 
18. 2 6 

6,60 
18. 50
42,25
193/8
193/16

0,38
2.2J
3,40
0 ,il
0.25
1,86
2.50

3.65
2.09
261
3.6?

5,45
2.1t
3.00
4.01

446
2.40
2.19
2,71
2,50
2,95

3,35
8.39
7,49
8.14
8,59
9.87

4.189
4,38)
2,490
5,169

25,532
19.08
20.379

184.22
4,883

16,40

4,93
18. 1.3 
6,60 

18.13. 9 
42 61 
19« m 

19«, 16

0,38
2.20
3.4)
0,11
0,25
1,86
2,50

3,51
2.13
2.41
4.00

538 
2,36 
2 94 
3.88

4.38
2.38 
‘2,38 
3,01) 
2,49 
3.00

3,36

8.38 
7.47 
8.10 
858 
9,88

4,100
4.881
2,4)8
5.158

25.538
19,08

20,376
124.13

4,862
16.42

+48698 
+  74889

— 81
+  8 

5.4 
+  65.4

112,52
112.10
113,24

99,09
91,26

100.14
103.18
164.3

67. ! 8. I
IV oche 

9.-14. 16-21.1 25.-28.

10.05 
45. 8.9 
45. 3.9

110. 3.91 
117.12 8 '

4.05 
12. 5.0
4.50

13.16.0
27.00 
126/11 
12»/i«

0,36
1,67
3.36

0.131/s
0,30
1.78
2,38

4,71
2,38
0.50
1,80

8,32
2.60
1,00
2,63

4.87
2,51
1,08
1,00
1,75
1.31

338

6,39
7.54
8.18
8.61
9.87

4.208
4,860
2,401
5,178

25.508
19,10

29,445
12Î3.97
4.881

18.49

+139900+ 4229 
— 19 + 1 6 8 )*

7 +
+  5698+10179 +  1133' . . . .  _  8 (,

-  17
-  5 t

T  , , .  . .  -  313 
+  1 ,5+  17.4+ 19,7 +

• ' +  29.1 -

— 108 
41)9

24.3

161,1

-  100 
-  700

+  4.5

78,25
80,03
78,89

99,51
92,01

101,18
93,93

104,1

10.35 
45 18.9 
15.14.1 

„18.12.6 
120. 3.8 

4.60 
12. 6.3 

4,50 
13.10.0 
26.38 
121/8

0,36
1,67
3,48

0.13V»
0,30
1,78
S.38

5,19
1.98
0,50
1,50

2.50
1,00
2.63

4.88 
2.63 
1,01 
1,15 
1.75 
1,48

3.40

8,38
7,53
8,14
8,60
9.88

4,208
1.857 
2,193 
5.134

25.515
19,10

20.438
123,92
4.857 
16,49

78,80
80,29
76.08
99.73
92.08 

1.01,23
93.58

106,2

10.65 
46 15 0 
48 16.3 

122. 7.6 
123.16.0 

3.95 
12.15.0 

4.60 
1318.9

27,13
12U/1«
129/16

0,36
1,04
3.43
6.13
0.30
1.78
2.38

5.85
2,20
0,81
1.60

8,30
2.88
1,00
2,63

4.88
2.70 
1,00 
0,91
1.71 
1,57

3.40

6,38
7,51
8,12
8,58
9.86

4,207
4.858 
2,495 
5191

25,518
lá.10

20.438
123,95

4.858 
16.49

10,80 
45. 8.9

.. . .  46. 0.0 .. .
122 7.612!. 2 6113. 0.0
123 17.81124 12.6124 10.0

(7 +  19482 
7886 

-  17

-  127 
10.8 
13.0

79.64
81,33
76,54

99.76 
92 36 

100,92 
94.92 

110,7

•ta tia tfqn a  g tn in l«  ¡Hg Je 
»biS tich tag  Sonjaab.sd

3820 3 907 8 994 4 125 1 749 1 772 1798

*•) Irv in g  F isher. A b  13. Febr. 1931 O r ig in a l
basis 1928 =  100.

*•) N otie rnneen vom  D ienstag der jew e iligen 
Woche. Fa lls  ke in  T e rm in  angegeben, g re if
bar.

*«) 1 bushel Wei»*B ~- 27,22 kg ,
3*) 1 bushel Mai« — 83,40 kg.
* • )  1 Ib  =  0,4536 kg .
»«) 1 cw t =  30,8 kg .
»«) E im ch iieB l. 5,23 RM Yarbra»«h«ab*ah» ffltR 

0,30 RM fü r  Säcke.
* • )  S uperio r Santo», Tem äanoüeraag  7<s* M  S K l. 
* 4) F a ir  ferm ented m id-crop .
**) Good term ,
* • )  C a lcu tta .
s>) 1 long ton s* 1016, 946 kg,
* * )  S ingapore: f .  m. »., c if .  Rotsardants 
*■) F o lly  good fa ir  SakeUaridi«.
* • )  M a ich ine -g inned ; Broach «» -w leh tlg lltf 

indisch« Sort«,
Frei»« a n t den a ta t i it iw b a *  Swctyfetw A n
Y tra in ig n n g  da* W oU bcadcl*,

10.
2.-7.

10.80 
46.13 9 
46.18.9

11. I 12. I 13. 
W oche

9.-14. I 10 21 ! - 3.-28.

-A p r il
14 I 15. I 18. 

30.3. Woohe 
-4 4 I 6 I t .  I 13-18-

13,55 
44.16.3 
15. 0.3

4.65 
12.17.8 
4 .r- 

14. 2.6
27,00
126/8
12V»

0.36 
1.8 Î 
3,44 

0,12V» 
0.30 
1.73 
2,38

8.09
1,70
1.11
1,60

6,38
2.51
1,11
2,63

4.82
2,68
100
0,88
1,63
1,57

3,39

6.37
7.48
8.05
8.51
9.84

4.207 
4,857 
2,495 
5.195 

25,5 13 
19,09

20.435
124.01
4,853
1&.48

+  281 
+  3453
-  29
-  46
-  24 
+  26,2 
+  64,1

81,97
83,42
79,3‘0

100,48
93,32

101.40
93,20

107,3

4.05 
12 12.6 
4.60 

13 7.0
29,75
138/4
1311/1«

0,36
1.61
3,41

0.12V»
0,30
1,78
2.38

4,40
2,18
0,56
1,70

5.88
2,87
1,00
2,63

4.75
2,65
1,00
1,00
1,59
1,57

3,36

0.35
7.41
7.95
8,47
9.82

4,201
4.858 
2.495 
5.197

25,550
19,08

20.107
121.12
4.858 

18.44

15 + 791
— 674
— 25— 08 
+  I

84,69
86.18
81,94

101,39 
94.80 

101,52 
9 7,93 

106.6

4.00
12. 3.9 

4.50
13. 1.3
30.37
14V»

148,18

0.36
1.60
3.71
0,12
0.30
1,78
2.38

479
2.03
0.61
1.45

5.94
2.6 )
1,00
2,83

4.75
2,00
1,00
1.18
1,47
1,67

3.40

6,32 
7,3« 
7 90 
8,44 
9,81

1,198
4.859 
2,496 
5,196

25,658
19,09

20,382
124,17
4.859 

16.43

+22431 
-  22 
-  71

.0 +  1,3 +
'  8i.r,5 +  8 ,7 +  81.9 +

82,91
84.63
79,75

101,70
95.86

101.80
98,06

108,2

10.55 
44. 2.6 
44 13 9 

121 5.0 
122.15.0

4.00
11.10.0

4.50 
11.1 S.9

3O.U0 
138)« 
13« u

0,38 
1.57 
3.36 

0,1 IV» 
5,30
1,78
2.38

4.00
2,28
0.63
1.60

619
2.5) 
1,06 
2, »3

4.75
2.57 
M l  
1,13 
1.47
1.57

3.40

6.30 
7,32 
7,86
8.41
9.30

4,195
4,864
2.494
5.198

25.561
19.09

20,385
124.25
4.680

16.42

6.1
+  34566
-  17
-  81 
-  HO

22 
44,1

84.19
86.1«
82,41

102.10
93,44

102,18
97.29

107.9

10.3) 
42,18.9 
43.126 

119, n.l 
120.15 

3,95 
11,12 6 

1.60 
t2 1. 
28.75 
13» 18 
13V<

0. 36
1, )3 
3.3 i 
O i l  
0.29 
1.78 
2.38

6.50
2,11
1.38
1.58

0.07
2.52
1.16
2.38

4,75 
2.61 
1,20 
1.13 
1,47 
1,57

3.39

6 29 
7,28 
7,8 i  
8.36 
9,77

4,199
4-869
2,496
5,108

25.563
19.09

20,401
124.19
4.858

16,43

+  37280 
+  17732 
+  29
-  10*

-  _ 3,2
-  46,9

101,4

10,30
42 18.3
43 10.0 

117. 5.1 
118.126

3.95 
11.16 3 

4.60 
12 89 
21.25
12 ‘ 19 
121- /1«

0. 361, )U 
3,28

0-loVs
0,2J
1.78
2,38

5.80 
2 43 
1,93 
1.60

6,07 
2,5 4 
1.63 
2,38

2.63
1.29
1,32
1.44
1,67

3.37

4.200
4,859
2,494
5.191

25.5/1
19,10

20,403 
124.26 

4 859 
16,42

+  20241 
+  33122

10,30 
43 7.6 
14 0.0 115 12.6 

117. 2.6 
3 80 

11 16.0 
4.50 

12.17.6
28,38 
13 l,l6 
131/1«

-  66.4

87.3
83,05
86,15

103,42
98,53

10.3,82
9S.19

100,7

6,75 
2,«3 
1.50 
1.57

6.38 
2,58 
.,03
2.38

4.63
2.89
1.38 
1.00 
1.41 
1.67

3.38

4,201

tS !
5,190
25.565
19.10

20,407
121.20
2,858
16.43

1790 1 819 1 913 1 908 1 875 1 822 —

**) A /A A  vo lla ch ü rig ; dan tiebe  W oIIa, fa h rlK *
gewaschen.

■*) Buenos A ires D  i  m it te l  
1 ounae =  31.1 gram  m.
985/1000 Feingehalt.

, ' ) Im t  dRo S r hB|rUnBS,b#K
‘ ,)  J Ä dÄ t n i ‘ <;. F ttr  d i« letat« W oab*

eiod e*etatSÜCh aSn° tierUn6en TOm 14‘ A p , i l
* * )  A « f t M onat.

'  F ^ tve F a in s licb e  W ert« , Angaben de« S tatt«»- 
»eben Reich»amt«.
" k -  ( + )  oder Abnahm » (—) de» G o ldbe tt»*- 
aea der Zentra lnotenbanko» nach den Banfe-
aus weisen.

3il) U nter B e röcks ich tignng  der Abgänge naeb ^  
der Zugänge ro n  dem Earm arkings-Konto«

**5 S tich tag  Fre itag.
Woche endend am F re itag . Irv in g  F is h e ri 
gewogener Index 22 A k tie n . A b  13. Fcb i\i 
1931 O rig ina lbas is  1928 =  100.

m \  'fsiiew Y o rk  re p o rtin g  membar baak*.
D u rch n ch a itt am  lan*® r hmmv* ].
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Berliner Börsenkurse vom 9. bis 15. April 1931
(E inheitskurse der fo rtlau fend  n otierten  Papiere und Kassakurse der au f /e i t  gehandelten W ertp ap iere)

D iv.
0/0 9. 4. 10.4. 11.4. 13.4. 14. 4. 15. 4.

Heimisch«  Anleihen
At o ¿ M 8!- r0 0 0 „

dto. ohne A u s lo su n g ..
fr . Z. 69,70

6.401 6.50
69.50
6,63

Ausländische Anleihen
6°/o Bosn. Eb.-Anl, 1914
ßo/o dto. Inves t.-A n l........
50/0 Mex. A n l. 1899..........
40/0 Mex. A n l. 1904..........
4W /o Öst. St.-Sch. 14

m.n.Bg.d.C.C..................
4W /o dto. am. Eb. Ä n l. . . 
40/0 dto. G o ldrente

m.n.Bg.d,C.C..................
40/0 dto. K ro ne n -R en te .. 
40/0 dto. k v . líe n te  J/J . .
40/0 d to . dto. M/N ..........
4WVo dto. S ilber-Rente 
W o  dto. Papier-Rente 
b%  Rum. verein te  A n l. 03 
4112 Rum. vereinh. A n l. 13
40/0 Rum. A n l. ...................
4°/o T tlrk . A dm in .-A n l 03 
40/o dto. Bagd. B b.-Anl. 1 
40/0 dto. dto. Eb.-Anl. 2 .. 
4°/o dto. u n if. A n l. 03,06
40/0 dto. A n l. v. 0 5 ..........
40/0 dto. A n l. v . 0 8 ..........
40/0 T tlrk . Z o llo b lig .........
T ü rk . 400 fr . Lose ..........
41/2°/o Ung. St.-Rente 13 

m.n.Bg.d.C.C. 
41/aO/o dto. S t -Rente 14 

m n.Bg.d.C.C. 
4°/o Ung. G oldrente

m.n.Bg.d.C C. 
4°Io d to . S taatsrente 10 

m.n Bg.d.C.C. 
40/0 Ung. K ronenrente  . .  
4°/o Lissab. St.-Lnl. I, I I  
4W /0 Mex. Bew.-Anl, . .  
4V2°/oAnat.Eisb. Serie 1.2 
30/0 Macedón. Gold . . . .  
50/0 Tehuant. Eb.-Anl. . .  
41/2%  dto. abgest.............

A llg . D t. C red it-A nsta lt 
B ank  e lek tr. W erte  . . . .  
B a n k  fü r  B rau-Industrie  
B arm er B a n k v e re in . . . .
Bayer, H yo.-B ank ..........
Bayer. V ere insbank . . . .  
B e rlin e r Handels-G es... 
Commerz- u. P riva t-B k. 
Darm st. u. N ationa lbank 
D tsch. B ank u. Diso.-Ges.
D resdner B a n k ..............
Oesterr. C red it ..............
R e ich sb an k ......................

,  „ abg. u. neue
W iene r B ankvere in  . . . .

6
5

fr . Z.
fr .  Z.

41/2
41/2

4
4
4
4

41/2
41/2

6
4Vs
4
4
4
4
4
4
4
4

f r  Z. 

41/2 

4Vl 

4

4
4

41/2 
41/2 

f r .  Z. 
f r .  Z.

38.50
2,00

23.25

7.25

"Ü60

7.60
16.25 
7,00 
3,15

7.38 
7.30
7,35
10.13

16.60 

1838 

19.10

16.38
1,20

20.60
8.60

15,00
6.95
9.80

21,00
21.00
12,88
8.60

38,50
2.00

23.13
1.40 
1,16 
1,20 
2,60 
1.20 
8.60

16,38
7.10
3.25

7 4 0

7.40
4.76
4.40

10.00

16,60

18.76

16,25
1,15

21.60
8,75

16.20
7,00
,9,88

6V
10
11
8V

10
10
8
7V
8V
6V
6V

81/2
12

5

95.50
114.00
130.00 
111.75 
134,25
136.00
129.60
120.00 
161,0!) 
114,63
114.60

276.00
174,50

9.50

86.50
116,13
130.00 
113.76
136.00
136.00
130.00 
122,50 
151.25 
115.88
116.00 
27.00

274,00
173,63

Bank-Werte

13.00
8.88

38.13
2.00

1.40 
U 6

Ł50

7,63
16,38
7,13

7.40 
7.15
4,38

10.10
16,13

18.40

18.60

16,50
1,15

20.38
9,00

16.10

7.88

86.25
116.00
130.75
113.76
133.60
136.00
131.00 
122.50
160.60 
115.25 
116.88
27.00

274.00 
173.63

69.75 69.60 68.63
6.70 I 6,40 I 6.40

2L60

13.00
8.80

38,60

23,13
11,85
1.20
7eo
7.60
15,38
7,10
3.25
4.50
4.60

4.40
9,60

16.13

18.40

18.60

16,38
1,20

20,63
8,88

15.25
6,80

96.25
117.50
129.00
114.00
133.60
136.00
130.50
123.00
160.60
116.00 
116.60
27.00

273.25
176.00

9.60

21.38 

13.88

38.60 

23,30

7.20
7.60
8.60

15.38 
7.06 
3.25 
4.38

4,38
9.40

18.50

18,70

16.88
1.25

21.00
8,75

16.25
6,80
8.50
8.60

96.25
117.00
129.00 
113.50
132.60
136.00
129.88122.00
149.60
116.88 
115.75
27,00

173,25

7,60

21,00

1990
8.70

38.50
2.06

23.38
1A0
1.20

8.60
15.25 
7,06 
3.30

4A6

7.38
4.63
4,50
9.10

16.38 

18,50 

18.70

16.38 
1.25

21.00
8.75

16.25

7.76 
8.00

96,26
116,00
129.00
112.00
132.00
136.00 
128,75
120.00 
148,50 
116,00 
114,00

170,63

7.50

I D iv.
»/o 9.4. 110. 4.

D t. Telefon- u. K a b e l___
E lek tr. Lief.-Ges. . . . . . .
E lek tr. Schlesien 
E lek tr. L ic h t u. K ra ft . .  
Fe lten  &  Guilleaume . .  
Ges. f. e lek tr. U ntern . . .
H acketha l D rah t ..........
Hamb. E le k t r . ..................
Lahm eyer &  Co...............
Österr. Siem.-Schuck. 6)
Rhein. E lek tr. ..................
Rhein.-W estf. E le k tr iz . .. 
Schles. E lektr.u . G asLitB
S chuckert &  C o ..............
Siemens &  H a lske ..........
V ogel D rah t ..................

0
10V
8

10
7V»

10
o v
10
12
8

10
10
10V
12
14

79.50
141.00
70.00

130.00
95.50 

134.26
69.00

122.25
132.50
103.50
125.00
141.50
140.00
144.26
190.50 
50.25

11.4.

79,25
141.50 
68.75

133.00 
95.88

134.50 
58.C0

122.76
134.88
103,63
126.50 
140.25
140.60
145.00
190.60 
49,00

13. 4.

79.00
141.00

137.76
96.00

134.63
58.00

123.00
135.60
103.63
125.00
140.76
141.00
145.60 
189,50
47.00

14. 4.

141.88 
68.26

133.13
95.26

134.00 
55.00

122.88
136.60
106.00
127.00 
140.25
141.00
148.00
188.00
45.26

139.00
68.60

131.26
95.00

132.00 
55,50

121.25
133.00
105.75
125.00 
136.50
138.00
145.75
187.00 
45.25

15. *•

79.00

m
129,76»

£&133.00
106.0»

l i l i142.7o

Kalt-Werte
Kaliwerk Aschersleben | 1CV 1175,00 1179.00
S alzde tfu rth  K a li ..........  16V 270,00 272,00
W esteregeln K a l i ..........  | 10V 1180.00 1183.25

177.601173.00 1171.50 Uwca,
269.00 268,00 264,00 |258.W
181.00 1179.00 1174.60 116»-w>

Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien
Beri. Mąsch. Schwaxzk. | 
O renstein &  Koppel . . . .  |

0 1 64.00 I 53,25 I 63.63 | 52,50 | 50.25 1 49.0? 
6 I 58.00 i 67.60 ! 66.00 I 67.00 I 66.13 I 54A“

Maschinen- und Metailm.-Fabrik-Aktien
Bayerische M o to re n . . . .  
B erlin -K arlsruher Ind. . .
H irsch  K u p fe r................
Gebr. K ö r t in g ..................
Maschinenbau-Untern. 
M aschinenfabrik Buckau
Hugo S chneider..............
Schubert &  S alzer..........

7 82,00 82,75 82.88 84.00 80,00
0 55,25 64,25 54.25 51,25 49,50
7 120.00 — — — 120.00
6 3413 35.00 33,63 34.00 33.00
OV 49,00 48.60 47.25 47.25 46,09

10V 115,50 115.38 115.00 116,60 116.75
10 64,00 63.U0 63.60 64,00 63,75
12 168.25 168.60 188,00 165.25 163,00

Montan-Werte
Buderus E isen ..............
Gelsenkirchen B g w ,. .  
Harpener Bergbau . .
Hoesch E is e n ..............
H ohen lohe-W erke . .
Dse Bergbau ..............
K l öckner -W erke . . . .
Köln-Neuessen ..........
L a u ra h t lt te ..................
Leo p o ld g ru be . . . . . . . .
Mannesmann R öhren 
Mansfeld ............ .........

Ö b e rb e d a rf........
P hönix Bergbau. 
Rhein. B raunkoh len  
Reinstahl
Schles. Bergbau. 
S to lberger Z in k . 
Ver. S tah lw e rke .

. 4V 67.60 57,88 57.25 57.50 67.25
8 86.25 88.00 88,00 86,00 85,50

. 6 79,00 79.88 78,75 78.76 76,50
6 74,75 75.25 75,00 73.25 70,00
5 48,26 47,00

10 207,75 204.50 200,25 199.60 197,60
6 74.UÜ 75.25 75,25 76,25 74,00

61/1 81,63 82,50 82.00 81.25 76.75
0 38.25 39.25 39 /0 40.50 41,50
4 37.25 38.00 38.25 39.00 37,50

. 7 83.88 84,25 83,00 82,00 80.76
0 36,75 39,00 38,00 3 9 /0 38.506 102,00 102.00 102/0 102.00 102,00
ü 41.13 43,00 43,83 45.26 48.50

81/s 66.38 60.76 66,50 85.13 63,25, 10 189,50 188.50 184.00 185.75 186.00
7Vl 90,00 91,25 90.00 89,88 87.(0
0 33 00 34,50 34,75 34,75 33,00
0 48.00 52,75 52.00 52,00 53.60
4 81.76 63,76 02.88 61,60 60.00

48.0? 118.0g 
32,6»

M
, 8 S 8

73.6?If
iS
37.26
79.»?
38.OO

45:88

86W

11

Bahnen-Werte Textil-Werte
A.-G. f. Verkehrswesen 
A llg . L o k a lb a h n . . . . . . . .
Deutsche Reichsb.-Vorz, 
Hambg. H ochbahn . . . .
Schantung 1—6 00 0 0 ..,. 
Cañada Ablie f.-Scheine 
B a lt im o re ..........................

H am b.-Am erik. Paketf. 
Ham b.-Südam.-Dampfsch 
Hansa D am pfsch iff 
N ordd t. L lo y d ........

5 69,00 72,75 72,25 70,00 72,50
12 132.25 133,38 136.60 137,88 135.00

3Vi i) »4,50 94,60 94.50 94.60 94,25
6 74,38 74,60 75,50 75,38 75,13
5V 80,01 79,50 78,50 78,25 77,00

22,63 22.63 22.50 22,50 22,75
— 7500 73,C0 72.00 — —

Schiffahrts-Werte
6 V 74.00 78.26 76.13 75,88 74,00
8 121,00 121.00 121,00 121,00 123,00

10 95,00 97,75 95,83 93,50
6 V 75,50 77,88 77,83 77,38 75,25

71.75
135,00
94.25 
75.63
76.26

72.38 
120.50
90.50
74.38

Daim ler-Benz .

Automobil-Werte
. . .  I 0 ¡ 34,50 I 34.38 ! 33.63

Chemische Werte
B y k  G u ldenw erke ..........
Chern. Fahr. v .H e y d e n .. 
I. G. F a rb en in du s tr ie .. . .
Th. G o ldschm id t..............
M o n te c a tin i......................
Oberschi. Koksw erke  . .  
R lltg e rs w e rk e ..................

A ceum .-Fabrik ..............
A llg . E lektr.-G es..............
Bergm ann E le k t r . ..........
B row n. B ove ri &  Co........
Comp.Hisp.Am.de E lektr. 
D t. K a b e lw e rk e ..............

6 48,00 47.00 46 00 48.75 47.25
6 67,38 58,00 57 50 56,50 66.00

12*) 157.88 158,60 167,63 167.00 165.25
0 66 00 56.50 55.25 65,75 66,25

15 41.00 42,00 39.75 4P .50 40,25
8 83.38 84.13 84,00 83,00 80.75
5 68,13 62,25 62.00 60,75 59.00

Elektrixit&ts-W erte
8*) 130,50 131.00 137,00 140.00 140.38
7 116.13 116.25 117,63 lt7 ,25 116.25
9 100,00 98,00 98 00 101/0 1,70.00
9 80,00 76.00 73 /0 70,25 65.60
7 i) 305,00 304,60 305.50 299,50 294.00
OV 50,13 50.13 60,13 60.25 60.00

34.00 I 33,25 ] 32,63

47.00
64.00 

153,50
54.00
40.00
79.00 
68,13

143.00 
114.25
98.00 
65 00

294.00
49.00

A lgem . K unstz iide  U nie
L Prdd?nVVob|ämmerei: !
Schlesische T e x t i l ..........
S tö h r Kammgarn.........

A schaffenburg. Z e lls to ff 
B erger T ie fbau . . . . . . . .
Charlottenb. W a sse r.. . .
C ontinent. Gu,m ™ ..........
D t. A tlan t. T e le g r.. . . . . .
D t. Cont. Gas D essa u ....
Deutsche E rdö l ..............
D t. L ino leum w erke -----
D t. E isenhande l..............
D ynam it Nobel . . . . . . . .
E isenb.-Verkehrsnutte l
Fe ldm ühle P a f e - •• • • • • 
H arb. Gum m i P hönix . .
Phil. H o lz m a n n ..............
Hotelbetneb .................
Gebr. Ju n g h a n s ..............
K a rs tad t . .  ..........M e ta ilgese llscha ft..........
M iag MUhlenoau . . . . . .
Nordsee, D t. Hochseef. 
O tavi M in e n .....................
P o lyphon-W erke  ..........
S a ro tti -j.- •
Schles. P o rti. Cement . .  
Schultheiss-Patzenhofer
Sttdd. Zucker ...... ...........
Svenska T ä n d s tic k s ... .
T hü ringe r Gas ..............
Leonh. T ie tz  _
W ic k in g  P o rti. Cement
Z e lls to ff-V e re in  ..............
Z e lls to ff W a ld h o f..........

94.50
106,25
71.00

7,50
104.60

95.25
107.00
71,60
7,76

102A0

94.00
104,75
70.25

7.75
103.50

Sonstige Werte
12
20

71/1
9
8
9

15
7
61)
15
12
6
8

10 
0

12
5
OV

14 
162/3 
20 
10 
12
15 
10 
15V 
10V 
0V

10
6 

12

88.75
277.00

93.00
115.50
100.25
143.60 
81.25
95.75
45.00 
78.60

165.60
137.50

102.60
107.00
32.00 
«4.63
77.00
70.00

154.75 
33,13

178.75
107.00
90.00

180.26
131.50
270.00
164.76
124.50

45.50
44.50

112.00

89,00
278.75
92.60 

116.00 
102.50
144.75 
• 87,00
98.75
45.50
77.25

154.00
138.60
63.13

102.60
108.00
32.75 
63,38 
77,60
73.00

165.00
33.13

177.00
106.50
91.25

181.50
136.76
266.50 
162,61
123.00
46.00
44.25 

112,25

88.50 
278,75
92.00

118.50 
106,00
143.88
85.00
97.00
44.25
78.75

153.88 
137.00
63.00

102.50 
1C9 25
32.76
63.76
79.00
75.50 

1E4 60
32,88

175.00
107.00 
91.60

179.63
134.50
266.00 
162.60
122.88
45.00
44.00

112.25

93,50
106.00
70.38

7,50
100.76

87.26
277,75

91.75 
121.00 
106.00
141.00 
83.63

100.60
44.88
77.00 

166.60 
136.60

53.00
103.00
108.00
31.75
65.60
79.60
77.60

155.00 
3413

174.25
102.00
91.60

179.26
133.00
262.00 
159.00 
124.50
46.50
43.88

111.88

93.60
107.88
69.13

7.76
99.00

86.50
279.00
90.50 

121.(0
103.60 
137.13
79.63

101.60
44.76 
76.70

154.50
136.50 
52,60

103.00
106.00
31.76 
65.50
78.75 
74.C0

154 00 
34.13

172.00
104.00
90.00

183.00
129.50
264.00
160.00 
122.60
46.75
43.00 

108.25

9 0 #

*
96.)3

84.$
273.0«
90.0?

120.60

i
as*

¡ i
i l
S B
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j§

®) Ferner 1.!i)  AbschJagsdivfdende. — *) Ferner 2<Vo Bonus. — Ferner O.8O/0 Bonus. — *•) Ferner 10 0/0 Bonus. *) RM )e Stück — 200 S chilling.
*> Ferner lo/o Bonus. ________________________________________________________
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In unserer Sdiriftenfolge erschien:

D ie  Schriften des M agazins der Wirtschaft ¡ i

Deutschlands Reparationslast
Ein Vergleich zwischen Dawes-Plan 

und Young-Plan

M .J.Bonn: D ie  Bestimmungen des Neuen Plans 

M in is te ria lra t D r. Soltau: D e r W ohlstandsindex - 

die Bedeutung seines Fortfa lls. A nnu itä ten  und 

Kapita lwert au f G rund  des Dawes-P lans und 

des Young-P lans.

Umfang lOO Seiten /  Preis ka rton ie rt 3,60 RM

D ie  Schriften des M agazins der Wirtschaft12

Ist Arbeitslosigkeit 
unvermeidlich?

Von Prof. D r. L. A lbert Hahn, Frankfurt a.M . 

Umfang 56 Seiten / Preis ka rton ie rt 2,40 RM

D ie  Schriften des M agazins der Wirtschaft 18

Die Schäden der deutschen 
Milchwirtschaft

Von Prof. D r. Karl Brandt, 
D ire k to r  des Institu ts fü r  landwirtschaftliche 

M arktforschung, Berlin

Umfang 52 Seiten / Preis ka rton ie rt l,6o  RM

Magazin der Wirtschaft
Verlagsgesellscbaft mbH

Berlin W  62 / Kurfürstenstraße 131 
Postscheckkonto: B erlin  149296

Mechlcnburäische 
Depositen- und WechsclbanK

Bilanz vom 31. Dezember 1930.

Aktiva. RM. RM.
Kassenbestand .................... 1610 931,68
Guthaben bei Bankhäusern .. 5 457 630,60
Debitoren ............................... 28 835 811,67
Aval-Debitoren 2 195 703,48
Wechsel und Schecke ......... 7 722 309,98
Dauernde Beteiligungen bei

anderen Banken ................ 1 856 761,25
Laufende Beteiligungen ----- 123 280,45
Wertpapiere ........................ 2 082 885,91
Sorten, Zinsscheine und ge-

kündigte Werte ................ 385 631,63
Lombarddarlehen ................ 1 581161,77
Mobilien ................................. -v 100,—
Geschäftshäuser ................... 1. 300 000,—

50 956 504,94
Passiva. RM. RM.

Aktienkapital ........................ 3 000 000,—
Reserven:

ordentliche ........................ 640000,—
außerordentliche ............. 190 000 — 830 000,—

Einlagen
gegen Kündigung ............. 23 611 704,96
auf bestimmte Zeit fest .. 3158 811,44
im K on toko rren t................ 19 618 690,36 46 389 206,76

Creditoren ........................... 452 882,42
Aval-Creditoren 2 195 703,48
Rückständige Dividende

früherer Jahre .................... 1937,02
282 478,74

50 956 504,94

m s m s j tum
0E6EN VERLUSTE DURCH

KRANKHEIT 
UNFALL U N D  TOD
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Kranken
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Akt.-Ges.
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DRESDNER B A N K
D I R E K T I O N  B E R L I N  W 5 6  
E I G E N K A P I T A L  RM 1 3 4 0 0 0 0 0 0
GENOSSENSCHAFTS - ABTEILUNGEN 
IN BERLIN UND FRANKFURT A. M.

ZENTRALKREDITINSTITUT DER GENOSSENSCHAFTLICHEN VOLKSBANKEN

BROWN, BO VE R I & CIE.
AKTIENGESELLSCHAFT, MANNHEIM.

W ir laden die Aktionäre unserer Gesellschaft zu der 
am 5. Mai 1931, vormittags 10}4 Uhr, im Parkhotel in 
Mannheim stattfindenden
o r d e n t l i c h e n  G e n e r a l v e r s a m m l u n g
ein.

T a g e s o  r d n u n g :
1. Vorlage des Geschäftsberichts, der Bilanz, der 

Gewinn- und Verlustrechnung.
2. Beschlußfassung üb e r d ie  G enehm igung de r B i

lanz und über d ie  G ew inn ve rte ilun g .
3. Beschlußfassung über die Entlastung des Vor

standes und des Aulsichtsrates.
4. Wahl zum Aufsichtsrat.

Die Aktionäre, die an der Generalversammlung te il
nehmen wollen, müssen gemäß § 7 der Satzungen spä
testens 3 Werktage vor der Generalversammlung, 
also bis spätestens 2. Mai 1931, ihre Aktien oder im 
Falle der Hinterlegung derselben bei einem Notar, die 
Bescheinigung vor Ablauf der Hinterlegungsfrist bei 
der Gesellschaft in Mannheim-Käfertal oder bei einer 
der nachfolgenden Stellen innerhalb der üblichen Ge
schäftsstunden hinterlegen: 
in Berlin:

bei dem Bankhause Mendelssohn & Co., 
bei der Dresdner Bank,
bei der Reichs - Kredit - Gesellschaft, Aktiengesell

schaft,
in F rankfurt a. M.:

bei der Dresdner Bank in F rankfurt a. M., 
bei der Metallgesellschaft Aktiengesellschaft, 
bei dem Bankhause Jacob S. H. Stern,

in Leipzig:
bei der Allgemeinen Deutschen Credit-Anstalt,
bei der Dresdner Bank in Leipzig, 

in Ludwigshafen a. Rhein:
bei der Deutschen Bank und Disconto-Gescllschaft» 

F ilia le  Ludwigshafen a. Rhein,
bei der Dresdner Bank, Geschäftsstelle Ludwigs- 

hafen,
in Mannheim:

bei der Deutschen Bank und Disconto-Gesellschaft, 
F ilia le  Mannheim,

bei der Dresdner Bank, F ilia le  Mannheim, 
in Saarbrücken:

bei Gebr. Röchling, Bank.
Die Hinterlegung ist auch dann ordnungsmäßig er

folgt, wenn Aktien m it Zustimmung einer H inter
legungsstelle fü r sie bei anderen Bankfirmen bis zur 
Beendigung der Generalversammlung in Sperrdepot 
gehalten werden.

Die notarielle Bescheinigung muß die Stückzahl
quittung und die Nummern der hinterlegten Aktien 
sowie die Bestätigung enthalten, daß die Stücke bis 
zum Schluß der Generalversammlung bei dem Notar in 
Verwahrung bleiben. Nach rechtzeitiger Hinterlegung 
einer solchen Bescheinigung erhält der Hinterleger eine 
Quittung darüber und E intrittskarte.

M a n n h e i m ,  den 9. A p ril 1931.
Der Aufsichtsrat

der Brown, Boveri & Cie. Aktiengesellschaft
F ritz  Funk.
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