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Entschädigung fü r Baubeschränkungen
Das R eichsarbe itsm in is terium  hat den E n tw u r f zu einem Freiflächengesetz 
ausgearbeitet, das die Rechtsunsicherheit a u f dem Gebiet der entschädigungs­
losen Verhängung von Baubeschränkungen beseitigen w ill .  Im  ganzen finde t 
der E n tw u r f einen s innvo llen  Ausgle ich zwischen den Interessen der Ö ffen t­
lic h k e it und  den Rechten der G runde igentüm er; er bestim mt, daß fü r  F re i­
flächenerklärungen g rundsätz lich  eine Entschädigung zu zahlen ist. D ie  
Entschädigung w ird  zw ar erst bei Inanspruchnahm e des G rundstücks fü r  den 
ö ffen tlichen  Gebrauch fä l l ig ;  doch m uß die Inanspruchnahm e spätestens nach 
fü n f  Jahren  e rfo lg t sein. Baubeschränkungen im  Interesse des Verkehrs  
sollen in  Z u k u n ft auch ohne Entschädigung m ög lich  sein — eine Bestim mung, 

die in  dieser a llgem einen F orm  n ich t berechtig t ist.

'S' 'KI die Voraussetzungen fü r  eine großzügige 
'L ft • j  ? c es Städtebaus so günstig  gewesen w ie  in  
e*1Lcllej [ <n seü  der R evo lution. In  großem, ja  in  
U it  eildein U m fang  w a r d ie  gesamte B autä tig - 

. ; er>d dieser Z e it von ö ffen tlichen  Zuschüssen 
L n  I^ e  Stockung im  W ohnungsbau, d ie  durch
**i der y *r ie g  eingetreten w ar, d ie  Um schichtungen 
Sr°fiei) 'Jsajnincnsctzung der Bevölkerung und  die 
Aufstgj} l l^Vatlderungen in  d ie  Städte m achten die 
hicigj eines finanz ie llen  und technischen Bau­
t e n  (] ßls zur N o tw end igke it. So konnten  jene Par-
Elfe; â e n Politische M ach t gewachsen w ar, m it 

tats- i !? Au fgabe  herangehen, das vor dem K rieg  
2u^ ° le n C ' Ĉ  °d e r angeblich — Versäum te nach-

11 j j)
Vi5ir° ^ ei1 H offnungen, die m an aus diesen G rü n ­

e t *  i Uack  
Teil gratte’

worden. In  mehreren F ä llen  w a r die 
f ° I l  der stäc 

eewacts gaben, d ie  an sie geste llt w urden, n ich t 
tihrt ,c Crk  der B e rlin e r S tad tbau ra t W agner z. B.

a u f eine e inhe itliche  S täd tep lanung ge- 
sind jedoch n u r zu einem sehr k le inen

I r t  d i^ p  uer b e r lin e r S tad tbau ra t Wagner z. d . 
lfl ^ s tp ^ r  ■ anl ° sig k e it der B e rline r B auen tw ick lung

gr°ße ilŜ * 0„n der städtischen B auvenva ltung  den

ach. 
rt d

erster r ■ . ~
Ueu Behö !,nie au  ̂ S c h w e rfä llig ke it der betreffen- 
' l' IIZolnen'I pen Un(l  a u f d ie  inneren Spannungen der 
t der p  essorts zurück. W ich tig e r noch w a r es,
1 BaU|)|.G/̂ a ^ G/ e iner D u rc h fü h ru n g  umfassen­
dste. q  aile entscheidende Hemmnisse in  den Weg 
Seiten egeUwärtig, da die finanz ie llen  Schw ierig- 

gewac}isen si n d, da die Zah l der 
SeBt l||1(|('r. in  ia st a llen  G roßstädten absolut zu rück- 
eillem d Jedenfa lls m it  einem w eite ren  Anstieg  in  
tr|aß hIq]3?  bisherigen Tem po entsprechenden Aus- 
gebendeil p Ineb r zu rechnen ist, müssen die w e it- 
ZUtÜckB:p E rw artungen  der le tz ten  Jahre wesentlich 
a*ber r aubt werden. W o h l werden die Tech- 

ln  Z u k u n ft großzügige S tad tp läne  ent- 
a u f der Deutschen Bauausstellung*  Berlin nnen

Proi
Sehetl Sl n<̂  uiehrere sehr interessante E n tw ü rfe

'Siajnme
’ an eine A u s fü h run g  dieser Bau- 

w ird  m an aber kaum  herangehen können,

und  auch die verwaltungstechnische V orarbe it, d ie 
Festlegung von F lu ch tlin ie n , F re iflächen und anderen 
Baubeschränkungen, stößt neuerdings a u f be träch t­
liche  Schw ierigke iten , da eine entschädigungslose 
Baubeschränkung nach der neuesten Rechtsprechung  
n ich t m ehr m ög lich  ist.

In  Preußen hatte  a u f G rund  des F lu c h tlin ie n ­
gesetzes von 1875 b isher n ich t d ie  N o tw end igke it be­
standen, bereits in  dem A ugenb lick , in  dem einem 
G rundstück  e in  Bebauungsverbot au fe rleg t w urde, 
eine Entschädigung an den E igentüm er des G ru n d ­
stücks zu zahlen; erst später, w enn das betreffende 
G rundstück  „dem  ö ffen tlichen  Gebrauch d ienstbar 
gem acht“ w urde, w a r eine Entschädigung fä llig . Von 
den rech tlichen  M ög lichke iten , d ie  sich h ie rm it den 
Gemeinden eröffneten, is t le ider in  einem une rträg ­
lic h  großen U m fang  G ebrauch gemacht worden. 
Zahllos sind die Fä lle , in  denen eine Kom m une — 
au f G rund  ihres großzügigen Bebauungsplans — Bau­
verbote auferlegte, ohne e rns tha ft daran zu denken, 
das G runds tück  durch  E rw erb  an sich zu ziehen 
oder den T e rm in  fü r  die F ä llig k e it ih re r E n tschäd i­
gungsp flich t durch  A u s füh rung  der gep lanten A n ­
lagen (G rünflächen, S p ie l- und  S portp lä tze  usw.) 
selbst herbe izuführen. U nbeküm m ert um  die E n t­
w ertung, d ie  d ie  G rundstücke dadurch  erle iden m uß­
ten, setzten die Gemeinden Bauverbote fest. Diese 
P rax is  fü h rte  sch ließ lich  zu solchen M ißständen, daß 
die Frage nach der ju ris tischen  G ü ltig k e it der be­
tre ffenden Regelung im  preußischen F lu c h tlin ie n ­
gesetz au fgew orfen  w urde, und  ein Reichsgerichts­
u r te il vom 28. F ebruar vorigen Jahres ha t sch ließ lich  
die R ech tsgü ltigke it dieser Bestim mung vernein t, w e il 
sie m it der Reichsverfassung n ich t in  E in k la n g  stehe 
(vgl. M d W  Jahrg. 1930, N r. 19, S. 892).

Dieses U rte il b e tra f zw ar n u r die h ie r geschilderten 
F ä lle  der Baubeschränkungen; ausd rück lich  e rk lä rte  
das Reichsgericht, daß generelle  Beschränkungen des 
Eigentums, w ie  sie sich z. B. aus dem „kom m una len  
Bauverbot“  nach § 12 des Fruchtlin iengesetzes er­
geben, ke ine entschädigungspflich tige „E n te ignung “
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im  Sinne der Reichsverfassung (A rt. 153) darstellen. 
Dennoch w a r d ie  Bedeutung des U rte ils  groß genug, 
um  eine w eite re  V orbere itung  a llzu  großzügiger 
S tädteplanungen zu ve rh indern  und die Städte 
fü r  d ie bereits bestehenden Baubeschränkungen m it 
hohen Entschädigungsverpflich tungen (a lle in  fü r  
B e rlin  v ie le  hunderte von M illio n e n  RM ) zu belasten. 
E ine neue gesetzliche — und zw ar reichsgesetzliche — 
Regelung der M ate rie  w urde  d ringend  notw endig.

Das R eichsarbe itsm in isterium  ha t dieser N o tw end ig ­
k e it Rechnung zu tragen versucht: Es ha t den E n t­
w u r f  eines Gesetzes über die E n tschäd igungspflich t 
und den Rechtsweg bei Enteignungen a u f dem Ge­
biete des Städtebaues dem Reichsrat vorgelegt und 
den Landesregierungen zugcleitet. D ie  Besprechungen 
zwischen den Landesregierungen über diesen E n t­
w u r f  werden in  den nächsten Tagen beginnen.

Das Gesetz v e r t r i t t  g rundsätz lich  den S tandpunkt, 
daß die Ausweisung eines G rundstücks als ö ffentliche  
Fre ifläche eine Ente ignung darste lle  und n u r gegen 
Entschädigung erfo lgen dürfe . Von dem Z e itp u n k t 
an, in  dem die Fre iflächen-Aus Weisung zum erstenmal 
ö ffen tlich  bekanntgegeben w ird , so ll der E igentüm er 
eine angemessene Entschädigung fü r  d ie  Beschrän­
kung  seines E igentum s verlangen können. D ie  
Leistung der Entschädigungssumme w ird  zw ar erst 
dann fä llig , w enn die Gemeinde das G rundstück  
k ä u flic h  oder im  Wege der (entschädigungspflich­
tigen) Ente ignung e rw irb t. A be r d ie  Gemeinden sollen 
in  Z u k u n ft n ic h t m ehr das Recht besitzen, sich durch  
H inausschiebung dieses Z e itpunk ts  von der Zah lung 
der Entschädigung a u f unbestim m te Z e it zu befre ien: 
B innen fü n f  Jahren nach der Ausweisung als F re i­
fläche müssen sie sich v ie lm ehr entschließen, das E n t­
e ignungsverfahren e inzule iten oder das G rundstück  
zu kaufen. Entschließen sie sich n ich t, so is t d ie  F re i- 
flä chen-E rk lä rung  aufzuheben; selbst in  diesem F a ll 
muß jedoch der E igentüm er fü r  den Schaden, den er 
durch  die (vorübergehende) Beschränkung seines 
E igentums e r lit t ,  entschädigt werden.

Diese Grundsätze scheinen uns einen sinnvollen  
Ausgle ich zwischen den städtebaulichen Interessen 
der Gemeinden und den E igentum srechten der G ru n d ­
eigentüm er zu schaffen. Le ider w e ich t jedoch der 
E n tw u r f des A rbe itsm in is te rium s in  einem w ich tigen  
P u n k t von seinem, grundsätz lichen Vorschlag ab: So­
w e it n äm lich  die Ausweisung als F re ifläche aus­
sch ließ lich  fü r  Zwecke des Verkehrs e rfo lg t, soll eine 
entschädigungslose Ente ignung m ög lich  sein. Uber die 
rech tliche  M ö g lich ke it e iner solchen Bestim m ung 
d ü rfte  ke in  Z w e ife l bestehen. D ie  Reichsverfassung 
bestim m t zw ar in  A r t ik e l 153 ausdrück lich , daß eine 
Ente ignung n u r gegen angemessene Entschädigung 
vorgenommen w erden kann, schränkt diese Bestim ­
m ung aber durch  den Zusatz e in: „sow e it n ic h t ein 
Reichsgesetz etwas anderes bestim m t *. E in  solches 
Reichsgesetz, das die E n tschäd igungspflich t fü r  be­
stim m te Te ilgeb ilde  aufhebt, w ürde  das neue Gesetz 
darste llen; zu seiner E in fü h ru n g  beda rf es nach h e rr­
schender A u ffassung  n ic h t e inm al einer verfassungs­
ändernden M ehrheit.

W eniger e in leuchtend als d ie  rech tliche  Gü 1 ^  
is t d ie  w irtsch a ftlich e  Zw eckm äß igke it jener "3°®jj jag 
bestim m ung. W ahrsche in lich  is t dieser . j eneji 
d a rau f zu rückzu füh ren , daß in  jenen Fällen, J» 
ein G rundstücks te il durch  Festlegung einer , 
l in ie  zwecks P lanung e iner Straße getroffen 
eine E n tw e rtu n g  des G rundstücks kaum  T°r p r 
denn d ie  W ertm inde rung  durch  das Bauvtr 
den einen T e il des G rundstücks kann  durch die , jje 
Steigerung des fre ien  G rundstückste ils, die durc ^  
unm itte lba re  Nähe eines Straßenzugs eintrJ • 
geglichen oder sogar überkom pensiert wer eU ^ et 
dieser Tatsache Rechnung zu tragen, bedarf eS p j  
schw erlich  der ausdrücklichen Bestimmung, a pjr 
der Festlegung eines Bauverbots „ausschließbc^ cp  
Zwecke des V erkehrs“  ke ine E n ts c h ä d ig u n g  
besteht. D e r Regelung des E in ze lfa lls  könnte e * ^ ^  
m ehr —  ebenso w ie  b isher —  Vorbehalten Il0t- 
festzustellen, daß eine „E n tschädigung“ ^ t
w end ig  ist, w e il eine „Schäd igung“  per sald° 
s ta ttgefunden hat. . gejts

Is t die vorgesehene E inschränkung  also el° e^ eit.
n ic h t notw endig , so geht sie andererseits zU ,;cJi
- -  -  —  -U nter den B e g riff „V e rkehrszw eck“  fa llen  
n ic h t n u r
E isenbahnlin ien  und  Landstraßen

nt0'
städtische Straßen, sondern _ j arf

M “  Ki t , e  »»
man zw ar annehmen, daß die unm itte lbare  ^  j as 
e iner städtischen Straße große Vorte ile  ® 
G rundstück  m it  sich b r in g t; schw erlich  aber g| 
selbe von B ahn lin ien  und  Landstraßen, zumal d-
es sich um  k le inere  G rundstücke  und n ich t 11,11 
w irtsch a ftlich e  G ü te r handelt, d ie v ie lle ich t n ^ i  
d ie  Nähe einer Bahnsta tion im  W erte  steigen ^¡t 
denen ohnedies niem als d ie A bs ich t bestand, slg£,jia- 
Häusern zu bebauen. D ie  Feststellung, ob elD ^ e. 
den vo rlie g t oder n ich t, m üßte unbedingt der ^ j j te 
lung  des einzelnen Fa lls  Vorbehalten bleiben- ^ e\\- 
es w irk l ic h  ge rech tfe rtig t sein, Landstraßen, -- U„J 
bahn- oder gar neue E isenbahnlin ien  festzuleß1^ütCh 
d ie M ö g lich ke it ih re r  A u s fü h run g  im  voraus 
Baubeschränkungen sicherzustellen, so müßte 
durch  entstehende Schaden der Allgem einhei , j.s- 
aber dem z u fä llig  davon betroffenen Grün s  ̂ p r  
e igentüm er zu r Last fa llen . E ine Entschädig11®“ 
Baubeschränkungen is t also auch bei Planung 
Interesse des Verkehrs notw endig . p eut'

D ie  „G rund rech te  und  G rundp flich ten  der ^ et, 
sehen“ , w ie  sie d ie  W e im arer Verfassung ver v0jn 
s ind  — soweit sie die E n te ignung  betreffen 7^gjj,af 
Reichsgericht in  dem z itie rte n  U rte il als unm1 .c],. 
anwendbares Recht e rk lä r t worden. A u f  ® j ! ^ r f , diß 
tigen  T e ilgeb ie t versucht der neue GeSetT JtT m i t >  
Rechte des E igentüm ers abzugrenzen und d ^ Jas 
B egriff des E igentum s näher zu bestimmen- ^ i -  
P riva te igen tum  ke in  schrankenloses Recht lS ’ 
s p ric h t der b isherigen A u ffassung ; das ^ p p p e i-  
w ird  begrenzt durch  die Zuständ igke it der r]icbe 
durch  bergbauliche, verkehrstechnische, nach 
und  vie le  andere Interessen. Besonders inaIin ' ggü' 
und  einschneidend sind —  auch nach dem &üs 
w ä rtige n  Rechtstand — d ie  Beschränkungen,
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türrier lZe^ c^ en G ründen  dem G rundstückseigen- 
lllUna] &u^eHegt w erden können; n ich t n u r die „kom - 

■ ®auverbote“  nach § 12 des preußischen 
V°rS( i Uuengesetzes, sondern auch die zahllosen 
Ut*d H ' r 611 ^ e r  d ie  A r t  der Bebauung, die Zahl 
l);im(: ° ae Ber S tockwerke, das V e rhä ltn is  von be- 
Eigei^  U,l(l unbebauter Fläche und die P flich t, das 
s^ d  E ' 01 P°Bzeimäßigem Zustand zu erhalten, 
dieSe j|1S('hränkungen dieser A r t. Keineswegs gelten 
e*Ue p  esBmmungen als Teilente ignungen, fü r  die 
8ellVn schädigung zu zahlen wäre. D ie  neue Re- 
<l(:>n G r if f t  also led ig lich  einen A usschn itt aus 
Balle e‘ScBränkungcn des Eigentum s, näm lich  jene 
teil ü 111 deuen „e in  G rundstück  oder G rundstücks- 
E n ^ -  V,'; i  F lu c h tlin ie n  in  der Weise als ö ffentliche  

ue ausgewiesen w ird , daß die Bebauung m it

Gebäuden ganz oder überw iegend auf d ie  D auer aus­
geschlossen oder das G rundstück  . . .  a u f d ie  D auer 
einem bestim m ten Zwecke . . .  gew idm et w ird “ , und 
selbst in  diesen F ä llen  w ird  eine Entschädigungs­
p flic h t zusätzlich  n u r fü r  die Zeit zwischen der Aus­
weisung als Fre ifläche und  der Inanspruchnahm e des 
G rundstücks festgesetzt. Dennoch w ird  das neue Ge­
setz, fa lls  es in  K ra f t  t r i t t ,  fü r  die Gemeinden und 
ih re  Bebauungspläne von entscheidender Bedeutung 
sein; tro tz  des F o rtfa lls  der E n tschäd igungspflich t bei 
F luch tlin ien-Festsetzungen im  Verkehrsinteresse (w ie 
er im  E n tw u r f des R eichsarbeitsm in isterium s le ider 
vorgesehen ist) muß das Gesetz d ie Kom m unen 
finanz ie ll s ta rk  belasten und  dadurch zur Aufgabe 
v ie le r großzügigen und mancher a llzu  großzügigen 
Bauplanungen zwingen.

nierung der österreichischen Credit-Anstalt
D ie  schwere K rise  der österre ichischen C re d it-A n s ta lt, d ie fü r  die Ö ffen tlich ­
ke it ganz überraschend gekommen ist, w urde  in  Kreisen, d ie über die V er­
hältnisse näher u n te rrich te t sind, schon seit e in iger Z e it e rw arte t. Daß sich 
die Lage in  den letzten Monaten besonders zugespitzt hatte, konnte man u. a. 
aus den Versuchen schließen, in  A m e rika  größere Beträge oon C re d it-A n s ta lt-  
A k tie n  unterzubringen. D ie  Verluste der C re d it-A n s ta lt s ind n u r zum T e il 
a u f die Übernahme der B oden-C red it-A nsta lt zu rückzu füh ren . A uch  das alte  
Geschäft der C re d it-A n s ta lt und ih r  a lte r A k tienbes itz  e rfo rde rn  sehr erheb­
liche Abschreibungen. D ie  finanz ie lle  N eukonstruk tion  der B ank ist je tz t ge­
sichert. D ie  w irk lic h e  Sanierung steht aber noch bevor und s te llt d ie B ank­

le itung  vor eine schwere Aufgabe.
Oste

PäiSc} ' tt ‘lc F  das is t der schwächste P u n k t im  euro- 
&eschaff" W irtschaftssystem , das das D ik ta t  der Sieger 
W e n 0,1 hat. M an  d a rf sich daher n ich t w undern,

bi-echrSerade dort„ —. im m er w ieder schwere K risen  aus-
’ Üle n ich t a lle in  Österreich, sondern ganz 

St)u>|| (>|;"'0Pa bedrohen. D ie  H ava rie  der ös te rre ich i- 
gatlz ü}TredW A ns ta lt, d ie fü r  a lle  W e lt scheinbar 
ist j jul t r r aschend erst je tz t offenbar geworden ist, 
s c h , , ; , e ine dieser K risen, a lle rd ings die bisher 
Ieh'hs S C’ dle den Bestand der W ir ts c h a ft ös te r- 
i’°rstenerIlsd i ch gefährdet. D ie  H auptsäu le  is t ge- 
'ii)C| ,c| er ganze W irtscha ftsbau  d ro h t e inzustürzen 
Uj*ter j e der W irtsch a ften  der Nachbarstaaten 
Ansta] t ( ." Krüm m ern m it zu begraben. D ie  C red it- 
die B a '  v  ^ ö n e  G roß bank schlechthin, n u r durch 
Schafte Cl igung Rothschilds m it besonderen Bürg- 
stejlen i" ausgestattet. Diese B ank is t eine e inzig  da- 

^ u'Sararneiib a ll ung v
Ï ,
shi\vit; ; geseHschaften in  Polen, Rum änien, S iid- 
lt litte lh " nd H o lland , der durch  unm itte lba re  und 
cin(j a i*' B e te iligung beherrschenden E in fluß  au f

von Industrieunternehm ungen in  
H'herT;, 4, Und den Nachfolgestaaten hat. In  Österreich 
dipj y B * der Konzern der C re d it-A n s ta lt so fast 
■ l'eduu,l^ r ^  der Indus trie , und es is t keine übe r- 
( ^ r c ÖV Venn m an sagh die C re d it-A n s ta lt, das sei 
W C  1 sHbst. D abe i b ilden  die österreichischen 

80:1 der B ank nur die H ä lfte  der Engagements,

ran F inanz- und In d u - 
essen. Sie is t ein G roßbankenkonzern m it

d ie andere H ä lfte  b e tr if f t  Polen, Rum änien, Süd- 
slaw ien, aber auch die Tschechoslawakei und Ungarn.

Diese gewaltige A k k u m u la tio n  von W irtsch a fts ­
unternehm ungen in  dem gegenwärtigen so ge fahr­
bringenden Übermaß is t b ekann tlich  die Folge einer 
Reihe von Fusionen, in  der Hauptsache der Fusion 
m it der vor andertha lb  Jahren zusammen gebrochenen 
B oden-C red it-A nsta lt, d ie vorher zwei andere G roß­
banken, die U n ion-B ank und die Verkehrsbank, a u f­
genommen hatte. D ie  Fusion der C re d it-A n s ta lt m it 
der B oden-C red it-A nsta lt w ar, durch  die Um stände 
erzwungen, übers tü rz t du rchg e füh rt worden. D ie  
großen Abschreibungen, d ie  m an a u f d ie  über­
nommene Boden-C red it-Ansta lt-M asse gemacht hatte, 
erweisen sich nun  als v ie l zu gering. A ber von den 
140 M illio n e n  S ch illin g  V erlust, d ie  die C re d it-A n - 
s ta lt fü r  1930 festste llen mußte, e n tfa llen  n u r 60 M il­
lionen a u f von der B oden-C red it-A nsta lt übernom ­
mene Engagements, hingegen 80 M illion en  a u f das 
eigene Bankgeschäft und den eigenen In d u s tr ie ­
konzern. D ie  C re d it-A n s ta lt steckte längst selbst in  
großen Schw ierigkeiten, d ie  sie nie durch  die Boden- 
C redit-Ü bernahm e hätte  noch überste igern dürfen . 
Das w eiß  m an in  Ö sterre ich n ich t erst seit heute. Seit 
e inunde inha lb  Jahren is t es bekannt, daß die C re d it- 
A n s ta lt durch  die Fusion m it der B oden -C red it-A n ­
s ta lt n ich t gestärkt, sondern geschwächt w orden ist. 
Seitdem h ö rt m an auch im m er w ieder von großen 
Verlusten der Bank, die sie ba ld  bei in ländischen,
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b a ld  bei ausländischen Konzernunternehnm ngen er­
l it te n  hat. D e r Zusam menbruch der französischen 
S peku lan tengruppe D ev ilde r, der d ie  C re d it-A n s ta lt 
ih re  poln ischen Petroleum interessen gegen A k tie n  
v e rk a u ft hatte, d ü rfte  sie a lle in  6 b is 7 M illio n e n  
D o lla r  gekostet haben. D azu  komm en noch die in  
jedem  einzelnen F a ll in  v ie le  M illio n e n  S ch illin g  
gehenden Verluste  bei der Serbischen A g ra rbank , bei 
südslawischen Holzunternehm ungen, bei den Bern- 
do rfe r K ru pp w e rken , bei der po ln ischen T e x tilf irm a  
Czeczowiczka, aber auch m erkw ürd igerw e ise  bei ver­
hä ltn ism äß ig  k le inen  Unternehm ungen, w ie  der M olo 
A G , der W iener M odenfirm a Zw ieback, der L inze r 
S ch iffsw erft usw. D adurch , daß der a lle rg röß te  T e il 
der In du s tr ie - und Handelsunternehm ungen Öster­
reichs zum Konzern der C re d it-A n s ta lt gehört, w a r 
sie auch an vie len  der sich häufenden Insolvenzen 
be te ilig t. W enn m an tro tzdem  bis zum letzten  Augen­
b lic k  das Vertrauen zu r B ank n ic h t ve rlo r, so doch 
nur, w e il dieses V ertrauen  zu r C re d it-A n s ta lt, der 
R othsch ild -B ank, e in  besonderes w a r und w e il m an 
wußte, daß sie sehr große s tille  Reserven hatte. Diese 
s tillen  Reserven w urden  aufgezehrt, zum T e il durch  
Verluste  an den D eb itoren, zum T e il durch  E n t­
w ertung  des Effektenbesitzes, dessen w e rtvo lls te r T e il 
erst vo r wenigen M onaten in  den Schweizer Inves t­
m ent T rust, der C on tinenta len  A G  fü r  In d u s tr ie ­
werte, Basel, e ingebracht w orden w ar. D a rüb e r h in ­
aus w urden  noch w eite re  140 M illio n e n  S ch illin g  ve r­
loren, also auch fast das ganze sichtbare E igenver­
mögen, das bisher aus 125 M illio n e n  S ch illin g  
A k t ie n k a p ita l und 40 M illio n e n  S ch illin g  Reserven 
bestand.

D ie  ka tastropha le  Lage der B ank w a r der Le itung  
n a tü rlic h  schon länger bekannt. D a  das V ertrauen  in  
Ö sterre ich und  in te rn a tio n a l noch ungeschwächt w ar, 
hatte  sie noch etwas Zeit, nach einem Ausweg zu 
suchen. E rs t als ih re  Bemühungen, e in großes Paket 
eigener A k tie n , d ie  sich du rch  S tützungsaktionen an­
gesammelt hatten, in  A m e rika  unterzubringen, ge­
scheitert w aren und d ie  B ilan z  der Ö ffe n tlich ke it 
n ic h t m ehr länger vo ren tha lten  werden konnte, g ing 
die B a nk le itun g  zu r Regierung und deckte d ie  w ahre 
Lage der B ank au f. V on  der B ilanz  der C re d it- 
A n s ta lt is t so v ie l bekannt, daß die B ilanzsum m e 
etwa 2 M illia rd e n  S ch illing , d ie  K re d ito re n  und 
D eb itoren  e tw a je  1,4 M illia rd e n  S ch illin g  betragen 
dü rften .

D ie  Regierung ha t die Sanierung der B ank sofort 
in  d ie  H and  genommen. E ine andere R ettungs­
m ög lich ke it gab es n ich t. D ie  Sanierungsaktion des 
Staates fü r  d ie  C re d it-A n s ta lt fa nd  auch d ie  e in ­
m ütige  grundsätz liche  Zustim m ung des N ationa lra ts . 
Sie is t w ie  fo lg t gep lan t: D ie  Reserven werden ganz 
abgeschrieben. Das Haus R othsch ild  g ib t 7,5 M il ­
lionen  S ch illin g  A k t ie n  zu r V e rn ich tun g  her. Das 
so a u f 117,5 M illio n e n  S ch illin g  gekürzte  K a p ita l 
w ird  dann um  w eite re  25 % a u f 88,5 M illio n e n  
S ch illin g  herabgesetzt. D e r österreichische Staat be­
schafft sich 150 M illio n e n  S ch illin g  durch  Ausgabe 
von m ehrjährigen  Schatzscheinen, wovon vo rläu fig

100 M illio n e n  S ch illin g  bei der • C redit-Ansta 
gezahlt werden, d ie  restlichen 50 M illionen  Sc 1̂ e 
dienen als Reserve, um  v ie lle ich t noch koni j j j j-  
Stöße aufzufangen. D ie  N a tiona lbank  ste llt i  ^  
lionen S ch illin g  und  das Bankhaus R ° s geJt
22.5 M illio n e n  S ch illin g  zu r Verfügung. V 01* *
152.5 M illio n e n  S ch illin g  w erden vorweg 63, 
lionen  zu Verlustabschre ibungen und nur flllf  
lionen  zu r W iedererhöhung des AktienkapR3 ® ^
177.5 M illio n e n  S ch illin g  verwendet. D er . gr 
h ä lt so fü r  58,6 M illio n e n  S ch illin g  neue, Uj1 ^ oDal' 
Vorzugsdividende ausgestattete A k tie n , die N® 1 
bank 17,58 M illio n e n  und  R othsch ild  13,19 M 1
Das neue K a p ita l w ird  w oh l größer sein, a|s 
K a p ita l und Reserven sind; Reserven w ird  c*ie p je 
aber dann n ic h t m ehr haben, auch keine s^ le ^ die 
Begebung der Schatzscheine des Bundes ist a..yer- 
Zustim m ung des K ontro llkom itees der die p,, 
reichische V ö lkerbundan le ihe  garantierenden (|j<>
gebunden, d ie  dieser Tage gegeben wurde. zlj
B e te iligung der N a tio na lba nk  an der Sanier«»® ^ 
erm öglichen, m uß das N ationalbankgesetz abge3 ^  
werden. D e r Sanierungsplan selbst zeigt, da ^ j j e 
sich bem üht, d ie  A k tio n ä re  zu schonen, und c 3 
H au p tla s t der S taat tragen soll. Das is t w ir tsC y £ r 
p o litisch  verständ lich , denn m an w i l l  sich (3 " 
trauen der w estlichen Geldgeber n ich t ga3Z j oCh 
scherzen. Inne np o litisch  ergeben sich daraus J® ^  
sehr große S chw ie rigke iten  fü r  d ie  Regier«®0’ Jjfl 
soeben festste llen mußte, daß der Staatshaush® 0 ,  
lau fenden Jahr m it einem D e fiz it von 100 bis 1 ^ jst. 
lionen S ch illin g  abschließen w ird , und die dal 
die B evö lkerung h a rt treffende Sparmaßnahme®’ (|t,r 
K ü rzun g  der Beam tengehälter, Einschränkung 
Arbeitslosenversicherung, durchzuführen. jSf,

Daß der Staat ohne zu zögern eingesprung jggr* 
ha t eine K a tastrophe verhüte t. Ohne schwere I  ^  
fü r  d ie  österreichische W ir ts c h a ft w ird  e« * ber :  ¡er 
abgehen D aß nach Bekanntw erden der 
C re d it - A n s ta lt größere Einlagenabhebunge® 
setzten, is t ve rständ lich . Inzw ischen is t al 
eine B eruh igung eingetreten. W ie  groß die Em ®r e„  
summe ist, d ie  der C re d it-A n s ta lt in  den w<f  { Be­
lagen  entzogen w orden sein mag, is t genau m® pe, 
kann t, doch lassen sich Schlüsse d a rau f aus ijjggk 
wegung des W echselportefeuilles der Nation® ^  
ziehen. Dieses ha t in  der zw eiten  M aiw oc^e ^ er.
Steigerung von 69,5 a u f 297,6 M illio n e n  Schilb ’^ y ,  
fahren. Von ausländischen K red itkünd igungen  1' (jcr 
her n ich ts bekannt geworden. D e r Devisensch3 
N a tio na lba nk  ze igt im  selben Ausweis eine A b” 3 ^  
um  29 M illio n e n  S ch illin g , was m it der A «sZa saj»' 
von Valutakassenscheinen der C re d it-A n s ta lt z3 
menzuhängen scheint. Von großer Bedeutung 15 p oll. 
nun  ein strenger R ein igungsprozefi innerha lb  c eS jj, 
zerns der C re d it-A n s ta lt d u rchg e füh rt werden 
Das bedeutet d ie  S tillegung  e iner ganzen ^ eL u c]jen 
U nternehm ungen m it a llen  schweren w irtscha t e 
R ückw irkungen , d ie m it e iner solchen Mat 3 ^ er, 
verbunden sind. D e r k risenha fte  Zustand der 0 
reichischen W ir ts c h a ft w ird  so, auch wenn
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P11? vo llen  E rfo lg  haben w ird , noch außer-0rdentlior
f )er g ,11 Versch ;irft werden. 

iUi(J (jas der schon je tz t durch  die Postsparkasse 
gen ef '- re d it in s t itu t fü r  ö ffen tliche  U nternehm un- 

Wa 16 M illion en  S ch illin g  C re d it-A n s ta lt-A k tie n

besitzt, w ird  im  Zuge der Sanierungsaktion der w e it­
aus größte A k t io n ä r  der Bank. E r w ird  d ie A k tie n  
n ic h t behalten, sondern sie bei Gelegenheit abstoßen. 
A n  wen, das is t fre ilic h  ke ine finanz ie lle  Frage a lle in , 
sondern auch eine politische.

Die Rolle des Präsidenten Reisch
Von einem Bankier

A n lä ß lich  der Sanierung der österre ich ischen C re d it-A n s ta lt beschäftig t sich 
der Verfasser m it der Rolle  des Präsidenten der österre ich ischen N a tio na l­
bank. E r e rinn e rt an das V erha lten  P ro f. Reischs vo r dem Zusammenbruch  
der A llgem einen österre ich ischen B oden -C red it-A nsta lt und  legt dar, m ie es 
durch  das System des N otenbank-Präsidenten, das System der po litischen Ge­
fä llig k e ite n , des Vertuschens und Verschroeigens, n iemals zu e iner rich tigen  
Berein igung der zahlre ichen österreichischen B ankaffä ren  gekommen ist. S ta tt 
die w irk l ic h  V e ran tw ortlichen  heranzuziehen, habe man meist den Staat in  
Anspruch  genommen, so daß die A llgem e inhe it gew altige  Beträge eingebüßt 
hat. Diese Verluste hätten  sich, m ie der Verfasser ausführt, bei einem p flic h t­
gemäßen Vorgehen des Notenbank-Präsidenten verm eiden lassen. D e r sehr 
sachkundige Verfasser h ä lt infolgedessen die S te llung  von P ro f. Reisch fü r

erschüttert.
^ ^ ig c  rr

Scrticjn r  a®e vo r dem Zusam menbruch der A ll-  
'4, o »  Gesterreichischen B oden-C red it-A nsta lt, am 
i3i ^ id e S Blber ^929, sah sich P ro f. D r. Reisch, der 
ünlü|]t der Oesterreichischen N a tiona lbank, ver- 
* V is ’ an die Agence Econom ique et F inanc iè re  in  
^ U n a -1116 Depesche m it der B itte  um  V eröffen t- 
diese Zu 8 enden. W ir  w o llen  den Lesern des M dW
^ e lt  k ^ ^ W n g ,  die in  der F inanzgeschichte der 

111 ein Gegenstück haben d ü rfte , n ic h t vor- 
^°den.Ql einer Zeit, als d ie  F inanzwechsel der 
^eü tlier  re<?*l"Ansta lt in  einem den Zusammenbruch 
)ank e j Ze'Sen den Maße an den Schaltern der N oten- 

A 1j S]1̂ ere ĉb t  w urden , d rahte te  P ro f. Reisch an 
,1° rr'iq n e ail<  ̂ Ü berse tzung des von der Agence Eco- 
”  • . . ^  aiQ 25. September 1929 gebrachten Textes) 
^cMvjer-af  besonders die G erüchte über angebliche  

ic^e eiten e iner großen W iene r B ank b e tr ifft, 
baoe .en auf  G rund  m einer exakten  Kenntn is  

■ ^ d te ile n , daß es sich n u r um  bösw illige  
ef it rc^ l0?lCn bande lt, und  daß ke in  A n laß  zu einer 
6fb te itu  Vorbanden ist. A be r zw e ife llos  m uß die

Saitdbe it beunruh igender G erüchte a u f die Ge- 
n î^ b k e r / 1]1 SerCr 11 Z o n a le n  W ir ts c h a ft ungünstig  
p te rlici  i  . b 'vende m ich  daher an die französische 
b ^ lä rn n  m it der B itte , in  Ih re r  Zeitung diese 
g ir ie r  y *  " ’ederzugeben, die ich  im  Bewußtsein  
^ es*erIft:e[V l ^ Vorl^ n g  abgebe. Reisch, P räsident der 

Öer ]sehen N a tio na lba nk .“
pescbe w id e rfu h r  die Ehre, nach dem Zu- 

°ber l 92gU r i  der B oden -C red it-A ns ta lt am 9. O k- 
a° cbina]g '"°n der Agence Econom ique et F inancière  
< ai! „d j a gedruckt zu werden, m it der Bemerkung, 
w ailüent eS vA' ab rh a ft  k ind ische  (cette manoeuvre 
i aUÖver Pu^r 'le ) und  daher um  so erstaunlichere 
> acb$tens S0|b '11s e iner derartigen P ersön lichke it“  

°ßate“  ”  ^ S tunden eine Illu s io n  he rvorru fen

W a rum  w ir  an läß lich  der Katastrophe bei der 
Oesterreichischen C re d it-A n s ta lt fü r  H andel und Ge­
werbe gerade a u f diese b itte re  Episode zu rü ck ­
gekommen sind? W e il sie e in  scharfes S ch lag lich t 
a u f die E ins te llung  und  Denkweise des Mannes w ir f t ,  
der seit 1925, seit dem Zusam menbruch der Bauern­
bank, im m er w ieder finanz ie lle  Vogel S tra u ß -P o litik  
betrieben h a t: Es is t sein System, das System der 
po litischen  G e fä lligke iten , des Vertuschens und  V e r­
schw e igen, d ie  k in d lic h e  Anschauung, durch  Schie­
bungen des Verlustes von e iner Stelle zu r anderen 
den V e rlu s t selbst aus der W e lt geschafft zu haben, 
dieses System, das in  erheblichem  Maße m it schuld 
an dem F a ll der C re d it-A n s ta lt ist.

In  der ganzen K e tte  von Torhe iten  und  V e rfeh lun ­
gen le itender Personen, angefangen von der Bauern­
bank über d ie  B iederm annbank, C en tra lbank der deu t­
schen Sparkassen, U n ionbank, A llgem eine  Verkehrs- 
B ank usw. b is zu r B oden -C red it-A nsta lt is t n u r 
gerade in  dem unbedeutendsten F a ll der N ord isch- 
Oesterreichischen B ank aus persönlichen G ründen 
eine V e ru rte ilu n g  e rfo lg t. Ü be ra ll sonst fa n d  m it 
W issen und  Genehm igung des H e rrn  P ro f. Reisch 
eine N iederschlagung a lle r Bestrebungen zur A u f­
ro llu n g  der Schuld- und  W iedergutm achungsfrage 
sta tt. U nd  n u r e in  einziges M a l ha t m an durch  eine 
Sondersteuer a u f d ie  Zinsen von Buch- und  Konto ­
ko rren t-E in lagen  bei K re d itin s titu te n  einen V e rlus t 
e h rlich  gedeckt, damals, als e in „G aran tie fonds 
m it der E rm äch tigung  geschaffen w urde, zwecks 
außergerich tlicher A b w ic k lu n g  der L iq u id a tio n  der 
C en tra lbank der deutschen Sparkassen bis zu 80 M ü l. 
.Schilling O b liga tionen  auszugeben, die aus der er­
w ähnten  Sondersteuer zu verzinsen und zu tilg e n  
sind.

Sonst sind die Verluste  a lle  e in fach an eine andere 
Stelle geschoben worden. N ic h t e inm al in  dem be-
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deutendsten F a ll, bei dem Zusammenbruch der 
B oden-C red it-A nsta lt, ha t sich der N o tenbank-P rä ­
sident P ro f. Reisch e rns tha ft um  die E rkenn tn is  be­
m üh t zu wissen, w ie  e igentlich  w irk l ic h  die Lage ist. 
A ls  die C re d it - A n s ta lt nach einem A b s tr ich  von 
80 M ilk  S ch illin g  die B o de n kre d it-A n s ta lt übernahm, 
w a r ba ld  da rau f in  e rstauu lich  e inm ü tige r A u f­
fassung fast übe ra ll zu lesen, was fü r  ein sehr gutes 
G eschäft die C re d it-A n s ta lt gemacht habe. W ir  gehen 
w oh l in  der Annahm e n ich t feh l, daß dies auch die 
M einung des H e rrn  P ro f. Reisch war. Je tzt erst er­
fä h r t die Ö ffen tlichke it, daß noch w eitere  etwa 
60 M ilk  S ch illin g  Verluste  aus der Masse der Boden- 
C re d it-A n s ta lt entstanden sind, und  daß diese V e r­
luste den le tzten  Anstoß fü r  den Zusam menbruch der 
C re d it-A n s ta lt gegeben haben, von der beinahe dre i 
V ie rte l der österreichischen W ir ts c h a ft m ehr oder 
w eniger abhängig sind. D ie  P flic h t eines a u f das 
W o h l der W ährung  und  des Staates bedachten P rä ­
sidenten eines N o ten ins titu ts  bei e iner so gigantischen 
Verschm elzung is t die so rg fä ltigste  E rfo rschung  des 
Standes der aufzunehm enden G esellschaft von Am ts 
"egen . E ine Beunruh igung der Bevö lkerung und  des 
Auslands w a r gewiß auch anders zu verm eiden.

E rs t je tz t, bei der C re d it-A n s ta lt, w ird  der Versuch 
gemacht, eine w irk lic h e  Bere in igung durchzu führen .

H o fra t Stern als V e rtre te r der A rbe ite rkam m er ha t 
nach M itte ilu n g  österreichischer B lä tte r stets aufs 
neue in  jedem  einzelnen F a ll d ie H eranziehung der 
\  e rw altungsräte  und  G roßaktionäre  zu r W ie de rg u t­
machung des Schadens a u f G rund  des seinerzeit von 
der Bankenkom m ission geschaffenen B ankha ftungs­
gesetzes ve rlang t, ebenso die V e ru rte ilu ng  der schul­
digen F unktionä re . A be r was in  G roß britann ien , in  
F ra n k re ich  und  in  Ita lie n  m ög lich  w a r und ist, konnte 
in  Ö sterre ich m it der w urm stich igen  Begründung, den 
„E in d ru c k  a u f das A u s la n d '“ berücksich tigen zu 
müssen, n ie  e rre ich t werden. P ro f. Reisch ha t m it 
dazu beigetragen, obgleich sich aufrechte  M änner in  
der N a tiona lbank, w ie  G ene ra ld irek to r Brauneis  Und 
M in is te r ia lra t Thaa, seit 1925 im  offenen K o n f lik t  m it 
dem Präsidenten Reisch fü r  die restlose Berein igung 
ununterbrochen vergebens eingesetzt haben.

Es sind F ä lle  vorgekomm en von einer Ungeheuer­
lic h k e it, welche diese Vertuschung ganz unverständ- 
1 ich m acht. W ir  w o llen  h ie r aus der übergroßen F ü lle  
n u r ein Beisp ie l herausgreifen, das auch in  Ö sterre ich 
fast unbekann t ist, um  unsere Behauptung zu be­
gründen: D ie  Biederm annbank, deren v e ra n tw o rt­
lich e r M ann D r. G o ttfr ie d  K u n w a ld  war, der — ein 
Beweis fü r  die E ins te llung  der H erren  in  Basel — der 
Berater der B IZ  fü r  a lle  österreichischen Angelegen­
heiten ist. (Nebenbei bem erkt ha t d ie  B IZ  als einen 
ih re r  beiden V e rtre te r bei einer etwaigen M it ­
w irk u n g  an der Sanierung der C re d it - A n s ta lt 
D r. Hans Sim on  bestim m t, der die W iener N ieder­
lassung der A n g lo —A u s tr ia n  B ank L td  zugrunde ge­
r ich te t hat. W ien  staunt je tz t über D r. Hans Simon 
als Sanierer.)

A lso die B iederm annbank, über deren Geschäfts­
gebaren die A u s k u n ft im  P arlam ent ve rw e igert

nße £ i° '
w urde, ha t die Bundesbahnen, d ie  bei ih r  gr ' g ej (| 
lagen hatten, daher in d ire k t den Staat, s c h w e r^  
gekostet. Das is t bis heute n ie  recht b e k a n i^ ^  
worden. B isher is t eben der V e rlus t n ich t g®

R e is c h "
sondern nach der berühm ten M an ie r t
anders h in  geschoben worden, wobei dasi s 
C re d itin s titu t, d ie  N a tio na lba nk  und das j0.r °  jjie rt
geholfen haben. V o rlä u fig  w ird  eben noch g ^ p r i i  
und wertlose Forderungen werden in  den 
w e ite rge füh rt. , aftet?

W ie  ha t nun  D r. G o ttfr ie d  K u n w a ld  gew ir sc 
E in  G eschäft soll das zeigen. . m tiff

D ie  B iederm annbank ha t als erstes F inanz^ jjjjfc  
die berühm te 3 M illio n e n  $ N ewag-Anle ihe (|cn
von M organ, L ive rm oore  & Co. bekommen.
3 M illio n e n  $ gingen eine M ill io n  D o lla r (0 1 
uncl Spesen ab, 750 000 $ w urden  in  Form

Biederm anns an dem aI’irU_i jje im a n d itb e te ilig u n »  
am erikanischen B ankhaus  zu rü ckb e h a lte n .

Von
C)steI'

M illio n e n  D o lla r  kam en n u r 1K M iß . § nach 
re ich. D era rtige  Geschäfte w ie  diese „b e irei.cn. m eraruge cjescnaite w ie  cuesc
m it 750 000 $ haben die Biedermannbank zu ^  gt„
gerich te t. Is t P ro f. Reisch, w ie  es seine I  eS ge­
wesen wäre, energisch eingeschritten? D ur ^  Jje 
schehen, daß dieser selbe D r. Kunw a ld , gjZ 
B iederm annbank so ve rw a lte t hat, Berater eff- 
wurde? W o b lieb  dabei die in terna tiona le  
a rbe it der N otenbanken und  in ternationalen
institu te?  ■ . j  giis

M an möge uns n ich t m ißverstehen. ^  *r , Sj 'ul(l a" 
genau bew ußt, daß den größeren T e il der it
den Zusammenbrüchen ohne Ende die Unmos j a- 
des österreichischen W irtschaftsgebildes ^ragygtei» 
neben das le ider auch in  D eutsch land geübte y ^ ?c$- 
der jä h rlic h e n  Zuschreibung von Zinsen uT1 flllrli 
zinsen zu unsicheren D eb itoren. W ir  sind^  ^  ju» 
darüber im  k la ren , daß eine Spanne von 8 " jeici* 
K re d it, 12 % im  Debet), w ie  sie v ie lfa ch  in  Sg aIik 1'11 
ü b lich  ist, d ie W ir ts c h a ft und  d am it auch die ^  
zugrunde rich te n  muß. A ber daß eine dcra^  „n- 
Spanne n ö tig  und  w ahrsche in lich  noch Un f êCkc"’ 
zure ichend ist, um  die Spesen der Banken zu 
das is t z. T . bereits die Schuld der v e rfe h R ^ ^ y jg 'r  
n isation, also die Schuld von Personen- ^Tjjl£a,iges 
hinaus haben Verfeh lungen  ungeheuren J ŝStZ' 
d ie  einzelnen K a tastrophen  vergrößert und 1 (,s

■rtl-

lieh  beschleunigt. Ebenso außer Frage steht, t>j„ ,  
bei rech tze itiger A u fro llu n g  der Schuldfrage n (,.,s 
zelnen F ä llen  und  bei m annhaftem  A M  
N otenbank-P räsidenten nie soweit hatte 
können. p0st-

D er österreichische Staat ha t a lle in  bei c gfalt 
¡Sparkasse (Bosel!) und der Boden-Credi , cj 
202,7 M ilk  S ch illin g  eingebüßt. D er Staat w *  1 c-c], ¡1- 
der C re d it-A n s ta lt endgü ltig  w eitere  41,4 ^ 1 
ling . D azu komm en je tz t die neuen '• el 11 j j e er- 
Postsparkasse m it ru n d  400 000 S ch illin g  unf(,/>rlf|icj>c
lie b lich  größeren des C re d itin s titu ts  fü r  °  ^ jjl in g -  

|U nternehm ungen  m it run d  3% M i l l i o n e n ^ ¡ ¡ 1. 
Bei der Z en tra lbank hat d ie A llgem einhe it zUllgS' 

S c h ill in g  zugesteuert. D ie  zahlre ichen >- 11
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^ j , .
'I Ui'c-jx c < er österre ich ischen N otenbank kosten 

[■ ,, mälerung des staatlichen G ew innante ilsejci j. ^«u ia ierung des staatlichen G ew innan 
jetzt 9 S ^ lc A llgem e inhe it gew altige  Beträge, w ie  
^ot(‘|,;l.eiK.'t ^ <^ an läß lich  der 50 M illio n e n -H ilfe  des°ten' . “  an iam icn  cier iv iii i io n e u -n iiie  ues

|>ej ‘ llS ,it" ts  fü r  d ie  österre ich ische C re d it-A n s ta lt.

em
s'denten . -
aini,i . aatte ein sehr großer T e il dieser Verluste

G l ic h e n  Bere in igung von Beginn an, bei 
nt»? ^ g e m ä ß e n  Vorgehen des N otenbank-P rä- 

"'cht
0'«ter

—  v; i i l  s c u i  g m u c r  i c h  u i t a c i

,e*' A llgem e inhe it zur Last fa lle n  können. 
rePubi‘U unsere stam m verw andte  Schwester-
'v'r tsch f  1IU^ Vlclc Bestrebungen zielen dah in , die 
*U „  , y t l ic h e n  Beziehungen zu Ö sterre ich noch enger 
nic^t *1 . ' L)ie Verhä ltn isse d o rt können uns som it 
*ii a)i .( .'eh g ü ltig  sein. W ir  erlauben uns deshalb 
ßeis j 1' Ö ffen tlichke it die Frage: W ie  lange soll P ro f.

Le ite r der österre ich ischen N a tiona lbank  
' 1,11 kann diese Frage um  so beruh ig te r stellen,

als Reisch als ehemaliger .D irekto r der Boden-C red it- 
A n s ta lt eine. Pension von 50 000 S ch illin g  von der 
C re d it-A n s ta lt bezieht. ,

D u rch  Beseitigung der a lten F unk tionä re  der fü h ­
renden österreichischen F ina nz in s titu te  w ird  die beste 
G ew ähr fü r  die W iederherste llung des Vertrauens 
des In lands und des Auslands geschaffen. Ohne dieses 
V ertrauen  ka nn  le tz ten  Endes ke ine B ank gedeihen. 
O der g laub t man, daß die C re d it-A n s ta lt un te r der 
a lten F üh rung  w irk l ic h  w ieder zu Ansehen gelangen 
w ird ?  W enn dieser w ich tigs ten  Forderung nach 
einem m öglichst raschen Austausch der Persönlich­
ke iten  n ic h t stattgegeben w ird , ha lten  w ir  die Lage 
selbst der C re d it-A n s ta lt als a u f die D auer n ic h t fü r  
gefestigt. Im  übrigen  sind w eitere  Überraschungen 

"Th’ Ö sterre ich unserer A ns ich t nach le ider noch n ich t 
m it S icherhe it ausgeschlossen.

Allgemeine Elementarschäden-Versicherung
Von Prof. Dr. Alfred Manes, Berlin

D ie  Tendenzen zu r Ausdehnung der bisherigen einzelnen Elementarschäden- 
V er Sicherungen haben sich in  den letzten Jahren  ve rs tä rk t. F o rtsch ritte  hat 
die Gesetzgebung nam entlich  in  der Schweiz gemacht, wo der Kanton  A ppen ­
ze ll eine umfassende E lem entarschäden-Versicherung geschaffen ha t. Man  
hofft, daß die anderen Kantone dem Vorgehen von A ppe n ze ll fo lgen werden, 
ln  S ow je truß land  besteht eine obligatorische Versicherung des E igentums a lle r 
staatlichen, kom m unalen und genossenschaftlichen Betriebe gegen säm tliche  
Elem entar gef ähren. Gewisse Ansätze, die E lem entarschäden-Versicherung zu 
fö rd e rn ,, zeigen sich auch beim  V ö lkerbund . Aufgabe des Versicherungs­
gewerbes ist es, dieses Problem  sorgsam zu p rü fen  und die bisherigen E r­

fahrungen  der P rax is  d ienstbar zu machen.
1,1 den

VerBchj i Verschiedensten Te ilen  der W e lt, von ganz 
'•» den | ,enartiS eingestellten Kre isen ausgehend, ist 
^ e h j Q! 2ten Jahren der (n ich t neue) Gedanke einer 

Aveniger umfassenden Versicherung gegen 
Sehr k  ar®cLäden geäußert und te ilw eise auch in  
^o rß e^p fftens 'w e rte r Weise in  d ie  T a t umgesetzt 
?j|ir  V e rJ : lfte ita lien ische  Staatsversicherungsanstalt 
' he V0J1 Elementarschäden is t p ro je k tie rt,
'  e*8icjje '  e®̂ 8che S tudienkom m ission ha t sich m it der 
>efafit. gegen Schäden durch  Naturereignisse

r  Scllw eiz w ie  in  S ow je truß land  g ib t es 
v ie r t ln  eiru' a llgem eine E lem entarschäden-Ver- 

°i-liiUf J  u.nd  beim  V ö lke rbu nd  sind Ansätze oder 
Stabereil einer solchen Versicherungsart zu kon-

in  der neuesten E n tw ic k lu n g  der 
" lternati " Z können niem anden überraschen, der den 
'"'<1 d i(. 0afd eu  W erdegang der Versicherung ve rfo lg t 
U!acffen vr endenzen erkennt, d ie sich h ie r geltend 
eijie aeLdem schon zum T e il vor Jahrhunderten 
c ^ ^ a u d  u ff'leoientarschäden e rfo lg re ich  zum Ge- 
’ Tschad 6r ^ ers*cherung gemacht w orden sind, w ie  
^hadgjj Feuerschäden, B litzschäden, Hagel- 
> 4 ,  d a ß 'rrnSC^ aden usw., erscheint es durchaus 

,aeätapScja. nian auch an die D eckung anderer Eie- 
S|( |i seit B " Cn ffu rcL  Versicherung gedacht hat. Da 

eend igung des W  e it k r  ieges auch in  der V e r­

sicherung das Bestreben nach R ationa lis ie rung, nach 
K onzen tra tion  der Betriebe, nach Zusammenfassung 
und V ere in fachung innerha lb  des einzelnen Betriebs 
in tens iv  geltend m acht, e rg ib t sich geradezu zwangs­
läu fig  das Streben nach einer A r t  un iversa ler Elemen­
ta r  schäden-Einheitspolice* A ber w ie  sich schon gegen 
die A usb re itung  von n u r kom b in ie rten  Policen a u f 
anderen Gebieten der Versicherung, n ich t zu le tzt in ­
folge des Beharrungsvermögens mancher Versiche­
rungszweige und  -Unternehmungen, häufig  W id e r­
stände geltend gemacht haben, so is t in  e iner ganzen 
Reihe von Ländern  erst rech t O ppos ition  gegenüber 
E inhe itspo licen  und  nam en tlich  gegen eine Aus­
b ild un g  und Ausbre itung  umfassender e inhe itliche r 
Elementarschäden-Versicherungen w ahrzunehm en.

U m  so leh rre icher erscheint es aber, d ie  im  allge­
m einen fast unbekannt gebliebene tatsächliche D u rch ­
fü h ru n g  dieses E xperim ents in  den obengenannten 
Ländern  k u rz  zu betrachten.

In ne rh a lb  der Schweiz d a r f sich der K anton  A p p e n ­
ze ll rühm en, du rch  Gesetz vom 27. A p r i l  1950 eine 
umfassende Elementarschäden-Versicherung geschaf­
fen zu haben. E ine E rk lä run g , weshalb gerade dieses 
k le ine  Ländchen ein P ion ie r a u f diesem G ebiet ge­
wesen ist, lieg t u. a. in  der geographischen Beschaffen­
he it Appenzells. Es is t e in  nach a llen  Seiten h in  
offenes H och- und  H üge lland , dessen Siedlungen,
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W älde r und nam en tlich  O bstpflanzungen von S turm  
und U nw e tte r s ta rk  heimgesucht werden. Z w ar ha t 
der K an ton  ke ine größeren Flüsse aufzuweisen, aber 
lange, in tensive Regengüsse lassen seine Bäche o ft  so 
s ta rk  anschwellen, daß E rdru tsche und andere 
Wasserschäden sich unangenehm bem erkbar machen. 
A uch  andere Kantone der Schweiz befinden sich in  
ähn licher Lage, und da v ie le  von ihnen seit langem 
eine staatliche, te ilw e ise obligatorische Feuerversiche­
rung  haben, so is t es le ich t e rk lä r lic h , daß die von 
anderen Elementarschäden als von B rand  betroffenen 
E inw ohner im m er w ieder d a rau f drängten, daß die 
ö ffen tlichen  Versicherungskassen ihnen auch fü r  diese 
anderen Elementarschäden Ersatz gewährten. Sie er­
re ich ten  schon vo r e iner A n zah l von Jahren, wenn 
auch n ic h t d ie  E inbeziehung dieser Ersatzleistungen 
in  d ie  Versicherung, so doch die Schaffung von U n te r­
stützungskassen; nam entlich  A p penze ll e rrich te te  eine 
solche 1922. D e r Zw eck dieser Kasse w a r d ie  G ew äh­
rung  von U nterstützungen an d ie  E igentüm er von 
Gebäuden, G rundstücken und  K u ltu re n  fü r  Schäden, 
d ie  an diesen durch  S turm , Überschwemmungen, E rd ­
beben, Law inen, Steinschlag oder V erru tschung ve r­
ursacht w urden. Im  N o tfa ll w a r auch fü r  Verluste 
an  M ob ilien  und  V ieh, hervorgerufen  du rch  jene E r­
eignisse, eine Entschädigung vorgesehen. Diese U n te r­
stützungskasse w a r fü r  a lle  Im m ob ilienbes itze r o b li­
gatorisch. Sie m ußten fü r  je  100 F r  der ihnen ge­
hörigen W erte  1 R appen Präm ie bezahlen; be i e in ­
tretendem  Schaden gingen 200 F r  zu Lasten der 
E igentüm er. D ie  U nters tü tzung  be trug  zwischen 20 
und  50 %. D a  sich d ie  Kasse bei e iner ganzen Reihe 
von K a tastrophen durchaus bew ährt hat, is t es le ich t 
beg re iflich , daß die Bestrebungen, d ie  U nters tü tzung  
in  eine Versicherung um zuwandeln , das A lm osen in  
einen festen Rechtsanspruch, im m er m ehr an A n ­
hängern gewannen. Zunächst w u rde  das Gebäude­
versicherungsgesetz in  dem S inne e rw e ite rt, daß 
innerha lb  eines gewissen finanz ie llen  Rahmens auch 
Elementarschäden an Gebäuden vergüte t w urden, die 
ih re  Ursache in  anderen Elementarschäden als B rand  
hatten, w ährend die Frage nach e iner Versicherung 
der Elementarschäden an Boden und  K u ltu re n  n ich t 
so le ich t zu lösen w ar. E rs t das am 1. Januar 1931 in  
K ra f t  getretene Gesetz b r in g t auch h ie r d ie  lang- 
begehrte H ilfe .

D ie  nunm ehr bestehende, f ü r  a lle  Im m o b ilie n ­
besitzer ob liga torisch  e rk lä rte  A ppenze lle r Versiche­
rungskasse entschädigt „d ie  E igentüm er von Gebäu­
den und  Boden, d ie  in fo lge  S tu rm w ind , Hochwasser, 
Überschwemmung, E rd ru tschung, Bergsturz, S tein- 
schlag, Law inen, bei Gebäuden auch in fo lge  von 
Schneedruck und  Hagelschlag“  Schäden an ihrem  
E igentum  erleiden, wobei F ruchtbäum e, W einreben 
und  G em üseku lturen als Bestandte il des Bodens er­
k lä r t  und daher in  d ie  Versicherung einbezogen w e r­
den, n ic h t hingegen bis a u f weiteres W aldbäum e. 
N ic h t eingeschlossen is t d ie  E rdbebengefahr und  die 
Beschädigung von Fensterscheiben, da fü r  diese eine 
G lasversicherung bereits vorhanden ist. Ausgeschlos­
sen von der E lem entarschäden-Versicherim g sind a u f

G run d  der b isherigen E rfah rungen ; Wege, ra eIi 
Brücken, Bahngeleise, W ehren und  S tauvorric ® j j e 
in  Flüssen. D ie  zusammen m it den Beiträgen ^ 
Gebäudefeuerversicherung zur E rhebung gelang ^  
P räm ien betragen fü r  je  100 F r  Verkehrswert . ^ e 
pen. Bei jedem  V ers icherungsfa ll ha t der ^ esC.. f r jgei> 
zunächst 100 F r  Selbstbehalt. A ber auch im  u es
w ird  n ic h t der ganze Schaden ersetzt, son.. f 1 au 
werden bei Gebäudeschäden 80 %, bei Scbä e ^  
Boden und  K u ltu re n  50 % vergütet. Denn m a n ^ ^ , 
un te r ke inen Um ständen das Interesse der *er ^  
ten an guter Ins tandha ltung  ihres E igentumV g Cn 
schwächen. E ine k ü n ftig e  Herabsetzung des Je ^  
hohen Selbstbehalts so ll von den E r fa h ru n g « ^ , ,  
hängig sein, d ie  m an m it  der Versicherung jjJ  
w ird . D ie  V e rw a ltun g  der Versicherungskusse 
kostenlos von der kantona len  Brandversic 
ansta lt besorgt; außerdem h a t sich die aqo Fr 
rung  bere it e rk lä rt, eine Subvention bis zu * Je?- 
jä h r lic h  zu leisten, sofern die Schweizerische gjC]i 
reg ierung g le ich fa lls  eine Subvention zu zan 
entschließt, denn ein Bundesgesetz solchen gL- 
w ird  e rhofft, nachdem durch  d ie  Zulassung g ujjd 
triebs von Sp ie lbanken dem Schweizerischen 
eine w ich tig e  neue E innahm equelle  verscha 
den ist. j urCh

D ie  Schweizerische Bundesregierung  hofft .0„e 
eine solche S ubven tionspo litik  d ie  übrigen zlt 
zu veranlassen, dem Vorgehen von ApPefl^a ggtze 
folgen. Sie rechnet um  so m ehr h ie rau f, nfs , ruflg’
zu einer allgemeinen Elementarschäden-Versic ®
zunächst in  Form  von U nterstützungen im  ^ ajle'1 
G la rus seit dem Jahre 1789, im  Kanton  St. y(,r- 
seit 1803 und  im  K an ton  G raubünden seit 1 ¿?er'
handen sind, w ährend in  neuerer Ze it die gc-
sicherungsgesetze einer Reihe von Kantonen g je. 
wissem U m fang  auch Vergütungen bei solche 
m entarschäden vorsehen, d ie  n ich t durch 
he rbe ige füh rt w urden. ß la ^ '

In  großzügigster Weise ha t m an in  S o i v j e i r ^ ,  
und  zw ar d u rch  ein D ek re t vom 4  S e p te m ^1 ^  
d ie obligatorische Versicherung des E igen û ^ j jCbel1
staatlichen, kommunalen und genossenscha
Betriebe gegen säm tliche E lem entar gefähren ^ cb 
fü h rt. G rundbesitz, W aren  und  V orrä te  sin 
diese Versicherung gedeckt gegen Feuer, B 1 ’ g rd- 
liehe Exp los ion, Kurzsch luß , Überschwemmung’ 
beben, Regen, S turm , Hagel, O rkane, G la tte *^  
ru tsch  und  E rdsturz . D ie  la n d w irtsch a ftlic  p eUCJj- 
Zeugnisse sind außer gegen Hagel auch gegen 
t ig k e it und  F rost versichert. A u ch  Sow jc r 
kennt, von wenigen Ausnahm en abgesehen. voi* 
Selbstbehalt fü r  d ie  Versicherten in  . ulig.
25 Rubel, bei Schäden durch  Übersch"e®1 y er' 
Regen und E le k tr iz itä t von 200 Rubel. \ o n  e 
Sicherung b e fre it s ind  u. a. Straßen, 
unte rird ische  Röhrenanlagen, D enkm äler, sjad 
B rücken, Däm m e, Deiche, Kanäle. A n d e re rse i^  ^  
d ie  G ü te r in  ih rem  vo llen  W ert, ohne Abzug efid ' 
nu tzung versichert. Es besteht h ie r also in  um (1I)g 
stem Maße eine N euw ertversicherung. Die i ar
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lSt äußeret
V iI(j  ^  _ P r im itiv . N u r  in  sehr begrenztem Maße

*nA iv idue lle  R is iko  berücks ich tig t. Über die 
^ ementn^en’ *^e dieser universe llen  E inhe its- 
Uatar„  arversicherung gemacht w orden sind, liegen 
dieSer a -> schon wegen des ku rzen  Bestehens
nicht r'eiletl E in rich tun g , M itte ilun g en  einstweilen 

c , yür.
^cWießl * v

G 11Ca «ei hingewiesen a u f die bereits 1924 
^ k e r i , Ilera r̂a * ^es Eoten Kreuzes be fü rw orte te , vorn 
^ 0t^äufUn<̂  or&anis ierte  H ilfs a k tio n , d ie  v ie lle ich t als 
s'c^ern,j^ einer in te rna tiona len  Katastrophen-Ver- 

® bezeichnet w erden d a rf. D ie  m ehrfach

schon gegebene Anregung, daß der V ö lke rbund  die 
ra tione lle  G esta ltung dieses äußerst beachtenswerten 
Planes vo r e in  in terna tiona les Forum  von Versiche­
ru n g sp ra k tike rn  und -theore tike rn  bringen  möge, is t 
b isher unbeachtet gelassen worden.

Es scheint an der Z e it und  im  Interesse des V e r­
sicherungsgewerbes gelegen, daß dieses das Problem  
einer a llgem einen e inhe itlichen  Elementarschäden- 
Versicherung sorgsam p rü ft ,  denn es m üßte ih m  doch 
w oh l daran gelegen sein, auch in  dieser Beziehung zu 
beweisen, daß p r iv a te r  Unternehm ungsgeist le istungs­
fäh iger is t als s taatliche In it ia t iv e .

^ er Funktionswandel des Kredits in  der Depression II
Von Dr. E. von Mickwitz

Abw eichend von der E n tw ick lu n g  in  den Vere in ig ten Staaten und England, 
die in  der le tzten N um m er des M d W  dargeste llt w urde, und a llen  Depressions­
e rfahrungen zum  T ro tz  nehmen die K o n toko rre n t-K re d ite  in  D eutsch land bis 
zum  September 1930 zu. E ine nähere A nalyse  zeigt, daß diese k o n ju n k tu re ll 
n ic h t zu  erklärende Abw eichung  du rch  bestim mte s tru k tu re lle  Verschiebungen  
bed ingt ist, z. B. du rch  die K a p ita lf lu c h t und  die R ückziehung ausländischer 
G elder aus Deutsch land. D ie  Anpassung des K red itvo lum ens an den ve rm in ­
derten B eda rf der W irts c h a ft v o llz ie h t sich in  der gegenwärtigen Depression  
hauptsäch lich  du rch  Verlangsam ung der U m laufsgeschw ind igke it des Geldes.

Ia ö,
Banken 

den Aus-
^Wch ^ ts°h land  is t d ie  Beanspruchung der 
ê Urige ^ r 'vate W ir ts c h a ft — soweit sie in  aen a us- 

j j j  a aFer m ona tlich  berich tenden K red itbanken  
?aUl » eQ W irtsch a ftsk re d ite n  der Notenbanken 

Sem ruck  kom m t —  vom September 1929 bis 
’ \  ge eQlber 1930 um  166 M il l .  R M , d. h. um  etwa 

D ie  U m laufsgeschw ind igke it der 
^bidert-10̂ 611 sich hingegen um  vo lle  12 % ver-

r
lS des Kreditoolumens der privaten Wirtschaft

erM

«Pt. 1929

September September

- dilv< m e u "
l.En,

1929

16 466

100

1930

16 300

Veränderung
Prozent

— 1

—  12 
— 13

M ill. RM

— 166

—  1976
— 2142

sä^.^Urch1̂  EJivision der Umsätze im Abrechnungsverkehr der
Ö ^ tlic^ g j. „,fle„P ePositen m it einer Fälligkeitsfrist i>is zu sieben 

iß teilbarer Kreditbanken und Girozentralen.^  pr -^ ------------------------------------------
,ed t)Ur a e E m iss ionstä tigke it w a r in  derselben 

Vor.;,.\e,1'S geringer als in  den gleichen M onaten 
rs (m inus 28 M il l .  R M ). D ie  ve rhä ltn is-^ f i i g 01? 11 ____ „

^ aï“ktes W ide rs tands fäh igke it des Emissions
^e.Sekeu ^ a*^ aber n ic h t als e in  Zeichen d a fü r an- 

daß d ie  N eub ildung  des v o lk s w irt-  
11 A n lagekap ita ls  von der Depression n u r 

w urde. D e r geringe R ückgang is t

! cllaft i c h erdenV e;

5^ w lt0*
}% ).

en
aadbrißfaUsscb lie ß lich  a u f d ie s ta rk  gestiegene

D 't ^e.m 'ssion zu rückzu füh ren  (plus 630 M ill.
ai Aktienausgabe war um  677 M il l .  R M  ge-rav*; . im  • v , _ . . . . .

^ 0rja h r, das keineswegs ein günstiges 
darste llte . D ie  Em ission p riv a te r  in -

V ^ St’ daß jeiheU Stieg nUr um  17 MÜL R M ‘ Di<?Sdie Lage des K a p ita lm a rk ts  d ie  U m -
iger V e rb in d lich ke ite n  in  eine

Vaadl

K a p ita lb e te ilig u n g  oder sonstigen lang fris tig en  K re d it 
in  größerem Maße n ic h t gestattete.

D ie  A nalyse  der U m sch ichtung inn e rh a lb  der 
N achfrage nach K u rz k re d it  zeigt zunächst, daß von 
der V erm inde rung  ausschließ lich Reports, Lom bards 
und  W echselkredite  betro ffen  w urden . D ie  V o r­
schüsse sind etwas gestiegen, die K o n toko rre n tk re d ite  
haben sehr s ta rk  zugenommen: Bei den m onatlich  
berichtenden K re d itb an ken  stiegen d ie  D eb ito ren  von 
September 1929 bis September 1930 um  741 M il l .  R M ; 
bei den B e rlin e r G roßbanken b e tr if f t  d ie Zunahme 
sogar etwas über 1 M illia rd e  RM.

Umschichtung innerhalb der Nachfrage nach Kurzkredit

(M ill. RM) September
1929

September
1930

Ver­
änderung

Kreditbanken
Wechsel und Schecks...................... 3 294 3 093 — 201
Lombards .............. ........................... 338 268 — 70
Reports ................................. ........... 424 222 —  202
Vorschüsse ......................................... 2 107 2 139 +  32
Debitoren ......................................... 7 297 8 038 +  741

Notenbanken
W irtschaftskredite .......................... 3 006 2 540 — 466

Gesamtausleihungen ...................... 16 466 16 300 — 166

Seit dem O ktober 1950 nehmen d ie  D ebitoren 
w ieder s ta rk  ab. D ie  le tz ten  M onatsbilanzen (vom 
31. M ärz 1931) weisen bei den m onatlich  berich ten­
den K re d itb an ken  gegenüber dem September eine 
S chrum pfung  des Debitorenkontos um  ru n d  eine 
halbe M illia rd e  a u f 7530 M ill.  R M  auf. D e r A bbau  
genügte aber n ich t, um  die K o n toko rre n t-K re d ite  au f 
das N iveau vom  September 1929 herabzudrücken. Es 
e rü b rig t sich deshalb, a u f diese E n tw ick lu n g  näher 
einzugehen; eine D ars te llung  des K o n ju n k tu r ­
einflusses der le tz ten  sechs M onate a u f d ie  K re d it­
nachfrage lie g t außerhalb des Rahmens dieser U n te r­
suchung, die sich vor a llem  d a rau f beschränkt, d ie
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Abw eichungen vom norm alen K o n ju n k tu rv e r la u f zu 
erklären.

Bei näherer Analyse e rg ib t sieh, daß die Zunahme 
der K o n toko rre n tk re d ite  und Warenvorschüsse den 
R ückgang der W echseldiskontierung und Lom bar­
d ie rung  m ehr als ausgleicht D ie  ve rm inderte  K re d it­
nachfrage is t also ausschließ lich a u f den geringeren 
B edarf an R eportk red iten  zu rückzu füh ren . W ährend 
in  früheren  Depressionsperioden die den Banken zur 
V e rfügung  stehenden M it te l zum großen T e il dem 
E ffek tenm ark t zuström ten, is t diesmal eine derartige  
Ausdehnung der Börsenkredite  unterb lieben. Das 
D arn iederliegen des lang fris tig en  K red its  w ird  
durch  dieses Ergebnis bestätigt.

D ie  Zunahme der K o n toko rre n tk re d ite  w ird  zw ar 
durch  die Verm inderung  der U m laufsgeschw ind ig ­
ke it der Bankdepositen etwas iibe rkom pensiert; der 
A u s fa ll an K re d itk a u fk ra ft  be träg t aber n ic h t ganz 
2 °/u und b le ib t dam it w e it h in te r der V erm inderung 
des Produktionsvolum ens, das um  21 % abgenommen 
hat, zurück. Selbst un te r Berücksichtigung der T a t­
sache, daß in  den Ausle ihungen der Banken auch 
K re d ite  an die ö ffentliche  W irts c h a ft enthalten  sind, 
b le ib t die N achfrage nach K o n toko rren tk red iten  a u f­
fa llend  unelastisch. D ie  S ta rrh e it dieser N achfrage 
kann n ich t etwa durch  die K red itinanspruchnahm e 
zu r D u rchh a ltun g  von V orrä ten  e rk lä r t werden. 
Gegen diese D eu tung  sprechen n ich t n u r theoretische 
Erwägungen, sondern auch Tatsachen. D ie  P ro­
d u k tio n  is t v ie l s tä rke r als das Um satzvolum en zu­
rückgegangen: E iner Abnahm e des P roduktions­
volumens um  21 % steht n u r eine ungefähr 6 %ige 
mengenmäßige Abnahm e der Binnenhandelsumsätze, 
d ie  etwa 85 bis 90 % der gesamten Umsätze aus­
machen, gegenüber. D e r D u rchh a ltun g  von V orrä ten  
kann  deshalb eine solche Bedeutung n ich t zukommen.

Veränderung des Produktions- und Umsatzoolumens*)

September
1929

Scptcmbei
1930

Abnahme
(Prozent)

zu Preisen 
vom Sep­

tember 
1929

Produktionsvolumen (1928 — 100) 101,8 80,9 21Umsatzvolumen
Gesamtumsätze J u li-S e p ­

tember (M ill. RM) .............. 47 15 (t
davon Binnenhandel .............. 1*11-tKl 29—30 15 6

Großhandelsindex**) .................. 138,1 122,8 1 f
Kleinhandelsindex**) .............. 162,1 151,2 f}

(Lebenshaltungskosten ohne 
Wohnung)

Allg. Preisniveau**) (gewogener 
Durchschn. beider Indizes).. 153,3 140,9 8 — 8

*) Vierteljabrsheft zur Konjunkturforschung. — **) 1913 =  100.

Die U ne las tiz itä t dieser K red itnach frage  d ü rfte  im  
wesentlichen durch  s tru k tu re lle  Verschiebungen  be­
d in g t sein; durch  K a p ita lflu c h t, R ückziehung d ire k ­
te r A us landskred ite  an deutsche F irm en, fü r  die die 
Banken einstanden; k o n ju n k tu re ll kann  sie n ich t 
e rk lä r t werden. D ie  Anpassung des K re d itb ed a rfs  an 
die S ch rum pfung  des Produktionsvolum ens müßte 
unter B erücksichtigung der gesunkenen U m la u fs ­
geschw ind igke it zu einem Abbau  der D eb ito ren  um 
m ehr als eine halbe M illia rd e  (583 M ilk  RM ) g e fü h rt 
haben; aus ko n ju n k tu re lle n  G ründen hätten  die D e­
b itoren  sich um  diesen Betrag ve rm indern  müssen. 
S ta tt dessen nahmen sie jedoch um  741 M ilk  R M  zu.

D ie  D iffe renz, d ie  durch  s tru k tu re lle  I' a k to ren^^ 
e rk lä ren  wäre, be träg t demnach 1,3 M illia rden  ^  
Diese Zahl en tsp rich t genau den Schätzungen ^  
„F ra n k fu r te r  Ze itung“  über die Höhe der 
flu ch t im  vergangenen Jahr. N a tü r lic h  ist 
n ich t gesagt, daß die gesamte K a p ita lflu c   ̂
übrigens bis zu den Reichstagswahlen im  Sep fe* ^  
n ich t so große Ausmaße gehabt hat) durch er 
K red itbeanspruchung  der Banken  ausgeg ^
w urde ; denn sie s te llt n u r einen der Struktur ^  
E rk lä run g s fak to ren  dar. D e r andere Faktor, 
R ückziehung ausländischer K red ite , entzieht si ^  
seiner G rößenordnung jede r Beurte ilung- F>ei ^
gle ich zeigt aber, daß sich die Bedeutung der s r 
re llen  Fakto ren  durchaus m it e iner solchen c 
in  E in k la n g  bringen läß t. ,

Diese E rk lä ru n g  w ird  durch  folgende Ub®' e 
bestä tig t: W ird  die S ta rrh e it der K reditnac 
a u f die T ransfe rie rung  von etwa 1,5 M iH 'ar g,,,,);' 
Ausland und ih re  Ersetzung durch  inländische n 
kred ite  zu rückge füh rt, so m uß dieser Betrag 
K red itvo lum en  der deutschen W irts c h a ft v° jn g-c]j, 
tember 1929 zugerechnet werden. D ann e ^  
daß sich die K red itm enge um  etwa 1,5 M j)t>. 
ve rm indert ha t; der A u s fa ll an K re d itka u fk ra  
trä g t dann 20,3 % und  en tsp rich t genau der A  n̂ re[S- 
cles P roduktionsvolum ens. Das allgemeine ^  
nioeau  is t zw ar um  8 % gesunken, obwoh ^  fI-  
diesen Um ständen eine Senkung um  etwa
folgen müßte. Diese D iffe renz  kann  aber “ “ *1 ff lpg 
k lä r t  werden, daß die B ankb ilanzen  die Verän p jt- 
der K reditm enge n ich t vo lls tänd ig  wiedergehe'! j j j .  
gesamten ku rz fr is tig e n  Ausle ihungen a ller q s, 
in s titu te  (Banken, Notenbanken, S parkasse^
nossenschaften, Versicherungsgesellschaften) 8

damit

di8
M '------------------- ~------

p riva te  und  ö ffen tliche  W ir ts c h a ft waren n8 .1 9 ^  
gaben des Statistischen Reichsamts Ende Aug u][ch' 
um  700 M ilk  R M  höher als im  V o rja h r. In  i]fa.rdel1’ 
ke it is t also die K red itm enge n ich t um  1,5 M 1 ^ „in 
sondern n u r um  600 M ilk  R M  gesunken, “ • ^ i|tll
e twa 2 %, und  das allgem eine Preisniveau k ° n 
8 % fa llen .

Volkswirtschaftliches Kreditoolunien*)

Kreditmenge
Gesamtausleihungen ............
Ins Ausland transferiertes 

__ Kapital 1930 ........................
Insgesamt ...............................
Ausfall durch verminderte 

Umlaufsgeschwindigkeit . 
Kreditvolumen ...........................

August
1929

29,4

August
1930

*) Vgl. Wochenbericht des Institu ts fü r Konjunkturforschung’

‘ °ber 193°' , gern-"
Das allgem eine Pre isn iveau sank in  . V

Maße, in  dem die V erm inde rung  des Kredit' 0  ̂ p a 
d ie  S chrum pfung  des Umsatzvolum ens ü b e rs h ß o ^ jj 
d ie K red itnahm e der ö ffen tlichen  H and  n ick gjCh 
den R hythm us der K o n ju n k tu r  bestim m t ist, 
d ie  Abnahm e des Produktionsvolum ens n u r i®  
Volumen der p riva te n  W irtsch a ft, n ich t a 
vo lksw irtscha ftliche n  K red itvo lum en  vo ll 
Diese Anpassung e rg ib t sich nur, wenn ® atl



M,a i1931 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 873

F a k to r d ie  un te rs te llte  größenmäßige 
T Deutung g ib t; sie d ü rfte  d ie  Berechtigung dieser 

erste llung beweisen.

D *
ejjj ,IC Analyse der K red itum sch ich tung  zeigt über- 
V  ITrunei)d, daß sich die Anpassung des K re d it­
en an den ve rm inderten  B edarf der W irts c h a ft
ein 61 ^e8en'vä rtig cn  Depression hauptsäch lich  durch  
kei+ S/ i l l ^ e Verlangsam ung der U m la u f sgeschwindig- 
dukf' Ctsetzt’ und  daß sich die Abnahm e des P ro ­
in , l0llSvolumens n u r im  K re d itb ed a rf, n ic h t aber 
(je 611 Preisen geltend m acht. D ie  Preise s inken in  
K re<p^en Maße, in  dem die V erm inderung  des 
Voj6 1̂ v°Mmens die S chrum pfung  des Umsatz- 
dieUmei's übersteigt. D ie  gering füg igen D ifferenzen, 
de | lcP h ie rbe i ergeben, sind a u f U ngenauigke iten 
g ^ ^ e x in e th o d e  zu rückzu füh ren .1) D ie  A bw eichun- 
]a c*et K red itum sch ich tung  vom  norm alen V e rla u f 
Sci ,ê  sich b ew e isk rä ftig  durch  s tru k tu re lle  Ver- 

jy  Un8'en erklären.
ihe l6Se Tatsachen decken sich durchaus m it der
^__Rüschen E rw artu ng . D ie  den G e ldw ert be-

—
S Uvolum^b,Weichung der beiden Indizes (Produktionsvolumen und Um- 
5?« die AKn) .sind in den Vereinigten Staaten nicht beträchtlich großer 
V odUktior e,Z u n g e n  zwischen dem von Snyder errechneten Index der 
sPa°ne pnsaktivitiit und dem Handelsvolumen, zwischen denen eine 
'? ,°der An , iu 50 oder 60 % besteht, so daß das Handelsvolumen bis zu 
airiki. % weniger stark als das so errechnete Produktionsvolumen

and ie n V jP iä o re n z  deckt sich m it der Spanne zwischen den hier ver- 
‘ Rdizes.

stim menden Fakto ren  sind n ich t d ie  Verschiebungen 
zwischen K a u fk ra ftm en g e  (Geldmenge p lus K re d it­
menge m al U m laufsgeschw ind igke it) und  Sozial­
p ro du k t, sondern ausschließlich d ie jen igen V e r­
schiebungen, d ie  zwischen K au fk ra ftm en g e  und 
Um satzvolnm en e intreten. D ies e rk lä r t sich fo lgender­
maßen: D u rc h  die V erm inderung  der U m la u fs ­
geschw ind igke it ru h t das G eld  im  D u rchsch n itt 
länger in  der Kasse; h ie rdu rch  n im m t der tä g lich  
zum M a rk t gelangende K a u fk ra fts tro m  ab, während 
sich der täg liche G üterstrom  n u r in  dem Maße ver­
m indern  kann, in  dem W arenvorrä te  durchgehalten 
werden. D ie  V e rm inderung  des P roduktionsvo lu ­
mens w ir k t  sich erst dann im  Um satzvolum en aus, 
w enn die neuproduzie rten  G ü te r a u f den M a rk t 
kom m en.2)

Um satzvolum en und P roduktionsvo lum en decken 
sich n ich t, w e il der Rohstoffbeschaffung und dem 
Absatz von P ro du k tivgü te rn , d ie  beide von der D e­
pression am stärksten betro ffen  werden, n ic h t die 
größenmäßige Bedeutung zukom m t w ie  dem Zwischen- 
handel und  Absatz an den le tz thänd igen Verbraucher, 
d ie  aus der Lagerha ltung  und durch  die laufende 
P ro du k tion  der v ie l w en iger ko n ju n k tu rre a g ib le n  
K onsum gü te rp roduktion  gedeckt werden.

2) V a l E. d . M ickroiiz: Kassenhaliung und Preisniveau, Archiv fü r  
Sozialwissenschaft und Sozialpolitik, Bd. 62, 3, wo die Zusammenhänge 
zwischen Umsatzvolumen und Preisniveau dargelegt sma.

(Stoffen
D er N ew  Yorker D isko n t­
erm äßigung a u f lY  % sind 
b isher n u r England  und  
H o llan d  gefolgt, w ährend

Ä * .  die Schweiz und  D eutsch land sich zu 
kö,, hhinäßigung noch n ic h t haben entschließen 
o h i Ä .  in  N ew  Y o rk  selbst is t der S ch ritt n ich t 
rjjjg, t jü e r s p r u c h  geblieben. Das N ew  Y orker Glea- 
ßittiL-,1 ° USe-K °m itee  hatte  anfangs die Zinssätze fü r  
hat Depositen unverändert lassen w ollen , sch ließ lich  
aUs|Inai1 sich aber doch entschlossen, die Zinssätze fü r  
m a ß - 1 sclle T im e  Deposits von 2 au f lY  % zv1 er- 
Yopi!8^ ’ Zunial  da die Federa l Reserve B ank o f New  
kor , l  < en D iskontsatz, den sie fü r  von Auslands­
auf y p°ndenten gekaufte  Namenswechsel berechnet, 
Pej  8 % reduzie rt. D u rch  diese Maßnahme h a t die 
H ou?ai> Reserve B a nk  o f N ew  Y o rk  die C learing- 
errn,R a n k e n  gezwungen, ih re  Einlagezinssätze zu 
A Us] 1®ei1 und  dadurch  entweder zum A b flu ß  "von 
ge jV». sgeld oder zu verm ehrten  Inves titionen  flüssi- 
Set»f au  ̂dem A n lag em ark t beigetragen. A m e rika  
Pohim ,  seM  konsequent seine Geldverflüssigungs- 
d ie i y  . ° r t .  W a r u rsp rü ng lich  beabsichtig t, durch  
Abi , ontsenkung in  N ew  Y o rk  zugleich auch eine 
]yn.i " .  11 n8 der französischen G o ldexporte  nach Eng- 
üuroki erbeizu führen, so is t diese A bs ich t etwas 
E n w u  uzt w orden durch  den am 14. M a i gefaßten 
den „ der B ank von England, auch ihrerseits
kom !01/  dem 1. M a i 1930 a u f 3 % festgehaltenen D is- 
M ed!atZ um  % %  auf  2K % und  som it a u f den 

l^ e n  Stand seit 1909 zu reduzieren. G le ichw oh l 
e Slch der G oldzugang bei der B ank von England

fo rt, nachdem sie in  den ersten beiden M ai-W ochen 
bereits 2,7 M il l .  £ Goldzugänge gehabt ha tte ; auch an 
den fo lgenden Tagen s ind  neue erhebliche Zuflusse 
e rfo lg t, w iew oh l sich d ie  B ank von F ra n k re ich  un te r 
dem schon im  le tzten  H e ft geschilderten D ru c k  der 
P riva tbanken  n ic h t entschließen konnte, auch selbst 
m it  dem D iskontsatz herunterzugehen. D adurch  hat 
sich die D iffe renz  zwischen dem Pariser und  dem 
Londoner Satz von 1 % a u f Y % e rm äß igt und  der 
Pariser Satz lie g t je tz t sogar Y* % über dem von 
N ew  Y ork. W enn sich diese H a ltu n g  der B ank von 
F ra n k re ich  n ic h t e tw a led ig lich  aus dem W unsch er­
k lä r t ,  d ie D iskontsenkung m it ih rem  belebenden E in ­
fluß  a u f den Bondsm arkt bis zu r Vornahm e der m  
Aussicht stehenden Konversionen aufzuschieben, so 
w ürde  diese H a ltu n g  sehr in  W ide rsp ruch  stehen m it 
den m annig fachen Versicherungen, d ie  in  der letzten 
Ze it von französischer Seite abgegeben w orden waren, 
und  es w ürde  der G o ldabfluß  aus F rankre ich , der 
sich neuerdings nach der H ebung des französischen 
Preisniveaus anbahnte, unterbrochen werden. A u lle r 
E ng land  ha t b isher n u r H o lla n d  den D iskontsatz von 
2Y  a u f 2 % reduzie rt. D ie  deutsche Reichsbank zeigt 
sich nach w ie  vo r zu rückha ltend, zum al die M ar - 
Steigerung in  le tz te r Zeit in  erster L im e  aut en 
Devisenzuwachs aus der Bew ag-Transaktion zu ruck- 
zu füh ren  ist. D e r außenpolitische bchwebezustand 
(G erich tsverfahren  über die Zo llun ion , bevorstehende 
A u fro llu n g  der Reparationsfrage) erscheint der 
Reichsbank offenbar mindestens so lange n ic h t fü r  
d iskontpo litische  Entscheidungen geeignet, als F ra n k ­
re ich  sich zu rückhä lt.
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1----- ! Gegen die Zweckm äßig-
Auf dem Weg zu einer k e it und die w irtsch a fts ­
rationellen Tarifpolitik po litische  Berechtigung 

' des W ertta rif-S ystem s der
Reichsbahn  s ind w ährend der le tz ten  Jahre w ieder­
h o lt d ie  schärfsten Bedenken geltend gemacht w o r­
den. Entgegen der A u ffassung  der Reichsbahn, die 
in  der horizon ta len  S taffe lung (d. h. in  der E in ­
s tu fung  der F rach tgü te r in  verschiedene W agen­
ladungsklassen und in  der Belastung der hochw erti­
gen W aren m it höheren Frachtsätzen) eine vo lks­
w irtsch a ftlich e  Leistung e rb lic k t, haben zum Beispie l 
D r. U tc rm ann  und D r. B ie lin g  in  verschiedenen A u f­
sätzen den um gekehrten S tan dp un k t ve rtre ten  (vgl. 
M dW , Jahrg. 1930, N r, 30 und 47; Jahrg. 1931, N r. 15). 
W ich tige r aber is t es, daß die A usbre itung  des K ra ft-  
m agenverkehrs  d ie  Be ibeha ltung der s tarken W e rt­
sta ffe lung wesentlich  erschwert; denn d ie  K r a f t ­
w agenkonkurrenz b e tr if f t  fast ausschließ lich die 
w e rtvo llen  G ü te r der Klassen A  bis C, d ie  bei der 
Reichsbahn besonders hohe T a r ife  zu zahlen haben. 
Bereits vo r einem Jahr t ra t d ie  R eichsbahn-Verw al­
tung  dem G edanken näher, d ie  starke S taffe lung zu 
lockern : Ih r  Tarife rhöhungsan trag  vom F rü h ja h r  
1930 sah eine stärkere E rhöhung der T a r ife  fü r  d ie  
unteren als fü r  d ie  oberen Wagenklassen vo r (vgl. 
Jahrg. 1930, N r. 14, S. 657). W e it ra d ik a le r is t ein 
P lan, m it  dem die R eichsbahndirektion  B e r lin  vor 
e inigen Tagen an d ie  Ö ffe n tlich ke it he ran tra t; sie 
schlägt vor, die Klassen A  und B zu einer neuen 
Klasse zusammenzufassen, deren N iveau um  20 % 
un te r der b isherigen Klasse A  und  um  etw a "b'A % 
un te r der a lten  Klasse B  lieg t. D ie  Senkung dieser 
T a r ife  w ürde  nach den vo rläu figen  Berechnungen 
einen E innahm eausfa ll von e tw a 50 M ill.  R M  b r in ­
gen; d ie  Reichsbahn h o fft jedoch, einen wesentlichen 
T e il dieses A u s fa lls  dadurch  zurückzugew innen, daß 
eine w eite re  A bw anderung  des Verkehrs an den 
K ra ftw ag en  u n te rb le ib t und sich sogar ein gewisser 
V e rkeh r der Reichsbahn w ieder zuwenden w ird . W ir  
g lauben a lle rd ings, daß die Reichsbahn dieses Z ie l 
durch  d ie  vorgesehene Regelung n ic h t ganz erreichen 
kann ; w ahrsche in lich  w ird  es v ie lm ehr e iner wesent­
lich  stärkeren Senkung der Klasse B und  auch einer 
gewissen E rm äß igung der T a r ife  fü r  d ie  Klasse C 
bedürfen, um  dieses Z ie l zu erreichen. — M it  diesem 
Vorschlag is t der (ebenfalls von der B e rlin e r Reichs­
b ah nd ire k tion  ausgearbeitete) P lan  verbunden, die 
Zuschläge fü r  d ie  Nebenklassen wesentlich  zu sen­
ken. D ie  norm alen W agenladungsklassen gelten be­
k a n n tlic h  n u r bei Vo llauslastung der W agen (15t); 
bei Ladungen von 10 oder 5 t  werden Zuschläge er­
hoben, d ie  sich b isher zwischen 5 und  25 % fü r  die 
101 Ladung  und zw ischen 10 und  50 % fü r  d ie  5 1 
Ladung  bewegten. In  Z u k u n ft sollen diese Sätze z w i­
schen 5 und 10 % bzw. zwischen 10 und 30 % liegen. 
A uch  durch  diese M aßnahme h o fft d ie Reichsbahn in  
erster L in ie  d ie  K onku rrenz  des K ra ftw agens zu 
treffen, d ie  sich besonders s ta rk  bei den kle ineren  
W agenladungen geltend m acht; in  der Depression 
p fleg t der U m fang  der einzelnen Sendungen ohnedies 
zu sinken. A m  schärfsten is t der W e ttk a m p f z w i­
schen Schiene und  Landstraße a lle rd ings bei Stück­
gut-Sendungen. W ahrsche in lich  w ird  sich d ie  Reichs­
bahn auch a u f diesem G ebiet zu wesentlichen Zuge­
ständnissen bere ite r k lä re n  müssen. D e r V e rtrag  z w i­
schen der Reichsbahn und der Speditionsfirm a

Schenker &  Co. ha t den Anstpß dazu gegee j0ter' 
diese Fragen im  Kre ise der am T a rif sys ^  
essierten W irtscha ftsg ruppen  m it der b > tel  
aus fü h rlich  beraten werden. Ende der je '1*
Woche soll d ie „S tänd ige  Tarifkom m ission ^ er 
sehen E isenbahnverwaltungen“  in  Eisenac i-re]cti°11 
neuen Vorschläge der B e rline r Reichsbahn 
beschließen; d ie  Verkehrsausschüsse des peiF 
und Handelstages und des Reichsverbands ^  iH11 
sehen In du s tr ie  s ind ebenfa lls d o rth in  ge bcl 
ih re  W ünsche vorzutragen. H offen tlich  
diesen Beratungen jene R ich tung  den 
tragen, d ie  den W e ttk a m p f zwischen b , uJJg (JL'r 
und K ra ftw a g e n  —  durch  generelle ben Jet 
oberen Tarifk lassen, des Stückgutverkehrs 
k le ineren  Ladungsarten — aus dem heiilo.s ^ c i ­
ten D u n ke l der K -T a r ife  in  d ie  Form  el über­
sichtlichen und k la r  a u f gebauten T a r if  sys 
fü h ren  w ill .

— -  A ls  M itte  Ju li de 0d
Überhöhte Lizenzgebühren Jahres die den

für Tonfilm-Apparate? amerikanischen ,b i»
-  der T o n f i lm -P ^ f  ^
Paris d ie W e lt un te r sich a u f te ilten , T110 jarren2 ^  
Absatzgebieten —  ungestört von í e d e rK l r m i e t f 5
A u fnahm e- und W iedergabe-Apparate  '  guk1" ^  
können, tauchte  die Frage au f, w ie  hoch 1 s& 
d ie  L izenzgebühren fü r  d ie  einzelnen ApP ¿jo), U ‘ 
w ürden  (vgl. M dW , Jahrg. 1930, N r. 30, 3- r jchlsP'fc 
d ie  Abnehm er, d ie  F ilm produzen ten  und egeIJtIi<j ,g 
besitzer, konnte  der Pariser P a k t eine j as b| 
E rle ich te rung  b ringen; er beseitigte e n .,C¿en A0* 
dah in  bestehende Verbot, F ilm e , die m i j j t  wrnreI1’ 
nahm eapparaten des einen Systems hcrgeS 
a u f A p pa ra te n  eines anderen Systems v° f  „iflFT 
D ie  Vorte ile , d ie  durch  diese E rlaubn is , leic 
ch an ge ab ility “  entstanden, konnten  i e£ ° Ip e n f f ,  
durch  a llzu  hohe Lizenzgebühren überk° ^ {s ic ( 
werden, und  es ha t den Anschein, daß “i?  ! muía**0!, 
lieh  eingetreten ist. E in  E in b lic k  in  ^ t , a en{ l id ^ e\  
der A ppa ra tehers te lle r is t zw ar der 
n ich t m ög lich ; er w ü rde  auch kaum  zUf CnStd  
deutigen Ergebnis führen , da die um ager (jnFy 
technischen Versuche und  Forschungen “ i 6 ^ng  
nehmungen schwer in  ih re r  w ahren e fß[ 
d ie  Kostenrechnung zu erfassen sind. j j- j je  jg 
anderer Um stand lä ß t verm uten, daß nie ^ 0jiOp°. 
deutschen Lizenzen eine Ausnutzung des nentel 
da rs te llt: Im  A us land  s ind  die Gebühren e ^foeb^ 
niedriger. M ehrfach  sind w ährend der l e t z t e d<1 
Berechnungen ve rö ffe n tlich t w orden, nacb,y-n¿isde 
L izenzen fü r  Benutzung der deutsch-bo £jejjübrC 
T ob is -K la n g film -A p p a ra te  w e it über i eIieI1-sC[1er AP 
liegen, d ie  von den Abnehm ern  amerikan* Z&b^ 
parate  gezahlt w erden; b isher w urden  d.ie,ßgt. A 
von seiten der A ppa ra te firm e n  n ich t ber lo
fvj f\|im O Tim 11 t r-w, I ri TT* PI TI PS 1 * s*N orm alsatz fü r  d ie  Benutzung eines .-¡A id1 1 \ 
apparates s ind in  D eutsch land 2500 
e n trich ten ; dazu kom m en beträch tliche  | jjje f a j, 
E xportlizenzen ; außerdem s ind  die * e r. pSraF 
R eingew inn und  am Umsatz der m it ihren  f l f j l ^  
hergestellten F ilm e  be te ilig t. F ü r die d e u ts c ^  jjü  
erzeuger sollen die L izenzabgaben bei elJ1 fP  
leren F ilm  e tw a ein D r it te l der gesaB* F  
stellungskosten betragen, w ährend die _ f iW
A m erikane r w esentlich  n ied rige r seien.
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bej is t durch  diese Kosten b e träch tlich  vor- 
tjjg ®.e^5 11 ad es scheint d ie G e fahr zu bestehen, daß 
teü eU^sc^ en F ilm h ers te lle r ih re  P roduktionsstä tte  
din 01 S°  'ns A us land  verlegen. M itte leu ropa , Skan- 
paL Vlen sow ê O st" und  Südosteuropa (m it Aus- 
den i Von R uß land) w erden zw ar ausschließlich von 
lie f ?eut sch-holländischen A ppara tehers te lle rn  be- 
gei (’wobei übrigens te ilw e ise n iedrigere  L izenz- 
selj p n eingeräum t w erden sollen als den deut­
l n ^ 11 F irm en ); N ordam erika , Austra lien-Neuseeland, 
v0l.i'e? UQd R uß land  sind hingegen den A m erikane rn  
f ie i euulten, und in  der übrigen W e lt herrscht b isher 
re„  , W ettbewerb ( fü r  E ng land g ilt  eine Sonder- 
d ie u.ns). D ie  M ög lichke iten , d ie  F ilm p ro d u k tio n  in  
he ' eu t von den deutschen A p pa ra te -F irm e n  be- 
° f d C., . 11 Länder zu verlegen, sind jedoch außer­
deut gering; denn d ie  K on tingen tie rung  der
der a 611 R tlm e in fu h r zw in g t dazu, den größten T e il 
Vo»/’ .. nahmen in  D eutsch land vorzunehmen. D ie  
stre i Urt e gegen d ie  deutschen Patentinhaber er- 
Apn en S' c^  b isher hauptsäch lich  a u f die A u fnahm e- 

ra te; über eine ungerechtfe rtig te  Höhe der 
Uige/ e n  fü r  V orführungsap  parate  w urde  w e it we- 
befin i^eb iagt- —  D ie  A p pa ra te -F irm e n  Deutschlands 
stad’ 011 Slcb gegenwärtig  in  einem Übergangs- 
Schgp1?1.' Nachdem etwa zw ei D r it te l säm tlicher deut- 
siti(| L ich tsp ie le  m it T on film -A p pa ra te n  ausgerüstet 
duRf ; * r e  die e inm alige H o c h k o n ju n k tu r der Pro-
endel°n:- ^ Ie ersi e Ausrüstung der Theater, ba ld  be- 
T °ü is Im m er stä rke r w ird  deshalb die G ruppe
stell L-langfilm  ih r  Schw ergew icht von der H er-
Wei^  at*I den V erle ih  ih re r  A p pa ra te  verlegen, 
ausijp Cs zui r i f f t ,  daß sie b isher ih re  M onopolste llung 
d iege J l zi  bat, so llte  sie sich aber auch durch 
“ bhalt nt erUl1^  ih re r  G eschä ftss truktu r n ic h t davon 
OUzy,-011 lassen, ih re  L izenzgebühren den Preisen 
gelinu Ssen> die a u f den außerdeutschen M ärk ten

D ie  Deutsche Effecten- 
und W echselbank  gehört 
zu den Unternehm ungen,

'*urcfi ------------------ d ie  ih r  A k tie n k a p ita l
schüft ^  cfcfcau f  ve rringern . W ie  sie in  ih rem  Ge- 
^chi'Ura e/ ^ cb i e rk lä rt, läß t d ie  allgem eine Geschäfts- 
d ie p  P /üng zum m indesten einen T e il des ih r  durch  
fl°sseil Sl011 m it der Deutschen Vere insbank zuge- 
dieSe »n nei|en K a p ita ls  überflüssig erscheinen. U m  
iiU q  nsm ht zu begründen, verw eist d ie  V e rw a ltung  
^ aPitals ^t^^sb e rich t a u f das V e rhä ltn is  des Eigen- 
fremdpS J A h tie n k a p ita l und  offene Reserve) zu den 
ge llte  . T ite ln  (K red ito ren  und  Akzepte). Ende 1929 
M itte l \  d as E ig en kap ita l a u f 23 % der frem den 
SöstipL ru'e 1930 w a r der Prozentsatz a u f fast 33 % 
&esten^ 11 • ̂ an ba t also ähn liche Erwägungen an- 
ßatih a Y * r\ S’e vorl der V e rw a ltung  der Deutschen 
den A k p  disconto-G cscllschaft als Begründung fü r  
den. n  !Cnlr'ä ckka u f dieses In s titu ts  ange füh rt w u r- 
a U c j.^ j^1 der Maßnahme der Deutschen B ank ha t 
L iirs  zu^fi 1j10cb  m itgesprochen, daß man, um  den 

| d ien, in  sehr starkem  Maße in terven ieren  
pjne T u S u ^ ew' ssen iia fic n  sch ließ lich  aus der N ot 
? < * te n -  gemacht w urde. A u ch  bei der Deutschen 
/yüQsch r' i 1U W echselbank w a r m öglicherweise der 
p  bnis z fi1S A k tie n k a p ita l in  e in  rentableres Ver- 
b'iiuüre U l 611 I rem den M itte ln  zu bringen, n ich t das 

c enn die E ffectenbank hatte  schon frü h e r

von der F ra n k fu r te r  B ankfirm a  L . &  E  W erthe im ber 
nom ine ll 1,13 M ill.  R M  eigene A k tie n  angekauft, was 
damals w o h l kaum  zum Zweck der K a p ita lve rm in d e ­
rung  e rfo lg t ist, sondern sich im  Zuge der Aus­
einandersetzung m it dem Hause W erthe im ber, das 
frü h e r im  Vorstand und  A u fs ich ts ra t der E ffecten­
bank ve rtre ten  w ar, als no tw end ig  erwiesen haben 
w ird . A lso  auch h ie r ha t m an v ie lle ich t aus der N ot 
eine Tugend gemacht. B isher haben sich, soweit w ir  
sehen, andere Banken dem Vorgehen der D D -B a n k  
und der E ffectenbank n ich t angeschlossen, obw ohl 
m an auch anderw ärts s ta rk  in te rven ieren  oder im  
Zusammenhang m it a lle rle i T ransaktionen gelegent­
lic h  größere Bestände eigener A k t ie n  übernehmen 
mußte. D ie  Anschauung, daß ein m ög lichst hohes 
E ig en kap ita l schon als Fassadenputz unum gänglich  
n ö tig  sei, eine Auffassung, d ie  im  M d W  stets sehr 
k r it is c h  betrach te t w urde, w ird  aber w o h l nirgends 
m ehr vertre ten. Das A k t ie n k a p ita l w ird  v ie lm ehr 
als das betrachte t, was es in  W irk lic h k e it  bei den 
riesigen frem den M itte ln , m it denen die K red itbanken  
arbeiteten, längst w a r, als eine A r t  G arantiesumm e 
gegen etwaige U n fä lle . V o r den Folgen solcher U n ­
fä lle  w ird  eine B ank aber m ehr durch  die S o rg fa lt 
und U m sich t ih re r  Le itung  geschützt, als durch  die 
große E igenkap ita l-Z ah l, m it der m an heute n ich t 
e inm al m ehr a u f den Schaufenstern der D epositen­
kassen E rfo lge  erzielen kann. Das beweist d ie  E igen­
k a p ita l-P o lit ik  der D arm städ te r B ank (nur 60 M il­
lionen R M ), das beweist aber auch das U ng lück  der 
österre ich ischen C re d it-A n s ta lt, deren E ig en kap ita l 
das a lle r anderen W iener Banken w e it ü b e rtr if f t .  — 
In  der B ilanz  der E ffectenbank is t n u r d ie  starke  
V erm inderung der Bilanzsum m e  —  um  25 % —  be­
m erkenswert, die m it e iner V erringerung  des U m ­
satzes um  23 % einhergeht. Im  G eschäftsbericht w ird  
diese S ch rum pfung  dam it e rk lä r t, daß m an sich im  
H in b lic k  a u f d ie  unsichere W irtschafts lage  große 
Beschränkungen in  der K red ithergabe aufe rleg t habe. 
A uch  habe m an größere K re d ite  abgebaut. D ieser 
Abbau  scheint der B ank ohne größere Verluste  mög­
lic h  geworden zu sein, was fü r  d ie  V o rs ich t der 
L e itung  zeugt. Anders als bei anderen Banken is t die 
Ä nderung  in  der Zusammensetzung der K red ito ren . 
D e r R ückgang der sonstigen K red ito ren  w u rde  n ich t 
du rch  Verm ehrung der N ostroverp flich tungen  oder 
der K undscha ftskred ite  bei d r itte n  ausgeglichen. Im  
G egenteil: diese Positionen weisen noch einen er­
heb lich  stärkeren R ückgang als d ie sonstigen K re d i­
toren au f. Sehr beachtlich  is t auch, daß tro tz  dieser 
Veränderungen keine erkennbare Verschlechterung 
der L iq u id itä t e rfo lg t ist. D e r A k t ie n rü c k k a u f is t 
in  der B ilanz  zunächst so behandelt w orden, daß die 
zurückerw orbenen 1,13 M ill.  A k t ie n  abgesetzt w u r­
den, so daß das A k t ie n k a p ita l n u r m it  13,87 M ill.  
erscheint. Später ha t m an w oh l aus ju ris tischen  
G ründen  gegen diese Methode Bedenken gehabt. D ie  
V e rw a ltun g  ha t sich deshalb entschlossen, der Gene­
ra lversam m lung eine neue B ilanz  vorzulegen, in  der 
a u f der Passivseite das A k tie n k a p ita l m it  nom ine ll 
15 M ill.  R M  erscheint und  die zu rückgekau ften  
A k t ie n  un te r den A k t iv e n  als eigene W ertpap ie re  
gesondert a u fg e fü h rt werden. D ie  Bew ertung er­
fo lg te  zum Börsenkurs von 95/4 %, gegenüber einem 
Erw erbskurse von w oh l über 110 %. Das D isagio 
von run d  50 000 R M  w urde  aus s tillen  Reserven ge­
deckt; infolgedessen mußte in  der abgeänderten
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B ilanz  der Posten börsengängige W ertpap ie re  anders 
bew erte t werden. — In  der G enera lversam m lung 
w urde  der G escbäftsverlauf im  ersten Q u a rta l des 
lau fenden Jahres als im  großen ganzen befried igend  
bezeichnet.

..... ...... j Seit M onaten sah m an dem
Die Verluste B erich t der Deutschen

des Linoleum-Konzerns L ino leum -W erke  m it In -
■ ■ . ----- teresse entgegen; denn es
w a r bekannt geworden, daß erhebliche Verluste  vo r­
liegen. Diese Verluste  ergaben sich zum großen T e il 
dadurch, daß d ie  K onze rn le itung  in  ih rem  D rang  
nach rascher K onzen tra tion, in  Überschätzung der 
K o n ju n k tu r  und  der M ög lich ke it zu m onopolistischer 
P re isp o litik , d ie in  den le tz ten  Jahren angegliederten 
F a b rike n  in  H o lla n d  und  F ra n k re ich  übe rzah lt hat. 
D e r B e rich t lä ß t über diese g rundsätz lich  bekannten 
D inge  hinaus noch zw ei w e ite re  Verlustursachen er­
kennen: M an h a t in  der F a b r ik  in  L ibau , d ie  seiner­
ze it aus dem P riva tbes itz  der schwedischen V e rw a l­
tungsgruppe übernom m en w urde , Verluste  e rlitte n  
und  den B e trieb  stillegen müssen, und  m an h a t zur 
K u rsstü tzung  eigene A k tie n  angekauft, a u f d ie  A b ­
schreibungen no tw end ig  w urden. Dem  — zahlen­
m äßig übrigens n ic h t bekannten — Ausm aß nach sind 
diese Verluste  o ffenbar n ic h t von entscheidender 
Bedeutung; aber sie w erfe n  jeden fa lls  ke in  besonders 
günstiges L ic h t a u f d ie  T ä tig k e it der V e rw a ltung . 
D ie  H aupte inbußen ste llen die Überpreise fü r  K rom - 
menie und  Reims dar; auch ih ren  U m fang  kann  man 
n ich t m it  genauen Zahlen angeben, aber d ie Gesamt­
verluste lassen sich einigerm aßen erkennen; denn 
die Engagements, um  die es sich hande lt, werden 
je tz t genau bekanntgegeben, und  die b isherigen A b ­
schreibungen kenn t m an ebenfalls. Sie betrugen im  
Jahre 1929 (w ie  damals in  der G eneralversam m lung 
m itg e te ilt w urde) 2,8 M il l .  Schweizer F ranken  und 
je tz t (1930) —  nach Angabe des Geschäftsberichts — 
6,52 M ill.  F r. Von den gegenwärtigen Buchw erten  bei 
der Am sterdam er H old inggese llschaft „O le u m “  sind 
a u f K rom m en ie -A k tien  noch 0,9 M il l .  F l abzubuchen, 
w ährend der w e it größere Betrag, der noch a u f die 
„S a rlin o “  in  Reims abzuschreiben ist, n ic h t feststeht; 
er w ird  aber jeden fa lls  den größeren T e il des gegen­
w ä rtige n  Buchwertes von 5H M il l .  F l ausmachen; 
denn die G esellschaft in  Reims ha t von ih ren  100 
M il l .  F r  K a p ita l bereits 62 M il l .  F r  ve rlo ren ; w a h r­
schein lich  m uß sie noch m ehr abschreiben und 
a rbe ite t ve rm u tlich  b isher ohne G ew inn. W i l l  m an 
d ie  K apita lhe rabsetzung  bei ih r  n ic h t sehr scharf 
machen, so m uß der Konzern s ta tt dessen a u f einen 
T e il seines Darlehens an sie (39 M ill.  F r) verzichten. 
M an schätzt also kaum  zu hoch, wenn m an die ü b r ig ­
gebliebenen Abschre ibungsbedürfn isse m it über 
6 M il l .  F l ann im m t und  som it d ie  gesamten Verluste  
m it etwa 17 bis 18 M il l .  RM. Was diese Summen fü r  
den Konzern bedeuten, geht daraus hervor, daß in  
der neuen K onzernb ilanz einem K a p ita l von 60 M il­
lionen  R M  n ic h t ganz 10 M il l .  R M  R ücklagen zu r Seite 
stehen, und  daß der G ew inn  (vor A bzug der Sonder­
abschreibungen) kn ap p  9 M ill.  R M  ausmacht. M an  ha t 
von diesem G ew inn  etwas m ehr als e in D r it te l zur 
Ausschüttung e iner D iv idende  bestim m t, d ie  danach 
noch 5 % betragen kann  (gegen 15 % in  den vergan­
genen Jahren); den Rest gedenkt d ie  V e rw a ltun g  zu 
Sonderabschreibungen zu verwenden. D ie  V e rte ilun g

1” ßt
dieser Abschre ibung a u f m ehrere Jahre a de" 
d am it rech tfe rtigen , daß auch der N u ze e£ötritt- 
zu teueren A ngliederungen erst a llm äh  ic ^ eJjSo- 
W ürde  m an in  den beiden nächsten Ja r  ^00, s° 
v ie l verd ienen und  ebensoviel J erte i r x l f r  s to p f t  
könnte  m an gerade die noch offenen L  au en IS® ’ 
A ber es is t fra g lich , ob sich der G ew inn j ^ e ge' 
D enn das Jahr 1930 w a r in  seiner ersten j j eCld®' 
sch ä ftlich  noch z iem lich  gut, und  die e ^  \<)) 
rung  des Absatzes im  zw eiten H a lb ja h r na ^  da? 
fortgesetzt —  wenigstens in  Deutschlan * eilt- 
noch im m er der H a u p tte il des Gesamta s j ajjreS 
fä l lt .  Überdies is t der ind us trie lle  E rtrag  ^ 9 ;  c lC 
1930 bereits n ie d rige r gewesen als der yon^ , aI «Jj* 
ausgewiesenen G ew innzahlen  weichen (jese*
w en ig  voneinander ab; aber 1929 konn e eJJ) v’a 
schaft etwa 4 M il l .  R M  im  voraus a^ s. ^ oTlsoU^e 
diesmal n ic h t m ög lich  gewesen ist. V ie  ejpei
rung  des Konzerns  w ird  also bei Ausschu ^ g ic «  
D iv idende  von auch n u r 5 % nach a lle r ^ j j g picö 
in  zw ei Jahren n ic h t zu bew ältigen  sein. eiatrl j
ein ungeahnter Konjunkturaufschwung vßn j1
A lle rd in gs  liegen v ie lle ic h t noch gewisse gglic
der vo llen  Ausnutzung der R ationa lis ie r«  ergabe
ke iten, d ie sich aus dem Zusammensch « $ifl
und in  anderen Sparmaßnahmen. Nach ^ . gse 
d ru ck  in fo rm ie rte r Kre ise besteht fü r  Se‘ ^  ¿ie 
sparungen noch m ancher Sp ie lraum , obg alt««£.
bisher rech t s ta ttlichen  —  Bezüge der (>',
m itg liede r zu einem erheblichen T e il dure r£jeH- 
dendenrückgang autom atisch erm äßig! ^  geh® 
dieser R ich tung  w ird  die A rb e it in  Z« upta«Tai.  
müssen, und  das so ll o ffenbar die Ha ^ t io « 8 ß 
neuer V e rw a ltungsm itg liede r sein. O b die eji, ‘ ^ 
außerdem noch dadurch  etwas re tten  y  raii t " r°^ 5 
sie die fü r  die b isherige E n tw ick lu n g  
liehen fin a n z ie ll heranziehen, is t n ich t o n j arf |1,a 
zu beantw orten. A llz u  große H offnunge ^ eI1; de ^  
sich in  dieser Beziehung w oh l kaum  iü? , 7Urige]x 
es is t fra g lich , ob ta tsäch lich  P flich tve r , ^ cj, ha t 
erheblichem  U m fang  vorliegen; wahrsebe JJ
d e lt es sich n u r um  Fehldispositionen. A «  ^e i 
der le itende G ene ra ld irek to r H e ilne r ^ ej l  f , e 
größten T e il seines Vermögens eingebul > ,
seinen p riva te n  Geschäften dieselbe Nr te"
H a ltu n g  e innahm  w ie  fü r  den Konzern n 
S. 353); das s p rich t im m e rh in  fü r  sc i«i e
G lauben. E rw ünscht w äre  es gew iß _Jaß A -,$■
teresse e iner R ückkehr des Vertrauens > ^ te «  * 
F ragen m it  H i lfe  a lle r dazu notwendige 
sich t gek lä rt werden. Deshalb könnte  d1 v0n 1> 
e iner Revisionskommission, die gegenwar aJ1gei«e gj 
O ppositionsgruppen  betrieben w ird , t>c , plä«lS 
ner A usw ah l der Persön lichke iten  « 
K ostenaufw and gew iß n u r n ü tz lich  sein-

Der Harpen-Abschluß 
Ein alarmierender Bericht

D er m it ê J e V  ^

S r
------------------- ----------------------  bau A G  w f H u c b f  V
seinem Zah lenw erk als auch im  el= i  ]Vial1 ¡g
schäftsbericht geradezu besorgniserrege SUjVt
gewöhnt, den K lagen der Schwerindus ejgt. 
zu begegnen, und  w ir  s ind  auch je  z 
n u r manches in  den A usführungen  ^  Z»
berich ts von H arpen , sondern auch i
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Werk i _
stim  m / y  V e rw a ltun g  vorleg t, als a u f eine be-

e W irk u n g  zugeschnitten anzusehen. Es b le ib t 
s o U ’ aach w enn m an den H arpen -B erich t m it 
Was Cri Vorbehalten betrachte t, noch genug übrig , 
hin„■Zl,' ornsthaf'ter Sorge über d ie  w eitere  E n tw ick - 
f'ijj. 1Q®® Steinkohlenbergbaus A n laß  g ib t. Nachdem  
li0ll 9 die D iv idendenzah lung  au f das m it 85 M il-  
aaf „ 11 VM  begebene A k tie n k a p ita l m it  6 % w ieder 
Ih)iv j Cjn 0rarnen w orden w ar, w ird  diesmal von einer 
ttir i j  f^ e n z a h lu n g  A bstand  genommen. Es lie g t na- 
d i e ^ e ,  an eine D em onstra tion  zu denken, fü r  
Chiüh l genug po litische  und  w irtscha ftspo litische  
verw C ar|fid )ren  ließen. M an könn te  auch da rau f 
Ak t ier n ’ daß ein ausschlaggebender Posten des 
bej-p-^kapitals von H arpen, w enn n ich t v ie lle ich t 
BIa S, d 'e M ehrhe it, be i der Rheinischen A G  fü r  
r it^ t • 0^ enbergbau lie g t und  m öglicherweise M a jo - 
triÜffp/^?ressen m i t  im  Sp ie l sind. A b e r soweit die 
hehli i^  ten Zahlen erkennen lassen, kann  eine er­
s t^  tT\le re B ila n z fr is u r n ic h t vorgenommen w orden 
5} qo as Roherträgnis  aus Kohle , Koks usw. is t von 
W tr auf 18>07 M il l .  R M  abgesunken. Demgegenüber 
kna^ S der Absatzrückgang des R uhrkoh lensynd ika ts  
Hisset ^  so daß d ie  V erringe rung  des Rohergeb- 
erkijj no r zum T e il m it  dem schlechteren Absatz 
Verri Werden kann. A uch  bei B erücksichtigung der 
n i e t e n  Ej-iögg i st  der ve rm inderte  R ohertrag 

au fzuk lä ren . O ffenba r sind vorweg A b- 
glej(.v' )|J'igen vorgenommen worden, die d ie  Ver- 
Ver ^ o g ü c K k e it  m it dem V o r ja h r  erschweren. D ie  
des Jl l l lg sollte, gerade w e il sie aus dem Ergebnis 
ziehPJa . 1930 so weitgehende Schlußfolgerungen
der p- 'p d ,  vo lle  K la rh e it schaffen. Im m e rh in  b le ib t 
keitle lQd ruck  bestehen, daß die D iv idenden los igke it 
die j j gfw ° l l te  ist. Zu berücksich tigen is t auch, daß 
Vracr  a‘denbestände im  neuen Jahr w e ite r ange- 

11 sind> die Preise zum T e il eine Erm äß igung 
hat ; d ie w irts c h a ftlic h e  Lage des Unternehmens 
btr i also — w ie  die V e rw a ltun g  im  Geschäfts- 
Ais l  SaSt —  im  neuen Jahr noch verschärft. 
>,rteue 16 beiden wuchtigsten Ursachen fü r  den 
f ü M t Scharfen  A b s tu rz “  gegenüber dem Jahr 1929 
0rdcm ,.'e V e rw a ltun g  e inm al an „e ine ganz außer- 
Kok le 1(1 lie fe  w irts c h a ftlic h e  Depression in  den 
hifK]c A ^ i^a u c h e n d c n  In du s tr ie n  des In -  und Aus- 
b e w i  „,ln d fe rne r „e ine  V erm inderung  der W e tt- 
Uch j  F äh igke it der R uhrkoh le  gegenüber nam ent- 
verö li.e? ausländischen S te inkoh lenrevieren“ . Diese 
H atpe W e ttbew e rbs fäh igke it w ird  von der
h o j , ^ 11'V e rw a ltu n g  m it  dem vergleichsweise zu 
hegry , tande der Selbstkosten im  R uhrbergbau zu 
Be|r j (,,< Cn versucht. In  der W ir ts c h a ft lic h k e it der 
dhertr re Werde H a rpen  von ke inem  andern W erke  
der E ° üen> ’wenn das Unternehm en erst e inm al in  
SchaffeSC Sei’ ad® K rä fte  zu en tfa lten  und  die ge­
b e ^  nen Neuanlagen v o ll auszunützen. D aß  es 
k o w ! 1 ®jn er solchen V o llausnutzung der Neuanlagen 
W a l t ’ d a rf man indes angesichts der von der Ver- 
Verljj b ,Sê hst dargelegten Verhältn isse der Kohlen- 
^ h v iJ 1- ,er u iu h t erw arten. A ls  beste Lösung a lle r 
die „ " S e i t e n  be trach te t d ie  H arpen -V erw a ltung  
Bevor G ’ dmderhersteZZung der fre ien  W irtscha ft. 
WiSse rnan diesen Vorschlag e rö rte rt, m ußte man 
Beßeü|  Jva® H arpen  un te r fre ie r W ir ts c h a ft versteht. 
aur  Au^l - F d^e H arpe n -V e rw a ltu ng  fre ie  W irts c h a ft 
kiist(lri[r |!f.UriS des S yndika ts, K a m p f der modernen, 

gslahigen Zechen gegen die zurückgebliebenen,

7i^aU93i

w eniger konkurrenzfäh igen , also gewissermaßen n u r 
eine U m lagerung der K oh lenp roduktion , oder denkt 
sie dabei auch an die Verbraucher und die M ög lich ­
ke iten, d ie  sich fü r  diese bei einer veränderten Im ­
p o r tp o lit ik  ergeben? D ie  V e rw a ltung  sp rich t in  ih rem  
B erich t von der „Se lbstkostenkrise“  und e rk lä r t: 
„ W ir  haben als Vorstand der Gesellschaft versucht, 
d ie  e rfo rde rliche  Selbstkostensenkung durch  tech­
nische und  organisatorische M aßnahm en zu erreichen, 
sind aber je tz t, ohne daß es uns gelungen ist, au f 
diesem Gebiet am Ende unserer K rä fte .“  M an werde 
es begrüßen, w enn der W eg zur Kostensenkung n ich t 
über d ie  Herabsetzung der Löhne und G ehälter führe. 
E in  anderer W eg scheine aber h ie r n ich t gangbar 
zu sein. W ir  fü rch ten , daß ke iner der beiden Wege, 
d ie dem Bergbau gangbar erscheinen, weder die 
Lohnsenkung, noch d ie  fre ie  W ir ts c h a ft (w ie die 
H arpen -V erw a ltung  sie offenbar a u f faß t), der Weg 
ins F re ie  ist. A be r das alles sind Fragen, d ie  noch 
sehr e in d ring lich  e rö rte rt werden müssen.

D u rc h  Fertigs te llung  des 
Der Ausbau der Stah lw erks in  H uck ingen

Mannesmannröhren-Werke m it e iner Le istungsfähig- 
=  k e it von 700 000 t  jä h r lic h  

sind die M annesm annröhren-W erke im  Jahre 1929 zu 
einem V e rtika lkon ze rn  ausgebaut worden, der neben 
den F ab rike n  zu r H erste llung  nahtloser Röhren meh­
rere Erzgruben, Kohlenbergw erke  und R ohstahl­
betriebe um faß t. D ie  E rr ich tu n g  des H uck inge r 
W erkes ha t das Unternehm en lange belastet; die 
hohen G ew inne der Jahre 1928 und  1929 konnten 
n ich t zu einer E rhöhung der D iv idende , sondern 
m ußten zu Abschreibungen  verw endet werden: 
4,4 M il i .  R M  s ind  a lle in  im  Jahre 1929 a u f die A n ­
lagen in  H uck ingen  abgeschrieben w orden (vgl, 
Jahrg. 1930, N r. 22, S. 1039). D e r Abschluß  fü r  1930, 
der nunm ehr vorgelegt w ird , g ib t zum erstenmal ein 
B ild  von der Lage der Gesellschaft in  ih re r neuen 
S tru k tu r  (am Ende des Jahres 1929 w a r das S tah l­
w e rk  erst sieben M onate in  Betrieb). Im  Verg le ich  
zum V o r ja h r  ha t sich der R ohertrag  um  2,54 au f 
37,99 M il.  R M  gesenkt; da aber im  Jahre 1929 be­
träch tliche  Abschre ibungen im  voraus vorgenommen 
w urden, is t der ta tsächliche R ückgang noch wesent­
lic h  stärker. Vom  R ohgew inn des Jahres 1930 sind 
led ig lich  400 000 R M  fü r  Hochofenerneuerungen und  
750 000 R M  fü r  das K onto  Bergschäden zurückgeste llt 
worden. D u rc h  d ie  offenen Abschre ibungen haben 
d ie  Konten  fü r  Fabrikan lagen  und Bergwerke  um  
9,1 M il l .  R M  abgenommen; d ie  Zugänge, die in  den 
vorhergehenden Jahren 27,5 und  23,9 M il l .  R M  Be­
tragen hatten, sanken 1930 a u f 6,8 M il l .  RM. Bei 
diesen Zugängen soll es sich um  Bauten handeln, 
d ie  bereits seit langer Z e it gep lant waren. Im  übrigen 
ha t sich die K a p a z itä t der R öhrenwerke dadurch 
w esentlich vergrößert, daß Mannesmann die K a rte ll­
quoten der R he inm eta ll-A G  und  der K ro n p rin z  
M e ta ll A G  erw arb. D ie  Bete iligung an der S torch 
&  Schöneberg-AG w urde  zw ar abgestoßen, d ie  Quote 
dieser F irm a  b lieb  jedoch bei Mannesmann. A u f  d ie  
„angemessenere“  B e te iligung an den Verbänden is t 
es deshalb zu rückzuführen, daß die Gesellschaft im  
Jahre 1930 noch e tw a 85 % ihres vo rjäh rig en  Ge­
samtabsatzes erreichen konnte. In  den le tz ten  d re i 
Monaten des Jahres w a r der R ückgang besonders
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s ta rk  (die M annesmann-W erke  sind die erste große 
M ontangesellschaft, in  deren Abschlußzahlen die 
Depression dieses Q uarta ls  b ilanzm äß ig  zum Aus­
d ru ck  kom m t; d ie  meisten anderen U nternehm ungen 
schlossen ih r  G eschäfts jahr m it  dem 30. September 
1930 ab). D e r finanz ie lle  E rfo lg  des le tz ten  Jahres 
e rk lä r t sich hauptsäch lich  dadurch, daß die Preise 
der Erzeugnisse durch  in te rna tiona le  K a rte lle  s tab il 
gehalten w urden. Dem  P roduktionsrückgang  en t­
sprach eine Senkung der allgem einen H andlungs­
unkosten um ca. 300 000 RM , w ährend die Steuern um 
400 000 R M  stiegen. D e r R eingew inn von 14,3 M ill.  
R M  w ird  zur Ausschüttung einer D iv idende  von 6 
(s tatt 7) % verwendet. D a  d ie  G esellschaft durchaus 
liq u id e  is t und auch heute noch n u r in  sehr geringem 
U m fang  m it frem den M itte ln  arbeite t, ha t die von 
ih r  betriebene E xpansion  zu ke iner überm äßigen 
Anspannung der M it te l g e fü h rt; die Ausdehnung is t 
gelungen, w e il vo r der E rw e ite rung  der P roduktions­
basis die F inanz ie rung  sichergestellt w ar.

=  Nachdem  die Hermes K re - 
Mangelnde Rentabilität ditvers icherungsbank A G
der Kreditversicherung i n  B e rlin  noch fü r  1929

- .....  — d ie  Fassade einer D iv i ­
dende von 12 % aufrech te rha lten  konnte, kom m en in  
dem B e rich t fü r  das Jahr 1930 die Folgen der K rise  
d eu tlich  zum A usdruck . D ie  Geschäfte haben schwere 
Verluste  gebracht. O bw oh l d ie  AbzahlungsVersiche­
rung  s ta rk  e ingeschränkt w orden w a r und  in  der 
F inanz- und  H ypo thekenkred itve rs iche rung  w e it­
gehende Z u rückha ltung  d u rchg e füh rt w urde, ent­
w icke lte  sich die D e lcredere-A b te ilung  durch  die 
übergroße Zah l der geschäftlichen Zusammenbrüche 
zu e iner Q uelle  großer Verluste. Es standen zw ar 
s tille  R ücklagen aus den technischen Reserven zur 
V erfügung , und d ie  H au p tla s t der A u s fä lle  m ußte 
von den R ückversicherern  getragen w erden; dennoch 
konnte  der „H erm es“  n u r deswegen m it einem kle inen 
Überschuß von 83 000 R M  (gegenüber 419 000 R M  im  
Jahre 1929) abschließen, w e il 160 000 R M  V o rtra g  aus 
dem Jahre 1929 zu r V e rfügung  standen und  ein e in ­
m alige r Sondergew inn von 250 000 R M  „aus der A u f ­
w ertung  einer in  der In fla t io n  ve rka u ften  B e te ili­
gung“  verrechnet w erden konnte. Das re ine V e r­
sicherungsgeschäft ha t beim  „Herm es“  m it einem 
erheblichen Feh lbe trag  abgeschlossen, so daß der 
D iv id en de n au s fa ll eine Se lbstve rs tänd lichke it w ar. 
D ie  schwere R ü c k w irk u n g  der N otze it der K re d it­
versicherung a u f d ie  R ückversicherer, d ie  in  einem 
V erlust der A ll ia n z  und S tu ttga rte r Vere in  Ver- 
s icherungs-AG  aus dieser Sparte  von 775 000 R M  
(gegenüber einem V orjah rsgew inn  von 30 000 RM ) 
zutage t r i t t  —  die A u sw irku n g  a u f den anderen 
R ückversicherer, d ie  M ünchener Rückversicherungs- 
Gesellschaft, w ird  sich erst später erkennen lassen — 
lä ß t aber d ie  Frage a u f tauchen, in w ie w e it und un te r 
welchen Voraussetzungen der „Herm es“  a u f die 
D auer b e re itw illig e  R ückdeckung finden w ird . D ie  
R ückversicherer haben ih n  und  die A r t  seiner W e ite r­
existenz in  der H and. D e r „H erm es“  ha t sehr v ie l 
getan, um  sich jeden n u r denkbaren Schutz zu 
schaffen: autom atisch sich erhöhende Selbstbeteili- 
gung des Versicherungsnehmers am R is iko , e in  scharf 
entw ickeltes A uskunftw esen, Erlöschen der D eckung 
der D eb ito ren  eines Versicherten bei In so lve nze in tr itt 
und anderes mehr. A l l  das ha t n ich ts genützt. Selbst
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die K onzen tra tion  der deutschen K re d it versichern 
beim  „Herm es“  (nach Erlöschen der betreffen
A bte ilungen  der Vaterländ ischen Kreditversicherung 
A G  und der F ra n k fu r te r  A llgem einen Versicherun ^ 
A G ) ha t den gesunden R isikoausgle ich n ich t scha 
können. D e r schwer überw indbare  Feh ler des Sys 
lieg t da rin , daß die G eschäftsw elt in  Zeiten Sû  
K o n ju n k tu r  w en ig  Interesse an der K red itve rs i 
rung  zeigt, in  K risenzeiten aber um  so m ehr zu 
d rängt. W ie  diese S chw ie rigke it zu beseitigen w  ’ 
is t eine offene Frage; abhelfen könn ten  vießei 
jahrzehnte lange Deckungsverträge, d ie  über 
W irtsch a ftsko n ju n k tu re n  un te r a llen  Umständen 
w eg führen  können und  dem Versicherer den 
g le ich  fü r  schlechte Perioden gewährleisten.

----------- J D ie  neueren Feststellü®
gen über die VerbindungDie Schwierigkeiten 

im Rothenburger 
Versicherungs-Konzern des Rothenburger

indSicherungskonzerns ^
der zusammengebrochenen Deutschen -A-u^0"ju er 
S icherung-AG  in  S tu ttg a rt s ind rech t trostlos. 
die R othenburger R ückversicherungs-AG  wurde 
V erg le ichsverfahren  eröffnet, d ie  R othenburg^ 
Feuerversicherungs-AG  steht un te r Zahlungsver ^  
m ußte M itte ilu n g  über den V e rlus t von m ehr als . , 
H ä lfte  ihres A k tie n k a p ita ls  machen und beabsic ^  
eine L iq u id a tio n . N u r d ie R othenburger Lebend  
sicherungs-AG  ho fft, über d ie  K rise  h inw egzu*0 
men —  fre ilic h  u n te r großen O p fe rn . Sie besitzt U- 
200 000 R M  A k tie n  der R othenburger Rückversie 
rungs-A G ; w eite re  400 000 R M  A k tie n  der 
liegen bei R othenburger Feuer, w ährend  die R ° ,eJ. 
burger R ück ihrerse its 400 000 R M  A k tie n  
R othenburger Feuer im  P o rte feu ille  ha t; Rothen 
ger Leben besitzt fe rner 1,2 M ill.  R M  A k tie n  ^  
R othenburger Feuer. A u f  diese Beteiligungen ^  
d ie  G esellschaft be träch tliche  Abschreibung^
machen müssen, denen 270 00 R M  Reserven und ^  
aus 1930 e rw arte te  G eschäftsgew inn gegen11 
geste llt w erden; neue K a p ita lie n  müssen außer 
aufgebracht werden. D ie  A k t ie n  der R o th e n b u rg  
Leben sind im  wesentlichen außerhalb des Konz. ê, 
untergebracht. Im m e rh in  is t d ie  Aktienverschätz 
lung  sehr eng und (w ie  sich je tz t herausstellt) r ^ j l jg 
lie h  u nh e ilvo ll. W ieder e inm al t r i t t  zutage, w ie  w 
ausstehende K ap ita lbe träge  im  N o tfa ll ^ e rp g Ut- 
b ra ch t w erden können. D ie  Beziehungen zur w  ^ 
sehen A utovers icherungs-AG  in  S tu ttg a rt " ?1 
sich besonders bei der R othenburger R ück a®s’, eJJ 
deren P o rte feu ille  250 000 R M  A k tie n  der Deutscderen P o rte feu ille  250 000 R M  A k tie n  der 
A u to  liegen, bei der aber auch große — zum wese:id '

an
liehen T e il kaum  e inbringbare  —  Forderungen  ̂
d ie  S tu ttga rte r G esellschaft aus Rückversicherung^ 
ve rkehr bestehen. D a  d ie  Lage bei der Deu s ^  
A u to  v ö llig  trostlos scheint, w ird  fü r  dm 
A ktienbes itz  oder Forderungen betroffenen ..^g u  
des R othenburger Konzerns aus diesen Anspru  
w en ig  ve rfügba r werden. —  D ie  Rothenburger ^  
bensversicherungs-AG ho fft, w ie  gesagt, d ie KJ1 
überstehen; sie so ll in  der Lage sein, die von i 
fo rderten  E inzah lungen a u f Bete iligungen 
S chw ie rigke iten  zu leisten, wobei sie a lle r d ing ^  
w eder E inzah lung  a u f ih r  eigenes K a p ita l (v(|
M il l .  B M  A k t ie n k a p ita l stehen noch 1,275 M i ■ ^  
aus) fo rde rn  oder ze itw e ilig  —  in  der H offnung ^
spätere W ie d e ra u ffü llu n g  —  die Gewinnreserve
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^ eser ¿r^C71 ln  A nspruch  nehmen muß. Zu w elcher 
^¡fc]. .^ u n g s a r te n  m an sich auch entschließen 
^°thenhU ^eden F fll l  w ird  die W e rb e k ra ft der 

Urger Leben durch  diese Vorkom mnisse be-

«as
Set

■ Elftes f] .. s internationalen Glühlampen-Kartells
Gly},^ ältesten und festesten internationalen Kartelle, 

(| 'viei-j„ialnPen"Syndikat, droht in einigen J ahren in 
i f;'ri,'n (jje y.^en zu geraten; mehrere wichtige Patente, auf 
Q^ht, 1,0noPoIstelhing der wenigen Kartellmitglieder 
i ''Lajr, n,rCen v°raussichtlich ablaufen. Da die Preise der 
A°skn ]■ n 1X1 fast allen Ländern weit über den Selbst- 

• besteht zweifellos die Möglichkeit, daß 
efiiria j eine Eigenproduktion auf nehmen. Die Ver- 

r  ^Odoij |6s internationalen Kartellvertrags, die soeben 
®ck ßj Schlossen wurde, dürfte hauptsächlich dem 

V a*§er A 6|?’ e'ne geschlossene Front zur Bekämpfung 
(yyl die \ r " .e,lseder bilden zu können. Auffallenderweise 

ler gelteeij an^erung bereits zwei Jahre vor Ablauf des 
des n<len Vertrags vorgenommen, und auch die Gel- 

Pakts, die auf volle zwanzig Jahre (bis 
äiögijpfea Wllrde, läßt deutlich den Wunsch erkennen, 

Stoff1111611- ]y  ŝ arEe Stellung fü r Konkurrenzkämpfe zu 
Ge Cn Web v  Wlchtigsten Beteiligten des Pakts sind die 
y j ^ a l  p| °nzerne; die Compagnie des Lampes (Paris), 
tlie eill*gtea Q]tr 'C’ Osram (Siemens-AEG), Philips, die

pp.^'^E^ampenfabriken in  Neupest und die fusio-
]
i

det q  — oesemun, aas rvarieu zu verlängern,
lici die pr . ünkcn verbunden worden, in  einigen Län-

f i«, —•»«p'v̂uiui/nivcii ui in.ULn.oi uiiu vno iuoiv

s u* Wait-Kremenezky in Wien. Als organi- 
stj eaUs ĵ q 1. ze des Kartells w ird  auch in Zukunft die 
hiit gef r1 Oenf fungieren. Angeblich ist der — ein- 

dein c a, e — Beschluß, das Kartell zu verlängern,
]]q|j '*v; t ' f ' Q j ** rv.il/unucn mnuv.ii, m uiuiguu j_<ciii-

Es ’ 11,11 die r f  / “ r  Glühlampen zu senken — wahrschein- 
eFtnScEeint : ^Eämpfung von Außenseitern vorzubereiten. 
Stüh*j'Sun» ̂ e<l0ch, daß in  Deutschland an keine Preis- 
8teĵ  dete ^ gedacht w ird ; nur in Holland dürften be- 

«en. "dichten auf einen nennenswerten Abbau be- 
Ö* r Ka

v jn e ^iiuferh*1- Schantun2
s*ch eî  der Aktionäre der Schantung Handels-AG 

i Entscheidung, die im März in  der 
t>)Xl6den ,,.>1-ln'Un» (vgl. Nr. 12, S. 567) gefallen ist, nicht 
Pr0i aäk bat 6n' Oie aus der Verwaltung gedrängte 
klein,i.W' niej., ZWar die von ih r oder fü r sie eingelegten 
G ^ k e i t ,  Leiter verfolgt; offenbar sieht sie keine 
ietjy e durcy ®en die geschlossene Mehrheit der W itzig- 
gtgeti°lri Anw n116 Flage etwas auszurichten. D afür hat 
aietUn dle neuet)t’v^er se^ on in der Generalversammlung 
*h die T̂je,üer Machthaber aufgetreten ist, die Organi- 
'|dfyr ^and „ „ c' lu tze>ereinigung der Minderheitsaktionäre 
Eö.n’ daß e aoWmen. Verschiedene Anzeichen sprechen 
P'cß satlk vor „  ^ ei n>cht ohne Fühlungnahme m it der 
H  Nach einer Zeitungsmeldung soll es
Hiebt .n* 6iäe 6 , aE eine Fühlungnahme handeln, näm- 
def n 1,les ge^ v°alwollende Unterstützung“ . Es entbehrt 
■kber 6sbeljl l f ) Ssen Peizes, dieDD-Bank jetzt als Förderin 
'Vegen j .11 sollt,?0 -Von Minderheits-Aktionären zu sehen. 
^Hcbgt aje Hab ° lc^  lediglich der vertauschten Fronten 
lTollenrteiIllllal der OD-Bank kritisieren, sondern zu- 
.intJpA. u" le r« fT arten’ was sie, bzw. die von ih r „wohl- 

Hicbts p (!'tsaktif,U -Ẑ e Schutzvereinigung zugunsten der 
kanr,t ° tlre nusrichten werden. Bisher ist übrigens 
lck ttiar.iWOrden’ Was besonders Schutzmaßnahmen 

Hbbei. , Heu besp, e,n würde. Daß der von der Mehrlieits- 
Sel?t jj Und j Zle Aufsichtsrat den früheren Vorstand 

lst an ' ' r? 1 einen Mann seines Vertrauens er- 
(?rdi;ifti. i* aUr ,j,?IC ’ nocb nicht zu verurteilen, denn es 
^ tsP rJ;leP RisiJn Grundsatz, daß der Träger des w irt- 
l!ck diP i Pde Vp °rS- 161 einem Unternehmen, auch eine 
Oudgb j  itzjg.p1 "»"nffsgewalt habe. Allerdings muß 

AG ers  ̂ t?uPPp als Beherrscherin der Schantung 
ewähren, und die Minderheit ist durch-

e in träe b tig t sein, so daß m an m it e iner gewissen 
W ah rsche in lichke it frü h e r oder später m it  der A u f­
gabe der selbständigen Existenz auch dieser T e il­
firm a  des R othenburger Konzerns zu rechnen hat.

aus berechtigt, eine Kontrolle auszuüben und auf die 
Wahrnehmung ihrer Interessen bedacht zu sein. Man 
möchte nur wünschen, daß in andern Fällen m it demselben 
Eifer fü r die Rechte der Minderheit eingetreten werde. Bis­
her hat es gerade bei den Großbanken manchmal an dem 
nötigen Enthusiasmus gefehlt, sich fü r die Rechte des 
Schwächeren einzusetzen.

Zusammenlegung von Kommanditen der Commerzbank
Die Berliner Bankfirma Martin Schiff—Marcus Nelken 

& Sohn w ird die Bankfirma S. Kaufmann & Co. in Berlin 
aufnehmen. Dieser Zusammenschluß verdient Beachtung, 
weil es sich bei beiden Bankgeschäften um Kommanditen 
der Commerz- und Prioat-Bank handelt. Die Firma S. Kauf­
mann & Co., die rund neun Jahrzehnte besteht, besaß 
schon längst keine eigene Bedeutung mehr, sondern war 
praktisch nichts anderes als eine Depositenkasse der Com­
merzbank. Das Bankhaus Martin Schiff—Marcus Nelken 
& Sohn ist im  vergangenen Jahr nach dem Tode des Ban­
kiers Martin Schiff durch Fusion der seinen Namen tra­
genden Firma m it dem von der Commerz- und Privat-Bank 
kommanditierten alten Bankgeschäft Marcus Nelken & Sohn, 
Breslau—Berlin, entstanden. Beide Häuser verfügten über 
Industriebeziehungen, und die Verbindung von Schiff zu 
den Polyphon-Werken war wohl fü r die Commerzbank 
der Hauptanreiz zu der Transaktion m it der Firma Martin 
Schiff. Die Polyphon-Interessen sind damals auch nicht 
bei der durch den Zusammenschluß Schiff—Nelken gebil­
deten Firma geblieben, sondern direkt an die Commerz­
bank übergegangen, die in das Polyphon-Konsortium ein­
trat. Welche Kombinationsmöglichkeiten diese Verbindung 
der Commerzbank gibt, haben w ir bereits früher dargelegt 
(vgl. MdW Jahrg. 1950, S. 986). Die Überleitung von 
S. Kaufmann & Co. ist natürlich von geringerer Bedeu­
tung und eher m it der Übernahme der Geschäfte der Bank­
firma A rthur Hirschfeld & Co. zu vergleichen, die Nelken 
nach dem Tode Hirschfelds vornahm. Die Auflösung der 
Firma Kaufmann läßt sich sowohl vom Standpunkt der 
Kommanditistin als auch von dem der Geschäftsinhaber 
verstehen. Die Inhaber sehen wohl fü r absehbare Zeit keine 
besonderen Geschäftsaussichten. Für die Commerzbank 
bedeutet die Maßnahme einen A kt der Rationalisierung. 
Ein unlohnender Betrieb aus ihrem Interessenkreis ver­
schwindet, ohne daß sie eine Einbuße erleidet. Ihre Kom- 
mandite Schiff—Nelken erhält einen Geschäftszuwachs 
und kann dadurch in verstärktem Maße der Aufgabe ge­
recht werden, gewisse Geschäfte, die vielleicht nicht in den 
Rahmen einer Großbank passen, an Stelle der Commerz­
bank durchzu führen. Es liegt nahe, dabei an die Erklä­
rungen zu denken, die bei der erneuten Kommanditierung 
von Georg Fromberg & Co. durch die DD-Bank abgegeben 
wurden, wenn in diesem Fall auch gewisse persönliche 
F ragen stark mitgesprochen haben mögen.

Personalia
Im  Rahmen des neuen Pool-Abkommens zwischen der 

Hapag-Lloyd-Union und der Hamburg-Südamerikanischen 
Dampfschifffahrts-Gesellschaft werden fü r die Hamburg- 
Amerika Linie Geheimrat Wilhelm Cuno und Bankier 
Hermann Münchmeyer in den Aufsichtsrat von Hamburg- 
Süd eintreten. Vom Norddeutschen Lloyd werden Geheim­
rat Carl Joachim Stimming und der Bremer Bankier J. F. 
Schröder delegiert werden. In  den Aufsichtsrat der Hapag 
tr i t t  D irektor Theodor Amsinck von der Hamburg-Süd ein.

Am 23. Mai vollendet Geh. Regierungsrat Professor 
Dr. Nikodem Caro, eine bedeutende Persönlichkeit in  der 
deutschen Stickstoffindustrie, sein 60. Lebensjahr.
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Der Aufsichtsratsvorsitzende der Rheinischen Stahlwerke 
AG, Bergassessor Dr. h. c. Otto Krawehl, war am 16. Mai 
25 Jahre lang in  dieser Eigenschaft tätig.

Am 17. Mai wurde der Seniorchef des Berliner Bank­
hauses Abraham Schlesinger, Kommerzienrat Hans Schle­
singer, 75 Jahre alt. Schlesinger, der seit dem Jahre 1908 
dem Berliner Börsenvorstand angehört, ist u. a. Mitglied 
im Revisionsausschuß des Centralverbandes des Deutschen 
Bank- und Bankiergewerbes.

Der frühere Staatssekretär des Reichsschatzamts, Staats­
minister a. D. Hermann Kühn, der seit 1915 im Ruhestand 
lebt, wurde in  diesen Tagen 80 Jahre alt.

o.xyDer nichtbeamtete außerordentliche Professor
naturwissenschaftlichen Fakultät der Unrvers jn ¿et
fu rt, Dr. Hans Schrepfel, ist beauftragt wora > ^ ; rt-
wirtschafts- und sozialwissenschaftlichen r  a zU ver- 
schaftsgeographie in  Vorlesungen und Übung 
treten. r(je vo®

Professor Karl Pribram  in  F rankfurt a. -M- gn(je Ja?' 
der Universität Chicago eingeladen, bei , .^er a)
stattfindenden Verhandlungen des Harris-Insti halten
„Arbeitslosigkeit als Weltproblem“  drei Vor.tr?pitslosenver' 
und eine Diskussion über die deutsche A r g jnjaduno 
Sicherung zu leiten. Professor Pribram w ird  de 
Folge leisten.

Eüecatut
Die Konjunkturprognose des Harvard-Instituts

Von Dr. Eugen Altschul
An eine methodische Vervollkommnung der Konjunktur­

beobachtung hat man im letzten Jahrzehnt, namentlich in 
den Vereinigten Staaten, große Hoffnungen geknüpft. Sie 
könnte der Einzelunternehmung eine feste Grundlage fü r 
die Anpassung an den ständigen Wechsel von Aufschwung 
und Abschwung, und der zentralen Notenbank einen 
sicheren Ausgangspunkt fü r eine zielbewußte, auf Kon­
junkturstabilisierung gerichtete Po litik  bieten. Es ist hier 
nicht der Ort, zu untersuchen, ob und inwieweit diese A u f­
fassung berechtigt ist. Sie hat jedenfalls führende W irt­
schaftskreise beeinflußt und dadurch einen mächtigen An­
stoß zum Ausbau der Konjunkturforschung gegeben. Sie 
hat aber gleichzeitig durch die Forderung, sofort greifbare 
Resultate zu liefern, die Forschung in  gefährliche Bahnen 
gedrängt. Die Verquickung von Forschung und praktischer 
Zielsetzung hat der Wissenschaft, besonders soweit es sich 
um methodisch noch nicht gefestigte Disziplinen handelte, 
noch nie zum Segen gereicht. Die Nutzanwendung wissen­
schaftlicher Erkenntnis kann sich in  der Regel nur als 
Nebenprodukt einer organischen Entwicklung ergeben. Der 
sehr kurze Ruhm des Harvard-Instituts, das m it seinen zum 
Teil bahnbrechenden Arbeiten allen anderen wissenschaft­
lich geleiteten Konjunkturinstituten, namentlich in  Europa, 
als Vorbild gedient hat, zeigt, daß auch der Praxis nicht 
gedient ist, wenn von der Wissenschaft Arbeit gewisser­
maßen auf Bestellung verlangt w ird. Scheinbar welt­
abgelegene Untersuchungen haben sich schon o ft als „prak­
tisch“  erwiesen und jedenfalls fruchtbarer als die un­
mittelbar in  den Dienst der Praxis gestellte Forschung. Das 
sogenannte Harvard-Barometer, das wichtigste und ori­
ginelle Instrument des Harvard-Instituts, um Konjunktur­
diagnosen und -prognosen zu stellen, hat schon seit langem 
nicht mehr funktioniert. Die Entwicklung verlief ganz 
anders, als man es nach der Gestaltung der bekannten drei 
Kurven im Harvard-Diagramm erwarten durfte. Als 
vollends der E in tr itt der Krise von 1929 auf diesem Wege 
nicht vorauszusehen und nach Ausbruch nicht diagnosti­
zierbar war, sank der Stern des Harvard-Instituts sehr 
schnell. Freilich ist der Irrtum  des Instituts, als könnte 
man den Konjunkturverlauf auf rein statistischer Grund­
lage unter Verzicht auf jede wirtschaftstheoretische Ana­
lyse bestimmen, schon sehr früh  von verschiedener Seite 
aufgedeckt worden. Ich selbst habe, obwohl ich als einer 
der ersten auf die Pionierdienste des Harvard-Instituts h in­
gewiesen habe, von Anfang an die angewandte Methode 
mathematisch-statistisch wie auch vom Standpunkt der 
wirtschaftstheoretisch an eine Konjunkturbeobachtung zu 
stellenden Forderung aufs schärfste bekämpft. Nun er­
scheint eine Schrift, die die Harvard-Methoden mono­
graphisch behandelt1). Um das Ergebnis gleich vorwegzu-

*) Gäter, D r. Rudolf: D ie  Konjunkturprognose des H arvard-Instituts. 
E in e  K r it ik  ih rer Methoden und ih rer Ergebnisse. Züricher V o lks w irt­
schaftliche Forschungen, herausgegeben von Professor D r. M . Saitzew, 
Band 17. Zürich 1931. Giersherger & Co., X I  und 162 8. — Preis 11,25 F r .

AblehnU.?̂
nehmen: der Verfasser kommt zu einer völligca • fe i f ’ 
der Harvard-Methoden. Die Schrift zerfall i  er{jeB , 
die ungleichmäßig ausgefallen sind. Im  erstßP verscld® 
methodischen Fragen behandelt, im  zweiten 1 tr0nju,1k fenen Versuche zur Aufstellung von geeigneten j>u
barometern und die vom Harvard-Institu gen 11 
der Jahre vorgenommenen zahlreichen Aban
Korrekturen. a+isch-s .„pii

Im  methodischen Teil werden die mathein 
sehen Fragen nur soweit behandelt, als sie Sy eIfasser 
allgemeinen Rahmen einordnen lassen. Der nick* A ,
aber offenbar m it der mathematischen Statis . t iih 
nügend vertraut, so daß die K r it ik  auch dann ^
zeugend w irk t, wenn sie durchaus das R ictltI5 ginn 11Jzeugeiiu WIIJVL, WClllX OiG uua,nuuo ^ g
die Frage zu entscheiden, ob und wann es ei gerecliP 
den Trend zu berechnen, welche Bedeutung der ✓ -narak 
des Korrelationskoeffizienten zukommt, welch® 
die wirtschaftsstatistischen Reihen unter nia g0 a<*j 
Gesichtspunkt aufweisen, a ll das läßt sich n1 g ^ aS P® ^  
mein abtun, wie das in  dem Buch geschieht. g jne®, „p 
mathematische Einsicht gehört schon dazu-  ̂^  jst. 
günstigeren Eindruck macht der zweite Teil, jjmet L,
liehen Analyse des Harvard-Barometers g ^.g 0
Allerdings dringt auch hier die K r it ik  nie jeh yef, 
grundsätzlichen Fragen vor. Besonders XerI| \ ureUeI1 ,8r 
K r itik  der Harvard-Kurve B, die den konjun ¿sacliC 
lauf der Preise wiedergeben soll. In  der Ha Rar' 
es das Festhalten an der Preiskurve, die . sinke£ 
Barometer bei einem Aufschwung, der sich Würclt 
Preisen vollzog, ganz in  die Irre  geführt n :gkurye ^  
Stelle der symptomatisch trügerischen ser ’clier
Kurve der Roheisenerzeugung verwandt wo ¿es
Barometer hätte, ungeachtet aller sonstiger . ^ i .¡een 
Fehler, nicht ganz versagt. Die völlige Un Jjisbe,r
Konjunkturbarometers von Harvard in  s,el „ lCbgeWl .1 

ix i._. ,i„_ t „ „ i,,. mündlich nac ° öcj
eŜ s

Gestalt hat der Verfasser sehr gründlich n ^  
wenngleich statistisch wie wirtschaftstheor^ ;neJJl Ir r^T.J-

ick*
eP1'

wenngleich statistisch wie wirtscüaitsincu. gJI1 n  
noch zu sagen bleibt. Dagegen beruht es aut Har 
wenn der Verfasser die Mathematik fü r die cgt. t 
Institu t begangenen Fehler verantwortlich ejne h. 
nicht schwer nachzuweisen, daß es sich h>el Jejt. PfL pP 
anfechtbare Anwendung der Mathematik a gtatist,£apP 
sprechender Anpassung der mathematisc jlUng ££ 
die besonderen Aufgaben der K o n ju n k tu r^  Qe-wu‘

lP*
die besonderen Aufgaben der Js.onjunB.iu Qe"nl 
die Mathematik sehr wertvolle Dienste leis ' fl0se

p ^  i tt_____ „n«;« Pitieman auf Grund von Kurven allein eine______  -n allel11 maß \s
stellen, geschweige denn eine Prognose. alls S fjji
wirtschaftstheoretisch begründeten Ansa z auc11 hjet'
sich die mathematische Statistik m it j en. pk; 
Zwecke der Konjunkturbeobachtung Harv?t -tiil1
bei einzuschlagenden Wege führen wei nn das ^ J j l f

ab®1, #
fiif

eV
ßei einzuscmagenuen nege m u . , .  nn aa» •
Sie wären aber kaum beschritten worden, y jeje e,,. 
nicht mutig neue Bahnen eingeschlagen an t.gewicse^Hs’ 
des Harvard-Instituts hat der Verfasser (| e,n  GeS' efl1' 
B ild seiner dogmenhistorisch wie auch ante e» 21 
punkt neuester Forschung bedeutsamen r- 
werfen, hat der Verfasser nicht vermocht.
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k 16 Schrift ist fleißig geschrieben und verdient Aner- 
pr aung als die erste zusammenfassende Darstellung der 
Lek?-' A k  solche ist sie besonders allen denjenigen zur 
Seji empfehlen, die nicht in  der Lage sind, müh-

ge Einzelstudien zu treiben.

f e h l t e ,  D r. E lfr ie d e : O. Spanns m irtschaftstheore- 
ps°he G rundauffassung und ih r  V erhä ltn is  zur 

ly nznutzentheorie. (Königsberger sozialwissen- 
p  E t lic h e  Forschungen, herausgegeben von W . D .

reyer und  W . Yleugels, 2. Bd.). B e rlin  1930, Verlag  
^0ri Georg S tilke . 95 Seiten. — Preis 4 RM.

Scb H  v°m Standpunkt der Grenznutzentheorie verfaßte 
die n ii-Zerfällt in  drei Abschnitte. In  einer Einleitung w ird  
ej.g, ojektbestimmung der Nationalökonomie versucht. Im  
sch f i  Abschn itt werden die Grundlagen von Spanns W irt- 

.jLhre, seine Ausgangspunkte — Universalismus und 
ihr„ CQ a^ lske it —, seine wirtschaftlichen Grundbegriffe, 

Stellung im  System und ihre Terminologie, schließlich 
Q„i aal  ihnen beruhende Lehre von den wirtschaftlichen 
be„  skizziert. An die Darlegung der einzelnen Grund- 
AhJi' . schließt sich jeweils ihre K r it ik  an. Im  zweiten 
ge Can itt setzt sich die Verfasserin m it Spanns Einwänden 
Und \ das methodologische Vorgehen der Grenznutzenschule 
Abs iJ11? Lösung des Wertproblems auseinander. Der dritte 
Sehe 7*tt bringt einige kritische Bemerkungen zur Spann- 

UtÜ ^Urechnungslehre.
Uicht eS gleich zu sagen: die Bedeutung der Schrift liegt 
sicht e*Wa in der Geltendmachung neuer kritischer Ge- 
WeisSpu.nkte> sondern in  dem durchaus gelungenen Nach- 
aU ,)•''L - stark Spanns wirtschaftliche Grundbegriffe sich 
Sp le der Grenznutzenschule anlehnen, nur daß sie bei 
rej 11 »objektivistisch“  umgemodelt und auf das Niveau 
Mit - »Zweckgeistigkeit“  gehoben an Klarheit verlieren. 
Lren 6Ser Feststellung ist aber auch das U rte il über die 
gest ii<:tl der Arbeit gefällt, und vorwegnehmend sei fest- 
zisi H  daß die Verfasserin, trotz aller begrifflicher Prä- 

??’ ullzusehr im  Banne der Grenznutzentheorie steht, 
gerelllr  gegenüber und in der K r it ik  Spanns zu selbständi- 
tisch Autfassungen der Grundprobleme und neuen theore- 
ii,,ivei1 Gesichtspunkten zu gelangen. Außerdem ist das 

e.rsalistische System von Spann ein überaus komplexes 
umr„ln s*ch zusammenhängendes Gebilde. Daher ist eine 
Up(j ss.eade Darstellung seiner philosophisch-soziologischen 
Kritm lrtschaBlichen Gedankengänge erforderlich, um die 
der .. Verständlicli und grundlegend zu gestalten. Die von 
Und mGsserin vorgenommene Begrenzung des Themas 
Obipu T  summarische Behandlung des zu kritisierenden 
v0n 5 s in der Darstellung hat — angesichts der Eigenart 

Li» *t?n.n ~~ ihre unbestreitbaren Schattenseiten, 
den u V 'L k  der Spannschen Grundbegriffe bewegt sich in 
$tolZnf kannten Gedankengängen von Sander, Liefmann, 
spru p nn, Heller und Ammon. Dabei werden die Wider- 
'veiSe 6 Und Schwächen des Ganzheitsbegriffs andeutungs- 
KauSaw .fgezei?t» die Falschheit der Spannschen Antithese 
keit j *1 , Segen Teleologie dargelegt und die Unmöglich- 
zu ’ j. e.:kausale Betrachtung aus den Sozialwissenschaftun 
Aer fa11Ölnieren’ nachgewiesen. W ertvoll ist die von der 
aUsge erin wie<Ierholte, von mehreren K ritikern  bereits 
vi(j® jP rochene Erkenntnis, daß Universalismus und Indi- 
Uicht mu? in der kontradiktorischen Fassung Spanns 
der P ex(stieren und weder in  der Wissenschaft noch in 
Um s„ Sellschaft behauptet oder verw irklicht worden sind, 
bare toellr als jeder gesellschaftliche Prozeß eine untrenn- 
in d iv iIeg,enseitiSe Bedingtheit von sozial-universalen und 
die ij.fi?1. 1eu Momenten darstellt. Wie stark auch Spann 
sichtiff1VlĈueden Zwecksetzungen der W irtschaftler berück- 
der ^^ß» weist die Verfasserin überzeugend an Hand 
W irtspl1S,Chen Darstellung der Gebildelehre nach. Spanns 
der Gp „ b e g r if f  (die W irtschaft als „M itte l fü r Ziele“  
für dj.,8?, c'baft und des einzelnen) und Wertbegriff sind 
Greri/f, erfasserin Umschreibungen der Grundbegriffe der 

utzenschule. Nur daß Spann die quantitativ-

materiellen Elemente des Wirtschaftens gewaltsam aus­
schaltet, die Ziele zu einem objektiven „Gliederbau der 
M ittel“  erhebt und sich durch diese beiden Fehler in  eine 
absolut unwirkliche, überaus widerspruchsvolle Darstel­
lung und Erklärung des Wirtschaftslebens hineinsteigert. 
Von Wert ist schließlich die Erkenntnis der Verfasserin, 
daß der Begriff der Leistung, den Spann in  den M ittelpunkt 
stellt, überflüssig ist, da er das Ergebnis von rangordnungs­
mäßigem Abwägen der Wirtschaftsziele und -m ittel und 
sparsamer Bedürfnisbefriedigung darstellt. Sie hätte bloß 
konsequent bleiben und die Anwendung des Leistungs­
begriffs in  der Wirtschaftslehre an Stelle von Wert und 
Preis, wie Spann es w ill, und nicht nur als Fundament, 
ablehnen sollen. Das Leisten ist ja  eine Selbstverständlich­
keit als Charakteristikum jedes Mittels, und es kommt 
lediglich darauf an, ob und wie geleistet w ird, was er­
schöpfend durch eine moderne Wert- und Preislehre beant­
wortet werden kann. Diese w ird  fü r das gesamte Gebiet des 
Wirtschaftens ihre Gültigkeit haben und fü r die Leistungs­
lehre (wie die Verfasserin auf S. 43 meint) keinen Spiel­
raum übriglassen. Es wäre gut gewesen, wenn sich die 
Verfasserin an dieser Stelle etwas eingehender m it der 
Spannschen Preislehre beschäftigt und die Monstrositäten 
und inhaltlosen Umschreibungen bekannter Sachverhalte, 
wie sie sich aus seiner Organologie der W irtschaft ergeben, 
aufgezeigt hätte. Denn sie gehören zu seiner „wirtschafts­
theoretischen Grundauffassung“ , wie Universalismus, W irt­
schaftsbegriff, Leistungs- und Wertlehre!

Mancherlei ließe sich zum zweiten Abschnitt der Arbeit 
sagen. Es gelingt der Verfasserin keineswegs, Spanns Ein­
wände gegen einige ihrer Fundamentalsätze zu entkräften. 
Obwohl die Spannsche Auffassung des Individualismus 
durchaus abzulehnen ist, kann doch der Grenznutzenlehre 
der Vorwurf eines extremen und irreal-isolierenden Ind iv i­
dualismus nicht erspart bleiben. Der ebenfalls von Spann 
erhobene Vorwurf des ausgesprochenen Psychologismus 
besteht zu Recht. Und welche Schwierigkeiten entstehen 
fü r die Grenznutzentheoretiker z. B. bei der Frage zusätz- 
licher, ergiebigerer Leistungen und der Berechnung des 
Gesamtnutzens eines Gütervorrats! Zudem begeht die Ver­
fasserin die Unvorsichtigkeit einzugestehen, die Grenz­
nutzenlehre behaupte keineswegs, daß die W irtschaft im 
Genuß des einzelnen beschlossen liege und das Gossensche 
Gesetz auf alle ökonomisch relevanten Erscheinungen an­
wendbar sei, weil sonst weder Schumpeter die Lehre vom 
Unternehmergewinn noch Böhm Bawerk das Gesetz der 
Kapitalumwege hätte aufstellen können (S. 72)! In  diesem 
Eingeständnis der Unmöglichkeit der immer wieder von 
der Verfasserin betonten „Lehre aus einheitlichem Guß 
und den eben angedeuteten Schwierigkeiten enthüllt sich 
der Bruch zwischen Wirtschaftstheorie des Grenznutzens 
und wirtschaftlicher W irklichkeit. In  ihm liegt eine 
weitere, von der Verfasserin nicht erkannte Gemeinsamkeit 
zwischen Spann und der Grenznutzenlehre. Beide betrach­
ten nämlich die W irtschaft sozusagen mittelbar, vom 
Konsumentenstandpunkt. Sie fassen sie als M ittel fü r Ziele 
oder Bedürfnisse. Beide heben die Möglichkeit des W irt­
schaftens als Selbstzweck, wie es der Produzent,Unternehmer 
und Kapitalist betreiben, zu wenig hervor. Sie huldigen dem 
Grundsatz der größtmöglichen Produktivität und Renta­
b ilitä t, den sie durch sparsamste Kalkulation verwirklichen. 
Beide wissen zwar, daß sparsames Wirtschaften lu r  den 
Konsumenten auch einen Selbstzweck bedeutet, fassen aber 
die Bedürfnisse oder Ziele in ihrer Rangordnung als zu 
absolut feststehend und schematisch und lassen die Hohe 
der aus der modernen Verkehrswirtschaft resultierenden 
Einkommen zu wenig zur Geltung kommen, wo sie doch 
die Möglichkeit und A rt der Bedürfnisbefriedigung be­
stimmt. Aus dieser Problemverschiebung ergeben sich näm­
lich letzten Endes m it unerbittlicher Konsequenz die Ver­
stiegenheiten und Unklarheiten beider Theorien und ihre 
Unwirklichkeit. Die Grenznutzenschule bleibt im  Kon- 
sumenten-Psychologismus abstraktester A rt stecken und 
sucht ihn kram pfhaft auf die ganze W irtschaft — Unter­
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nehmer, Kapitalisten und Arbeiter — zu übertragen. Spann 
aber hypostasiert m it dem ihm durch seine ethisch-politi­
schen Postúlate verliehenen Elan diesen unwirtschaftlich- 
abstrakten Subjektivismus logizistisch-metaphysisch und 
macht daraus einen romantischen, „organisch-objektiven 
Gliederbau“  der W irtschaft!

Berlin Dr. Georg Baron Wrangel

W eddigen, D r. W a lte r: G rundfragen  der Sozia lver­
sicherungsreform . Jena 1931, Verlag  G ustav Fischer. 
X , 118 Seiten. — Preis 6 RM.
Das Jahr 1930 ist ein Reformjahr der Sozialpolitik, wo­

bei das Wort „Reform“  allerdings einen einseitigen Klang 
hat, den einer Dissonanz. Die m it negativem Vorzeichen 
versehene sozialpolitische Linie hat dazu geführt, die Be­
griffe Reform und Abbau gleichzusetzen. Die letzte tiefe 
Ursache fü r diese Entwicklung war die allgemeine Finanz­
not von Staat und Wirtschaft, war das Bestreben der Ent­
lastung aller öffentlichen M ittel von Leistungen, deren 
wirtschaftliche Bereshtigung man besonders unter die Lupe 
nahm. Die Zahl der Reformvorschläge oder besser der 
Abbauforderungen auf allen Gebieten der Sozialpolitik war 
unendlich groß, die Variationen der gleichen Gedanken 
wären des großen Themas würdig gewesen, wenn sie nicht 
in ihrer überwiegenden Mehrzahl ohne ausreichende Kennt­
nis der Kompositionstechnik oder von unmusikalischen, 
d. h. unsozialpolitischen Komponisten vertont worden 
wären. Aber da der Ton bekanntlich die Musik macht, 
so waren diese Elaborate o ft voller Mißklänge; sie kamen 
bereits steril zur Welt und konnten nichts Gutes zeugen.

Aus dem Rahmen der vielen gedruckten und ungedruck­
ten Vorschläge ragt eine aus einem Vortrag entstandene 
Schrift heraus, die Walter Weddigen der Öffentlich­
keit übergeben hat. Man kann grundsätzlich zweierlei 
Meinung darüber sein, ob sich ein Vortrag über ein be­
stimmtes Gebiet fü r einen bestimmten Kreis unter im Zeit­
punkt des Vortrags aktuellen Voraussetzungen zur Heraus­
gabe in Buchform überhaupt eignet, oder ob nicht der 
Niederschlag eines wertvollen Vortrags vielleicht als ab­
gekürzter A rtike l einer Zeitschrift oder aber als kleine 
billige Broschüre die der Zwecksetzung einer mündlichen 
Auseinandersetzung adäquatere Form der literarischen 
Festlegung ist. Aber es muß fü r das Gebiet der Reform­
vorschläge zur Sozialversicherung zugestanden werden, daß 
man hier eine Ausnahme gelten lassen kann, die deshalb 
um so lieber von m ir gemacht w ird, als sie einem sozial 
positiv eingestellten Wissenschaftler gilt. Weddigen steht 
auf dem Boden der Auffassung, daß die Sozialpolitik un­
serer Zeit gesunde Grundlagen hat, daß ihre Erfolge in der 
Vergangenheit nicht abzustreiten sind und daß ih r Be­
stand fü r die Zukunft unentbehrlich ist. Nur ihre Mängel 
und Auswüchse w ill er beseitigen, und bei diesem Beginnen 
w ird  man m it Interesse seine Argumente hören und prüfen 
müssen. Er behandelt in  seiner Schrift, die seinem Vor­
trage gegenüber etwas erweitert worden ist, zunächst ein­
mal die Zwecke und Aufgaben der Sozialversicherung, 
stellt dann kurz ihre Gliederung dar, hebt den Versiche- 
rungs- gegenüber dem Versorgungsgrundsatz heraus, ver­
sucht den Gedanken der Produktivität der Sozialversiche­
rung herauszuarbeiten (wobei unter Sozialversicherung bei 
ihm auch die Arbeitslosenversicherung m it einbegriffen 
ist) und kommt schließlich zu dem eigentlichen Zweck 
seiner Darlegungen, nämlich zu den Mängeln der deutschen 
Sozialversicherung und zu den Wegen ihrer Reform, wie er 
sie sieht.

Die theoretischen Darlegungen Weddigens sind nicht neu, 
ihre Wiederholung in einem Vortrag mag erforderlich sein, 
ob sie aber im Rahmen der literarischen Behandlung 
grundlegender Reformfragen wiederholt werden mußten, 
mag dahingestellt bleiben. Soweit sie der produktiven 
Sozialkritik dienen, vermögen sie allerdings kaum die Er­
kenntnisse zu ersetzen, die entweder aus der Praxis der 
Sozialpolitik und den Erfahrungen des letzten Jahrzehnts 
gewonnen werden können oder die aus der Weiterver-
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Ej."
arbeitung des literarischen Niederschlags praktischer 
fahrungen fließen. Da sich Weddigen aber von der u 
triebenen Schlagwortdiktion des Nur-Theoretikers 
fü r die heute im Zeitalter der praktischen Tagesarbeit 
Raum mehr ist, so könnte man fast von dem erfordern 
wissenschaftlichen Abstand von der sozialpolitischen lag 
arbeit sprechen, wenn er heute inmitten der Entwic 
und im Fluß der Dinge überhaupt gegeben sein a g 
Wenn ein Haus brennt, muß man löschen, man 
Schläuche heranschaffen, Grundwasser bohren, wen ^ 
Leitung nicht genug Wasser gibt, aber es ist keine 
während des sich ausbreitenden Brandes zu theoretisi ’ 
Grundsätze aufzustellen, zu gliedern usw. Dementsprec 
hätte man wünschen mögen, daß Weddigen dem RaV? el 
seiner Untersuchung, nämlich der Darstellung der Ma o 
und der Wege zu ihrer Reform mehr Zeit und da 
mehr Vertiefung zugewandt hätte. . , ßt.

Die K r it ik  der bestehenden Einrichtungen der Sozia ^ 
Sicherung geht bei Weddigen von dem Produktivitätsbeg 
der Sozialversicherung überhaupt aus, der fü r ihn in 
selben Grade sinkt, in dem die Grenze der Einkommen ^  
den zwangsversicherten Bevölkerungskreisen s*el® -c]je- 
lehnt damit die Produktivität der deutschen Sozialversi  ̂
rung fü r alle diejenigen Bevölkerungskreise ab, die f^ g it 
Vorsorge durch Sparen fü r Zeiten der Arbeitsunfähig 
und Arbeitslosigkeit, also der Einkommenslosigkeit 
Arbeitsbetätigung, treffen können; nur fü r die ®e' ° j ag 
rungskreise, fü r die das nicht der Fall ist, erkennt er ^  
Zwangsversicherungsprinzip sozialpolitisch an. D eD1 n. 
sprechend sieht Weddigen einen Hauptmangel des ge» 
wärtigen Sozialversicherungs-Systems in  den zu » 
Pflichtversicherungs-Grenzen, worin ihm der nicht 
w ird, der berücksichtigt, daß der in abhängiger Std . 
Befindliche auch m it einem Einkommen von mona 
600 bis 700 RM, der mehrere Kinder zu versorgen hat’ e 
Selbstvorsorge z. B. fü r größere Krankheiten keinesW 
treffen kann, also auf die Krankenversicherung angew_ie 
ist. Bei allen Grundfragen der Sozial versicherungsret0 ’ 
bei jeder Behandlung der Produktivität der Sozialversu-. 
rung muß man sich vor Augen halten, daß sich die _ 
stungen der Sozialversicherung nicht in der unmittema 
H ilfe  an Arbeitsunfähige und ihre Hinterbliebenen ° n 
an Arbeitslose und ihre Angehörigen erschöpfen, son 
daß die Produktivität fü r die Volkswirtschaft kegra”  g 
ist in dem planmäßigen Eingreifen zugunsten der Erhal 
der Volksarbeitskraft und der Volksgesundheit, m . .
Einkommensausgleich und damit in  der Erhaltung e ,g 
gewissen Standards fü r den Inlandsabsatz. Diese 1 -n 
volkswirtschaftliche Funktion der Sozialversicherung a 
hat heute eine vollkommene Vernichtung der deuts 
W irtschaft überhaupt verhindert: Die Sohle des DcPr uf 
sionstales läge noch viel tiefer, und der Wiederaufstieg . 
die Höhe wäre noch viel schwieriger, wenn nicht die s° ^  
Versicherung m it den Milliardenbeträgen, die sie dem 
kommen der Arbeitenden auf den verschiedenen "feg 
entnimmt, die Millionen Arbeitsunfähigen und Arb ^  
losen planmäßig vor völliger Kaufkraftentblößung sc \  
und die von diesen Millionen ausgehende existenzi ^  
Nachfrage volkswirtschaftlich gesehen zwangsläufig 
wenigstens in einer gewissen Höhe — aufrechterhält.

Im  einzelnen sind die von Weddigen zu dem Gebiß 
Krankenversicherung gegebenen Anregungen durcn 
Notverordnungen vom 26. Ju li und 1. Dezember 1930 
weise bereits realisiert worden. M it der Unfallversiche 
der Invaliden- und Angestelltenversicherung bescna . 
sich der Autor nur kurz; er legt das HauptgeWien 
die Arbeitslosenversicherung, was bei deren 
tischer Bedeutung auch gerechtfertigt ist. Aber leider 
seine Ausführungen hier nicht immer deutlich. Das 1 
problem um die Arbeitslosenversicherung liegt eigen 
vollkommen k la r und hätte in  wenigen Sätzen ner® j er 
arbeitet werden können, etwa so: Ist zur Deckm1» g 
Ausgaben w irtschaftlich die Erhöhung oder Hoch)^ee&e'  
der Beiträge möglich oder ist sozialpolitisch bei dem 
benen oder gesenkten Beitragsniveau eine Leistung®
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•-»mtjjci Zwischen diesen beiden Grenzen, der w irt- 
!’rCnze i en Obergrenze und der sozialpolitischen Unter- 

. slose evveSen sich die Einzelfragen der Reform der Ar- 
j  z. ßaVers*c l̂erunS. die übrigens von berufener Seite, 
- eitsv '  ° U Seitea des Präsidenten der Reichsanstalt fü r 

if^ste r ^ d t lu n g  und Arbeitslosenversicherung aus, in 
|le<ien ,eit s°wohl in Richtung auf die überhaupt gege- 
!«t ein ^ehkeiten wie auf deren praktische Zweckmäßig- 
■ OewiRe . ud in  der Öffentlichkeit erörtert worden sind.» . -- --
A  bC(j e s'nd die offenen Fragen, die Weddigen anschnei- 
,?ter p?' Sam; aber die A rt der Behandlung und die Form 
l1ge ¡ ji'-^d lu ng  werden nicht immer befriedigen, die 

,. en an manchen Stellen undurchsichtig und un-. ~~ '*** UICUCU UHUUt CliÖlGJJ. llg UHU Ull-

Ueljeil p  Zwischen Theorie und Praxis k la fft in den 
s’e öicjjt |<!oieten der Sozialpolitik noch pine große Lücke, 
Q ^lpolip durch überbrückt werden kann, daß sich die 
j  Sen̂ , JScaen Grundgedanken von einer finanziellen 
n j Notwendigkeit auf die Dauer in den Ilin te r- 
,M  ei a?.Sen lassen. Gerade der Eindruck des letzten 
füt *'ei'or f ^ c*es Hauptteils des Weddigenschen Buches, 

. raSen, zeigt deutlich, daß gesprochene Aus- 
,^tcli^Us , la dem verhallenden Eindruck eines Vortrages 
ci ScW «r eŝ e^en und befruchten können, daß sie aber 

w .z auf weiß niedergelegt — der K ritik  einer von 
n systematischen Darstel- 

S “ .^nög * lumemgattung m clit standhalten. Trotz dieser 
Q°*ialtyis ürt Weddigen sicher zu der Gruppe von 
üt'dyltui, ®nschaftlern, deren M itarbeit an der künftigen 

r Posip rünc* Verteidigung der sozialpolitischen Linie
vl II11 nahm » IV fA rln Ir l i  rill h o n ro rlfln  COlTi u r irn

],U.ng eine1SSpnschaftler erwarteten 
c1,lv‘-jitl(] > * r°blemgattung nicht s

edin und daher produktiv zu bewerten sein wird.
Dr. Erroin Ramicz

0 lf,
^ ’e P r ' E rn s t: D ie  K u rsb ildu ng  am Renten- 

*88 § *uttg a rt 1931. C. E. Poeschel Verlag. X I I ,
ieSes j - u u ,

Liter*?1 w*rd einen besonderen Platz in der deut- 
*«> ,r Zeit pr  **Ler den Kapitalmarkt gewinnen. Es war 
tUt]'vischetl ’ uie früheren Arbeiten auf der Grundlage der 
w ?''ftietIl0 .!; i 'veL erten Kenntnisse, verbesserten Beobach- 
i:CLluni» en und neuer Standpunkte, zu der die Ent-

Preis 10,50 RM.

di
j 'auu neuer oumupunKie, zu uei uie juiii- 

yes ? A uf.J b letHen fünfzehn Jahre zwingt, fortzuführen.
4i.u ^utsänifi-6, *la* der Verfasser durch seine an Kenntnis

rbeit ÜIlche" " l____ j ____________________ i. ___ ^____ ¿ - „ i . . .
'ezeic

ist den Preisbewegungen der Rentenwerte

IV *1 aas„  ^^ou ebenso reiche wie durch systematische 
>? , erste T eichnete Darstellung erfüllt.

.\jjjL11 Sciuv.en, ticwidmet, den säkularen und konjunktu- 
d i^ W  > ailLungen, den Beziehungen zwischen den 
V *  Teil r e' Ilze' nen Länder und Anlageformen. In 
Ul|e gefjj Y erden naturgemäß keine neuen Erkenntnisse 
ges Oekailn ,CrL immerhin die vorhandenen, die ja  nicht 
§estn heU u ,)Sln<*’ in schrittweisem Vordringen durch- 
zieK6 t- ¿ a,.-rir  "  ieder auf den ihnen zukommenden Platz 
L'sb ^ U  bp 61 hinaus w ird  ein großer Teil der Be­
il mj ? egeji VeSser als bisher zahlenmäßig festgelegt oder 

Lisij??11̂ ! -  Diese zahlenmäßige Fundierung zeigt, 
ge$e?  sind, zü? fE rk e n n tn is s e  grundsätzlich richtig ge- 
teck/5® gera,]..® e'cU auch, daß die allgemeinen Bewegungs- 
Z\yjs ,stark dem Kapitalmarkt durch Sondereinflüsse
4tila eU detl 0 ''¡ziert werden. Es sind Gesetzmäßigkeiten 

f j i r ^usen fü r langfristige und fü r kurzfristige 
pj1’ aber dü><fS<? ° rin en dieses oder jenes Types vor­

ig e- üiflmi tl. ■ 'Ci?e Gesetzmäßigkeiten sind eng begrenzt. 
saltl( '^ r  „  lsc , sich m it zahlreichen Nebeneinllüssen
allein lrL'UiR. anchmal anscheinend regelwidrigen — Ge- 

l j '' ’dcht v j  ,an kann sich auf jene Gesetzmäßigkeiten 
die ?  zWeiteVeTrIassen.
V k ^ b a l b ^ i  N u d e l t  im  einzelnen diese Einflüsse, 
?der i  v°ü clei*Cl aHsemeinen Verfassung des Kapital- 

b er Eia.e aa der Preisbildung beteiligten Parteien 
tasser?iit*erem vi ßCr ^ are ausgehen. Hier bewährt sich 
i rsb i i 11 mustp a. ,e. die praktische Erfahrung des Ver- 
(L‘r ¡Up ajig vo,?,, 'l ’ c.r  Weise w ird  die Abhängigkeit der 

Vvdrku;1,, 6r Eigenart des Anleiheausgebers, von 
euerlicher oder sonstiger staatlicher A u f­

lagen oder Erleichterungen, von der Qualität der Ware 
selbst, also vom Zinsfuß, von den Rückzahlungsbedingungen 
und -formen, den Kündigungsrechten und, was es sonst fü r 
Merkmale der Ausstattung gibt, behandelt. Auch die Be­
deutung von emissionstechnischen und börsentechnischen 
Einflüssen w ird  dargestellt.

Eine glückliche Vereinigung von „Kenntnis wissenschaft­
licher Forschungsmethoden und Erfahrung der Praxis“ , die 
hier am Werke war, hat so etwas wie ein Lehrbuch ent­
stehen lassen, aus dem insbesondere der Neuling lernen 
kann, auf was man bei der Beurteilung von Anleihen und 
ihrer Kursbewegung, beim Vergleich von Anleihen unter­
einander zu achten hat. Das Buch ist jedoch auch emp­
fehlenswert fü r den Praktiker, der mehr als eine ober­
flächliche Kenntnis von den auf dem Kapitalmarkt w irk ­
samen Kräften haben w ill, und zwar sowohl fü r Anleihe­
ausgeber wie fü r Kapitalanleger, und erst recht fü r alle, 
die den Kapitalmarkt aus wissenschaftlichen Gründen be­
obachten und studieren.

Berlin Dr. Ernst Stern

Bürgerliches Gesetzbuch und Einführungsgesetz nebst Ver­
ordnung über das Erbbaurecht. Textausgabe m it Ver­
weisungen auf abändernde und ergänzende Gesetze und 
m it Sachregister. Einleitung dazu (Einführung in  das 
System des BGB) von Professor Dr. Heinrich Hoeniger. 
Mannheim, Berlin, Leipzig 1931, J. Bensheimer. 613 Seiten. 
— Preis 2,80 RM.
In  einer ausführlich gehaltenen instruktiven Einleitung 

von Professor Hoeniger erhält der Laie einen guten Ein­
b lick in  das System des BGB. Das weitgehend aufgeglie­
derte Sachregister erspart ein mühevolles Nachsuchen.

Kohn, Hans: Nationalismus und Imperialismus im Vor­
deren Orient. F rankfurt a. M. 1931, Societäts-Verlag. 
455 Seiten. — Preis 10 RM.
Der Verfasser hat in den letzten Jahren als Korrespon­

dent einer großen Zeitung im Vorderen Orient gelebt und 
hat vorher durch einen längeren Aufenthalt in London und 
in Rußland die großen im Orient wirkenden Mächte 
studiert. Das Buch gibt eine detaillierte Schilderung der 
geschichtlichen Entwicklung seit dem Weltkrieg und macht 
die den Ereignissen zugrunde liegenden Tendenzen und 
Strömungen deutlich.

Tafeln zur Mathematik des Geldverkehrs und der Ver­
sicherung m it Beispielen und Formeln. Zusammengestellt 
von Oberstudiendirektor Professor Dr. phil. W. Lorey 
und Studienrat Dr. rer. pol. G. Beyrodt. Leipzig und 
Berlin 1931, Verlag von B. G. Teubner. 36 Seiten. — Preis 
3,60 RM.
Die Tafeln sollen dem Bedürfnis abhelfen, das an höheren 

Handelsschulen, Handelshochschulen und Universitäten 
hierfür besteht. In  der A rt der Logarithmentafeln werden 
Tabellen über Aufzinsung, Abzinsung, Zeitrente, Annuität 
usw. gegeben. Außerdem sind die in Betracht kommenden 
Formeln und mehrere finanzmathematische Nomogramme 
aufgenommen worden, die bei rasch zu erledigenden Über­
schlags- und Vergleichsrechnungen, sowie bei der Rech­
nungskontrolle wertvolle Dienste leisten werden. Die Bei­
fügung der Sterbetafel 1926 des Vereins Deutscher Lebens­
versicherungsgesellschaften macht die Tafeln auch fü r die 
Versicherungspraxis geeignet.

Zeitschriften - Literatur
Neisser, P rioa tdozent D r. Hans: D e r K re is la u f des 

Geldes. W e ltw irtsch a ftlich e s  A rc h iv , 33. Band, 
H e ft 2, A p r i l  1931.
Der A rtike l enthält in gedrängter Form eine Theorie der 

Umlaufsgeschivindigkeit des Geldes, die allzu lange als 
„Stiefkind der Geldtheorie“  und als „Eselsbrücke der 
Quantitätstheorie“  behandelt wurde. Nach einer einwand­
freien Definition dessen, was unter „Geldbedarf“  zu ver­



stellen ist, w ird  methodisch zunächst der Geldkreislauf 
in  der statischen W irtschaft untersucht und sodann die 
W irkung dynamischer Änderungen dargestellt — und zwar 
sowohl fü r einen kontinuierlichen wie fü r einen stoßweisen 
Absatz. — Ist die W irtschaft durchgängig in vertikalen 
Konzernen organisiert, finden also Geldumsätze nur 
zwischen Händlern und Konsumenten statt, so w ird  die 
Umlaufsgeschwindigkeit um so größer sein, je kleiner die 
Zahlungsperiode der Einkommen ist. Bei vertikaler D iffe­
renzierung der Produktion treten neben diesen E in­
kommenszahlungen gleichzeitig Geldumsätze auf, die zur 
Vermittlung der Rohstoff- und Kapitalleistungsumsätze 
dienen. Dieser in jedem Augenblick gleichzeitig neben dem 
Einkommensgeldfonds vorhandene Geschäftsgeldfonds 
w ird  nun in seiner Kreislaufbewegung, seiner Größe und 
Veränderlichkeit, seiner Bemessung zum Einkommensfonds 
methodisch analysiert. Daraus entspringen eine Reihe 
theoretisch und praktisch gleich wichtiger Ergebnisse: Die 
Umlaufsgeschwindigkeit der Geschäftsgelder w ird  als der 
Tendenz nach maximal und allein abhängig von der 
Technik der Zahlungsdauer nachgewiesen. Das Verhältnis 
der beiden Fondsgrößen ergibt sich aus der durchschnitt­
lichen „Kapitalintensität“  der W irtschaft. Bei gleicher 
Kapitalintensität bedingt allerdings jede Differenzierung 
oder Integrierung des Produktionsgefüges eine Verände­
rung des Umsatzvolumens und damit (bei gleichbleibender 
Umlaufsgeschwindigkeit) notwendig einen Mehr- bzw. 
einen Minderbedarf in der Geschäftsgeldsphäre bei un­
verändertem Bedarf in  der Einkommenssphäre. F. B.

F ried , F e rd in an d : D e r Um bau der W eit. D ie  Tat. 
M a i 1931.
In  diesem Aufsatz legt Fried Gedankengänge dar, die — 

weil sie vielfach eine auffallend große Bedeutung gefunden 
haben — wiedergegeben seien. Fried hält die gegenwärtige 
Wirtschaftskrise fü r eine endgültige Strukturkrise des 
kapitalistischen Systems. Der Krieg hat durch die Ab­
sperrung Mitteleuropas von den großen Rohstoffländern 
und durch den Ausfall Rußlands einen entscheidenden 
Bruch in  der Entwicklung der W eltwirtschaft gebracht.

Beide Tatsachen haben die Industrialisierung^i e ,j0Jialen 
Ubersee aufgebläht und zu der riesigen m er j ar
Verschuldung geführt. Die Überschuldung der yfegen 
Fried der Kern des gegenwärtigen Zusammenbru g^u ld ' 
der hohen Schutzzölle der Gläubiger können 1 |en; des- 
zinsen nicht durch Warenexporte abgegolten we essi°n 
halb nimmt die Verschuldung in  geometrischer jrffekt
zu, sowohl in  Deutschland wie in  Ubersee. menbr'lĈ  
dieser Entwicklung sind Staatsbankrott, Zusam ^  a]Ien 
der Landwirtschaft, schwerste Not der Arbei e en. 
Ländern der Erde, Unruhen, Streiks und R(" '°  7ajdunieD 
Der Zwang der internationalen Schuld- und Zin fyind6* 
besteht aber nur, solange der Zwang der einze n g0baW 
besteht, ein Glied der Weltwirtschaft zu sei ■ j er 
dieser Zwang aufhört, besteht kein Druckmi gehl'"
kapitalistischen Welt mehr, um die Bezahlung ijaiig
den zu erzwingen. Deutschlands Zwang zu1' 1 Z11 e*"
ist gleichbedeutend m it seinem Zwang, Fertig"? zu kbn116!1; 
portieren, um dadurch Lebensmittel einführen -rtsclia  ̂ ’
Schutzzölle, nationale Autarkie, gebundene Plan ^  <Fn
Autoritä t des Staats würden es ermöglichen, u„gen 
Schuldzinsen fre i zu werden. Schon heute sin" ¿„r]{ie aU 
vorhanden, die durch Staatsein griffe diese Au -^ur ein 
streben. Neue Wirtschaftsräume heben sich a ■ ^Olldon 
kleiner Teil der Erde — eigentlich nur noch Fal ’ebliebea 
und New York — sind als Finanzzentren übnge zU bc‘ 
und suchen in der W eltw irtschaft ihre Ex1 a 6 ,nter 
haupten. Welches ist die Stellung Deutschlanc s f>o 
Mächten der kapitalistischen Gläubigerstaaten u , jet ae 
schewistischen Rußlands? Die Zollunion be ,gCj1]ail£I 
ersten Schritt zu einem neuen Gebilde; um Den j j agai ' 
Österreich gruppieren sich die Tschechoslowa > Sü.e.„ 
Jugoslawien, Rumänien und Griechenland, ,ejchzej  ° 
schließen sich die Türkei und Persien an, die g ^ ordc, 
die Brücke zu dem selbständigen Indien bilden, 
liegt die baltische Union; sie findet im Osten a-rauin V'*
einen Rückhalt, der dem mitteleuropäischen 
Herauslösung aus der übrigen Weltwirtschaft ^ ¡ ßesisCD 
Dieser Raum erweitert sich noch durch das j /  /• 
japanische Gebiet.

©tiefe an den ijerausgebet
K redit und Arbeitslosigkeit

Frankfurt a. M., Sofienstr. 29

Ein bekannter Frankfurter Bankier verdeutlichte kürzlich 
seine Ansicht über die heutige Wirtschaftslage m it einem 
hübschen Gleichnis. Er verglich unsere W irtschaft m it 
einem leeren Straßenbahnwagen, der an der Haltestelle von 
20 Wartenden bestürmt w ird. Der Schaffner erklärt aber, 
er könne nur 10 Fahrgäste mitnehmen, da ihm die Fahr­
scheine ausgegangen seien. Der Erzähler fügte hinzu, wenn 
die Banken und die Wissenschaft das heute zu beob­
achtende Nebeneinander von Warenüberfluß und Absatz­
mangel auf der einen Seite und Not und Arbeitsfähigkeit 
auf der anderen Seite nicht zu lösen verständen, so seien 
die Folgen unabsehbar. — Ich habe gerade diese Frage 
seit Jahren zu meinem besonderen Arbeitsgebiet gemacht 
und in  meinem Buch „Arbeitslosigkeit und Kapitalbildung, 
zugleich ein bankpolitisches Programm zur Bekämpfung 
der Wirtschaftskrise“  Ergebnisse veröffentlicht, die in 
starkem Gegensatz zu manchen herrschenden Vorstellungen 
stehen. Herr Dr. Hans Neisser, Privatdozent in  Kiel, hat 
m ir daraufhin im MdW vom 20. März insbesondere den 
Vorwurf des Inflationismus gemacht. Ich begrüße die 
Bereitw illigkeit der Redaktion des MdW, m ir ihre Spalten 
zu einem kurzen Diskussionsbeitrag zu öffnen.

Rationalisiert hat man, um Löhne zu sparen und dadurch 
die Selbstkosten der Betriebe zu senken. Man hatte gehofft, 
die ersparten Löhne würden nun den Unternehmern als

lbildunS
Gewinne Zuwachsen und dadurch die ^ u?ajjre 
steigern. Die bitteren Erfahrungen der letzten J te Ka,cr 
diese Hoffnungen enttäuscht. Denn die v?,r n , „ 2Sgra<* ne 
k ra ft der Lohnempfänger hat den Beschäftig1 j afl c‘ 
Industrie und der Landwirtschaft verminder, 
Kostenprogression eingetreten ist: Die , ' wacbseI,.łah 
kämpfen einen verzweifelten Kampf gegen de Kap1' 
Anteil der fixen Kosten. Dieser hat die erwar
bildung aufgezehrt. ................................., « ],ei s° , nr

Neisser stimmt m it m ir darin überein, a ^
Rationalisierungen auf der Geldseite Krediten ^ vde xr, 
gen parallel laufen, daß also eine Deflation ei — -gen parallel laufen, daß also eine Deflation e nllI1 » 
sie heute allgemein beobachten. Ich c]1xu^w 'ter
gänzungskredite“  gerade in Llöhe der Kredi e}  " rCli,.n? 
gen, also nicht Inflation, sondern Venne1 “  A 
Deflation. Wo sollen diese neuen Kredite ang „ KaP jas 
Unter Zustimmung Neissers stelle ich klar, als
bildung volkswirtschaftlich nichts andere KOIlS,
Uberflüssigwerden von Arbeitskräften m jjers16 jso 
güterindustrien und ihre Verwendung Z11 ^ re£jjte 
langlebiger Kapitalgüter. Ich fordere so e uEd
fü r die Bau- und Produktionsmittehndustr > icjj v
in  Form von kurzfristigen Vorschüssen. porU1 e ej-
nach, daß langfristiges Neukapital niem^ S u alvaaM .isSe 
Angebots langfristiger Darlehen am K P y 0rsch {tp 
scheinen kann, sondern daß immer kurz Bcs . n /ß
vorhergehen müssen, um die Verminderung esSio 
gungsgrades und die daraus folgende Kostenp 
vermeiden.

als0



‘Z j  der ¿Dunkelkammer kcuui man ruh ig rauchen.* 
M  ¿Dadurch w ird  die A rbe it des Aoto-Am atcurs viel 

kurzw eiliger, da das A u f leuchten einergefchickt 
m it d e rJ tand  abgedeckten Cigarette a u f Platten, 
und Jibns cbeiifo wenig e inw irk t wie die ivte £amge
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Diese Ergänzungskredite, die der Ankurbelung der W irt­
schaft dienen, haben nämlich die bisher übersehene W ir­
kung, daß in  a ll den Tausenden von Unternehmungen, die 
als Lieferanten und Unterlieferanten fü r den Bedarf der 
neu eingestellten Arbeiter sowie fü r den Material- und 
Rohstoffbezug der Bauindustrien in Frage kommen, der 
Beschäftigungsgrad verbessert wird. Verbesserung des Be­
schäftigungsgrades bedeutet aber Kostendegression, Ab­
sinken der fixen Kosten und echte Kapitalbildung  auf den 
Bankkonten dieser beteiligten Unternehmungen. Die Kapi­
talbildung ist deswegen echt, weil sie auf die vorher­
gegangenen tatsächlichen Ersparnisse der Rationalisierung 
zurückgeht: Die Vorschüsse haben diese „latente“  Kapita l­
bildung nur „effektiviert“ .

Ist nun diese zusätzliche effektive Kapitalbildung, die 
auf dem normalen Wege über die Banken am Kapitalmarkt 
als Angebot erscheint, ausreichend? Ja, denn die ursprüng­
liche Kapitalbildung infolge der vorgenommenen Rationali­
sierungen ist gleich der Summe der durch die Entlassungen 
ersparten Löhne, und der Kapitalbedarf in den Bau- und 
Materialindustrien zwecks Beschäftigung dieser Arbeits­
losen ist gleich der Summe der Löhne, die diese Leute 
soeben verloren haben. Beide Lohnsummen sind gleich, da 
es sich um identische Posten handelt; die Kapitalbildung 
muß also ausreichen, um die Entlassenen wieder in  anderen 
Industrien zu beschäftigen. Daher habe ich die Ansicht 
vertreten können, daß w ir gar keinen wirklichen, sondern 
nur einen eingebildeten Kapitalmangel haben, daß gegen 
die Arbeitslosigkeit nicht Untätigkeit h ilft, daß vielmehr 
energisches Handeln vonnöten ist. Gegen die expansive 
Kredittheorie von MacLeod, Schumpeter u. a. habe ich 
diese Theorie sofort nachdrücklich abgegrenzt: Neissers 
Vorwurf des Inflationismus tr if f t  nicht zu, weil von m ir 
im Gegensatz zur expansiven Kredittheorie nur insoweit 
Kredite befürwortet werden, wie vorher wirkliche Erspar­
nisse in  der W irtschaft gemacht und zugleich Kredite ein­
geschrumpft waren. Ich bin also kein Anhänger der Phan­
tasien über die Produktivität des Kredits, sondern glaube, 
daß Kapitalbildung nur durch Ersparnisse erzielt werden 
kann, daß hierbei aber der Kredit, und zwar der „Ergän­
zungskredit“ , eine wichtige Hilfsstellung einzunehmen hat.

Wer diese Ergänzungskredite ablehnt, der gleicht, um im 
anfänglich gezeichneten Bilde zu bleiben, dem Schaffner, 
der keine Fahrgäste in  seinen leeren Wagen hereinläßt, 
bloß weil ihm die Fahrscheine ausgegangen sind. Ich 
meine, w ir  sollten uns angesichts des furchtbaren Ernstes 
der Lage dazu verstehen, nicht etwa im Wege der Inflation 
zahlungsunfähige Leute, wohl aber diejenigen Personen 
mitzunehmen, die bereit und fähig sind, ihren Fahrpreis 
zu bezahlen. Die Sorge der Quittung soll uns dabei nicht 
beunruhigen.

Dr. II. Rittershausen,
Dozent an der Universität F rankfurt a. M.

Schlußwort von Dr. Hans Neisser ([jc
Dr. Rittershausen beschränkt sich leider ^^ .¿ ch te t 

Grundgedanken seines Buches zu wiederholen, ¿je
aber auf eine Antwort auf die kritischen km ' ^erVußt 
ich erhoben habe. Ich zweifle nicht, daß er nie die 
inflationistische Tendenzen verfolgt, ebensowemg^j^jjgs-
Freigeldlehre oder das nationalsozialistische seiner
und Kreditproblem Feders. Aber die Durchluhr ^  (j;cse 
Vorschläge würde dieselben Konsequenzen 
Reformprogramme, weil eine Garantie fü r den ^  ihm 
mus zwischen Geld- und Gütervermehrung allC 
nicht gegeben ist. .. ■ volks'

Es ist eben nicht zutreffend, daß „Kapitalbn . .̂grdea 
wirtschaftlich nichts anderes ist als das Überflus jbre
von Arbeitskräften in den Konsumgüterindustrien1 Von
Verwendung zur Herstellung langlebiger Kapita £ ^ 11, be' 
Ausnahmen und gewissen Ubergangsformen abge ^ der 
steht Kapitalbildung ebensosehr in  der e fe]luai’
sachlichen Produktionsmittel. Daß eine solche Um-aaeuuenvn r rouuüiionsmiuei. u an eine —. . . eIn v
in  einem bestimmten Augenblick nicht in bebe ig ^  fen' 
fang möglich ist, sondern sehr stark an s*r!!T Ujst 
denzen der Güterproduktion gebunden bleibt, fe]lufln 
verständlich, beweist aber nicht, daß die Wieoere^ jetl Ar' 
der durch den Rationalisierungsprozeß freijfese j.gen< 
beiter nur eine Angelegenheit der Schaffung eines S 
großen Lohnfonds auf dem Kreditwege wäre. ueSt te i^ T 

Diese Zusammenhänge sind vollkommen un ^da®1 
und gelten in  der Wissenschaft tatsächlich SoTgeb°betl 
Smith auch so allgemein, daß sie kaum noch k n ic k t näl d  
werden müssen. Deshalb brauche ich hier n Tc 
darauf einzugehen, ebensowenig auf den zW jegt bâ .e’ 
meiner kritischen Beweisführung, in der ich glitte
daß auch der Überfluß an sachlichen Produk 1̂ gnUtzUI1° 
in  gewissen Wirtschaftszweigen, d. h. die Nichts^ ^  Pe'
des vorhandenen Produktionsapparats, wie sie 1U 
pression zu beobachten ist, nicht möglich T w i X  
einfache Verschiebung der Erwerbslosen und fät aUS?e 

1 tslosii
^ ___  ______ # . ¿frS&'.L

keit zu lösen. Denn das Problem ist gleichzeitig e} :i0gigfcel 
rxwxki™ j ____  -x  j*  rr..... 1 A rb eit»

gliederung in  diese m it überschüssiger Kap3^1 nejtsl°ŝ  
statteten Wirtschaftszweige das Problem der $)&■■

Problem — daraus ist die Krise und die aVoX^oVt. 
entstanden —; d. h.: Nur bei ganz bestimmten 1 r ^eStim1? 
innerhalb des Produktionsapparats und bei ganz gtP1̂  
ten dementsprechenden Proportionen innerhalb äftig’in|  
tu r der Einkommensverteilung ist die Vollbes^ el u» 
der bisher nicht ausgenutzten Kapazität xen no 
kommt fü r den Unternehmer die Aufnahme oe frafU 
Rittershausen freigebig angebotenen Lohnkredi e gCj,0ell ̂  
In  der Depression vollziehen sich — langsam odet .o0S8ppa 
die Strukturwandlungen des technischen Produ ^ ¡ ederbe 
rats und der Einkommensverteilung, die zur 
Stellung des gestörten Gleichgewichts sowie zü, nüng 
einstellung der Arbeitskräfte und Wiederausde 
Betriebskredits führen.

¿es

ÖÜanjcn
Kammgarnspinnerei Stöhr &  Co. A G

Unverminderte Dividende — Auflösung einer Rücklage
Das Leipziger Unternehmen, nächst der Norddeutschen 

Wollkämmerei weitaus das größte seiner Branche, hatte 
seine Dividende fü r 1929 von 10 auf 5 % herabgesetzt. 
Bei der Bilanzbesprechung haben w ir seinerzeit darge­
stellt, wie der besonders frühe und besonders starke 
Preissturz der Rohwolle zu Fehldispositionen fast aller 
Unternehmungen der Wollverärbeitung geführt hat 
(Jahrg. 1930, Nr. 21, S. 997). Die allgemeine Preissenkung 
hat auch im Jahre 1930 den Wollpreis noch einmal m it­
gerissen, und so sind erneut Rohstoffverluste eingetreten. 
Der diesjährige Bericht erklärt, die Senkung des Woll- 
preises auf einen seit 30 Jahren nicht gekannten Stand

habe der Gesellschaft und den ih r angeschlossene^
nehmungen Verluste gebracht. Außerdem sch8S
einen — nach Meinung der Verwaltung unn0 * ejoe . ^  
— Konkurrenzkampf in  den Garnpreisen kau ^  
dienstmöglichkeit bestanden. Einen Ausgleic d«r 
Lage habe aber bis zu einem gewissen Gra  ̂ mggUc (
die anregende W irkung der niedrigen 
Vollausnutzung der Betriebe und die Aus' ,aCht. '„¡1 
Rationalisierung in  den letzten Jahren ge ^ - cC]ct, ^ ¡ e 
Ertragsrechnung spiegelt von alledem nichts '  uJId 
Betriebs- und Beteiligungsertrag nicht getreu ,nt
meisten Unkosten bereits im  voraus abgezogen pa

Die ausgewiesenen Ergebnisse unterschei en 
wenig von den vorjährigen. Die tatsächbc ^ er ka'11Wv* vuu  -—— . 1
lung, die sich hinter diesen Zahlen verbirgt, is
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Gewinn- und Verlustrechnung
_ _ _ _ _  (M ill. RM) 31.12.26 31.12.27 31.12.2Sj 31.12.29 31.12.30

,  Einnahm en
......................... 0,042

2,185
0,060
3,399

0,086
4,145

0,113
2,708

0,026
2,779Bruttogewinn ............

Ausgaben
^Schreibungen auf Fabrikan-

“ Z a h lte  Steuern ................

Gewinn .............................

0*625
0,175

<h864
0,256

1̂ 261
0,341

0,864
0,338

oisoo
0,371

D iv idende  in  %
Auf 5 tammnktien .......................
"^ V o rzu g s a k tie n  ......................

6
6

10
6

i) 10 
6

5
6

5
6

ebe:
10 % Bonus auf das bisherige Stammkapital.

fe i^ S0 gleichmäßig gewesen. Vor allem müssen die Be- 
j .1 l&ungserträge wesentlich geringer gewesen sein, denn 

Dividenden der Tochtergesellschaften fü r 1929, die in 
esern Jahr bei Stöhr selbst zur Verrechnung kommen, 

So^b11 *eRweise beträchtlich niedriger als die fü r 1928. 
£  hat vor allem die Leipziger Wollkämmerei, deren 
y,a.h’ *al von 5 M ill. RM zum größten Teil im Besitz der 
]a0Jlr Hegt, im Jahre 1929 ihre Dividende ausfallen 
die^b’ nacl1(l enl sie zuv° r  8 % bezahlt hatte — allein 
y. s Bedeutet fü r Stöhr einen Ausfall von mehr als einem 

lertel des eigenen Reingewinns; fü r 1930 verteilt die 
fg^lhämmerei allerdings wieder 5 %■ Auch andere Toch- 
z ^Seilschaften haben fü r 1929 weniger ausgesehüttet, so 
6 or' ,<Rc G. F. Solbrig Söhne AG, die von 10 % (1928) auf 
de° *9^9) zurückging und nun fü r 1930 erstmals divi- 

nctenlos bleibt, und die Amsterdamer Maatschappij 
b 'y .^tie londernem ingen, die von 7% % fü r 1928 auf 
D i° t i ' r fl i e beiden letzten Jahre heruntergehen mußte, 
(•pe , Konkordia Spinnerei Stöhr & Co. in Neschwitz 

el-echoslowakei) hat ihre 1929 herabgesetzte Dividende 
b(.| <rr von tO auf 12% erhöhen können. Dagegen hat 
Stöh 61 Ghligser Leinen- und Baumwollweberei, an der 
jSf * n°ch aus der Zeit der Inflationsexpansion beteiligt 
aus • 1 ^ erlust zugenommen. Eine andere Beteiligung 
4  c Jener Zeit, die bei der Seidenbandweberei Frowein 

°- AG in  Elberfeld, wurde wieder abgestoßen, undZ'VU b U 11,,‘uerlelu’ wum c wieuer aogesiouen, unu 
a u f1 °!lne Verlust; ob früher schon Abschreibungen dar-

— die einzige in der Wollbranche — die Elber-

~ » c rruo L ) \j u  i i u u c i  / l u a t iu c i i j u a g c i i  u a i -

'noM 'r,fol8'tcn> cHe ersl  die verlustfreie Veräußerung er- 
Slieder *6n’ siebt dahin. Eine weitere Elberfelder An­

erzieH ie x iilw crke AG, hat wieder einen kleinen Gewinn 
v°n V '1er aber nicht ausgeschüttet wurde. Dasselbe g ilt 
'lischt(>r un»arischen Tochtergesellschaft, der Vaterlän- 
pest 69 Kammgarn-Spinnerei und Weberei AG in Buda- 
Rclyj'f, “ ClTn Amsterdamsch Wol-Syndikat, über dessen Ge- 
seilleaeA un<;l Erträge nichts mitgeteilt w ird, hat Stöhr 
gescV Anteil durch Übernahme der Beteiligung eines aus- 
Zug-arJe< Cnen Teilhabers um 400 000 F l erhöht. Dieser 
Saldo ^ -Un<l  die Abstoßung von Frowein ergeben per 
\veri; eine Senkung des Beteiligungskontos um etwas 

Eine1 als 1 M ilL RM-
durch ^ esenHiche Veränderung ergab sich in  der Bilanz 
v°r zw • ^nflüsim g des Werkserneuerungs-Konlos, das 
bildet Gl Jabren aus amerikanischen Freigabemitteln ge- 
üin \ war. Schon im vorigen Jahr hat man es
trages "Jdl. RM ermäßigt (zwecks Absetzung dieses Be­
hebe,, iV° n (l en Anlagekonten); diesmal verwendet man 

en ordentlichen Abschreibungen weitere ” 00 000 RM

Bilanz
(M ill. RM)

A ktiva
Fabrikanlagen .............................
Beteiligungen und Wertpapiere
Bargeld ...........................................
Wechsel ...........................................
Forderungen .................................
Bestände .........................................
B ürgschaften..................................

Passiva
A ktienkapital ...............................
Rücklage .........................................
Wohlfahrtseinrichtungen ..........
Werkerneuerung ..........................
Einlagen .........................................
Verbindlichkeiten .......................
Posten fü r neue R echnung___
Sondervergütung aus Freigabe
Bürgschaften .................................
Gewinn ...........................................

j 31.12.26 31.12.27 31.12.28j 31.12.29 31.12.30

#  $  
5,400

■ $1 
5,300 .6,900 7,700 6,700

10,043 16,161 15,630 17,418 16,538
0,004 0.014 0.008 0.051 0,093
0,192 0,806 0,724 0.922 0,502

11,625 13,115 14.213 12.612 9,208
8,415 13,491 10,285 8,753 4,948
2,166 6,231 0,056 0,062 0,033

17,620 17,320 17,620 22,120 22,120
3,500 3,500 3,700 3,700 3,700
1,285 1.705 3,000 3,000 3,000

— — 3,000 2,000 —

0.272 0,197 0.779 0,097 0,565
15.658 23,592 15.038 14.561 7,298
0,228 0,429 1,002 0,144 0,156

— — 1,750 —

2,166 6,231 0.056 0,062 0,033
1,117 1,843 1,871 1,133 1,149

in derselben Weise. Diese Verbuchungstechnik bedeutet 
praktisch dasselbe wie eine unmittelbar bei Eingang der 
Freigabegelder erfolgte Sonderabschreibung auf dem An­
lagekonto in Höhe von 1,7 M ill. RM. Trotzdem bringt sie 
dieses Konto noch nicht wieder auf den niedrigen Stand 
von vor einigen Jahren, denn clie Investitionen der letzten 
Jahre, die wohl im wesentlichen in der Elektrifizierung 
und sonstigen Verbesserung der Betriebe bestanden, waren 
sehr erheblich. Die ordentlichen und außerordentlichen 
Abschreibungen seit der Goldbilanz machen ungefähr 
ebensoviel aus wie der damalige Anlagewert, so daß der 
gegenwärtige Buchwert ungefähr die Neuinvestitionen 
repräsentiert.

Die Veränderung auf dem Anlagekonto ist nicht die 
einzige, die durch die Auflösung des Werkserneuerungs- 
Kontos verursacht wurde; denn es wären danach von 
diesem noch 1,3 M ill. RM übrig geblieben. Dieser Betrag 
wurde, wie der Bericht erklärt, „zu inneren Reserve-Stel­
lungen verwendet“ . Keineswegs entspricht eine solche 
Verwendung der ursprünglichen Absicht; denn die inneren 
Reserven haben m it der Erneuerung des Werkes nichts 
zu tun. Welcher A rt die Rückstellungen sind, kann man 
nur vermuten. Am nächsten liegt die Annahme, daß die 
1,3 M ill. RM zur Verminderung des Vorraiskontos benutzt 
wurden, das auf diese Weise schmerzlos den verminderten 
Rohstoffpreisen angepaßt wurde. Wie weit dabei noch 
Rücklagen blieben, weiß man nicht. Jedenfalls ist es 
denkbar, daß die Verminderung dieses Kontos um 
3% M ill. RM nicht nur auf den Preisrückgang und auf 
sparsamere Lagerhaltung, von der im  Bericht die Rede 
ist, sondern auch auf die Auflösung jener offenen Rück­
lage entfällt. Im  übrigen hat die Preisentwicklung auch 
die Debitoren ziemlich genau um den gleichen Betrag 
vermindert; infolgedessen nahmen auch die Verbindlich­
keiten um die Hälfte ab.

Die Verteilung der Dividende von 5 % trotz der un­
günstigen Konjunktur w ird  damit begründet, daß die 
Geschäftslage im allgemeinen etwas vertrauensvoller be­
u rte ilt werde; m it ähnlichen Preisrückschlägen wie in  den 
letzten beiden Jahren sei doch wohl nicht mehr zu 
rechnen. Die zeitweilige Steigerung des Wollpreises, die 
inzwischen allerdings schon wieder einer Unsicherheit 
Platz gemacht hat, habe größere Aufträge veranlaßt, und 
fü r die nächsten Monate sei hinreichend Beschäftigung 
vorhanden, allerdings zu nicht befriedigenden Preisen.

IHacftbecidjte
Die Die Konjunktur

'W  S ta / i^ 1' ^  ‘K f  Arbeitsmarktlage im  A p ril geht aus 
. üdes ,.^es -Allgemeinen Deutschen Gewerkschafts- 

j tTl Gütlich hervor: Die Zahl der Arbeitslosen, die 
^ 'Ig lieder 1̂12 nUr VOn 5K8 au  ̂ ^4,0 % der Gewerkschafts­

gesenkt hatte, ist während des letzten Monats

auf 32,3 % zurückgegangen, und die Zahl der Kurzarbeiter 
erniedrigte sich von 18,6 auf 17,9 %. So erfreulich diese 
Besserung auch ist, man w ird  sie nicht als ein Zeichen 
konjunktureller Belebung auffassen dürfen. Die Senkung 
der Zahlen betraf zwar nicht nur die sogenannte Saison­
gruppe, in  der die Zahl der Arbeitslosen von 71,4 auf 
63,7 zurückging (April 1930: 42,9 %!); sie betraf vielmehr



auch jene Gewerkschaftsverbände, deren Arbeitslosigkeit 
vorwiegend von der Konjunkturlage abhängt. Dennoch 
muß man selbst diese Bewegung (— 0,4 auf 25,2 % bei 
den Arbeitslosen, minus 0,9 auf 21,5 % bei den Kurz­
arbeitern der „Konjunkturgruppe“ ) hautpsächlich als 
eine Saisouerscheinung betrachten, da auch die Arbeits­
losigkeit dieser Gruppe gewisse jahreszeitliche Schwan­
kungen aufzuweisen pflegt. Von dem Rückgang der A r­
beitslosigkeit im A p ril profitierten hauptsächlich die Be- 
kleidungs- und Tabakarbeiter, die Angehörigen der Glas- 
und Porzellanindustrie und die in  öffentlichen Betrieben, 
in Handel und Verkehr Beschäftigten. Bei den T extil­
arbeitern besserte sich die Lage nur in  der Seiden- und 
Kunstseidenherstellung sowie der Leinenfabrikation und 
der W irkerei und Stickerei; Baumwolle- und Wollindustrie 
wiesen sogar eine Erhöhung der Arbeitslosenzahl au 1. wo 
durch sich die Gesamtzahl der arbeitslosen Textilarbeiter 
um 0,2 auf 22,3% erhöhte. Die Zahl der Kurzarbeiter 
ist jedoch im Textilgewerbe wesentlich zurückgegangen.

Stark erhöht hat sich die Arbeitslosenzahl wieder bei 
den Bergarbeitern; sie stieg von 14,4 auf 16,4 %. Im  Ver­
gleich m it anderen Industriezweigen ist zwar die Arbeits­
losigkeit im  Bergbau nicht übermäßig groß; gegenüber 
dem Vorjahr (6,3 %) tra t jedoch eine Erhöhung ein, die 
weit stärker ist als bei allen übrigen Gruppen.

Der deutsche Außenhandel weist im  A p ril ein Bild aut, 
das auf den ersten Blick einer konjunkturellen Besserung 
entspricht: Die E infuhr von Rohstoffen und halbfertigen 
Waren ist gestiegen, die Ausfuhr hingegen gesunken, ganz 
wie sich der Außenhandel in  Zeiten eines Aufschwungs zu 
bewegen pflegt. Tatsächlich ist jedoch auch diese Entw ick­
lung hauptsächlich eine Saisonerscheinung. Eine Erhöhung 
der E infuhr tra t im  A p ril bisher regelmäßig gegenüber dem 
März ein, wenn auch ih r Umfang in  früheren Jahren durch 
die Vierteljahrsabrechungen unerkennbar blieb. Erst recht 
kann aus den sinkenden Ausfuhrzahlen keine A u f­
schwungstendenz abgelesen werden; denn nach den 
Erfahrungen früherer Jahre war fü r April ein Ausfuhr­
rückgang um etwa 9 % zu erwarten, während die ta t­
sächliche Senkung nur 6 % betrug. Außerdem hatte der 
A p ril dieses Jahres zwei Werktage weniger als der Marz, 
so daß je Werktag eine Steigerung des Exports von 31,6 
auf 32,5 M ill. RM zu verzeichnen ist (Februar 1931. 
30,5 M ill. RM). Diese Erhöhung tra t ein, obwohl die 
durchschnittlichen Exportpreise weiter sanken: Der „W ert­
index“  ging in  der Zeit vom Februar bis A p ril von 86 3 
auf 84,6 und 84,3 zurück (1928 =  100). Unter Berücksich­
tigung der Überhöhung der E infuhr infolge der Viertel- 
jahrsabrechnungen um etwa 25 M ill. RM betrug der ta t­
sächliche Ausfuhrüberschuß im  A p ril 164 M ill. RM.

Über die Entwicklung des Binnenmarkts liegen nunmehr 
Zahlen aus dem März dieses Jahres vor: die Umsatz­
zahlen der deutschen Warenhäuser. Trotz des kalten 
Wetters und der geringen Entlastung des Arbeitsmarkts 
in  jenem Monat konnte sich das Geschäft etwas beleben, 
da ein Teil der Einkäufe fü r das Osterfest bereits im 
März vorgenommen wurde. H inter dem Stand im Vorjahr 
blieben die Umsätze um etwa 4 % zurück, d. h. weit 
weniger stark als in  den vorangegangenen Monaten. Eine 
Überhöhung zeigte sich vor allem bei Konfitüren, deren 
Umsatz um fast ein Fünftel über den Zahlen des Vor­
jahrs lag. Bei der Gruppe „Hausrat und Möbel tra t ein 
entscheidender Umschwung in der Gesamtentwicklung 
ein; während die Umsätze bisher stark abwärts tendier­
ten’ lagen sie im März nur wenig mehr als der Gesamt­
umsatz unter den Zahlen des März 1930.

Die Kreditmärkte wiesen in  der vergangenen Woche 
Depressionserscheinungen auf, die an anderer Stelle dieser 
Nummer ausführlich behandelt werden (vgl. Seite 889). 
Die Börsenkurse gingen stark zurück, so daß der Aktien­
index der „F rankfurter Zeitung“  zum Beispiel dem tiefsten 
bisherigen Punkt dieses Jahres (72,35) nahe kam. Er 
erreichte den Stand von 75,37 % (1926 =  100). Der Rück-

,, sjCh deiit-
gang der gesamten Geschäftsumsätze spicge _ Kap*' 
lieh in  dem Ausweis der Reichsbank wieder, ¿ffek-
talanlage in Wechseln und Schecks, Lombar s ^reC|, sel­
ten um eine Viertel auf 1,7 M illiarden sank, stand
bestände wurden auf den außerordentlich nie 
von 1,4 M illiarden herabgedrückt.

Der Geld- und Kapitalmarkt
Verringerung der Reichsbank-Ausleihung vorge-

Die Reichsbank-Entlastung ist M itte Mai wei um
schritten. Der Bestand an Schatzwechseln um
21 M ill. RM, der Bestand an Wechseln und pon1'
269 M ill. RM vermindert, während allerding 7eigen 
bards um 34 M ill. RM gestiegen sind. Insges ^ bnabme
also die Ausleihungen der Reichsbank eine um
um 246 M ill. RM auf 1598 M ill. RM. Sie hcge , A l i l l .  ^  
100 M ill. RM niedriger als M itte A p ril und um y 0r-
unter dem Stande in  der entsprechenden L Ab'
jahres. Allerdings zeigen die sonstigen A ktn  e steig®' 
zug der darunter verbuchten Rentenbankscheine pruCb- 
rung um 34 M ill. RM, die anscheinend auf eine , /Uf ühre'‘ 
nähme des Betriebskredits durch das Reich zur gcjieine, 
ist. Die Verminderung des Umlaufs an Noten u sic
und die Abnahme der Giro-Guthaben ^ef c l, j eln n*cund die Abnahme der Oiro-ljutnaDen , nw
demgemäß auf 221 M ill. RM, blieb aber r y(ai (de t 
ohne Reaktion auf den Geldmarkt, wo am • g ej j  a 
rheinischen Zahltag) die Sätze fü r tag/IC ie ,,nxei&n .u, 
5%—7 % anzogen. Der Privatdiskont blieb _ j  leW 
4% %. Mark-Monatsgeld kostete 5—5% %. wa, aiso *r° 
dollars nach wie vor 3%—4% % kosteten, S1 ^ fc-|er vt> 
der internationalen Geldverflüssigung nicht
b illig t haben.

lange 
II Sicht

iskont
kurze
Sicht

Tätliches Monats­
geld

Waren­
wechsel

13.5. 46/8 
1 -S. 6 . 46/8
16.5. 46/8 
18 5. 46/8
19.5. 46/8
20.5. U 46/8

Berlin M itte lkui

46/8
46/8
46/8
46/8
46/8
46/8

s: |l 18

3 -41/2
3V2-5
48/4-61/2
4 8 4 - 6
48/4-6
68/4-7

. 5. 1 15

5 -67/2 
5 -61/a 
5 - 6 8 4  
5 — 6 8 4  
5 -68/4 
5 -63/4

5. 16.5

47/8
47/8
47/8
47,8
47/8
47/8

I 1 8 J ,

¿7/8
¿7/8
¿7/8
¿7/8
¿7/8
J7/8

New Y o rk . 
London . . .

4,198
20,41

4,199
20,42

4,1HÖ «iS-
20,42 I 20,43

Internationaler Zinsausgleich ? 0Iflarge> .̂ 5,
Die Aussichten darauf, daß sich die Hiscbe0, die 

sich in der Differenz zwischen in- und ausla d«rC y er- 
Sätzen zeigt, wesentlich vermindern werde, s ^ enfer s, 
außenpolitische Entwicklung während der ^ o p a f/L je  
handlungen des Völkerbundrats und des der B e ­
schusses nicht gewachsen; die Chancen, u ^  ¡fl sta - 
der Bank fü r Internationalen Zahhingsausg , ^ p i in  
rem Maße Kapital nach Deutschland h^ ^  y er '''altU,,| l' 
haben sich ebenfalls nicht verbessert. D je te Ge« er 
ratssitzung der BIZ, die im Anschluß an 1® jst in jpe 
Versammlung des Instituts stattgefunden ’ jst nür ^1 
Beziehung ohne Ergebnis geblieben. ZunatT leihunge® :cld 
gewisse Erhöhung der m ittelfristigen , ja An „ jaji
100—150 M ill. RM Uber den bisherigen bt ^orrn»0 . ^ 11 
genommen worden, während sowohl ® angeDi^u n ^  
wie der modifizierte Plan Francquis n1̂  üsseler 
worden sind, wie das ja  auch nach der war- 5o
des Verwaltungsratsausschusses zu erwar.-)eUtschla ,11 a sie 
gewissen Beistand, wenn auch nicht an p;stet, \t-\v S 
doch an Österreich, hat die BIZ dadurc g 00 ge-
i i__  ____T T n + p rb rin ffU n g  a e L  l D aS °-r
doen an (Jsterreicn, nai uie uu , -  i>o *
ihre M itw irkung bei der Unterbringung jiat. Pa,jeäef 
betragenden Schatzschein-Emission zu.g® direkt a®, 1 fi»r 
schieht nicht in  der Weise, daß sie sic D ride, e»1*
Emission beteiligt, von der bekanntlich ” ngtalt u*yU i' 
die Sanierung der österreichischen Credi ^  ösiet& gie 
D ritte l zur Stärkung der Kassenreserve p orJjl) d^ j,ei 
sehen Staats bestimmt ist, sondern m de M itw irkllIlg 
der österreichischen Nationalbank 1 r
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¡C1 Rediskontierung von 150 M ill. S Wechseln zur Ver- 
nafh*1̂  Stelltl Dadurch soll es der Österreichischen Natio- 
di U|UI^ erleichtert werden, die Wechsel zu rediskontieren, 
Sch * P V° "  d(‘n Banken infolge der neuen Auflegung von 
(>: ^sche inen  vorgelegt werden. Allerdings diskontiert 
()je, ' nur ein D ritte l dieser Wechsel, während die Re-
irih(|,ntierUng der anderen beiden D ritte l, auch durch Ver- 
hiitf Utl^ ^er Nationalbank, bei der BIZ direkt zu erfolgen 
1|||(|e' Diese Hilfeleistung ist, wie man sieht, kompliziert 
ihr ireis*reck t sich nur auf einen kleinen Betrag, so daß 

^ / .u p tw e r t  in  der Demonstrationswirkung liegt.
I j „  Ie. siai'k der internationale Kapitalverkehr gegenwär- 

l'l'.'ipolitischen Machtbestrebungen zu rechnen hat, ist 
Sjj | | lc '1 daran zu erkennen, daß unmittelbar bevor der 
hocl aw'scd,e Vertreter in Genf zu Worte kam, plötzlich 
jni die ? %ige internationale Goldanleihe Südslaroiens 

*«>ge von 1025 M ill. Fr. abgeschlossen wurde. Der 
Vq. '5  Feil dieser Anleihe (675 M ill Fr.) w ird  bekanntlich 

v lankreich gewährt.

Auch
Die Warenmärkte

Jn der Berichtswoche lagen die 
Metallmärkte ausgesprochen schwach,

Sin« S°ßdere der Kupfer-Markt. Die Gestaltung der Lage 
licj,y()'Uls den Berichten der letzten Wochen deutlich genug 
April *4 " n<̂  'h 'r schlechte Ausfall der amerikanischen 
etwa .k^'disiik m it einer Zunahme der Elektro-Vorräte um 
Er Ve * tons hätte eigentlich nicht überraschen dürfen. 
W l t,mmte a^er doch, und es kam noch hinzu, daß die 
Aftierik ° ^es Kartells, m it gegenüber der Marktlage in 
Verijr  d durchaus ungenügenden Preisermäßigungen den 
®rhiäB,U. anzureSen> völlig  fehlschlugen. Auch die letzte 
die p 181,118’ die gegen Ende der Berichtszeit erfolgte und 
Prei8eai d ;i i  zw' s<F|en europäischen und amerikanischen 
''dchst1 W-lec*er einigermaßen herstellte, hat mindestens zu- 
Kur0pa nick l gewirkt. Im  übrigen fängt man jetzt in 
mit dg an' die schlechte Lage der heimischen Verarbeiter 
Länder** Verkältnismäfiig hohen Ausfuhren nach diesen 
den Zl' vergleichen. Man zieht daraus den naheliegen- 
knrfeiis ¡ ’ dod es sich zum Teil um Konsignationen des 
v'»n sichilf^deln müsse, d. h. um ähnliche Verschiebungen 
'<i Amt» ren au  ̂ unsichtbare Läger, wie man sie auch 

Auf (| a vermutet.
Jlene sc-fi<,n ^mn-Markt ist gegen Ende der Woche eine 
''Ordgjj ,;il 0 Einschränkung der Produktion vorgeschlagen 
zü diesei)*Ul1 000 tons, also ca. 16 %). Wie sich die Länder 

Ijgjj neuen Vorschlag stellen, ist um so zweifelhafter, 
der u ■ .""dich insbesondere in Britisch Malaya bereits
groß 7 Verstand 

R .'var.
r.Rnhig

gegen die erste Einschränkung sehr

bezeichnend fü r die Grund-
'ldt>er cr,ia^ei k'idlich behauptet lagen Zink und Blei. Auch 

amUn y a.nkte nur wenig
df‘r ir»„_g, ei  diesem Metall ist aber die Tatsache, daß jeder

Staaten den 
einer

nur wenig 
der i igeng bei diesem Metall i
v ’deren ' i ' ' le an der Silberlage interessierten Staati 
Nonfejg die Verantwortung fü r die Einberufung

z Ziizuschicüon c i i f .n r_

ÍT íV v a U

'zuschieben sucht. — Die 
Verflauung der Eisenmärkte

Lugen Weitere Fortschritte gemacht, und in  den lelz- 
i ' 2War 'Vl.lrde ein Stabeisenpreis von 5 £ 13 sh genannt, 

■ be in ;“ L  als Angebots-Preis. ^
"n,j
I . --'r nicht • Ji“ gouois-rreis. Ein Berliner Blatt weist 
s '¡dger Sej n'd  Unrecht darauf hin, daß das beträchtlich 

!°int v ’ a s der innerdeutsche Preis fü r Roheisen. Es 
J N  zu v.. 11 Dingen außerordentlich schlecht abge-
y,, dorten y  i Denfsch/aiid haben die zunächst ge- 
,.J. ̂ bn iifit erhündlimgen m it den Russen noch besonders
Z u fa lls

Lemerkbn°'vie da
'?!?* hcjv.f.'1/  .L 'T  daß langfristige Aufträge überhaupt 

M : " '2e l„(, z" ho,en seien.
&cbesspl t ^ ^ an<SCi,,e Rerichte sprechen von etwas 

1 cm Automobilgeschäft. Im  großen gesehen

sei ,^ K l die Lage in England lauten die Berichte 
111 zurückhaltend: man weist auf den recht

aren Einfluß des kommenden Pfingstfestes

hat sich aber auch die Lage der dortigen Eisenmärkte 
weiter verschlechtert, wie sich ans den neuen Rückgängen 
auf dem Schrottmarkt und aus der Unregelmäßigkeit der 
Preisbildung bei fertigen Erzeugnissen erkennen läßt. Die 
Beschäftigung des Stahltrusts ist auf 48 %, die der 
unabhängigen Werke auf 45 % der Leistungsfähigkeit zu­
rückgegangen. — Für die Lage der

Kohlenmärkte
w ird  angesichts der fortschreitenden Jahreszeit die Be­
schäftigung der Schwerindustrie in  allen Ländern immer 
entscheidender, so daß über sie kaum wesentliches zu 
sagen ist. Trotz reichlicher Feierschichten w ird  von über­
all über steigende Llaldenbestände geklagt, und auch die 
Überseemärkte sind wieder sehr ruhig geworden. Auch 
hier ist ein Hauptkennzeichen der Lage die Tatsache, daß 
Schlüsse auf lange Sicht überhaupt nicht vorgenommen 
werden. — A u f die Lage der

B aumwollmärkte
w irk t noch immer die allgemeine Verstimmung am stärk­
sten ein. Allerdings hat sich auch das Wetter im Baum- 
wollgürtel gebessert, und die Ansicht setzt sich immer 
stärker durch, daß die Einschränkung der Anbaufläche 
über durchschnittlich 11— 12 % sicherlich nicht hinaus­
gehen werde. Daß immer wieder von einer „Rekord-Über­
winterung“ des Rüsselkäfers gesprochen w ird, ist selbst­
verständlich; fü r den Schaden, den er anrichtet, ist aber 
der Sommer viel entscheidender als die Zahl der überwin­
ternden Käfer. Übrigens soll den amerikanischen Nach­
richten zufolge der Hauptteil der Einschränkung westlich 
des Missisippi liegen, d. h. in den ausgesprochen extensiv 
wirtschaftenden Gebieten, in denen allerdings auch der 
Rüsselkäfer weniger zu fürchten ist als in  den östlichen. 
— Die

Unsicherheit der Weltgetreidemärkte
hat auch in der letzten Woche angehalten, so daß sich die 
Preisschwankungen von Tag zu Tag per saldo wiederum 
nahezu ausgleichen, m it einem gewissen Überwiegen der 
Rückgänge gegen Schluß der Berichtszeit. Die europä­
ischen Zuschußgebiete kaufen auch weiter nur von der 
Hand in  den Mund, und, obgleich das Farm-Amt ganz leid­
liche Mengen nach Ostasien absetzen konnte, erscheint es 
doch durchaus nicht sicher, ob es ihm gelingen w ird, sein 
Programm, etwa eine M illion Tonnen bis zum 1. Juni zu 
veräußern, auch w irk lich  durchzuführen. Die Ernteaus­
sichten sind eigentlich auf der ganzen nördlichen Erdliä lfte 
gut, wenn man auch natürlich gegenwärtig noch kein 
U rte il über die Sommersaaten hat.

Im  deutschen Geschäft sind Po litik  und Absatzmangel 
fü r Melil die beherrschenden Faktoren. Die E infuhr von 
Weizen auf Zollrückvergütung kommt selbstverständlich 
sehr schleppend in Fluß; fü r die Lage auf dem Roggenmarkt 
ist die Tatsache kennzeichnend, daß das Reichslandwirt- 
schafts-Ministerium „aus Gründen besonderer Vorsicht“ 
einige 40 000 Tonnen Russenroggen in  Holland zu etwa 
4% Gulden gekauft hat: Zur Zeit der Zollerhöhung hätte 
es ihn zu etwa 3,50 Gulden oder wenig darüber haben 
können. Inzwischen sind die Forderungen auf 5 'A Gulden 
und darüber gestiegen.

Die Effektenmärkte
Berliner Börse

Erhebliche Kursverluste
Die Aktien- sowohl wie die Rentenkurse, die schon in 

der Vorwoche erheblich nachgegeben hatten, unterlagen 
in der Berichtszeit einem neuen scharfen Kursdruck. Die 
außenpolitischen Ereignisse und die innenpolitischen Vor­
gänge trugen gleichermaßen dazu bei. Briands Niederlage 
bei der Präsidentenwahl verstimmte stark, und die Aus­
einandersetzungen in Genf, wo Deutschland isoliert blieb, 
gaben den Befürchtungen neue Nahrung, daß sich eine 
Einheitsfront gegen die deutschen handelspolitischen Be-
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Strebungen (Zollbündnis m it Österreich) bilden werde. 
Starke Beachtung fand die Ankündigung neuer Notver­
ordnungen der Regierung, von denen man vielfach an­
nimmt, daß sie manche Kreise, auf die sich die Regierung 
Brüning stützt, einer schweren Belastungsprobe aussetzen 
könnten. Der Ausgang der Wahlen in  Oldenburg wurde 
als bezeichnend dafür angesehen, wie groß noch die innen­
politische Spannung ist. Im  Zusammenhang m it diesem 
Wahlergebnis machte sich hinsichtlich der weiteren Ent­
w icklung in  Deutschland eine erhebliche Besorgnis geltend.

Zu diesen politischen Überlegungen traten die Meldungen 
über verschiedene wirtschaftliche Vorfälle, die geeignet 
waren, auf die Börsentendenz ungünstig einzuwirken. Der 
Fall der österreichischen Credit-Anstalt löste in  Holland, 
vor allem aber in  England starke Abgabeneigung in  deut­
schen Werten (Aktien und Renten) aus. Bei den holländi­
schen Verkäufen soll es sich angeblich zum Teil um 
Blankoabgaben gehandelt haben, was naturgemäß schwer 
nachzuprüfen ist. Die Verstimmung über die Schwierig­
keiten der Credit-Anstalt war jedenfalls außerordentlich 
groß und hat in  England und Holland das Vertrauen zur 
mitteleuropäischen W irtschaft erschüttert. Diese Folge der 
Wiener Bankkrise ist verständlich, wenn man bedenkt, wer 
alles in  England an der Credit-Anstalt, die manchenorts 
als Rothschild-Bank höheres Ansehen genoß als deutsche 
Großbanken, beteiligt ist. Gerüchte über Schwierigkeiten 
eines Londoner Hauses, die offenbar ohne ernsthafte Grund­
lage waren, vergrößerten die Mißstimmung. Von Bedeutung 
waren schließlich die ungünstigen Nachrichten von der 
New Yorker Börse. Die Verkäufe deutscher Werte aus 
amerikanischem Besitz haben sich infolge des Niederbruchs 
in  New York angeblich noch verstärkt. Insbesondere in 
deutschen Bank-Aktien sollen erhebliche Abgaben fü r 
amerikanische Rechnung erfolgt sein. In  diesem Zusammen­
hang w ird  auf die Umstellung des früher an deutschen 
Effekten sehr interessierten Hauses Burr hingewiesen. Daß 
diese Verkäufe im Kurse der Bankaktien nicht stärker zum 
Ausdruck kamen, ist augenscheinlich auf Stützungsmaß­
nahmen zurückzuführen. Aus denselben Gründen, aus 
denen die deutschen Großbanken die Dividende fü r 1930 
nicht noch mehr verkürzen oder gar ganz ausfallen lassen 
wollten, halten sie auch den Kurs ihrer Aktien Uber pari, 
wodurch sie sich, da ih r Interventionsprogramm selbstver­
ständlich bekannt ist, allerdings verstärktem Angebot aus­
setzen. Im  Ausland weiß man natürlich ebenso wie in 
Deutschland, daß man kaum ein anderes deutsches Papier 
m it so wenig Gefahr, eine wesentliche Kurseinbuße zu er­
leiden, in  größeren Beträgen auf den M arkt werfen kann, 
wie deutsche Bank-Aktien.

Angesichts der starken Abgabeneigung in  Deutschland 
und im Ausland konnten die Berichte über die Diskont­
ermäßigung in England und in Holland sowie einige andere 
Nachrichten, die unter günstigeren Umständen geeignet 
gewesen wären, die Unternehmungslust der Börse anzu­
regen, keinen erkennbaren Einfluß ausüben. Am stärksten 
waren die Verluste am Montag dieser Woche. Das Geschäft 
war zum Teil recht gering. In  manchen Papieren, zum 
Teil auch in  Aktien, die zum Terminhandel zugelassen sind, 
genügte ein Angebot von einigen tausend Mark, um den 
Kurs um mehrere Prozent zu drücken. Und das bei Papie­
ren, von denen manche dem 50 %-Stand näherkommen als 
dem Pari-Stand. Vorübergehend führten Deckungskäufe 
und Interventionen zu einer leichten Erholung; sie war 
indes nie von längerer Dauer.

Eine größere Kurseinbufie erlitten bei mäßigen Umsätzen 
Elektrowerte. Namentlich Bergmann unterlagen einem er­
heblichen Kursdruck. Die Dividendenlosigkeit dieses Un­
ternehmens ist seit längerer Zeit bekannt. Man befürchtet 
jetzt offenbar, daß der Abschluß fü r das letzte Geschäfts­
jahr, der noch nicht vorliegt, ein noch schlechteres Bild 
zeigen wird, als man bisher annahm. Der starke Rückgang 
der Deutsche Linoleum-Aktien, die von den verschieden­
sten Seiten auf den M arkt gebracht wurden, hängt wohl 
m it den Erörterungen über weitere Abschreibungs-Notwen­

digkeiten zusammen. In  dieser Hinsicht scheinen gg-u 
Unternehmen die Dinge noch ziemlich ungeklärt z , . j,e 
(Über den Abschluß des Linoleum-Konzerns jc^g  
Seite 876 des vorliegenden Heftes.) Hamburg-Su iJ% 
in Nachwirkung des Abschlusses wesentlich schw 
Der Kurs galt lange als überhöht, namentlich im 
gleich m it Hapag und Lloyd. Im  weiteren Verlau ^  
eine leichte Erholung ein. Einen größeren V e r... utsneig- 
Julius Berger AG. Wanderer waren weiter rlic S n. 
Das Angebot konte zeitweilig nicht vollständig au g 
men werden. Ob irgendwelche besonderen Gründe 1 zU 
Kursabschwächung dieses Papiers vorliegen, ist uic 
erkennen; der Geschäftsgang soll in  der letzten ^el , 
hältnismäßig nicht ungünstig gewesen sein. Auen ^  
rische Motoren gaben nach. Der Kurs ging in  der Be ^  
zeit auf unter 50 %. Man befürchtet, daß der Absen p je 
1930 den Aktionären eine Enttäuschung bringen wer • 
Befürchtung eines ungünstigen Abschlusses brachte 1 
Aktien der Rütgerswerke Angebot auf den Markt.

Für Körting konnte nach längerer Zeit wieder einf  ejjlicb 
vorgenommen werden. Der Kurs stellte sich er ^ tl. 
niedriger als zuletzt, trotzdem fand nur ein Ted e ujcjjt 
gebots Aufnahme. Danach konnte eine Notiz wieder ^  
erfolgen, wed dem Angebot keine geeignete Nacht raB ^
genüberstand. Der Geschäftsverlauf im  vergangenen ger 
war schlecht, und gegenwärtig soll die Lage nicht”  *** -----o~o---------— o -— #—  — o von
sein. Zu den wenigen Werten, die eine Ausnahme ¿freu 
Gesamttendenz machten, gehören die Aktien der Deu ^ et 
Erdöl AG, deren Kurs eine Steigerung erfuhr. Sehr b<ea ^  
wurde die feste Haltung der Leonhard 1 ietz-Aktie 
angeblich fü r Rechnung von Verwaltungskreisen, zl 
genden Kursen aus dem M arkt genommen wurden, 
erwartet offenbar einen günstigen Abschluß. „  ituag

Die Tendenz des Rentenmarkts entsprach der W^yerte
auf den Aktienmärkten. Fast alle festverzinslichen .g_
lagen niedriger, und auch die jetzt erfolgende Kursr^ erten 
rung bei einigen bisher sehr vernachlässigten Renten 
vermochte das Abbröckeln der Kurse nicht aufzu ^ ê er 
So gingen trotz Intervention Schuldbuchforderunge11 ^ z-
zurück. Ebenso aus den bekannten Gründen ^ ê lgiand 
anleihe. Stärker angeboten waren auch aus dem A 
Industrie-Obligationen, bei denen es zum Teil an .^or- 
ausreichenden Kurspflege fehlt. Die außenpolitischen ^ {
gänge spiegeln sich deutlich in  der Kursbewegung^, 
Young-Anleihe. Zu Beginn der Berichtszeit notierte S1 jrurS 
am M ittwoch nur 71%. Anfang Mai stellte sich der 
noch auf 76%.

Frankfurter Börse ei„e
Die Genfer Tagung hat die Frankfurter Börse j er 

schwere Belastungsprobe gestellt. Unter dem Drn ^¡g, 
politischen Besorgnisse stürzten die Kurse. Die ®c j^rt“ 
keiten der österreichischen Credit-Anstalt war ^  a„ 
Schatten herüber, die Kursstürze in  New York ^ utsChe 
den anderen Auslandsbörsen führten erneut ^  gjCli 
Werte aus dem Ausland in  die Heimat zurück-  ̂ uUd 
gleichzeitig das Innengeschäft fast ganz auf Ter a ^ eJn 
Vorstöße der Kontermine beschränkte, kam es z £0lgte 
schweren Kursniedergang, eine gewisse Berulugun 
erst, als in  Genf die Überweisung der Frage der ^  pie 
an den Haager Schiedsgerichtshof beschlossen ^  j cuii 
Erholung war jedoch unbedeutend und ohne K-ra r ' allein 
die künftige Entwicklung bleibt dunkel, un“ , '  j ^ r fjnsse 
ist völlig  unklar, wie die dringlichen Finanz e 
befriedigt werden sollen. kamer‘

Die Aktien der österreichischen Credit-Ans e'iid 1' 
nach einer Notierungspause m it 15 RM gegenu j\jot'z 
letzten Kurs von 26 RM je  40 S nominal wie er 
(später etwa 13% RM). Die Farben-Aktie  san j j arpeo*'r 
auf 132 ab, erholte sich aber schließlich aut ^ , V sChluSsCä 
Bergbau gingen unter den Eindruck des ve us> uu,c’^
von 59 auf 50% % zurück, Linoleum  lag aUCh " u 
Druck im H inb lick auf die Fragwürdigkeit ein
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fü h r fp ^ ^ iuH etIi denverteilun? (63 nach 77 %)- Bei Waldhof 
Von o, v le Halbierung der Dividenden zu einem Kurssturz 
bis ai f ' f Û  Aschaffenburger Zellstoff sanken rapid

a r . 'va 72 %  und erholten sich nur vorübergehend 
% aiae Falschmeldung einer Dividendensenkung um 
denhaii- ' °  — au  ̂ 7(> nach Bekanntgabe der Dividen- 

y  ,lerung auf 6 % war der Kurs nur noch 69% % .  
WevSp T.en B z u m e r t e n  waren Dyckerhoff & Widmann zeit­
tag t  , e Aufnahme (später 70 nach 76); Wayss & Frey- 
24 or 6 en nach Bekanntgabe des großen Verlustes bis auf 
h o C - . ^ ;  Holzmann stürzten zunächst bis 70 %, er- 
östen.1 • t . aBer nach Realisierung einer anscheinend 
Fere;. Manschen Verkaufsordre auf 74%. Chemischer 
bis 5*-*’ Frankfurt waren nach der Dividendenerklärung 
ab. j  nach 60 %  gedrückt; Karstadt fielen bis 37% weiter 
sich J?1 ^usarnmenhang m it Auslandsverkäufen senkten 
Und x^E°lhekenbankaktien (Frankfurter Hypothekenbank 
Fon r7la . furter Pfandbriefbank) auf 135 bzw. 145 % .  
Fereü, ersi'c^erimgsafcfien gingen Allianz und Stuttgarter 
22o 2^2 nach 212 RM, Allianz Leben auf 205 nach
f’edürf ' Un*er Bem Druck der allgemeinen Realisations- 
110 > ,Dlsse zurück. Frankona Versicherung stiegen auf 

Auf j 1 104 RM-
Und g .ein Einheitsmarkt herrschte starke Verstimmung 
oder ^nnSe Aufnahme. Ohne Interesse waren zeitweilig 
SchätzaUeind gestrichen: Keramische Werke Offstein 
nach 3??® Dresdner Schnellpressenfabrik (später 28 
fabrike ’ ^ afenmühle (Schätzung 95) und Wegelin Ruß- 
Uutiettf.11 , (sPäter 29 nach 35), Mainzer Actien-Brauerei 
Schwur? ?'son<f ers schwach (später 111 nach 122), Brauerei 
Oer i  z'Storchen (Schätzung 90 nach 94), Voigt & Haeff- 
Uach 3 0 ? ^  D4%), Gebr. Roeder, Voltohm (später 27% 
Ffseninr? .emische Fabrik M ilch (später 49%), Siegener 
einigt., ? s4r*e (später 28 nach 34), Chemische Albert, Ver­
s a « ]^  ? Unstwerkstäten (später 20). Faber & Schleicher 
Fhvide,u] auern£f Bis auf 85 ab; anscheinend w ird  eine 
Fernen ff  ?*®enkung erwartet. Anhaltend gesucht waren 
MaterialabriF Karlstadt (später 90 nach 88%), ohne daß 

an den Markt kam.

1931

f i t  E t w  — -----------------------

c í^ fu íf  "r'u'aScech8elbank ■ •

MHpi
'■ChemUl“ dH‘UWmnd.;

13. 5.

943/,
8x

140
73</2

1248/4
36

27
7KV2
63
661/4

60
371/2
67

15.5.

948/4
881/2

1401/2
631,2

123
36 
52

76
751/2
63
65V2

50
37 
5 /

16.5.

913/4
88

139
611/2

122
38

76
745/8
63
651/2
50

57

18.5.

871/2
139

1211/s 
36 
52V*

75
74
63
628/4

50
36
67

19.6.

951/2
88

137
191/2

120
36
52

741/2
73
63
611/2

50
36
551/4

20. 5.

96
88

135
59

122
36
50

741/2
74
6V1/2
618/4

50
36
56

D .

ScW an kun^llr^er Börse wies in  der Berichtswoche leichte 
j^hen Credit611 auf; die Schwierigkeiten der österreichl- 
A^anssteiijp an?*alt  w irkten noch lange nach, obwohl sich 
w l'°nä re  j  4 ? die Verluste wohl ausschließlich die 
Setzungen 6 LreRen und keine entscheidenden Rück- 
•jUeift blief, a t.| re Gesamtlage haben werden. Das Ge- 
ei ®eU sehr S • und c,ie Umsätze waren an den meisten 
Bo? 6 Rapie? er-mg‘ Am Schluß der Woche konnten sich 
dPCa Bas Kn6 IIn Kurs leicht erholen; im ganzen lag je- 

1?. ^and  suryeau schließlich um einige Punkte unter 
Lin les g ilt j n'?, FuBe der vorigen Berichtszeit. 
da FB sankeri S esonBere fü r Schiffahrtsmerte. Hapag und 
Uis ? eUe Ponl^Ani^3^  Bzw. 54 auf 52 bzw. 53 ab, obwohl 
Bnt 11 Damnf 1. ■?mmen mR Ber Hamburg-Südamerika- 
aff : f rUehinunp.pSC n ® aBr ts-Gesellschaft die Chancen beider 
v6r;. a'L in je Unj  wesentlich verbessert hat. Deutsch-Ost- 
0 } ifr ie r t  40 p .  "  oeruuuui-Linie notierten hingegen un- 
Un.i e A°tiz k i; ’ kam 20-M ai kam keine Notiz zustande.

Fle«sb a o611, aucB Flensburger Dampfcompagnie 
ger Schiffbau-Gesellschaft.

Hamburger Börse

Stärker als bei den Schiffahrtswerten waren die Kurs­
verluste bei einigen Bankpapieren. Hamburger Hypo­
thekenbank schlossen m it 134 B um 3 Punkte niedriger als 
am Beginn der Berichtszeit; der Kurs der Vereinsbank in 
Hamburg ging um 1 auf 91 G zurück.

Ungewißheit über den Bilanzabschluß und die D iv i­
dendenausschüttung hielt den Kurs der Karstadt-Aktien 
weiter unter Druck. Die Bilanzsitzung des Aufsichtsrats 
ist „wegen des Pfingstfestes“  vom 22. auf den 29. Mai ver­
schoben worden. Es w ird  gemeldet, daß der Plan einer 
Zusammenlegung des Aktienkapitals nicht zur Diskussion 
steht; auch eine Abstoßung des Pakets von Epa-Aktien ist 
anscheinend nicht mehr beabsichtigt. Genauere M itte i­
lungen über die geplanten Transaktionen werden jedoch 
wohl erst nach der Bilanzsitzung gemacht werden. Die 
Unklarheit über die finanzielle Zukunft des Unternehmens 
veranlaßte weitere Verkäufe, die den Kurs von 40% auf 
39 B drückten.

Auch Brauereimerte lagen im allgemeinen niedriger. 
Bavaria- und St. Pauli-Brauerei sanken von 130 B auf 
129 B, Holsten-Brauerei von 118 auf 116 G. In  B ill- 
Brauerei-Aktien kam in  der neuen Kalenderwoche keine 
Notiz zustande; der Kurs war am Ende der vorigen 
Woche von 180 B auf 175 B gefallen.

Einige Kolonialmerte wiesen die üblichen Schwankungen 
auf. Per saldo ging der Kurs von Neu-Guinea von 230 G 
auf 200 G zurück. Unverändert lagen hingegen sowohl die 
Aktien wie die Genußscheine von Jaluit und Deutsche 
Handels- und Plantagen-Gesellschaft.

Deutsch-Ostafrika-Linie . . .
Woermann-Linie ................
Flensburger Dampfercomp. 
Ba varia-u. St. Pauli-Brauerei
Bill-Brauerei ........................
R. Dolberg ..........................
Eisenwerk Nagel & Kaemp. 
Flensburger Schiffsbau G ..
Lederwerke W iem ann........
Chem. Hell & S tham er..........
Chem.Fabr.Harburg-Staßfurt 
Transp.-A G. (vorm.Hevecke)
Malzfabrik Hamburg..............
Schwartauer W e rke ..............
Ja lu it-G ese llschaft..............
dto. Genußscheine..................
Deutsche Hand. u. Plant. Ges. 
dto. Genußscheine.................

13.5. 15,5. 16.5. 18.5. 19 5.

40G
4ÖG

130B
lfcOB

74G

103B

345)G

88B 
24 B 
45G 
80(1 
55G 
40G

40G

130B
J75bz
74 G

103B

34Í0G

88B 
24G 
¿5G 
30G 
65G 
40 G

40G
4UG

130B
175G

74G

103B

34.50G
88B
24bz
45G
30G
55G
40G

40G
40G

129B

74G

J 00,50

34,5ÖG

8PB 
24G 
45G 
3« >G 
55G 
4oG

20. 5.

40G 
40 G

129B

74G

101B

34j0G

88B
24G
45G
30G
55G
40G

129B

74G

lÖlG

G 
8G 

88B 
24G 
45G 
30G 
55G 
40G

34,50!
38C

Londoner Börse
Das bedeutendste Ereignis der letzten Woche war die 

Senkung der Diskontrate der Bank von England von 3 
auf 2% %. Obwohl diese Maßnahme früher oder später 
zu erwarten war, hat ihre schnelle Durchführung allge­
mein überrascht. Ihre W irkung beschränkte sich zunächst 
auf die festverzinslichen Papiere. War der Rentenmarkt 
trotz der Goldzuflüsse bisher schwankend, so nahm das 
Geschäft jetzt zu und führte zu beträchtlichen Kurssteige­
rungen fü r repräsentative Staatspapiere. Die 4 %igen Con- 
sols gewannen l 10/i6, die 3% %ige Konversionsanleihe zog 
vorübergehend auf 83% an und sank wieder auf 83%, 
und die 4 %ige Funding Loan stieg von 95% auf 96% und 
erreichte damit sogar den Höchststand der letzten Jahre. 
Die leicht rückgängige Bewegung der 5 %igen War Loan 
bei gleichzeitiger Besserung der V ictory und Funding w ird

Bayerische Vereinsbank

Kredit- und Hypotheken-Bank

Niederlassungen an allen 

gröberen Platzen de* rechtsrheinischen Bayern
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man m it den Konversionsplänen in Verbindung bringen 
müssen, die schon lange diskutiert wurden, aber jetzt 
erst fü r eine Verwirklichung reif geworden sind und wohl 
bald in Angriff genommen werden dürften.

Die südamerikanischen Bonds lagen durchweg 
schwächer, da man die finanzielle Situation dieser Staaten 
allgemein wieder schlechter beurteilte. Noch schärfere 
Verluste erlitten die inländischen Bahnenmerte. Great 
Western fielen von 52 14 auf 4914 und erreichten fast einen 
Rekordtiefpunkt. London Midland gingen weiter von 19% 
auf 17% zurück. Auch die internationalen Werte gaben 
nach. Der Zusammenbruch der österreichischen Credit- 
Anstalt w irkte zunächst beunruhigend. Die 7 %ige öster­
reichische Anleihe schloß einen Punkt tiefer, während 
die 6 %ige ihre Anfangsverluste wieder einholte. Die 
Dawes- und Young-Anleihe lagen einen Punkt schwächer.

A u f den Aktien-Märkten waren Zeichen einer Besserung 
nicht zu bemerken. Zwangs verkaufe belasteten den Markt 
erheblich und fanden nur zu gedrückten Kursen A u f­
nahme. Selbst die führenden Tabakwerte, die sich vorher 
als ziemlich widerstandsfähig erwiesen hatten, fielen zu­
rück. Ebenso erfuhren International Nickel, Radio Corp. 
und ölwerte einen scharfen Kursdruck. Cables und 
Wireless schlossen etwa m it 13, Grammophon notierten um 
I !'/i« niedriger.

Der Geldmarkt blieb im Ganzen flüssig. Der Tagesgeld­
satz stellte sich auf 1% bis 2 % und Wochengeld auf 
114 bis 2 %. Dreimonatswechsel notierten 214, %, während 
Treasury Bills 28/« bis 2*/i« % erforderten. Das Pfund lag 
gegen Wochenende etwas fester.

11.5. 12. 5. 13.5. 15.5. 18.5. 19.5.

40/0 Funding L o a n .............. 9F3/8
19

951/8
173/4

95
171/2

953/8
171/2

9611/ie
178/4

£68/4
173/4

Central Argentine Ord. . 49 4 ,1/2 47 45 44 41
De Beers Cons. Mines Def 4 313/16 33/4 Ws 3 I 2 30/16
Burmah Oil Co................. 21/2 2V2 20/16 21/4 23 16 ‘¿1/8
Anglo Dutch P lan ta tio n .. 11/9 12/0 11/71/2 11/0 11,3 11 3
Courtaulds............................ 31/3 3-70 30/71/2 28/11/2 26/101/2 27/6
Im perial Chemical Industr. 13/9 12/v* 12/3 11/9 11/0 11/71/2

6/41/2 0/4 n/3 0/11/2 H/3 6/3
Rio Tinto Ord...................... 197/8 *1 188/4 1812 16 1 * 3/< 167/8

58,1 57,0 56.4 55,7 54,8 54,5
6 3 h 5 225 5 512 6 791 7129 5 464

Staats- u. Kommunalanl. 1669 1360 1 181 1 375 1 831 1 41 6
Verkehr u.Publicütilities 1 153 1 155 1 172 1040 1283 97»
Handel u. Industrie . . . . 2122 1561 1 792 1925 2 331 1761
Bank, Versicherung.. . . 076 477 594 699 089 »65
M inenwerte...................... 463 412 »81 534 670 489
O e lw e rte ...... ................... 153 125 14o 197 215 161
Gummi, Tee, Kaffee___ 185 105 152 121 110 103
*) ex Div.

N ew  Yorker Börse
Das New Yorker Clearing House hat nach der Senkung 

der Diskontrate beschlossen, den Höchstzinssatz fü r De­
positen um 14 % zu ermäßigen, so daß sich die Habensätze 
fü r Sparbanken nur noch auf 1 % und fü r sonstige Banken 
auf 14 % stellen. Man erwog sogar, kurzfristige Beträge 
unter 5000 $ nur noch zinslos hereinzunehmen, hat aber 
m it der Einführung einer solchen einschneidenden Maß­
nahme noch gezögert.

Eine Abwanderung von Depositen in  böherverzinsliche 
Anlagen dürfte bei dieser Zinsgestaltung über kurz oder 
lang zu erwarten sein. Bisher hat sich jedoch die niedrige 
Bankrate kaum auf die Effektenmärkte ausgewirkt. Nur 
high grade bonds und Staatsanleihen konnten bemerkens­
werte Kursgewinne erzielen. Insbesondere fielen einige 
Schatzwechselemissionen durch große Festigkeit auf und 
erreichten den Rekordstand seit ihrer Zulassung. Auch in 
New York spricht man (wie in London) von einer bevor­
stehenden — allerdings wohl erst fü r den Herbst zu er­
wartenden — Konversion von einigen hundert Millionen 
dieser Schatzwechsel. Für second grade bonds bestand da­
gegen keine Nachfrage, so daß verschiedentlich weitere 
Kursabschläge in Kauf genommen werden mußten. Die 
deutschen Dollarbonds gaben fast allgemein einige Punkte 
nach. Bei der Beurteilung des Bondsmarktes darf allerdings 
nicht übersehen werden, daß dieser Markt in den letzten 
Wochen große Posten Treasury- und Veteranenbonds auf­

genommen hat und daß bei einem so starken ^ e,ua'sj rUng 
das glatt absorbiert wurde, eine wesentliche Kurs re»- 
nicht zu erwarten ist.

20 Eis??'

79,40 
75,gt 75,55

Baisse- 
Teil

Tag
I 30 Industrie-] 20 Eisen­

aktien bahnaktien

13. 5. 31
14. 6. 31
15. 5. 31

149.63
146.64 
144.49

83 31 
80.68 
79.64

Tag

16. 5. 31
18. 5. 31
19. 6. 31

30 Industrie-
aktien

142,91 
139,62 
138,86

Die Aktien werte verloren unter anhaltendem 
druck durchweg erheblich; sie unterschritten ZU yjjer- 
ihren letztjährigen Tiefstand. U S Steel gingen, A° 'j,agen
gehend auf 98 zurück, lagen allerdings in den letzten  ̂
wieder bei pari. American Can notierten zeitwe o eS 
98% %>. Die Eisenbahnen, deren Lage zunehmend s â neUt
Interesse in  der 
schwächer, zumal

Öffentlichkeit findet, 
die Gesundung nur

lagen
d u rch eine

Lohnsenkung möglich sein soll und man scharR ̂
düng
beii-

DUlliloviiiV 1111̂ lllÛHLll aClU oUH UHU llluli ' _ i

kämpfe m it den Gewerkschaften befürchtet. » .  
Kettenläden-Aktien gaben auf Grund einer Entsc 
der obersten Bundesgerichte über Steuerstreitigkeit ^|0Ck
falls nach. Die Gesamtumsätze an der New 'l0 I'k|<. g^ücA 
Exchange betrugen fü r Aktien im A p ril 54,3 Mi • —Die

ll. im  -api“  - , i„o-eu' 
23,9 M ilk « unfTlcl u,u 

dam it um etwa 21 M ill. $ unter denen des März ^  ^ jUJ{ 
44 M ill. $ unter denen des April. Das Bondsgesc 
sich also besser gehalten als das Aktiengeschäft.

18.6-

gegen 65,6 M ill. im März und 111 M ilk  im  A p ril 1-^0, 
Umsätze in  Bonds beliefen sich auf 223,9 Mill- $ um

)9. <>■

U. S. Steel Corporat. 
American Can Co. . .  
Anaconda Copper..  
General Motors . . . .
Chrysler ..................
General Elect r ic . . . .  
Am. Tel. & Telegr. . .  
Radio Corporation.. 
Allied Chemical . . . .  
Standard Oil N. J. . .
Wool w o r th ..............
Pennsylv.-Railr. Co.
Aktienumsatz (1000)

13.5. 14. 5. 15 5. 16. P.

1091/4 1001/8 1031/8 1016'S
1056/8 1048/4 1021/2 J 001/4
; 63/4 206/8 26V» 25*4
431/4 423/4 401/2 406/8
201/2 193/4 191/4 19
431/8 425/8 418/4 41V»

1803/4 179 178 1771/2
193/8 lfc3/8 17Vg 171/2

lluv» 11IV , ir .3 /. 117V»
«0»/8 37 V» 35 35
7IV» 09 083/4 68»»
50V. 471/4 475» 47

1 too 1800 2 400 800

987/s
m»
25V*
3tfi/8
18»'4
397/8169V«ldVs

i m*S46/8
flnV*

tfta iíftíf

P8J/2 98'/» 25V» 
3«sí9 
J 7"»jo»/»

«

45

Reichsbank-Ausweis

(Mill. RM)

Aktiva
1. Noch nicht begebene Reichs­

bankanteile ..................................
2. Goldbestand (Barrengold) so­

wie in- und ausländische Gold­
münzen, das Pfund fein zu
1392 RM berechnet..................
und zwar:

Goldkassenbestand..............
Golddepot unbelastet bei 
ausländ Zentralnotenbanken

3. Deckungsfähige Devisen . . . .
4. a' Reichsschatzwechsel..........

b) Sonstige Wechsel und
Schecks ..................................

5. Deutsche Scheidem ünzen....
0. Noten anderer B anken..........
7. Lombardforderungen..............

darunter Darlehen auf Reichs­
schatzwechsel ..........................

8. E ffe k te n ......................................
9. Sonstige A ktiva ......................

Pattiva
1. Grundkapital:

»•begeben ..................................
b) noch nicht begeben ..........

2. Reservefonds:
a) gesetzlicher Reservefonds 
b; Spezialreservefonds für 

künftige Dividendenzahlung
c) sonstige Rücklagen ..........

3. Betrag der umlaufenden Noten
4. Sonstige täglich fällige Ver­

bindlichkeiten ..........................
5. Sonstige Passiva......................

Bestand an Rentenbankscheinen 
Umlauf an Rentenbank scheinen
DeckungsVerhältnis o/o ..............
Diskontsatz °/o ..............................
Lombardsatz o/o..............................

15. 5. 
1931

2370,289

2102.651

207.038
170,803

1 417.420 
188171 

18.549 
180.833

0,001
1)102,681

491,195

150,000

67,920

40,235 
233.176 

3 9U9.909
279.419
261.282

34 8 
403,5 

65,0 
6 
6

7. F. 
1931

2369,868

2162.230

207.638
169.281

21,130

1 696,307 
176,09» 

13,768 
146.546

0,001 
l) 102,669 

461,80/

150,000

67,920

46.235
233,176

4087,736

332,741
249.667

39,9
402,0
62.36

177.212

2
2137.106

114192

l Ä
148.462 

0.001 
“  473.042

122,78g
177.212

63.916

46.224 
271 000 

3 872.643

3l2.*gf261-451

43.6 
402.3
63.6
6
6

177.212

2 67V.«65
2427.‘ 77

1U0.04°

1
•?7 '866

O.»»!
1.493-

61&-

i p i *
53.9>8

J0
i S #

61-S
S'M

5
6

Darunter ca. 8 M ill. RM Pfiichteinzahlung der 
Kapitalanteil bei der Bank für Internationalen Zaniuuis

ihr«0
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A u s w e is e  d e u ts c h e r P r iv a tn o te n b a n k e n

(Mill. RM) Bayerische
Noten-B.

gold
§eckui

30. April 1931 

A ktiva

pe Devisen '
('S1 “ • Schecks

f’cten n8. & - i ,Äem,1,nzen • •
f'°mbari?fdejer Becken . . ! !.̂ crtnapieJrrederune™ .......

W® A ktiva

iu„, Passiva 
Sofemlaul ....

sm tsss*Weite«6 P a s s i v a . 
'Creegebene Wechsel . .

7. Mai 1931 

go ld ....... A k tiv a

D evisen!!! !  
SeetsSfP u- Schecks
r oten a m rcheV?emünzen ..

nshge A k t iv ä : : : : : : : : : : : ;

Not» Passiva
Scnstivm,a6r- •

’ «• Mai 1911 

goid Aktiva
pCnsRgff&hitre Devisen ’ !! 
No^sche u- Schecks

S f e r p v ” . .^ • fe Ä /k R ig e V e r :

Ä g l 8̂ ' “ 6.11. n” t kün:
eitereeipaK Slva ..!.! 

Ke-ebene Wechsel !!

28,559
6,474

50,279
0,048
2,644
2,687
5.222
7,642

69.396

2,026

0,091 2,*12 
2.780

28,559
6.479

51.331
0,049
1,494
2,693
5,216
7,139

68,152 

2 445

0,091¿Ml2,210

28.559 
6,485 

60,456 
0,04 t 
1,9 <6 
2,i 54 
6,213 
8,18/

68,752

2 270
0,089 
3,'22 
1,956

Sächsische
Bank

21,032
10.372
47,818
0054
9.093
2,453
9,501

10,350

69.509

13,419
5,505
1,407

21,032
10,383
46,0970,0*2
7,773
2,116
9,408
9,295

66.082

12,438
5,469
1,452

21,032 <0,i86 
44, *89 
0,078 
4,751 
1,845 
9,472 
9,vl9

63,405

11,199

5,427
1,5070,001

Badische
Bank

8,124
2,853

17,5040,010
0,030
1.259
8,152

23,169

18,832

12,118

17,311
1,240
0,981

8.124
2,807

17,7550.012
0,032

m
24,502

19.545

12,083

18.153
1.803
0.808

8.124
2,750

15.7930,01«nc27
1.244
8,04«

28,524

20,134

12,393

1».049
1.355
0,707

W ürtt.
Noten-B

8,179
5,038

17,580
0,015
0,1063,153
3,943

48.934

23.596

8.342

40.897
4.673
1.441

8,179
5,03«

17,4440,022
0,716
3,075
4.024

43,976

23.472
8,354

36,103
4.602
1.190

M t
° natsausweis der Deutschen Rentenbank

„aMu ^Ktiva

®6atan!t6n der ifBnti'v’,.rlRchafl zn"
J S l a2 % S ? Ä f .......
5»hrt, i ' 1931 m m- «»OOOOOnO.-

§ank“ aben ostscheck-undBank- 
S°eat?|eb̂ e ..........

30. 4. 1931 31. 3. 1931

2 000 000 000

427 861161

7 243 869
20 924 540 

300 000 
15 521152

2 000 000 000 
441 895 657 

35 600 
22 124 892 

6 083 29« 
1 408110

2 000 000 000

445 928 215
7 243 868

20 895 164 
300 000 

1 198 313

2000 000 000 
445928 246 

63 500 
22 124 891 
6 059 580 

1483

^ « g e 'p h t te n
«SSi va ........ . • u «ou | o vo» OO

Q Den, Til .............. . 1 408110 | 148

'(Wi'tJ68 aas y Z T l S ubei der Reichsbank sind gemäß 9 7a des I.lc 
««ich ®en,cnmark a , en von den Qrundsohnldverpflichteten wt 

dhd der Umlni.fU 8 t Abrt worden. um die sich das Darlehen an 
■ U Irritr^rtt an Rentenbanksoh einen verringerten.

350 R5”  ^j 3 Li<,u*d "Beae<zea sind somit getilgt worden:
315 000 000 Renl6»m ark gemäß § 7a Liqnid.-Qes.
92 074 3o-i * * 9 7b „

z08-~r||?334li|_  ; ' I n -
• ’ «38 282 826 K entenm ark '

Der deutsche Außenhandel im April
Ausfuhr1’

(Mül. RM) Gesamt

*)

I Gold 
und 

Silber

Reiner
W arenverkehr Le-

ben-
de

Tiere
*)

Lebens­
mittel

und
Ge­

tränke1)

Roh­
stoffe
und

halb-
fertige

Waren1)

Fertige
W aren1)Gesamt

*)

Repara-
tions-
sach-
liefe-

rungen

1926 M .-D .. . 830,5 3,0 827,5 52,0 2.0 42.0 227.7 596,2
1927 .  . . 866,4 1,8 864,6 48,2 2,4 36,7 217,3 843.8
1928 .  . 984,8 2,6 982,2 55,2 1.6 51,9 229,1 740,4
1929 .  . . 1204,7 81,1 1123,6 66,0 1,8 58.5 243,9 819,4
1930 .  . . 1 048,3 45.3 1003,0 58,9 5,7 40.0 204,1 753.1

1929
März .......... 984,4 2,5 981,9 63,5 1.4 47,6 223,4 709.5
A p r i l .......... 2163.5 936,6 1 228.9 68,0 1.6 79,5 269,5 876,3
M a i.............. 1175,8 3,3 1 172,5 79,0 2,1 76,2 260,1 834,1
J u n i............. 1 079,8 2.6 1 077,2 66,0 2,1 59.1 228,4 787,6
J u li.............. 1103,0 4,0 1099,0 70,6 1,6 43,5 243,9 810,1
August . . . . 1 192,3 3.7 1 188,6 69,2 1.4 42,6 261,2 883,5
September. 1203.7 4,0 1 199.7 69,3 2,4 58,3 259,6 879,4
O k to b e r.... 1 251.2 3,9 1 247,3 93,1 1,8 73,2 249,2 923,1
November . 1156,6 2,9 1153,7 63,0 2,2 61,3 239 5 850,7
Dezem ber.. 1 066,7 3.2 1063,5 80,3 3,0 62,0 233,2 775,3

1930
Januar . . . . 1095,1 2.7 1092,3 58,8 2,0 48.4 248.7 795,2
Februar.. . . 1 030,1 3.8 1 026,0 64,5 3,0 43,8 223,6 755,9
März .......... 107,3 3.6 1104,0 61,2 3,5 46,2 220,8 833,5
A p r i l .......... 979,7 3,0 976,7 50,8 5.7 36,7 199,9 734,4
M a i.............. 1 099,5 3.0 1 096,6 78.8 5,9 39,9 236.4 813,3
Jun .......... 912,6 2,4 910,2 61,8 5,0 48,1 187.2 569,9
J u l i ............. 952,8 2,1 950,7 55,1 4,8 40,0 199,0 703,9
August . . . . 972,8 2,0 970,8 52,1 4.7 40,6 185,4 740,2
September 1108,9 107.9 1001.1 61,8 8,0 35,3 195,4 762,4
O ktober.. . . 1 480,7 407,7 1 073.0 61,8 11.3 38,2 208,1 817,4
Novem ber.. 933,9 2,7 931.2 61,9 10,0 33,9 176.4 710.9
Dezem ber.. 905,4 2,5 902,9 51,0 3.8 32.7 189.0 697,4

1931
Januar . . . . 777,3 2,3 775,0 50.1 2,6 26,9 170,4 575,1
Februar. . . . 780,5 2,2 778,2 45.1 3,5 24,0 159,7 591,1
März .......... 870.1 3.2 8eö,8 45.0 4,1 28,7 171.7 662.3
A p r i l .......... 820,6 2,6 818,0 34,3 5,6 1 32,6 159,9 619,9

Einfuhr Saldo

(Miii. RM)

1926 M .-D .. .
1927 .  . .
1928 .  . .
1929 .  . .
1930 .  . .

1929
März ..........
A p r i l ..........
M a i..............
Juni ..........
J u li..............
August . . . .  
September 
O ktober.. . .  
Novem ber.. 
Dezember..

1930
Januar . . . .  
Februar. . . .
März ..........
A p r i l ..........
M a i..............
Juni ..........
Juli ..........
August . . . .  
September 
O ktober.. . .  
November.. 
Dezember..

1931
Januar . . . .  
Februar. . . .
März ..........
A p r i l ..........

Gesamt

*)

Gold
und

Silber
unbe
arbei

tet

Reiner
W aren­
verkehr

2)

Lebende
Tiere

Lebens
mittel
und
Ge­

tränke

Roh­
stoffe

u.halb
fertige
Warer

Fertige
Waren

des
reinen
W aren­

ver­
kehrs

859,7 51.3 808,4 10,0 297,6 412,3 113,6 +  19.1
1170,0 19,9 1150,1 14,2 360,5 599,3 211,6 — 285,5
1 217.5 80,5 1137,0 12.1 349,0 601,5 204,2 -1 5 4 ,8
1165,5 46,0 1119,5 12,5 318,1 600,4 188.5 +  4.1

907,0 40,9 866,1 9.9 247.4 459.0 149,8 +  136,9

1 032,9 9,5 1023,4 8,2 262,9 563,0 189,3 -  41,5
1 266,8 ! 11.6 1 255.2 12,4 350,8 691,8 200,2 — 28,3
1143,8 11,8 1132,0 11,6 310,7 613,5 196,2 +  40,5
1113,3 35,5 1 077,8 11,3 279,1 585,2 202,2 — 0,0
1431,3 203,2 1 228,1 12,6 407,0 613,6 194,9 — 1294
1 192,6 120,0 1 072.6 12,0 305,5 575,7 179,4 +  1160
1 082,1 43,9 1 038,2 15.4 295,2 547,4 180,2 4- 161,5
1129,7 23,0 1106,7 16,9 299,0 800,9 189,9 4- 140,61186,7 25,7 1161,0 16,3 315,6 652,2 176,9 — 7,31067,7 47,4 1 020,3 12,0 316.4 527.6 164,3 +  43.2

1 329,5 248 1304,8 15,4 480,8 684,3 174,3 — 212.51144,5 162,9 981,6 11,6 278,4 523,8 167,8 +  44.7
949,2 65,8 883,8 9,1 213,6 493.2 167,9 4- 220,2
968,6 80,4 888,9 8,5 241,8 479 6 159,0 +  87.8
882,1 31,9 830,2 8,2 209,2 453,5 169.3 4- 266.3
847,4 33.8 813,6 7,5 215,0 440,6 160,5 +  90,6
915,2 7,0 909,2 7,0 273,4 478,7 150,0 +  41.5
803,4 7,9 795,5 8.7 213,0 437,3 135,5 +  175.3
747,1 10,6 738,5 11,6 198,0 396,2 132,7 +  201,6
849,6 16,0 833,6 11,3 248,6 430,2 143,5 +  239,4
743.3 9,0 734.3 11,3 206.8 382.6 133,6 +  196,9
722,6 41.3 681.3 1 7.9 192.4 358,7 122,3 +  221,6

770,5 53,2 717.3 8,0 217,3 376,4 115.6 +  57,7
673,3 53,0 620.3 4,6 171,8 331,4 112,5 +  158,0
632,0 48,0 584,0 5,6 170.5 297,2 110,7 +  282.8
730,1 50,7 679,4 4,9 191.6 I 367,7 115,2 +  138.8

/ Ginschi. Keparationssachlieferungen. — a) Wegen Änderung der E r­
fassungsmethode des Außenhandels im Oktober 1928 sind die Monatsdurch­
schnitte 1926 bis 1928 auf Grund der Zahlungsbilanz berichtigt worden.
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Reichseinnahmcn im  A p ril 1931 und im  Rechnungsjahr 1931 *)

Lfd.
Nr.

2
3

4
56
78 
9

10
11

12
13
14

15
16

17

18
19

20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33

Bezeichnung der Einnahmen

A. Besitz- and Verkehrssteaern

a) Fortdauernde Steuern 

Einkom m ensteuer
a) aus Lohnabzügen8) .....................................
b) Steuerabzug vom  K a p ita le rträ g e ..........
c) a n d e re ................ . ...........................................

K ö rp e rs c h a fts te u e r...............................
R eichshilfe  der Personen des ö ffen tlichen

Dienstes .............................................................
V erm ögensteuer....................................................
Aufbringungsum lage ..........................................
Aus der A b w ick lun g  des Industriebelastungs­

gesetzes und des Aufbringungsgesetzes..
V  erm ö genszuwachssteuer..................................
E rbscha fts teuer......................................................
U m satzs teuer..........................................................
G runderwerbsteuer8) ........................................ .
Kapf ta lve rkeh rs teuer:

a) Gesellschaftsteuer........................................
b) W ertpapiersteuer ......................................
0) Börsenumsatzsteuer ..................................

K ra ftfah rzeugsteue r. .  .........................................
Versicherungsteuer ..............................................
Rennw ett- und Lotte riesteuer:

a) To ta lisa to rs teu e r..........................................
b) andere Rennw ettsteuer..............................
0) Lotte riesteuer ..............................................

W echselsteuer .....................................................
Bef ö rderungsteuer:

a) Personenbeförderung..................................
b) Güterbeförderung ......................................

Summe a . . . .

b) Einmalige Steuern

Steuer zum Geldentwertungsausgleich bei 
Schuldverschreibungen (Obligationensteuer)

Summe b . . . ,

Summe A . ....

B. Zolle nod Verbranchtabgabea

Zölle (einschl. N achzö lle)........................
Tabaksteuer:

a) Tabaksteuer (einschl. A u fs c h la g )..... .
b) Materialsteuer (einschließlich Ausgleich­

steuer u. Nachsteuer) ..............................
e) Tabakersatzstoffabgabe ..........................

Zuckersteuer.........................................................
Biersteuer 4) .............................................................
Aus dem Spiritusmonopol ..............................
Essigsäuresteuer ..................................................
Schaumweinsteuer .............................................
Zündwarensteuer..................................................
Aus dem ZUndwarenmonopol..........................
Leuchtmittelsteuer ..............................................
Spielkartensteuer..................................................
Statistische Abgabe..............................................
Süßstoffsteuer .....................................................
Mineralwassersteuer ..........................................
Branntweinersatzsteuer......................................
M ineralölsteuer......................................................

Summe B __ _

Im  Ganzen (Summe A 4- B) . .

im Monat 
(April 1931)

Reichsmark Rpf

im Voriahr 
(April 1930)

Reichsmark Rpf

im Vormonat 
(März 1931)

Reichsmark | Rpf
3 4 5

88 7«4 206 89 104 878 525 93 73 48t 421 93
14 090 157 24 34 361827 24 9 207124 49

160 703 7/1 36 198 925 635 60 33 546 1U7 25
69 389 722 57 101621 628 63 7 101 950 25

.... __ __ _ 351 673 93
l t  191 511 80 11193 769 13 19 57u 821 42

7 784 305 75 70 üuo 000 00 20 976 842 18
__ __ __ __ 616 847 21
__ — __ __ — —

7 550 747 45 6 372 447 38 9 709 619 20
156 035 408 42 168 759 387 60 23!382 580 20

2 012 986 33 2 791 758 15 2 003 201 71

1503127 60 3 338 975 49 1 744 670 01
M l 061 03 1267 613 80 795 163 00

1964 960 29 2 608 525 90 1 638 150 42

21 805 927 80 20 237 645 43 18137 531 98
5 798 498 31 5 952 8,1 63 5 960 980 40

1021109 75 1166 987 86 366 838 89
1 875 2b 1 28 1 727 297 12 1 426 038 14
1 769 379 18 3 105 149 95 5 699 419 80
3 009 740 80 3 490 208 40 3 292 937 90

12110197 73 12 664 872 98 10 420 020 12
10 76/422 54 13 600 624 91 8 784 849 82

57 9 669 507 18 768 097 630 91 255 102 790 97

74 070 89 297 348 06 88 933 17

74070 19 297 348 16 88 933 17

679 773 678 07 760 394 978 97 255 191 724 14

127 162 345 75 80 658 285 29 66 969 519 95

36 263 683 42 65 906 716 81 58 987 769 36

9 978 680 94 18 303 699 73 15 289372 20
19 735 60 15 709 20 509 00

9 677 038 86 9101 837 69 11 381 898 14
28 618 724 69 27 062 185 30 32 818 495 92
17 369 319 97 18 290 943 60 21 136 839 30

149 720 15 147 443 50 157 926 00
627 818 07 720114 60 917 651 00
871433 05 3 308 080 40 1 194 605 00
267 375 55 — 218461 09
84 t 764 65 967 327 87 1 051 736 39
321 832 60 230 970 37 192 258 20
222 603 91) 262 961 60 218 512 55

15 403 45 22 025 30 18178 00.
89« 367 27 — 758 468 23

6910 35 — 1616t 55
709 372 50 — 1 001 692 41

233 914120 77 214 998 311 46 I 212 307 950 24

8i3  687 598 84 983 393 290 1 43 467 499 880 38

Keichshaaf̂ g.
planhmemrdS”nÄBdurch-
schmtU™, ,931nungsjahr | mjtveranschlag „

311

fgäiS5S6

7500 giü!

r Ä

3 000 00°
60 '

liSBSSo

48x

104 333 333 

260 000»6

600 008

«Bf
ijffioöo

‘ l gJ i

1) Einschließlich der ans den Einnahmen den Ländern ns-w. aberwiesenen Anteile.
2) An Lohnstener sind erstattet: im  April 1931: 11 313976,18 RM
5) Nach Abzng von 43 Mill. RM, die vom Reichstag beschlossen, vom Reichsrat aber abgelehnt n orden sind. 
4) Hierin ist die von Landesbehörden erhobene Gmnderwerbsstener nicht enthalten.
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Berliner Börsenkurse vom 13. bis 20. M ai 1931
(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zeit gehandelten Wertpapiere)

I Div. I
1 °/o 1 13. 6. 15. 5. 16. 5. 18.5. 19.6. 1 Div.0/0 13. 5 18.5.

°-ohne Auslosung!!

Heimische Anleihen
fr. Z. 64,90 55.20 55.00 55.10 55,101 . 1 4,80 1 4.75 1 4.80 1 4,60 1 4,5ü 1

»Vo Eb.-Anl. 1914 
60/S In.Vf;3t-A n l____

Ä “ ..
1% d t n r iaÍS' Eb. A u l...
Ä B' Ä nte .
4°/o din t ro“ ®“ -Rent¿. I 
10/0 3f°- ky. Rente J/J . .
<VtiO/„ 9: dt,°- M N  ..........
JVso/J 3{°- Silber-Rente 
60/n D..dto' Papier-Rente

Ausländische Anleihen

I V i g “ ®- yere inh .A n l.03

M ä “ -13
1 >  dtÜ0rk0A(>mm.-Anr03 
1% dto f ,aBd; B b-A nl. 1 
1 >  dto Eb-Anl. 2 . .

40/0 T ip .A n i. v .o § : : : : : :

,0 üng. St.-Rente i3

^ « o . St . Ä ? i C-

2 ° Dn* - G o ? d Ä dC -C-

40° ÜnR K-ia-n Bg.d.CC.

tn SO,0Anai'r?e,w--A ni, . .

All
| 8“ kDele^«tm-Anstalt  

für R- w .e rte ___

¡S5"ę“ą s ? “ -

N“ rd d tDIattM ¿ c h i“ Dfsoh

■'Bena

^ e H ^ s w é i k e  i :

5 19,00 18,25 18,18 __ __6 19,oO 18,09 18,00 —fr. Z. — 10 26 10,40 9 25 8,75fr. Z. 7.00 7,00 6.99 6,8 J 6,20
41/9 38.25 34 63 36.38 37,25 33.8841/9 1.86 1.90 —
4 2213 22,10 2213 22,00 21,804 1,05 ~ 1.16 _4 1,06 1,05 1.05 0 95 0,904 — — — 0,8841/9 — 2.20 2,10 ¥,20 2,1041/9 — 1,10 1,105 7.50 7.65 7 7« 7,70 7xo41/9 14.38 14.50 14.60 14XO 14404 6.38 6 38 6 40 6 38 6.254 — 2,90 288 2,634 — 3,70 7.60 3,404 — 3,80 3,75 3,60 3,404 — —- — 7,26 7,134 3.80 3,89 3,75 3,65 3,354 — 4,13 — __4 3,90 3 60 3,63 ¥,55 3,38fr Z. 8,60 £,50 8,6 U 8,00 7,75

41/9 - 15,80 — 15,80 15,50
41/1 18,13 17,88 18,00 18,00 17,63
4 18,40 18,13 - 17.75 17,60
4 15.50 15.59 15.60 15,38 15,204 1.10 1.05 1.00 U,91 0,904 24,60 2ö,C0 25X0 24.88 24X041/9 7,80 — — 6,00 60041/9 14,50 — 14 50 14,10fr. Z. 5,60 5.60 5X0 5,4nfr. Z. 7,60 — 7.75 8,00 ! —» — — —  1 —  1 —

Bank-Werte
5 90.50 90,88 90.63 90.50 90 50

10 97.00 9^.75 97 00 95.00 92.00
11 109 50 109.00 108.50 108 50 1(0 50
8 10« Ou lf«  00 K 0  00 1(0 00 100 00

10 123 50 122 h0 123 00 123 0 122 60
10 130.UÖ 130.00 130 00 130 00 180.00
8 115.00 114.60 114.25 112 00 111.257 104.00 103.2S 103 25 102 75 102.00
8 127.00 126.00 128 00 123.00 122 006 112.50 102,60 102 5o 102,00 102,006 102.00 102 00 102.00 10U 0 101.25OV — 12,50 13.Ó0 13,88 13.8812 142 25 140.00 142,00 140.26 140.255 8.63 8,75 8,75 8.76 8,75

Bahnen-Werte
5 51,50 50,13 49 38 47.50 45,0010 113.50 112,63 11075 109.00 105.753Vs i) 87 6 J 87,00 86.75 86 25 86 256 6 >.2S 6100 65,00 65,00 64,006V 64.38 64 25 64.00 63.00 60,00

— — 21.63 ,2!,63 21.637 — — — 60X0

Schiffahrts-Werte

OVOV6
63.25101,6070.0054.00

53 25 95 50 70.00 54.38
53X0 911.00 70.25 53 88

51.6388 ro7« 0052.63
51 00 90,09 70,75 52.50

Automobil-Werte
1 0 26.50 26,00 25,63 24,50 22.75

55.104,76

8,88

36.75
21.75
Tos
1,007.6514,406.26
2.763,80

3,«38,25
15,70
17.50
17.60
15,100,9525.50 6,50

90.00 
90 25

HJ8.0Ü
ton 00
123.25
130.00
111.00 
101.60 
122,00 
102.00 101.00
13.00

14(1.76
9,00

47.00 109,0086.3864.0060.00 21.75 58,00

61.0090.0073.00 62.76

Chemische Werte
4V 44,50 44,25 41,25 41,00 42,005 40,25 39 88 38,60 88,50 37,7512V 138,13 137,00 136,63 134,00 133,25u15 40.1333.13 4U.00 40,00 39,50 39,75
8 69,00 öT,7ß 69,25 66,00 64,885 47,63 47,75 48.26 47,60 44,25

^ ä e k tb r ik  . 

^ « i * f ^ odend^

Elektrizitäts-Werte
?4)9

128,00 94,63 74,7 6
127,6091,0068,(j0

127,6092.0069.00 89,0064,25
124X090.0064.00O17V0

5 ,00 271,00 38.00
55,00262,(037,60

66,00265,0038,00
66,00261,6037,75

64,(0261,0038,00

42.0038.50 135,0039.50
6?,3842,60

124,50
92,006*\7561,60261,0039.88

Dt. Telefon- u. Kabel___
Elektr. Lief .-Ges..............
Elektr. Schlesien ..........
Elektr. Licht u. K raft . .  
Felten & Guilleaum e.. . .  
Ges. f. elektr. Untern, . .
Hackethal Draht ..........
Hamb. E le k t/....................
Lahmeyer & Co................
Österr. Siem.-Schuck. ß)
Rhein Elektr....................
Rhein.-Westf. El e k tr iz ... 
Schles.Elektr.u. Gas Li t B
Schlickert & Co................
Siemens & Halske..........
Vogel Draht ..................

0
100
10

6V2V
90

10
12
8

10
10
10
U V14
0V

64,00 
li'&.oO 
62,25 

1 (»ft,50 
76,13 

102,75 
52,50 

>11,00 
122,00 
W2,u0

107.00 
118,*' * 
I lu,63 
13u,38
166.00 
40,60

6?,ro 
1 <5,50 
61,00 

U 8,oO 
7M 3  

10210
53.00 

109,25 
118,50
94,50

106,00
117,0<
10«,00
12»,U0
152,60
40.00

61,00 
106,50 
6 ,i3  

10S,38 
7M 3  

102,68
52.25

109.00 
11 N,5ü
9 1.25

105.00 
il« ,t I' 
1< 8,00 
128,25 
10*2,50
40.00

59.00 10 ,60•9,50103,5070.00
10 ,2a51.00 1ü9,(j0117.00 94,25
11 2,25 
115,1)0 
105,5v>126.00 148,00 38,60

57.00 
99, '8
69.00

IO I, * 5 
72,0) 
98.6"
5 1.00
07.1 3 

lt/,5 0
94,50

1U0,50
ll4 ,m
IOJ. 00 
127,0 
1,5,60
3/,25

56.00 
lü3,UO
69,60

106,00
76.00 

100,63
62,50

107,881U,C0
93.(0

101,00
115,00
106,U0
128.50
149.50 
37.25

Kali-Werte
K a liw e rk  Aschersleben
S a lzde tfu rth  K a l i ........ ..
W esteregeln K a l i ..........  | 10

1 1132.131127.50 1126,501121.00j 120,00 I15 2U2.59 108.00 197,90 190,00 189.001 10 1135,601131.75 1131,501125.60 j 124,75 1

Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien
B erl. Masch. Schwarzk. 
O renstein &  Koppe l . . . .

0 I 42.00 I 41,38 I 41 50 I 42.00 I 40,50 I 42 25 
OVl 42,00 I 41.00 i 40 25 | 40 00 I 38.75 | 40,bü

Maschinen- und Metallm.-Fäbrik-Aktien
Bayerische M o to ren . . . .  
B e rlin -K a rls ruher In d . . .
H irsch  K u p fe r..................
Gebr. K ö r t in g ..................
M aschinenbau-Untern. 
M aschinenfabrik Buckau
Hugo Schneider..............
Schubert &  S alzer..........

ßuderus E isen..................
G elsenkirchen B e rg w ,. .
H arpener B ergbau..........
Hoesch E is e n ..................
H ohen lohe-W erke..........
Ilse  Bergbau ................
K löckne r-W erke  ..........
Köln-Neuessen ..............
L au ra h tltte  ................ .
L eo p o ld g ru be ..................
M annesmann R öhren . .
M ansfeld ........................
M itte ld t. S ta h lw e rk e .. ! !
O b e rb e d a rf......................
Phönix Bergbau ............
Rhein. B ra u n ko h le n . . . .
R e in s ta h l..........................
Schl es. B e rgb a u ..............
S to lherger Z in k ..............
Ver. S tah lw e rke ..............

7 68,75 55.50 6375 52.00 52 00
0 49.50 40.60 40.00 40 «0 39 f 0
7 V 110,50 110.50 llt.00 110,25 110.256 — 20.00 — —
0 36 50 36. 0 36 75 35 IS 35.13

10 79 0J 76.25 7500 75x5 75,25
4 44." 0 44.00 44.00 42,00 40 00

12 136.25 334X0 131.00 128,00 127.25

Montan-Werte
4 40,00 42,00 41,75 40X0 40.008 7 >,?fi 70,00 70,25 68.75 67,75
OV 57,75 56,* »ü 56,00 54,00 51,50
6 94,( 9 54,50 53.26 52,t0 51,00
5 39,00 — 36 00 34 00 36,00

10 1Ö8.2S 168.50 168,00 167,00 162, 0
6 54,25 5 >,00 51,25 51,i 0 61,75
61/2 5«,«0 59,0» 00. u 57,00 56,500 31,50 33,00 3 3,00 ?5,0 - 82,u0
OV 2 00 26,38 25,13 25,50 25,00
6 V 68,50 68.13 68,- () 65,00
0 31,00 b(»,60 3 ,50 30,00 29,00
6 91,00 90,00 9l,"0 «9X0 88,00
0 32,7" 32.00 33,0« 3 V 0 31,00
41'2 48,50 49,50 5',00 47,63 47 2510 158.* 0 153,90 153,00 149,25 1/8,75
6V 96,75 8“.5o 67.50 65,00 06,0«0 27, 0 27,cO 27X0 27,25 26,75
OV 36,00 35, 0 35,50 33,00 32,00
4 46,50 47,00 46,63 45,63 45.00

Textil-Werte
Algem . K unstz ijde  Unie
J. P. H e m be rg ............
N orddt. W o llk ä m m e re i..
Schlesische T e x til..........
S tö h r Kam m garn ..........

Aschaffenburg. Zellstoff
Berger Tiefbau ..............
Charlottenb. W asser.. . .
Continent. Gummi..........
Dt. A tlan t Telegr............
D t  Cont. Gas Dessau.. . .
Deutsche Erdöl ..............
D t  Linoleumwerke . . . .
D t  Eisenhandel..............
Dynam it N o b e l..............
Eisenb.-Verkehrsmittel
Feldmühle P ap ier..........
Harb. Gummi Phönix . .
Phil. H o lzm a n n ..............
Hotelbetrieb ..................
Gebr. Junghans..............
Karstadt ..........................
Metallgesellschaft..........
Miag Mühlenbau ..........
Nordsee, Dt. Hochseef.
Otavi M inen......................
P o lyp h o n -W erke ..........

Sohles. P o ra  Cemeni” ! 
SchuRheiss-PiUzenhoferSüdd. Z u c k e r ........
Syenska TfindstickB*.!!!
Thüringer Gas ..........
Leonh. Tietz

71,ro
8?-,50
45.25 
5,0 0

75.26

69,75
87,50
46,00

75^5

71,f 5 
87,00 
45,75

7?,C0

Sonstige Werte

s u s s ä fÄ '^ '
Zellstoff W aldhof . . . . "

1?
2CV

7i/t
8
8
9
6V
6V
CV
6V

16
U V
4V
8

10
0

12
5
0

U
163/11
12V
7

12
16
10
16V
10
10
10a
12

73.25
215.75 
80,60

108.25 
88 00

122.00 
63 88 
76 25 
32 Ii0 
8<0U 

119 00 
11200
48.75 
76.UU 
9160
23.75 
41.13
66.50 
58.60 

142 00
27.25

132.00 
8800 
72 00

141.75 
114.60
237.00
148.00
93.25 
30 00
88.76
82.50

72 00 
I 215.00 

80 00 
108.50 
89 50 

120 00 
6313
73.75
30.60 
67.26

137.00
110.00
48.00 
76 50
91.00 
23 60
39.75
86.60
67.00

142.00 
26 25

133.00 
88.25
70.1 0 

139,25 
116 00 
233 00 
135 75
98 25 
29 50 
8875 
82,06

70 00 
213 00 
1-0 00 

108.00 
00 70 

121.00 
64 25
71.50 
31 38 
68 60

136.00 
119 00
47,76
7«5o
94.25 
23.60
39.25
86.00
67 50

142.00
26.75 

132.60
88.00
70.00

139.00 
11600 
23200 
134 75 
95.10
29.50 
88 25
80.76

67.60 
83,88
44.60
8,00

78,00

71.00 
20200 
79 76 

108,13 
87 88 

113 76 
62 76 
66 60 
30.25 
86.60

136.00 
107.60
46,75
75.60
94.00 
23 63
38.00
63.60
66.60

136.50
26.00 

130.63
86.00
70.00 

136 OK 
114,(0 
229.00 
184.26
96,03 
29 25
38.00
80.50

65,60
89,25
44,00

4,88
72,09

74.75 
201 00
78 75 

107 OO 
6500 

112.83 
60.88 
62 26 
30.63 
88.00 

136,50 
106.10

72.60 
91X0 
23 26 
38 00 
62X0 
53 00 

¡35 50 
25.25 

129.60 
80.00
70.00

136.00
113.00 
526 00 
137.76
93.76 
2876 
37 76
78.00

48.50
38.00

112,00

S~38 
76 60
42.00 

133.00

41.75
68,26
64.00 
10,25
40.00 

162,00
53.76 
5 .00
83.00
25.50 
68,38
30.00
68.00
31.00
48.1 3 

148.50
67,83
26,75
30.50 
46.13

66.00
79.00 
46,kO
500

72.00

204.00 
79.00

108.00
66.50 

116.38
61 63 
63 00 
3uxO
65.50

131.00
107.60 
44x0
70.00
89.00
23.00 
38.6U
61.50 
65.UÜ

137.00 
23.88

131.00
80.00
70.00

136.00
114.60 
222,26 
130.26
100.00
28.00 
87.60 
76,00

»> Ferner 2<>/o Bonn«. — Ferner 0.8°/o Bonn«. -  <) Ferner 10«/c Bonn». -  ») RM le Stück =  200 Schilling. -  ») Ferner 1.2«/oBonui



Wochenzahlen zu den Marktberichten
üb di#»e Rubrik werden — oha« Anspruch an! lyitematiiche Vollständigkeit — alle wichtigen Wirtschaftsnahlen dei In - und An»l»nda» 

dia uns wöchentlich anfänglich. lind; Zahlen, die in Sonder Übersichten enthalten lind, werden hier nicht auf genommen

Produktion
Zahle

Deutschland
R uhrrev. S te inkoh le  *) ..............

„  K oks x) ..........................
Obersohlesien S te inkoh le  D . .  

G roßbritann ien
S te in koh le ......................................

Ver. Staaten von  A m erika
B itum inöse Koh le  ......................
Pennsylvania A n th ra z it ..........

Petroleum  (Rohöl)
Ver. S taaten von  A m erika  2) . . . .

'Arbeitslosigkeit
Deutschland4)

V erfügbare  A rbe itsuchendes).. 
H auptuntersttitzungsem pfünger 

i. d. A rbeits losenvers icherung0) 
i. d. K risen u n te rs tü tzu n g ..........

färeghrltannUn*)
R eg is trie rte  A rbeits lose  ?) . . . .

Umsätze und Geschäftsgang
GâtenoagensteUrang

Deutschland g e s a m t......................
a rbe its täg lich  ..............................

Ver. Staaten von  A m e rik a ..........

Einahmen aus dem Gütermerkehr
G roßbritannien8) ..........................

Postscheckverkehr
Deutschland (Lastschriften)® ) . .  

Â brechnungsverkehr 
G roßbritannien

London, gesamt i®) ..................
Ver. Staaten von  A m e rik a n ) . .  

Wechselproteste Deutschland1) ®)

Vergleichsverfahren Deutschland 
Eonkurse

Deutschland1) ..................................
Ver. Staaten von A m erika1®) . . . .

Preise
Oroßhandelsindinea
D eutschland18)

I. Gesam tindex ......................
II . A g ra rs to ffe  ..........................

I I I .  K o lon ia lw aren  ..................
IV .  In d u s tr ie lle  R ohsto ffe  und

H a lbw aren ..............................
V. Indus trie lle  F e rtig w a re n ..

P rodu k tio n sm itte l ..........
K onsum guter ..................

G ro ß b rita n n ie n 14) ..........................
¡■'rankreich1*) ..................................
V er. S taaten von  A m e rika 10) . .

Großhandelspreise* *)
W eizen, Chicago, nächst. Term in

„  m ärk ., B e rlin  ..................
„  .  nächst.Term .

Roggen, m ärk. „  . . . . . . . . .
_ ,, nächst. Term.

W eizenm ehl, ,  ..................
Roggenmehl. .  ..................
Mais, New Y o rk  ..............................

„ Chicago, nächst. Te rm in  . .
Fu ttergerste . B e r l in ......................
H afer, .  ......................

Zucker, New Y o rk , nächst. Term
„ London .............................
.  Magdeburg ......................

Kaffee, R io 7, New Y o r k ..............
_ nächst. Term.
.  Hamburg®8) «

Kakao, Accra®4), London
nächst. Term in

„ „  ®s) H am b u rg ..........
Reis. Burm a II ,  London ..............
Leinsaat®0), nächst.Term . London 
K opra28) *
Schmalz, Chicago, nächst.Term in
Baum w ollö l, roh , N .Y .....................
Gum m i, f irs t la tex  crêpe, N .Y .

,  L o n d o n .............................
.  H am burg, nächst. Term.

Baum wolle, m idd ling , New Y o rk  
„  .  L ive rp o o l

W o lle t) ,  dt. In landspreis8®) . . . .  
Kammzug.81) w 83) . . . .
Jute, London, nächst. Te rm in  . .  
H anf, Manila, London •

Erdöl, roh , New Y o r k ........ .

1930
Mai

1931
März April

Einheit 18. 1 
28. 4. 
-3. 5. |

19. | 

5.-10.

20. 1 
Voche 
12.-17.

21.

19 -24.

12. ! 13. 
Woche 

16.-21. | 23.-28.

14. | IS. ! 18. 1 
30.3. Woche 
-4 4, | 6.-11. | 13.-18.

17.

20.-25

18. 1 
27.4. , 
-2. 5. |

1000 t 357,1 344,7 348.4 348.1 301.0 283,8 292,7 299.1 283.6 273,8 277.4
75,2 74 8 71,9 73,9 68,3 53.1 51.3 48,6 5 1,5 48,1

I 51.8 68.9 58.5 58.0 56,1 54,4 51.4 60,8 56.6 67.5 47,C

m 5 201 5016 4 974 4 905 4 649 4 588 3 907 3 139 5104 4040 449C

7 53t 7 516 7 411 7 601 6 722 6812 6*44 6154 5 739 5 70) _
’ 1666 1278 1 063 1 18.2 1 149 976 703 1143 1246 1286

1000 bbls") 2 595 2 595 2 608 2 580 2 288 2 275 2 252 2 308 2 422 2 421 2475

1000 2 787 2 700 4 756 4 628 •>1369

1 763 1 630 2 317 2101 * ) l 886
- 318 • 323 • * 924 890 •) 902

1698 1712 1 740 1 759 2 640 • 2 581 2 662 2 514 2 630

1000 794 4 813.9 814.7 830 4 675 4 691.0 586,8 586,1 700.2 686.5 696.6
132 4 136,6 135,8 j.38 4 112,6 115,3 117,4 117,2 116,' 114.4 in .8

* 943 934 930 931 7Î2 740 729 738 7t0 769

1000 £ 1936 1872 1 884 1 875 1811 1791 1 517 1 486 1854 1822 •

MIR. RM 1525 1115 1318 1320 1 ütö 1316 i  io: 1 241 1 360 1 234 1391

Min. £ 880 882 «37 881 742 699 770 567 815 686 797
.  $ 11857 12 731 10 579 10 446 9 276 8136 9 942 8 206 8 804 — —

Anzahl 343 393 298 363 281 215 147 378 306 286 2f4
1000 RM 421 511 389 413 391 302 176 461 374 353 232
Anzahl 26 28 25 27 26 25 21 26 31 31 21

42 41 43 37 48 44 50 34 42 4«! 37
472 525 617 480 549 565 549 54o 563 612 532

1264 126,0 125 8 125 7 114,3 113.4 113,0 113,5 113,8 113.7 113.6
112,0 111.3 111.0 110,6 107.6 105,4 107.1 loß.P 108,4 108,6 108,29 118,8 117.9 117,2 117.6 98,4 98,4 97,0 97.2 96,8 96,2 96,7

124.3 123.9 123.8 124,0 106,3 106,3 105,5 105,4 106,0 101.9 101.6
* lö 1.8 151.7 151.6 151 4 138.1 138.3 138,1 137,h 137,7 137,6 137,6
* 138.8 138,8 138,7 138,4 132.1 131,9 131,6 131.7 131,6 131.3 131.3
* 161,6 161.4 161,3 161.2 143.5 143.1 142.1 1423 142,i 142.3 142,2

115,4 114,6 114.2 114 2 95.1 95.4 95.2 952 9ft,1 »5 3 04,fc
.inli 1014 — 100 552 513 555 550 494 492 491 494 494 494 492

1926 =  100 89,7 89.0 88.7 83.4 76.0 75,8 75.3 75,2 74,6 74,0 74,1

1041/2 1027/8 1027/8 lOSVs 793/8 79V» 817/s 83 831/s 82 Vs 81V»
RM ie 1000 kg 2 "8,50 287,00 284.00 291.00 290.0C 278.00 286,G( 289,00 291.0C 289.00 287.00

288 00 292,50 292.76 30 '.00 301,0t 295.00 304,0t 303,50 304.76 301.5!/ 299.00
104.60 161.50 166.03 173 00 184.00 180,00 184,0t 188.00 204.76 195,00 19:1.06/
174,50 168.00 175 50 180 0i) 200,00 195.00 200,ö( 202.50 201.0(1 205,00 203.76

RM ie 100 kg 34,75 35.88 35 75 36.13 38,01 36.88 37.68 37.63 37.0! 37,6? 87.60
25,13 24,50 24 03 24.25 28,16 27,08 27.76 28 00 28.01 27.9C 27,76

cto ie bu10) 915/8 80,75 888 8 8)7'8 76V, 7 SV‘ 76*8 74,00 75V! 74»/s 09
815/8 79,75 7^6/8 7*7/8 61 Vs 80V< 01 Vs eovs 61V! 608/8 65

RM ie 1000 kg 183.50 183,60 179.50 177,00 212.51 214.0C 218.51 221.00 220 51 237.00 237 0
165.00 162.00 156.50 157,00 102,00 160,00 185.00 109.00 178,00 180,00 ,88,00

cts ie lb*>> 1.68 1.41 1.30 1.40 1.24 1.33 1.32 1.31 1.30 1.21 1,16
sh je cwt21) 6.9 0.8 V, e iv s 6.5 V* 5.11 Vs fl,3V4 6.4Vs 5 .8V: 6.0 01Vi 6 1»'<

RM je 50 kg») 26.25 26,15 26,25 26,41 26.41 20,70 28.70 26,70
cts ie lb») 9*2 9'/, 9V« 9!/4 &/8 Sv» 58/8 58/8 5V4 6V4 0

8,63 8.50 8,76 850 5,15 5,00 4.8*2 4.62 4,54 4,08 6,33
RPf ie Vs kg 43.13 42,76 42.75 43.25 26.88 25,38 25,88 25,63 25.38 25,63 30.76

sh ie cwt21) 35 0 34.0 32.0 33 0 20.3 20.0 23,0 20,6 20.9 20.6 20 3
sh je 50 kg 39.0 38.6 37.6 39 0 22.3 226 23,0 23.0 23.0 231

sh ie cwtäi) 13. 6 »36 18. 6 18. 0 7 9 86 7.9 7,10 V; 7,9 7 41'! V ,3 .
£  per IgtäS) !9. 3 t 1810.1 18.17 6 18 13 ! 11.10.0 10.17.6 11, 0.( 11. 0( 9. 1.1 11. 5.1 10.10.6.

22. 2 6 21. 71 21.10.C 21 10. i 15.11.3 15.10.C 15. 7.1 15. 2.6 14.15.1 14 15 t 14. 6.3
ots ie lb») 10,12V» 10.25 10,30 10,25 9,25 8.92V, 8,92Vs 8,87V» 8.75 8.60 8.4?;,'

! ■ 4. 7,37 K» 7.37 V, 7.37V, 7,3 7 Vs 6.76 7.0C 6.87 Vs 0.87V 0,75 7.50 ö o0
cts ie lb20) 145/8 14V, 117/8 14 8 7»'i 7Vt 6V8 07/8 6 0—,
sh ie lb») 0.7 0,6Vs 0.07/8 0.6V4 0.37/e 0,3»/! 0 37'j 0.38/ie 0.36/11 0.2’ /«

RM ie 100 kg 126 25 141.25 135.00 127,50 69.38 70.00 60,63 61,25 69.36 60,03 61 ¿6

cts ie lb2®) 16.20 16.55 16,55 16 40 10,76 10.80 10,7C 10.30 10.30 10.20 9 95
d ie lb») 8 ,61) 8,53 8.05 8,52 6,02 5.85 5,8‘ 5.71 5.70 5 63

14,30 13,65 1415 13.00 9.9< 9,55 9.41 9,05 9,1 n 8,45
8.1 ft 6.10 6,25 6.12 4.82 4.6f 4.6? 4 52 4.H7 4,5»

RM fe kg 5.87 5.93 5,96 6 13 4,7( 4,7( 4,7C 4.7C 3.78 3.78
d ie lb») 17 17VS 171/! 18 15 15 16 16 lM/< S 63/4 16* '4

£  ie lgtaT) ■25 5.f 24 15.C 24 10.0 24.121 14.15.1 15. 7.6 15. 7,1 15.10.6 18 2.0 16.10.0 18 10.1
• 29. 0.0 28. 0.0 23. 5.0 26. 0.1 18. 5.C 19. 0.0 19,15,6 1».15.C| 19. 0.0 19.10.0 1715.«

$ ie bbl •) 2.75 2,52 2.62 2,27 1.83 1.83 1.8Î l.ssl 1.83 1,83 1.63

T S T i im l

281-1
48,0
52.»

2 533

1 6E2| 

1229

932

372
33

44

113.1'0?0
85.7

103.8
137.4
131.3
142.0
83.3

4911
72.0

283.50
298.00
700.00

58V4
237.00
191.00

113
0.1

5.25
34.00

19.0 
22 3

10 l£ f

0370»fl0.27/8
83.20

9.70 
5.43 
8.30 
4.33 
3.72 
16»/4 

18. 7.6 
17.16.1 

1.63!

833

30

51

113.6
109-6
95.0

113.5 
137.2 
13}. 
14 l-J
82.9

Ti.?

82SÄ
29J.»
3111®196.00

Ift
237.00 
201-00

1.15
62

5.51 
33 00

¡90

,;Viao
f?37 W

9 9Q5 4j
! i

16.10"
17.10-0

ûçS 8.

ll|

0
J l 3

i f

316“

its
7.4,0«

¡ ¡ 4

$
1.73
m

5 6. 6•?
i7. ^

j.6S
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^•fhandtlipTttu1»)
Kupfer, elektrolyt., New York . .

* Standard, London...........
„ n London, 3 Monate...........
¿inn, Standard, London ..........
r,,». „  , .  3 Monate
Ä»nk, New Y o r k ..............................

London, srreifb.
ß lei, New York ........

» London ............
Sdber, New York ..........................

•  Barren^) London ..........
> .  • 2 Monate

*i**e lhandel$pr*U t (Berlin)**)
§Oi?genbrot, ortsüblich..................
gchweinefleisch (Bauchfleisch)..
Butter (M olkerei-)..........................
E ie r ...................................................
Vollmilch, ab Laden......................
gnketts. h e i K e l le r ......................
Steinkohle, frei K eller..................

und KapitaImarkt

London ..................
»S^terdam  ..........
New Y o rk .

G t ld " )
r j j 5 n Monatsgeld ......................
Aw?ilon% 2 Mon. Bankakzepte . .. 
n SS v r(*?mA Proiongationssatz*» 

ew York, 3 Mon. Warenwechsel

^°udon

f e i ! “ .':::
N®»3Y o r k : : : "

6o,o
..........................

70/o , .......................
lQo/o . ,  * * *

B erlin ........
Y0lidon ! ........
f e dam‘ ::

e ^ a n d : : : : : :

Paris*1 * ..................

Ssfessr?
S iet& il'ann ieu  . . .

Einheit
Mai

18. 1 19. 1 20. 21.
28.4. Woche
-3.5. 6.-10. 12.-17. 19.-24.

ots Je lbu ) 
£  ie lg t»)

ota ie  lb11)
£  ie ton 

ets ie lb»)
$ ie  ton 

ets ie  oz fine»1) 
d • • ,
O ■ i

RM ie hg

RM Ie Stob 

R6Ue*Ztr

o/o p. a

M ili RM

1926 =  100

e s S ? . -
v Ä ioh

I » . ,  aat«n von Amerika«!)___

.....
t , !  Kessawerte . . . .
lUlan<fia«HÄ .Term inw erte. . . .

Gesamt 6 Anleihen
g/o ; ..........................8o/o . . . . . . . . . . .

^ er- S taa^ e^ ^ itlieu . i. Auslände
J le n v -Am erika ..........

Ver. L f le h e n
u  aten v - Amerika w )..........

1 Tagtäglich.
*) L i’orref (42^ nSchnittsproduktion-
• Vtlch‘ »Rnnri K<l,lons) =  1.5898 hl.

ffü g E ,“ “ /H " * “  Ton> 15- n. 30. de» Monat», 
ijütern »beitsuchende bei den Arbeits- 

') k'0tst«nds».i - l i *  noch in Steilung oder in 
„,ln»chl “ t befindlichen Arbeitsuchenden. 
U  nds»rbeitJT““ '•‘ •L e ite r ,  aber ohne Not- 

[) S j j m d  ohne' -°An'  nnt.er.s‘ü t l t« K nnarbe i-

RM  
£  in $

Fl
Fr
Fr
L

RM
Fr

RM für 100 Fr

1000 RM

1000

5  S ^ t S bÄ r *

U» L £ i'1 " !aKon?uei H L " ^ " ha‘-
a

i  | S ^ ^ - dendDonne” ‘ag'

** ‘ »28 ^  io»1 b 13> Febr- 1931 Original-

1930

14.00 
52.10.0 
62. 5.0 

167. 2.« 
159. 7.6 

4,75 
17. 2.6 
6.60 

17.18.9
42.50

1911/16
19»/ie

0,38
2.10
3,30
p |
0.26
1.86
2,60

0.04
1.84
2.82
3,67

6.42
2.19
3.48
4,18

423
2,80
2.75
3.00
2.50
2.84

3.43

12.20 
48.10.0l 
48. 7.1 

142. 7.6 
144. 6.0 

4.65 
16. 0.0 

6,50 
17. 1.:318.

6.35
7.39
7.98
8,48
9.85

4,188
4,862
2.486
6.158

26.484
19,08

20.360
123,90

4,802
16.43

+  8449 
+ 9001 
-  12

+  10227 
-  0,1 
+101.3

111,30
110,69
112,67

100.38
96.39
01.83

102,35
16>,3

42.25
191/2
191/ie

0,39
2.10
3.30
0.11
0,26
1,70
2.41

4.23
1,77
2,65
3.08

5,17
2.13
3,02
3.83

4.06
2,13
2.11
2.50
2.51 
2.61

3,44

6.32
7,28
7,a6
8,41
9.86

13.00 
- 57.17. 6 
6 57.16. 0 
~ 160. 26  

161.15.0
4.60 

17. 2.6
6.60
1.10. 0

4.190
4,880
2.481
6.163

26.488
19.07

20,362
123.86

4.862
16,44

-  85
-  4486
-  17
-  11 
+  18 
+  98,8

18.8

110,39
110.08
110,94

101,23
97.80

102.63
102,74
148.4

41,13
196/18
191/8

0,39
2,10
3,20
0,11
0.25
1,70
2.41

2.54
1.94
1,63
3,00

6.13
2.13 
2.40 
3.89

3,88
2,10
2.14
2,44
2.38
2.57

3,46

6,32
7,27
7.86 
8.41
9.87

13,00 
63.17. 
6316J 

141.15.1 
143.12.6 

4,66 
10. 7.1 

6.50 
17.13,9
40.25
18i8/ie
188.4

0.39
2,08
3,22
0,11
0,25
1,70
2,41

2,33
2,17
1,08
3,00

10.55 
44.16.3 
45. 6.3 

0 123. 0.0 
124.10.0 

4.00
12. 3.9 

4.50
13. 1.3

4,191
4.860 
2,487 
6.170

55,490
10,07

20,365
123.88

4.860 
16,44

+12248 
-23686
-  7
-  98 

5
39,0

-  24,8

110.94
110,6b
111.46

102,39
102,10
163,0

4,73
2.19
2.15
3,88

3.75
2,16
2.09
2.38 
2.25 
2,45

3,40

6,30
7,20
7,80
8.38 
9,87

4.191
4,860
2,487
5,168

25.510
19,08

20.367
123,94

4,86(
16.43

+  8194 
-100192

-  7 !

I  ioi!r 
+  10.0

111,88
111.44
112.68

100,64 102,31 
97,63 98.37

103.24
102.33
161,5

1931
März __

12. | 13.
Woehe 

18-21. I 23.-28.

30,37
i4v<
14«/ie

0,86
1,60
3,71
0,12
0.30
1,78
2,38

4.79
2,03
0,61
1.46

5,94
2.66
1,00
2.63

4.76
2.60
1,00
1.18
1.47
1,67

3.40

8,32
7,36
790
8,44
9.81

4,198
4.859 
2,496 
5,196

25,558
19.09

20,382
124,17
4.859 

16.43

+  22431 
-  22 
-  71
r  291.3 
+  81.92 t

82,91
84.63
79,76

10.66
44. 2.6
44.13.9 

121. 5.0 
122.16.0

4.00
11.10.0

4,50
11.13.9

30,00
13>/u
13«/if

0,36 
1,67 
3.36 

0,11 Vs 
0.30 
1.78

4,00
2.28
0,63
1.60

6.19
2,66
1,06
2.43

4.76
2,67
1,11
1,13
1.47
1,57

3.40

6.30
7.32
7,86
8.4t
9,80

4.196 
4,864 
2,494
5.196 

26,561 
19.09

20,386
124.26
4.880

16.42

A p ril
14. | 16. | 16. I 17.

30.3. Woche
-4. 4. 6.-11. 13.-18. I 20.-25.

-  8.1 
+  34566
-  17
-  81 
-  100 
+  2,2 
+  44,1

84,10
86.16
82.41

10,35
42.18.9
43.12.6 

119. 6.0 
120.16,0

3.95
11.12.6 

4.60
12. 1.3 
28.76 
13i/u 
131/«

0,36
1.63
3,30
0,11
0.29
1.78
2,38

6,50
2,16
1,38
1,68

6,07
2.62
1.16
2.38

4.75
2,61
1,20
1,13
1,47
1.67

3.39

6,29
7.28
7,82
8.36
9,77

4.199
4,859
2.496
6,198

25.563
19.09

20,401
124.19
4.858

16.43

Mai
18. | 19. | 20. | 21.

27. 4. Woche
-2.6. 4.-9. 11,-16, 18.-23.

10,30
42.16.3 
43.10.0

117. 6.0 
118.12.6 

3,95
11.16.3 

4,50
12. 8.9
27,26
12H/1»
12U/1«

0.36
1A0
3.28

0.101/»
b.29
1,78
2,38

5.80
2.43
1,98
1,60

6.07
2,54
1,63
2,38

4,68
2,63
1,29
1,13
1.44
1,67

3,37

6,25
7.23
7.74
8,30
9.73

+  87280 
+  17782
-  29
-  100
-  3,2
-  46,9

101,70 102,10 
95.66 96.44
-------  102,16

97.29 
107,9

101.80
98,06

108,2 101,4

4.200
4,859
2.494
5.193

25.571
19.10

20,408 
124.26 

4 859 
16.42

+20241
+33422

1 +

10.30
43. 7.6
44. 0.0 

116.12.6 
117. 2.6

3,80
11.16.0
4.50

12.17.6
28,38
131/ie
181/ie

5.66
2.08
1,48
1,60

5,97
2.57
1,50
2,26

4.63
2,59
1.38
1,13
1,44
1,67

3,35

6.24
7.24 
7,76 
8.30 
9,74

4.200
4.858 
2,491 
6.191 
26,573 
19.10

20.406
124.26
2.859 
16.42

10,05 
42.11.3 
43. 6.0 

110.17.6 
112. 6.0 

3.80 
11. 3.9 
4,50 

12.10.6
28,75
13i/ia
13»/1«

0,38
1.45
3,20

0,10V»
0,29
1,78
2,38

4,75
1.66
1,00
1,60

5,59
2.63
1.61
2,38

4,63
1.49 
1.57 
1.13 
1,45
1.49

3,33

6.24
7.25 
7,78 
8,32 
9,74

4.200
4,860
2.489
5,191

25.577
lb,10

20.410
124,31
4,862

16,42

+  1189+ 2672 
-16772

1+  ®1 + 1,8 -  1.6 
-  66,4+ 45,5

87,35
88,05
86.15

108,42
98.53

103,82
98.19

100.7

4 274 4 074 4 007 4 013 1 913 1 908 | 1875

“ ) Notierungen vom Dienstag der jeweiligen 
Woche. Falls kein Termin angegeben, 
greifbar.

1') 1 bushel Weizen =  27,22 kg.
* ')  1 bushel Mais =  25,40 kg.
*°) 1 lb =  0,4536 kg.
* ' )  1 cwt =  50,8 kg.
**) Einschliefll. 5,25 RM Verbrauchsabgabe und 

0,50 RM fü r Säcke.
**) Superior Santos, Terminnotierung von 14 Uhr.
* *)  F a ir fermented mid-crop.
* ')  Good ferm.
*•) Calcutta.
* ')  1 long ton =  1016,048 kg.
**) Singapore: f. m. »., cif. Rotterdam.
* •)  Fu lly  good fa ir  Sakellaridis.
* • )  Machine-ginned: Broach =  wichtigste ost­

indische Sorte.
**) Preise aus den statistischen Berichten der 

Vereinigung des Wollhandels.
a>) A/AA vollschttrig; deutsche Wolle, fabrik- 

gewascben.

84.80

103,20
97,41

103,50
97,62
99,4

+  10991 + 2 
+  14
+
-  77. I
+  88,0

83,71
86,49
81,21

103,18
97.61

103,42
97.63
94.4

10,05
41.12.6 
42. 6.3

108. 2.6 
109. 7.6 

3.40 
10.11.8 

4.25
11.17.6 
28.75 
13»'« 
13»/ie

6.33
2.33 
1.63 
1.60

5,82
2,60
2.00
2.25

4,63
2,67
1,60
1,13
1.42 
1,32

3.43

6,25
7,27
7,78
8,34

4,199
4,864
2,488
6.191

26.683
19,10

20.420
124.43
4,864
16,41

9.85 
40. 0.0 
40.13.9 

103.150
105. 2 6105.161

+  20890 
. 9949 

+  6744 
-  39+ 2 
+  0.3
+  49.9

81,93
83,89
78.29

102.94
97.06

103,28
97,80
89,4

3,25
10.10.1

4.00
11.13.9

28,26 
13»/i« 
13»/xs

0.39
1,37
3,12
0,10
0.29
1,63

6,31
2,03
2,27
1.6G

5,84
2.25 
1.98
2.25

4.63 
2.46
1.64 
1,13
1.38
1.38

3.36

6.29
7.31
7.80
8.38

4.199
4.864
2,488
6.190

26,585
19.10

20.423
124.43

4.863
16.41

9.77V» 
40 3.9 

40.17.6 
104 10 "

+  1464 
+  26869

87
+  15

10,2

79.19
81.35
76.20

102,45
97.20 

103,08
98,18
90.4

3.25
10.12.8
3.75

11.11.8
28.00
13Vl«
13

9,27V» 
38.176 
39. 8.9 

10+17.6 
108. 5.0 

8.35 
10.10.0 
8,75 

11.10.0 
27,25
12»/i«
12V»

4.60
2,00
1,58
1,26

5,78
2,32
1.55
2.18

4.63 
2,26 
1,41 
1,13
1.38 
U l

8.35

6,28
7,33
7.63
8.38

4.198
4.863
2,490
6.167

25,656
19.10

20,386
124.28
4.864
lfe.43

+  451 
+ 31073

+  160.9

75,37
78,29
70,08

101,96 
96, .8 

102,78 
96,00 
90,2

1671

4.60
2.00
1,58
1,50

5,78
2.13
1.00
2.13

4,63
226
1.13
1.13 
1,25 
0,94

3,36

4,198
4.865
2.489
6.187

26.563
19,10

20.425
124,36
4.867
16,43

1822 1 849 1 844 1 730 1 (

**) Buenos Aires D 1 m itte l.
•*) 1 ounze =  31,1 gramm.
•*) 985/1000 Feingehalt.
•■) Stichtag Mittwoch; Angaben des Statistisches 

Amts der Stadt Berlin.
* 7) Wochendurchschnitt. Für die letzte Woche

sind die Stichtagnotierungen vom 19. M ai 
eingesetzt.

• • )  A uf 1 Monat.
* •) Festverzinsliche Werte. Angaben des Statisti­

schen Reichsamts.
*•) Zu- i - f )  oder Abnahme (—) des Goldbestan­

des der Zentralnotenbanken nach den Bank­
ausweisen.

41) Unter Berücksichtigung der Abgänge nach n.
der Zugänge von dem Earmarkings-Konto.

* * )  Stichtag Freitag.
*•) Woche endend am Freitag. Irv ing Fisher; 

gewogener Index 22 Aktien. Ab 13. Febr. 
1931 Originalbasis 1928 =  100. 

u ) New York reporting member banks.
4 I) Durchschnitt ans langer und kurier Sicht. 
•) Vorläufig« Zahl.



V e ran tm o rtlich  fü r  die R edaktion: R. B e rn fe ld , 

B e rlin  W  62. —  F ü r d ie Inserate: W . Hess. — 

V erlag : B e rlin  W  62, K u rfü rs te nstra ß e  131. F e rn ­

sprecher B 2 L ü tzo w  3693, 3694, 3695. — D ru c k :  B uch­

d ru cke re i G ustav Ascher G . m. b. H ., B e rlin  SW  61, 

T e lto w e r S tr. 29. — F ü r u n ve rla n g t eingesandte M anu­

s k rip te  ü be rn im m t d ie  R edaktion , auch w enn R ück­

p o rto  b e ilie g t, ke ine V e ran tw o rtu ng . — Bezugspreis: 

Bei P ostzuste llung 12 R M  p ro  Q u a rta l, be i Zusendung 

durch  S tre ifb a n d  im  In la n d  und in  Ö ste rre ich  13 R M , 

im  übrigen  A usland  14 R M . Postscheck: B e rlin  149 296.

Finanzanzeigen in diesem Heft.

Berliner Städtische Elektrizitätswerke Akt.-Ges. (Bewag):
Bilanz.

Württembergische Wohnungskreditanstalt: GM. 4 000 000, 
reichsmündelsichere 7% Gold-Hypotheken-Pfandbriefe.

Geschäftliche Mitteilungen.

Nach beendigtem Verkauf der Pfandbriefe Reihe V I legt 
die Württembergische Wohnungskreditanstalt, Stuttgart, 
einen Erweiterungsbetrag von GM. 4 000 000,— reichsmiindel- 
siclieren 7% Gold-Hypotheken-Pfandbriefen bis auf weiteres 
zum Kurse von 96,5% zur Zeichnung auf.

ooo

ALLIANZ UND STUTTGARTER VEREIN
» * * s i c » E R H H e * - A K T i e « - « e * i i . e  » « » » r i

Aktiva über 234 006 OÖ® KM

A

B ayerische V er*fcbenm **b«k
Akiiengcsellichift, Mönche® / /

B adische K crievem cL -A o itiit 
Akt.-Gese£Uch*f t, K**ismbe L B

Q lo b m  Versichert»®** - Aktie® - 
Gesellschaft m Hamboc* ✓ ✓

H erm es Kreditrcrsicherg*.-Ba«k: 
Aktiengesellschaft in  Berlin / /

K ra ft Vers.-A.-G. de« Aotomobift- 
dub* ron Deutschland io Berlin

N ene F ra n k fu rte r AUgemVera^ 
A.-G . io  Frankfurt a. M . / / / /

U n io n  Allgem . Deutsche H a*ei- 
Ver*tehef.-Gesellschaft in W eim ar

ALLIANZ UND STUTTGARTER
LEB ENSVERSI CHERUR0S S A M  AKTIERüESELLSCMACT

ö«s«naversl(»erni»Ä**Hniine Ober S

Berliner Städtische EleKtrlzitötswerke 
BKt.-Ges. (Benins)

Bilanz am 31. Dezember 1930 ____ _

Vermögen
Kasse, Postscheck und Bankguthaben in

RM

950 491,28 
6 851 124,51 
2 626 387,50 

f)0 755,
69 311 191,8j

Kapitalverpflichtungskonto der Stadt non 144 796,61 
320 333 659,48

4 697 275.86 
6 000 000^  

H l  265 682^4

Vorauszahlungen auf Versicherungen.. 
Interner Tilgungsfonds fü r die Franken-

Disagio der 6 % Dollar-Anleihe von 1930

Verbindlichkeiten
Aktienkapital.............................................
Gesetzlicher Reservefonds ....................
7 % Franken-Anleihe von 1925 ............
614 % Dollar-Anleihe von 1926 ............
6/4 % Dollar-Anleihe von 1929 .............
6 % Dollar-Anleihe von 1930 ................
Kredite von Lieferanten fü r den Neubau

des Westkraftwerkes ...........................
Gläubiger.....................................................
Erneuerungsrücklage ...............................
Rücklage fü r W erkerhaltung................
Rücklage fü r besondere Betriebs­

besserungen ..........................................
Rücklage fü r ümschaltungen ....... .........
Rücklage fü r Delkredere ................... •••
Pensionsrücklage fü r Beamte u. Arbeiter 
Reingewinn:

10 % Dividende auf
RM 15 M ill. Stammaktien 1 500 000,— 

Vortrag auf neue Rech­
nung ............................... 89 875,60

RM
15 000 000,"

23 448 016,2» 
75 629 400," 

61 912 63 000 000.

32 760 000," 
6 8 0 1 ? «  
4269t  76,
19 615 177,0

653 845.01 
1 200 000," 

500 000, 
3?50 000."

1589 875^2
■¡7T265682’8 

1930
Gewinn- und Verlustrechnung am 31. Dezember

Ausgaben
Kosten fü r Betrieb und Strombezug-----
Unterhaltungs- und Instandsetzungs­

kosten ....................................................
Bedienung der Straßenbeleuchtung----
Anlagen-Prüfungskosten ........................
CJmschaltungen ..........................................
Handlungsunkosten ................................
Steuern................................................. .......
Zinsen einschl. Anleihezinsen ................
Abgabe an die Stadt B erlin ..... .............
Sonderabgabe an die Stadt B erlin .........
Sonderabführung an die Stadt B e rlin .. . .  
T ilgung von Anleihen der Stadt Berlin
Ordentliche Abschreibungen....................
Rücklage fü r Delkredere .......................
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