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Internationale Regelung der Arbeitszeit
l n  G enf beg innt heute die 15. Tagung des In te rna tiona len  Arbeitsam ts. 
W ich tigs te r P u n k t der Tagesordnung is t der P lan, die A rbe itsze it im  Kohlen
bergbau in te rna tion a l zu regeln. D er vom A rbe itsam t fo rm u lie rte  E n tw u i 
sieht eine ?3Astünd ige  A rbe itsze it vor, mas fü r  D eutschland eine V erkürzung  
der Sch ichtze it um  A Stunde bedeuten w ürde. D ie  näheren Bestimmungen des 
Abkom m ens nehmen le ider a u f die deutschen Verhältnisse n u r in  geringem  
U m fang  R ücks ich t; insbesondere trä g t der E n tw u r f der großen Bedeutung der 
B raunkoh len fö rderung  im  Tagebau n ic h t genügend Rechnung. Dennoch ist 
ein E rfo lg  der Konferenz zu wünschen, w e il d am it zugle ich eine Teilannahm e  
des W ashingtoner Abkom m ens verbunden wäre und D eutschland ein d r in 
gendes Interesse daran hat, daß auch seine K onku rren ten  g rundsätz lich  den 

8 ständigen A rbe its tag  e in führen.

Soviel Gutes die in te rna tiona le  K onku rrenz  auch 
durch, leistet, daß sie eine A rb e its te ilu ng  zwischen 

un V ö lke rn  e rzw ing t, soviel U ng lück  kann  sie an
derseits a u f sozia lpo litischem  G ebiet verschulden, 

k 0 im m er Forderungen nach Lohnerhöhungen, A r -  
edszeitverkürzungen oder Versicherungszuschüssen 

gestellt werden, stets w a rte n  die U nternehm er m it 
er Frage a u f: W ie  sollen w ir  d ie  A rbeitsbedingungen 

Xerbessern können, wenn die unw eigerlich  m it ih r— °oern Können, w enn me u m v a g u n iv ii u m  m ,  

d^bundenen Lasten n u r uns zu fa lle n , n ic h t aber dem 
/̂|Û and, das uns a u f den heim ischen und frem den 
arkten  eine scharfe  K o nku rre nz bere ite t?
Fein  Zw e ife l, daß dieses A rgum en t ein leuchtet. 

^ ar War es n ic h t in  a llen  Fä llen , in  denen es geltend 
gemacht w urde, s tich ha ltig : Jeder Beschwerde deut- 
? er Unternehm er über „d ie  Zustände in  der Tsche

choslowakei“  konnte  ein H inw e is  a u f d ie  A m erikane r 
j n tSegengesetzt werden, d ie tro tz  w esentlich  höherer 

° W  dennoch in  Europa konku rrie ren . A ber im  
,Crn bestand das A rgum en t zu Recht, und  es b ilde te  

*'Ulen A n laß  zu stetem Ä rgern is  bei a llen  sozia lpo li- 
' S(: i interessierten Kreisen. So w a r es eine Selbstver- 

S Endlichkeit, daß nach dem K riege  — als in  den 
nötigsten Staaten die linksstehenden Parte ien an 

jn flu ß  gewannen und  g le ichze itig  der V ö lke rbund  
y ilen organisatorischen Rahmen zu in te rna tiona len  

erständigungen gab — ernstha fte  P läne in  A n g r if f  
genornrnen w urden, um  sozia lpo litische F o rtsch ritts - 
Jtladnahmen in  a llen  Ländern  gle ichze itig  und gleich- 

durchzuführen.
s V, ökonomischen und  erst rech t die p o lit i-
^  eQ Verhältnisse zwangen ba ld  zu der E ins ich t, daß 

aQ sich äußerste Beschränkungen  in  der Zielsetzung 
erlegen müsse, w o llte  m an jem als zu praktischen 

<=ebnissen kommen. So sanken die kühnen Pro- 
U  einer Lohnangle ichung ba ld  in  das D un ke l 
Uck, aus dem einige Phantasten sie hervorgeholt

hatten. Was b lieb, w aren die Versuche, in te rna tion a l 
die A rbe itsze it in  den verschiedenen Ländern  zu 
regeln. So entstand schon im  Jahre 1919 das A bkom 
men von W ashington, das jedoch aus m annigfachen 
po litischen  und  w irtsch a ftlich e n  S chw ierigke iten  bis 
heute n ic h t in  K ra f t  getreten ist. Nach diesem F eh l
schlag ha t aber A lb e rt Thomas, der rüh rig e  L e ite r des 
In te rna tiona len  Arbeitsam ts, keineswegs a u f d ie  V e r
fo lgung  seiner Pläne verz ich te t. W a r eine allgemeine 
Regelung der A rbe itsze it n ic h t zu erreichen, so 
konnte  sie v ie lle ich t a u f einem Teilgeb ie t der W ir t 
schaft e rz ie lt werden, so daß sie sich n ic h t a u f alle 
W aren erstreckte, sondern n u r a u f bestim m te Erzeug
nisse, deren P roduktionsverhä ltn isse in  den einzelnen 
Ländern  m öglichst g le ich fö rm ig  lagen. U n te r diesen 
G esichtspunkten is t der P lan  zu betrachten, m it dem 
sich d ie  fün fzehn te  Tagung des In te rna tiona len  A r 
beitsamts, d ie  soeben in  G enf begonnen hat, befassen 
soll — der P lan, die A rbe itsze it im  Kohlenbergbau  
in te rna tion a l zu regeln.

Bereits die vierzehnte Tagung des A rbe itsam ts im  
Jahre 1930 hatte  sich m it einem entsprechenden P lan 
zu befassen. D e r äußere Anstoß dazu w a r vom 
V ö lke rbund  und von der W e ltw irtscha fts -K on fe renz 
ausgegangen, die — teils, um  sich n ic h t ganz ergeb
nislos aufzulösen, te ils in  ehrlichem  Bestreben nach 
einer Besserung der w irtsch a ftlich e n  Lage — als 
Maßnahme zu r Ü berw indung  der in terna tiona len  
K oh lenkrise  die e inhe itliche  Regelung wenigstens 
eines P roduktionskosten faktors, der A rbe itsze it, vo r
schlug und  dem In te rna tiona len  A rbe itsam t d ie V e r
fo lgung dieses Zieles anvertraute . Ausgangspunkt der 
ganzen Verhand lungen w a r also w eniger ein sozial
po litische r als e in  w irtsch a ftlich e r  Zweck. Dennoch 
w ird  m an dem Fragenkre is besser gerecht, w enn m an 
seine sozia lpo litischen und  n ich t seine ökonomischen 
Z iele als das K e rnp rob lem  betrachtet. D enn w ie  durch
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eine noch so e inhe itliche  Regelung der A rbe itsze it, 
ja  selbst der Löhne, die K oh lenkrise  der W e lt beseitigt 
werden könnte, is t v ö llig  une rfind lich . G ew iß  spielen 
beim  Kohlenbergbau d ie  Löhne innerha lb  der Ge
samtkosten eine w e it größere R olle  als bei fast a llen 
anderen Industriezw eigen, und das M iß trauen  der 
U nternehm er gegenüber einer in te rna tiona len  Rege
lung  (die fü r  v ie le  Länder n u r eine V e rkü rzung  der 
A rbe itsze it b ringen  kann) is t deshalb w oh l verständ
lich . A ber zu einer Beseitigung der „K oh lenkrise “  
sind g rundsätz lich  andere Maßnahmen e rfo rde rlich  
als eine Verständigung über einen Selbstkostenfaktor, 
und sei er noch so w ich tig .

Deshalb m ußte das Scheitern  der vierzehnten 
S itzung des In te rna tiona len  A rbeitsam ts w eniger aus 
w irtsch a ftlich e n  als aus sozia lpo litischen G ründen 
bedauert werden (vgl. M dW , Jahrg. 1930, N r. 27, 
S. 1279). N u r in  le tz te r M in u te  konnte  damals e rre ich t 
werden, daß ein deutscher A n tra g  angenommen 
w urde, der denselben Verhandlungsgegenstand au f 
die Tagungsordnung der d iesjährigen, der fü n fzeh n 
ten Tagung setzte. Inzw ischen ha t sich das In te r 
nationa le  A rbe itsam t von neuem m it der Frage be
fa ß t; es hat um fangre iche Fragebogen an seine M it 
g lieder versandt und  a u f G run d  der A n tw o rte n  ein 
neues B laubuch1) zusammengestellt, das die Ä uß erun 
gen der einzelnen Regierungen und die Vorschläge 
des A rbe itsam ts zusammenfaßt.

F ü r D eutsch land bedeutete dieses B laubuch eine 
schwere Enttäuschung. Entgegen dem nachd rück lich  
geäußerten W unsch der deutschen Regierung, die 
A rbe itsze it im  Steinkoh len- und  im  Braunkohlenberg
bau getrennt zu behandeln, sieht der E n tw u r f des 
In te rna tiona len  A rbe itsam ts eine e inhe itliche  Rege
lung  fü r  beide K ohlearten  vor. E r e n tsp rich t dam it 
zw ar v ie lle ich t dem W unsche der M ehrzah l der K on 
ferenzteilnehm er, setzt sich aber v ö llig  darüber h in 
weg, daß der Braunkohlenbergbau in  D eutschland 
eine p rozentua l und absolut w e it größere Bedeutung 
besitzt als in  a llen  anderen Ländern, daß Braunkoh le  
bei uns zum überw iegenden T e il im  Tagebau ge
fö rd e rt w ird  und daß deshalb jede V e rkürzung  der A r 
beitszeit im  B raunkohlenbergbau über Tage D eutsch
land  v ie l s tä rke r tre ffen  m uß als d ie  anderen M it 
g lieder des In te rna tiona len  A rbeitsam ts. So mußte 
man a u f deutscher Seite den E n tw u r f des H errn  
Thomas als eine U n fre u n d lic h k e it auffassen; a llzu  
le ich t konnte  es geschehen, daß D eutschland, wenn 
es sich weigerte, eine sowohl den Stein- w ie  den 
Braunkohlenbergbau umfassende Konven tion  zu 
unterzeichnen, als der Schuld ige an einem Scheitern 
der ganzen Verhand lungen h ingeste llt w ürde. A ber 
verschiedene Anzeichen sprechen d a fü r, daß die 
G efahr, aus dieser Frage könnte  eine Prestige-Ange
legenheit gemacht werden (eine G efahr, die bei in te r
nationa len Verhand lungen stets sehr groß ist), kaum

_ Hours o f m o rk  in  coal mines. In te rn a tio n a l L abou r Conference, 
15. Session, Geneva 1931. Item  I I  on the Agenda. Geneva 1931.

noch besteht. D ie  fü r  D eutschland am wenigsten aI 
nehmbaren Bestimmungen über die Überstunr 
a rbe it können w ahrsche in lich  im  Wege der Verhau 
lungen gem ilde rt werden, so daß von dieser 
keine entscheidenden H indernisse fü r  eine i !lte 
nationa le  K onven tion  entstehen müsse».

W elche S chw ierigke iten  von anderer Seite auLa
chen werden, läß t sich n a tü rlic h  noch n ich t ü ®
sehen. Neben der Stellungnahm e Deutschlands ist v
allem  der S tandpunkt der englischen Vertre ter ^
das Gelingen der Konferenz von entscheidender ^
deutung. D ie  englische Regierung is t am Z u s ta n ^
komm en des Pakts außerordentlich  in teressie rt - ^
8. J u li lä u ft  das B a ldw in -A bkom m en von 19- ® ^
nach dem die A rbe itsze it im  englischen Kohlenberg ^
8 S tunden tä g lich  beträgt. W enn bis zu diesem
p u n k t ke ine neue Regelung getroffen werden kann-
t r i t t  a u t o m a t i s c h  w d e d e r  d i e 7  S t u n d e n - S c h i c h t i n  r a ^

Dies aber ha lten  selbst d ie  F üh re r der Labour- a ^
fü r  w ir ts c h a ftlic h  kaum  tragbar. Andererseits
den Sozialisten, d ie beim  le tzten  W a h lka m p f f f |r

Fpld
siebenstündigen A rbe its tag  im  Bergbau ms r  üßllz 
zogen sind, n ich ts anderes übrig , als die Konseq^ gje

in)sei: 
inte«“  

, - o r -

aus ih re r früheren  Propaganda zu ziehen 
n ich t (und eben das scheint ih re  H offnung zU 
d a ra u f h inweisen können, daß inzw ischen ein 
na tiona le r V e rtrag  eine andersartige Regelung  ̂
sieht. N u r so is t der E ife r, m it dem die eng 
Regierung die G enfer Bestrebungen unterstü z 
e rk lären. D enn die A rbe itsze it, d ie vom In te rn ' ■ 
nalen A rbe itsam t vorgeschlagen w ird , betrag 
Stunden und  s te llt d am it eine p o litisch  und 
scha ftlich  tragbare Lösung dar. A lle rd ings  ist ^  
zu beachten, daß die englische Berechnung ^ 
Schichtdauer von der a u f dem K on tinen t u ^
(und vom In te rna tiona len  A rbe itsam t vorgesc ° 
nen) Rechnungsart abw eicht. 7% Stunden k °u  ia 
ta le r Rechnung entsprechen ungefähr einer <■' ^
digen Schicht englischer Rechnung: A r t. 5 des  ̂
w u rfs  zum in te rna tiona len  Abkom m en sieht 1 
d rü c k lic h  vor, daß auch die in  England üb lic  m 
rechnungsart — a u f der Basis von 71h  Stunden 
Z u k u n ft s ta tth a ft sein soll. M a te rie ll mag diese 
derregelung ohne große Bedeutung sein (eine g 
W ic h tig k e it is t ih r  deshalb beizumessen, wC1jia j]3e 
U nterschied w ahrsche in lich  n ich t genau eine 
Stunde be träg t); fo rm e ll is t sie trotzdem  zu ^ ejt- 
w e il sie o ffensichtlich  das P rin z ip  absoluter in  
lic h k e it der neuen Bestim mungen durchbrich t- 

D ie  Regelung in  England  is t fü r  die 
K oh len industrie  wegen des unm itte lbaren  j
bewerbs in  erster L in ie  von Bedeutung. In d ire  ^
aber auch a lle  anderen K o h le  Produzenten
D eutsch land von Interesse; denn dadurch, da ^  
Erzeugnisse m it englischer K ohle  konkurrie ren , 
nen sie m itte lb a r auch den deutschen Absatz ^  
träch tigen. E ine D u rc h fü h ru n g  des Paktes in  s3^ on 
liehen Ländern  is t deshalb fü r  Deutschlan
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Hu 61 ®eĉ euIung- Le ider besteht aber ke ine H o ff- 
l  ^ aß dieses Z ie l vo llkom m en e rre ich t werden 
dir V Länder, deren Ansch luß  wegen ihres in -
Sclj6 W ettbewerbs m it  deutscher K oh le  w ün- 
»,.• , lls’wert wäre, werden der K onven tion  zw eife llosHi j , ert wäre, werden der Konven tion  zweueiios 
v°u i ^ e^ re^en: R uß land  und  die V ere in ig ten  Staaten 
lu t N° r<*am erika , d ie  beide ke ine M itg lie d e r des 
(¡„l ê a^°Q alen A rbe itsam ts sind. D arübe r h inaussCh * iirü c iiö a m is  smu. j^o iu u u . -----~

Sĉ 6111̂  aber d ie  A b s ich t zu bestehen, den geographi- 
Geltungsbereich des Abkom m ens noch w e ite r 

,} ^ k rä n k e n ;  D ie  außereuropäischen  Länder w er- 
y e v êHeicht von ihm  b e fre it. N ach dem V ersa ille r 
j]a .̂ raS (A rt. 405) sind zw ar a lle  M itg lie d e r des In te r-  
gjjj 0lla^eu A rbe itsam ts ve rp flich te t, die E n tw ü rfe  
La6® Übereinkommens den zuständigen S tellen ihres 
aHt ?  zwecks V e rw irk lic h u n g  durch  Gesetz zu 
eUr * ..re^ en> insgeheim scheint m an aber den außer- 
( j^ .^ L c h e u  Staaten angedeutet zu haben, daß man 

er hinwegsehen werde, fa lls  sie d ie  Bestim m un- 
<jer rper K onvention  n ic h t du rch fü h re n  könnten. In  
cjjj at  kann  m an sich kaum  vorste llen, daß z. B. die 
d jg ^ L c h e n  Kohlengruben w irksa m  an eine 7%stün- 

1̂  ^ rbeitszeit gebunden w ürden, 
kun6llll0ch m üßte m an jede geographische Beschrän- 
^  ® fü r  d ie G e ltung  der K onven tion  sehr bedauern 

n u r vom  S tan dp un k t der deutschen Belange 
inte S° ncK rn  auch im  Interesse der E h r lic h k e it bei 
■veii aaüonalen Verträgen. Es w äre  deshalb w oh l 
W / n<Kich, w enn d ie  deutschen V e rtre te r a u f den 

ert der v 
Lgke it

\VeQj , '* or v ie l z itie rte n  „u n ive rsa lité “ , a u f d ie  N ot- 
1Skeit e iner A llg e m e in g ü ltig ke it der neuen Rege- 

ïeu+ 'n a c h d rü c k lic h  hinw iesen. A be r es m uß dah in -
hleiben, ob es s in n vo ll wäre, dieser Forderung

gestellt
Olv ~7 — -------------

,a rakter einer cond itio  sine qua non zu geben. 
k la r L darÜber so llte  m an sich von vornhere in  im  
mUnei1 Sein> daß d ie  D u rch fü h ru n g  de ra rtige r Bestim - 
keiug611 cK n  verschiedenen Ländern  selbst dann
Ges <jS'Vegs g le ichm äßig sein kann, w enn sie in  einem 
Uud 2 festgelegt werden. S taatliche Bergbehörden 
bjj^ ,Sf ra h organisierte, m ächtige G ew erkschaftsver- 
laiuj  ° Werden eine loya le  A u s füh rung  in  Deutsch- 
Pole erZwingen. Ganz zu schweigen von Ländern  w ie  
°h z p Ul<'  L id ie n  m uß es hingegen zw e ife lh a ft sein, 
lieh Sefhst in  E ng land eine G arantie  fü r  eine ähn- 
i st r f f Qaue E in ha ltun g  a lle r Bestim mungen gegeben 

111 e gewisse K auischukbegriffe  geht es bei Ver- 
A rb 60 ^ ‘eser A r t  n ic h t ab. E ine V erlängerung der 
besteitszeit so ll nach dem P lan  des A rbeitsam ts in  

Ininten F ä llen  auch z u k ü n ftig  m ög lich
kri]e Prolongation temporaire de la durée de présence 

en c la ® ine au delà des limites fixées. . .  est autorisée 
as d accident survenu ou imminent, en cas de force

sein:

majeure, en cas de travail urgent à effectuer aux 
machines, à l ’autillage ou aux installations de la mine, 
ou résultant directement d’avaries survenues aux dites 
machines, au d it outillage, ou aux dites installations, 
même si une production accidentelle de charbon en 
résulte, mais uniguement dans la  mesure nécessaire pour 
éviter qu’une gêne sérieuse ne soit apportée à la marche 
normale de l ’exploitation“  (Art. 8).

N ach a llen  bisherigen E rfah rungen  w ird  m an be
fü rch te n  müssen, daß n ic h t in  a llen  Ländern  eine 
derartige  Bestim m ung so p e in lich  k o rre k t ausgelegt 
w erden w ird  w ie  in  Deutsch land. W ahrsche in lich  
w erden v ie lm ehr manche Länder auch ein ige F ä lle  
von „w ir ts c h a ft lic h e r Ü berstundenarbe it“  un te r die 
Sonderbestimmung des A r t ik e ls  8 fa lle n  lassen, fa lls  
d ie K onven tion  zustande kom m t. Deutschlands Be
mühungen, das K on tingen t der nach A r t. 10 zugelas
senen (re in  w irtsch a ftlich e n ) Überstunden von 60 
Stunden im  Steinkohlenbergbau a u f 75, und  von 100 
Stunden im  B raunkohlenbergbau über Tage a u f 150 
Stunden zu erhöhen, is t deshalb w oh l begründet.

N ic h t ohne K r i t ik ,  sogar n ic h t ohne M iß trauen  w ird  
D eutsch land die G enfer P ro jek te  betrachten müssen. 
Eng begrenzt sind die E rw artungen , d ie  m an einer 
in te rna tiona len  Regelung der A rbe itsze it im  K oh len
bergbau entgegenbringen d a rf. Dennoch sollte auch 
D eutsch land d ie  Bestrebungen des In te rna tiona len  
A rbeitsam ts g rundsätz lich  unterstützen und  m öglichst 
w en ig  A n laß  dazu geben, daß sich e tw a e in  ähn licher 
Z w ischen fa ll ereigne w ie  im  vorigen Jahr, als der 
englische Bergbaum in ister S h inw e ll in  ebenso scharfer 
w ie  ungerechter Form  den deutschen V e rtre te rn  die 
Schuld am dam aligen Scheitern eines entsprechenden 
Abkom m ens zuschob. Dem  Geschick des In te rn a tio 
nalen A rbe itsam ts is t es zudem gelungen, der K on 
vention  über die A rbe itsze it im  Kohlenbergbau eine 
grundsätzliche  Bedeutung zu geben, d ie  w e it über 
diese E inzelbranche h inausreichen kann. A r t.  15 sieht 
n äm lich  vor, daß a lle  Staaten, die das K oh len-A rbe its 
ze it-A bkom m en annehmen, d am it g le ichze itig  fü r  
ih re  Ubertage-Betriebe des Kohlenbergbaus die Be
stim m ungen der Konven tion  von kVashington, also 
den 8 stündigen A rbe its tag, anerkennen. W enn der 
neue P a k t zustande kom m t, is t also d am it e in  w ic h 
tig e r P räzedenzfa ll geschaffen, der d ie  Bestrebungen 
des G enfer A m ts nach e iner a llgem einen U nterzeich
nung des W ashingtoner Abkom m ens m oralisch s ta rk  
unterstützen kann : D a ran  aber ha t D eutsch land ein 
unm itte lbares Interesse! Von einer D u rch fü h ru n g  des 
8 Stunden tags in  der ganzen W e lt kann  die deutsche 
In d u s tr ie  wesentliche, ja  entscheidende V orte ile  haben.
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H at die Konjunkturforschung versagt?
Von D r. Eugen Altsdiul

Jede W irtschaftsprognose beruh t a u f e iner E x tra p o la tio n  und schließt dam it 
die Forderung e iner S te tig ke it des zu untersuchenden Prozesses ein. E ine  
sichere Prognose märe daher n u r bei e iner p lanm äß ig  organisierten W irtsch a ft 
m ög lich ; d o rt ist sie aber überflüssig. D ie  kap ita lis tische  M a rk tw ir ts c h a ft ist 
hingegen ih rem  Wesen nach unstetig  und schließt d am it sichere Prognosen aus. 
A ber selbst w enn eine solche Prognose m ög lich  märe, könnte eine S tab ilis ie rung  
der K o n ju n k tu r  wegen der M arktgebundenhe it des Unternehm ers a u f diesem  
Wege n ich t e rre ich t werden. M an m uß sich v ie lm ehr m it der bescheideneren 
A u f gäbe begnügen, d ie  M arktve rhä ltn isse  durch  systematische K o n ju n k tu r 

beobachtung durchs ich tige r zu machen.

D ie  Ü berw indung  der schweren Depressionsschäden 
bei g le ichze itiger A u frech te rh a ltu ng  der b isherigen 
Ausdehnung und V e rvo llkom m nung  der P roduktions
stätten w a r und  is t das Z ie l jede r K o n ju n k tu rp o lit ik .  
A ls  eines der w irksam sten M itte l, oder wenigstens als 
Voraussetzung fü r  d ie  V e rw irk lic h u n g  e iner solchen 
K o n ju n k tu rp o lit ik ,  betrachtete m an im  le tzten  Jahr
zehnt d ie  K on junk tu rp rognose  a u f b re ite r s ta tis ti
scher Basis. Besondere K o n ju n k tu r in s titu te  sollten 
diese G rund lage schaffen. Noch nie vo rher sind so 
bedeutende finanz ie lle  M it te l in  den D ienst der W ir t 
schaftsforschung geste llt w orden w ie  in  diesen 
Jahren, und  zum erstenm al w urde  der Versuch ge
m acht, d ie  s tille  G edankenarbe it des E inzelforschers 
durch  die großzügig organisierte  K o lle k tiv a rb e it von 
In s titu te n  zu ersetzen oder m indestens zu ergänzen.

M it  einem E ife r, der den jenigen der Schm oller- 
Schüler ü be rtra f, s türzte  m an sich in  eine „voraus
setzungslose“  E rfo rschung  eines schier uferlosen 
statistischen M ateria ls, und  da m an sich dabei m athe
m atisch-statistischer M ethoden bediente, w a r in  der 
T a t eine Rechenarbeit zu leisten, d ie  die A rb e its 
m ög lichke it des einzelnen w e it ü be rtra f. A be r auch 
bei w issenschaftlichen A rb e ite n  m uß m an die Frage 
nach dem V e rhä ltn is  von A u fw a n d  und  „E r fo lg “  
stellen. Bedenkt man, m it w e lch  p rim it iv e n  M itte ln  
e in  K risen forscher vom Range Tugan-Baranow skys 
noch gearbeitet ha t und w ie  tre ffend  er dabei, gestützt 
a u f seine a lle rd ings umfassenden theoretischen und 
w irtschafts-h is to rischen  Studien, in  anspruchslosen 
Ze itungsa rtike ln  d ie  W irtschafts lage  zu ch a ra k te ri
sieren und  begründete Prognosen zu ste llen verstand, 
so w ird  m an bei dem V erg le ich  der Ergebnisse stutzig. 
M an w eiß  heute sicher v ie l m ehr über E inzelheiten  
des w irtsch a ftlich e n  K re is laufes als Tugan-Bara- 
now sky; in  der Erfassung der a llgem einen Zu
sammenhänge is t m an aber v ie l unsicherer geworden, 
und das n ich t nur, w e il d ie Verhältnisse ko m p liz ie rte r 
geworden sind. Zw eife llos sind methodische Feh ler 
begangen w orden, vo r a llem  haben sich die „atheo- 
retische“  E inste llung  und das „G o ttve rtra u e n “  a u f 
d ie  E m p ir ie  gerächt. D ie  A nw endung  der m athe
m atisch-statistischen V e rfah ren  a lle in  konnte  keine 
E x a k th e it verbürgen. Im  Gegenteil, m an ha t sich 
durch  eine Pseudo-E xaktheit täuschen lassen, indem  
man die W arnung  Tschuprows, eines der bedeutend

sten V e rtre te r der m athem atischen S ta tis tik , ù ^  
hörte, d ie  voraussetzungslose E m p ir ie  müsse ,>s0 ^  
w ie  ertrag los“  ble iben. D ie  E m p ir ie  sollte aber 
Stelle der „b lu tle e re n “  Theorie  treten, dam it 
bessere E ins ich t der Vorbeugung dienen könnte. 
Losung „p ré v o ir  pou r p ré ven ir“  setzt, wenn sie 
W irtschafts leben  überhaupt v e rw irk lic h t 
kann, eine ganz andere E ins ich t voraus, näm lic 1 
in  den kausa lnotwendigen Zusammenhang ^ er 
scheinungen, eine E ins ich t, d ie  niemals ausschhm '  
em pirisch  gewonnen w erden kann, w e il uns alle 
obachtungen n u r sagen, daß etwas so ist, n ich t a ’ 
daß etwas sein oder e in tre ten  „m u ß “ . D er , r , 
a u f eine theoretische Basis m ußte die K onjun  _ ^ 
forschung, w enn sie sich diese Losung zU, ^ ^ s- 
machte, in  eine Sackgasse bringen. A ls  Reaktl° ine 
erscheinung hatte  d ie neue em pirische R ichtung 
gewisse Berechtigung. S ta tt aber eine neue Sy” ™ 
vorzubere iten, beschränkte m an sich au f die 
gation, d ie  Zurückw eisung der emsigen Gedan ^  
a rbe it m ehrerer Forschergenerationen, und £a Si ß 
dem W ahn h in , als ob m an —  durch  theore lS^  
S peku la tion  unbelastet — a u f G rund  von Kurve
A n a l y s e n  e in e  z u v e r l ä s s ig e  K o n j u n k t u r p r o g n o s e

re ichen könnte. , ,
hat

er-

In  den V ere in ig ten  Staaten besonders gepfleg > ^  
diese R ich tung  eine w ürd ige  Repräsentation m 
H a rv a rd -In s titu t  gefunden, das a u f dem Gebiete 
K o n ju n k tu r-S ta tis tik  zw eife llos P ion ie r dienst e ^  
le is te t ha t und  inso fe rn  n ich t m it Unrech 
meisten anderen K o n ju n k tu r-In s titu te n  der We ^  
V o rb ild  gedient hat. T ro tz  des Elans, m it dem ^  
L e ite r des L la rva rd -In s titu ts , besonders Prof- "  ^ n, 
M . Persons, an d ie  Lösung a k tue lle r Fragen der  ̂
ju n k tu rfo rsch u n g  herangingen, m ußten sich die ^  
le r  in fo lge  des falschen Ausgangspunktes bald in  
hängn isvo lle r Weise geltend machen. S tü tz t man 
a u f re ine E m p irie , so m uß jede Abw eichung von  ̂
b isher gewonnenen G enera lisation zu einer n ^  
endenwollenden Reihe von K o rre k tu re n  führen ; ® f  
es fe h lt die M ög lich ke it eines R ückg riffs  a u f o i e 11  ̂
d e d u k tiv  zu gewinnende) E rkenn tn is  notwen 
Kausalzusammenhänge. Das H erum dokte rn  am ^  
vard-B arom eter ha t dieses n u r noch unbrauc a 
gemacht. D e r k ra m p fh a fte  Versuch, den RurVJe0 
ve rla u f m it  den Veränderungen in  den Beziehun
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klang 611 E ffekten-, W aren- und  G e ldm ark t in  E in - 
knUsa| Zu bringen, s ta tt diese Änderungen in  ein 
ScM ieß i° tWeildiges Schema einzuordnen, m ußte 
das Tr 1<dl zu dem tückischen Ergebnis führen , daß 
°^^chtarVard^-Institut —  ungeachtet a lle r fe inen Be- 
Vas ve rfahren  —  das n ic h t erfassen konnte,
sichte m s*aBstisch unbewaffneten Auge schon längst 

J^ai^ r  War: den Ausbruch  der Krise. 
die W lrd wegen dieses M ißgeschicks (das ja  n u r 
Varcl.[0llS r̂u ^ 'l i° n  des Barometers b e tra f) dem H a r- 
befru ^ ŝ dut, das die Forschung in  so hohem Maße 
Vers„ e* ta t ,  d ie  gebührende Hochschätzung n ich t 
«iijSSê n dürfen . M an w ird  sich aber überlegen 
\v0r(j ’ aus welchen G ründen  die Feh ler gemacht 
lasseil Qlnd  Und ob sie sich in  Z u k u n ft verm eiden 
ii j j jk l ’ ^ lcher is t es ke in  Z u fa ll, daß d ie jen igen K on- 
t)eiltu ° rscher, d ie  der w irtschaftstheoretischen 
fejri llg der Tatsachen m ehr W e rt beilegten als der 
Tecjw . ^ tischen  Analyse, d ie K on junk tu rbew egung  
ta t u ! lg erka n n t und  r ic h tig  b e u rte ilt haben. So
haol,* er anderen der —  w oh l als o ffiz iös zu be-
U ^ te n d ,le  "— K o n ju n k tu rb e rich te rs ta tte r der Sow je t 
St°ade UeF Herausgeber des „ In te rn a tio n a le n  K o rre - 
fügn^' ^ ^ tla tte s “ , Varga, (dem ke in  In s t itu t zur Ver-
' v° l i l l f  vo r und nach A usbruch  der W e ltk rise
V0ll ?g Iandete D iagnosen und  Prognosen gestellt. 
d ico te f1* Pa r^e]P ° l i t lschen F loske ln  und  manchen 
*arSas p  d ok tr inä re n  Verzerrungen w ird  m an in  
Jiocß v ’ e ilc Bten le ich t absehen können und  doch 

Haß1 j  Hesenswertes d a rin  finden.
VaijSai er E inze lfo rscher auch heute noch in  der 
ke ijw  iienn tn is  den V orrang  verd ien t, sp rich t 
aUr gegen die K o n ju n k tu r-In s titu te  „a n  sich“ ;
Aaojj iE r A ufgabenkre is  anders gezogen werden, 
d ir er a i ir  rnan ihnen im  Interesse der E rh a ltu ng  
aueß ° r 'tä t keine A u fgaben  aufdrängen, d ie sich 
anß Sa i .ejnem noch so großen A p p a ra t persön licher 
S°rg fä lf  1Caer N a tu r n ic h t lösen lassen. D u rch  die 
Hießt 7 Bearbeitung eines frü h e r dem Forscher 
die E r?; f f ng lic lie  n statistischen M ate ria ls  und  durch  
aßier eaung d er V o lksw irte  und des P ub likum s zu 
W ? lic hen Beachtung der fü r  d ie  einzelnen 
^Gz'ehi a ^Vorgänge em pirisch  gegebenen G rößen- 
u,k l nj haben sich die K o n ju n k tu r-In s titu te , 

* zu le tz t das B e rlin e r In s t itu t fü r  K on- 
'Verdeu °VscEung große Verdienste erworben. Sie 
B earbe it 61 *m m er m ehr zu S pez ia lin s titu ien  fü r  die 
Schen Ar'1'18 UQd V e rö ffen tlichung  ak tue llen  s ta tis ti-

Materials.Gfltbehr ]j ^ Ila ls - A ls  solche sind sie sch lechth in  un- 
j£ 1Ca geworden. W enn sie aber als In s titu te  

^ Ssejis°i!1̂ e^enzBere ĉE überschreiten, ka nn  fü r  die 
aießt (| jC le ich t Schaden entstehen. Sie sind 

g®e'gneten S tätten zu r V e rtie fu ng  oder E r- 
Stäadli L der Ökonom ianlipn Fnrsrdninfir. Selbstver-
Lr- a

■s Sol} t]011 der eiuze lnen M ita rb e ite r n ich t berührt, 
'keor je anV l u u r gesagt werden, daß die W irtsch a f ts- 
nach hej 11 Bic W irtscha fts fo rschung  ih rem  Wesen 

■^agenlle B -°H ektivarbe it sein kann.
S c h a r r 1 nun ’ Bie K o n ju n k tu rfo rsch u n g  w ürde  

s heoretisch o rie n tie rt sein, w äre  dann eine

ökonomischen Forschung. Selbstver- 
Werden dadurch  die w issenschaftlichen

sichere Prognose zu erreichen? Aus zahlre ichen 
G ründen, von denen h ie r n u r die w ich tigs ten  genannt 
werden können, muß das bezw eife lt werden. Panta- 
leoni, der un te r den V e rtre te rn  der mathematischen 
Schule einen hervorragenden P la tz  e inn im m t, ha t vo r 
m ehr als zw ei Jahrzehnten diese Frage m it so großer 
E in d r in g lic h k e it untersucht, daß w ir  auch heute noch 
n u r seine A rgum ente  w iederho len können. In  einem 
an läß lich  eines Rechtsstreites im  Jahre 1907 zwischen 
der ita lien ischen Regierung und  e iner in  L ie fe rungs
verzug geratenen französischen E isenkonstruktions
firm a  abgefaßten G utachten  ha t Panta leon i d ie  p r in 
z ip ie lle  Frage zu beantw orten  gesucht, ob eine K on
junkturvoraussage m ög lich  sei. W ie  ernst Pantaleoni 
d ie  Frage n im m t und  w ie  gew issenhaft er sie zu be
antw orten  sucht, e rg ib t sich schon daraus, daß sein 
( fü r  das G e rich t bestimmtes) G utachten den U m fang  
e iner M onographie von nahezu 250 Seiten e rre ich t 
ha t1). Nach so rg fä ltige r P rü fu n g  a lle r Voraussetzun
gen fü r  eine W irtschaftsprognose, kom m t Pantaleoni 
zu einem negativen Ergebnis. O bw oh l d ie  S c h r if t v ie le  
Jahre vor den ersten Verö ffen tlichungen  des H a rva rd - 
In s titu ts  abgefaßt ist, w ird  d a rin  in  v ie len  die m athe
m atisch-statistische T echn ik  vorausgeahnt, aber — 
und  das is t entscheidend —  Panta leon i m iß t e iner 
statistischen A nalyse  n u r eine untergeordnete Be
deutung zu und w eist a u f d ie  N o tw end igke it einer 
theoretischen Erfassung der wesentlichen Kausa lzu
sammenhänge als Voraussetzung fü r  d ie Prognose h in . 
Indessen kom m t nach Panta leon i bei der W ande lbar
k e it der w irtsch a ftlich e n  Erscheinungen und ih re r 
sym ptom atischen Bedeutung auch der m it  a llen  K au- 
telen vorgenommenen Prognose n u r e in  p rob lem a ti
scher W e rt zu. In  technischer Beziehung sind w ir  in  
der K o n ju n k tu rs ta tis tik  über Panta leon i hinausge
kommen, in  p r in z ip ie lle r  H in s ich t ha t sich n ich ts ge
ändert. Es w äre aber w o h l kaum  zu einem jähen 
Versagen der W irtsch a ftsp rop he tie  gekommen, auch 
w äre ih r  sehr re la tive r W e rt v ie l frü h e r a llgem ein 
e rkann t worden, w enn m an sich n ich t so le ich t über 
die „b lu tle e re “  Theorie  hinweggesetzt hätte.

D ie  H äu fu ng  von noch so vie len Tatsachen und  die 
em pirisch  festgestellte Korrespondenz von zw ei oder 
m ehreren Erscheinungen e rg ib t noch ke ine E rke n n t
n is der w irk lic h e n  Zusammenhänge, auch in  den E x 
perim enta lw issenschaften n ich t. N ie  lä ß t sich die 
Theorie, und sei es auch n u r in  Form  von A rb e its 
hypothesen, ungestra ft umgehen. A lle rd in g s  muß 
ebenso entschieden hervorgehoben werden, daß auch 
bei so rg fä ltige r w irtschafts theore tischer F und ie rung  
der K o n ju n k tu rs ta tis tik , d ie  W irtschaftsprognosen 
noch n ic h t zuverlässig w erden w ürden. Im  günstig 
sten Falle , d. h. w enn uns eine ausgebildete K on 
ju n k tu rth e o rie  und  S ym p tom atik  zur V e rfügung  ge
standen hätte, w ovon w ir  noch w e it e n tfe rn t sind, 
bliebe d ie  G e ltung  der Prognose a u f den „unge
störten“  A b la u f des K o n ju n k tu rz y k lu s  beschränkt. 
Den P ra k tik e r interessiert aber n ich t, w ie  der Prozeß

*) Das G utachten is t nach dem Tode von P anta leoni im  Jahre 1925 in  
den „A n n a li d i Econom ía" ,  Bd. 1, H e ft 2, u n te r dem T ite l:  ,,La C ris i del 
1905—07“  erschienen. V g l. d ie Besprechung von E llen  Q u ittn e r-B e rto la s i 
im  „ A rc h iv  fü r  Sozialm issenschaf t " , Bd. 58, 1927.
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ohne jedwede äußere S törung abgelaufen wäre, son
dern w ie  er un te r konkre ten  Verhältn issen sich ge
sta lte t, bei denen auch a uß erw irtscha ftliche  Faktoren  
m itsp ie len, gegenwärtig  sogar in  ausschlaggebender 
Weise. So is t m an vo r eine w ahre  S isyphusarbe it 
geste llt und  w ird  verstehen, w enn O skar M orgen
stern, der der U ntersuchung der W irtschaftsprognose 
eine besondere M onographie gew idm et h a t2 *), ange
sichts der b isherigen M ißerfo lge  der K o n ju n k tu r
in s titu te  e rk lä r t: „ Is t  w irk l ic h  so v ie l Lä rm  um  nichts 
n ö tig  gewesen? B rauch t m an Zeitre ihen, K o rre la 
tionen, Trends, lags usw. usw., b rauch t m an diese 
D isk re d itie ru n g  der ökonomischen Theorie, um 
sch ließ lich  bei solchen B ana litä ten  zu landen?“ Das 
is t jedoch eine Ü bertre ibung  nach der anderen Seite. 
Jeder U nternehm er s te llt sich dauernd die Frage, 
besonders in  der Depression, „w ie  w ird  es w e ite r
gehen?“  G estü tzt a u f seine bisherige E rfah rung , 
sucht er e in B ild  des k ü n ftig e n  W irtscha ftsve rlau fs  
zu gewinnen. U n te r solchen Umständen w ird  die 
a u f w issenschaftlicher G rund lage versuchte Prognose 
im m erh in  noch einen re la t iv  höheren W e rt bean
spruchen dürfen .

In  ke iner W issenschaft (m it Ausnahm e der Astro 
nomie) kann  die Voraussage vo lle  S icherhe it fü r  sich 
in  A nspruch  nehmen. A uch  in  denjenigen N a tu r
wissenschaften, in  denen versucht w ird , d ie  Prognose 
a u f eine mathem atische G rund lage zu stellen, w ie  
z. B. in  der lang fris tig en  W ettervoraussage, können 
im  G runde genommen n u r d ie  verschiedenen M ög
lich ke ite n  gegeneinander abgewogen werden. Es kann  
im m er anders kom m en „a ls  m an denkt“ . Das m acht 
d ie  Prognose n ic h t sinnlos; denn schon durch  die 
System atisierung und Abgrenzung der m öglichen 
Folgen einer gegebenen K onste lla tion  w ird  eine 
w ich tig e  E rkenn tn is  gewonnen. Je em pfind licher aber 
d ie diagnostischen M it te l sind, a u f eine um  so 
sicherere G rund lage kann  m an die W irtsch a fts 
prognose stellen, ganz w ie  in  der M ed iz in , wo die 
Röntgenoskopie wesentlich  sicherere D iagnosen und 
som it auch Prognosen e rm ög lich t hat. Zu solchen 
diagnostischen M itte ln  (im  übertragenen Sinne n a tü r
lich ) gehört auch die m athem atische A nalyse  der 
W irtscha ftsku rven . Sinngemäß angewandt, e rg ib t 
sich d ie  M ög lichke it, auch solche Veränderungen zu 
erfassen, d ie  sonst verborgen bleiben.

K ann  aber, d ie  günstigsten Bedingungen voraus
gesetzt, d ie  Prognose zu e iner S tab ilis ie rung  des 
W irtschaftsprob lem s beitragen? Diese Frage könnte  
n u r dann be jah t werden, w enn m an annehmen 
w ürde, der K o n ju n k tu rz y k lu s  gehe a u f die P lan 
los igke it der ka p ita lis tischen  M a rk tw ir ts c h a ft zurück, 
w ährend er sich doch aus der S tru k tu r  der k a p ita li
stischen W irtschaftsverfassung erg ib t, d ie  unabhängig 
von der jew e iligen  E ins ich t und D ispos ition  der 
U nternehm er zu D isp rop o rtion a litä te n  m it zwangs
läu fige r S tauung fü h rt. F ü r  den einzelnen U n te r
nehmer is t der S p ie lraum  fre ie r Entscheidung bei 
H e rrscha ft der fre ien  K onku rrenz  sehr beschränkt.

2) O skar M orgenstern: W irtschaftsprognose. E ine Untersuchung ih re *
Voraussetzungen und  M öglichke iten . W ien 1928.

Nr- 22

In ne rh a lb  dieses Spielraum s w ird  ab.er die Rea 10 
weise des Unternehm ers a u f M arktveränderun ^  
durch  eine Prognose sehr verschieden bestimm ^  
den. W ird  ein Rückschlag prognostiz iert, so ^  
der U nternehm er den Betrieb einschränken, ^  
Um ständen es aber auch fü r  vo rte ilh a fte r erac ^  
ih n  auszudehnen, um  durch  P roduktionsverb i 1 
den K onku rren ten  zu unterb ieten  und au 
Weise eine größere Quote des verm inderten  A  ^  
an sich zu reißen. A b e r selbst w enn sich eine er, 
schränkung der P ro d u k tio n  als unverm eid lic ^  
weisen sollte, b le ib t im m er noch die Frage 
mann  sie vorgenommen werden soll. D a die ^ 
schaftsprognose in  ih re r  G e ltung  ze itlich  nie ,^uDkt 
f ix ie r t  w erden kann, lä ß t sich auch dieser Zei V ̂  ^ 
n ic h t angeben. D ie  e rw arte te  Depression kann ^  
in  zw ei M onaten e intreten, zunächst aber auc 
vorübergehenden E rho lung  P la tz  machen (P f11.? gejj, 
w eist sogar nach, w a rum  das m eist der r®  . 
w ird )  und  erst v ie lle ich t in  d re iv ie rte l Ja 1 
einem neuen T ie fp u n k t führen . Selbstredend D11̂ ert 
aber d ie  U nbestim m the it des Zeitpunktes oen ^  
der Prognose außerordentlich  und kann i t n 
ganz illuso risch  machen. _ , ¿em

In fo lg e  a ll dieser E inschränkungen w ir  „  p r0- 
E inzelunternehm er auch die „a n  sich richtig® ptiofl 
gnose kaum  die M ög lich ke it geben, die Pr °  gs 
den veränderten M arktve rhä ltn issen  anzupas j^jge 
sind sogar F ä lle  denkbar, bei denen eine jgt- 
Prognose den E in t r it t  des Rückschlags besc ^ TSe, 
M an denke n u r an eine Baisse-Prognose an de £fljge 
der allgemeines V ertrauen  geschenkt werde. r(jea
Vorwegnahm e der k ü n ftig e n  K onste lla tion  eJJ
so fort Realisationen erfo lgen, d ie sich sonst au 
längeren Ze itraum  v e rte ilt hätten. D ie  Baisse 
also ve rschärft und die G rund lage der Prognose 
A n tiz ip a tio n  v ö llig  ve rändert werden. Ä w ie n id a rk i 
s te lla tionen können sich auch a u f dem W  . ,

der M ö g d ^ g rergeben, obw oh l sich d o rt — wegen 
e iner Produktionsbeeinflussung — der r a u  
krassen F orm  n ic h t abspielen w ird . g jnZel'

Dennoch is t die Prognose auch fü r  ^ ellj er p r° ' 
Unternehmer 'n ich t unnü tz  (die Bedeutung
gnose fü r  die zentra le N otenbank eines Lande

Jean»

die Ve r
h ie r n ic h t untersucht werden, d o rt liegen 
hältnisse g rundsätz lich  anders). D er Lin 1 j j n ie 
r ic h te t sich in  seinen D ispositionen in  ers ¿et 
nach den Preisen. D ie  d e ta illie rte re  ^ enn^ estal' 
w ich tigs ten  Veränderungen in  der N acn tr 0 ejjje 
tung  ka nn  Fehld ispositionen ve rm indern  auch zuf 
un ra tione lle  E xpansion  eindämmen, dam -̂ r ageI1'
M ild e run g  der Kon junkturaussch läge e ^gnU’
Wprm man Tinm Baisnin l erenau festste Je!W enn m an zum  Beisp ie l genau 
in  w elcher Weise der Zem entvc*-------- ,
Lage a u f dem B a um a rk t bestim m t w ird  U(L .¡tal 

• J ________  _:________  anf dem Kap .w iederum  von den Verhä ltn issen a u f dem * ^ sSete 
m a rk t, so is t bei der Zem entindustrie  einf. , p ie 
Anpassung an d ie  M arktve rhä ltn isse  1 g}s
deutsche Zem entindustrie  kann  aber glem ^ jj pe- 
M usterbe isp ie l fü r  den entgegengesetzten ^ rje in 
trach te t werden. W enn zum  B e isp ie ,
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j^ s c lü a n d ,  einerseits Zem ent-Syndikate  bestehen, 
^dererseits neue W erke  durch  Außenseiter wegen 
v  r rela tiv  geringen K a p ita lin v e s titio n  le ich t e rrich te t 
K  r e,i  können, entstehen besonders günstige Be- 
j^ nSUngen fü r  d ie  B ildu n g  von D iffe ren tia lren ten . 
ü le ka rte llie rte  In d u s tr ie  w ird  sich daher bei e iner 
k Prognose m it e iner P roduktionseinschrän-

“ S k e m e s ^ 8 beeilen, v ie lm ehr das E rliegen der 
Wacheren Außenseiter abwarten. T ro tzdem  könnteill r»U 1 .e ue re n  Außenseiter abwarten. I  rotzaem  Konnit 

]r . ^  W  durch sorgfältiges S tud ium  der Absatzver- 
ffaisse manche F eh linves tition  in  Z u k u n ft verm ie-

611 Werden.
p^?.en K o n ju n k tu r-In s titu te n  b le ib t das dankbare 
jy . Sorg fä ltig e r B erich te rs ta ttung  über die jew e ilige  

lrtsch a fts lage üb rig , d ie  fü r  den U nternehm er von

um so größerem W erte  ist, je  rascher sie ihm  die 
O rien tie run g  erm öglich t. A lle rd in gs  is t das eine ganz 
andere Aufgabe als die der W irtscha ftsp rophe tie . 
M an sollte aber n ic h t unm ögliche A ufgaben stellen. 
Ih rem  Wesen nach setzt eine Prognose S te tigke it des 
zu untersuchenden Prozesses voraus. W ir ts c h a ft lic h  
w ürde  diesen Bedingungen am ehesten eine p la n 
m äßig organisierte  W ir ts c h a ft entsprechen. H ie r  ha t 
aber die W irtschaftsprognose ke inen P la tz. In  der 
kap ita lis tischen  W irtschaftsverfassung, der ru c k 
weise erfo lgende E xpansion  und  akute  Rückschläge 
wesenseigentüm lich sind, lä ß t sich k u rz fr is t ig  weder 
eine sichere Prognose stellen, noch, w enn sie sich 
ste llen ließe, das erreichen, was m an dam it anstrebt: 
eine S tab ilis ie rung  des W irtschaftslebens.

Überwindung der Krise durch Kapitaleinfuhr?
Von Prof. Dr. Robert Liefmann

D ie  G utachterkom m ission zu r U ntersuchung der A rbeitslosenfrage hat kü rz 
lic h  den Vorschlag gemacht, zu r A n ku rb e lun g  eines K on ju nk tu r-A u fschw un gs  
A uslandskred ite  aufzunehmen (vg l. M dW , N r. 18119, S. 787). D e r Verfasser h a lt 
diesen Weg fü r  überflüssig und schädlich  — fü r  überflüssig, w e il d ie gleiche 
W irku n g  auch durch  innere K a u fk ra ftsch a ffu n g  e rre ich t werden könne, fü r  
schädlich, w e il A us landskred ite  m it den V erp flich tungen  zur Verzinsung und  
A m o rtisa tion  belastet sind. Zu einem Program m , die Ü berw indung  der Depres
sion durch  K a u fk ra ftsch ö p fu n g  zu versuchen, kann sich der Verfasser aber 
ebenfalls n ich t bekennen; solange der technische F o rts c h ritt jene große Bedeu
tung  hat, die ihm  gegenwärtig  zukom m t, müssen w ir  nach seiner A n s ich t au f 

jeden P lan  einer K o n ju n k tu r  S tabilis ierung verzichten

d i^ 16 Kommission, die die Reichsregierung anfangs 
j j  Sf?| Jahres un te r dem V ors itz  des Reichsm inisters 

Kim f UTlS beru fen  ka t, um  über d ie  M it te l zu r Be- 
•, ng der A rbe its los igke it zu beraten, ha t ein 

Yqj,1 Cs G utachten erstatte t. Im  M it te lp u n k t ih re r 
.^kläge steht d ie H eranziehung von Auslands- 

fuß »vorausgesetzt, daß es zu e rträg lichem  Z ins
t e  ^  erhalten is t“ . Professor W. Röpke, M arburg , 
eine ^ ltgbecl dieser Kommission, un te rs tre ich t in  
7_ A u fsa tz  in  der „F ra n k fu r te r  Ze itung“  vom 

'V (»Ein W eg aus der K rise  ) diese Beschaffung 
Zul* A us landskap ita l, um  das W irtscha fts leben  „an - 
Ans111 • ’ d ie In itia lzü n d u n g , d ie  den M oto r zum

b rin g t, frü h e r auszulösen, als es sonst 
Kam t CQ w äre“ . K red itgeber so ll der ausländische 
Kan l lm a rk t sein, K red itnehm er die ö ffentliche  
üiis ' ^ >0S e n tsp rich t den Vorschlägen der Kom -
die J<p !’ die „a ls  fö rderungsw ürd ige  Arbeitsgebiete 
alt 7?k t r iz itä tsw irtsch a ft, die Verbesserung des 
baj,11 ^Aaßennetzes, d ie  E le k tr if iz ie ru n g  der Eisen- 
erriprJ.^|’ ^daneben la n d w irtsch a ftlich e  M eliora tionen

\YCI]1 krrien w ir  e inm al an, es sei m it  e rheblicher 
I j j . ^ ^ k e in l ic h k e i t  m öglich , „d u rc h  Ausw ertung  des 
Ücll 1<Systeins eine Bewegung auszulösen, die schließ
end ^  e*ner M ob ilis ie rung  säm tlicher P roduktions- 
b0)) ■ rbeitsreserven fü h r t  und  das B ild  der Hoch- 
vorübQ ktur vo llende t“  (Röpke), also n ic h t n u r ein 

ergebendes A u ffla cke rn  h e rbe ifüh rt, dem ein

um  so s tä rke rer Rückschlag fo lg t: W arum  ist es dann  
nötig , A us landskap ita l heranzuziehen?  K ann  man 
n ich t durch  K red itschöp fung  „das deutsche K re d it
vo lum en auswerten“ , ohne d a fü r hohe Zinsen an das 
Ausland zahlen zu müssen? Das is t der Vorschlag 
rad ika le re r R eform er — z. B. der von N. W ilken, 
„D e r K re is la u f der W ir ts c h a ft“  - ,  d ie  m itte ls  K re d it
schöpfung die K on junk tu rschw ankungen  überhaupt
überw inden  w ollen . Im  G runde bedeutet ja  auch die 
H eranziehung von A us landskap ita l n ichts anderes als 
G eld- und  K red itschöp fung ; denn, w ie  im m er w ieder 
übersehen w ird , müssen die Auslandskred ite  im  In 
lan d  in  M a rk  um gew andelt werden, und d ie  G eld- 
beschaffung aus dem Ausland ha t n u r den Zweck, die 
ausgegebenen Banknoten oder verm ehrten G ira lge lde r 
zu decken. D a fü r  g il t  aber, was ich  schon vo r fü n f
zehn Jahren in  m einen geldtheoretischen S ch riften  
ausführte : D e r W e rt oder d ie  K a u fk ra f t  des Geldes 
w ird  n ie  durch  seine D eckung bestim m t. L o h n t es 
sich also w irk lic h , e iner besseren D eckung  wegen, d ie  
auch sonst n a tü rlic h  inn e rh a lb  der nun  e inm al gesetz
lic h  festgelegten Grenzen zu b le iben hätte, den hohen 
Zins zu bezahlen, den das ausländische K a p ita l un te r 
a llen  Um ständen ve rlang t, und  dazu noch die Be
lastung durch  die G efahren der R ückzahlung in  K a u f 
zu nehmen? W ü rde n  n ic h t d ie  gesteigerten Umsätze 
und E rträge  in  der V o lksw irtsch a ft ba ld  das erhöhte 
G eld- und  K re d itvo lu m en  als passend und angebracht 
erscheinen lassen?
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M an w ird  diese Fragen bejahen müssen, w enn die 
obige Voraussetzung z u tr if f t ,  w enn w irk l ic h  m it  der 
A n ku rb e lun g  e iner steigenden K o n ju n k tu r  und n ich t 
b loß m it e iner ganz vorübergehenden Belebung der 
V o lksw irtsch a ft a u f diese Weise gerechnet werden 
kann, w enn also w irk l ic h  (m it Röpke) „a lles  d a rau f 
ankom m t, diese fehlende Bewegung a u f irgendeinem  
Wege auszulösen . Tatsäch lich  aber ka nn  d am it 
n ich t m it genügender W ah rsche in lichke it gerechnet 
werden, sonst brauchte  m an sich n ich t zu scheuen, 
den einfacheren W eg der G eld Vermehrung e inzu
schlagen. K e in  Mensch und ke in  K o n ju n k tu r in s titu t 
kann  m it S icherhe it angeben, w ann  der T ie fp u n k t 
e iner K o n ju n k tu r  e rre ich t ist, aus dem einfachen 
G runde n ich t, w e il dieser P u n k t n iemals durch  noch 
so v ie l S ta tis tik  errechnet w erden kann, sondern w e il 
—  ganz abgesehen von äußeren Momenten —  das U m 
schlagen e iner Depression in  eine w ieder ansteigende 
K o n ju n k tu r  von den verschiedensten psychologischen  
G ründen  abhängt, d ie  in  ke iner Weise e rfaß bar sind. 
Diese Tatsache m uß m it N achd ruck  gegenüber der 
heute in  der N ationa lökonom ie, vo r a llem  auch in  
A m erika , herrschenden mechanisch - naturw issen
schaftlichen  A u ffassung  betont werden, d ie  ver
m u tlich  auch bei den meisten w issenschaftlichen M it 
g liedern  der Brauns-Kom m ission zugrunde lag.

W enn die führenden M änner der deutschen G roß
banken n ich t schon im  F eb rua r 1930 geglaubt hätten, 
daß der T ie fp u n k t, zum m indesten der Börsendepres
sion, e rre ich t sei, hä tten  sie n iemals d ie S tützungs
a k tio n  m it  60 M illio n e n  R M  unternomm en, d ie  den 
Banken heute 20 M il l .  R M  Verluste  e ingebracht hat. 
A n fangs dieses Jahres sprachen manche Anzeichen, 
nam en tlich  auch in  A m erika , d a fü r, daß der T ie f
p u n k t der K o n ju n k tu r  ta tsäch lich  e rre ich t sei; den 
w eiteren P re isrückgang konnte  n iem and voraussehen; 
auch damals haben manche Nationa lökonom en schon 
eine A n ku rb e lun g  der K o n ju n k tu r  du rch  K re d it
ausw ertung em pfohlen. Ic h  habe k ü rz lic h  im  „B a n k 
a rch iv  vom 15. A p r i l  einen Vorschlag von Gustav 
Cassel besprochen, der von den Federal-Reserve- 
Banken schon im  zw eiten H a lb ja h r  1929 D is k o n t
erm äßigungen verlangte, und  m einte, daß dadurch  
„sow oh l den V ere in ig ten  Staaten w ie  der ganzen 
übrigen  W e lt e in wesentlicher T e il der w ir ts c h a ft
lichen  Verheerung e rspart w orden w äre “ . S icher
lic h  hä tten  a lle  diese M it te l den beabsichtigten 
Zweck n ic h t e rre ich t; denn es is t eine a lte  Beobach
tung, die m an in  ähn licher Weise auch m it der A n 
wendung von S tim u lan tien  am m enschlichen O rgan is
mus machen kann : W erden a u f Preissteigerungen 
h inzie lende M aßnahmen zu frü h  unternomm en, so
lange noch die preissenkenden Tendenzen überw ie- 
gen, so haben jene n u r d ie  W irku n g , die w ir  auch bei 
steigender K o n ju n k tu r  erleben konnten, d ie  R eaktion  
zu verstä rken; w enn künstliche  M it te l angewendet 
werden, um  den K re d it zu v e rb illig e n  und  so die 
K o n ju n k tu r  zu verlängern, so is t der nachfolgende 
P re is fa ll n u r um  so schärfer.

D ie  V e ran tw ortung  fü r  eine derartige  kred itaus- 
weitende G e ld p o lit ik  kann  keine N otenbankle itung

Nr. 22

und überhaupt ke ine Zentra lste lle  übernehmen. Des
ha lb  b le iben a lle  jene Vorschläge, w ie  sie von Gasse 
und anderen Nationa lökonom en schon seit einiger 
Z e it und  von der Brauns-Kom m ission neuerdings ge
m acht werden, p ra k tisch  zu r U n fru c h tb a rk e it ver
u rte ilt . Ic h  w i l l  n ich t sagen, daß ein P lanw irtschaft- 
liche r E in g r if f  in  dieser R ieh tung  in  e iner ferneren 
Z u k u n ft n ich t e inm al m ög lich  sein so llte ; aber unter 
den heutigen Verhältn issen is t n ich t daran zu denken-

D enn außer dem Gesagten, daß, der r ich tige  Zeit
p u n k t fü r  e in  staatliches E ing re ifen  n ich t nU 
S icherhe it festgestellt w erden kann, sind noch zwei 
H aup tg ründe  anzuführen, die gerade fü r  D eutschen 
entscheidend sind:

1. D ie  ganzen w e l t w i r t s c h a f t l i c h e n  Z u s a m m e n h a n g 6

u n d  b e s o n d e r s  d i e  i n n e n -  u n d  a u ß e n w i r t s c h a f t l i c h e n

Verhältn isse Deutschlands sind so s ta rk  durch die 
P o lit ik  bestim m t, daß dadurch  die (schon in  der in d i
v idua lis tischen  W irtscha ftso rdnung  vorhandenen) i r "
ra tiona len , n ich t exak t e rfaßbaren Kausalzusammen
hänge noch unübersehbarer werden. Ich  brauche 
n ic h t näher d a ra u f einzugehen, daß d ie  der w ir t 
schaftlichen  Le is tungsfäh igke it der Nationen nicht 
entsprechende heutige R eichtum sverte ilung, die durc i 
d ie N a ch k rie g sp o litik  der Siegerstaaten erzwungen 
w urde  und  w e ite r ve rew ig t werden soll, großenteils 
fü r  d ie  W e ltw irtsch a ftsk rise  m itv e ra n tw o rtlic h  ist-

2. T ro tz  a lle r m einer W arnungen seit sieben Jahren, 
von der Dawesanleihe an, d ie später dann auch viele 
andere fü r  unnö tig  e rk lä rten , is t im m er w ieder in  der 
W issenschaft und Presse d ie  A u fnahm e von Aus
landskred iten  fü r  D eutsch land als notw end ig  be
zeichnet und  in  so großem U m fang  auch vorgenom
men, daß je tz t dieses M it te l zu r Belebung der Kon
ju n k tu r  überhaupt n ich t m ehr anw endbar ist. Die 
fortgesetzte A u fnahm e von Auslandskred iten, einer
le i, ob k u rz - oder la n g fris tig , w a r der größte w ir t 
schaftliche  Fehler, den m an in  der Lage Deutschlands 
überhaupt ha t machen können. W enn sie anfangs m it 
po litischen  G esichtspunkten gerech tfe rtig t wurde, 
w a r das Zeichen p o litische r U n fä h ig k e it und  der von 
m ir  so o f t  betonten Tatsache, daß m an in  Deutsch
lan d  n ic h t m it geistigen W affen  zu käm p fen  versteht- 
Es is t durch  sie eine F ä h ig ke it zu R eparationsle istun
gen vorgetäuscht worden, d ie  ta tsäch lich  n ich t vor
handen w ar, und  die A us landskred ite  haben in  Ver
b indung  m it e iner in länd ischen K re d ita u fb lä h u n g  in 
D eutsch land eine Scheinblüte erzeugt, d ie  den ta t
sächlichen W irtschaftsverhä ltn issen  n ic h t entsprach-

Schon in  m einer S c h r if t „V om  R eich tum  der N atio 
nen“  (Karlsruhe 1924) habe ich  gezeigt, daß Aus
landskred ite  die in länd ische K a p ita lb ild u n g  n ich t er
setzen können, daß sie, um  im  In la n d  nu tzbar ge" 
m acht zu werden, in  M a rk  um gew andelt werden 
müssen und daß das pre isste igernd w irk e n  muß- A n 
gesichts der befrem denden N ich tach tung , m it der 
m an in  D eutsch land diesem Problem  und den w en i
gen A u to ren , die diese Zusammenhänge vorausge
sehen haben, gegenübersteht, m uß ich  betonen, daß 
a lle  d ie jen igen W issenschaftler, die die Aufnahm e 
von Ausländsanle ihen em pfoh len  haben und noch
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^ P fe h le n , von falschen ökonomischen Theorien aus- 
§ehen und die w irk lic h e n  Zusammenhänge des W ir t 
schaftslebens verkennen. D ie  Auslandskred ite  haben 
i?  Deutschland ebenso g e w irk t w ie  d ie übermäßige 
h-r ed itau fb lähung  in  den V ere in ig ten  Staaten; sie 
. ben die Preise kü n s tlich  gesteigert zu einer Zeit,
111 der sie a u f G run d  technischer F o rtsch ritte  in  den 
Verschiedensten Erwerbszweigen längst hätten  fa lle n  
s°Uen. D aß  auch d ie  zahlre ichen M onopolb ildungen 
ln dieser R ich tung  g e w irk t haben, is t n ic h t zu be
fre ite n , ebenso aber auch die v ie len  künstlichen  E in - 
Sriffe in  c] je P re isb ildung  des fre ien  Verkehrs durch  

aW isa tionen , von der am erikanischen S ilbe rva lo ri- 
Sation von 1918 an bis zu den zahlre ichen der le tzten 
•fahre fü r  Kaffee, Kakao, W eizen, Zucker, K u p fe r  

A lles  das h a t zu einer in  den w irtsch a ftlich e n  
Verhältnissen n ic h t begründeten Preissteigerung ge- 

und  der Rückschlag m ußte sch ließ lich  um  so 
schärfer  und  p lö tz lich e r kommen.
, h a tten  w ir  n ic h t in  so großem U m fang  Auslands- 

redite aufgenommen und dam it eine künstliche  K on
je k t u r  geschaffen, so könn te  dieses M itte l v ie lle ich t 
^säch lich  die Depression etwas abkürzen, im m er 

a^ter der Voraussetzung, daß man einigerm aßen 
Slcher ist, a u f dem T ie fp u n k t angelangt zu sein. Es 
^are  dann auch von selbst ausländisches K a p ita l 
a&ch D eutsch land hereingeström t. Jetzt is t dieses 
TjjRel, w j e sich die Kom m ission w o h l selbst sagen 
. dnnte, n ic h t m ehr anwendbar, jeden fa lls  n ich t m ehr 
j,n So großem Maßstabe, w ie  es die Kom m ission selbst 
j.Ur e rfo rde rlich  erachtet. A be r selbst, w enn es ge- 
*nSt, ausländische K ap ita lgebe r zu finden, sind die 

A u s s ic h t ,  es w irk l ic h  nu tzb ringend  zu verwenden, 
®akbar ungünstig. W o sind die w irk l ic h  rentab len 
erwendungszwecke, d ie  den un te r a llen  Um ständen 
°|ien Zinssatz rech tfe rtigen , den w ir  an das Aus land  

müssen? D ie  Brauns-Kom m ission e rkenn t das 
aach sehr w oh l; sie weiß, daß Straßenbau und E lek- 
.^ fiz ie run g  der Eisenbahnen ke ine ertragssteigernden 
g  erke sind. T ro tzdem  g laub t sie le ich therz ig , die 

e*chaffung von A u s lan dska p ita l d a fü r em pfeh len zu 
. en. Das is t dieselbe ku rzs ich tige  P o lit ik , w ie  w ir  

Sl.e alle  d ie  Jahre vorher getrieben haben: A n  Ver- 
Zlt' s,lng und  R ückzah lung  w ird  n ic h t gedacht.

Auch heute noch sind die w irk l ic h  e rtragbringen- 
C"  K ap ita lan lagen  im  wesentlichen die, d ie zu D iffe - 

^ t ^ lg e w in n e n  fü h ren ; dadurch werden aber in  der 
e§el A rb e its k rä fte  freigesetzt und die A rbe its los ig - 
e it also n ic h t gem indert. Deshalb m uß auch heute 
° ch der Beschaffung von A us landskap ita l im  allge- 

J^ inen , besonders aber durch  die ö ffentlichen K ö rpe r- 
i , ‘K ien, entschieden w ide rra ten  werden. D e r Satz 

ßibt r ich tig , daß in  einem Lande von der in - 
^ i e l l e n  E n tw ic k lu n g  Deutschlands die e rfo rder- 

e K a p ita lb ild u n g  n ic h t aus dem Auslande, son- 
e*n n ur im  In lande  selbst e rfo lgen kann.

ach die Inang riffnahm e  ö ffen tliche r A rbe iten  
j Vj|rie af* e in  M it te l zu r Belebung des W irtscha fts - 
la  rTS nUF cfann 111 Betrach t, w enn sie in  Deutsch- 
i j 11 n ic h t seit z w ö lf Jahren schon in  a llzu  großem 

ange angewendet w orden wäre. H ie r  räch t sich

der un te r dem E in fluß  sozialistischer Ir r tü m e r  über
triebene w irtsch a ftlich e  A k tiv ism us  der ö ffentlichen 
Körperschaften , so daß der deutsche W irtsch a fts 
kö rp e r je tz t auch gegen dieses S tim ulans abge
s tu m p ft ist. In  Ländern  w ie  E ngland und den V e r
e in ig ten  Staaten, d ie  in  der w irtsch a ftlich e n  Be
tä tigung  der ö ffen tlichen  Körperschaften  n ich t so 
w e it gegangen sind, w ie  D eutschland, können ö ffent
liche  A rb e ite n  als M it te l der K risenabschwächung in  
B e trach t kom m en; in  D eutsch land ha t m an sich durch  
eine ku rzs ich tige  W ir ts c h a fts p o lit ik  auch diesen W eg 
versperrt. U nd  so erkenn t man, daß die besondere 
Verschärfung der W irtsch a ftsk rise  in  D eutschland 
doch zu einem guten T e il a u f eigener Schuld beruh t 
und  daß m an m ehr als in  anderen Ländern  a u f einen 
Selbstheilungsprozeß des W irtscha ftskörpe rs  ange
wiesen ist. M an d a r f deshalb auch n ich t durch  küns t
liche  M it te l w ieder eine steigende K o n ju n k tu r  an
fachen w ollen , fü r  d ie d ie  w irtsch a ftlich e n  Voraus
setzungen noch fehlen. A u f  e in derartiges Vabanque- 
Spiel, das zudem durch  die P o lit ik  jeden A ugenb lick  
d u rchkreu z t w erden kann, d ü rfen  w ir  uns un te r 
ke inen Umständen einlassen. Abgesehen von einer 
V e rm inde rung  der Reparationslasten is t eine V e r
besserung der W irtscha fts lage  Deutschlands n u r im  
Zusammenhang m it einer allgem einen Hebung der 
W e ltw ir ts c h a ft m öglich . A be r fü r  d ie  Z u k u n ft w ird  
m an im m er m ehr erkennen müssen, was ich  seit 
v ie len  Jahren betone, daß die B ekäm pfung  der W ir t 
schaftskrisen schon in  der steigenden K o n ju n k tu r  be
g innen  muß, daß m an n ic h t das F ieber der H ochkon
ju n k tu r  m it  ih ren  Preisexzessen sich austoben lassen 
d a rf, sondern daß eine Regelung des W irtsch a fts 
lebens n u r in  der Weise m ög lich  ist, daß m an starke 
Preissteigerungen ve rh indert.

Solange aber der p re isve rb illigende  technische 
F o rts c h ritt eine so große R olle  sp ie lt w ie  heutzutage, 
is t es auch m it  e iner bloßen S tab ilha ltung  der Preise 
n ich t getan. E ine p la n w irtsch a ftlich e  Regelung ha t 
d ie  v ie l schw ierigere Aufgabe, auch schon bei steigen
der K o n ju n k tu r  Preiserm äßigungen durchzusetzen, 
die sich n a tü rlic h  n ic h t n u r a u f d ie  betreffende In 
dustrie , sondern w e it e rgre ifend a u f d ie verschieden
sten Konsum güter, d ie Löhne usw. zu erstrecken 
hätten. W er m öchte wagen, irgendeiner O rg a n i
sation heute derartige  A u fgaben  zuzuweisen? U nd  so 
b le ib t r ic h tig , was ich  schon vo r zehn Jahren in  
m einen „G rundsä tzen  der V o lksw irtscha fts leh re “  
(Band I I ,  T e il X) ausführte : Solange der technische 
F o rts c h ritt so große Bedeutung im  W irtschafts leben 
hat, werden w ir  d ie  K on junk tu rschw ankungen  n ich t 
überw inden. W ir  vermögen einiges zu ih re r  A b 
schwächung zu tu n ; diese M aßregeln müssen aber 
schon in  der steigenden K o n ju n k tu r  einsetzen. W enn 
m an aber diese durch  G eldschöpfung und  über
mäßige A k t iv i tä t  der ö ffen tlichen  K ö rpe rschaften  
kü n s tlich  au fgeb läh t hat, d a r f m an sich n ic h t w u n 
dern, wenn diese M aßregeln in  der K rise  versagen, 
und es is t e in Zeichen m angelnden Verständnisses fü r  
d ie  Zusammenhänge des W irtschafts lebens, sie dann 
noch e inm al zur A nw endung  zu empfehlen.
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Die W irkungen des Eigentumsvorbehalts
Von Rechtsanwalt und Notar Dr. E. Lion-Levy, Breslau

O bw oh l das R ech ts ins tiiu t des E igentum svorbehalts in  der G eschäftspraxis  
von großer Bedeutung ist, sind die rech tlichen Folgerungen aus ihm  bisher 
n u r w en ig  bekannt und  häufig  um stritten . D e r e infache E igentum svorbehalt 
gestattet bekann tlich  n ich t die W eiterveräußerung des Gegenstandes. F ind e t 
aber der V e rka u f im  regulären Geschäftsbetrieb eines K aufm anns sta tt, so ist 
eine Veräußerung nach herrschender A u ffassung  zulässig. Unsicher is t jedoch, 
ob dasselbe Recht dem K ä u fe r auch dann zusteht, w enn er die Zahlungen  
eingeste llt hat. Diese Frage w ird  selbst du rch  die o ft  rech t kom p liz ie rten  
K lause ln  der P rax is  n ich t e indeutig  gek lä rt. E ine genauere K enn tn is  der 
W irkungen  einer E igentum svorbehaltsklausel is t f ü r  die Geschäftswelt d r in 

gend notwendig.

Das im  Gesetz n u r gelegentlich erw ähnte  In s t itu t 
des Eigentum vorbehalts  (EV) ha t sich insbesondere 
im  Handesverkehr in fo lge  der Beschlüsse der großen 
L ie fe rantenverbände in  einem Um fange ausgew irkt, 
der bei Schaffung des B ürge rlichen  Gesetzbuches 
(BGB), der K onku rsordnung  (KO ) und  der Vergle ichs
o rdnung (VO) kaum  vorhersehbar w ar. D iese E n t
w ick lu n g , die als T e ile n tw ick lu n g  des gesamten mo
dernen Kreditwesens zu w erten  ist, steht in  einem 
gewissen Gegensatz zu derjen igen, d ie  d ie  Recht
sprechung und  die Anschauung des Verkehrs au f 
einem anderen G ebiet des Kreditwesens genommen 
hat, näm lich  dem der Sicherungsübereignung. W äh
rend bei dem letzten  R ech ts ins titu t d ie Recht
sprechung — insbesondere die des Reichsgerichts — 
m it  großer Schärfe W e rt d a ra u f legt, daß das frem de 
E igentum  der K red itgeber k la r  erkennbar sei, andern
fa lls  der S icherungsübereignungs-Vertrag entweder 
von vo rnhere in  u nw irksam  is t oder in fo lge  seiner 
A u s fü h run g  unw irksam  w ird , b irg t der E V  die m an
gelnde E rke nn ba rke it des E igentum s des K re d it
gebers, h ie r des L ie fe ran ten , in  sich. Es kann  deshalb 
theoretisch Vorkommen, und es kom m t p ra k tisch  h in  
und  w ieder vor, daß von dem m ehr oder w eniger 
großen W aren lager eines G ewerbetreibenden diesem 
n ichts oder fast n ich ts gehört. D e r bloße A n b lic k  eines 
W arenlagers beweist deshalb in  heutigen Zeiten n ich t 
m ehr das G eringste fü r  eine a u f dem W aren lager 
beruhende K re d itw ü rd ig k e it des G ewerbetreibenden, 
so daß auch die A uskün fte , soweit sie sich a u f das 
Vorhandensein eines W arenlagers stützen, fü r  das 
K red itw esen so gu t w ie  bedeutungslos geworden sind; 
denn die die A u s k u n ft erte ilende Person is t gewöhn
lic h  technisch n ic h t in  der Lage festzustellen, was von 
dem W aren lager un te r E V  steht.

D ie  Rechtsfragen, die sich im  F a lle  e iner Zahlungs
e inste llung  des Käufers  aus dem E V  ergeben, sind 
deshalb von außerordentlich  großer p rak tische r Be
deutung. Dennoch herrscht, w ie  jeder P ra k tik e r, der 
gerade m it  Zahlungseinstellungen und  ähn lichen w ir t 
schaftlichen  Vorgängen zu tu n  hat, bekunden kann, 
in  weitesten Kreisen, selbst in  den u n m itte lb a r von 
ihnen betroffenen, eine rech t große U nkenn tn is  
über d ie  Rechtslage, deren Folgen noch dadurch  ver
sch lim m ert werden, daß m ehrere Rechtsfragen auch

in  der W issenschaft und P rax is  der Gerichte 
e indeutige K lä ru n g  gefunden haben. .

Aus der großen F ü lle  w ich tig s te r Fragen soll ^  
folgenden, ohne daß auch n u r im  entferntesten 
A nspruch  a u f V o lls tä n d ig ke it erhoben w ird , e' „  
Reihe besonders häufig  vorkom m ender behände - 
werden.

*

Das Entstehen des Eigentumsvorbehalts
Schon die Frage, w ie  ein E V  zustande konunh 

n ich t zw e ife ls fre i. S icher ist, daß er m ünd lich  
Kaufabschluß , durch  unw idersprochen gebliebe 
kaufm ännisches Bestätigungsschreiben, Schlußscne
vom K a u fm a nn  unw idersprochen hingenomm6® 
Kom missionskopie oder a u f ähn liche  Weise verein a 
werden kann. S tre itig  is t dagegen bereits die Frag ’ 
ob die E V -K lause l w irksa m  in  e iner F a k tu ra  stc ® 
d a rf. Im  Gegensatz zu anderen Rechten hat *  
deutsche H andelsrecht d ie  F a k tu ra  fast niemals a 
e in  S ch rifts tü ck  aufgefaß t, das zur A u fnahm e x° ll_ 
rechtsgeschäftlichen E rk lä rungen , d ie  den In h a lt 
K au fve rtrags  begründen oder b ilden  sollen, bestim10̂  
ist. M it  Recht geht a llgem ein die Rechtsprechung u' ^  
die Verkehrsauffassung dah in , daß die Faktura  
als e in  üblicherw eise nach Kaufabsch luß  gesan 
S ch rifts tü ck  —  n ich ts  m ehr an dem In h a lt des Se 
schlossenen Kaufvertrages ändern kann  und 
üblicherw eise n u r dazu bestim m t ist, d ie  übersan ^
Ware, den Preis und die Verpackungsangaben
bezeichnen; der Le ite r des Unternehm ens oder ^  
zum A bsch luß  von K au fve rträgen  neben ihm  ernlUj j e 
tig te n  Personen sollen n ic h t gezwungen sein, 
F a k tu ra  zu lesen, d ie  nach kaufm änn ischer GewO 
he it n u r von untergeordneten Personen a u f die Un 
e instim m ung m it der W aren lie fe rung  g e p rü ft zu 
den b rauch t. G ew iß  ha t sich im  Lau fe  der Jahre ^  
seits der B rauch gebildet, in  d ie  F a k tu ra  noch Bes  ̂
m ungen aufzunehmen, d ie  über d ie  erwähnten 
gaben hinausgehen, insbesondere K lause ln  über 1 
E rfü llu n g so rt, den G erichtsstand, das Zahlungsz1̂ , 
und dergl. Jedoch haben sich R ech ts lite ra tu r 11 
Rechtsprechung b isher fast übe ra ll a u f den Stan 
p u n k t gestellt, daß h ie r eine m ißbräuch liche  Thun 
vo rlieg t, d ie  n ic h t rech tlich  beachtet zu wer e
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. 'auch t1). In  A bw eichung  von dieser Anschauung ha t 
Jedoch das K am m ergerich t im  Jahre 19292) den Stand- 
Punkt eingenommen, daß der EV  auch w irksam  in  
6lner F ak tu ra  stehen könnte. Jedoch is t h ie rbe i der 
?aTlz gesondert liegende Tatbestand zu beachten, daß 
^  dem F a ll des Kam m ergerichts bei Absendung der 

ak tu ra  k ei n f este r K a u fve rtra g  zustande ge
w önnen w a r und  das K am m ergerich t deshalb die 
^ak tu ra  als e in  neues Angebot betrachten konnte. 

° r einer Vera llgem einerung der Entscheidung des 
aoimergerichts sei daher gew arnt. Sie w ürde  keine 

^d ickliche R ech tsentw ick lung darste llen. F ü r den 
. Odoranten em pfieh lt es sich jeden fa lls , den E V  n ich t 
111 die F a k tu ra  aufzunehm en; fü r  den K ä u fe r 
eßlPhehlt es sich, aus der B e fü rch tung  der V era llge
meinerung der h ie r abgelehnten Anschauung heraus 
Jedenfalls e iner derartigen  F a k tu ra  vo rsorg lich  zu 
''ddersprechen. N im m t der K ä u fe r fo rtla u fe n d  F ak- 
üren m it K lause ln  an, so w ird  hieraus die s tillschw e i

gende V ere inbarung solcher K lause ln  gefolgert.

E p ische  E igentum svorbeha lts-K lause ln  der Praxis

P ef- In h a lt  der E V -K lause l is t außerordentlich  ver- 
p hiedeU; es is t deshalb eine große G efahr, d ie  in  der 
, raxis häufig  genug n ic h t beachtet w ird , d ie  Rechts
t e  ohne genaue P rü fu n g  des im  E in z e lfa ll vo rlie - 

f enden W ortlau tes der K lause l zu beurte ilen . Fast 
Jeder Verband ha t seinen eigenen W o rtla u t, so daß 
t c h  ü ie Rechtsfolgen sehr verschieden sind. So lau te t 

eine einfache K lause l (N r. 1):
’»bis zur vollständigen Bezahlung des Kaufpreises ein- 

schliefilich aller Nebenforderungen bleibt die Ware 
f^Sentum des Verkäufers. Der Käufer ist bis dahin nicht 
tfe c h tig t, sie an D ritte  zu verpfänden oder zur Sicher- 

eh zu übereignen.“

Manche Verbände haben noch den Zusatz (N r. 2):

£

»Scheck- oder Wechselhingabe g ilt bis zur Einlösung 
er Papiere nicht als Zahlung.“

W e ite rungen  der K lause l sind folgende (Nr. 3):
7 »Wird die Ware von dem Käufer weiter veräußert, ehe 
Zahlung geleistet ist, so g ilt der Anspruch des Kunden 
auf Zahlung des Kaufpreises als abgetreten.“

^rner (Nr. 4):
»Es ist dem Käufer gestattet, die Ware weiter zu ver

äußern oder zu verarbeiten. Geht das Eigentum des Ver
käufers hierdurch oder aus anderen gesetzlichen Gründen 
'Ur\ter’ so gehen die hieraus dem Käufer erwachsenden 
^kün ftig en  Forderungen als an den Verkäufer abge- 
'\reten. Der Käufer ist verpflichtet, in diesem Falle über 
Vea Verbleib der nicht mehr vorhandenen Ware dem 
Verkäufer Rechnung zu legen unter Vorlage der ent-“‘ «.ciuier nechnung zu legen umci v.»

^rechenden Belege. Erfolgt die Zahlung durch den 
äufer nicht vertragsmäßig, so kann der Verkäufer, un

s a c h t  seiner sonstigen Rechte, Herausgabe seines Eigen- 
tums verlangen bzw. die auf ihn übergegangene Forde-~ verlangen r>zw. aie aui iuu 
aug des Käufers gegen D ritte  an sich ziehen.

'°der Z-B . (N r. 5):
r, ” L Das Eigentum der Ware geht — abgesehen von der 
Regelung der Ziffer 2 — auf den Käufer unter folgender 

__^*öflösender) Bedingung über:

Joe;' -Ve1-¿ *1 . * . B. Staub, 12./15. A u flage , Anhang zu § 372, A nm erkung 34. 
2,A m ’ -B a nk-A rch iv “ , 1929, S. 309 ff. „J u r is t is c h e  W ochenschrift 
Z 64; ‘ WO, S. 2238.

’ ’ Juristische W ochensch rift“  1929, S. 2164, N r. 4.

Ist die gelieferte Ware noch nicht vo ll bezahlt und 
verfügt der Käufer durch Sicherungsübereignung oder 
durch Verpfändungsvertrag über diese Waren oder an
dere Waren, oder tr if f t  er andere Sicherungsverfügungen 
irgendwelcher A rt zugunsten eines Warengläubigers, oder 
besitzt bzw. kauft er Waren, die einem Eigentumsvor- 
behalt unterliegen, oder erfolgt eine Pfändung in sein 
Vermögen, oder stellt er seine Zahlungen ein, so erlischt 
sein Eigentum an derjenigen Ware, deren Fakturen noch 
nicht voll bezahlt sind, und das Eigentum des Verkäufers 
t r i t t  wieder in Kraft.

2. Sind jedoch schon im Zeitpunkt der Lieferung der 
Ware Sicherungen der in Ziffer 1 erwähnten A rt gegeben 
oder genommen worden, so erfolgt die Lieferung noch 
nicht bezahlter Ware seitens des Verkäufers unter Eigen
tumsvorbehalt. Das Eigentum geht in diesem Falle erst 
m it der Bezahlung auf den Käufer über.

3. Der Käufer ist in den Fällen der Ziffern 1 und 2 be
rechtigt, über die Waren im ordentlichen Geschäftsbetrieb 
verkaufsweise zu verfügen.

4. Im  Falle der Regulierung der Kaufschuld m it 
Schecks oder Wechseln ist volle Bezahlung erst gegeben, 
wenn die Papiere eingelöst sind.“

fe rner (N r. 6):
„Macht der Verkäufer von seinem Recht auf Rück

nahme der Ware Gebrauch, so liegt nur dann ein Rück
t r i t t  vom Vertrag vor, wenn dies schriftlich erklärt w ird.“

Fast a lle  diese K lause ln  haben ih re  Berechtigung, 
da die bloße V ere inbarung: „B is  zu r Bezahlung b le ib t 
das E igentum  der W are dem V e rkäu fe r Vorbehalten 
n ic h t a lle  die R echtsw irkungen herbe ifüh ren  kann, 
d ie  im  Interesse des L ie fe ran ten  liegen.

Das Problem der Weiterveräußerung
D er e infache E V  gestattet, w enn der K ä u fe r ke in  

W iede rve rkäu fe r fü r  den betreffenden Gegenstand 
is t oder in  manchen anderen Fä llen , keineswegs die 
W eiterveräußerung des Gegenstandes. So begeht der 
P riva tm ann , der sich M öbel un te r E V  k a u ft, stra fbare  
Unterschlagung, w enn er d ie  M öbel vo r vo lle r Zah
lung  veräußert; dasselbe g il t  fü r  den F ab rikan ten  von 
W ebwaren, der eine in  der W eberei e rfo rde rliche  
Maschine un te r E V  k a u ft  und  sie vor Bezahlung 
w eite rveräußert. Das Gegenteil g i l t  jedoch beim  V er
k a u f von W aren an einen K aufm ann, der sie in  e iner 
fü r  den L ie fe ran ten  erkennbaren Weise zu r W e ite r
veräußerung, sei es ohne, sei es nach Be- oder V e r
arbeitung, e rw irb t. H ie r  w ird  a llgem ein, auch ohne 
daß dies in  der K lause l zum A usd ruck  gebracht zu 
sein b rauch t, als se lbstverständlicher W ille  der P a r
te ien angenommen, daß der K ä u fe r tro tz  des E V  die 
W are  auch vo r Bezahlung w eiterveräußern  d a rf; 
a lle rd ings nur, soweit es sich um  eine Veräußerung 
•’m regulären Geschäftsbetrieb handelt. W enn daher 
manche K lause ln  das V erbo t der Sicherungsübereig
nung oder der V e rp fändung  aussprechen, so geschieht 
h ie r etwas Überflüssiges. D ie  E rlaubn is  zu r W e ite r
veräußerung im  regulären Geschäftsbetrieb w ird  h ie r 
m it Recht als se lbstverständlich vorausgesetzt.

S tre itig  is t e rk lä rlicherw e ise  die Grenze des Begriffs 
„ im  regulären G eschäftsbetrieb“ . Is t z. B. e in A usver
k a u f noch eine solche Veräußerung? M an w ird  an
nehmen müssen, daß d ie  a llgem ein üb lichen  In v e n tu r- 
und  Saisonausverkäufe und  ähn liche  sehr w oh l dar-
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un te r fa llen , kaum  noch aber A usverkäufe  zwecks 
A u fgabe  des Unternehmens.

 ̂m F a lle  der Zahlungseinste llung  w ird  d ie  Frage 
besonders aku t, und gerade h ie r versagen die meisten 
K lause ln. Es w ird  von vie len  die Anschauung ve r
treten, daß ohne ausdrückliches Verbot in  der K lause l 
der K äu fe r, der tro tz  Zah lungseinste llung sein Ge
schä ft fo r t fü h r t,  insbesondere ein außergerichtliches 
oder gerichtliches Verg le ichsverfahren  herbe ifüh ren  
w i l l  oder h e rb e ifü h rt —  beide V e rfah ren  sind ja  im  
P r in z ip  (abgesehen von L iqu ida tionsverg le ich ) a u f 
eine F o rtfü h ru n g  des Unternehmens gerich te t — 
w e ite r w ie  b isher zu r Veräußerung der W are be fug t 
sein soll. Manche gestatten dies dem K ä u fe r zw ar 
zunächst, geben jedoch dem L ie fe ran ten  das Recht, 
e in  Verbot auszusprechen. Meines Erachtens w ird  
m an im  Gegensatz zu diesen M einungen w o h l als 
s tillschw eigend vere inbarten  W ille n  a u f G rund  der 
Verkehrsanschauung im  red lichen  H ande lsverkehr 
annehmen müssen, daß im  A u ge n b lick  der Zahlungs
e inste llung der K ä u fe r n ich t m ehr berech tig t ist, 
un te r E V  stehende W are  zu veräußern. Bei der 
Z w e ife lh a ftig k e it der Frage w äre  jedoch eine K la r 
s te llung  in  der einzelnen K lause l durchaus erwünscht.

Ke ine der obenerwähnten sechs K lause ln  k lä r t  diese 
w ich tig e  Frage e indeutig . Selbst n ic h t die, im  übrigen 
unnö tig  ko m p liz ie rte  und rech tlich  n ich t zw eife ls fre ie , 
K lause l des Verbandes Deutscher Dam en- und  M äd- 
chenm änte l-Fabrikan ten  eV und  des Verbandes der 
F ab rika n ten  von Blusen und  Kostüm en und  ver
w andten  A r t ik e ln  eV (Nr. 5), auch n ic h t d ie  K lause l 
e iner schlesischen Zuckersiederei (N r. 4).

Bei der Rechtslage ohne k la re  diesbezügliche V e r
tragsbestim m ung w ird  jeden fa lls  der K ä u fe r gu t tun, 
sich a u f den h ie r vertre tenen strengeren S tandpunkt 
zu stellen, eine so fortige  A u fnahm e  der un te r E V  
stehenden W are zu machen und diese W are entweder 
unangetastet zu lassen oder m it seinem L ie fe ran ten  
über d ie Behandlung dieser W are eine Vere inbarung 
zu treffen. F ü r beide Te ile  v e rn ü n ftig  w ird  in  den 
meisten F ä llen  die V ere inbarung dah in  lauten, daß 
der K ä u fe r die W are kommissionsweise fü r  den L ie fe 
ran ten  v e rk a u ft und daher von dem, von der übrigen 
Kasse getrennt zu haltenden Erlöse den F ak tu ren 
pre is jew e ils  so fort an den L ie fe ran ten  a b fü h rt. H äu fig  
w ird  auch, w enn die D u rc h fü h ru n g  e iner solchen 
V ere inbarung technisch zu schwer erscheint, eine end
gü ltige  Übernahme ins E igentum  des Käufers gegen 
vo lle  Zah lung des Fakturenpre ises wenigstens bei 
einem T e il der W are, näm lich  dem im  Betriebe no t
w end ig  gebrauchten, zweckm äßig sein —  ein V o r
gang, der m it R ücksich t a u f das unten  zu IX . zu Be
sprechende auch im  V erhä ltn is  zu den übrigen  G lä u 
b igern  durchaus zulässig und n ich t an fech tbar ist.

D ie  Rechte am Barerlös

H äu fig  t r i t t  in  der P rax is  seitens (meist n ich t 
organisierter) L ie fe ran ten , h in  und  w ieder sogar 
seitens e in iger re ch tlich  n ic h t genügend u n te rrich te te r 
Verbände die Anschauung hervor, daß auch der B ar
erlös fü r  die un te r E V  stehende W are im  F a lle  e iner

Zahlungseinste llung dem L ie fe ran ten  gehöre und &ie 
N ich ta b fü h ru n g  sogar s tra fb a r sei. Mangels einer elB 
deutigen K lause l h ie rüber is t diese Anschauung ' rr 
tü m lich . Is t erst e inm al, w ie  nach dem obengesagU11 
allgem ein üb lich , d ie  W eite rveräußerung von Werß 
zulässig, dann geht das E igentum  an dem veräußeüeI1 
S tück W are durch  Übergabe an den A bkäu fe r cS 
Käufers  — der norm alerweise ja  gu tg läub ig  im  Sie11® 
des Gesetzes is t — fü r  den L ie fe ran ten  un te r und 33 
den A b kä u fe r über (§ 929 BG B), und  es g ib t kei»e 
R echtskonstruktion , nach der der Gegenwert fü r j 
W are, insbsondere der Barerlös, e tw a an die Sie ® 
der W are zugunsten des L ie fe ran ten  t r i t t .  D er ErU 
w ird  v ie lm ehr E igentum  des verkaufenden Kau 
manns, g le ichgü ltig , ob er in  seine Ladenkasse °c'®r 
an seine B ank gelangt oder a u f sein Postscheckkon 3 4 
e ingezahlt w ird  oder dergleichen, so daß also aUe 
bei N ich ta b fü h ru n g  dieses Erlöses von UnterscM3'  
gung usw. ke ine Rede sein kann.

Anders is t es n u r in  den seltenen Fällen, in  dene» 
in  der K lause l e indeutig  verabredet ist, daß der Er'  
lös aus der Vorbehalts w äre so fort a u f den V e rkä u fe  
übergehen soll. In  einem solchen F a lle  ha t das Reich5'  
gerich t in  e iner Strafsache3 *) e inm al angenommen, da 
h ie r e in  d ing liche r Übergang ve re inbart sei und da 
der E rlös deshalb u n m itte lb a r dem L ie fe ranten  zl1̂  
stehe und abge füh rt werden müsse. D ie  Entscheidung 
is t le b h a ft k r it is ie r t  w orden.4) D e r K au fm ann  vhr 
jedoch m it R ücks ich t a u f d ie Entscheidung “ eS 
Reichsgerichts zu r Verm eidung von W eiterungen zU 
nächst der strengeren A u ffassung  fo lgen müssen.

Mindestens en thä lt eine K lause l der erwähnten A 1" 
d ie  obligatorische V e rp flic h tu n g  des Kaufm anns, d3*' 
G eld  gesondert von seiner sonstigen Kasse zu haRcI1 
und  an den L ie fe ran ten  abzuführen. Zum  G lück 
d ie  K äu fe rscha ft s ind  solche außerordentlich  W * 
gehende K lause ln  sehr selten.

D ie  Rechte an der K au fp re is -F orde rung  

Ä h n lic h  w ie  m it dem Barerlös steht es mR ^  
K au fp re is fo rde rung , d ie bei Veräußerung von E * '  
W are bei n ic h t a lsba ld iger Bezahlung seitens des A  
Läufers zu r Entstehung gelangt. Keineswegs steht be* 
Zah lungseinste llung des Käufers  diese Forderung deS 
Käufers  gegen seinen A b k ä u fe r dem L ie fe ran ten  ohne 
weiteres zu, w ie  o ft behauptet w ird ; m an denkt hie*' 
bei w oh l an § 46 der K O , der folgendermaßen laute

Sind Gegenstände, deren Aussonderung aus der 
kursmasse hätte beansprucht werden können, vor 
Eröffnung des Verfahrens von dem Gemeinschuld11 
oder nach der Eröffnung des Verfahrens von dem *e 
Walter veräußert worden, so ist der Aussonderung 
berechtigte befugt, die Abtretung des Rechts auf dl 
Gegenleistung, soweit diese noch aussteht, zu verlang3 ' 
Er kann die Gegenleistung aus der Kasse beanspruche ’ 
soweit sie nach der Eröffnung des Verfahrens zu de 
selben eingezogen worden ist.

Diese Bestim m ung finde t jedoch nach der ständig®*1 
Rechtsprechung keine Anw endung, w enn — w ie  h ier

a) Band 62, S. 31. _ o ra .
4) V g l. z. B. M erke l in  der „J u r is tisch e n  W ochensch rift“ , 1929, 0 . ,

Peschke: „D e r  EV  in  W ir ts c h a ft und Recht“ , herausgegeben von ae*. e£
dustrie  und Handelskam m er zu B e rlin , 1931 (im  Nachstehenden bezei
m it H andelskam m er), S. 202. S cha lfe jew , ebenda, S. 115.



MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 91129. M,ai 1931

!'ij 'a^ nominerl w ird  — dem K ä u fe r d ie  W e ite r veräuße- 
yj?.® der W are gestattet is t.5) H a t der K ä u fe r (w ie 

rant ] -f̂ e Ä d e r u n g  eingezogen, so ha t der L ie fe - 
V , JCI Zahlungseinste llung des Käufers ke inerle i 
tri ./ rech t und  is t le d ig lich  sogenannter Konkurs-
61aubigep.

01 dieser Rechtslage vorzubeugen, haben die 
^ s t e n  E V -K lause ln  d ie Bestim mung, daß die F or- 

* ? * *  aus dem V e rk a u f von E V -W are  als von 
herein an den L ie fe ran ten  abgetreten gelten (vgl. 

e ij^1 ^ r ' -*> 4 und  5). M an stre ite t zw ar darüber, ob 
e solche A b tre tu n g  k ü n ft ig  erst entstehender K a u f- 
s ° r derungen w irksam  ist. D ie  herrschende M ei- 

jje- ^ b e ja h t jedoch m it Recht d ie  Zulässigkeit, so daß 
£ . aaiUngseinstellung des Käufers d ie in  diesem 
^ ^ n^ t oder später durch  V e rka u f von E V -W are  
i.|,;.^ Cjri^ t eh ung gelangten oder gelangenden Forde- 
,j( r ' Ca gegen die A b k ä u fe r dem L ie fe ran ten  zustehen, 
jn , Sle u n m itte lb a r gegen die A b kä u fe r geltend 
gejcj..'eri kann. M it  dieser Frage, d ie  noch keineswegs 

aid is t —  abgesehen davon, daß sich sehr beacht- 
tre^C ^dm m en gegen die W irksa m ke it solcher A b - 
i>U iß®en erboben haben“) — , is t noch die Frage ver- 
gQn j  en> °b  der L ie fe ra n t an der Forderung ein Aus- 
eine p Un oder n u r e in  Absonderungsrecht ha t7), 

g  rage, d ie  h ie r zu e rö rte rn  zu w e it füh ren  w ürde. 
Yer^IÖer ĉensw ert ist, daß der Versuch eines großen 
g aades, näm lich  der Süddeutschen M üh lenvere in i- 
\YPS> die Forderung  fü r  den L ie fe ran ten  a u f dem 
nisge der Vereinbarung eines Kom m issionsverhält- 
ist as gemäß § 392 H G B  sicherzustellen, gescheitert 
W  i ^ eni das Landgerich t S tu ttg a rt d ie  K lause l aus 
Qe . *ichen G ründen fü r  u n g ü ltig  e rk lä r t hat. Das 
Um ^  ausgeführt, es sei unzulässig, d ie Bestim - 
i j j  des § 392 H G B  a u f einen F a ll zu übernehmen, 
Vorj. 01 iö  W irk lic h k e it  ke in  Kom m issionsverhältn is 
eige^ e’ da der V e rk a u f in  W irk lic h k e it  sowohl im  

j.en Namen als auch fü r  eigene Rechnung des 
V°U e rio |ge- W enn auch diese Entscheidung n ich t 
''v ij.j • °n K r it ik e rn  als r ic h tig  angesehen w ird 8), so 
Z w . .1 r  doch von vie len zugestim m t0), und bei dieser 
^äud 6 ^ 'd ^ g k e it  der Rechtslage w erden die Ver-
Rgp^t tun, das Aussonderungsrecht n ic h t m it dem 
[ ) ao, des Kommissionsverhältnisses zu begründen, 
den TU6-1 Werden sich die K ä u fe r m it  der herrschen- 
F°rd  e inun®’ nach der d ie  bloße A b tre tu n g  k ü n ft ig e r 
Sen ru n geu sch lechthin  w irksam  ist, abfinden müs- 
iu  p  daß im  j r ai i  ei ner Zahlungseinste llung von den 

komm enden Personen und  G erich ten  bei 
^e rd  ß UDg ^ 6S Status h ie ra u f R ücksich t genommen 
Kech^11 mU^ ’ und zw a r i e nach der betreffenden 
s°nd Srnc' nuT1o verschieden, je  nachdem, ob auszu- 
gebp^1"11.̂ 6 ° d er n u r abzusondernde Ansprüche ge-

eu sind.

l92,6)’ S- 2t02CiChSgCricht’ Band 115, S. 262; „J u r is t is c h e  W ochensch rift“ ,

und^T  *n H andelskam m er, S. 90 ff. im  Gegensatz zu Jäger, 
S 5  v Bh J ,? ,  T reuhan ^ e s e n “ , 1930, S. 18.

, 8Tso i‘ehs' ^ ^ ^ a° 'k S0.!5i ' S2M’aHZ' a‘ ° "  S‘ 26: Paschke’ a‘ a> ° ”
V  * von S tu tz : D er EV  im  in -  und  ausländischen Recht,

M eyerstein  in  H andelskam m er, S. 16.

W iederum  s tre itig  is t le ider die Frage, ob Wechsel, 
d ie  e in  A b kä u fe r dem K ä u fe r fü r  d ie  K a u fp re is 
schuld gegeben hat, dem L ie fe ran ten  bei e iner Zah
lungse inste llung des Käufers  zustehen. S tu ltz  be jah t 
diese Frage10) und  g ib t sogar gegenüber dem K onku rs 
ve rw a lte r einen Aussonderungsanspruch. M it  Joe l11) 
is t jedoch gegenüber der Stultzschen A ns ich t zu 
sagen, daß das Aussonderungsrecht n ich t konstru ie r
b a r ist. D e r L ie fe ra n t ha t deshalb im  Lau fe  des K on
kurses seines Käufers, der ihm  den Wechsel seines 
Kunden n ic h t überg ib t, led ig lich  einen K onku rs
anspruch.

Der Eigentumsvorbehalt 
im Falle der Verarbeitung der Ware

Recht k o m p liz ie rt is t d ie  Lage, wenn die v e rka u f
ten Gegenstände beim  K ä u fe r vera rbe ite t worden 
sind. D ie  A ns ich t v ie le r K aufleu te , daß bei einem ge
w öhn lichen  E V  an dem verarbeite ten Gegenstand 
ebenfa lls irgendwelche Rechte des L ie fe ran ten  ent
stehen, is t durchaus irr tü m lic h , denn fast im m er lieg t 
in  der P rax is  der F a ll des § 950 BG B vor, nach dem 
das E igentum  bei V erarbe itung  eines frem den Stückes 
a u f den V e ra rbe ite r übergeht, sofern n ich t der W e rt 
der V erarbe itung  erheb lich  geringer is t als der W e rt 
des Stoffes. Es geht also schlechthin das E igentum  an 
dem Tuch, welches der K ä u fe r zu einem M ante l ve r
a rbe ite t hat, tro tz  des E V  au f den K ä u fe r über, das 
E igentum  an dem Zucker a u f den K äu fe r, der aus 
dem Zucker Süßwaren oder F ru ch tsa ft oder dgl. her
ste llt. D e r L ie fe ra n t ha t in  einem solchen F a lle  n ichts 
von seinem vorbehaltenen E igentum  und  is t m it sei
ner K au fp re is fo rde rung  gew öhnlicher K onkursg läu
b iger. W er Stoffe lie fe rt, von denen er weiß, daß sie 
im  Gewerbe des K äufers üblicherw eise verarbeite t 
werden, m uß sich dies auch beim  E V  gefa llen 
lassen12).

U m  dieser Rechtslage Rechnung zu tragen, haben 
jedoch manche Verbände K lause ln  geschaffen, d ie  die 
W irk u n g  des § 950 BG B aufheben sollen, so z. B. die 
oben erw ähnten K lause ln  N r. 4 und 5. Es tauchte  
deshalb die Rechtsfrage auf, ob diese K lause ln  die 
gewünschte W irk u n g  haben. A uch  dieses is t s tre itig . 
Nach m ancher A ns ich t kann  § 950 BG B n ic h t durch  
V e rtrag  abgeändert w erden13). Diese A ns ich t is t je 
doch n ic h t zu b illige n . Es is t ke in  v e rn ü n ftig e r G rund  
d a fü r  zu sehen, daß die Bestim m ung des § 950 BG B 
n ic h t abänderbar sein soll, insbesondere sp rich t i r 
gendein öffentliches Interesse n ic h t gegen die A b 
änderbarke it. Infolgedessen müssen die Parte ien die 
M ög lichke iten  haben, eine andere Rechtslage zu ver
einbaren. D ies scheint auch die herrschende M einung 
zu sein14). D ie  W irk u n g  der K lause l is t verschieden, 
je  nach ih rem  In h a lt. O b der L ie fe ra n t ohne weiteres

‘ 0) S tu ltz , a. a. O ., S. 29/30.
»>) ..B a n k -A rc h iv ", 1930, S. 311 ff.

V g l. R eichsgericht in  „K o n k u rs - und  Treuhandwesen“ , 1928, S. 184.
13) V g l. Leoy, a. a. O ., S. 161; L iebstäd te r, a. a. O ., S. 137.
14j  V g l. K am m ergerich t in  den Entscheidungen der O berlandesgerichte, 

Band 26, S. 60, Oberlandes gerich t H am burg , ebda, Band 34, S. 184. S tu ltz , 
S. 31. Schm artz, S. 31. Schalfejem , S. 111 ff. Kam m er gerich t in  „J u r is t is c h e  
W ochensch rift“ , S. 2798.



912 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT

Eigentüm er des neuen Gegenstandes w ird  oder ob der 
H erste lle r le d ig lich  obliga torisch  ve rp flich te t ist, ihm  
das E igentum  zu übertragen, ob der H erste lle r als Ge
h ilfe  oder als V e rtre te r des L ie fe ran ten  bei der H e r
ste llung betrach te t w ird , um  zu dem R echtserfo lg  im  
Sinne der ersten A lte rn a tive  zu gelangen, oder ob 
m an auch ohne diese etwas gewaltsame K o ns tru k tion  
zu demselben Ergebnis komm en kann, alles das is t 
noch keineswegs ausgetragen15).

H äu fig  w ird , insbesondere nachdem der E V  eine so 
ausgedehnte Anw endung  gefunden hat, das E igentum  
an mehreren in  dem neuen Gegenstand verarbeite ten  
Stoffen  eine R olle  spielen, so z. B. w enn der O berstoff 
fü r  einen M ante l von dem einen, das F u tte r von 
einem anderen L ie fe ran ten  un te r E V  m it der e rw ähn
ten E rw e ite rung  ge lie fe rt w orden sind. H ie r  w ird  
häufig  M ite igen tum  nach §. 947 Absatz 1 BG B ent
stehen, soweit n ich t § 947 Absatz 2 d u rchg re ift, der 
bestim m t, daß — w enn e iner der verbundenen Sachen 
als Hauptsache anzusehen is t —  das A lle ine igen tum  
an der neuen Sache von dem bisherigen E igentüm er 
der Hauptsache erworben w ird . In  solchen F ä llen  ent
stehen bei Zahlungseinste llung schwierige und  m anch
m al geradezu une n tw irrb a re  Zustände.

Der Eigentumsvorbehalt 
im Falle von Vermischung und Vermengung

S chw ie rigke iten  entstehen auch bei Verbindung, 
Verm ischung und Vermengung  von Gegenständen. 
M aschinen und  Baustoffe gehen selbst dann dem L ie fe 
ran ten  als E igentüm er verloren, w enn sie eingebaut 
(§ 946 BGB) und  wesentliche Bestandteile des G ru n d 
stücks werden. D ie  vie len R echtsstre itigkeiten, d ie  
insbesondere die M asch inenindustrie  aus diesem 
G runde zu fü h ren  hat, d ü rfte n  a llgem ein  bekannt 
sein.

Bei Verm ischung und Vermengung werden häufig  
M ite igentum sverhältn isse nach §§ 948 und  949 BG B 
entstehen. M an denke z. B. daran, daß G etreide oder 
M eh l von verschiedenen L ie fe ran ten  un te r E V  ge
lie fe r t  und beim  K ä u fe r verm ischt w ird . D ann  kann  
jeder L ie fe ra n t fü r  sich a lle in  den a u f ih n  e n tfa llen 
den A n te il an dem G etreide oder dem M ehl, berechnet 
nach dem Verhältn isse des Wertes, den d ie  verschie
denen Mengen zur Ze it der Verm engung und V e r
m ischung hatten, fü r  sich geltend machen (§ 420 und  
497 BG B). Noch ve rw icke lte r is t d ie  Lage dann, wenn 
der K ä u fe r Verm ischung und  Verm engung sowohl 
zw ischen W are  verschiedener L ie fe ran ten  als auch 
eigener W are  vo rn im m t; dann w ird  auch der K ä u fe r 
M ite igentüm er. Im  F a lle  des Konkurses is t dann § 51 
der K onkursordnung  anwendbar, nach dem d ie  im  
M ite igen tum  stehenden L ie fe ran ten  wegen ih re r K a ilf -  
p re is fo rderung  abgesonderte B e fried igung  aus dem 
bei der T e ilung  oder bei e iner sonstigen Auseinander
setzung e rm itte lten  A n te il der Schuldners verlangen 
können.

Was fü r  den K o n k u rs fa ll g ilt, g il t  auch im  V er
gleichs v e rf ahr en. *

* 5) V g l. Levy, a. a. O., S. 161. S iu ltz , a. a. O., S. 32.

Nr- 22

Keine Rücknahmepflicht beim Konkurs des Kauf^
H äu fig  w ird  die M einung vertre ten, dad bel ia. 

W are der L ie fe ra n t ve rp flich te t sei, bei Zahlung 
Stellung (Verg le ichsverfahren, Konkurs) die n° C y e[, 
handene W are zurückzunehm en. E ine soc re  
p flich tu n g  besteht jedoch, auch ohne daß m 
K lause l etwas Entsprechendes zum A usu 'uc  ^  
b rach t ist, keineswegs. H ie ra u f w eist m it I  ec ^
„M e rk b la tt über den E igentum svorbehalt ei ^  
lungseinste llungen“  des Verbandes Deutscher 
und  M ädchenm änte lfab rikan ten  EV  und des er ^  
des der F ab rika n ten  von Blusen, Kostümen un ^  
w andten  A r t ik e ln  eV un te r I  D  h in . Zw ar a  ̂
L ie fe ra n t e in  In te rventionsrecht, wenn ein D ri e 
E V -W are  p fände t oder w enn der K o n k u rs v e rw a ^  
sie zu r Masse ziehen w ill ,  jedoch keine Pfh® ’ ^
von G ebrauch zu machen oder gar d ie  War 
irgendeiner Verrechnung zurückzunehmen.

N im m t er sie zu rück, so ü b t er n ich t etwa ange- 
weiteres ein R ü ck tritts re ch t aus, w ie  häufig 
nommen w ird ; v ie lm ehr ve rb le ib t es tro tz  der 
nähme bei dem K au fverträge . E ine Ausnahme na ^  
n u r das Abzahlungsgeschäft, fü r  das der § ^des j er
Zahlungsgesetzes bestimmt, daß die Rücknahme ^

rom 
der

V e rtrag  als von A n fa ng  an aufgehoben; er hat

z«<±i±i uugögcöcizcs JuesiJLJLimii, u.ciu u.ic —

E V -W are  als Ausübung des R ücktritts rech ts  g1 • ^
L ie fe ra n t ha t zw ar das Recht gemäß § 455 BG » ^  
V ertrage zurückzu  treten, und  tu t er dies, so g
ve rtrag  ais von /vn iang  an auigcuuucu,  ̂ j^er
gegenüber dem K ä u fe r oder dem K o n k u rs v e rv ^ n ^  
ke inen A nspruch. M ach t er aber von seinem ^  
n ic h t Gebrauch, dann is t d ie  A b w ic k lu n g  des 
träges im  Verg le ichsverfahren  folgende:

a) D e r V e rkä u fe r n im m t d ie  W are zurück 
m acht Schadensersatzansprüche geltend; oder ^

b) E r ve rlang t E r fü llu n g  des Vertrages,
d ie  E igentum sübertragung der W are gegen Za 
des vo llen  Kaufpreises anbietet. D e r in  Zahlung^ ^  
Stellung geratene K ä u fe r ha t sich d am it s c h lü s s ig ^  
machen, ob er fü r  den F o rtbe trieb  seines U ' ' 'erI1aUf 
mens die W are  so d ringend  benötig t, daß er hm 
eingeht. t  ¿et

Im  außergerichtlichen Verg le ichsverfahren  ha 
K ä u fe r rech tlich  gar ke ine M ög lichke it, das ® 
gen des Verkäu fers  abzulehnen. E r müßte au 
K lage des V erkäu fers  a u f E r fü llu n g  des Kau V 
träges v e ru rte ilt werden. fCäü'

Im  gerich tlichen  Verg le ichsverfahren  ha t der 
fe r d ie  M ög lichke it, von seinem Vertrage loszu ^  
men, und  zw ar a u f folgende Weise: Nach § 
Verg le ichsordnung sind G läub iger, d ie  Anspruc
beiderseits noch n ich t v o lle rfü llte m  Vertrage ,

V e rfah ren  n ic h t be te ilig t. D ie  Rechtsprechung 
nun  angenommen, daß zu solchen Verträgen auC ^  
jen igen  gehören, bei denen W are  un te r EV  ver 
und  zur Ze it der Zahlungseinste llung auch n u r n°  
ein S tück der W are vorhanden ist. H a t also z. • ^ y  
L ie fe ra n t a u f G run d  einer Bestellung unter 
100 M änte l zum Preise von 2000 R M  g e l i e f e r t  un ^  
bei Zah lungseinste llung seines Kunden auch nur 
M an te l zum Preise von 20 R M  vorhanden, so is

am
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g läub ige r m it seiner ganzen noch n ic h t bezahlten 
K aufpre is fo rderung von 2000 R M  vom Verg le ichsver
fahren n ich t betroffen, fä l l t  also n ic h t un te r den 
^a n g s v e rg le ic h , so daß weder die im  Zwangsver- 
Sfeich vorhandene K ü rzung  seiner Forderung a u f eine 
Quote, noch d ie  in  ihm  ausgesprochene Stundung 
auf die jew e iligen  R a ten fä llig ke iten  fü r  diesen L ie fe - 
ranten in  Frage kom m t. E r kann  jederze it ein U rte il 
auf alsbaldige und  vo lle  Zah lung der 2000 R M  ve r
engen. O b diese Rechtsprechung, die durchaus n ic h t 
vö llig  e inhe itlich  is t —  so ha t z. B. das Oberlandes- 
Seticht S tu ttg a rt am 23. Jun i 1930 einen anderen 

tandpunkt eingenommen — , r ic h tig  is t oder n ich t, 
e>nn fü r  die Zwecke dieser Zeilen dah ingeste llt 
bleiben16). Solange die herrschende Rechtsprechung 
der erw ähnten A n s ich t fo lg t, m uß m it  ih r  gerechnet
Werden.

Nach § 28 der Verg le ichsordnung kann  jedoch der 
Käufer (übrigens auch der V e rkäu fe r) den A n tra g  bei 
f l i c h t  a u f Genehmigung der Lossagung vom Ver- 
traSe stellen, und das G e rich t g ib t diesem A nträge  
daQu statt, w enn die E r fü llu n g  des Vertrages das Zu- 
slandekommen oder d ie  A u s fü h rb a rke it des V e r
n ic h s  gefährden w ürde  und fü r  den V e rkäu fe r keine 
f lzu große u n b illig e  H ärte  bei Lossagung vom V e r
ta g e  entsteht. D ie  G erich te  pflegen die Voraussetzun- 
gen im  allgem einen dann anzunehmen, w enn die Zah l 

dem erw ähnten  Sinne noch u n e rfü llte n  Ver- 
r age und die sich hieraus ergebende v o ll zu zahlende
Urriine ve rhä ltn ism äß ig  groß sind. G ib t das G erich t 

J e E rm ächtigung zur Lossagung und  sagt sich der 
Kande l os, dann h a t der L ie fe ra n t nach der Ver- 
eleichsordnung einen Schadensersatz-Anspruch, der 
®mh meist im  entgangenen G ew inn  ausdrückt. Jedoch 
’st diese Schadensersatzforderung vom  V erg le ich  be
soffen” ).

A u f  diese Weise ka nn  der L ie fe ra n t auch zu r Zu- 
rüeknahme der noch vorhandenen E V -W are  gezwun-
gea werden.

c) D er K ä u fe r kann  d ie  Übereignung der noch n ich t 
bezahlten W are durch  Bezahlung erzw ingen. D ieser 
’J ltene  F a ll w ird  dann vorliegen, w enn der W e rt der 
Ware über den K a u fp re is  gestiegen ist. D ann  ha t 
*“ cb t etwa der V e rkä u fe r bei Zahlungseinste llung

weiteres das Recht a u f R ücknahm e der W are. 
f : Ur der § 28 der Verg le ichsordnung kann  im  gerich t- 
mhen Verg le ichsverfahren  und  un te r den a lle rd ings 

* aum denkbaren Voraussetzungen den V e rk ä u fe r von 

X e rtra Se befreien.
d) D er V e rkäu fe r be läß t dem K ä u fe r d ie  W are. D er 

Käufer bezah lt sie vo ll, m acht aber wegen der w eite-
E r fü llu n g  des Vertrages von der Befugnis des 

8 28 der Verg le ichsordnung im  gerich tlichen  Ver- 
& eichsverfahren G ebrauch. D ann  is t d ie  Schadens
ersatzforderung des V erkäufers, soweit der V e rtrag  
?lcb t e r fü l lt  w orden ist, gewöhnliche vom  Verg le ich

e| r °ffene Forderung.
im  Konkurse des Käufers  is t d ie  Rechtslage k u rz  

J a gende: D e r K o nku rsve rw a lte r h a t nach § 17 der

! ” i  V g l, Auerbach, S. 71/72, Lern/, S. 152/55.
^ o r b ~ V i  Näheres über d ie Schadensberechming j i

°c < M n s c h rifr , 1931, S. 786.
in  der ..Juris tischen

K onkursordnung  das W ah lrech t, ob er den V e rtrag  
w e ite r e rfü lle n  w i l l  oder n ich t. En tsch ließ t er sich 
zu r E rfü llu n g , so m uß er in  vo llem  U m fang  n ich t n u r 
d ie noch vorhandene —  noch un te r E V  stehende —- 
W are bezahlen, sondern auch den K a u fp re is  fü r  die 
bereits vo r Konkurserö ffnung  vom Gemeinschuldner 
verbrauchte  oder veräußerte W are. F ü r d ie ganze 
Forderung  is t der V e rkä u fe r Massengläubiger.

Lehn t der K onku rsve rw a lte r d ie E r fü llu n g  ab, so 
e rh ä lt der L ie fe ra n t d ie  noch vorhandene E V -W are  
zu rück  und m eldet seine K au fp re is fo rde rung , soweit 
sie sich a u f vo rher gelie ferte  und  n ich t m ehr vo rhan 
dene W are  bezieht, an, und  fe rner m acht er eine 
Schadensersatz-Forderung wegen N ich te rfü llu n g  des 
Vertrages geltend, soweit er d ie  W are  zurückerha lten  

hat.
D ie  fü r  das Verg le ichsverfahren  geschilderte 

Rechtslage zeigt, daß, solange die Rechtsprechung 
wegen der A n w en db a rke it des § 4 bei E V -W are  h e rr
schend b le ib t, außerordentlich  häufig  ein außer
gerich tliches Vergle ichsverfahren, in  dem d ie  G lä u 
b ige r d ie  g leichen Rechtsgrundsätze w ie  im  gerich t
lichen  angewendet wissen w ollen , kaum  m öglich  ist, 
da die Zah l der G läub iger und  die Höhe ih re r F o r
derungen aus (im  erw ähnten Sinne) beiderseits uner
fü llte n  Verträgen zu groß sind. A l l  diese G läub iger 
und  Forderungen w ürden  100%ige B e fried igung  er
ha lten, so daß fü r  d ie m eist wenigen und gering
füg igen  anderen Forderungen kaum  noch etwas zu 
ve rte ilen  ü b rig b le ib t. E in  solcher Schuldner is t in 
folgedessen genötig t, das gerich tliche  Vergle ichsver
fah ren  zu beantragen, um  den V o rte il des § 28 der 
Verg le ichsordnung fü r  sich und insbesondere zum 
Schutze der n ic h t un te r § 4 fa llenden  G läub iger nu tz 
b a r zu machen. H ie rd u rch  w erden die unbestre it
baren V o rte ile  des außergerichtlichen Vergle ichsver
fahrens häu fig  beseitigt. A be r auch im  gerich t
lichen  V erg le ichsverfahren  is t dann, wenn das Ge
r ic h t n ich t geneigt ist, dem A n tra g  nach §28 s ta tt
zugeben, d ie  Rechtsprechung ein derartige r H em m 
schuh, daß v ie le  Verg le ichsverfahren n ic h t zum ge
de ih lichen Ende führen . D a  nun  vie le  G läub iger und 
Verbände einsehen, daß das Verg le ichsverfahren  
keineswegs n u r einen V o rte il fü r  den Schuldner, son
dern in  den a llerm eisten F ä llen  auch fü r  die G lä u 
b igerschaft bedeutet, d ie im  F a lle  eines Konkurses 
fast im m er noch erheb lich  schlechter geste llt is t als 
im  F a lle  des Vergleichsverfahrens, ge ling t es g lück 
licherw eise dem Schuldner und seinen V e rtre te rn , die 
G läub iger von EV-Schlüssen zu einem V erz ich t aut 
ih re  Rechte aus § 4 der Verg le ichsordnung zu bringen, 
und  zw ar sowohl im  außergerichtlichen als auch im  
gerich tlichen  Verg le ichsverfahren. Es is t bezeichnen 
und  sehr verständ ig, daß das oben erwähnte M er - 
b la tt  bei der E rw ähnung  der Rechte des 9 4 (1 )
ausd rück lich  sagt:

„Inw ieweit es zweckmäßig ist, von derartig weitgehen
den Rechten Gebrauch zu machen ist eme Fra^e, <he 
nur im einzelnen Falle zu entscheiden ist, da unter Um
ständen die Möglichkeit der Yergleichsdurchfuhrung da
von abhängig ist.“
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D ie  Form  des Verzichts kann  m a n n ig fa ltig  sein. 
A m  zweckm äßigsten is t n a tü rlic h  eine ausdrückliche 
E rk lä run g . A b e r auch die bloße A nm eldung  der F o r
derung zum  Verg le ichsverfahren (die das Gesetz 
übrigens n ic h t vorsieht) entweder durch  ein Schreiben 
an den Schuldner oder an d ie  Vertrauensperson oder 
dgl. kann  den V e rz ich t in  sich schließen, da aus dem 
W ille n  des G läubigers, seine Forderung dem V e r
g le ich  zu unterw erfen , dieser Schluß gezogen werden 
muß.

Wer trägt die Beweislast?

E in  W o rt sei noch zu der Frage der sogenannten 
Bemeislast gesagt. G ew iß ha t der L ie fe ran t, der sich 
a u f den E V  b e ru ft, d ie Beweislast d a fü r, daß er W are 
un te r E V  v e rk a u ft hat, daß noch W are aus dem fra g 
lichen Schlüsse bei Zahlungseinste llung seines Schuld
ners vorhanden ist, und welche Stücke solcher W are 
h ie rzu  gehören. Diese Beweislast w ird  er, w enn sich 
der Schuldner bei der A u fk lä ru n g  vo llkom m en ableh
nend ve rhä lt, außerordentlich  schwer e rfü lle n  können, 
insbesondere, w enn es sich um  ein vielseitiges Lager 
des Schuldners handelt. Manche Verbandsbedingun
gen ve rp flich ten  deshalb noch besonders obliga torisch  
den Schuldner, A u fk lä ru n g  zu geben, Verzeichnisse 
dieser W aren anzufertigen  und dgl.

A be r aus einem anderen G esichtspunkte heraus is t 
der Schuldner schon ohne weiteres ve rp flich te t, so
fo r t  bei Zahlungseinste llung die un te r frem dem  E V  
stehende W are festzustellen; da er näm lich  eine o rd 
nungsmäßige Übersicht über sein Vermögen beim  
gerich tlichen  Verg le ichsverfahren  einzure ichen hat, 
gehört h ie rzu  die Feststellung, welche T e ile  seines 
W arenlagers w irk l ic h  ih m  gehören; denn d ie  unter 
frem dem  E V  stehende W are gehört n ich t zu seinem 
Vermögen. Große S o rg fa lt bei dieser Festste llung is t 
schon deshalb geboten, w e il nach der Vergleichs
ordnung  der Schuldner a u f Verlangen auch n u r eines 
G läubigers d ie R ic h tig k e it seiner Vermögensaufstel- 
ung zu beschwören hat. D u rch  diese Bestimmungen 

is t fü r  den Inhaber eines großen Unternehmens eine 
häufig  kaum  überbrückbare  S chw ie rigke it gegeben. 
M an denke an ein W aren- oder K aufhaus m it un 
zähligen A rte n  von A rt ik e ln , bei denen der Inhaber 
bei Zahlungseinste llung nach dem Gesagten übe ra ll 
festste llen muß, a u f welche Bestellung jedes einzelne 
W arenstück zurückgeht und ob bei dieser Bestellung 
der E igentum svorbehalt ve re inbart w orden is t oder 
n ich t.

Ohne R ücksich t a u f Verbandsbedingungen und  die 
sich aus der A u fs te llu n g  der Vermögensübersicht 
un te r anderen G esichtspunkten ergebenden V e rp flic h 
tungen des Käufers zur Festste llung der E igentum s
vorbehalte  is t folgendes zu bem erken: D ie  dem V er
kä u fe r nach dem oben Gesagten obliegende Beweis
last w ird  dadurch gem ildert, daß m an dem K ä u fe r 
eine A .uskunftspß icht w ird  auferlegen müssen. Das 
Reichsgericht ha t näm lich  (Band 108, S. 7) e inm al 
ausgesprochen, daß in  Fällen, in  denen ein Recht a u f 
A u s k u n ft gegenüber dem V e rp flich te ten  d ie  Rechts

ve rfo lgung  in  hohem Maße e rle ich te rt, o ft überhaup 
erst m ög lich  m acht, nach den G rundsätzen von Tre’J 
und G lauben dem Berechtig ten ein Anspruch aU 
A u s k u n ft be i solchen Rechtsverhältnissen zu 
w ähren ist, deren Wesen es m it sich b ring t, daß 
Berechtigte entschuldbarer Weise über Bestehen 11,1 
U m fang  seines Rechts im  Ungewissen, der Verpfl’^ '  
tete aber in  der Lage ist, unschwer solche Auskun 
zu erte ilen. Das Reichsgericht h ä lt sich dam it &  
Rahmen seiner früheren  Rechtsprechung, in  der 6 
bereits eine weitgehende A u skun fts - und  Rechnung8' 
legungspflich t nach allgem einen Grundsätzen a11 
genommen hat (vgl. Band 73, S. 288). F o lg t man diese11
Erwägungen, dann m uß m an auch in  unserem Falle—  mu.öuu6^u , «_io.nu ahU.J.& inan  aucn in  unserem - 
den K ä u fe r fü r  ve rp flich te t halten, e in  Verzeicb*115 
derjen igen W aren, die dem E V  unterliegen, und ie  
sich aus dem V e rka u f solcher W aren ergebende’1 
K au fp re is fo rde rungen  aufzuste llen. E r w ürde dann 111 
analoger Anw endung  des § 260, Abs. 2 BG B auch fuf 
ve rp flich te t zu ha lten  sein, einen E id  dah in  zu leiste»’ 
daß er den Bestand nach bestem Wissen so v° . 
ständ ig  angegeben habe w ie  er dazu imstande s®*’ 
fü r  den F a ll, daß G run d  zu der Annahm e besteh > 
daß er das Verzeichnis n ic h t m it der erforderlich®11 
S o rg fa lt au fgeste llt hat. N un  w ird  der K äu fe r g e r^ e 
in  den schw ierigen Fä llen , so z. B. bei einem große“  
E inzelhandelsgeschäft m it Gegenständen von kleiue' 
rem W ert, den E id  —  nachdem er m it Sorgfa lt 1 
A u fk lä ru n g  vorgenommen hat und  das Verzeichn18 
a u f gestellt ha t — m it gutem Gewissen leisten könne’1' 
so daß nach diesem V e rfah ren  die N achte ile  der » e 
weisläst, wenn auch in  gem ildertem  Um fange, wieder 
den V e rkäu fe r tre ffen.

*

D ie  aufgezeichneten rech tlichen  und tatsächlich®11 
S chw ie rigke iten  beim  EV, insbesondere in  seiner m °' 
dernen, durch  d ie  Verbandsbedingungen geschaffen®11 
G estaltung, lassen die Frage auftauchen, ob der 
w irtsch a ftsp o litisch  zweckm äßig is t oder n ich t. P 1® 
Frage is t jeden fa lls  dann zu verneinen, wenn 1118,1 
nach dem im  A n fa n g  Gesagten a u f dem Standpu11, 
steht, daß d ie  E rke nn ba rke it frem den Eigentums c” 1 
G ebot der K re d its iche rhe it sei. Ferner is t die FraSe 
dann zu verneinen, w enn m an den konkursabwende11 
den Verg le ich  fü r  eine w irts c h a ftlic h e  Zweckmäß1»' 
k e it oder gar N o tw e nd igke it h ä lt; denn ein Verg lelC 
is t bei s ta rre r D u rc h fü h ru n g  des E V  so gut w ie  1111 
m öglich , w enn —  w ie  es im m er m ehr geschieht 
L ie fe rungen  a u f G run d  von Verbandsbedingung®11 
s ta ttfinden. D ann  e rg ib t sich als N o tw end igke it a 
m äh lich , daß kaum  ein S tück des vorhandene11 
W arenlagers des Vergleichsschuldners ihm  gehör- 
und  dies (in  V erb indung, insbesondere m it der 
herrschenden Rechtsprechung zu § 4 der Vergleichs' 
Ordnung) m acht einen Verg le ich  so gu t w ie  1111 
m öglich . M an w ird  sich zu der Frage der Zwec 
m äß igke it oder gar N o tw e nd igke it des konkurs 
abwendenden Vergleichs nach a llen  Erfahrung®11 
w oh l aber bejahend einste llen müssen. A nde rn fa  s
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k  Û c maii  ja  geradezu die Verg le ichsordnung w ieder 
Zeitigen, d ie  in  V e rb indung  m it ih re r Vorgängerin, 

ŝ .  er°rdnung  über die G eschäftsaufsicht, fast a ll-  
j ) ' Und m it Recht als e in  großer F o rts c h ritt in  der 

ch tsen tw ick lung  im  Deutschen Reiche em pfunden 
ü rde, nachdem das A us land  (z. B. Österreich) den

^benannten Ausgle ich zu r A bw endung  des Kon- 
^Urses bereits v ie l frü h e r gekannt hat. Keineswegs is t 
ci r  v° n manchen G erich ten  — le ider auch von m an- 
u f^ ^ f lf ld e ls k a m m e rn  und  Verbänden — bei der Be- 

m lung des einzelnen Falles erkennbare Stand- 
r ich tig , daß der Verg le ich  fast ausschließlich 

Geschenk fü r  den Schuldner sei. Mögen auch h in  
j . n ie de r Auswüchse a u f dem G ebiet des Ver- 
c,Cüs\vesens Vorkommen, so d a r f doch a lle r Regel 

y  C l flic h t ve rka nn t werden, daß, w enn es n ich t zum 
^ ergleiche kom m t, der dann unabwendbare K onkurs

flfl der G läub igerschaft n u r noch größeren Schaden 
Zflfügt.

Beurte ilung  der Vergleichsvorschläge w ird  von 
fj G ei1 Stellen m ehr als b isher zu beachten sein, daß 
S V, i’ eB°iene Prozentsatz n ic h t a lle in  als das vom 
es a. ner Herzugebende gewertet w erden d a rf; denn 

''f lrd  neben diesem Prozentsatz noch a ll das an die

G läub iger geleistet, was an vorhandenen W aren au f 
G rund  des E V  zurückgegeben ist, und  daneben noch 
die häufig  erhebliche Summe zur hundertprozentigen 
B e fried igung  aus § 4. W enn deshalb manche V er
bände ih re  M itg lie d e r veranlassen w ollen, keinem  
Vergleichsvorschlag zustimmen, der n ich t 50 % zu
sagt, so w ürde  die ausnahmslose D u rch fü h ru n g  eines 
solchen P rinz ips  durchaus unzw eckm äßig und  un 
w irts c h a ftlic h  sein. D ie  oben erw ähnten häufig  erheb
lichen  Leistungen neben dem Prozentsatz dü rfen  
keineswegs unberücks ich tig t bleiben.

D e r EV , der im  einzelnen F a lle  seine ve rnün ftige  
Berechtigung hat, w ird  sich w ahrsche in lich  durch  
seine schrankenlose A nw endung  selbst beseitigen, 
w enn absolut fast jedes W arenstück n u r noch un te r 
E V  zu haben sein w ird . O b manche Abnehm er
g ruppen  w irtsch a ftspo litisch  die M acht haben w e r
den, frü h e r oder später Bedingungen m it E V  über
h au p t abzulehnen, hängt von der E n tw ic k lu n g  der 
W ir ts c h a ft und  insbesondere des Kreditwesens ab. 
Es scheint bereits je tz t auch in  manchen L ie fe ran ten 
verbänden der Gedanke W urze l zu fassen, daß sich 
der E igentum svorbehalt in  seiner A llgem e inhe it n ich t 
m ehr bew ährt.

(Bloßen
D e r G eschäftsbericht der 

und Devisenclearing B ank fü r  in te rna tiona len  
bei der B IZ  Zahlungsausgleich (B IZ ),
~~~ . ■■ ■■■—  der sog. R eparationsbank,

£ * 1 det es, a u f d ie  großen schwebenden Fragen 
r e y j* ^ ernationa len  K re d ith ilfe  und der Reparations- 

ab°a e n̂zu§ehen. D ie  wenigen Andeutungen, die 
stitm  gesellen von der fo rm a len  und  bei diesem In 
g e ^  {^ emBch uninteressanten Rechnungslegung — 
teckn ' Werden, beziehen sich vorw iegend a u f die 
H0Ql lSchen M an ipu la tionen , d ie das In s t itu t vorge- 
D flrc l f -  K onkre te  Angaben über d ie A r t  der
Hicj j t  flh rung  dieser Geschäfte w erden g le ich fa lls  
v iei ,®einacht. Im m e rh in  geht aus dem B e rich t so- 
ih re y ervor, daß einzelne Schatzäm ter, d ie  durch  
fliifl _i?n*r a lbanken E in lagen bei der B IZ  un te rha lten
,u» i die

1 U.C11 ZjCU.lXClliJCi.XJ.xvv,xa./ U iu x-jaaa

flieji B IZ  gewesen sind, bei der B ank die Sum-
te ' T  (neben den Zentra lbanken) die einzigen E in -

BirenailZUSamrQe n̂ pBeSen> die e rfo rde rlich  sind, um  
fla-'b!- g e n a n n te n  Außenzahlungen im  Ausland  

zu können. Diese E in lagengruppe  
fü h rt ZUr U m w and lung  der Regierungseinlagen ge- 
t>on u fl(I dadurch  seien zahlre iche Konversionen  
t ) e ra r?er W ährung  in  d ie  andere verm ieden morden. 
*  Geschäfte hätten  nach A n s ich t der Bank,
ein e l  Sle a u f den D evisenm ärkten  e rfo lg t wären, 
botr;.l l [ 'a' ^ ‘Se Beunruh igung  verursacht, und  deshalb 
t)ev A  ' ef  der G eschäftsbericht d ie Schaffung des 
^flterr>ei+- 6aian®s a^s e^ne »neue E rle ich te rung  fü r  
B a „h  a 1C)fla le  F inanzgeschäfte“ . Außerdem  sei die 
schgjj »des Geistes der Zusam m enarbeit zw i-
V o r^  ^ en Z en tra lbanken“  eine O rgan isa tion  ge
höre U]’ p1 Beren w ich tigs ten  O bliegenheiten es ge- 
i>etrèff S j } esert>ezenira le  fü r  die Devisenbestände der 

en en Länder zu w irke n . Diese Zusammen

fassung der Devisenbestände habe es m ög lich  ge
m acht, den einlegenden Zen tra lbanken gewisse V e r
günstigungen im  Bezug a u f d ie V e rw a ltun g  dieser 
Bestände, a u f d ie  E innahm en daraus und a u f die 
rasche U m w and lung  der einen W ährung  in  die 
andere einzuräum en. D adurch  sei eine neue M ög
lic h k e it fü r  in te rna tiona le  F inanzgeschäfte und  
Kapita lbew egungen geboten worden, a u f deren E r
w e ite rung  m an hoffe. In  diesem Zusammenhang is t 
d ie  M itte ilu n g  interessant, daß die B IZ  fü r  die 
eigenen Kassenreserven im  allgemeinen, w enn ke in  
G run d  vo rlieg t, von dieser Regel abzuweichen, solche 
Devisen bevorzugt, die zeitweise den höchsten in te r
nationa len  W e rt besitzen. W enn sich eine W äh rung  
dem G o ld e in fu h rp u n k t nähere, so w ürden  diese Be
stände erhöht, und  dadurch sucht man a u f eine Aus
g le ichung der Devisenkurse h in zuw irken . Was das 
G oldclearing  b e tr ifft, so ha t m an die E m p feh lung  
rea lis ie rt, nach der Zentra lbanken, die G o ld  im  Aus
lan d  haben, der B IZ  den O r t  und  die Summe m it-  
te ilen  sollen, d am it d ie B IZ  als C learingste lle  dienen 
kann. D ie  B ank selbst h ä lt fü r  Rechnung verschie
dener Zen tra lbanken a u f ih ren  Nam en G old  in  N ew  
York, London und  Paris. D arübe r hinaus s ind  ih r  
in  N ew  York, London, Paris, Bern und Kopenhagen 
Goldbestände von über 1 M illia rd e  Schweizer F r  
fü r  den C learingzw eck gemeldet worden. Ausbau 
und V ervo llkom m nung  dieser C learinggeschäfte is t 
je tz t  Gegenstand des Meinungsaustausches zw ischen 
den Zentra lbanken, und  w enn man auch in  den ent
scheidenden Fragen des Kapita lsausgle ichs  b isher 
im m er noch n ic h t vo rw ärts  gekommen ist, versucht 
m an doch wenigstens in  dieser technischen H in s ich t 
nach M ög lich ke it w eitere  Verbesserungen durchzu 
setzen.
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; ~  M it  Recht w ird  die Ge-
D ie  R entab ilitä t schäfts füh rung  der Preu-

der Preussag h i sc heil Bergwerks- und
=== H ü tte n -A G  stets m it 

großem Interesse beobachtet. Dieses Unternehm en, 
dessen A k tie n  sich vo lls tänd ig  im  E igentum  des p reu 
ßischen Staats befinden, be tre ib t durchaus n ic h t n u r 
solche Unternehm ungen, d ie  —  wenigstens nach 
überw iegender A u ffassung  — von einer ö ffentlichen 
K ö rpe rscha ft ge fü h rt w erden sollen. Seine Erz-, 
Koh len- und K a lig ruben , seine Bäder und la n d w ir t
schaftlichen  G ü te r stehen m it den Betrieben k a p i
ta lis tischer U nternehm er in  fre iem  W ettbewerb. 
Freunde und  Gegner der „S oz ia lis ie rung“  haben o ft 
versucht, Beweise fü r  oder gegen ih re  Bestrebungen 
aus der G eschäfts führung der Preußag abzu le iten — 
beide a lle rd ings ohne E rfo lg ; denn m it Sozialismus 
ha t dieses Unternehm en, das n u r im  Rahmen der 
fre ien  M a rk tw ir ts c h a ft denkbar ist, schlechterdings 
n ich ts zu tun. Von ih ren  K onku rren ten  unterscheidet 
sich die Preußag le d ig lich  dadurch, daß ih re  V e rw a l
tung  v ie lle ich t etwas schw erfä llige r arbeite t, und  daß 
der s tarke finanz ie lle  R ückh a lt eventue ll d ie  D u rc h 
fü h ru n g  großzügiger Versuche und die E rh a ltu ng  
technischer M usterbetriebe gestattet. Im  übrigen 
strebte die Preußag von jeher ebenso nach e iner Ren
ta b il itä t ih re r A n lagen  w ie  ih re  K onku rren ten . A lle r 
d ings w aren bei ih r  gewisse Hemm ungen, die auch 
bei p riva te n  Unternehm ungen eine Rolle  spielen, be
sonders d eu tlich  ausgeprägt: Sozia lpo litische und 
„a llg e m e in w irtsch a ftlich e “  Bedenken haben die V e r
w a ltu n g  m ehrm als davon abgehalten, unren table  
W erke  stillzu legen. D u rch  die w irtsch a ftlich e n  V e rän 
derungen des Krieges und  der In fla t io n  is t die Zah l der 
n ic h t rentierenden Preußag-Betriebe s ta rk  gewachsen. 
A b e r erst im  Jahre 1930 ha t sich die Gesellschaft ent
schlossen, wenigstens einen T e il dieser W erke  s til lz u 
legen, vo r a llem  das m ehr als 400 Jahre a lte  E rzberg
w e rk  C laustha l, dessen E rzvorkom m en fast ganz er
schöp ft waren. H ie rdu rch , und  s tä rke r noch durch  
die schlechte Beschäftigung der Kohlengruben, te il
weise auch durch  den Preisrückgang, sank der Ge
samtumsatz der G esellschaft m it  F rem den um  15 a u f 
122,8 M ill.  RM. Außerdem  w urde  die G esellschaft im  
le tzten  G eschäfts jahr von dem W assereinbruch in  
dem K a lib e rg w e rk  Vienenburg  betroffen; über die 
endgültige  Regelung der Preußag-Q uote im  K a li-  
S yn d ika t is t b isher noch ke ine Entscheidung g e fä llt 
worden. — D ie  te x tliche n  Äußerungen des Geschäfts
berich ts ve rm itte ln  zw ar einen gewissen E in b lic k  in  
d ie  Frage, bei welchen Betrieben Verluste entstanden 
sind, bei welchen G ew inne e rz ie lt w erden konnten. 
Das Tabe llenw erk  aber g ib t le ide r ke in e rle i A n h a lts 
p u n k t fü r  d ie  Höhe der einzelnen Beträge. M an hat 
stets gewußt, daß d ie  R e n ta b ilitä t der W erke 
sehr verschieden is t; b is heute ha t jedoch die Ö ffen t
lic h k e it ke ine K enn tn is  von der ta tsächlichen Lage 
bei den zahlre ichen Betrieben und  Betriebsgruppen. 
A u ch  der Absch luß  fü r  1930 gibt, led ig lich- die 
Gesamthöhe des B ru ttogew inns  an, wobei n ich t e in 
m al zw ischen Betriebs- und  Beteiligungserlösen un 
terschieden w ird . Selbst d ie  B ilanz, in  der d ie  Zu
gänge, Abgänge und  Abschre ibungen der An lagen 
sachlich weitgehend aufgeg liedert sind, en thä lt ke ine 
Abgaben über den Stand der einzelnen W erke. U n 
m ög lich  ka nn  man bei dieser Publiz itä tsm ethode

Nr-??

jenen E in b lic k  in  die G eschäftsführung der Preußa^ 
gewinnen, a u f den die Ö ffe n tlich ke it bei einem * 
Staatsbesitz be find lichen  Unternehm en w oh l A 
Spruch hätte.

D ie  B ingw erke  
in  Auslandshand

: Das Schicksal der Sr° , 
ten deutschen Sp1 
Warenfirma, der B'11 g

------------------------------ - w erke  A G  in  Nürnberg
is t bezeichnend fü r  eine a u f ungenügender ICa-P*1 
basis e n tw icke lte  Uberexpansion. D ie  B in g^e r ’ 
d ie einst zu den exports tä rksten  Unternehmung 
Deutschlands zählten und  bis zur Eigenaufnam3 
der S p ie lzeug fab rika tion  in  anderen Ländern 
rend und  nach dem W e ltk r ie g  in te rna tiona l e* . 
führende S te llung in  ih re r Branche einnahinen, 
v ie l zu spät und  dann unzu läng lich  die Knn® 
quenzen der veränderten  Lage gezogen. D ie 
Stellung w a r noch a u f ein G o ld m a rk k a p ita l von e 
13% M ill.  R M  e rfo lg t; indessen w a r es seit der ^  
ila tio n  n ic h t m ehr m ög lich , fü r  dieses K a p ita l 
Rente zu e rw irtscha ften , auch n ich t, nachdem 
M a i 1927 durch  Zusammenlegung des A ktienkaP ’ 
im  Verhä ltn is  von 4 : 1 und  durch seine Wm 
erhöhung a u f 10 M ill.  R M  eine K o rre k tu r  der Go ^  
Um stellung und  eine verspätete —  und  kaum 
läng liche  —  Anpassung an die veränderten fte 
grund lagen versucht w orden waren. D e r riesenßa 
Konzern von E inze lfirm en  im  In -  und Ausland» 
den die Ö ffe n tlich ke it niemals vo llen  E in b lic k  e 
ha lten  ha t und  der, durch  die B ild u n g  der „Conce^ 
tra “  (Kommissions- und W aren Vertriebsfirma) 
besonders k o m p liz ie rt w orden w ar, m ußte einem f  
bau  unterzogen werden, der sich naturgemäß nlC, 
rasch durch fü h re n  ließ. Besonders drückend 
ten sich in  dieser Periode des Rückgangs die n° 
schwebenden Schulden geltend, d ie  auch nach jp 
Sanierung noch e tw a 10 M ill.  R M  betrugen; a11® 
die Bankschu lden w aren dabei Ende 1928 e 
a u f über 5 M ill.  R M  gestiegen. K le ine  buchmäß1̂  
R eingewinne, d ie  nach der Sanierung ausgevues 
w urden, konnten  über die Schwächen zunächst 
h inwegtäuschen: F ü r  1929 ergab sich w ieder ein v , 
lus t in  Höhe von annähernd 500 000 RM, und 
Zukunftsaussichten b lieben nach w ie  vo r sehr 
günstig. Nachdem  auch das Jahr 1930 schlecht 3 
schloß, haben die Verhältnisse der Gesellschaft, ^  
sich seit langem  ganz in  H änden ih re r  BankgläubU  . 
befindet (die F üh run g  im  Bankenkonsortium  lieg, 
der D resdner Bank) dah in  ge führt, daß die 
nunm ehr un te r A uslandskon tro lle  kom m t. D ie  ß ^  
ken stellen ih re  Forderungen an die Gesell«0 
dadurch  sicher, daß sie dem englischen  Abnehm_^ 
kre is  in  der F irm a  einen entscheidenden E in fluß  ê  
räumen. D ie  B ingw erke  haben einen großen E*P 
nach E ng land  und  nach den englischen Koloui ^  
d o rt besteht also ein starkes Interesse, einen F*n ^  
a u f d ie  deutsche P ro d u k tio n  zu gewinnen. D f  
W ert der A k t ie n  der B ingw erke  (nach der SaU*^ 
rung !) a u f 6 % zurückgegangen ist, werden die d 
sehen Banken a lle rd ings ke inen beträch tlichen ^  
lös aus dem V e rka u f der A k t ie n m a jo r itä t erZi ^  
haben. A be r sie stellen ih re  K red ite , d ie bisher zU^  
m indesten als im m o b ilis ie rt angesehen werden raU^(J 
ten, sicher. Sie müssen sich a lle rd ings zunächs  ̂
e iner w eiteren Festlegung dieser G elder durch
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finH^Un®en der neuen A k tio n ä rg ru p p e  bere it-
deu lassen. Es ist zu bedauern, daß ein führendes 

A h i iClleS G roßunternehm en a u f diese Weise in  
s , aag igke it vom  Ausland  und  von dessen Ge- 
^  ^ftsd ispositionen gerät. Dieses Schicksal aber 
ß.ar ^ a b w e n d b a r, nachdem die frühere  L e itu ng  der 

‘agWerke den schweren Feh ler der Überexpansion 
und zudem die Geschäfte in  ih re r über

mäßigen Ausdehnung überw iegend m it F rem d- 
Pdal aufgebaut hatte.

Konzernbildung  
_ a der B leistiftindustrie

W enige Industriezw eige  
haben nach dem K rieg  
un te r den veränderten 

, — —  W e ltm a rk t-  und  Konsum-
g | . a Ib issen  so zu le iden gehabt w ie  die deutsche 

eist i f  tin du s trie  —  w enige aber auch haben so 
m it e iner Anpassung an die neue Lage gezögert. 

ej° r dem Kriege hatte  a lle  W e lt deutsche B le is tifte  
^ g e fü h r t ;  die A bsperrung  des Krieges aber ließ  diese 
g Lrkte  in  großem U m fang  fü r  D eutsch land verloren
ein eQ’- u° d  E la t iv  le ich t konnten zahlre iche Länder 
'¿oU eisene B le is t if tin d u s tr ie  en tw icke ln . D u rch  hohe 
stä l  aUern w ird  diese P ro du k tion  geschützt, und  

Ike r noch durch  die Propaganda  der betreffenden 
f i iaaten, die durch  Bevorzugung in länd ischer S tifte  
d j1 den Gebrauch in  den Schulen und bei Behörden 
^ öe deutsche In d u s tr ie  te ilw eise em p find lich  tre ffen  
i j ' " ' 211. Außerdem  ha t die K onku rrenz  des F ü ll-  
a ^ rka llers, dessen Preise in  den le tzten  Jahren 
B)(, er° r den tlich  s ta rk  gesunken sind, dem Absatz von 

^ d fte n  manchen A b bru ch  getan. Zu diesen 
G ie r ig k e i t e n  kam en besonders ung lück liche  Ver- 
de aisse in  der deutschen P ro du k tion : Bei einem 
Joh p krenden Unternehm ungen, der B le is t if t fa b r ik  
de t ä^ er *n N ürnberg , ste llten  sich im  Sommer 
aUs. ares W28 rech t une rfreu liche  Verhältn isse her- 
eiu  ’ f estiitz t  a u f e in  Paket von Vorzugsaktien, hatte  
j “  am il ie, d ie  das Unternehm en als ih r  E igentum  
Bgsracktete __ auch nachdem sie fast ih ren  ganzen 
8c h f  ian S tam m aktien v e rk a u ft hatte  — , große w ir t -  
du a .t l lc he Feh ler gemacht, die sch ließ lich  zu einer 
JaKC gre ifenden Sanierung zwangen (vgl. M dW , 
lan *928> N r. 35, S. 1295). Inzw ischen bahnten sich 
UniSSUm die ersten Versuche zu einer Verständigung  
meur  den deutschen B le is t if tfa b r ik e n  an. W ie  in  
Fa, reren anderen Ländern  beabsichtigte d ie Joh. 
gj.jA,1' A G  auch in  R um änien  eine Z w e ig fa b rik  zu 
j j j  c ilten, um  die rum änischen Zö lle  zu umgehen. 
P r? 6f  k la n  kreuzte  sich m it einem entsprechenden 
mu i h -  d er K oh-i-noor B le is t if t fa b r ik  L  & C. H a rd t-  
r|l “ j n  Budweis. U m  eine K onku rrenz  a u f dem 
F in n is c h e n  M a rk t zu vermeiden, verz ich te te  die 
( ' .Ina| H a rd tm u th  a u f ih ren  P lan, w urde  aber an der 
dies1 v  S der Joh. Faber A G  be te ilig t. D e r E rfo lg  

Zusam m enarbeit scheint den Anstoß dazu ge- 
B¡ e.Q zu haben, daß nunm ehr eine w esentlich engere 
Mi+ zwischen den beiden F irm en  — un te r a k tive r 
4 G  • q S der A . W . Faber C a s te ll-B le is tiftfa b r ik  
B0r 111 Stein bei N ü rnbe rg  —  zustande gekommen ist. 
8röß+e^  s° d  zw ar d ie  Se lbständ igke it dieser d re i 
Blgj, 611 B le is t if t fa b r ik e n  Deutschlands bestehen 
e¡n offenbar, um  den W e rt der einzelnen gut 
t ats;C Porten B le is tift-M a rk e n  erha lten  zu können; 
J£0 ack lch w ird  jedoch e in  e inhe itlich  gele ite ter 

ern entstehen: E ine  Dachgesellschaft m it  einem

K a p ita l von (voraussichtlich) 25 M il l .  Schweizer F r  
soll d ie A n te ile  der d re i fabriz ie renden  U nterneh
m ungen gegen eigene A k tie n  Umtauschen; außerdem 
sollen die verschiedenen Tochtergesellschaften dem 
neuen D achunternehm en angeschlossen werden, vo r 
a llem  die H a rd tm u th  Lech istan  A G  in  K ra ka u  
(Polen), d ie  Rum änische B le is t if t  A G  in  H erm ann
stadt, die L ap is  Johann Faber L td . in  Sao Carlos 
(B rasilien) und  die Johann Faber Pencil C orp. in  
W ilm in g to n  (USA). D ie  P ro du k tion  dieser Betriebe 
e rstreckt sich neben B le is tifte n  auch a u f K re ide, 
Rechenstäbe, L ineale, Federhalter, R ad iergum m i 
usw. —  Zw eife llos w ird  die S te llung des neuen K on
zerns außerordentlich  s ta rk  sein. Außenseiter s ind 
zw ar vorhanden und  ih re r Größe nach n ic h t ohne 
Bedeutung; aber es is t eine bekannte Erscheinung, 
daß Außenseiter von den hohen Preisen ih re r mäch
tigen K onku rren ten  „ s t i l l “  zu p ro fitie ren  verstehen, 
ohne daß sich ein h e ftig e r W ettbew erb  e n tw icke lt. 
D a  die M itg lie d e r des neuen Konzerns schw erlich  die 
A b s ich t haben, in  einem starken K o n ku rre n zka m p f 
d ie  anderen F ab rike n  zum  B e itr it t  oder zum  Kon
ku rs  zu zw ingen, w ird  man kaum  m it e iner Senkung, 
v ie lle ich t hingegen m it e iner gewissen E rhöhung  der 
B le is tiftp re ise  zu rechnen haben.

-i....... —- ............. ■-= Rascher als selbst d ie
Eine neue Teilnehm er an den Be-

B enzin - Konvention ra tungen in  Bochum  u r-
—-...........  ■— sp rüng lich  angenommen
haben dü rfte n , is t eine Verständigung un te r den 
B enzin -Im porteuren  und Benzolverbänden  e rz ie lt 
worden. M an h a t eine „V e re in igung  der Betriebsstoff
firm en “  gegründet, durch  die das a lte  K ond itionen 
k a rte ll, das bis zum H erbst des vorigen Jahres als 
gentlemen agreement bestand, fa k tisch  w ieder ins 
Leben gerufen w ird . D ie  he ftigen  P re isunterbietungen, 
d ie  seit jener Ze it zu r Freude a lle r Autobesitzer a u f 
dem deutschen M a rk t sta ttfanden, d ü rfte n  d am it be
endet sein. Zu wesentlichen Preiserhöhungen is t es 
a lle rd ings b isher n ic h t gekommen; n iedrige R ohöl
preise, hohe Läger und ein sta rker Verbrauchsrück
gang stehen e iner Verteuerung des Benzins vo rläu fig  
im  Wege. F o rm e ll is t das neue Abkom m en ein K o nd i-  
tio n e n -K a rte ll; n ich t die Preise, sondern n u r d ie  
Rabattsätze an G roßabnehm er werden e in he itlich  
festgesetzt. Tatsäch lich  kom m t aber diese Regelung 
einer P re iskonvention sehr nahe; denn die M itg lie d e r 
müssen a lle  Preisveränderungen der neuen V e re in i
gung melden. Im m e rh in  besteht un te r diesen U m stän
den die Preisregelung  n u r als ein gentlemen agree
ment, dessen A u flösung  fr is tlo s  und ohne m ark ttech 
nische S chw ie rigke iten  m ög lich  ist. W eitere  Verhand
lungen der Interessenten, deren Z ie l die Festsetzung von 
K ontingen ten  ist, haben inzw ischen in  B e rlin  begon
nen. Anscheinend besteht w en ig  Aussicht, säm tliche 
Benzin lie fe ran ten  zu einer de ra rt engen V erb indung  
zusammenzuschließen; denn die Russen werden sich 
schw erlich  m it e iner Begrenzung ihres Absatzes m  
D eutsch land e inverstanden erk lären. Dem  neuen 
K o n d itio n e n -K a rte ll is t jedoch auch R uß land beige
tre ten ; diese B e re itw illig k e it und das schnelle Tem po, 
in  dem m an sich in  Bochum  einigen konnte, deuten 
d a ra u f h in , daß der scharfe K o n ku rre nzka m p f au f 
dem deutschen B enz inm ark t vo rläu fig  sein Ende ge
funden hat.
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------- --~  In  der E rd ö lw ir ts c lia ft is t
Royal Dutch b ete ilig t sich man seit a ltersher an m an- 

am deutschen Erdöl n ig fache  Überraschungen
....... gewöhnt. Deshalb w a r

auch das Erstaunen n ich t groß, als an läß lich  eines 
—  im  übrigen  g la tt verlaufenen — S tape llau fs in  
Bremen A ugust Keßler, D ire k to r  der R oya l D u tch , 
davon M itte ilu n g  machte, daß seine G esellschaft „e in  
Interesse an dem deutschen E rdö lvorkom m en genom
men habe. Es hande lt sich dabei (w ie später bekannt 
w urde ) hauptsäch lich  um  die Übernahme von M u- 
tungsgelände aus dem Besitz der N o rth  European O il 
Co. Diese Gesellschaft, h in te r der anscheinend ke iner 
der großen Ö l-Konzerne steht, d ie v ie lm ehr um fang 
reiche Abbaurechte  in  Braunschweig, H annover und 
O ldenburg  w ahrsche in lich  zum Zw eck der W eiter
oeräußerung  e rw orben hatte, soll etwa die H ä lfte  
ihres Besitzes an die S he ll-G ruppe  v e rk a u ft haben. 
W elche Zwecke die R oya l D u tch  m it dieser T rans
a k tio n  ve rfo lg t, is t vo rläu fig  u n k la r. Ih re  o ffiz ie llen  
Äußerungen sind rech t a llgem ein gehalten; sie 
sprechen von dem Bestreben, jedes Land  aus seinen 
eigenen Q uellen zu versorgen, und  von der Überzeu
gung, daß der deutsche Boden noch m ehr natürliches 
R ohöl enthalte  als b isher angenommen w urde. M an 
w ird  h ieraus aber n ich t ohne weiteres schließen 
dü rfen , daß die G esellschaft ba ld  m it der E rr ich tu n g  
größerer An lagen  beginnen w ird . V ie lle ic h t is t es der 
G esellschaft m ehr darum  zu tun, „dabe i zu sein“ , als 
be träch tliche  Mengen in  D eutsch land zu produzieren. 
F ü r d ie  zahlre ichen w irtscha ftspo litischen  Bestrebun
gen a u f dem G ebiet der Steuern und der Zölle  ve r
s p ric h t sie sich —  w ahrsche in lich  n ic h t zu U nrech t — 
wesentliche V orte ile , w enn sie n ic h t n u r als Im po rteu r, 
sondern auch als deutscher Produzent eine gewisse 
R olle  sp ie lt.

~  D ie  S tützung der ö s te rre i- 
Schwierigkeiten bei der chischen C re d it-A n s ta lt, 

Stützung der C red it-A nstalt i m  P r in z ip  so fort be- 
—  schlossen, nachdem die 

S chw ie rigke iten  dieses größten österreichischen B ank
ins titu ts  der Regierung bekannt geworden waren, ha t 
sich n ic h t so rasch und  so e in fach  durch fü h re n  lassen, 
w ie  man es zunächst darste llte . Zuerst hieß es, daß 
der B ank m it der W ie d e ra u ffü llu n g  des ve rloren
gegangenen E igenkap ita ls  h in re ichend  geholfen sein 
werde. B a ld  zeigte sich jedoch, daß v ie l w e ite r
gehende M aßnahmen e rfo rd e rlich  sind, um  einen 
Zusam menbruch der Bank abzuwenden. In  welchem  
Maße die gesamte österreichische W ir ts c h a ft durch  
d ie  S tü tzungsbedürftig ke it der C re d it-A n s ta lt ge fähr
det ist, zeigt schon das starke Anschw ellen  des W ech
se lporte feu illes der N a tiona lbank. D e r Wechsel
bestand des N oten ins titu ts  is t in  der le tz ten  Woche 
w e ite r um 52 M ill.  S a u f 550 M ill.  S gestiegen und  
je tz t  fü n fm a l so hoch w ie  in  der ersten M aiwoche. 
D ie  ve rs tä rk ten  E in re ichungen hängen w oh l aus
nahmslos d ire k t oder in d ire k t m it den S chw ie rig 
ke iten  der C re d it-A n s ta lt zusammen, denn soweit 
andere österreichische Banken a u f d ie  N a tio na lba nk  
zu rückg re ifen  m ußten, is t dies n u r eine Folge der 
S itua tion  bei der C re d it-A n s ta lt. D ie  Devisenbestände 
der N ationa lbank, d ie  in  der Vorwoche um  29 M ill.  S 
abgenommen hatten, sind nach dem letzten Bankaus
weis w e ite r um  46 M ill.  S a u f 780 M ill.  S zurückge
gangen. D a m an a u f a llen  F inanzp lä tzen  der W e lt

d ie  E n tw ic k lu n g  in  W ien  m it großer Aufm erksanikei 
ve rfo lg t, is t es verständ lich , daß sich der Staat ea ̂  
schlossen hat, noch über d ie  u rsp rüng lich  zugesag^ 
M itw irk u n g  bei der Sanierung der C redit-Ans a 
hinauszugehen. W elche R olle  bei den neuen Ma 
nahmen die B IZ  sp ie lt, is t noch n ich t ganz k la r, a 
es scheint, daß man in  Basel der österreichischen 
g ie rung den R at e rte ilt hat, durch  eine H aftung  
Staats die S tützung der C re d it-A n s ta lt zu erleich 
und ’dam it e iner g ründ lichen  Berein igung der W iea.^  
Bankenkrise  die Wege zu ebnen. D aß sich die 
rung  entschlossen hat, diesen W eg zu gehen, un^ / ' j eg 
tro tz  der innerpo litischen  S chw ie rigke iten  und 
noch gar n ich t abzusehenden finanz ie llen  R isl °^ 
läß t h in re ichend erkennen, w ie  groß der D ruck * ’ 
den der F a ll der C re d it-A n s ta lt ausübt. Nachdem  , 
erste C red it-A nsta lt-G ese tz  die Regierung ermäcb 
hatte, sich an der W ie d e ra u ffü llu n g  des A k b e 
ka p ita ls  der B ank zu beteiligen, e rhä lt die Reg>®r®. “ 
durch  das zw eite  Gesetz die E rm ächtigung, fü r ^ 
C re d it-A n s ta lt gewährte D arlehen die H aftung  a 
Bürge und Zah ler zu übernehmen. Dies g ilt  n ich t n 
fü r  neu zu gewährende K red ite , sondern auch 
die Verlängerung bereits bestehender K red ite . D arU^  
is t d ie  H a ftu n g  des Staats von so besonderer Tra” 
weite. Zunächst w o llte  man die H a ftu n g  auch nur t 
d ie  neu zu r V erfügung  gestellten Beträge überne ,̂  
men. Es zeigte sich indes, daß m an in  diesem Faß 'L  
sehr großen Zurückziehungen der a lten  Gelder, 
das Ausland  gegeben hatte, rechnen mußte. Schon 
F ä llig ke ite n  der nächsten Tage sind außerordenO 
groß, und ohne d ie  B ürgschaft des Staates w ar e , 
fü r  d ie e in- b is d re im ona tig  hereingenommenen 
der, die je tz t rückza h lb a r werden, weder eine f  
längerung noch ein Ersatz zu beschaffen. Z e it^ el 
m ußte die B ank bereits d ie Auszah lung von E in la^^e 
kontingentie ren . D u rch  die S taa tshaftung w ird  eIf^  
B eruh igung e rre ich t werden, und wahrsche in lich  * 
je tz t auch die angestrebte B ild u n g  eines S tillha  ^  
konsortium s der ausländischen G läub iger gesich® 
W ie  groß das O b ligo  ist, das der Staat durch ^  
Übernahme der H a ftu n g  eingeht, ist, w ie  schon o 
sagt, n ic h t genau zu erkennen. D ie  bisherigen 
lungen h ie rüber sind sehr w iderspruchsvo ll, w ie ü e,^ 
lia u p t seit Bekanntw erden der S itua tion  der Cre 1 
A n s ta lt m ehr falsche als r ich tig e  M eldungen über 
Lage und die geplanten M aßnahmen in  die W elt £ 
sch ick t w urden. D ie  ausländischen G läub iger 
C re d it-A n s ta lt haben noch ke ine endgültigen ^  
Schlüsse über ih re  w eitere  H a ltu n g  gefaßt. D ie  os e 
reichische Regierung ha t den holländischen Ban- 
fachm ann van Hengel, der schon e inm al m it E rlo  \. 
d ie  verfahrenen Verhältn isse e iner G roßbank 
n ig t hat, zu ih rem  Berater ausersehen. W elche M isSl°^  
van Hengel zugedacht ist, läß t sich noch n ich t genae 
erkennen. E r scheint auch noch ke ine feste Zusag ̂  
fü r  seine M ita rb e it gegeben zu haben. Im m erh in  a 
er eingehende Besprechungen m it den englis® ^ 
G läub igern  ge füh rt, die vor a llem  durch  Peter Bs ^ 
rep räsen tie rt werden. Das Interesse Peter Barks un 
der B ank von England an dem Schicksal der Cre 1 
A n s ta lt is t ja  seit der Übernahm e der AngIo-Baa 
du rch  die C re d it-A n s ta lt besonders groß. Das L®1  ̂
doner Haus Rothsch ild , das a u f englischer Seite ebea  ̂
fa lls  besonders a k tiv  an der S tü tzung der Cre 
A n s ta lt m ita rbe ite t, is t schon durch  die Beziehung® 
zu den W iene r R othsch ilds an den Maßnahmen in  e
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g ?lerL D ie  Frage is t je tz t vo r a llem , ob die ausländi- 
s \ en G läub iger, insbesondere die englischen, abge- 
ehen von der Belassung der bereits gewährten K re - 

/  e> Weitere G elder zur V e rfügung  stellen werden.
as w ird  sich w oh l in  der nächsten Woche ent

r e iß e n .

—  Neben der starken Bean-
Bie Auswirkungen sp ruchung der N a tiona l-

_ er Kredit-Anst alt-Krise b an k  s ind  die Schw ierig-
'—  ----- > ke iten, d ie  fü r  d ie  öster-

ke 't Scße W ir ts c h a ft durch  die S tü tzungsbedürftig - 
ßi L  der C re d it - A n s ta lt eingetreten sind, am 

entbarsten durch  die Zah lungsun fäh igke it des 
^gesehenen Bankhauses A usp itz , Lieben & Co. in  
A /h e in u n g  getreten. Das Haus A usp itz , L ieben 

°- besteht zw ar in  der gegenwärtigen F orm  erst 
Sft1 Ctwa e inem Jahrzehnt; aber es s te llt eine Zu- 

öartienfassung von d re i a lten, zum T e il seit einem 
p u d e r t  bestehenden P a triz ie rfirm en  dar, d ie  

pj1 uie angesehensten Namen in  der österreichischen 
jjU anzw e lt tragen. E iner der Inhaber des insolventen 
aj^ ÜSes> der ein besonderes A rbe itsgeb ie t ha tte  und 
Scli i * *1 S chw ie rigke iten  s icherlich  am wenigsten die 
Ui l  trä gt, verm ochte den S turz seines Hauses 

zu überleben. D ie  V e rb ind lich ke iten  von 
35 SP / Z. L ieben &  Co. d ü rfte n  sich zwischen 30 und  
4H S halten. D avon  sind so fo rt fä l lig  etwa
die j-t S, die sich n ic h t beschaffen ließen, nachdem 
P j .  österre ichische C re d it-A n s ta lt, zu der A usp itz , 
Te'll?n ^  Co. enge Beziehungen un te rh ie lten  (ein 
Sei .her is t V e rw a ltun gsra t der Bank) selbst in  
6, a / / L g k c i t c n  geraten w ar. A uch  das Haus R oth-

* ,d’ dem A usp itz , L ieben &  Co. nahestanden, w a r 
¡U I  ^ Urch die A k t io n  fü r  die C re d it-A n s ta lt so sehr 
A Q uspruch genommen, daß es A usp itz , L ieben 
j ei  /  u ich t rech tze itig  zu stützen vermochte. Es w ird  
ßa , eiue Regelung angestrebt, wonach d ie  W iener 
he ..teu gemeinsam A usp itz , L ieben &  Co. d ie  so fort 
ihnen Stf n 4K M ilL  S zur V e rfügung  stellen, wogegen 
M 11 ais S icherhe it G rundbesitz  übereignet w ird , 
der durch  die Veräußerung des Privatbesitzes
e ijje A edhaber später so v ie l M it te l zu gewinnen, um  
liche L iq u id a tio n  des Bankhauses zu ermög-
L j D ieser P riva tbes itz  besteht aus w e rtvo lle n  
k augensc h a ften, vor a llem  gehört dazu aber die be- 

kostbare B ildersam m lung des Bankiers 
diese 1 o  W enn genügend Zeit gewonnen w ird , um  
Qjj. n . Besitz in  Ruhe zu veräußern, h o fft man a lle  
V a *86* be fried igen  zu können. D ie  Beziehungen 
Ware .sPdz, L ieben & Co. zu r ausländischen F inanz 
dep n ^ / e r  le tzten Z e it n ic h t m ehr bedeutend. Bei 
&ont F liner Banken w urden  m eist n u r lau fende 
llch l-6*1 UrBerhalten. Im  übrigen sollen die V e rb ind - 

sehr hoch gedeckt sein. —  Bei der im m er 
“ S tehenden engen Verflech tung der W iener 

detj- C,n m it der Prager F inanz  is t es n ic h t ve rw un- 
ts c h e T -daß d ie  W e lle  des M iß trauens je tz t auch das 
T ao.ec |®che F inanzzen trum  berüh rt. In  den le tz ten  
S c h v  . me.n üker W ien  G erüchte von angeblichen 
eiaer 1/ 1ske iten  bei zw ei P rager G roßbanken. In  
dem« ®entu rm e ldung  w erden diese G rüchte  s tr ik t  

A lle  N achrich ten  über S chw ie rigke iten  
jeder V  Banken entbehren nach dieser E rk lä ru n g  
daß d ‘ / ^ n dlage. M an w eist besonders d a rau f h in , 
lü s tit * t  ̂ ra®er Banken, im  Gegensatz zu den W iener 

u ea, n u r m it k le inen  Beträgen an das Ausland

verschuldet seien. Im  Zusammenhang m it den 
S chw ie rigke iten  der C re d it-A n s ta lt habe m an die 
V e rp flich tungen  an das Aus land  inzw ischen v o ll
ständ ig  abgedeckt. Was die V erb indung  m it der 
C re d it-A n s ta lt anbelangt, so habe sich diese zu le tz t 
le d ig lich  da rau f beschränkt, ih ren  a lten Besitz an 
A k t ie n  tschechoslowakischer U nternehm ungen zu 
halten. E ine  gemeinsame K red itgew ährung  der 
C re d it-A n s ta lt und  Prager Banken an tschechoslo
wakische U nternehm ungen sei zu le tz t so gu t w ie  gar 
n ic h t m ehr e rfo lg t, so daß d ie  Prager In s titu te  je tz t 
auch n ic h t fü r  d ie C re d it-A n s ta lt e inzuspringen 
brauchten. T ro tz  a lle r beruhigenden E rk lä rungen  
ka m  es bei den Prager G roßbanken in  den letzten 
Tagen zu etwas stärkeren Abhebungen, die aber auch 
ohne jede Anstrengung von den Banken e rled ig t w e r
den konnten. N a tü r lic h  haben die Bank le itungen  
durch  d ie  Bere its te llung  entsprechender Barbeträge 
Vorsorge getroffen, um  auch bei größeren A b fo rd e 
rungen gerüstet zu sein.

D ie  Verö ffen tlichungen  des 
V o r dem Sturz M d W  in  der vorigen

des Präsidenten Reisch? N um m er über das V e rha l-
------ -■ ten des österreichischen

N otenbank-Präsidenten, Professor Reisch, bei den 
Bankka tastrophen  der le tz ten  Jahre haben die A u f
m erksam keit w e ite r Kreise a u f die verhängnisvolle  
R o lle  dieses Mannes gelenkt. Es is t erstaun lich, daß 
die K r i t ik  an den M ethoden Reischs in  der Presse 
b isher so überaus spä rlich  w ar. D aß m an sich in  
Ö sterre ich selbst s tä rke r zurückgeha lten  hat, is t ve r
s tä nd lich ; w enn die Tageszeitungen do rt keine offe
nere Sprache füh rten , so is t das w oh l n ic h t a lle in  
a u f ih ren  eigenen W unsch zu rückzu füh ren . A ber 
auch in  D eutsch land ha t man sich a u f wenige A n 
deutungen beschränkt, obw oh l m an weiß, daß das 
V ertrauen zu Reisch selbst in  der englischen H och
finanz, d ie bisher seine stärkste Stütze w ar, schwer 
e rschütte rt ist. T reffende W orte  der K r i t ik  in  der 
Pensionsangclegenheit des Präsidenten Reisch finde t 
der von W a lth e r Federn herausgegebene „ö s te r 
reichische V o lk s w ir t“  in  seinem letzten H e ft. D ie  
unbestrittene Behauptung, daß der P räsident der 
N a tio na lba nk  als ehemaliger D ire k to r  der Boden- 
C re d it-A n s ta lt eine Pension von 30 000 S bezieht, sei 
geeignet, in  doppe lte r R ich tung  eine pe in liche  Frage 
a u fzuw erfen : „V o n  a llen  Ö sterre ichern w erden wegen 
der W irtsch a ftsno t die größten O p fe r ve rlang t, von 
den Unternehm ern, von den Angeste llten, von den 
ö ffen tlichen  Beamten und  von den A rb e ite rn , denen 
m an die Sozialversicherungsle istungen kürzen w ill .  
M it  welchem  m oralischen G ew ich t kann  man sich 
aber fü r  solche O p fe r einsetzen, w enn die W ir t 
scha fts füh re r sich ungeheure Bezüge sichern und 
un te r ihnen der P räsident der N ationa lbank? 
S ch ließ lich  w i r f t  der „öste rre ich ische  V o lk s w ir t“  
d ie  Frage a u f: „W e lche  A u to r itä t mag der P räsident 
der N a tio na lba nk  gegenüber den Banken, die er zu 
überwachen hat, haben, w enn er von ihnen eine 
Pension bezieht?“  D a m it is t in  der T a t d ie  u n 
m ögliche S itu a tio n  des N ationa lbank-P räs iden ten  als 
Pensionär einer P riva tb a n k  h in re ichend  gekenn
zeichnet. W ir ts c h a ft lic h  betrach te t is t a lle rd ings der 
im  vorigen H e ft des M dW  (S. 886) e rw ähnte  F a ll 
der B iederm ann-Bank von v ie l größerer Bedeutung.
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L e ide r is t b isher die R olle  von Professor Reisch in  
dieser Angelegenheit n irgends zur Sprache gekom
men. Im m erh in  scheint man die H offnung, Professor 
Reisch an der Spitze der N a tiona lbank  ha lten  zu 
können, auch in  den Kre isen aufgegeben zu haben,
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die noch vo r kurzem  fü r  sein Verb le iben einge rc  ̂
sind. Es is t deshalb w ahrschein lich- n u r eine 
der Zeit, w ann Professor Reisch von der Last se ' 
Amtes, dem er n ic h t gewachsen w ar, b e fre it we 
w ird .

Das unzureichende Milchgesetz

Ausführlich hat Prof. Karl Brandt vor einem Jahr den 
Entwurf eines Reichsmilchgesetzes im „Magazin der W irt
schaft“  besprochen1). Die Unzulänglichkeiten des Gesetzes 
sind von ihm dargestellt, Möglichkeiten zu ihrer Beseiti
gung aufgezeigt worden. Ohne diese und andere Bedenken 
zu würdigen, hat der letzte Reichstag kurz vor seiner A u f
lösung das Gesetz verabschiedet; nachdem der Reichsrat 
die Verordnung zur Ausführung dieses Gesetzes genehmigt 
hat, sollen die neuen Bestimmungen am 1. Januar 1932 in 
K ra ft treten. Es ist sehr zu bedauern, daß damit die 
Möglichkeit einer grundlegenden Rationalisierung der deut
schen M ilchwirtschaft ungenutzt vorübergeht. Obwohl 
Milch, nicht Getreide, das Hauptprodukt der deutschen 
Landwirtschaft ist, bestehen gerade auf dem Gebiet der 
Milchproduktion und des Milchabsatzes die schwersten 
Mängel. Es fehlt an jeder Einheitlichkeit fü r die Qualitäts
bestimmung der Milch, es fehlt deshalb jede Möglichkeit, 
das Prinzip: Je besser die Qualität, um so höher der Preis, 
konsequent durchzuführen. Standardtypen werden im 
Gesetz nicht festgelegt; es bleibt lediglich den obersten 
Landes- (nicht Reichs-) Behörden Vorbehalten, Bestim
mungen zu erlassen, die als Mindestanforderungen an jede 
gehandelte M ilch zu stellen sind. Da im Milchhandel weit 
stärker als in anderen Handelszweigen — nur teilweise 
durch die natürlichen Verhältnisse gegeben — Qualitäts
schwankungen Vorkommen, da die Konsumenten die Güte 
der Milch nur unvollkommen kontrollieren können, und da 
der Übergang zu einem anderen Lieferanten meistens m it 
großen Schwierigkeiten verknüpft ist, wäre ein „Schutz 
des Verbrauchers“  — bei dieser fü r die Volksernährung 
höchst wichtigen Ware nicht nur angebracht, sondern ge
radezu notwendig gewesen. Auch auf die Vorteile, die ein 
Reichsmilchgesetz der Landwirtschaft bieten könnte, w ird  
man vorläufig verzichten müssen. Die einzelnen Landw irt
schaftskammern werden zwar zur Einrichtung von Über
wachungskammern aufgefordert, denen die Sorge fü r die 
Leistungssteigerung der Milcherzeugung zu übertragen ist; 
wie weit diese Bestimmungen aber in der Praxis durch
geführt werden, kann erst die Zukunft erweisen. Das 
Reichsmilchgesetz selbst gibt h ierfür leider nur vage 
Richtlinien.

Fusion in  der Sprengstoff-Gruppe
Bereits im Jahre 1926 hat sich die I. G. Farbenindustrie 

AG eine große Sprengstoff-Fabrik, die Köln-Rottweil AG 
in Berlin, durch Fusion angegliedert. Auch mehrere andere, 
m it dieser Sprengstoffgruppe zusammenhängende Firmen 
sollten damals m it dem Farben-Konzern fusioniert werden; 
doch behielt man zunächst eine losere Form der Beteili
gung bei. Der Einfluß der I. G. Farbenindustrie war jedoch 
auch in dieser Gestalt stark genug, um eine durchgreifende 
Betriebsumwandlung durchführen zu können; man kon
zentrierte die Puloererzeugung bei den formell selbständig

*) V g l. M dW , Jahrg. 1930, N r. 23 und 24. D ie  Aufsä tze  w urden  u n te r 
dem T ite l „D ie  Schäden der deutschen M ilc h w ir ts c h a ft“  in  e rw e ite rte r 
Fo rm  als H e ft 3 der S ch rifte n  des Magazins der W ir ts c h a ft zusammen- 
gefaßt.

bleibenden Firmen und stellte die Betriebe von n^ aCli- 
weil auf die Zelluloseproduktion (Kunstseide!) uro- 
träglich wird jedoch ein engerer Zusammenschluß ^¡e. 
Die Rheinisch-Westfälische Sprengstoff AG, die A e 
gener Dynamit-Fabrik, die Deutsche Sprengstoff A > ^  
Rheinische Dynam itfabrik, die Dresdner Dynann ^  io 
und die Westdeutsche Sprengstoffwerke AG (sämtu 
Köln) sollen m it der Dynamit AG vorm. A lfrecl elB
& Co. in Hamburg fusioniert werden. Nobel wird zu 1 
Zweck sein Kapital von 37,5 auf 47 M ill. RM erhöhen ^  
die neuen 9,5 M ill. RM Aktien zum Umtausch gegen ^  
der zu fusionierenden Gesellschaften im Verhältnis j  
1 zu 1 verwenden; nur bei der Rheinisch-Westfälische
- - - ~  — . . . . .  . . •_ ioOO m .bei der Siegener Dynam itfabrik werden auf je itaJ
nur 800 RM Nobel-Aktien gegeben. Da das GrundkaP g 
der sechs Gesellschaften rund 20 M ill. RM beträgt- ^  
etwa die Hälfte ihrer Aktien bereits jetzt im Besi ^  
Dynam it AG Nobel sein; darüber hinaus dürfte el° r0s 
trächtliches Paket bei anderen Firmen des Farbenkon- . 
liegen. Der Fusion kommt unter diesen Umständen h j  
sächlich eine interne Bedeutung zu; sie erfolgt anscbei 
in erster Linie aus verwaltungstechnischen Gründen-

Personalia
Obef'

Vor einigen Tagen starb der frühere Berliner 
magistratsrat Dr. Heinrich Meyer, ehemaliger D*r ^  
beim Versicherungsamt der Stadt Berlin. Dr. Meyer, eJJ, 
sich um die Invalidenversicherung und um die Km 
Versicherung fü r Hausgewerbetreibende und Heimar 
besondere Verdienste erworben.

Der Seniorchef der vor einiger Zeit von der Kali-Cbe ^  
AG übernommenen Heyl-Beringer Farbenfabriken . , e0 
Generaldirektor Otto Heyl, e rlitt am 26. Mai einen tödh 
Automobilunfall. ^ ^

In  New York starb im A lter von 85 Jahren 
Edward Dean Adams, früher Inhaber der New 1 ^0j[e 
Bankfirma Winslow Lanier & Co. Er spielte eine große 
bei der Reorganisation amerikanischer Eisenbahnen ^  
Jahre 1890 und kam dabei in nähere Berührung 
Deutschen Bank, die er bis zum Jahre 1914 in New 
vertrat. ^

Der Begründer und langjährige D irektor der Derunap^ 
Deutsch-Russische Naphtha GmbH, Dipl.-Ing. ¿et
Oganesoff, ste llve rtre tende r A ufs ich tsra tsvors itzender ^
Derop, Deutsche Vertriebs-Gesellschaft fü r Russisch 
Produkte AG, ist am 19. Mai gestorben.

Prof. Adolf Löwe in Kiel, zusammen m it Prof- ®ern l̂ind
Harms Leiter der Zentralstelle fü r Hochschu lstud iun i^^ 
akademisches Berufswesen, ist zum 1. Oktober zum 
narius fü r Wirtschaftliche Staatswissenschaften jgr
Wirtschafts- und Staatswissenschaftlichen Fakulta 
Universität F rankfurt a. M. ernannt worden.

Am 1. Juni vollendet der ordentliche Professor ih r  ^  
triebswirtschaftslehre an der Universität Frankfurt 
Dr. Josef Hellauer, sein 60. Lebensjahr.
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{Mian^en
Adler werke vorm . Heinrich Kley er A G

^ äUrn verminderter Ertrag trotz Preissenkung und stiller 
Abschreibungen — Verbesserter Bilanzstand

^ch°n die vorjährige Bilanz der Adlerwerke vorm. Hein- 
A K-leyer AG konnte als die gesundeste in der deutschen 

utomobilindustrie bezeichnet werden (vgl. Jahrg. 1930, 
,/■ 32> S. 1512). Die weitere Entwicklung hat diesen Em- 

ruck bestätigt. Obwohl sich die Depression 1930 verschärft 
j.at und der Gesamtabsatz der Automobilindustrie m 

eutschland — ebenso wie in fast allen anderen Ländern — 
hoUic*is inS> hat Adler der Stückzahl nach seinen Umsatz 
®haUpten und die dazu notwendige Preisermäßigung ohne 

r^U 'trächtigung des Ertrages vornehmen können. Ja, es 
deinen sogar die stillen Rücklagen noch verstärkt worden 

Se>u, so daß die Verwaltung im Bericht ausdrücklich 
^ H o ffn u n g  äußern kann, „daß m it einer besseren Aus- 
u “ 1 auf die Entwicklung und Gesundung des Wirtschafts- 

in Deutschland der Zeitpunkt näher rückt, an dem 
iy  dem Wunsche der Aktionäre hinsichtlich Verteilung von 
in e n d e  Rechnung tragen können“ . W ir schilderten schon 

v’0rigen Jahr, daß an dieser Entwicklung neben der tech- 
atschen Rationalisierung die Opfer, die das Bankenkonsor- 
e den Aktionären und sich selbst zugemutet hat, einen 

eblichen Anteil haben. ,
j Jahre 1930 waren offenbar im wesentlichen Fruchte 

Näheren Arbeit zu ernten. Freilich sind sie dem Unter- 
Fr, uicht von selbst in den Schoß gefallen; aber die

ortführuag der Reorganisationsmaßnahmen, die noch not- 
endig Waij und die Anpassung an die veränderte Konjunk- 

Urlage Waren offenbar auf Grund des bereits erzielten btan- 
.®s unschwer zu erreichen. Auf drei verschiedenen Ge- 

Wurden die Verbesserungen fortgesetzt: in der Ver- 
iin U n *n der Fabrikation und in der Lagerhaltung. Die 

v° r igen Jahr bereits erwähnte Neuordnung der Verwal- 
und Filialbetriebe wurde fortgeführt und steht nun 

,, ’r dem Abschluß. In der Fabrikation blieb das Programm 
^ rä n d e r t:  drei nach Größe und Preis scharf voneinander 

do e,!schiedene, aber durch Normalisierung und Typisierung 
r. Einzelteile untereinander verbundene Typen. Durch 

f i te re  Normalisierung wurden die Herstellungskosten 
chtnals vermindert. Zugleich sanken die Lohne und die 
eise der Rohmaterialien und Zubehörteile, und neben den 

7 ; 0n erwähnten Verwaltungsunkosten gingen auch die 
V " seri zurück -  dies zum großen Teil als Folge weiterer 

^ ' “ derung des Lagers. So entstand die Möglichkeit 
, er Preisermäßigung um durchschnittlich 15 %, wie sich 
HaruUS erSibt, daß der Umsatz nach dem Bericht der Menge 

“ eh unverändert blieb, dem Wert nach aber um 15 % (aut 
a n M ill. RM) sank.

. -Allerdings steht Adler m it dieser Umsatzentwicklung in 
d 1 deutschen Automobilindustrie nicht allein. Denn nach 

eri Angaben des Berichts sank der Absatz an Personen- 
r .aSen, um die es sich hier in der Hauptsache handelt, in 

^ “ tschland von 97 000 auf 81 000 Stück; zugleich stieg 
Sief der Anteil inländischer Wagen von 64 auf 75 %, woraus 

Cü ergibt, daß die Senkung in  vollem Umfang zu Lasten

Gewinn- und Verlustrechnung

—- ______ W i l l .  RM) 31.10.27 31.10.281 31.10.29
31. 12. 
1929») 31.12.30

Vn„i E innahm en 
A n tra g

< iu " r w iim .................." " • • •
0,048
5,870

0,079
6,309
2,006

9,790
0,254
1,329

0,065
7,975

f l .  Ausgaben

§ teuernnBS’1?kosten ...................
Zin«en d111 . soziale Abgaben 
& bsch ro ;uOVls*onen u - Skonto
^ Ä r e n ...........................

3,249

1,621
1,049

5

3,32h
2,275
1,527
1,266

3,584
1,981
1,488
2,482
0.254

0,748
0,157
0,073
0,267
0.336

3,131
1,773
0.511
2,250
0,375

- ~ ^ _ J ^ o id e n d e  in  % - - - -

der ausländischen Wagen ging, während sich die gesamte 
deutsche Industrie ebenso wie Adler behauptet hat. Da 
natürlich auch einzelne deutsche Fabriken an Absatz ver
loren haben, muß bei anderen die Entwicklung mengen
mäßig sogar besser gewesen sein als bei Adler; man hat 
Grund zu der Annahme, daß dies auf Opel zutrifft, und 
damit mag auch zum Teil die Verbesserung zugunsten des 
„Inlandes“ erklärt sein. Adler allerdings hat sich tatsäch
lich gegenüber der Auslandskonkurrenz zu verteidigen

g In  der Ertragsrechnung spiegelt sich die geschilderte Ent
wicklung einigermaßen wider, wenn man sie m it der des 
letzten vollen Geschäftsjahrs vergleicht. Der Rohgewinn 
ging um etwa 18 % zurück, also stärker als der Wertumsatz. 
Daraus ergibt sich nichts anderes als daß die Verbilligung 
nur zum Teil noch in der Fabrikation erfolgte. Der weitere 
Ausgleich ergab sich vielmehr durch die Senkung der Un
kosten Steuern und vor allem der Zinsen, deren Rückgang 
um fast zwei D ritte l eine Folge des Lagerabbaus ist. So 
konnte die Verminderung der Abschreibungen auf Anlagen 
um 233 000 RM durch die Rücklage von 250 000 RM mehr 
als kompensiert werden, und der Jahresgewinn ist trotzdem 
nur um 185 000 RM. niedriger. Allem Anschein nach sind 
aber im voraus stille Rückstellungen erfolgt. Die Verwal
tung betont nämlich, die Vorräte seien so vorsichtig be
wertet, daß die Konjunkturempfindlichkeit der Automobil- 
industrie, die Modeschwankungen, der starke in- und aus
ländische Wettbewerb und das Bestreben nach Preisabbau 
berücksichtigt seien, und zwar nicht nur bei den Fabrik-, 
sondern auch bei den Verkaufs- und Kommissionslagern. 
Daß die Vorratsbewertung auch im Zusammenhang m it der 
Bemerkung über die Dividendenaussichten erwähnt wird, 
läßt wohl ebenfalls auf Rückstellungen schließen.

Das Vorratskonto in der Bilanz ist um 4,43 MdI. RM zu
rückgegangen, wobei offenbar eine mengenmäßige Vermin
derung und die niedrigere Bewertung zusammengewirkt 
haben. Der neue Buchwert der gesamten Vorräte macht 
nur ein wenig mehr als ein Achtel des Jahresumsatzes aus. 
Dem Rückgang der Vorräte steht zwar noch eine Zunahme 
der Debitoren gegenüber, aber diese macht nur ein Zehntel 
der Vorratsverminderung aus, und die Investitionen aut 
Anlagekonten, die noch erfolgten, betrugen nur etwa ein 
Fünftel der Abschreibungen. Daraus ergab sich die er
wähnte Erleichterung des Finanzstandes Die Ferjmd,hch- 
keiten sanken im ganzen um über 6 MdL RM, d. h. um 
rund 40 % ihres vorjährigen Standes. Die Verminderung

Bilanz
| 31.10.27(M ill. RM)

A k tiv a
G rundstücke und  Gebäude . . . .  
M aschinen und E in rich tungen
R ohm ate ria l .................................
H a lb fa b r ik a te  .............................
F e rtig fa b r ik a te  ........ ...................
Reserve- und  E rsa tzte ile  ..........
D eb ito ren  .......................................
Wechsel ...........................................
B ank und Kasse ............ • • • • • • •
Effekten, Bete iligungen, H yp o 

theken .........................................
V erlust .............................................
Ava le  ...............................................

Passiva
S ta m m -A k tie n -K ap ita l ..............
V o rzug s -A k tie n -K ap ita l ............
Reservefonds .................................
H ypotheken ...................................
Bankschulden ...............................
Sonstige G läub ige r .....................

Anzahlungen der K undscha ft . 
W ertbe rich tigungskon to  ..........
G ew inn ...........................................
Ava le  ..............................................

12,291
9,210

»17,803

5,360
1,666
0,039

0,052

19,250
0,021
8,223
0,050

1 17,829

1,049

31.10.28 31.10.29 31. 12. 
19291)

12,685
15,200

22,621

5,144
1,743
0,183

0,052
2,036

19,250
0,021
8,223
0,218

14,218
10,795
5,711
1,190

12,884
14,241
0,976
5.499
4,428
0,145
5,444
0,768
0,274

0,227

25,0002)
0,021
0,230
0,257

9,644
5,409
1,589
2,483
0,254

12,884
14,472
0,860
5,540
5,396
0,135
3,988
0,575
0,101

0,227

0,050

25,000
0.021
0,500
0,257
0.627
7,041
6,300
1,618
2.750
0,336
0,050

31.12.30

12,884
14,897

7,500

> 5,02-3

0,171

0,050

25,000
0,021
0,750
0,257
1,179
4,055
2,929
1,157
5,000
0,375
0,050

: vom  1. Novem ber b is 31. Dezember 1929.

l) Berichtszeit vom 1. November bis 
Zusammenlegung im  Verhältnis von 2 zu

31. Dezember 1929. — s) N ach 
1 und  W iedererhöhung.
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der Bankschulden und Akzepte zusammen machte etwa 
2% M ill. RM aus. Offenbar war sie im Jahresdurchschnitt 
weit größer als am Stichtag, der noch vor dem Beginn der 
Saison liegt; denn sonst wäre keine so starke Senkung der 
Zinslast möglich gewesen.

Yon den Nebenzweigen, deren Bedeutung weit geringer 
ist als die des Automobilgeschäfts, w ird  berichtet, daß der 
Schreibmaschinen-Absatz im Inland unter der Krise und

vor allem unter den Einsparungen bei öffentlichen Ste 
litt, ohne daß ein Ausgleich im Ausland möglich 
Ähnlich war die Entwicklung im Fahrrad-Geschäft, 
vor allem unter der wachsenden Arbeitslosigkeit und 
Schwierigkeiten des Stadtverkehrs l it t ;  der Absatzrüekga 
sei aber hier geringer als im Durchschnitt der deutsc 
Fahrradindustrie. Die Aufnahme eines billigen Fahrra 
in das Produktionsprogramm habe sich bewährt.

ÜLttecotuc
Indische Volks- und Landwirtschaft

Von Hans Hirschstein, Berlin
Es ist ein äußerer Zufall, der die unten angeführten Bücher 

gleichzeitig zur Besprechung kommen läßt1); aber dieser 
Zufall hat insofern sein Gutes, als es dieselben Grundfragen 
sind, die in ihnen behandelt werden. Am bedeutsamsten sind 
wohl die Ausführungen von Dr. Husain, Professor an der 
Nationalen Mohammedanischen Universität zu Delhi. Man 
erwartet dem Titel nach eine — sei es historische, sei es 
auf den Tag abgestellte — Schilderung der landwirtschaft
lichen Besitz-, vielleicht auch Betriebsverfassung Britisch
indiens. Zu einem guten Teil w ird  diese Erwartung auch 
e rfü llt; vornehmlich das zweite Kapitel, die Entwicklung der 
Argrarverfassung, ist unter deutschem Gesichtswinkel be
sonders wichtig, weil es wichtige, sonst nicht so leicht 
zugängliche Grundlagen übersichtlich zusammenfaßt. 
Schon in  diesem Hauptstück jedoch, noch mehr in  dem 
folgenden, das die gegenwärtigen Besitzrechte und die 
soziale Gliederung der landwirtschaftlichen Bevölkerung 
in den Hauptteilen Britisch-Indiens behandelt, t r i t t  die 
politische Einstellung des Verfassers gegenüber den gegen
wärtigen Verhältnissen deutlich — meinem Gefühl nach 
etwas zu deutlich — hervor. Am klarsten läßt sie sich 
an einem Satz des Schlußwortes erkennen: „Der Gipfel 
der letzten Entwicklung, die englische Herrschaft, gab 
Anlaß zu der Auflösung der alten Bande von Dorf, Kaste 
und Familie und zu der übermäßigen Steigerung der 
Rechte und Privilegien einer Menschenklasse, deren ein
ziges Interesse es ist, den Bauern soviel von ihrem Arbeits
ertrag abzupressen, als irgendmöglich. Diese Klasse ist 
von jeher die Hauptstütze der britischen Herrschaft in 
Indien gewesen, denn ih r dankt sie ihre Macht und zum 
Teil sogar ihren Ursprung.“  Wie weit sich die Absichten 
Englands während der letzten Jahre in die Tat haben 
umsetzen lassen, die veraltete und ungerechte Steuer
verfassung Britisch-Indiens modernen Gedanken anzu
passen, darüber ist von Deutschland aus kaum ein B ild 
zu gewinnen; daß aber England — man denke an Sir 
Basil Blackett — seine besten Kräfte fü r diesen Zweck 
verfügbar gemacht hat, darüber hätte man in  dem Buch 
wenigstens ein Wort zu lesen erwartet. Es k ling t übrigens 
in einen Hymnus auf Gandhi aus; Husain glaubt, daß 
der Augenblick nicht mehr fern sein könne, da Indien 
als selbstverwaltendes Dominion im Rahmen des Britischen 
Reiches „von den braunen Schülern der weißen Meister 
verwaltet und geleitet sein werde“ .

Die beiden anderen Bücher behandeln Sonderfragen, 
dasjenige von Lupin  die wohl wichtigste Sonderfrage der 
indischen Volkswirtschaft überhaupt: Lupin befaßt sich 
m it der indischen Baumwoll- und der indischen Jute- 
Industrie, Pilz nur m it der Baumwollerzeugung. Bei beiden 
steht der gegenwärtige Stand im Vordergrund der Betrach
tungen; darüber hinaus geht Pilz eingehend auf die 
geschichtliche Entwicklung ein, erörtert einleitend auch 
die frühkapitalistische Zeit, vornehmlich die Entwicklung

*) Husain, D r. Z a k ir :  D ie  A grarve rfassung  B ritisch -Ind ie ns . B e rlin  1930. 
Verlag  Paul Parey. V I, 130 Seiten. Preis 7,50 RM. — Lup in , D r. F rie d ric h  
F re ih e rr o .: D ie  indische T e x tilin d u s tr ie  als In d u s tr ie  eines ko lon ia len  
Rohstofflandes. Jena 1911, V erlag  Gustav F ischer. X X V II , 352 Seiten.

— F ilz , D r . H e lm u t: D ie  ind ische B aum m o llindustrie . B e rlin  
1930, Verlag Ju lius S pringer. V I I ,  188 Seiten. P re is 12 RM.

des indischen Baumwollgewerbes zur Zeit der Ostindisc ^  
Compagnie. Diese geschichtliche Einleitung ist beson 
dankenswert, weil sie — im wesentlichen auf Grund e^  
lischer Arbeiten — den Zustand genauer umreißt, den 
englische Besatzung vorfand und von dem aus sie 
mählich das weltbeherrschende indische Baumwollge^e 
fast zum völligen Erliegen brachte. Nach den Aus* 
gen von Pilz ergibt sich fü r die Zeit vor der Ankunft ^  
Engländer in  Indien das B ild eines im ganzen Lande v 
breiteten, von der groben bis zur feinsten Ware a uS 
Arten erzeugenden Gewerbes, das — worauf ein Zitat 
Moreland noch besonders aufmerksam macht e
Ausfuhrgemerbe stärksten Ausmaßes war: „D ie Nachu 
Südasiens hielt die Weber von Gujerat und der Ost^u 
dauernd beschäftigt.“  Die Eingriffe der englischen Pr0 
tions-, Steuer- und Zollpo litik werden im einzelnen 
sucht; den sachlichen Produktionsgrundlagen, ins^ef uf- 
dere der A rt der Rohstoffversorgung w ird  besondere A 
merksamkeit gewidmet.

In der Behandlung der eigentlich industriellen, ŝ a*,j. 
ortsmäßig und zollpolitischen Entw icklung und Beding 
gen geht hingegen die Arbeit von Lupin erheblich ® jeS 
ins einzelne. Lupin bespricht z. B. die Auswirkungen 
Suezkanals und des Abbaus der Finanzzölle zu Ende 
vorigen Jahrhunderts. Er untersucht zugleich die Ju. e 
Industrie  genauer, in der heute bereits die europ»1® jj 
Weiterverarbeitung von der indischen zum größten 
verdrängt ist. _ e„

In  der Beurteilung der künftigen Entwicklung sti®®1 je 
die beiden Verfasser weitgehend miteinander überein« „  
glauben, daß die Gefahren fü r die englische Baum'v ^  
industrie erheblich und bestenfalls nur zum Ted
bannen sind. Im ganzen scheint allerdings Pilz die En*'vuiiucH oxxivx. im  gcuiiOdl. öv̂ lXCllil dllCiUiXXlga J- xin —
Wicklung fü r Indien etwas günstiger zu beurteilen. . s 
besondere nimmt er an, daß die Anziehungskraft Ind* ^  
fü r ausländisches Kapita l in  absehbarer Zeit sehr s 
wachsen werde.

K aufm ann , D r. P a u l: D ie  Rückgängigm achung  
A u flösu n g  bei Handelsgesellschaften und Genosse^ 
schäften. G esellschaftsrechtliche A b h a n d lu n g ^ ’ 
herausgegeben von A r th u r  Nußbaum . 15. c" 
B e rlin  1950. C a r l Heym anns Verlag. V I I I  und H  
Preis 5 RM.

. T i  ̂
Die Frage, ob die Rückverwandlung der bereits i®  . f  

quidationsstadium befindlichen Handelsgesellschaft 0 0 
Genossenschaft in eine werbende Gesellschaft außer in ^ 
im Gesetz genannten Fällen (§ 307 HGB; § 60 I .¿ie 
GmbH-G) möglich ist, w ird  neuerdings häufig erörtert, i ^ 
endgültige Lösung ist durchaus noch nicht gefun e 
Während sie früher fast ausschließlich verneint y ur 1 
w ird  sie heute — man kann schon sagen — überwiege 
und m it Recht bejaht (grundlegend: RG Bd. 118 S. 3 ^  
Dieser gesamte Fragenkomplex w ird  von Kaufmann sy>>
matisch unter Berücksichtigung der K om m and itgese llsc1 

. . . .  - - -  6 5 - - ngetaßt’
hinausauf Aktien und der Genossenschaften zusammen]

über die bisherigen Ergebnisse der Rechtsprechung ni ^  
versucht der Verfasser, weitere Wege fü r die Rü®4 i 
Wandlung frei zu machen. Er kommt dabei — von Ein . ,
heiten in  besonders gelagerten Fällen abgesehen — zu fol-
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S0̂ n Ergebnissen: 1. Die Rück Verwandlung ist möglich, 
j  anüe die Liquidation noch nicht vollständig beendet ist, 
2 T ..S(dange noch Gesellschaftsvermögen vorhanden ist. 
b'e ~ le Rückverwandlung bedarf nur eines Mehrheits- 

Schlusses; Einstimmigkeit ist nicht erforderlich. 3. Die 
fo’i Cr erWandlun^ tr it t  ein. auch ohne daß etwa schon er- 
j. Liquidationsauszahlungen an die Mitglieder zuvor 

uckgezahlt sein müssen.
)je ,e?’ erste dieser Sätze ist sicher richtig. Bei dem zweiten 
? , enen jedoch erhebliche Bedenken. Solange m it der Aus- 
bei  UnS der Liquidationsquote an die Mitglieder noch nicht 
liB»0U?en isL w ird  man m it Kaufmann — entgegen der
fa c h e n d e n  -------  “ "  “  'Ws's;;T .naen Ansicht — einen Mehrheitsbeschluß genügen 
ai|fSea können, weil ein Sonderrecht des einzelnen Mitglieds 
n „ Durchführung der Liquidation nicht bestehen dürfte.Gri i . ■urunrung aer Liquidation ment 
qui(i * Sätzlich anders ist die Lage aber, 
de iJt'°nszuhlungen erfolgt sind; denn aann w iru  uuxcu 

Eortsetzungsbeschluß eine Rückzahlungspflicht fü r die 
|,'j l . feder begründet. Deshalb w ird  man in diesem Fall 
dp inuß iigke it des Beschlusses fordern müssen. Das Recht 
i Kapitalgesellschaften ist von dem Grundsatz be- 
der^6̂ ’ ö aß die finanziellen Verpflichtungen der Mitglie- 
tttn V°n v°mherein genau festgelegt sind; neue Verpflich- 
es können regelmäßig nicht fü r sie begründet werden, 
fii Sei denn, sie stimmen zu. Würde eine einfache Mehrheit 
rar) Eortsetzungsbeschluß genügen, so würde sich ge- 
\Y pZu ein Weg öffnen, kapitalschwache Mitglieder (im 
ho,.06 des Kaduzierungsverfahrens) aus der Gesellschaft 

uuszudrgngen_
drit+ f^h tig  ist auch die Ansicht Kaufmanns über den 
f0i en Punkt. Sind Liquidationsausschüttungen bereits er- 
e abt;  so tr i t t  die Gesellschaft nicht schon auf Grund des 
zu C- DeriX}andlungsbeschlusses in das werbende Stadium 

s°ndern erst, nachdem die Auszahlungen vollstän
den Zuriickerstattet sind. Nur auf diesem Weg w ird  man 
rjer , 'Üeressen der Gesellschaftsgläubiger gerecht. Nach 
1¡P¡, Ans'cht Kaufmanns würde dagegen eine „kleine, nicht 
tup '^kbare Forderung, eine fast wertlose Sache im Eigen- 
diei' i r Gesellschaft“  genügen, um die Gesellschaft — le- 
w i C l  a u f Grund des Fortsetzungsbes-hlusses — in das 
Pral f? de Stadium zurückkehren zu lassen. Es besteht kein 
sĉ c h e s  Bedürfnis, einer so gut wie liquidierten Gesell- 

* die Rückverwandlung leicht zu machen. 
aheif S Euch bietet zahlreiche Anregungen; seine Ergebnisse 

Wlrd sich der Praktiker nur m it Vorsicht zu eigen 
?? können.

Tiln Gerichtsassessor Klaus Ilarries

Gesirich , D r. Hans: L ibera lism us als W irtsch a f ts- 
rp f^ fo d e . In du s tr ie - und  H andels-Ze itung Verlags- 
^  m b lj. B e rlin  1930. 47 Seiten. 

eijjg^Dick sucht in diesem Heft —- der Zusammenfassung 
tuno- AufSatzreihe in der „Industrie- und Handels-Zei- 
desbj  eine A rt Ehrenrettung des Liberalismus: nicht 
eine- ikeralismus als Philosophie und als Geistesströmung 
als | estimmten Geschichtsepoche, nicht des Liberalismus 
diesemSo Eundesgenossen des Individualismus (denn in 
Eibe nn Rat er keine Lebenskraft mehr), sondern des 
rale u,!Srnus als Methode der Wirtschaftspolitik. Das libe- 
Eigen lr tschaftssystem, beruhend auf den Prinzipien des 
ku nUtZ6S und der (den Eigennutz beschränkenden) Kon- 
des kake sich als vorzügliches M ittel zur Förderung 
cb0Si ‘Seriellen Wohlstands erwiesen. Daß die als Man- 
geSa^ r^Ura. abgelehnte individualistische Gesinnung unter- 
liberi ea ist> beweise noch nichts gegen die Vorteile der 
der f 6b Wirtschaftsordnung, und die Durchlöcherungen
Hacb rcden M arktw irtschaft drängen zu der Forderung 
kberal6111!?1. Ausbau und einer reineren Gestaltung der 
der j , en W.irtschaftspolitik. An den wichtigsten Beispielen: 
keson ,andelsPolitik und der Wirtschaftsorganisation, ins- 
W irts p1?  an dem Problem der Stellung des Staats in der 
Wirtg? a;K Mellt Gestrich die Aufgaben einer liberalen 

c aftspolitik dar. Neutralität des Staates, die von

vielen als selbstverständliche Haltung angesehen w ird, sei 
heute nicht mehr möglich. Durch zahllose Maßnahmen, 
die meist unter anderen als wirtschaftlichen Gesichts
punkten getroffen wurden, sei der Staat — auch ohne 
seinen W illen — in  das wirtschaftliche Leben eingespannt, 
und die Frage könne nur die sein, ob er sich dieser Be
deutung seines Handelns bewußt ist oder nicht. An diesem 
Punkt erweist sich jedoch, wie schwer sich liberale w ir t
schaftspolitische Ziele m it einer anders gearteten Gesin
nung vertragen. Gestrich sagt selbst: „Das tiefste Problem 
der heutigen Handelspolitik liegt in der geistigen Ver
fassung der Wirtschaftssubjekte, in dem überall bemerk
baren Streben, statt des unternehmerischen Willens die 
staatlichen Machtmittel einzuschalten . . .  Es ist also 
durchaus nicht bedeutungslos, daß der Liberalismus zwar 
als ökonomische Methode immer noch als die unwiderleg
lich beste gelten muß, daß aber sein Untergang in Philo
sophie und Politik  die richtigen psychischen Antriebe zur 
Anwendung einer solchen Methode vernichtet hat.“  M it 
dieser Erkenntnis scheint uns der Mangel jener geist
reichen Zweigliederung des Begriffs Liberalismus aufge
deckt zu sein, die als Grundlage des ganzen Büchleins 
dient. Es heißt der liberalen Wirtschaftsordnung zu viel 
zumuten, wenn man sagt, sie gebe wegen ihres hohen 
Nutzeffekts Kräfte fre i „ fü r  ein Leben im höheren Sinne“ , 
es heißt zu viel von ih r erwarten, wenn sie auf dem Umweg 
über die Erziehung „echter w irklicher“  Unternehmerper
sönlichkeiten, die man ih r nachrühmt, „eine neue philo
sophische Grundlage“  fü r eine „idealistische Weltanschau
ung“  und fü r eine liberale Gesinnung schaffen soll. v. E.

Das Deutsche Eisenbahn - Adreßbuch (Handbuch der 
Reichs-, Privat- und Kleinbahnen). Bearbeitet vom „Ver
band der Ingenieure der Reichsbahn E. V.“  Ausgabe 1931, 
Berlin 1931, H. Apitz, Druckerei und Verlagsbuchhand
lung GmbH. 364 Seiten. — Preis 15 RM.
In  den letzten Monaten sind innerhalb der Reichs-, P ri

vat- und Kleinbahnen größere Umstellungen vorgenommen 
worden, so daß eine große Anzahl von Adressen h in fä llig  
geworden ist. Die neue Auflage des Deutschen Eisenbahn- 
Adreßbuchs fü llt  diese Lücke aus. Über die einzelnen An
schriften hinaus werden die maßgebenden Beamten der 
Beschaffungsstellen genannt und alle wichtigen Angaben 
fü r die Lieferfirmen gegeben. Das Buch behandelt in einem 
kurzen Anhang die Verwaltungsbehörden der österreichi
schen Bundesbahnen, die mitteleuropäischen Bahnen und 
die Kraftverkehre.

Handelsgesetzbuch nebst Einführungsgesetz vom 10. Mai 
189?, unter Berücksichtigung der bis zum 15. Juni 1950 
ergangenen Novellen. Textausgabe m it Sachregister. 
Zwölfte Aufl. Berlin und Leipzig 1950. Verlag von Walter 
de Gruyter & Co. 370 Seiten. — Preis 3,50 RM.
Die Ausgabe enthält in der bekannten A rt der Gutten- 

tag’schen Gesetzesausgaben das Handelsgesetzbuch m it 
allen Änderungen, die an ihm selbst vorgenommen wurden, 
oder die durch andere Gesetze zustande gekommen sind. 
Ein ausführliches Sachregister erleichtert den Gebrauch,

Jahrbuch des ZenUalverbandes deutscher Konsumvereine, 
1931, 1. Band. Hamburg 1931. Verlagsgesellschaft deut
scher Konsumvereine mbH. 496 Seiten und 15 Tafeln. 
Das Jahrbuch, das seit 1921 regelmäßig in drei Bänden 

erschien, w ird  von diesem Jahre ab nur noch in  zwei 
Bänden veröffentlicht, damit der Anschaffungspreis den 
gegenwärtigen Verhältnissen entsprechend gesenkt werden 
kann. Der bisher vorliegende erste Band (der zweite Teil 
soll im  September erscheinen) enthält im wesentlichen den 
Jahresbericht des Zentralverbandes. Das reichhaltige sta
tistische Material, das sich über 190 Seiten erstreckt, ver
m ittelt einen guten Einblick in die Struktur des Konsum
genossenschaf ts wesens.
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Schroeter, Dr. rer. pol. Roland: Die Begebung von Wert
papieren und die allgemeine Wirtschaftslage (Emission 
und Konjunktur). Berlin-Charlottenburg 1931. Verlag 
Gebrüder Hoffmann. 136 Seiten. — Preis 2,— RM.
Die Wertpapierbegebung im allgemeinen — Die Wert

papierbegebung während des Konjunkturverlaufs — Die

__ pie
Hauptgesichtspunkte bei einer Wertpapierbegebung f 
Wertpapierbegebung während der Nachkriegskonjun ^  
— Die jahreszeitlichen Schwankungen der WertpaP
begebung — Die Bedeutung der Wertpapierbegebu 
Statistik fü r die Konjunkturbestimmung und die 
junkturvoraussage.

ttla tftfa tu tye
Die Konjunktur

Wieder einmal machen sich in  der W irtschaft Zeichen 
einer nervösen Stimmung bemerkbar, die — obwohl sie 
vorläufig nicht sehr tragisch zu nehmen ist — einen krisen
artigen Zustand erzeugen könnte. Die Börse, ein trüge
risches Barometer der Konjunktur, aber ein untrüglicher 
Index der psychologischen Situation breiter Wirtschafts
kreise, wies in der letzten Woche mehrmals starke Kurs
schwankungen auf; die Katastrophe in Wien blieb auch 
auf die Lage in  Deutschland nicht ohne Einfluß, und — 
weit schlimmer — es ist wieder eine gewisse Kapitalflucht 
festzustellen, die den Kurs der deutschen Währung gesenkt 
hat. Von all diesen Vorgängen berichten w ir in  den ein
zelnen Marktberichten.

An der objektiven Situation dürfte sich hingegen nichts 
geändert haben: Die meisten Wirtschaftszahlen vermitteln 
vielmehr das alte Bild einer saisonmäßigen Besserung, 
hinter der jedoch noch keinerlei konjunkturelle Erholung 
zu erkennen ist. Bis Mitte Mai sank die Zahl der Arbeits
losen um etwa 150 000, d. h. fast doppelt so stark wie im 
vorigen Jahr; sie erreichte einen Stand von 4,21 Millionen. 
Besonders scharf ausgeprägt war der Rückgang bei den 
Saison-Aufienberufen; er betrug dort volle 7,3 %, während 
er bei den übrigen Berufsgruppen nur 0,8 % ausmachte. 
Diese Bewegung dürfte teilweise eine Ergänzung zu dem 
— durch kühle W itterung verursachten — relativ lang
samen Rückgang der Arbeitslosenzahl in den früheren 
Monaten darstellen; das warme Wetter der letzten Wochen 
hat offenbar die Inangriffnahme rückständiger Außen
arbeiten stark gefördert. In der Landwirtschaft machte 
sich allerdings bereits in der ersten Maihälfte eine — nach 
der Jahreszeit zu erwartende — neue Beschäftigungslosig
ke it bemerkbar: Die Frühjahrsbestellung ist beendet, und 
bis zum Beginn der Heu- und Hackfruchternte pflegt eine 
gewisse Arbeitspause einzutreten.

Während die Gesamtzahl der Arbeitslosen noch immer 
weit über dem Vorjahrsstand liegt — sie beträgt 4,2 M il
lionen gegen 2,7 am 15. Mai 1930 —, hat sich die Zahl der 
Hauptunterstützungsempfänger in der Arbeitslosenver
sicherung stark dem Niveau des Vorjahres genähert (1,71 
gegen 1,63 Millionen). Fast dreimal so hoch als im vorigen 
Jahr ist die Zahl der Krisenunterstützten (914 000 gegen 
323 000); diese Veränderung ist in erster Linie auf eine 
Erweiterung des Kreises der Unterstützungsberechtigten 
zurückzuführen. In der ersten Maihälfte hat die Zahl der 
Krisenunterstützten noch um 11 000 (gegen 5000 im Vor
jahr) zugenommen.

Von den einzelnen Industriezweigen interessiert gegen
wärtig am meisten die Lage der Textilindustrie. Im Be
kleidungsgewerbe, in der Kleider- und Wäschefabrikation 
und auch in der Maßschneiderei besserte sich der Geschäfts
gang während der letzten Monate sehr wesentlich. Auch 
im  Spinnstoffgewerbe war zunächst eine erfreuliche Be
lebung festzustellen, die allerdings gegenwärtig wieder 
nachzulassen scheint. Es ist jedoch möglich, daß der Streik 
in  der nordfranzösischen Textilindustrie zu einer regen 
Nachfrage nach deutschen Kammgarnen führen wird.

Auffallend sind gegenwärtig die Spannungen in der 
Preisbewegung. Der amtliche Index der Großhandelspreise 
hält sich bereits seit Februar ungefähr auf demselben 
Niveau, nämlich bei etwa 113,5 gegen 126 zur entsprechen

den Vorjahrszeit (minus 10 %). Der vom Institu t fü r ^  
junkturforschung errechnete Index der reagiblen VV, allm 
preise hatte sich ebenfalls von Anfang Februar an 
verändert, sondern lag m it etwa 77 um 25 % un êIrn(leX 
Vorjahrsstand. Seit Mitte A p ril sank aber dieser 
wieder stark ab; er erreichte den Stand von 71, d. h- ^ 8. 
die Hälfte seines bisherigen Maximums im Januar _

Die Stabilität des Großhandelsindex ist zum ^^¡g jfe  
genden Teil auf die Erhöhung der Preise fü r Ag(arS ¿et 
zurückzuführen, die den Rückgang bei den Preise0 g 
industriellen Fertigwaren kompensierte. In der Verteuê ng 
der Agrarstoffe muß man hauptsächlich die Auswir  ̂
der deutschen Agrarpolitik erblicken. Auch in den ^ eß 
zelhandelspreisen kommen die verfehlten agrarpolih* 
Maßnahmen deutlich zum Ausdruck; in zahlreichen j 
ten sind bereits die Brotpreise gestiegen, und man
m it besonderer Spannung dem Lebenshaltungsindex ^  
Mai entgegensehen, in dem sich diese Verteuerung ^  
wichtigsten Konsumguts wahrscheinlich deutlich sP,ftei> 
w ird. Die Erhöhung der Brotpreise hat bereits zu lebna , 
Protesten der Arbeiterschaft geführt; fü r die Regier uJ1, 
die bisher die Bestrebungen nach einer Lohnsenkung^^ 
terstützt hatte, indem sie auf die sinkenden Leben ge 
tungskosten hinwies, ergeben sich aus dieser ^aC ld 
große Schwierigkeiten. Reichsarbeitsminister Steger g 
hat bereits m it Nachdruck den Standpunkt vertreten, 
weitere Lohnkürzungen nicht zu verantworten seien.

Der Geld- und Kapitalmarkt
Kreditabziehungen des Auslandes f

Die Vorgänge in Österreich haben nunmehr auĈ £jeut' 
Deutschland ausgestrahlt und im Verein m it dem ê0
sehen Mißerfolg in Genf und m it der in den n®u(T -g. 
Wahlergebnissen zum Ausdruck kommenden Radika 
rung eine Nervosität im In- und Ausland entstehen )a zU 
die zu einer neuen Steigerung der Kapita lflucht un e, 
abermaligen Kreditabziehungen ausländischer ^®n^e|jabei 
füh rt hat. Nur zum geringen Teil handelt es sich 
um österreichische Banken, die es bekanntlich infolg ^  
zeitweiligen Gunst der Zinsverhältnisse fü r lukrativ _ 
halten hatten, Gelder in Frankreich und Amerika a u ^  
nehmen und in Deutschland anzulegen. Auch die 
anderer Länder sind stutzig geworden und beantwor ^  
den Fall österreichische Creditanstalt, je mehr si<® „¿¡t- 
Umfang offenbarte, m it einer Zurückhaltung der K ^  
gewährung nicht nur an Österreich, sondern an 
europäische Länder überhaupt.

Devisenkurssteigerung
Der

Die Devisenkurse zogen infolgedessen stark an', 2jo5. 
Dollar stieg vom 21. zum 27. Mai von 4,i960 auf ’ jt 
der Pfundkurs erhöhte sich auf 20,476 und war 
ebenso wie der Dollarkurs nicht mehr weit vom ^25 
einfuhrpunkt entfernt, der gegenüber New I ora ’ pjg 
und gegenüber London m it 20,48 K angegeben W1« nbar 
Devisenzuflüsse aus der Bewag-Transaktion waren o  ̂
schon dadurch vorausdiskontiert worden, daß man 1 u lld 
Wartung dieser Eingänge Devisen vorgegeben hat e’̂ onS, 
damit die Befriedigung des Devisenbedarfs fü r Repara 
zwecke um die Mitte des Monats ohne Kurssteigerung ^en 
befriedigen helfen. Überdies scheint der Erlös aus 
Bewag-Devisen teilweise zur Rückzahlung kurzfrl
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c dulden verwendet worden zu sein. Daß es sich außer 
151 Abziehungen, die offenbar bisher kein großes Ausmaß 
•reicht haben, auch um deutsche Kapitalflucht handelte, 

j lrd am besten dadurch ersichtlich, daß sich der Kurs 
'-^L^Eweizer Franken bis auf 81,4 erhöhte. 
^HLM ittdkurs: 1 1 ---- 1 “
fcSSF.:

20.5.
4,198

20,42

21.5.
4,200

20,42

22. 6.
4,200

20,43

26. 5. 1 27. 5. 28. 5.

4,206
20,48

4,210
20,48

4,211
20,48

Erhöhung des Privatdiskonts
Nicht ohne Zusammenhang m it den Geldabziehungen des 

R a n d e s  stand eine bemerkenswerte Festigkeit des in
dischen Geldmarkts, auf dem Tagesgeld ununterbrochen 
aer blieb und ein fortwährendes großes Angebot an 

.^'■atdiskönten zu verzeichnen war — m it dem Ergebnis, 
.1?. die Reichsbank am 27. Mai die Notiz des Privat- 
"«kontsatzes um % auf 4% % heraufsetzte. Es handelt 

dabei um Verkäufe der Banken zum Zwecke der 
evisenbeschaffung. Neue Schatzwechselverkäufe dürften 

, lcat erfolgt sein, da das Kontingent schon vorher voll 
ai s.etzt war. Der Geldbedarf des Reichs, der fü r Juni noch 
ut 200 M ill. RM zu schätzen ist, bleibt also immer noch

?u decken.

l»3l
B erlin F ra n k fu rt  a. U .

, Private 

1 R ir i it

iskon t
kurze
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geld
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ä

s
ä

g
s

is

45/8
45/8
45/8
45/8
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1 48/4

45/8
45/8
45/8
45/8
48/4
48/4

58/4-7 
5 —61/8 
4 —5i/a
4 —Bi/a 
4V4-6
5 — 61/2

5 -68^4 
5 -68/4 
5 -68/4 
5 —68'4 
5 —68/4 
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47/8
47/8
47/8
47/8

4
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4

1 41/2
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47/8
47/8
5
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» Internationale A nleihen
11 den Diskussionen über eine Kapitalbeschaffung hatte 

¿,aa in letzter Zeit gelegentlich auf England gewisse Hoff- 
(j prApen gesetzt; sie sind jetzt weitgehend zerstört durcn 
Bp? eklatanten Mißerfolg der neuen 6 %igen Anleihe im 

ntrage von 10 M ill. £, die Indien in  England aufzulegen 
j  rRSUcht hat. Nur 3,8 M ill. £ sind gezeichnet worden, so 
g , die Garanten der Anleihe fü r fast zwei D ritte l des 
erfr?8es einzustehen hatten. Die Ursache fü r den Miß- 
j  ,. S erblickt man in der unsicheren politischen Lage 
g  ,ens und in dem Mangel einer Garantie der englischen 

egierung. I m übrigen steht die internationale Anleihe- 
i e itgewährung mehr denn je unter politischem Einfluß ; 
rech ßach dem Abschluß der Anleihe m it Südslawien 
ji 11 et auch die Tschechoslowakei m it einer Anleihe, die 
1 ¿9V?a einer französischen Bankengruppe im Umfang von 
’ M illiarüen K r gewährt werden soll.

Die Warenmärkte
fa*+a in die Berichtswoche das Pfingstfest fiel, war sie, wie 
dur ,Stets> marktmäßig sehr ruhig. Trotzdem wurde sie 
San ^ ZWei Ereignisse bemerkenswert, zumal beide Vor- 
Ve h in dieselbe Richtung weisen: die „Stockung“  in  den 
«ehl dlungen auf dem Londoner Weizentag und der 

Rechte Besuch der internationalen Kaffeeberatungen in 
sinrl n. die schon dadurch ziemlich zwecklos geworden 
Val -In beiden Fällen sollte eine Grundlage fü r neue 
p:jlPriSati°nsversuche geschaffen werden, und in  beiden 
den C'v  dt sich heute schon erkennen, daß es bei tasten- 
bpT , rsuchen und teilweiser Zusammenarbeit der Wett- 
bleih* 56 bleiben w ird, die meist im Statistischen stecken 
Hali l Vnd nach allen bisherigen Erfahrungen schon als 
auf zum Scheitern verurteilt ist. Daß die Hoffnung 
beE, ^dickende Valorisationsversuche damit nicht endgültig 
tQ a l^ n  ist> niuß man trotzdem als sicher annehmen, zu- 

anf einem der wichtigsten

Kcilonialwarenm ärkte,
J ) /  .dem Zuckermarkt, ein solcher Pakt eben erst unter 
fä llt ,?eb°nimen ist. Etwa in den Beginn der Berichtszeit 
erst <ie Zeichnung des Cheadbourne-Plans, die angeblich 

nach neuen amerikanischen Störungsversuchen mög

lich wurde. A u f den Weltmarkt vermochte sie keinerlei 
Einfluß auszuüben; das bereits vorher recht ausgeprägte 
Absinken der Preise setzte sich vielmehr weiter fort. Da- 
bei besagen javanische — nicht nachprüfbare Meldun
gen die neuen Zuckerrohrpflanzungen seien doch in einem 
Maße eingeschränkt worden, daß fü r 1932 m it einer um 
15 % niedrigeren Ernte als in diesem Jahr (rund 3 M ill. t 
bereits niedriger, als 1930) gerechnet werden könne. Man 
w ird  bei den Beteiligten den guten Willen zur Produktions- 
Einschränkung durchaus voraussetzen und trotzdem bei 
der Bezeichnung als „Fünfjahresplan“  stutzen dürfen: das 
Wort ist zu stark abgestempelt, als daß man es außerhalb 
einer streng geschlossenen Volkswirtschaft anwenden sollte, 
und gerade beim Zucker macht sich der Einfluß der außen- 
stehenden Staaten heute schon auf dem M arkt bemerkbar. 
Wie weit er zunimmt, wie sich insbesondere Rußland ver
hält, ist noch nicht abzusehen. Der deutsche Anteil ist 
inzwischen umgelegt worden: u. a. entfallen auf Schlesien 
20,40 %, auf das Rheinland 5,12 %, auf Süddeutschland
7,74%. . _ _ ,

Von der geringen Beteiligung am Kaffeetage in  Sao Paulo 
war oben bereits die Rede; kurz vor Beginn hieß es sogar, 
er solle um eine längere Frist hinausgeschoben werden. 
Beschlüsse irgendwelcher A rt liegen wohl nicht vor, sie 
werden auch nichts an der Tatsache ändern, daß in allen 
Kaffeestaaten während der nächsten Jahre große Mengen 
junger Bäume ins Tragen kommen und eine Bereinigung 
des Marktes nur zu erzielen wäre, wenn entweder der 
Verbrauch k rä ftig  gesteigert oder ein Teil dieser Bäume 
vernichtet w ird : beides ist fü r den Augenblick sehr un
wahrscheinlich. Trotzdem vermochte sich der Preis in der 
Berichtszeit wieder etwas zu bessern, zum guten Teil aller
dings nur als Folge der geschickten „Marktbehandlung , 
durch Brasilien, die allen Versprechungen zum Trotz nicht 
abreißt. — In  Hamburg ist ein neuer Kaffeeschlußschein 
fü r den 1. Juni eingeführt worden, der gleich dem New 
Yorker Schein (D) die Andienung von nur Santos-Kaffee 
fordert; der alte Schlußschein m it seinen weiteren An
dienungsmöglichkeiten bleibt daneben bestehen.

Der Gummimarkt blieb lustlos wie in  der vorigen Be- 
richtszeit; die Preis Veränderungen hielten sich in  engen 
Grenzen. Auch in  der letzten Jahresversammlung der eng
lischen Gummizüchter-Vereinigung wies der Vorsitzende 
auf die großen Kostenersparnisse während der letzten 
Jahre hin; man könne nur durch Anregung des Ver
brauches weiter kommen. Etwa die Hälfte der Pflanzungen 
stellt z. B. Gummi zu praktischen Großversuchen (Straßen, 
Eisenbahnen usw.) fre i oder zu festen, niedrigen Sätzen 
zur Verfügung.

Die
Schwäche der M etallm ärkte

hielt auch in der Berichtswoche an. Eine neue Herab
setzung des Kartell-Kupferpreises sollte diesen den inner
amerikanischen Forderungen besser anpassen; die amerika
nischen Notierungen sanken aber kurz darauf weiter ab, 
ohne daß übrigens von größeren Umsätzen in der Union 
oder in Europa berichtet worden wäre. Die Statistik der 
Weltproduktion während des A p ril läßt deutlich erkennen, 
daß eine wesentliche Herabdrückung in  der letzten Zeit 
nicht erzielt werden konnte; wieweit angebliche neue Be
sprechungen — insbesondere zwischen den amerikanischen 
und den afrikanischen Gruppen — daran etwas ändern, 
bleibt abzuwarten.

Die Empfehlungen des internationalen Ausschusses, die 
Zinnausfuhr- und -föxderung um weitere 20 000 t jährlich 
einzuschränken, wurde vom M arkt zunächst m it einer 
bemerkenswert kräftigen Aufwärtsbewegung beantwortet. 
Sobald man sich jedoch über die Schwierigkeiten k lar 
geworden war, gaben die Preise erneut nach. Wie schon 
jetzt deutlich erkennbar ist, steigern die außenstehenden 
Staaten ihre Ausfuhr, und es kommen immer neue Stim
men der Unzufriedenheit aus Malaga.

Auch Blei und Zink lagen lustlos. Silber gab infolge der 
verallgemeinerten Kenntnis von den Schwierigkeiten, die
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der Einberufung’ eines allgemeinen Silbertages im Wege 
stehen, weiter nach. In der

Unsicherheit der G etreidem ärkte

hat sich ebenfalls nichts geändert. Die Preise zeigen im 
allgemeinen eher Neigung, abzubröckeln, obgleich die er
wartete (und zum Teil bereits merkbar gewordene) Ge
treidenachfrage Europas den Frachtenmarkt deutlich be
lebt und vor allem in der La Platafahrt befestigt hat. — 
Für das allgemeine Urteil über die Lage ist der Verlauf 
des Londoner Weizentages bezeichnend, von dem ein
gangs bereits die Rede war. Die Verhandlungen waren im 
Grunde schon vor dem Auftreten der Russen ins Stocken 
geraten, da das U. S. Farmamt deutlich erkennen ließ, es 
werde sich m it einer Ausfuhr-Kontingentierung nicht ein
verstanden erklären. Es befürchtet bekanntlich eine An
bau-Einschränkung, die sich praktisch in  ein bis einein
halb Jahren aus wirken könnte und der wiederum die Rus
sen schroff widerstreben. Die Russen verlangen überdies 
bei einer Quotenaufteilung der Ausfuhr Berücksichtigung 
der Vorkriegsverhältnisse (in denen Rußland der größte 
Getreide-Ausfuhrstaat war) — und Kredite. Uber die w irk 
lichen Aussichten des Getreidebaus in Rußland sieht man 
noch immer nicht k lar; die Frühjahrsbestellung hat jeden
falls sehr spät begonnen und schreitet verhältnismäßig 
langsam fort.

Der Stand der Wintersaat in  der Union w ird  weiter als 
vorzüglich bezeichnet; die Klagen über die Sommersaat 
sind nach stärkerem Regen geringer geworden, auch aus 
Kanada. In  Texas hat der Schnitt bereits begonnen; die 
Ernte findet also früher als in  Durchschnittsjahren statt. 
Die Lage in Europa hat sich bei recht gutem Wetter im 
allgemeinen gebessert, wenn auch hier und da mehr Feuch
tigkeit gewünscht wird. -— Futtergetreide ist im Einklang 
m it der fortschreitenden Jahreszeit ruhiger und schwächer 
geworden: die Aufschläge fü r greifbare Ware haben Ab
schlägen Platz gemacht.

In  Deutschland herrschte Feiertagsstille. Viel Beachtung 
fanden Andienungen der GIC in  Berlin, weil sie in Dan- 
ziger Weizen erfolgten, der zwar zollfrei nach Deutsch
land eingeführt, aber den Mühlen nicht auf ih r Inlands
kontingent angerechnet w ird. Aus dieser Doppelstellung 
ergab sich die nach den gegenwärtigen Umständen er
staunliche Tatsache, daß Mai-Weizen vorübergehend nahe
zu um 10 RM unter märkischer Ware notierte. Die GIC 
erklärt, fü r ihre Abgaben im Zeitmarkt stets m it deut
scher Ware gedeckt gewesen zu sein, scheint diesen deut
schen Weizen aber aus Kontingentsgründen lieber an ihre 
eigenen Mühlen zu geben und ihre Zeitverpflichtungen m it 
Danziger Weizen zu erfüllen.

Die Schwäche des Baumwollmarktes h ielt an, ohne daß 
neue Tatsachen zu verzeichnen wären. Auch der Woll- 
m arkt stand weiter unter einem gewissen Druck.

Die Effektenmärkte
Berliner Börse

„Schwarzer Liquidationstag“
Das Geschäft auf den Effektenmärkten schrumpfte in 

der Berichtszeit noch weiter zusammen. Bereits am Schluß 
der Vorwoche hatte sich die Unsicherheit etwas verstärkt. 
Verschiedene Gründe waren dafür maßgebend. Zunächst 
stellte sich schon damals heraus, daß die Affäre der öster
reichischen Credit-Anstalt viel stärkere Auswirkungen hat, 
als man zunächst annahm. Ferner haben die innerpoli
tischen Auseinandersetzungen eine Verschärfung erfahren, 
und schließlich war die Börse auch im H inb lick auf die 
dreitägige Unterbrechung des Börsenverkehrs wenig ge
neigt, neue Engagements einzugehen. Auch die Entw ick
lung in New York übte weiter ihren deprimierenden Ein
fluß aus. Nach dem Pfingstfest am Dienstag erfolgte ein 
so schwerer neuer Rückschlag, daß man von einem 
„schwarzen Liquidationstag“  sprach. Die Maklertafeln 
waren m it vielen Minus-Minus-Zeichen versehen, und es

Nr. 22

kam auf allen Marktgebieten zu einem, starken Ange ^  
Man verwies auf die Kurseinbrüche in  New York uncL auS 
die weitere Zuspitzung der Lage in Wien, wo das ^  
Auspitz, Lieben & Co. in  Schwierigkeiten geraten ist, W ^  
über w ir im Glossenteil (S. 919) näher berichten. Ob^o 
die Schwierigkeiten von Auspitz, Lieben & Co. auf d . 
Berliner Platz nicht direkt einwirkten, lösten sie d°  ̂
eine erhebliche Verschlechterung der Stimmung aus. Ne , g 
Verkäufen fü r amerikanische, englische und holländisc 
Rechnung wollte man z. T. auch größere Abgaben 
österreichischem Auftrag wahrnehmen. A u f einigen Mar 
gebieten erfolgten wieder Blanko-Abgaben. Die PalsL r 
Attacken richteten sich besonders gegen die Anteile 
Danat-Bank. Daß ein starkes Decouvert in den Antel 
der Danat-Bank besteht, zeigt der Deportsatz von D 
Ähnlich verhält es sich bei einigen anderen Werten, die 
der letzten Zeit zu beliebten Spielpapieren geworden sin^  
Die Kursabschwächung der Danat-Anleihe verstimm ̂  
stark. Im Angebot lagen auch DD-Bank-Aktien, die sic  ̂
nur infolge der Stützung über pari hielten. In  den Ak* 
der Bayerischen Motoren-Werke waren erhebliche D  ̂
kungskäufe der Baissespekulation wahrzunehmen, d° ̂  
ging der Kurs infolge neuer Verkäufe später weiter zur»1 ' 
Man verweist jetzt darauf, daß noch Mitte A p ril in 
Presse nur von einer Dividendenkürzung (von 7 % J?' t, 
5 %) die Rede war und die Verwaltungskreise diese M 
düng nicht eindeutig genug dementiert haben. Der U 
satz der BMW ist um etwa 9 % zurückgegangen. Die 
quidität hat sich wesentlich gebessert. Bemerkenswer 
die Kursbewegung in  den Aktien der Hotelbetriebs A • 
die in  Erwartung einer verringerten Dividende angebc 
waren. Bisher hatte man geglaubt, m it einer höheren A  ̂
schüttung rechnen zu dürfen, da man den Geschäfts?81.” 
fü r gut hielt. Ungeklärt ist, wer hinter den Käufen 
Schwartzkopff-Aktien steht, die seit Monaten offenbar '  
derselben Seite aus dem M arkt genommen werden- 
liegt nahe, das Interesse fü r das Papier m it der Lokom 
tiv-Quote in Verbindung zu bringen. Vor kurzem hie„ ’ 
es aber einmal, daß sich die M ajorität der Gesellsch8 
in  den Händen der Verwaltungskreise befinde. Befes 
waren auch Bergmann.

A u f dem Markte der variablen Werte ist der Kursrü® 
gang in  Aschaffenburger Zellstoff zu erwähnen. Die ' ^ 
waltung schlägt eine Halbierung der Dividende (6 %
12 % i. V.) vor. Bemerkenswert war die Kursstreicku 
fü r die Aktien der Deutsch-überseeischen Bank. Am '  
soll ein Angebot von etwa 100 000 RM aus Amerika  ̂
gelegen haben, dem keine entsprechende Nachfrage ge=c 
überstand. Der Kurs mußte infolgedessen gestrichen 
den. Am nächsten Tage stellte sich die Notiz 5 % nied«? ,
(dQ n n r l  m inV i c r tö la i»  i d  n m .  m 'n n  T? ..Vir»! 11 TT£-T ^

J   ̂1 4 Ut e i i u l l i ,  J  / U

(59,50), und auch später ist nur eine leichte Erholung 
60 % eingetreten. Vielfach betrachtete man diesen Vorg8  ̂
als ein charakteristisches Zeichen fü r die fortdauernde A 
stoßung größerer deutscher Aktienpakete durch die 
herigen amerikanischen Interessenten.

Frankfurter Börse
Die Prämienerklärung fü r U ltimo Mai hat der Fra® 

furter Börse einen schweren Kurseinbruch gebracht. n 
dem Druck der Entwicklung in  Genf, bei Ausstrahlung 
der offenbar noch nicht vo ll erledigten österreichisch*^ 
Bankenkrise und in  Sorge vor Inha lt und Auswirkung ^ 
der angekündigten deutschen Notverordnungen v o llz o g  
sich umfangreiche Glattstellungen. Diese stießen auf eld __ 
aufnahme-unwilligen Markt und verursachten ungc"0 * 
liehe Kursabschläge, besonders in den schweren Terru ^ 
werten. Mehr und mehr breitet sich die Auffassung a*V 
daß eine scharfe Zuspitzung der Krise kaum vermeidlich s

In den allgemeinen Rückgängen (bis zu 10 %) ,war. ei 
Farben-Aktie m it einem etwa 4 %igen Abschlag in die ^  
Woche noch relativ behauptet. Ganz schwer hatten an e . 
große Werte — wie Siemens & Halske, Schuckert, Salz ^  
furth, Harpen (auf den Geschäftsbericht!) AKU usw.
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Sche61 a?  • ^ le ®esorSnis von großen Liquidationen deut
l e '  "^^ien aus Österreich spielte dabei fü r F rankfurt eine 

e‘ österreichische Creditanstalt wurden durch Stützun- 
lialt annakernd m it 12 K nach 13 RM je 40 S nominal ge- 

iy'n: Ohne Aufnahme blieben zeitweilig Dyckerhoff 
hjs . I(lrnann sowie Pokorny & W ittekind (Schätzung 10 Mi 
pro , Zellstoffmerte gingen auf die beabsichtigte weitere 
Hjan uEtionseinschränkung in der Zellstoffindustrie im Aus- 
Hotie6 (V°n 7 aui 22 % der KaPazität zurück. Neckarwerke 

Y ^ten nach Briefstreichung später 70 nach zuletzt 80 %. 
getaU. dem Versicherungsmarkt vollzog sich unter den all- 
notieiaetl Realisationen ebenfalls ein Kursabbau. Frankona 
197 6r , 105 nach 110 RM, Allianz und Stuttgarter Verein 

'nach  208 RM.
^an* f 6111 Einheitsmarkt überwogen die Briefstreichungen 
ohne’ l'tf Aufnahme. So blieben z. B. zeitweilig oder dauernd 
W Hotiz; Voigt & Haeffner (100 nach 105), Keramische 
Hafp6 9®stein (Schätzung 70), Sinalco (Schätzung 100), 
n ^ L ^ n h le , Brauerei Schwartz-Storchen (Schätzung 81A 
SüdH Aschaffenburger Actien-Brauerei (119 nach 124), 
(73 eiAsche Eisenbahn (85 A  nach 89MS), Kolb & Schüle 
Und ru* Vereinigte Strohstoffabriken (104)4 nach 114)4) 
obn Gemische Werke A lbert (26 nach 30)4). Nachfrage

JVTP fo w l«1 1 1 _ 1  l i  717 _     «1. 3 f .. S ^ m A n i l n ntsia Material bestand zeitweilig nach Mainzer Actien- 
KUrse.rei m it Schätzungen bis 116%; später wurde der 
tab ><3K nach zuletzt 110)4 festgesetzt. Auch Cement- 
dag V. Karlstadt wurden vorübergehend nachgefragt, ohne 

aterial herausgekommen wäre (zuletzt 90).

Ä -W echse lbank..

&f̂ t e ŝ it 6lberi.......{ianf^terHof.; ; ..............
| | Ä i r f c eÎ menstadi

v Ä ^ r & S h i e - : :
r6' " f- ^ . Un Ä nind- •

19.5. 20.6. 21.5. 22.5. 26.5. 27. 5.

95Vs 98 92 9 92 92
88 88 88 881/4 881/4 88

137 135 135 1368/4 136 1351/4
¿9 Vs 59 6* 57 57 52Vs

120 1208/4 120 118VS 118
36 36 36 36 38 36
52 50 60 51Vs 50Vs

74Vs 74Vs 24 74 72VS 71'/s
73 74 72 72 69V4 60ß/8
63 6? Vs 62 62 62 h2Hs
61Vs 61V« 608/4 81 60 591/s

50 50 50 50 50 60
36 36 35 Vs 35Vs 851/2 35
65V» 56 56 56V2 51 50

ö. Hamburger Börse
ä n d ^ r indenz der Hamburger Effektenbörse war unver- 
Uti(] (j.' “ .as Geschäft h ielt sich wieder in  engen Grenzen 
trieb *e Kurse gaben meist schon bei kleinem Angebot um 
eijjj, , r®Prozent nach. Vorübergehend tra t auf Deckungen 
Sroße ^ 1 ® Resserung ein. Auch die Gerüchte über eine 
etwas v'deibe des Reichs riefen zeitweise in  einigen Werten 
Uichr Kauflust hervor. Lange w irkte diese Anregung aber 

Y äach.
R°Wa Schiff ahrtsmerten unterlagen Hapag leichten 
ging ju n g e n . Der Kurs zog zunächst etwas an, später 
trat d IC |d 11111 der Gewinn wieder verloren, sondern es 
S c ß ^ d b e r  hinaus eine weitere Abschwächung ein. Gegen 
diedrin- + r ReHchtszeit gingen die Aktien fast zu dem 
GeScjd'r ,ei1 Kurs aus dem Markte. Bei Lloyd verlief das 
Prägte pdbnlich, nur war die Abwärtsbewegung ausge- 
No+w är Hamburg-Süd kam an den meisten Tagen eine~ ' 0t i2 *<i -»“ uuruig'UUU rvuxu un uv-u iüv/xuiv« * “ Ov“  -----
Kurs f 'Crbaupt nicht zustande, nur am 22. wurde ein
P i , . T V rt iU n /iI,  r i c t r . f r i l r o J  i n i p  W n p r m n u n  n n r lEli

Auf !'Ser Dampfer blieben ohne Notiz, 
blypoth t m stärkt der Bankenmerte setzten Hamburger 
fürt Y < iCnbailk ihre Abwärtsbewegung um einige Prozent 
S.cblossPl reinl bank gingen gleichfalls weiter zurück und 
Schies e? % niedriger als zu Beginn der Berichtszeit. 
Pari o'^ 'H o ls te in ische  Bank konnten sich weiter auf dem

Von Tf halten-
Hambll ^nenroerten  schwankten Lübeck-Büchen um Mi %■ 
kep s c h ie f Hochbahn verloren nach geringen Schwankun
gen,« ck 2H %, während fü r Bergedorf-C

Hie H \1Z zus^ande kam. 
sprach , un£ auf dem Markte der Brauerei-Aktien ent- 
H°lsten n Gesamttendenz. Den größten Verlust erlitten 

rauerei, die zu Beginn der Berichtszeit m it 116

gestellt. Deutsch-Ostafrika-Linie, Woermann und

Bergedorf-Geesthachter

angeboten waren und zum Schluß m it 111 Aufnahme fan
den. Elbschloß-Brauerei konnten ihren Kursstand behaup
ten. Bavaria und St. Pauli-Brauerei waren zunächst m it 
129 angeboten und schließlich m it 127 erhältlich. Die Aktien 
der Bill-Brauerei blieben wieder ohne Notiz.

Etwas schwächer lagen Lederwerke Wiemann, die in  der 
Vorwoche bereits 2 % verloren hatten und in der Berichts
zeit weiter auf pari zurückgingen. Eisenwerk Nagel & 
Kaemp blieben m it 74 % gesucht. Für Transport AG (vorm. 
Hevecke), die in der Vorwoche nur ein einziges Mal notiert 
werden konnten, war das Interesse etwas stärker, doch 
blieb der Kurs unverändert.

Kolonialmerte hatten nur geringe Veränderungen aufzu
weisen. Neu-Guinea gingen von 200 auf 170 zurück. 
Deutsche Handels- und Plantagen, die in der Vorwoche 
m it 55 schlossen, setzten m it 45 ein und stellten sich nach 
verschiedenen Schwankungen am Schluß der Berichtszeit 
auf 50. Die Genußscheine blieben unverändert. Auch Jaluit 
hielten sich auf ihrem früheren Stande.

D eutsch-O stafrika-L im e . . . .
W oerm ann-L in ie  ..................
F lensburger Damnfercomp. 
B avaria - u. St. Pauli-B rauere i
B ill-B raue re i ..........................
R. Dolberg ..............................
E isenw erk Nagel &  K a e m p .. 
F lensburger Schiffsbau G .. .
Lederw erke W ie m a n n ..........
Chem. H e ll &  S th a m e r..........
Chem .Fabr.Harburg-Staßfurt 
Transp.-AG. (vorm . Hevecke)
M a lz fab rik  H am burg ........ .
S chw artauer W e rk e ........ .
J a lu it-G e s e lls c h a ft........
dto. Genußscheine................
Deutsche Hand. u. P lant. Ges. 
d to . Genußscheine...........

20 5.

129B

74G

101G

34J50G
&8G
88B
24G
45G
SOG
630
40G

21.5.

129B

740

lOObz

34^500 
40B 
88B 
24 B 
450 
SOG 
450 
400

22.5.

129B

74G
lÖÖG

34,50bz
40B
88B
240
450
30G
660
40G

26.5.

130B

74G

100B

34Ü0G
40B
88B
23,50
45G
30G
600
400

27.5.

127B

740

1ÖÖG
34,500

40B
RSB
240
450
300
5JG
400

28.5.

127B

740

100G

34,500 
40B 
88B 

23 50bz 
460 
30bz 
500 
40bz

Londoner Börse
Die Londoner Börse stand in  der Berichtswoche unter 

dem Eindruck der Baisse in Wallstreet. Besonders jene 
Papiere, deren M arkt in  New York wesentlich breiter ist 
als in London, gaben stark im Kurs nach, vor allem süd
amerikanische Bonds. Andere Auslandsbonds, vor allem 
auch deutsche Anleihen, wurden in  diese Bewegung m it
gerissen. Verstimmend w irkte  auch der Mißerfolg der 
neuen 6 %igen indischen Anleihe, von der zwei D ritte l 
durch die Bankgaranten übernommen werden mußten. 
Gegen diese absinkende Kurstendenz machte sich keine 
wesentliche Widerstandskraft geltend. Die Feiertage des 
Pfingstfestes wurden von zahlreichen Maklern und Börsen
besuchern bis auf den Dienstag ausgedehnt; wegen des 
schönen Wetters verlängerten sie ih r Weekend, so daß die 
Börsenräume am Dienstag weit weniger gefüllt waren als 
sonst um diese Jahreszeit. A u f die Geschäftstätigkeit hatte 
diese Leere einen niederdrückenden Einfluß; die Umsätze 
waren gering, und die Kursschwankungen mußten zu
weilen als Zufallserscheinungen angesprochen werden. Nur 
kurz vor den Feiertagen konnten sich die Kurse etwas 
erholen, da die Baissiers in  größerem Umfang Deckungs
käufe Vornahmen. Einen Stimmungsumschwung stellte 
jedoch diese Bewegung keineswegs dar.

Fast sämtliche Wertpapiere wurden von dem Kursrück
gang betroffen, wenn auch in unterschiedlichem Maße. Zu 
den Ausnahmen gehören vor allem die goldgeränderten 
Werte, die (unter Schwankungen) im ganzen etwas höher 
notierten als am Beginn der Woche. Auch einige indu
strielle Papiere konnten sich erholen, so z. B. Textilwerte. 
Mehrere Textilmaschinenfabriken haben sich unmittelbar 
vor dem Pfingstfest zusammengeschlossen; die Börse er
blickte darin ein Zeichen fortschreitender Rationalisierung 
der Textilindustrie selbst, obwohl man sich nicht verhehlt, 
daß man von einer w irklichen Sanierung dieses Sorgen
kindes der englischen W irtschaft noch weit entfernt ist. 
Vorübergehend konnten auch Imperial Chemical einen 
höheren Kursstand behaupten. Die Arbeiter der chemi
schen Industrie scheinen m it einem Lohnabbau mäßigen 
Umfangs einverstanden zu sein.
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Eine Torübergehende Widerstandsfähigkeit der inlän
dischen Bonds erklärt sich hauptsächlich aus der größeren 
Geldmarktflüssigkeit und aus der Befestigung der eng
lischen Währung, die gegenüber der deutschen Mark bis 
dicht an den Goldimportpunkt stieg. Gegenüber dem 
Dollar lag das Pfund hingegen schwach, was schließlich 
auf die Kurse der britischen Staatspapiere einwirkte: 
Auch diese Werte verloren mehrere Punkte. Besonders 
schwach lag wiederum die War Loan, da das Publikum in 
Erwartung einer Konversion größere Beträge abstieß.

20. 5. 21.5. 22.5. 26.5. 27.5. 28.5.

4%  Fund ing  L o a n ............ 967/8 9618/16 967/8 967/8 969/18 96
London M id i &  Scot. Ord líS/4 181/2 471/2 48 178/4 171/4
Central A rgen tine  Ord. . 4« 48 491/2 481/2 401/2 451/2
De Beers Cons. M ines De 318/16 311/10 30/8 .38/16 39/I0 31/2

23/16 23/8 28/16 21/4 214 28/10
A ng lo  D utch  P lan ta tion . 11/41(2 11/9 11/9 11/9 11/9 11/9

27/6 28/11/2 27/6 26/tOi/a 26/3 283
Im pe ria l Chemical In d u s tr 12/ 11/2 12/9 13/0 12/101/2 12/101/2 12/71/2

6/3 6/71/2 6/7I/2 3/71/2 6/71/2 6/41/2
R io T in to  Ord.................... 161/2 153/4 16 153/8 IF  3/4 »51/2

55,9 57,0 67,5 57,4 67,3 —

Abschlüsse to ta l ............ 5 4Î)7 5 3^3 4 989 4 863 4 2^9 —•
Staats- u. Kom m unalanl 1402 1257 1283 1 383 1307 —
V e rkeh r u .P ub licU tilitie s 943 10(7 987 932 750 —
H andel u. Industrie  . . . 1781 1 789 1576 1409 1284 —
Bank, V e rs iche rung___ 605 459 517 505 478 —
M in e n w e rte .................... 484 436 383 374 318 —
Oelwerte ........................ 170 177 144 121 66 — •
Gummi, Tee, K a ffee . . . 112 128 99 79 76 —

N ew  Yorker Börse
A uf Paris und New York richten sich gegenwärtig in 

erster Linie die Blicke derjenigen, die auf eine Überwin
dung der Weltdepression durch internationale Kredite 
hoffen. Nur Frankreich und die Vereinigten Staaten gelten 
als kapita lkrä ftig  genug, um einen nennenswerten Ka
pitalexport treiben zu können. Bisher sind jedoch alle 
Hoffnungen dieser A rt vergebens; auch die vergangene 
Woche brachte keinerlei Anzeichen fü r eine Besserung der 
Lage von Amerika aus. Im  Gegenteil, die ausländischen 
Bonds haben an der New Yorker Börse wieder stark nach
gegeben, die südamerikanischen Dollaranleihen ebenso wie 
die deutschen Papiere. Der Durchschnittskurs der 7 %igen 
deutschen Bonds sank von 93,2 auf 91,4, und die 6% %igen 
Werte gingen sogar von 83 auf 78,4 zurück. Abgesehen vom 
Zündholz-Trust ist es im bisherigen Verlauf dieses Jahres 
nur Kanada gelungen, in  den Vereinigten Staaten Emis
sionen unterzubringen.

Tag
30 In d u s trie 

ak tien
20 Eisen

bahnaktien Tag
30 Industrie - 

aktien
20 Eisen

bahnaktien

21. 5. 31 139,54 79.05 25. B. 31 1*2,87 76,58
22. 5. 31 139,49 79,74 26. 6. 31 133,11 75,12
23. 5. 31 137,90 78,81 27. 5. 31 130,76 74,74

Die Kursverluste auf dem Bondsmarkt entsprechen der 
allgemeinen Haltung der Börse: Sämtliche repräsentativen 
Papiere erlitten starke Einbußen. US Steel sanken von 99% 
auf 92%, American Can von 99% auf 95%. Von den Auto
mobilwerten wiesen General Motors (35 gegen 38%) und 
Chrysler (16% gegen 17%) neue Kursrückgänge auf, und 
nur bei einigen Eisenbahnwerten konnte eine gewisse H al
tung des Niveaus festgestellt werden. Das relativ große 
Vertrauen in die Eisenbahnaktien erklärt sich hauptsäch
lich aus den Bestrebungen nach einer Erhöhung der 
Frachtsätze, die vor allem von der Baltimore & Ohio Rail- 
way ausgehen. Die übrigen Kursbewegungen standen stark 
unter dem Eindruck der verschiedenen Statistiken, die in 
den letzten Wochen veröffentlicht wurden. So mußte z. B. 
die Stahlindustrie, deren Beschäftigung im Lauf der ersten 
drei Monate dieses Jahres von 41 auf 57 % der Kapazität 
gestiegen war, einen Rückgang bis auf 45 % melden. In 
dieser schlechten Lage prägt sich deutlich die ungünstige 
Entwicklung der Automobilindustrie aus; im  A p ril hatte 
die Automobilerzeugung zwar noch einen starken A u f
schwung genommen; die Bewegung hat jedoch im Mai 
nicht mehr angehalten, was von einer geringen Aufnahme
fähigkeit des Marktes zeugt.

Diese und manche andere ungünstige Meldung hatten 
auf die Stimmung eine außerordentlich deprimierende

Wirkung. Selbst die (man möchte sagen: b̂ ru ta  jflge 
mistische) Proklamation Hoovers, der 'die Wirtscha 
als „sehr hoffnungsvoll“  bezeichnete, und damit j er
konsequent wie wirkungslos — die amtliche 1 '  auf diC 
„psychologischen Belebung fortsetzte, machte jjesel 
Börse keinen Eindruck. Allen generellen Äußerungen ^ ._ t 
A rt steht man m it großer Skepsis gegenüber und ver 
— vielleicht m it einer ebenfalls übertriebenen ¡sse, 
auf zahlreiche bedeutende und unbedeutende^ EreiS • 
die zu einer anderen als „sehr hoffnungsvollen“  kti® 
Anlaß geben. In  den letzten Wochen spielten da ^ e. 
Zusammenbrüche zahlreicher kleiner Provinzbanke  . en 

der eine Rolle. Man hatte geglaubt, daß das Massens^^jt 
dieser Institute im vorigen Herbst zu einer Auslese g ^ jeIl. 
habe, so daß nur kräftige Banken übriggeblieben 
Die neuen Zahlungseinstellungen beweisen jedoch, jD. 
zwischen auch die Aufnahmefähigkeit derjeni? .gj,, 
stitute, die den kleineren Banken zu H ilfe  eilen ko 
nachgelassen hat.

Die Federal Reserve Bank von New York hat ihre

¿LKzepiariKaujsraie aDermaib um /8 aui /&■— /w 
Eine Belebung des Akzeptmarkts ist jedoch au ^wept' 
diese Maßnahme nicht erreicht worden; die * ngeD- 
bestände der Bank sind vielmehr weiter zurückgeS^ ¡ji
Indessen zeigte sich eine indirekte W irkung bei ep
der Clearinghouse - Association zusammengeschi0 ^
Banken, die den Zinssatz fü r inländische Deposit 
% % herabgesetzt haben.

27.5.

U. S. Steel Corporat. 
Am erican Can Co. 
Anaconda Copper 
General M otors . .
C hrys le r ..............
General E le c tr ic .. 
Am . Tel. &  Telegr. 
Radio C orpora tion  
A llie d  Chemical .. 
S tandard O il N. j .
W o o lw o r th ............
Pennsylv.- R ailr. Co

22. 5.

997/8991/2
241/8881/8
171/4
401/a

1693/4
171/8

1121/2
343/4
667/8
471/2

A ktienum satz (1000) | 1600

23. 6.

948/8
98
233/4
378/4167/8
393/4

1663/4
1 .8/8

111
341/266
4 .8/4

600

25. 5.

9U/4
943/8
233/4
358/8163/8
38

1623/4
143/4

1061/4
341/4
643/4
463,4

1900

26. 5.

9P1/8 
968/8 
241/4 
368/8 
161/2 
881/2 

1651/4 
148/8 

101.8/4 
341/2 
671/4 
461/4

2 400

Matiftíí
Reichsbank-Ausweis

(M ill. RM)

AktlUS
1. Noch n ich t begebene Reichs

bankan te ile ......................  . . . .
2. Goldbestand (Barrengold) so

w ie in - und ausländische Gold
münzen, das P fund fe in  zu
1392 RM b e re c h n e t..................
und zw ar:

G o ldkassenbestand ..............
Golddeuot 'unbelastet bei 
ausländ Zentra lno tenbanken

3. D eckungsfähige Devisen . . . .
4. a ' R eichsschatzw echsel..........

b) Sonstige Wechsel und
Schecks

5. Deutsche S ch e idem ünzen ....6. N oten anderer B a n k e n ..........
7. L o m b a rd fo rde ru n ge n ..............

darun te r D arlehen auf Reichs
schatzwechsel ..........................8. E ffek ten  ......................................

9. Sonstige A k tiv a  ......................

Paulum
1. G rundkap ita l

a» begeben ..................................
b) noch n ich t b e g e b e n ..........

2. Reservefonds:
a) gesetzlicher Reservefonds 
b/ Spezialreservefonds fü r 

kü n ftig e  D iv idendenzahlung
c) sonstige Rücklagen ..........

3. Betrag  der um laufenden N oten
4. Sonstige täg lich  fä llig e  V e r

b in d lich ke iten  ..........................
5. Sonstige P a ss iva ......................

Bestand an R entenbanbscheinen 
U m lau f an Rentenbanbscheinen
D eckungsverhä ltn is  °/o ..............
D iskontsa tz o/o ..............................
Lom bardsatz o/o..............................

23. 5. 
1931

2 370,420

2 162,782

207,638
196,664

0,010

1430.488 
199.668 
20,856 
67,070

0,001 
1> 102.7)0 

472,266

150,000

57,920

46.235 
233,176 

3 751,395

374,394
246.932

4r ,8
392,5
63,46

15. 5. 
1931

2 370.289

2 162.65V

207.638
170,803

1 417.450 
186 171 

18.549 
180.833

0.001 
i)  102.681 

491.195

150,000

67,920

46,235 
233.176 

3 909,909

279.419
261.282

177,212

2 347,606 

2 139,867

132Í033

1 456.260 
1 206,676 

21.73 
136.804

0.001
l) 102.634

122.788
177.212

D arun te r ca. 8 M ill. EM  P flich te inzah lunB  der R e lc h 9 ||“ , 
K a p ita la n te il bei der B ank  fü r  In te rna tiona len  Zauiuna

n iß 1

2686.8̂
2 436.O71

1 0

«
0
0.010

1) E i l 6
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Berliner Börsenkurse vom 2 0 . bis 2 8 . Mai 1931
(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zelt gehandelten Wertpapiere)

D iv. I 
0/0 1 20. 5. I 21. 5. 22.5. 26.5. 27.5. | 28. 5.

* * K 5 S & :

H e im lic h e  A n leihen

fr . z. 65.10
4.75

65.13
4.63

65.00
4.50

64.40
4.60

g ?  at0o8D, - Eb-A n l. 1914 
&  M ei AVSst- A n l . . . . .

f r  3lo'ki°Ś6n'^ e“ i®" •

t o o  • §dber-Rente

f r ^ . M ' v ^ 03- 06
T«° °8  11 ! I !  I
T.^rk, dno o ll ob li g.........

di/^, UÖR* St-R en te  13 
4l,s%  dto J i ' ^ K  d.C.C. 
40/. „  ° - “ i  -Rente 14

f r  P.n«. Krni.?5 d'.c c-

Ausländische A n leihen

H B g K S S 6 *

6
5

fr. Z. 
fr . Z.

8,88 8,88
6.10

16,50 
16,60 
9 26 
6,50

16,25
16,(0
8.38
6.40

41/1
41/«

36,75 37.20
1.65

37,25
—

4 21,75 21,60 21,60 20,90
4
4
4

41/«
41/s

6
41/1

4
4
4
4

¥ 0 5

lo o
7.65

14.40
6.25
2,75
3,80

7,55 
14.40 
6 35 
2,85 
8,50 
3,63

0.90

7,05
7,63 

14.40 
6 30 
2,90

¥ e o

7,05
1,00

Î4.38
8,15

3.40
4
4
4
4

fr  Z.

3,80

¥.63
8,25

¥ fl3
3.63
3.63 ¥ 5 5

7,75
¥.40
7,25

41/1 15,70 - 15.88 —

4Vi 17,60 17.50 17,70 —

4 17.60 17,63 17,70 17,38

4
4
4 

41/1 
41/s 

fr . Z. 
fr . Z. 

*

15,10
0.95

25,60
6.60

15.10
0.95

24,80
6,50

16.38 
0,90 

24 80 
6,15 

14,60 
6.05

0 83 
24.75

14.13
4.75

fe rl*B8r  Hainl b®n's'  • • • •

B a n k -W e rte

« S s * ~

6
10
11
8

10
10
8
7
8 
6 
8
0V

12
6

90.00 
90 25 

108 ,o0 
100 OO 
123.25
130.00
111.00 
101.50 
122,00 
102,00 101.00

13,00
140,76

9.00

90.00 
88.60

105.00100.00 
122.13
130.00 
110.26 
101.75 
122.60102.00
101 00
13,25 

139 50 
8.75

89,75
89.00

10000 
12213 
130 00 
110 75102.00
123.00102.00 101,00
12,00

139.00
8.75

89.75 
87.50

104.00
g9 C0

121.50 
130 00
107.00 
101.25
120.75
101.00
100.50 

12.75
133,88

63,75
4.50

16,03
16.00

6.15

36,93
1,38

0.85

7,30 
14,30 
6 95 
2,70

3,25
7.13

16.88

17.00

0,85
24.00

13.80

89.25
83.00 

104.50
98 50 

119 0 ' 
129 00 
106.76101.00 
120,60 101.00
100.25 
13,00

131.13

f e Ä 9wr n.
^ « n K0f b| ’n V0.r.L

*®ss3 tós& -

B ahnen-W erte
R 47.00 46,50 48.00 44,88 45,75

10 109,00 107,00 98.50 92.60 9L60
3Vs i) 86.38 86 00 88.15 85.88 85.76

6 64,03 63.75 64 25 64.00 63.00
5V 60,00 603 0 62.00 58.60 69,00

21,75 21.75 21.88 — —
~7 63,00 68,00 57,00 65.13

Schiff a h rts -W  erte

Paketf. 0 51.00 5088 50.38 49,88 49.13
Dampfaoh OV

OV
90.00
73.00

89.00
70.00 72,00

87.00
69.00

87,25

6 52.75 51.63 51,63 60.38 50,13

53.30
4,60

15.88 
7,30 
5.88

35.88 
1,38

18,13

0,70
0,05

7,25
13.88
6,50

3,05

8.00
?,C0
7,46

16.25

16.20

15.60

14.70 
0,70

23.13
6.00

18.70

88.50 
85.6011/2,00
98.00

118.00
129.00 
104.25
100.50
117.00101.00 100.00
10,75

130.50

48.00
95.50 
85 00
62.50
61.00 
21.83 
55,13

49.00
87,26
69.88
50.00

D«au,«f-Ben2
A u to m o b il-W  erte

. . . . . .  I o I 24,60 | 23.00 [ 23,88 | 2225 | 22.60 | 22.5J

Rü‘ eer ^ ê ek s w 4 rk ë ;:

Chem ische W erte
4V
6

12V
0

15
8
5

42.00 
38 50 

135.09 
89,50

65,38
42.60

42.00 
39,50

131,88
39.00

63,25
41.38

42.00
41.00 

133,00 
38,13

64,38
46.76

Ąci E le k tr iz itä ts -W  erte
Ä lT Ä -P a b r ik

^  -  i )  Fe rner 2°/o Bonne.

9
5

17V
0

124,50
91,00
68,76
51,50

231,00
39.88

124,50
88,75
66,50
51,00

261.00
39.60

124,50
90.00
64.00
49.00 

257,00
39,25

42.00 
40,25

130.00
38.00

63.00
45.00

120.00
86.75
60.00
60.00

244,00
38.50

42,25
41.75

128,50
38.00

63,50
45.00

123.00
87.25 
62.00 
50,00

248.00
37.25

42.25
40.00 

128,38
37.00

62.25 
44,88

120.00
86,00
62,00
49,00

242,50
36,75

Dt. Te le fon-u . K a b e l.. . .
E lek tr. Lief.-Ges...............
E lek tr. Schlesien . . . . . .
E lek tr. L ie h t u. K ra ft . .  
Fe lten &  G u illeaum e.. . .
Ges. f. e lektr. U ntern, . .
H acketha l D rah t ..........
Hamb. E le k tr ....................
Lahm eyer &  Co...............
Österr. Siem.-Schuck. «) 
Rhein E le k t r .^ . . . . . . . . . .
Rhein.-W  estf. K lektnz. 
Schles.E lektr.u. Gas L i t  B
S chuckert &  Co...............
Siemens & H a lske ..........
V ogel D rah t ..................

K a liw e rk  Aschersleben

Div
0/0 20. 5 21. B.

0
10
0

10
6V2V

9 
0

10
12
8

10
10
10 
11V

*ov

56.00
103.00
59.50

106.00
76.00 

100,63
52.50 

107,88 111,00
93.00101,00

115.00
106.00 
128,60 
149,50
37.25

54,50101,50
58.25 

103,2573.13
97.1350.25 t06.!3 108,75
94,00100,00115.00

12V75146.00 36,60

22. 6.

102,0058.25
U2.00
73.25
97.50
50.25108.25104.25
94.25101,00

113.00
103.00125.25144.50 37,00

26.6. 27. 6. 28. 5.

55.50 99.'055.00 
97,25
71.00 9i,r,o50.0U 

105.60 102,75 
9a, 2589.00105.00100.00103,00137.50 
37,13

55.50 
100,50
66.50
96.60
72.60
92.50 
60.00

106,00
106,25
93.00
94.00

107.00
100.00
109.50
138.60 
37,25

55.50
93.00 
68,60
97.50
70.00 
90.38
50.00

'03,63
102.50

93.00 
105,00
91.00 

1<7,75 
137.60
37,25

K a li-W e rte

Lokom otio-

Beri. Masch. Schwąrzk. I 
O renstein &  Koppel . . . .  I

10
15
10

1122.50 
192.00

1128.50

1119.75 
186,75 

1124.00

I 120,38 
187.00 

1125.00

1118.50 
180,00 

1121,60

112000
179.25 

1123.50

1117,60 
175.C0 

! 122,50

■ und W ag g o n -F a b rik -A k tien

0
OV

! 42,25 
! 40,50

I 40,00 
1 39.00

I 42 50 
! 39.15

I 44.00 
1 39,00

I 45,25 
1 38.13

1 45,25 
1 38.00

M aschinen- und  M e ia llm .-F a b r ik -A k tie n

Bayerische M o to re n . . . .  
B e rlin -K a rls ruher Ind. . .

7
0
7V

48.50
38.00

112,00

45,50
3600

111,00

45.13
37.00

110.50

42,75
35.50

110.25

42 50 
35 63 

109,00

39.76
84.26

108.00
6 — — —

33.50
74.25
36,00

126.00

32.13
74,25
36.60

125,00

M aschinenbau-Untern. 
M aschinenfabrik Buckau

0
10
4

S\3S
75.60
42.00

31.00
75.26
40.60

35,00
75,26
36.25

38 00 
75.00 
36.50 

124.00Schubert &  S alzer.......... 12 133.00 128.50 127.60

M ontan -W erte

B u d eru sE isen .. ..............
G elsenkirchen Bergw , . .
H arpener B ergbau..........
Hoesch Eisen ..................
H ohen lohe-W erke..........
Ilse  Bergbau ................
K l öckner-W  erke ..........
Köln-Neuessen ..............
Laurahütte  ......................
Leopoldgrube . .  ............
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......................
P hönix  Bergbau ............
Rhein. B ra un ko h le n . . . .
R einstah l ..........................
Schles. B ergbau ..............
S to lberger Z in k ..............
Ver. S tah lw e rke ..............

A lgem . K unstz iide  U nie
J. P. P em berg .............
N o rd d t.W o llkä m m e re i..
Schlesische T e x t i l ..........
S t Öhr K a m m g a rn ..........

Aschaffenburg. Ze lls to ff
Berger T iefbau ..............
C harlottenb. W a sse r.. . .
Continent. G um m i..........
D t. A tla n t. Te legr............
D t. Cont. Gas Dessau-----
Deutsche E rdöl ..............
D t. L ino leum w erke . . . .
D t. E isenhande l..............
D ynam it Nobel . . . . . . . .
E isenb.-Verkehrsm itte l
Fe ldm tih le  P a p ie r . . -----
Harb. Gum m i Phönix . .
P h il. H o lz m a n n ..............
H ote lbe trieb  ..................
Gehr. Ju ng h a ns ..............
K arstad t .........................
M e ta llgese llscha ft..........
M iag Mühlenbau . . . . . .
Nordsee, D t. Hochseef.
O tav i M inen . ...................
Po lyphon-W erke  ..........
S aro tti ...................... .
Schles. P orti. Cernent . .  
Schultheiss-Patzenhofer
Südd. Z u c k e r ..................
Svenska T ä n d s tic k s ... .

4
8
0V
6
5 

10
6
6V2
0
OV
6V
0
6
0
41/2

10
6V
0
0V
4

41.75
68.25 
64,<K)60.25
40.00 

162,00
53.75
6*,00
33.00
25.50 
68,38 
30,01)
88.00
31,00
48.13 

148,50
67,88
26.75
30.50
45.13

39.75 
«7,*0
53.50 
60,00
40.00 

158,00
52.00
54.00
29.50 
2>00 
66,13
30.00
84.50
30.75
46.75 

145,75
65.38
26.75
30.00
45.00

39.00
66.50
53.00
50.00
39.50

156.00
51.50
51.50 
28.25
25.60
66.00 
80.38 
81,00
31.00 
46,63

148.00 
64,75
28.60 
32, n0
46.00

T e x til-W e rte

66,(10
79,01
45.60

5,00
72,00

62.75
73.75
43.00 

4,75
71.00

63.00
74.00
41.00 

5;00
67,50

39.50 
83,5(1
50.50
47.25 
36,60

146,00
49,0«
52.25
28.25
21,00
64.00
31.50
84.00
30.00
44.50 

141,75
62,13

37.00
41.25

56,50
67,38
39.76
4,75

66.00

31.00 
68.60
51.00
47.00
35.00 

146,50
50.00 
62,76 
2-.26
22.50 
83,;5
30.00t.2,00
81.50
43.25 

138,00
63.00
25.25
32.00
44.00

68.75 
68,50
37.75

6,00
68,00

38.00
62.00
51.50 
46,88
35.60

144.00
47.60
61.75
27.50
22.75
63.25
31.00
78.00
78.00 
4425

132.00
63.25
24.50
36.00
45.60

68.13
68.00
37.60 

4.76
67.60

Sonstige W erte

T hü ringe r Gas 
Leonh. T ie t i
W lc k in g  P o rti. Cement
Z e lls to ff-V e re in ..............
Z e lls to ff W a ld h o f..........

12
20V

7V«
8
8
9
6V
6V
0V
6V

10V
4V
8

10
0

12
5 
0

14 
16»/a 
12V

7
12
15
10 
16V 
10 
10 
10
6 

12

204.00
79.00

108.00
86.50 

115.38
61 63
63.00 
3 !.U0
65.50

131.00 
107.50
44.60
75.00
89.00
23.00
38.50
61.50
55.00

137.00 
23,88

131.00 
80,00
70.00

136.00
114.50
122.25
1.36.25100.00
28.00 
37,50 
75.00

67.60 
20 >.00
79.00 

108.00
83 25 

112.60 
61.5(1
62.50
27.75
65.76

132.00 
105 50
44,75 
72 50
84.00 
23.01)
36.50
61.00
53.60

136.25
23.50

129.25
79.00
70.00

132.26
116.00 
228 00 
135 25
98.60 
26 00 
36.25
74.60

65.75 
20100
79 75 

107 0 >
79.25

114.00 
62 00 
62,60 
28.00 
66.13

132.00
105.00

45.00 
72 60
86.00
23.60
38.76 
61,00 
63.50

136.00 
23 60 

128 26
78.25
70.00

131.60
116.00
231.00
135.00 
96 75 
27.75 
35.60
75.00

68.60 
189 00 
77 50 

104.00 
75.6« 

110.60 
60.00 
60,00 
27.63
63.25 

132 00 
102 50
45.25
72.00
85.60
23.50
36.26
69.00 
51 60

135 00 
22,25

126.00
79.00
70.00

125.60
115.50 
226.00 
133.00
94.C0
26.13
34.60
73.00

65.00
194.00 
77.26

1011.00
78.75 

109 75
58.76
61.50 
2713
62.25

131.50
102.50
42.50
72.00
85.60
23.26 
37.75 
69 00 
63.25

132.50
21.60 

126.00
80.00
67.50 

126 00 
113,25 
224.00
133.50 
93,00 
27.38
33.50
71.50

66 00
198.76
77.00 
98.(0 
76 75

107 0U
58.00 
60.60
26.50 
6125

131,50
98.50

70.00
84.00
23.00
38.00 
69 00
60.00 

18100
21 38

121.76
83.00
67.00

123.00 
H0.50221.00 
133 00
90.63 
27.13 
82 00
70.00

Ferner O.8O/0 Bonn». -  Ferner 100/0 Bonus. -  ») RM le  Stttek =  200 SehUUng. -  ») Ferner 1.2°/o Bonus
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Wochenzahlen zu den Marktberichten
la 41m » Rubrik » « d m  — oha* Aatprach m l systematische Vollständigkeit — alle wichtigen Wirtschaftsaahiem des Ia- and Auslände« aa lg«»*****  

die nna wöchentlich anfänglich aind; Zahlen, die in Sondeittberaichten enthalten eind, werden hier nicht anfgenoaaaeea.

E inhe it

1930
M al

20. I 21.
W oche 

6.-10. 12.-17. 19-24 126.-31,
19. 21.

März

Woehe
23.-26.

1931
A p r il

14. I 15. I 18. I 17. 
30.3. W oche 
-4. 4. [ fl—11. 13.-18. 20.-26

18. ! 19,
Mai

I 21.
27.4. ' W oche jo.
-2.5. 4-9 111.-16 118.-23. J Ł—

P roduktion
fehle

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

Ober Schlesien S te inkoh le  *)* * I I  
G roßbritannien  

S te inkoh le ................ ........... .

1000 t

Ver. Staaten von  A m erika
B itum inöse K o h le .......... .
Pennsylvania A n th ra z it ,

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

Arbeitslosigkeit
DtuUchlmnd*)i

Verfügbare  Arbeitsuchende®).. 
HauptunterstU tzungsem pfänger 

I. <L ArbeitslosenVersicherung*) 
i. d. K risen u n te rs ttttzu ng . . .

1000 bblsS)

1000

Mr îbrttênnlên*)
R eg istrierte  Arbeits lose  T) . . . .

Umsätze und Getch&fUgnng
GaternegensteUung

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

Ver. S taaten von A m erika

BUl*  o1?*," • “* Asm O 0 ttn e rk .h r
G roßbritannien8) .................. .

Vostscheckv.rkehr
Deutschland (Lastschriften)») 

tbrechnungsoerk.hr 
G roßbritannien

London, gesamt «0 ............
Ver. S taaten von  A m erika  » ) . .  

IVechselproteste D eu tich l.nd t) “)

Vergleichsverfahren Deutschland 
Konkurse

von Am erika !*) ! . . .

Preite
Greßhandelslndttet

Deutschland!*)
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 lb w a re n .............................
V. Ind u s trie lle  Fertigw aren  . .

P roduktionsm itte l ..........
K onsum guter ..................

G roßb ritann ien “ ) ..........................
F rankre ich “ ) ..................................
V er. Staaten von  A m e rika “ ) . .

9r00h*nd9l»pr9i99i  *)
Weizen, Chicago, nächst. Term in

• m ärk., B e r l in ..................
- , n ächs tT e rm .

Roggen, m ä rk ............................... ...
__ r  v . * nächst. Term.
W eizenm ehl. * ..................
Roggenmehl. .  ..................
Mais. New Y o r k ..........  ..............

.  Chicago, nächst. Te rm in  . .
Futtergerste. B e r l in ......................
Hafer, .  .................... ..

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

Kaffee. R io 7 , New Y o rk  ............
-  », , nächst. Term.
,  H am burg **) w

Kakao, A cc ra 8*), London
nächst. Term in

• .  8®) H am b u rg ..........
Reis. Burm a II ,  L o n d o n ..............
Leinsaat8«), nächst.Term . London 
K opra8®) w
Schmalz, Chicago, nächstTe rm in
Baum w ollö l. roh, N. Y .....................
Gum m i, f irs t la tex crêpe, N. Y.

■ London . . . . . . .  ............
•  Ham burg, nächst. Term.

Baumwolle, m idd ling , New Y o rk
•  •  L ive rpoo l
• " l  •

W o lle t) ,  dt. In landspre is88? . . . .  
Kam m zug8!) w »») . . . .  
Jute, London, nächst. Term in  . .  
Hanf, Manila, London ,

Brdöl, roh, New Y o rk  . . . . . . . . . .

1000

1000 S 

M ill. RM

M ill, e
. $

Anzahl 
1000 RM 
Anzahl

1013 =  100

1913=10  
J u li 1914=100 

1926 =  100

ots ie  bu“ ) 
RM ie  1000 kg

RM ie  ’l00 kg 

oto le’  bu»») 

RM ie IWO kg

cts ie  lb» ) 
sh ie cw t» ) 

RM ie 60 k g » ) 
cts ie lb2»)

RPf ie" Va kg

sh ie  ow t») 
sh ie  60 kg 

sh ie  ow t»)
E per lg t22)

ets iê  lb*>)

cts iê  lb«>) 
sh ie 1b20) 

RM ie  100 kg

ots ie  lb*>) 
d ie  lb» )

RM fe kg  
d ie ]b»0 

E ie  lg t» )

$ ie  bbl «>

344,7
74.8
68.9

6016

7616
1276

2 695

1712

813,9
135,6

9ë4

1872

1415

882 
12 731 

393 
611 
28

41
626

126.0
111.3
117.9

123.9
161.7
138.8
161.4 
114.6
664
89,0

1021'«
287.00
292.60
161.60
168.00 
35.88
24.60 
89,76
79.75
83.60 
62.00

1.41
6,81/4
26,15

91/4
8,60

42.76

34.0
88.6 
13.6 

18.10.0 
21. 7.6 

10.25 
7.3 H t  

UV« 
0,61's 

141.25

16.65 
8.53

13.65 
6,10 
5.9a

171/« 
24.15.0 
28. 0.0

348,4
71.9
68.5

4974

7411
1063

2 608

2 700

1630
323

1740

814.7
136.8 

930

1884

1318

88 7 
10 579

848,_
73.9
68.0

4905

7 601 
1182

2 680

389

48
517

125.8 
111.0 
11731

123.8 
161.6 
138.7 
161.3 
114.2 
566
88,7

1021/8
284.00
292.75
166.00 
175.50
8676 
24 63 
88»/« 
78®/s

179.60
156.60

130
6 I V 2
26,25

91/4
8.75

42.75

1759

830.4
188.4 
931

1875

1320

881
10446

363.5
72,7
63,0

4 760

1132

2 635

155
388

1770

720.9
144.2

1912

1366

90S
9665

283.8

iU
4688

681!
971

2 276

363 274
433 421
27 80

87 44
480 416

125.7 
110.6 
117.6

124.0
161.4
138.4 
161.2
114.8556
88.4

32.0 
37.6 

18. 6 
18.176 
21.10.0 
10.30 
7.371/2 
141/8 
0.67-8 
135.00

16.65 
8,65 

14.15 
6,25 
6.96 
llva  

24 10.0 
26. 6 0

2,521 2.62

1031/8
291.00 
30 1.00
173.00 
180.01)
36.13
24.25 
8¿7 . 
787/8

177.00
167.00

1,40
6.51/4

91/4
850

43.25

126.2
109.4 
116.6

124.0
161.4 
138.3 
161.2

‘Uf
873

83.0 
390 

18. 6 
18.13. 8 
21.10. 0 
10.25 
7,371/2 

14 
0.61/4 
127.50

16.40
8,52

13.00
8.12
613
18

24.120 
28. 0.0

2.27

107Í/8
291.00 
30575
173.00
174.00 
36,0.1 
23,70 
9H/8 
79

172.60
153.00

146
6.51/4

26,26
d i
8,07

46.00

34.0
37.0 
IA  6

18.12 6
21. 0.0 
10.11 Vi 
7.25 

141/8 
0.7 

127.50

16.20 
8.49 

13 85 
6.20 
6.12 

18
2315.1 
2 4 10.C

2,2«

691.0

ufâ
1794

1318

699
8136

255
302

44
665

îèi:î
98,4

1063 
1383 
1313 
143.1 
95, 
49 i  
76,6

791/8
278.00
295.00
180.00 
195.01

i. 'i/o
601/4

214.00
160.00

i i / i
6,00

26,38

8.0 
10.17.6
5.10.0 
8.921/i

7.00
7»/8

0.3*/«
70.00

10,80
5,86
9.55
4.68

ff°
15. 7.6 
19. 0.0

292,7

Ii:t
8907

6644
70S

2 252

4766

2317
924J 

2 681

586.8

łP
1517

1103

770
9942

147
176

24

50
649

113.6
107.0 
97.6

105.6
138.1
131.8
142.9 
95.2 
491 
763

299.:
48.1
60.8

3 439

6164
1143

2308

817/8
286,00
304.0(1
184.0C
200.50
37.88 
27.76 
76»/8 
611/4

218.60
166.00

1,32
«.&/»
26.40

58/8
4.82

25.88

23.0
7.9

11. 0.0
15. 7.6 
8321/s 
6,871/s

71/8
0.8»'t«
60.83

10.70
5,83
9.40
4.63

iV°
16. 7.6 
19,15,0

586.1
117.2 
738

1486

1240

567 
8 206 

378 
461 

26

84
646

ii«3!«5
97.2

106.4 
187.8 
131,7
142.4

$ 2
76.2

2833
51.5
66.6

6104

6739
1246

2422

4628

2104
890

2662

700,2
116./
760

1854

273,8
48,1
67.5

6703
1286

2424

2514

686,5
114.4
769

1822

1234

815 686
8 804 

306 
874 353;

31 31

42
663

1133
108.4
96.8

106.0
137,7
181,6
142.4 
96,1

494
74.8

289.00
303.50
188.00
202.50

37.63 
28 00 
74,00 
80la

226,00
169.00

56/8
4.62

25.63

20.6 
23.0 

7.101/j 
11. 0.0 
16. 2.6 

,871/2 
87 !/s 
57/8 

036/18 
61,26

10,30
6.73
9.06
4.52
4.70
16

15.10.0
19.15.0

831/8
291.00
304.76
204.76
201.00
8 7 . r

2785?,ï
611/1

226.50
178.00

1.30
6.0
26.70 
5i/< 
4,64

2538

20,9
23.0
7.9 

9. 13
14.16.0
8,75

% 6,
0.36/1«
59,38

10.30
6.70
9.10 
4.87 
3.78 
166/«

16.2.6

40
612

113.7
108.6
90.2

104.0 
137,6
131.3
142.3 
95 3

494
74.0

82V«
289.00 
302.60' 
195.0(1
205.00
87.63

P
606/8

237.00
186.00

1.21 ! 
6.11/8 

28,70 
6V< 
4.68

26.63

20.6 
23.0 

7.41/j 
11. 6.0 
1416.0 
8.60 
7.60

277,4
49,1
47.C

4490

6 849 
1638

2476

4358

1887
902

2 630

111,6

1391

797

204
232

281.1
48,5
52.9

4647

2 468

21

37
532

113.6 
108,2
96.7

104.6
137.6 
131.8 
142,2
94.1 

492
73.1

811/!
287.00
299.00
196.00 
208.76
37,50 

,76

2533

8912
116.2

1692

1229

932

296
372

33

44
632

113.5
1090
95.7

103.8
.37.4
.81,3
.42.0
93.3

490
72.0

291,9
47.5
66.5

1,88“ 1.831 1.83'

61
237.00
188.00

1.18
6.1»/.
28,70

&S3
30.76

203

f r  
10.10.( 
14. 6.3 
8.421/« 
6.50

00

283.60
298.00
200.00 
204.50
37,25 
27 16 

70V« 
58V«

237.00 
19400

1,13
8,1

5.21
3400

19.6
22 3 
7.0

10.16.0 
13.100

8.20

4318

1713
914

6C8.0
121.6

991

833

219
280

30

61

\ l î i
96.0

103.5
187.2
181.2 
141.8 
92.9

486
71.8

6
0.27/8
60,63

6
0.27/8
51.25

6
0.27/8
68.26

10.20
5.63
8,45
459
3.78
15»/«

18.10.0

9.95
5.64
8.80
44«
3.7?

16»/«
16.10.1

9.70 
6,43 
8.86 
433 
3.72 
16*/« 

16. 7.6
19.10.0 17.15.1 17.16.0

1,83- 1.6b 1.68

82*»
297.76
301.50 
195.U0
205.50 
36.60
27.63 
741/! 
60 Vs

287.00
201.00

6
6.61 

33 00

19.0
22.0 
7.11/8 

10.7.8

« °
6.471/8
ç s

6^,63

I f
8.46
4.47 
8.72
ife»/<

16.10.0
17.10.0

1.63

835

22

89

118,1
10M95,2

103 3
137.0
131.1

*ftí
% ,0

82* 2 
286.01.

09.01

3820
26.76 

707/8 
567/8 
237.00 
192.50

113 
8.41\
26.76

6.49
81.60

19.0 
71.6 
7.41/J 

10. « g 
12.12.6 
7.72,H 
Ł371/8 

«7/8 
0.3»«« 
58.75

9.(0
6.01
8.05 
4.03 
3.72 
15»/«

16. 5.0
17. 6.0

1.6

1 1
7C»/»
M i

WÎ.60

I . I I
« iw

'%
j»
I§:S

7 ‘ k’o

m
6V

T »

8;|

¡ fi
m  

16. 6.0 
17.10-° 

1.63
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Zlak. New Y o rk  * 3 Monate
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•  London

•6r‘ York .................  Ba" e n « )  London ..........
'  •  2 Monate

l®*.1®» « S S s^y  ;
T id e n !

^ te in k ü iiu  ei  K e lle r . . .  
ohle- fre i K e lle r.

—¿ ¿ K ap ita lm a rk t
f t n h**.................................

S ' í , , ‘  OeM*i)
WdSAwtaeeld ................

y, ,  , .  * • “  Mon. W arenwechsel

................

N e w V -y .:;:::::;:;:;
........................

80/o '.............

»'Inf"4««#»»)
Berlin

uat\da«)

f e r s :
s w -

“ fSä*
5 . id fc *

fessfiS!?.“'
efe«hSenlen :::
s »  ..................................

......................
*alen v°n Am¿Hk¿i)::::

V ' S f e :
^ “ - « n íe S - ^ í« ^ ......

„  U * l ea v. A m e r ik a « )..........
A*h,

E inhe it

ota je  lb»») 
E ic  le t» )

cts ie  lb»»)
E ie  ton  

ets Ie lb » )
$  ie  ton  

cts ie  ox fin e« ) 
4  ■ •  *
u  « •

KM  ie  kg

RM ie* S tck 
RM )e 1 

RM ie  Z tr

o/o p. a

RM

E¿ ? ‘I
L

RM
F r

RM fü r  100 F r

1000 RM

Mül. RM

1928 =  100

1000

; T Ä ^ ic h

»*, f«gb«r;  7 ui ? cn Tom >’ • n. 30. des Monats, 
v ’aetn ohn« ^ooerisnchende bei den Arbeits- 

•) F!0t,*«nds«»S ■<?\e “och in Stellung oder in 
,ln,chl. d “ y* Befindlichen Arbeitsuchenden. 

teinds* rbeit»n Blckt* rbeiter. aber ohne Not- 
Oh 0nd ohne ’ °un® enter st Utste Knrsarbei-

% Ä " a a r
as^.iasS1535̂ 2̂ *-«

10».

i® *  générale de U
ibend.
Febr. 193t O r ig iu l -

1 930
Mai März

19. 1 26. | 21. 
W oche

1 22. 13.
Woehe

14. 
80.3.

5.-10. 12.-17. 119.-24. 28.-31. 23.-28. -4.4.

12.20 13.00 13.00 13.01 10.55 10.85
48.10.1 57.17. e 53.17.Í 54. 6.1 44. 2 6 42,18,1
48. 7.1 57.16. ( 63.15.C 54. 2.t 44.13.« 43.12.«

142. 7.C 160. 2« 141.15.1 141.17.« 121. 6.6 119. 5.1
144. 5.1, 161.15.1 143.12.« 143.17.« 122.15.1 120.16.6

4.65 4.60 4.65 465 4.00 3.95
16. 0.C 

5,60
17. 2.6 
6.60

10. 7.6 
6.60

16150
5.50

11.10.0
4.60 W

17. 1.3 18.10. 0 17.13.9 18. 2.6 11.13.» 12. 1.3
42.25 4 U 3 40,25 39.25 30,00 28.76
191/8 19»/« 18i8/ie 181/s 13»/i« 13>'l«
197/i« 191/i 18«/« 198/ifl 13M/1* 13»/«

0,39 0,39 0.39 639 036 036
2.10 2.10 2.08 2.CÖ 1.67 1.53
830 3,20 3.22 3.19 336 330
0.11
0.26

0.11
0.25

0,11
0,25

6.11
0,25

0,11 >/l

1,70 1,70 1,70 i!?o 1.78 1.78
2.41 2.41 2.41 2,41 238 238

4,23 2.54 2,33 4,17 4,00 8.50
1.77 1 94 2,17 2.t9 2,28 2.16
2,65 1.6 i 1.09 135 0.63 138
3.08 3.00 3.00 3,00 1.60 1.58

6.17 6.13 4.73 4.85 6.19 6.07
2,13 2.13 2.19 2.19 2.56 2.52
3.02 2.40 215 2.18 1,08 1.16
383 3.89 3.o8 3,78 2.43 2.38

4,08 3,88 3,75 3,75 4.75 4,75
2.13 2,10 2,16 2,17 2.67 2,61
231 2,14 2.09 2 09 1.11 1.20
2.50 2.44 238 2.38 1,13 1.13
2.51 238 2.25 2.17 1.47 1.47
2.61 2.57 2.45 2.44 1.67 137

3 44 3.46 3.40 3.41 3.40 3.39

632 6,32 6,30 6.26 6.30 8.29
7,28 7.27 7,20 7,18 732 7.28
7,ö6 7.88 7.80 ?,80 7.80 7.82
8,41 8.41 8,38 8 36 8,41 836
9.86 9,87 9.87 9,-0 9,80 9.77

4.190 4.191 4.191 4,190 4.195 4,199
4,860 4.860 4,860 4,859 4.864 4.859
2,481 2,457 2.487 2.4K6 2.494 2.496
5,163 5.170 5,168 5,168 6.196 6.198

25.488 45,490 25.510 26 565 25.561 25,583
19.07 19.07 19,08 19.(9 19.09 19.09

20362 20365 20367 20.361 20.385 20,401
123.86 123.83 123,94 123,94 124.26 124.19

4,862 4,860 4,860 4,860 4.680 4.858
16,44 16.44 16.43 16.43 16.42 10.43

-  85 +  12248 +  8194 +  5278 -  0,1 +  3728«-
-  4466 -23586,-100192 -  6677 +• 34566 +  17732-
-  17 — 7 -  5 — 7 -  17 — 29-
-  i i — 98 — 74 — 97 -  81 -  1(X
P 16 +  6 - f  16 +  13 -  100 1-
+  98.8 +  39.0 +  101.2 +  i j +  2.2 -  3.2-
-  18.8 -  24.8 +  10.0 -  80.4 +  44.1 -  48,9-

110,39 110,94 111,88 111,16 84.19
110,08 110,6b 111.44 111.16 85.10
110.94 111.45 112,88 111.15 82.41 •
101,23 100,64 10231 102.36 102,10
97.80 97,63 98,37 9814 96.44

102.63 102.S9 103.24 103.17 102,10
102,74 102,10

163.0
102.33 102.37 97.29

101.4146.4 151.6 153.8 107.9

4074 4 007 4 013 4 022 1908 1875

1931

16.

6.-11.

April
I 16. 
Woche 

113.-18.!:

17. 18. 
27. 4. 
-2. 6.

I 19. 

4. 9.

10.30
42.16.3 
43.10.0

117. 6.0 
118.12.6 

3.96
11.16.3

4.60 
12. 8.9
27.28
1211/16
1211/is

0.36
1.60 
3.28

0.101/s
0.29
1.78
238

6.80
243
1.98
1.60

6,07
2.64
1.68
238

4,68
268
1.29 
1.13 
1.44 
1.67

8.37

6.26
7.23
7.74
8.30 
9.73

4.200
4.869
2494
6.193

26.671
19.10

20.408 
24.26 
4 859 

16,42

10.30

f t U  
116.12.6 
117. 2.6 

280 
11.16.0 
4.60 

12.17.6

131/x#
131/1#

8
9
1

1.8

6.65
208
1.48
1.60

6,97
257
1.50
225

4,63
269
1.38

W
1,67

8,36

8.24
7.24 
7,76 
8.30 
9.74

4.200
4.858
2.491

_j,673
19.10

20.406
124.25
2.859
ld.42

+  1189
-16772

-  ’188

t  i j
+  46.5

87.35
88.05
86.16

103,42
98.53

103.82
98.19

100.7

* ')  N otie rungen ro m  D ienstag der jew e iligen  
Woche. Fa lls  ke in  T e rm in  angegeben, 
g re ifb a r.

•*) 1 bushel W eisen =  27,22 kg .
**) 1 bushel M ais =  23,40 kg.
* • )  1 lb  =  0,4336 kg .
**) 1 cw t =  50,8 kg.
»») E insch ließ l. 5,25 RM  Verbrauchsabgabe und 

0,50 RM fü r  Säcke.
««) S uperio r Santos, Te rm inno tie rung  Ton 14 U hr.
*«) F a ir  ferm ented m id-crop.
**) Good ferm .
* • )  C alcu tta .
• ») 1 long  ton  =  1015,048 kg.
* • )  S ingapore: f .  m. s., c if .  R otterdam .
* •)  F u lly  good fa ir  S ake lla rid is .
• • )  M achine-ginned: Broach as w ich tigs te  ost

ind ische Sorte.
•1) Preise ans den sta tistischen B erichten der 

V ere in igung  des W ollhandels.
«*) A / A A  T o llsch ttr ig ; deutsche W olle , fa b r ik 

gewaschen.

84.80
86.46
81.77

103.20
97.41

103.60
97.62
99.4

10.06 
4211.3 
43. 6.0 

110.17.6 
112. 6.0 

3.80 
11. 3 9 
4.50 

1210.1
28.76
13Vi«
133/1«

0,38
1.45
3,20

0.10»/«
0.29
1.78
238

4.75
1,66
1.U0
1,60

5,59
263
1.81
238

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
4.861 
2489 
6.191

25.577lb,10
20.410
124.31
4.862 

16.42

+  2672 
-K1C991

+  ,4

±  77.1 
+  88,0

83.71
86.49
81.21

103,18
97.61

103.42
97.63
94,4

10.06
41.12.6 
42. 6.3

108. 2.6 
109. 7.6 

3.40 
10.11.3 

4,25
11.17.6 
28,75 
13«'# 
133/ifl

6.33
2.33 
1.63 
1.60

6,82
2.5U
2.00
2.26

4.63
2.67
1.60
1.13
1.42 
M 2

3.43

6,25
7.27
7,78
834

4,199
4.864 
2488 
6.191

26.683
19.10

20.420 
124 43
4.864 
16.41

+  20899 
+  9949 
+  »744

+
+

2 
0.3 

+  49.9

81.93
83,89
78.29

10294
97.08

103,28
97.30 
89.4

Mai
20 .

W oche
11.-16.

985 
40 0.0 
40.13.9 

103.16 0 
106. 2.6 

3.25 
10. 10.0 

4,(0 
11.139 

28,26 
13»/l« 
13»/i«

0,39
137
3,12
0,10
0.29
1,83
238

5.31
2.03
2.27
1.60

6.84
2.25
1.98
225

4,63
246
1,6«
1.13
1.38
138

336

6.29
7,31
7,80
836

4.199
4.864
2,4*8
6.190

26.585id.io
20.423

124.43
4.863

16.41

+  146t 
+  26669

87 
15 

+  1,1 
10.2

79.19
81.35
75.20

K2.45
97.20 

103,03
96,18
90.4

9.77V, 
40 3.9 

40.17.6 
10410.0 
105.16.1 

3.25 
10.12.8 
3.76 

11.11.3

m
13

0103. 
.01(8.

4.60
2.00
1.58
1.26

6.782.32
1,552.18

4332,28
1.41
l.tS
1.83
1.11

335

6.28
7,33
733

4.198
4.863
2.490
5.167

26,566
19,10

20.3*6
124.28
4.864
lfc.48

+  421 
+ 31073 
+ 2
-  133
-  57 
+  0.6 
+ 160,9

76.37
78,29
70.08

101,96 
96,18 

102,78
96.09 
90,2

21.
18.. 23.

9,271/j 
38.17.6 39. 8.9 "1.17.6 
J. 5.0 335 

10.10.0 3.76 
11. 10.0 
27.26
12«/i«
12Vs

9.271'j  
37.18.3 
38. 8.9 

102. 2.6 
103 10.0 

3.30 
10. 12.6 

3.76 
11. 7.6
26.75
12(s
121/1«

0.S9
135
3.05
0.9»/«
0.29
1,63
2,38

533
1.76
1,03
1.75

6,88
2.05
1.18
2,75

4.63 
2 07 
1.11 
1.13 
1.10 
0.96

3.38

6.30
7.38 
7.91 
8.43

4,199
4.865
2.489
6.184

25.664
19.10

20.425
124.36
4.365
16.42

+  131 
+  21556

+  53.2

73,19
76,30
67.45

101,56
94.60

10237
94,1c
84,3

22.
25-30

4,75
1.88
0.76
1.60

6.75
2.03
1.13
213

4.75
1,96
1,03
1.13

999

335

4.206 
4,865 
2 488 
6.196 

25.555

20382 
124 3 t 
4 862 

1941

1849 1 844 1 730 1 699 1 671 1 631 1574

•*) Buenos A ires D  1 m itte l.
I4) 1 ounze =  31,1 gram m .
••)  985/1000 Feingehalt.
**) S tich tag  M ittw o ch ; Angaben des S tatistischen 

Am ts der S tadt B erlin .
•* )  W ochendnrchschn itt. F ü r d ie  le is te  Woche

sind die S tich tagnotie rungen vom  26. M ai 
eingesetzt.

• • )  A u f 1 Monat.
• • )  Festverzinsliche W erte . Angaben des S ta tis ti

schen Reichsamts.
4#) Zu- (4*) oder Abnahm e (—) des Goldbestan

des der Zentra lnotenbanken nach den B ank
ausweisen.

41) U n te r B e rücksich tigung  der Abgänge nach u. 
der Zugänge von dem E arm ark ings-K on to .

4 I) S tich tag  F re itag .
4I) Woche endend am F re itag . I rv in g  F isher; 

gewogener Index 22 A k tie n . A b 13. Febr 
1931 O rig ina lbas is  1928 =  100.

44) New Y o rk  re po rtin g  member banks.
4 i) D u rch sch n itt aus langer und k u rs e r S ieht.
♦) V orläu fige  Zahl.
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Monatsbilanzen der Berliner Großbanken vom 30. A pril 1931

(M ill. RM)

_ _ B erline r
Handels-

Gesellschaft
Deutsche B ank 
und D isconto- 

Gesellschaft
Dresdner

Bank
und

N ationa lbank
Commerz- 

u. P riva t-B ank K re d it-
Gesellschaft

30.4. 31.3. 8<». 4. I 31.3.
1931

30.4. I 
1931 1

31.3.
1931

30.4. I 
1931 1

31.3.
1931

30 4. 
1931

31.3. 
19*1

30.4. 
1931 1

31.3.
19*1

63.0 74,0 21.8 31.4 21.7 27.7 15,1 19.5 2,8 5.9 3.9 4.3

38,2
30,0

41,9
30,3

12,7
10.0

14,0
10,2

23.9
22,3

24,0
17,2

9.8
4.7

11,6
5,2

4,3
4,1

4.1
3.9

1.2
1,1

1.2
Î.0

960.8 984,2 485,6 489,0 501,0 497.1 355.7 347.4 146.8 150.5 70,1 63,7

306.9
211.9

301,8
206.1

186,0
128,8

175.1
165,4

188,2
173.9

205,0
191,2

135,3
93,3

130,2
73,8

n u
96.9

88,0
65,1

53,3
37.0

55,6
39,4

92.8
37,5

572.8
662.8

91,8
37,5

614,9
590.1

57,5
17,1

396.8
359.9

55,9
13,4

418,2
378,0

75,5
34,0

406,0
386,4

81.0
40,3

397.4
3!7,9

85.1
69,4

234.B
207,1

84,2
61,1

237,3
210,0

28,0
6,7

110,5
110,3

24.3
6.2

119,7
119.3

21.4
7,7

108,6
99,2

1) 19,1 
7.8 

106,8 
96.4

42,0
249.6
261,2

48,7
260,3
281,2

68,7
128,1
163,1

74.9
130.8
172,3

14,3
220.1
152.0

13,3
210,8
153,9

21.1
117,4
68,6

19.0
121,2
69.8

18.1
33,0
61,2

11,8
42,3
66.2

12.2
54,9
32.1

12.7
65,1
28.6

20,0
82,7

24,7
86,0

36,7
34,6

40,2
37,4

18,6
32,5

19,5
32,9

27,5
20,9

27,3
23.5

0,2
5,5

0,4
6,2

9,7
13,9

10.3
14.9

4.5 5.5 7.1 7.4 0,7 0.9 0.6 0.6 0,5 0.8 2) 1.2 ») 1.7

1.2 1.6 6.8 9.0 3,6 3,3 2.9 3.6 0.4 0,3 1,3 1.3

60,6
16,4
78,8

62,7
16,2
75,6

18,2
2.8

19,8

18,6
2,3

19.1

26,1
2,2

38,8

26,5
2.2

39.0

16,4
0.9

22.1

18,3
1,0

21,7

2.6
2,1
5.7

3.5
1.6 
6.7

11,3 

~ 9,6

11.9

9,3

39,9 
2 397,6

40,0
2425,7

35,2 
1 087,8

35,2
1102,1

24.0 
1092,2

24,0 
1102,3

11.3
811,3

11,3
811,9

1.0
272,7

1.0
275.8

6.5
172,5

6.5
172.6

130.1 148,7 99,7 111.3 115,7 116,9 26.5 27,5 39.2 47,4 28,8 33.3

534,8 
1 263,1

544,4
1254,7

241.8
591.9

246.6
594.7

264.7
693,9

276,8
689.5

149.0
495,2

150.3
492.3

35,5
187,7

39.7
193,1

50.0
87,5 51.6

89,4

301,7 305,3 133,6 134.5 77.5 74,9 65,2 68,8 7o,7 10,5 ~8.1 _ 8.8

285.0
160.0 

3 973.1

, 285.0 
160,0 

4035.2

100,0 
34.0 

2112,6

100,0 
34.0 

2135.1

60,0 
60,0 

2166.9

60.0
60,0

2188.0

75,0 
40,5 

1429,3

75.0
40,5 

1435,0

40.0
20.0 

601,4

40.0
20.0 

692.1

28,0
15.0

399,4

28,0
15,0

391.6

316,7 
3 086,5

309,3
3114.6

270,8
1442.8

273,2 
1435.0

191,0 
1605,5

207,6
1613,8

149,5 
1069.9

151,3
1061,1

95.3
373.8

86,8
860.1

36,2
264,0

33,8
258.5

1500,0 
1 796.9 

106.3

1 556,6 
1 789,2 

78.1

714,2
930,8

68,5

768,8
871,4

65,0

661.0
1037,9

97.6

707,9
989,0
124,6

610,7
650,3
48,4

625.0
639.1 
47,7

204.3
187.4 
77,4

190,3
175,9
80,7

67,0
198,7
34,6

70,0
198.5
23,8

569,9
214,3
105,0

611.3
229,8
105,0

398,9
118,7

426,9
133.5

370.5
119.5

366,5
120,8

220.0
96.8
84.0

223,5
90.2
84.0

132,3
26,3

145,1
30,8

99,2
24,5

99,4
24,7

1*05,0
301,7

105,0
305.8 133,6 134,5 77,5 74,9

84,0
65,2

84,0
66,8 To,7 7o,5 1 ,1 "*8.6

233,5
102.2

256.2
115.3

277,5
79,1

290,6
83,9

127,6
31,1

178,8
50,2

154,6
48,8

127,7
50,0

49,4
16,8

43.4
14.5

87,0
13.2

95,7
6,9

134,0
99.4

164,4
91,8

*) 202,8 
74,6

®) 200,5 
90.1

83,6
44,0

128.5
60.2

69,5
65,1

54.4
73,3

3,2
45,0

4.0
38,4

6) 74,1 
12,9

D80.5
15,2

— — — — — — — . — — — — —

« « I 5"
30. 4. 
1931 .

31.3*

A ktiva

Kasse, Sorten, Kupons ..................
Guthaben bei Noten- und A brech

nungsbanken ..................................
davon deutsch.Notenbank.allein 

Schecks, Wechsel und unverzinsl.
Schatzanw eisungen......................

Nostroguthaben bei Banken und 
B ankfirm en  m it F ä llig ke it bis zu
3 M onaten ......................................

davon innerhalb  7 Tagen fä l lig . .  
Reports u. Lom bards gegen börsen

gängige W e rtp a p ie re ..................
Reports a l le in ..............................

Vorschüsse auf W aren ..................
a) R em bourskred ite ......................

1. s ichergeste llt durch F rach t
oder Lagersche ine ..............

2. sonstige S icherheiten . . . .
3. ohne d ing liche S ic h e rh e it..

b) sonstige ku rz fris tige  K red ite
gegen V erpfändung m a rk t
gängiger W aren ......................

Eigene W e rtp a p ie re ..........................
a) A n le ihen und verzinsliche

Schatzanweisungen d. Reichs 
und der Länder ......................

b) sonstige bei der Reichsbank
beleihbare W ertpap ie re ..........

c) sonstige börsengängige W e rt
pap iere ..........................................

d) sonstige W ertpap iere  ..........
K onsortia lbe te ilig u ng e n ..................
Dauernde B ete iligungen be ander.

Banken .............................................
D eb ito ren  in  laufender R echnung .. 

davon K redite  an Banken. Spar
kassen u. sonst. K re d itin s titu te

a) gedeckt durch  börsengängige
W ertpap iere  ..............................

b) durch sonstige S iche rh e iten .. 
Lang fris tige  Ausle ihungen gegen

hypo thek. Sicherung oder
K o m m u n a ld e cku n g ......................

A va l- und B ürgschaft»-D ebitoren. .

Passiva
K a p ita l .................................................
R e s e rv e n .............................................
K red ito ren  ..........................................

a) Guthaben der deutschen
Banken, Sparkassen u. sonst. 
K re d itin s titu te  ..........................

b) sonstige K red ito ren  ..............
V on  Guthaben und sonstigen 
K re d ito re n  sind fä llig ;

1. innerha lb  7 Tagen ..............
2. b is zu 3 M onaten..................
3. über 3 M o n a te ......................

c) seitens der Kundschaft bei 
D ritte n  benutzte K red ite  . . . .

A kzep te ................................................
Lang fris tige  A n le ih e n ......................

a) Hypotheken-P fandbrie fe  und
Kom m unalob liga tionen im  
U m lau f ......................................

b) sonstige ......................................
A va l- u. B ürgschaftsverp flichtung. 
Eigene Indossam entsverbindlioh-

ke iten  .............................................
in  spätestens 14 Tagen fä llig  . . . .
a) aus weiterbegebenen B ank

akzepten .....................................
b) aus sonst. R ediskontierungen

Eigene Z iehungen..............................
davon fü r  Rechnung D r it te r . . . .

0.0

0.5
0,5

205.6

0.0
0.0

20.0

17T5.6

104.6

3.5 

99.5

1.6

68.8

2.0

68.8

" l.6

T J
113.7

70.8
42.6

60.7 
63,0

1.6

32,6
1.7

1.281.3

0.0
25.7
25.7

106.1

0,1
0.1

lO».6

3.5
99.6

1.«

1.»

66.2

Tö

204.|
$

&

1.6

8$

,.Scbät*J
i)  U n te r Lom bards n u r täg liche  und feste Gelder an B e rlin e r Banken und Bankiers. — 2) D arun te r nom. RM  1 039 100 6°/o Deutsche „ a Reichs-s) D arun te r nom. RM 1450 100 60/ Deutsche R eichsbahn-Schatzanweisungen. —  *) D arun te r RM 37 9d0000 Schatzwechsel des Deutschen J  te0,

fi) D arun te r RM 35 850 000 Schatzwechsel des Deutschen Reichs. — 0) D arun te r RM 52189 000 aus weiterbegebenen Rem boursbanKa**
’ ) D arun te r RM  52 200 000 aus weiterbegebenen Rem boursbankakzepten.

Ausweise deutscher Privatnotenbanken

(M ill. RM)

16. M ai 1931 

Aktiva
Gold ..........................................
Deckungsfähige Devisen . .  
Sonstige W echsel u. Schecks 
Deutsche Scheidemünzen . .
N oten anderer B anken ..........
Lom bard forderungen ..........
W ertpap ie re  ..........................
Sonstige A k t iv a ......................

Passiva
N otenum lauf ..........................
Sonstige täg lich  fä llig e  V er-
_ b in d lich ke ite n ......................
V e rb ind lichke iten  m it K ün-

d ig u n g s fr is t..........................
Sonstige Passiva ..................
weitergegebene W echsel . .

Bayerische Sächsische 
Noten-B. Bank

28.559
6,485

60,456
0,043
1,9»6
2,454
5,213
8,187

68,762

2.270

0,089
3,122
1,956

21,032
10,386
44,889
0,078
4.751
1.845
9,472
9.919

63.405

11,199

5,427
1,507
0,001

Badische
B ank

8.124
2,760

16,793
0,018
0,1.27
1,244
8.046

26,624

20.134

12,398

18.049
1,355
0.707

W ü rtt.
Noten-B.

8,179
6,038

16,960
0,019
0,221
3,033
4,200

39,323

24,013

6,534

32,386
4,598
1.198

(M ill. RM)

22. M ai 1931 

A k tiv a
G o ld ............................................
Deckungsfähige D evisen___
Sonstige Wechsel u. Sohecks 
Deutsche Scheidemünzen . .
Noten anderer B anken..........
Lom bard forderungen ..........
W e rtp a p ie re ............................
Sonstige A k t iv a ......................

Passiva
N otenum lau f............................
Sonstige täg lich  fä llig e  V e r

b in d lich ke ite n ......................
V e rb in d lich ke ite n  m it K ün 

d ig u n g s fr is t..........................
Sonstige Passiva ..................
Weitergegebene Wechsel . .

Bayerische
Noten-B.

28,659
8.490

0,051
1,6292,3646,211
8,462

67,612

2.944

0.091
3.075
2,013

Sächsische
B ank

21,032
10.409
44,334

0,078
4,062
1,994
9,406
9,627

61.899

11,169

6,489
1,6010,000

Badische
Bank

8,124£770
16779
0.009
0,032
1,244

10!544
32.585

19.022

21.783

18,802
1,898
¿546

Wür'Si
Note»'®,
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Monatsbilanzen deutscher Banken vom 30. A pril 1931

Deutsche K red itbanken

(MiU. RM)
Gesamt

87
30.4.
1931

87*
31.3.
1931

B erliner 
G roßbankenD

6 *'»
30.4. 
1931

31.3.
1931

Staats- und Landesbanken

Gesamt

18*)
30.4. 
1931

18*)
31.3.
1931

Preußische
S taatsbank

B ayeri
Staatsl

sehe Gesamt
I

19*) 19*)

30.4. 31.3. 30. 4. 31.3. 31). 4. 31.3.
19*1 1931 1931 1931 1931 1931

0.7 3.2 4.5 6,0 13.0 18.8

1.5 1,4 2,6 4.1 5,1 8,6
1,2 0,7 2.6 3.6 2.7 5.6

242,7 223,3 71,2 61,0 425,2 336,7

90,2 88,6 49,5 44.9 697,8 717.6
33,2 26,6 26,8 30,8 243,7 242,7

83,7 89,6 0.0 0.0 14,4 15.6
3.8 3.4 — — 2,7 2,8

7,3 7,1 2.5 2,1— — 7,3 7.1 2.2 2,0
_ _ 0.0 0,0_ 4,7 3.9 0,5 0,4■— — 2,6 3.3 1.7 1,6
_ _ 0,2 0,2

37,6 36,1 9.6 10,1 253,3 238,3

25.0 26,1 4.1 6.4 66.2 55,1

3.3 2,2 4.2 3,5 72.8 67,0
8,9 8,5 1.0 1.2 92,7 101,8
0,4 0,4 0.1 0,1 31,6 14,3

30,3 28,4 1.4 1.7 3.3 4,1

4,7 4,7 9.2 9,2 48,0 47,1
631,0 717.3 237,3 236,9 1 322,0 1331,8

142.9 138.9 15.2 18,7 276.8 277,5

43.6 46,9 28,9 29,2 43.2 .48,9
481.2 685.7 199.2 198,5 652.8 682,0

0.2 0,2
2)

3 470.7 3 430,6
3.1 3,2 3,1 2.8 42,5 42,3

21,0 21,0 30,5 30,5 226,0 225.8
8.0 8,0 4.0 4,0 52,4 51,3

1088.5 1154.4 360,2 349,8 •2832,3 2763,6

451,0 475,1 93,9 105.6 2049,7 1 996,4
637.6 679.4 259.0 237.1 781,0 765,6

486,1 498,8 123,0 130,7 972,3 962,4
303,3 282.4 144,0 128.1 1 556,7 1 519.3
299,1 373,2 86,0 83.9 301,7 280,3
__ 7,3 7,1 1,6 1,6
2.4 2,5 i 1.0 IX — 0.0—■ — 3 174,3 3113,4

— _ _ _ 1 619,3 1578,5— _ — — 1 555,0 1 534,9
3,1 3.2 3,1 2,8 42.5 42,3

74,2 100,5 5,1 16,9 83,3 121,2
24,0 45,2 2,3 8.6 28.7 64,2
30,0 33,9 — — 0,3 9,2

8)44,2 4) 66,6 1 5,1 16,9 83,3
0,1

112,1
0,1— ~ . ! — —

G irozentralen

Deutsche

m unalbank

30.4. 
1931

31.3. 
1931

JUbs* o A ktiva
^Kupons ........................... .

dav * ^ ° t6n'  und Abrechnungs-
Notenbanken a lle in . .

UnV.6™n 0.

^ o r ts  S S fA a lh  7 Tagen fä llig  ..........
5“ ® g ige \u„Lom bards gegen börsen- 

Vn.avQn n A ? r ;D aP ie re ..............................
» 8,chtlaS iI>? r i ii a l le in ..............................
a?*äBer?| \cU  ̂ ve rfrach te te  oder ein-

f r a ä ä S « ^ :„  L a ia /.K u8!?1*! durch  Fracht- oder

Ö) ?onsbaadiln Rl i che S ic h e rh e it ..........
V ernfi® .'ku rzfris tige  K red ite  gegen

a> A \ l f > ä S f e ” af kUänRi.K e r* . ar.en
T^Wek?,^ 1111(1 verz ins liche  Schatz- 
LänderUngen des Reichs und der
b a re ^ fe .je i d®* Reichsbank beleih-

rii a°Rstio<fi!Papiere .....................
^onc,8oil8Ufffi ̂ ^ e n g ä n g ig e  W  ertpapiere 
öaS!0l>tialbftt j y e rtDapiere ......................

R ^^d e  piV ^ u n g e n ..................
öete illgung©n 1)61 anderen

‘R echnung ! *.!! *. 1 
Sparka?oallen K red ite  an Banken,

und sonstige K red it- 

r b) r i^ fe re 1 ^ u'rc*h börsengängige W ert- 
S icherhe iten ' ! ! ! ! ! !

4V̂ | 0̂ f c , eSdfiLeÄ Ä

fe ta l

BhrgschaHsdebitoren.

Passiva
en ,

b)
y  on9Q®?. & e 'd ito ’ren  ........ ..

...............
0)t e > 4 Ä n .:::: : : : : : : : : : :

^ ? Utite & Ä S?h.a“  bej
a) l ís -n lí t iÁ u ’eihen beżw.' D a rlehen !!

der deutschen Banken, 
und sonstigen K red it-

a fv°® in .JS tuntsverb ind li chkeften ..  
K\ aUs rvenlS^testens 14 Tagen fä llig  

Ew ijU is B (ir,„iheRebenen Bankakzepten 
5*vonZiehun*8Beeun Rediskontierungen.. 
—  ®r  Rechnung Dritter*

164.3

110.7
82.7

3130,1

1 271,1
900.6

434.1
176.7

2140,7
2 017,1

197.9
922.4
898.9

123.5
473.6

39.4

141.2
227.8 
65.2

210.8

185.1 
7 481.4

460,9

1454,7 
4 492.1

1155,9 
715.8

1175.5 
515,8 

13188,6

1401,7 
9 679,0

4 389,7
5 819,6

841.3

2107,9
721.3 

1387.0

1115,3
271.7
715.8 

1357,7
383.9
718.9 
637,6

10,6
3.6

203.3

148,8
106.7

3 078,7

1249,4
869.6

432.1
176.8

2 203,2 
2067.6

203.0
912.0
922.6

135.6
485.2

41.1

114.7 
236.3

63.2
207.8

185.5 
7 530,1

507,6

1 489.3 
4 393,6

1154,2 
721.6

1164,5 
514.0 

13 291.5

1384,5 
9 691,4

4 581.6 
5668,2 

846.1

2185.5 
7n2.0

1 374,3

1097,0
277,3
721,6

1491.5
416.5 
839,0
651.5 

9.8 
3,4

128.2

90.1
72.2

2 529,1

981.2
741.7

358.3 
161.1

1 828,3 
1716.8

174.2
803.0
738.3

112.7
190.1

11.4
16,2

135,3
24,1

174,7

117.0
5833.9

440.0

1275,8 
3 219.3

596,7

588,0 
329,5 

19 682.6

1059,4 
7 832,4

3 657,2
4 801,9 

432,6

1790,8
600.1
189.0

189,0
596,7

291.2
557.2
341.2

162.8

96.9
67.9

2 532,0 

1 955,7

359.4
165.4

1891.3 
1 771.8

180.5
820.4
770.9

122.5
200.9

17.0

19.3 
141,4
23.3 

170,6

117,0 
5 890.2

485,2

1309,2 
3 213.6

600.6

588,0 
329,5 

10 777,8

1 082.0 
7 843,1

3 819,1 
4686.0 

419.9

1872,8 
629.8 
189,0

189.0 
600.6
992.3 
32u,6
632.3
359.0

9,2

7.6 
6,5

417.0

331,4
118,3

97.4 
4,0

30,9
30,0

1.9
18.4
9.7

0,8
112,7

40.8

44.0 
23,3

4.5
36,6

43.1 
1262,6

203.7

102.7
991.8

901,2
33.0

92,7
39,2

2259.9

783,9
1447.2

814.2
812.4
574.5

28.7
12.7

883.2

447,4
435.7

33,0
115.6 
34.6 
39,9 
75.«
0,5

14.6

9.7
7.9

419.3

298.9
112.6
102.2

3.6

31,2
30,4

1.9
17.6
10.8
0,8

112,1

43.6

40,9
24.6 

3,1
35.1

33.6 
1351.3

215.0

102,5
1074.0

31.3

1.0
0.1
0.0

116,6

112,1
24.4

3,6
2.0

37,1

4.2

4.9
11,1
16.9

0.3

1.8
190.0

58.1

10,8
19.0

686,0
0.2

39,8
4.6

442,1

424,7
17,4

126,4
214.3
101.3

659,8

687,7
72,1
0,2

17.8
17.8 
0.3

6) 17,5

4.7

0,7
0.7

77.2

186,4
44.2

6.7
2.2

33.2

6,7

5.0
21.6
0.0
0.4

0.9
199.9

65,3

10.8
19.9

676,8
0,2

39,8
4.2

429.8

399.4
30,4

103.5
238.5 

87,7

630.9

659,0 
71,9 
0,2 

58.0 
45,7 

9,2 
«) 48,9

'  RM 46000 000 re d isko n tie rte  Reichsschatzwechsel.

fü r  d ie R edaktion : R. B ernfe ld , B e rlin  , W  62. F ü r 
C > .p  W. Hess. — V erlag : B e rlin  W  62, K u rfü rs tenstraß e  131.
jf fs ta v  A„er, B 2 L ü tzo w  3693, 3694, 3695. — D ru c k : B uchdruckere i 
a " 1, UnverlC„her G. m. b. H „  B e rlin  SW 61, Te ltow e r Straße 29 -

Wenn K gf  eingesandte M anuskrip te  übern im m t die R edaktion  
in] Uckp o rto  be ilieg t, ke ine V e ran tw o rtung. — Bezugspreis: Bei

aad und " ?  r !2 R M  p ro  Q u a rta l, bei Zusendung d u rc h  S tre ifband  im  
111 Österre ich 13 RM, im  übrigen  Ausland 14 RM. Postscheck. 

B e rlin  N r. 149 296.

Schluß des redaktionellen Teils
p.j —--------------------------------------------
^~iH!ganxpigcn in  diescm H eft
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^ ^ s f e ld ^ 6^ 6 E in la d u n g  zu r o rd e n tlich e n  G ene ra lve rsam m lung .

2ür orde t U engese llscha ft fü r  B e rgb a u  und H ü tte n b e tr ie b : E in la d u n g  
G e n e ra lve rsam m lu ng .

„  Geuts , V e rs ich e ru n g s -A k tie n -G e s e lls c h a ft des A u to m o b ilc lu b s  von 
S tans. Ch^® d  in  B e r lin :  B ila n z .

Riectrizitätsgesullschaft A G : B ila n z .

bayerische Vereinsbank

Kredit- und Hypotheken-Bank

Niederlassungen an allen 
größeren Platzen de* rechtsrheinischen Bayern



In  unserer Sdiriftenfolge erschien:

D ie  Schuften des M agazins der W irtschaft/I

Deutschlands Reparationslast
Ein Vergleich zwischen D aw es-P lan  

und Young-P lan

M.J.Bonn: Die Bestimmungen des Neuen Plans 
Ministerialrat D r. Soltau: DerWohlstandsindex - 
die Bedeutung seines Fortfalls. Annuitäten und 
Kapitalwert auf Grund des Dawes-Plans und 

des Yöung- Plans.
Umfang 100 Seiten / Preis kartoniert 3,60 RM

D ie  Schriften des M agazins der Wirtschaft /  2

Ist Arbeitslosigkeit 
unvermeidlich?

VonProf. D r. L. A lbert Hahn, Frankfurta.M . 

Umfang 56 Seiten / Preis kartoniert 240 RM

D ie  Schriften des M agazins der W irtsd ia ft/g

D ie Schäden der deutschen 
Milchwirtschaft

Von Prof. D r. Karl Brandt,
Direktor des Instituts für landwirtschaftliche 

Marktforschung, Berlin

Umfang 52 Seiten / Preis kartoniert 1,60 RM

Magazin der Wirtschaft
Verlagsgesellschaft m bH

Berlin W  62 / Kurfürstenstraße 131 
Postscheckkonto: Berlin 149296

P O L A R  F A H j J 
10 . Juli -  4 .A"J;
D. »Sierra Cordo®8 

'v o n  RM . 730**

N O R D K A P F A H g Z

4 . j u ü  - 1 9 . $
D . . L O T Z O W '  
von RM. i9 0 , ' ’ ’

N O R D K A P F A H R T  2 1 . J u li -  S - A j i

D. . L O T Z O W .  von RM . **

N O R D K A P F A H R T  6 .A u s - 2 4 .Ä u g

D . »Sierra Cordoba« von RM . 4 8 0 ,-  *
Auskunft und Prospekte durch unsere sämtlichen Vertr«tun®*

Norddeutscher Lloyd B rc g ^

M A N S F E L D
Aktiengesellschaft für Bergbau und Hüttenbetr'0

E I S L E B E N .
w d

Unsere A k tio n ä re  w e rd e n  h ie rm it  zu der am  M ittw och , ^  
IT . J u n i 1931, m itta g s  12 U h r, im  S itzungssaa le  der ^ fP S in d « 11 
D eutschen C re d it-A n s ta lt in  L e ip z ig , B rü h l 76— 77, sta ttßn0 

ordentlichen Generalversammlung
e inge laden.

T a g e s o r d n u n g :
1. V o r le g u n g  des G eschä ftsberich ts  und  der B ila n z  fü r  

1930 sow ie  B esch luß fassung  übe r G enehm igung  des Absen
2. E n tla s tu n g  des V ors tandes und  des A u fs ich ts ra te s .
3. A u fs ic h ts ra ts w a h le n . di®

D ie  A u sü bu n g  des S tim m rech ts  is t davon  abhängig»
A k tie n  oder d ie  ü be r d ie  A k t ie n  lau tenden  H in te rlegung®  n n - 
e in e r E ffe k te n g iro b a n k  zu d iesem  Z w e c k  spätestens a ffl f  stell®1* 
a b e n d ,  d e m  13. J u n i  1931, be i e in e r d e r nachstehenden 
h in te r le g t w erd e n :
in  E  i  s 1 e b e n  : be i unse re r G ese llscha ftskasse , ... Anst»11’ 

b e i der A llg e m e in e n  D eutschen C red it- ^ en ' 
be i der C om m erz- und P r iv a t  - B ank

gese llscha ft, ^  ß-.s.A'’
he i der D a rm s tä d te r und N a tio n a lb a n k  
be i dem  B ankhaus D e lb rü c k , S c b ic k le r ge11- 
be i der D eutschen B a n k  und D isconto- 

schaft,
b e i der D resd n e r B a n k , h
b e i dem  B a nkhaus H a rd y  &  Co., G-. m. 
be i dem B a nkhaus H ug o  J . H erz fe ld , 
be i d e r B a ye risch e n  H yp o th e ke n - und »
B a n k , 0aU e

fe rn e r  be i den in  B is le b e n , D resden, F ra n k fu r t  a *ja .»  b 
an  der Saale, H a m b u rg , K ö ln , L e ip z ig  und ^ u n n(j er  bel 
stehenden Z w e ig n ie d e rla ssu n ge n  d iese r F irm e n  
e ine r E f f e k t e n g i r o b a n k  der deutschen 
pap ie rbörsenp lä tze . itfo ta r e* '

D ie  H in te r le g u n g  k a n n  auch he i e inem  deutschen cjjeiu 
fo lg e n , so fe rn  der vo n  diesem  ausgeste llte  H ln te rie g u u »  
spätestens am  15. J u n i 1931 bei d e r G ese llscha ft h in te r d ie
und der H in te r le g u n g ssch e in  d ie  B e m e rk u n g  e n th a lt, ^ ®r '  
H erausgabe  d er A k t ie n  n u r gegen R ückgabe  des oen 
fo lg e n  d a rf. . ¿jeueI1

D ie  über d ie  H in te r le g u n g  ausgeste llten  B esch e in ig u n g  
a ls  E in la ß k a r te n  zu r G e n e ra lve rsam m lu ng .

E  i  s 1 e b e n, den 21. M a i 1931.
D e r A u fs ic h ts ra t.

D r . v . S c h 0 e n , V o rs itzen d e r. ^

in  L  e i  p z i  g  : 
in  B e r l i n :

i n M ü n c h e n :



International Telephone and Telegraph Corporation und Konzernfirmen
Konsolidierte Bilanz per 31. Dezember 1930.__________________

. A k t i v a :
la te n te ,  L izenzen  u sw ..............

e ilig u n g e n  un(j  D a r i ei i en an  K o n -
^ rn g e s e lls c h a fte n :

'  fvonzerngese llschaften  n ic h t k o n 
so lid ie rt ...............................................

> b e fre un d e te  G ese llscha ften  .............
gPeziaLPonds ..................................

eks te llungen :
1sagio a u f O b lig a tio n e n  und  A m o r-

v  “ sa tionskosten  .....................................
orauszah lungen .....................................

Verschiedene K o n te n  u. B e te ilig u n g e n  
D arlehen an  T re u h ä n d e r gem äß der 
t „  ® ;P ita lerwerbspläne d er A n g es te llte n  
kaufende  A k t iv a :

i^asse und  B a n kgu th a b en  .....................
b ö rsengäng ige  W e rtp a p ie re  .................
Debitoren .....................................
v  a ren- und R ohsto ff-B estände ..........
J r̂schiedenes

58 252 302,55 
9 587 485,56

9 S i l  337,20 
6 207 921,15

21 125 693,42 
8 982 456,18 

39 193 714,62 
39 790 186,91 

47® 455,99

394 688 272,13

67 639 738,11 
5 959 501,14

15 519 258,35 
10 523 243,05

507 701,71

109 565 507,12

604 403 221,61

P a s s i v a :
A k tie n k a p ita l:  , m ,

S ta m m k a p ita l der In te rn a tio n a l T e le 
phone and T e le g ra p h  C o rp o ra tion  — 

Zuge lassen —  15 000 000 A k tie n  
ohne N e n n w e rt ausgegeben und 
ausstehend —  6 468 172 A k t ie n  . .  

V o rz u g s a k tie n  v o n  K o n ze rn g ese ll
scha ften  ....................................................

A n te i l  d e r M in d e rh e its -A k tio n ä re  am 
K a p ita l und  G e w in n  der k o n s o lid ie r
ten  K onzerngese ll’s e h a f te n .....................

F u n d ie rte  S chu lden:
In te rn a tio n a l Te lephone  and  T e le 

g rap h  C o rp o ra tion  —
2 5 jäh rige  4%% G o ldsch u ldve rsch re i

bun g , fä l l ig  am  1. J u li  1952 ..........
3 0 jä h rig e  k o n v e rt ie rb a re  4%% G old

sch u ld ve rsch re ibu n g , fä l l ig  1. J a 
n ua r 1939 ................................................

25 jäh rige  5 % G o ldsch u ldve rsch re i
bung , f ä l l ig  1. F e b ru a r 1955 ..........

A n le ih e n  der K onzerngese llscha ften
L a n g fr is t ig e  V e rb in d lic h k e ite n  ..............
L au fende  V e rb in d lic h k e ite n ......................
R eserven fü r  A b sch re ib un g e n  und un

vorhergesehene H a f tu n g e n ...................
Ü berschuß :

K a p ita l-R e se rve n  .....................................
G e w in n  ........................................................

35 000 000,-

37 661 100.—

50 000 000.— 
64 937 921,87

215 605 733,33 

38 803 722,15

9 573 979,10

56 158 458,84 
22 645 817,40

187 599 021,87 
10 621 744,09 
46 834 921,07

16 499 823,76

73 804 276,24
604 403 221,61

Konsolidierte Gewinn- und Verlust-Rechnung für das 
am 31. Dezember 1930 abschließende Geschäftsjahr.

Konsolidiertes Überschuß-Konto.

r« E in n a h m e n .
pbon-, T e leg ra p he n -, K a b e l-, 

K a d io -E inn a h m e n  und Roh g ew inne
aus V e rk ä u fe n  

v ersch iedene E in n a h m e n
et.riebs- und  V e rw a ltu n g su n ko s te n , 
^ » s c h lie ß lic h  S teuern  und  A b sch re i

bungen .............................................  . . . .
N e tto -E in n a hm e n  (nach R ü c k 

s te llu n g en  fü r  A bsch re ibungen , 
E rn e u e ru n g e n  usw . von

Ai . . .  $  7843643,17  .................................................
¿ugi. — B e las tungen  vo n  K o n ze m - 

§?sel'lschaften:
^nsen ..........................................
D iv id en d e n  a u f V o rz u g s -A k t ie n ..........

u te jl d e r M in d e rh e its -A k tio n ä re  am
R e in g e w in n  .............................................

^ to ^ E in k o m m e n  (v o r A bzug  d er Z in -
A h S 1 h * r  S ch u ld ve rschre ibu n g en ) ........

®ügi. —  Z in sen  a u f d ie  G o ldschu ld 
ve rschre ibungen  .........................................

Reingewinn .....................................

93 075 550,50 
11 307 047,77

2 857 519,25 
2 650 078,20

628 685,47

104 472 598,27

79 115 044,10

25 357 554,17

6 136 282,92

19 221 271,25 

5 471 138,39
13 750 132,86

G e w in n -V o rtra g  —  1. J a n u a r 1930 —  
Z u zü g l. — R e in g e w in n  1930 (siehe Ge

w in n -  und  V e r lu s t-R e c h n u n g ) ..............

A b zü g l. —  D iv id en d e n  und  Z insaus
g le ic h  fü r  G o ldschu ldve rsch re ibungen , 
d ie  w äh re n d  des Jahres  1930 in  A k tie n
u m gew ande lt w orden  s in d .....................

A u ß e rg e w ö h n lich e  Ausgaben im  Z u 
sam m enhang m it  L ab o ra to riu m s- 
und  sonstigen  E n tw ic k lu n g s 
a rbe ite n  .................................................

A u ß e rg e w ö h n lich e  A usgaben  fü r  
K a b e l-R e p a ra tu re n , h e rvo rg e ru fe n
d u rch  Erdbeben: .................................

V e rsch iedene  A usgaben —  N etto  . .
G e w in n  —  31. D ezem ber 1930 ..................
K a p ita l-R e s e rv e  —  1. J a n u a r 1930 .........

Zug ä ng e  w ä h re n d  des J a h r e s ..............
K a p ita l-R e s e rv e  —  31. D ezem ber 1930 .. 
G esam t-Ü berschuß —  31. D ezem ber 1930

s $
28 054 706,93

13 750 132,86
41 804 839,79

12 868 631,74

5 106 757,36

754 425,— 
429 208,29 19 159 022,39

48 410 869,23 
7 747 589,61

22 645 817,40 

56 158 458,84
78 804 276,24

„KRAFT“
Versicherungs-Aktien-Gesellschaft des Automobilclubs von Deutschland in Berlin

Bilanz fü r  das Geschäftsjahr 1930

RM Passiva RM

orderung an die A k tio n ä re .................. • 600 000 Aktienkapital . ......................................... 1000 000

Hypotheken ....................... 439 725 Gesetzlicher Reservefonds........................... 150 000
238 126 Reserven fü r  außergewöhnliche Versiehe-

3 713 463 r u n g s fä l le .................................................. 150 000

Rüstige Guthaben......................................... 1799 551 Präm ienreserve................................................ 132418

Hassenbestand einschl. Postscheck-Guthaben 15 666 Präm ienüberträge ......................................... 1 455 611

m e*itar und Drucksachen........................... 1 Reserve fü r schwebende Versicherungsfälle 1609 057
Guthaben von Versicherungs-Gesellschaften 1 944 100
Sonstige P a s s iv a ......................................... 35063

----------------------------- - Überschuß und dessen Verwendung . . . 330 283

Gesamtbetrag 6 806 532 Gesamtbetrag 6 806 532



Im D r e s d n e r  b a n k
D I R E K T I O N  B E R L I N  W 5 6  
E I G E N K A P I T A L  RM 1 3 4 0 0 0 0 0 0
GENOSSENSCHAFTS - ABTEILUNGEN 

J  IN BERLIN UND FRANKFURT A. M.

Z E N TR A IK R E D IT IN S T IT U T  DER GENOSSENSCHAFTLICHEN VOLKSDANKEN

Illllll -------------------------------- ^
Poiyphonuerke Aktiengesellschaft.

Leipzig-Wahren.
D ie  A k tio n ä re  w e rd e n  h ie rd u rc h  zu der am  M ontag, dem 15*

1831, m itta g s  12 U h r, im  S itzungssaa l der D eutschen Gram m opho 
A k tie n g e s e lls c h a ft in  H an n o ver, P od b ie lsk is tra ß e  76, s ta tt fin d e n d  
o rd e n tlich e n  G ene ra lve rsam m lu ng  e inge laden.

T agesordnung :
1. B esch luß fassung  über Z u s tim m u n g  zu r B egebung von 

s frs . 2 250 000,— au f den In h a b e r lau tende, ab 1. Ja nu a r 1 
d iy id e n d cn b e re ch tig te  A k t ie n  K a te g o rie  A  der P o lyphon-H o ld i*1 
A .G ., B ase l, gegen E in lie fe ru n g  vo n  R M  1 800 000,—  S tam m aktie^ 
der G ese llscha ft, deren D iv id e n d e n - und  S tim m re c h t ruhen  s° 
und deren W e ite rv e rä u ß e ru n g  n u r  m it Z u s tim m u n g  der Genera 
V e rsam m lung  d er G ese llscha ft e rfo lg e n  k a n n , m it  der M aß£a e» 
daß den A k tio n ä re n  d er G e se llsch a ft du rch  e in  K o n so rtiu m  a 
je  R M  4000,—  S ta m m a k tie n  der G ese llscha ft das R echt e in£ 
rä u m t w ird ,  e inen T e ilb e tra g  vo n  je  R M  400,— A k t ie n  der G.esel '  
s c lia ft m it  D iv id e n d e n b e re ch tig u n g  ab 1. J a n u a r 1931 m 
s frs . 500,— ab 1. J a n u a r 1931 d iv id e nd e nb e re ch tig te  A k tie n  Dit< - 
d e r P o ly p h o n -H o ld in g  A .G ., B ase l, um zutauschen:

2. V o r le g u n g  des G eschä ftsberich ts , der B ila n z  und  G ew inn - un£ 
V e rlu s t-R e ch n u n g  f ü r  das G e sch ä fts ja h r 1930, Beschlußfassim » 
über d ie  G enehm igung  der B ila n z , der G e w in n - und Verlm 4* 
R echnung  sow ie  über d ie  G e w in n v e rte ilu n g ;

3. E n tla s tu n g  d er M itg lie d e r  des V orstandes und  des Aufsichtsrate»* 

D ie  H in te r le g u n g  d er A k t ie n  zw ecks A usübung  des Stimmrechts
in  d e r G e n e ra lve rsam m lu ng  k a n n  außer in  d e r im  § 20 der Satzu 
vorgesehenen F o rm  b is  spätestens F re ita g , den 12. J u n i 193* el 
sc h lie ß lic h  bei den fo lge n d en  S te llen  e rfo lg e n :

1. G ebr. A rn h o ld , B e r lin  W  56, F ranzösische  S tr. 33e,

2. Com m erz- und  P r iv a t-B a n k  A .-G ., B e r lin  W  8, B e lirc n s tr . 46- 18»

3. M a rt in  S c h iff —  M arcus N e lke n  & Sohn, B e r lin  W  8, Jägerstr- 9»

4. B e r lin e r  H ande ls -G ese llscha ft, B e r lin  W  8, B e h re n s tr. 32/33,

5. G ebr. A rn h o ld , D resden, W a isenhauss tr. 18-22,

6. Com m erz- und P r iv a t-B a n k  A .-G ., N iede rlassung  Dresden» 
W a isenhausstr. 21,

7. D eutsche B a n k  und D iscon to -G ese llscha ft, F i l ia le  Leipzig»
h a u s rin g  2,

8 . Com m erz- und P r iv a t-B a n k  A .-G ., N iede rlassung  L e ip 21̂ ’
T rö n d lin r in g  3,

9. H , A u fh ä use r, M ünchen, L öw e n g ru b e  18-20,

10. C om m erz- und P r iv a t-B a n k  A .-G ., N iede rlassung  München»
K a u ff in g e r  S traße 1-3,

11. Gebr. T e ix e ira  de M attos, A m ste rdam , S p iege ls traa t 6.

D ie  im  E ffe k te n -G iro v e rk e h r angeschlossenen Bankfirm en könne» 
H in te r le g u n g e n  auch be i fo lgenden  S te llen  vo rnehm en:

a) B a n k  des B e r lin e r  K assen-V e re ins , B e r lin ,
b) L e p z ig e r K asse n -V e re in  A .-G ., L e ip z ig ,
c) M ünchener K a sse n -V e re in  A .-G ., M ünchen ,
d) D resdne r K asse n -V e re in  A .-G ., D resden.

L e ip z ig -W a h re n , den 21. M a i 1931.

PoH/phonwerke Aktiengesellschaft.
Der Aufsichtsrat:

H a n s  A r n h o l d ,  Vorsitzender.

C O N T I  N  E N T A L
Gummi-Werke Aktiengesellschaft

B ila n z  a m  31 . D e z e m b e r  1930

Soll. f JUt X4
G ru n d s tü c k e ............................................... 9 000 000
G ebäude ...................... 14 000 000
M aschinen . ..................... 10 000 000. _
U te n s ilie n .................................. .... . . 1
W e c h s e l ...................................... 553 935 68
K a sse .............................................. 335 487 65
W ertp ap ie re  und B eteiligungen . . 908 871 37
V o r r ä te .......................................... 10 326 401 34
Schu ld ner und Vorauszahlungen 27 926 668 91
B a n k g u th a b e n ........................................... 16 377 049 50
Trans itorische S c h u ld n e r. . . . . . . . 165 569 —

Haben.
89 593 984 45

S tam m -A ktien  . .................................. 40 000 000 __
V o rz u g s -A k tie n ......................... .................... 100 000 —
H y p o th e k e n . .......................................... 50 000 __
T e ils c h u ld v e rs c h re ib u n g e n ...................... 24 101 450 —
R e s e rv e fo n d s ............................................... 5 430 000 __
R ückständige D iv id e n d e n ......................... 18 317 54
Teilschuldverschr. Z in s e n . 433 508 46
Rückstellung für Steuern  ................. 1 500 000 __
G lä u b ig e r....................................................... 9 833 395 22
Trans itorische G läubiger . . 4 485 248
Reingew inn 1930 .......................................... 3 642 065 23

89 593 984 45

G e w in n -  u n d  V e r lu s t -K o n to
a m  3 1 . D e z e m b e r  1930

Soll. JUt Xtt
Verluste  auf A u ß e n s tä n d e ..................... 1 758 677 08
V e rs ich e ru n g s-P räm ien .............................. 424 995 71
S teuer-K o nto  .......................................... 5 523 860 17
R eparaturen . . . 3 511 272 18
S oziale L a s t e n ........................................... 2 939 671 36
Zinsen ........................................................... 1 679 456 92
V erschiedene K osten. ..................... 1 985 723 83
A b sc h re ib u n g e n :

a. G rundstücke . . .  111 323,42
a. G ebäude .................  559 554,62
a. M aschinen . . . 1 281 306,29
a. U tensilien .................  1 546 148,32 3 498 332 65

Reingew inn .................  . . . 3 642 065 23

Haben.
24 964 055 13

G ew inn-V ortrag  aus 1929 ......................... 439 800 __
Schlußentsch. a. Vorkr.-Forderungen . 651 662 73
G ew inn aus Hausgrundst.-Verkäufen . 632 295 67
G ew inn auf W ertp ap iere  ..................... 396 67
G eschäftsgew inn 1930 .......................... 23 239 900 06

24 964 055 18


