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Zwiefaches Flickwerk

Wieder einmal ist eine Notverordnung erlassen morden, die den Reichshaush
zum Ausgleich bringen soll. Neben zahlreichen EinzelmalRnahmen, die t
meise mit dem Reichsetat kaum in Zusammenhang stehen, bringt sie vor al

eine ,Krisensteuer”, deren Konstruktion

in hochstem MalRe unsozial ist.

Anderungen in der Arbeitslosenversicherung halten sich im ganzen eng an
Vorschlage der Brauns-Kommission, die kurz zuvor ihre Arbeiten beendet hatte

g 19le neue — dritte — Notverordnung der Regierung
rhning hat viel scharfere Kritik erfahren als ihre
jfnleu Vorgangerinnen. Die Kritik richtet sich nicht
gegen den Inhalt der Notverordnung, sondern
ensosehr gegen die Institution, gegen das ,Regieren
N dem Artikel 48“. AuRerdem wird Uber die mangel-
j.\te Durcharbeitung und die oft fast unverstand-
j? e Formulierung der einzelnen Bestimmungen ge-
e'agt. Die staatsrechtlichen Bedenken sollen hier, wo
y nir um die wirtschaftliche Beurteilung der neuen
Crerdinuig geht, auRer Betracht bleiben. Die Kritik
plter schlechten Durcharbeitung und schwerféalligen
r °rilulierung ist berechtigt. Es scheint, als ob die
Ngierende Birokratie Unverstandlichkeit und Un-
JIrehsichtigkeit in Verordnungen, deren Bestimmun-
eu fij. age Krejse j es Volkes lebenswichtig sind, fur
1116 Tugend halt.

Geflickter Reichsetat

geo r das Finanzjahr 1931 rechnet die Regierung
v 06lliber dem Voranschlag mit einem Steuerausfall
rund 940 Mill. RM, von denen fast 500 Mill. RM
Ufp "e'ch- der Rest die Lander und Gemeinden
Sab 6ri “rirde. Dazu kommen verschiedene Mehraus-
sc] 41> namentlich fir das Defizit bei der Knapp-
A aftsversicherung, fir das im Haushalt 1931 nicht
reichend Vorsorge getroffen worden ist. Die Mehr-
sgaben werden vom Reichsfinanzministerium auf
Tehll?men 79 RM beziffert, so dalR insgesamt ein
soll ~etrag von 574 Mill. RM zu decken ware. Davon
Au 1ITleMr als die Halfte, rund 300 Mill. RM, durch
rIrabenkirzung, der Restbetrag durch Erhdéhung

f\i "Innahnien ausgeglichen werden. Aus der Krisen-
( rs°rge erwartet das Reichsfinanzministerium fur
‘ «eich einen Fehlbetrag von 245 Mill. RM, wozu

i)- 140 Mill. RM fir Arbeitsbeschaffung treten.
UeuSe k"den Posten sollen ihren Ausgleich durch d;e
g. ., yesuhatiiene Knigensteuer finden. ZahlenmaRig
Ei,.,1, * s'ch folgendes Bild:

; Ausgabenkirzung ... 306 Mill. RM

A 2 .
ehau’ %glée%sfall ...... .' «759 M:” EM Einnahmenerhdhung 268 Mill. RM
f'chlbp* 574 Mill. RM 574 Mill. RM
4 S°rSeras Krisenfiir- Krisensteuer ............. 585 Mill. RM

y Q 385 Mill. RM

groRt* ~er Ausgaben-Verminderung entfallt der
e Teil auf die Kiirzung der Gehalter. W ir haben

eiu°n 101 VOr*Sen Jahr darauf hingewiesen, dal man
aeue Kirzungsaktion nicht vermeiden kdénnte.

Die Regierung hat allerdings bis zuletzt
teilungen, dall eine solche MaRnahme geplant sei, in
Abrede stellen lassen. Die Senkung der Bezlige be-
wegt sich zwischen 4 und 8 %. Anders als bei der
ersten Gehaltskiirzung ist eine Staffelung und zwar
nach der Hohe des Diensteinkommens und nach
Ortsklassen vorgesehen. Das Reich einschlieRlich der
Reichspost soll durch diese Ausgabenverminderung
bis zum SchluB des Etatsjahres, also in neun Mo-
naten, rund 100 Mill. RM sparen. (Die Ersparnisse
der La&nder und Gemeinden werden flr dieselbe Zeit
auf 207 Mill. RM beziffert.)

85 Mill. RM sollen durch Ersparnisse im Versor-
gungsetat gewonnen werden und zwar ebenfalls in
den noch verbleibenden neun Monaten des Etatsjahrs.
Es handelt sich dabei im wesentlichen um den Weg-
fall einer Kinderzulage fir Leichtbeschadigte, eine
Kirzung der Ortszulagen (gestaffelt) und den Wegfall
der Rente, falls gleichzeitig Einkommen aus 6ffent-
lichen Mitteln bezogen wird.

Den an den 306 Mill. RM noch fehlenden Betrag
von 120 Mill. RM sucht man durch kleine Ersparnisse
bei den Einzeletats zu gewinnen, deren Zusammen-
setzung noch nicht genau zu Ubersehen ist. Es werden
neben reinen Verwaltungsausgaben auch Ausgaben
fir soziale und kulturelle Zwecke gekirzt.

Unter den neuen Einnahmen steht an erster Stelle
der Mehrerlos aus der Zuckersteuer, die auf 21 RM
fur 100 kg gebracht werden soll. Daraus hofft das
Reichsfinanzministerium in den noch laufenden neun
Monaten des Etatsjahres 110 Mill. RM zu erzielen. Ob
dieser Betrag nicht Gberschéatzt ist, erscheint zumin-
dest zweifelhaft, da man wahrscheinlich mit einem
Konsumrickgang rechnen muf3. Durch die Verdoppe-
lung der Steuer wird wieder der Satz von 1927 er-
reicht. 75 Mill. RM soll die Erhéhung des Zolls fur
Mineraldle (unter AusschluB der Schmieréle und
der leichten Steinkohleteeréle) von bisher 10 auf
17 RM fiar den Doppelzentner bringen. Es ist nicht
ganz klar, ob diese Zollerhdhung nur aus fiskalischen
Grinden vorgenommen wird. Eine einmalige Mehr-
einnahme von 80 Mill. RM will das Reich schlieBlich
dadurch erzielen, dalR vom 1. Oktober an fiir die Um-
satze Gber 20000 RM die monatliche Zahlung der Um-
satzsteuer wieder eingefihrt wird. Endlich werden
noch 3 Mill. RM aus der Erh6hung der Statistischen
Abgabe erwartet.
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Die scharfste Kritik verdient die Krisensteuer.
Nicht nur, da die Regierung sich mit der Einfihrung
dieser Steuer Uberhaupt in scharfsten Widerspruch
zu ihren eigenen bisherigen Erklarungen gesetzt hat
(noch vor einem halben Jahr hat sie sich auf das ent-
schiedenste gegen jede neue Belastung der Wirtschaft
durch Steuern gewandt) — die Ungerechtigkeiten und
Héarten der Krisensteuer fordern vor allem zum
Widerspruch heraus. Die Krisensteuer besteht nach
der Verordnung aus zwei Teilen, einer Steuer fir
Gehalts- und Lohnempfanger, die wie die Lohnsteuer
an der Quelle erhoben wird, und eine Steuer der ver-
anlagten Einkommensteuerzahler, die zusammen miit
der Einkommensteuer veranlagt wird. Was zunachst
in die Augen springt, ist die voneinander abweichende
Staffelung der Steuer bei den beiden Gruppen der
Steuerpflichtigen, die sich gegen die Lohnempfanger
richtet. Die unterschiedliche Behandlung beginnt
bereits bei den ganz kleinen Einkommen. So zahlen
z. B. Angestellte und Lohnempfanger mit einem
Jahreseinkommen von nur 2400 RM eine Krisen-
steuer von 24 RM jahrlich, selbstandige Gewerbe-
treibende dagegen nur 18 RM, Landwirte gar nichts.
Bei 6000 RM Jahreseinkommen zahlen Angestellte
120 RM jahrlich, veranlagte Einkommensteuerpflich-
tige 60 RM, Landwirte gar nichts. Die letztgenannte
Gruppe von Steuerzahlern, die Landwirte, werden
erst krisensteuerpflichtig bei einem Einkommen von
7200 RM, und zwar mit einem Steuersatz von 9 RM,
wahrend Festangestellte in dieser Steuerstufe 180 RM
und selbstandige Gewerbetreibende 108 RM zu ent-
richten haben. Besonders kraf3 wirkt sich die Willkur
in der besonderen Belastung der Gehaltseinkommen
ber 16 000 RM aus. Bezieht ein Steuerpflichtiger ein
Gehalt von tber 16 000 RM jahrlich und kommt dazu
noch anderes zu veranlagendes Einkommen, so wird
er zweimal zur Krisensteuer herangezogen, denn ein-
mal hat er den Satz der Festangestellten zu entrichten
und ferner den Satz der veranlagten Einkommen-
steuerpflichtigen. Eine Erklarung fur diese Willkir
vermag die Regierung offenbar selbst nicht zu geben.
Aus der recht ausfuhrlichen Begriindung zur Krisen-
steuer geht auch nicht hervor, warum die veranlagten
Einkommen ginstiger behandelt werden als die Ein-
kommen der Festbesoldeten. Aus anderen Quellen
weiR man allerdings, daR die Uberlegung mitge-
sprochen hat, die veranlagten Einkommensteuer-
pflichtigen héatten oermehrte Moglichkeit zur Kapital-
flucht. Wenn solche Uberlegungen in den Steuersétzen
zum Ausdruck kommen, hebt das weder die Steuer-
freudigkeit noch die Steuermoral der Zensiten.

Die unterschiedliche Behandlung der verschiedenen
Gruppen von Steuerzahlern und die Bestimmung
eines Teils des Krisensteuer-Aufkommens zur ,An-
kurbelung der Wirtschaft* — so lautet jetzt meist die
Bezeichnung fir Subventionen — werden mit Recht
am meisten angegriffen. Es spricht manches dafur,
daB der Reichskanzler Brining gerade im Hinblick
auf diese nicht zu vertretenden Ungerechtigkeiten von
dem schroffen Nein, das er zuerst allen Winschen
auf Anderung der Notverordnung entgegengesetzt

hat, abgehen wird. Eine Umformung der umstri e
sten Teile der Verordnung ist um.so mehr N
warten, als sich im Hintergrund schon ziemlich ®
lieh die nachste Notverordnung mit neuen Belas
gen abzeichnet. Der Reichsarbeitsminister Dr. Stefe
wald hat ja bereits fir den Fall, dal die Haus2l®
Steuer nicht mehr ertragreich genug ist, eine N
héhung der Umsatzsteuer in Aussicht gestellt-
deutsche Volk hat bisher die Wirtschaftspolitik »
Experimente des Kabinetts Brining mit gr
Geduld ertragen. Man darf diese Geduld auf el
zu harte Probe mehr stellen.

Flickwerk an der Arbeitslosenversicherung

Der Gutachterkommision zur Arbeitslosen/ra”®
die von der Reichsregierung Ende Januar einged* .e
wurde, war ein seltenes Glick beschieden:
wichtigsten Vorschlage sind bereits 24 Stunden
der Veroffentlichung Gesetz geworden! Am
wurde das dritte (und letzte) Teilgutachten der >
mission mit dem Titel ,Unterstiitzende Arbeitslo
hilfe* publiziert; am Sonnabend schon brachte *
neue Notverordnung des Reichsprasidenten die
wirklichung ihrer Beschlisse.

Vor allem die Arbeitszeit-Frage ist in der NO'.j,
Ordnung ahnlich gelést worden, wie das erste
gutachten es vorschlug. Die Reichsregierung "aD"jje
Zukunft (mit Zustimmung des Reichsrats) fur ein2
Gewerbe, Gewerbezweige, Verwaltungen odery A
pen von Arbeitnehmern die regelmafRige Arbeit8
von 48 auf 40 Stunden in der Woche herabsetk”
Vor dem ErlalR einer solchen Verordnung mm *
prifen, ob die Herabsetzung der Arbeitszeit teebmj»
und wirtschaftlich moéglich und nach Lage deS
beitsmarkts durchfihrbar ist. Die Erméachtigung »
nur fur Betriebe mit mindestens zehn Arbeitern ®
mindestens zehn Angestellten. Ebenso wie die K *
mission verzichtet also das Gesetz auf eine gen#Te
Verkirzung der Arbeitszeit; es behélt vielmehr
schwierige Durchfihrung der Einzelregelung im
kreten Falle vor. Den Vorschlag, fir die ausnahm”
weise zugelassene Mehrarbeit einen Lohnzuschlag
mindestens 25 % zu erheben, der nicht dem Ar
nehmer, sondern der Reichsanstalt fir Arbeitsveruu”
lung und Arbeitslosenversicherung zuflieBt, hat
Regierung nicht aufgenommen — wie uns s . ,j
durchaus mit Recht; denn auch ohne dieses Mi
das sowohl den Unternehmern wie den Arbeitern
Neigung zur Uberstunden-Arbeit nehmen sollte»
es schwierig genug sein, von der Erméachtigung e g
sinnvollen und wirksamen Gebrauch zu machen- ,
Erschwerung der Uberstunden-Arbeit ware ledig »
dazu angetan, den Widerstand aller Bctcilishcn
Einzelfall zu verstarken. Da das wichtige Pr° ~»
des Lohnausgleichs weder von der Kommission A
durch die Notverordnung entschieden wurde,
man schwerlich eine weitgehende Einfihrung
40 Stunden-Woche erwarten.

Ebenso eng wie bei der Arbeitszeit-Frage
Zusammenhang zwischen Kommissionsvorschlag

ist
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Rechtlicher Regelung in bezug auf die Reform der
'freitslosenhilfe. Hier handelte es sich nicht darum,
Rach Wegen zu suchen, die eine gerechtere Verteilung
RCr Arbeitslosigkeit oder eine zusatzliche Arbeits-
Schaffung ermdéglichen; es handelte sich Uberhaupt
Rieht um eine Aufgabe im unmittelbaren Interesse
per Arbeitslosen, sondern um ein finanzpolitisches
r°blem: Die Sanierung der Reichsanstalt fir Ar-
eitsvermittlung und Arbeitslosenversicherung. Die
riohungen der Beitragssatze im Januar, August und
Gktober 1930 von 3 auf 3%, VA und 6% % haben be-
Ranntlich keinen vollen Ausgleich fir den dauernden
Anstieg bei den Ausgaben der Reichsanstalt bringen
koanen; das Defizit ist in den Jahren 1928 bis 1930
350 auf 450 und 610 Mill. RM gestiegen, und fiur
mufll nach der gegenwartigen Lage — trotz voller
Auswirkung der hoheren Beitrdge — mit einem Fehl-
j rag von bis zu 405 Mill. RM gerechnet werden. Im
mteresse des Reichs, das den Haushalt der Reichs-
Rastalt ausgleichen muf3, war eine finanzielle Klarung
Arbeitslosenversicherung kaum zu vermeiden,
aa den grundsatzlichen Wegen zu diesem Ziel: Er-
AJIUng der Beitrage und Minderung der Leistungen,
W ~t die Notverordnung — im Einklang mit dem
erschlag der Brauns-Kommission — beide Mdglich-
gRe» durch.

aiffe Erhéhung der Beitrdge findet zwar zuné&chst
illcht statt; aber der Vorstand der Reichsanstalt wird
'"n&chtigt, eine Anderung der Beitrdge von sich aus
v®rzunehmen. Auf der einen Seite bedarf er dazu
ZWar der Zustimmung der Reichsregierung; anderer-
eits ist jedoch eine Beschwerde an den Verwaltungs-
fat nicht zulassig. Damit ist die von der Kommission
@®e" rinschte Autonomie der Reichsanstalt etabliert

Regelung, die bei den gegenwartigen Regierungs-
rRclliorlen vielleicht unvermeidlich ist, in der Zukunft
R er leicht die Bedeutung der ganzen Arbeitslosen-

(" 'cherung andern kann.

Imese Gefahr besteht um so mehr, als eine ent-
deckende Befugnis dem Vorstand der Reichsanstalt
adch in bezug auf die Festsetzung der Versicherungs-
IGlsiungen eingeraumt worden ist. Darliber hinaus
wriilSt die Notverordnung selbst bereits mannigfache
Anderungen in den Leistungen, die bei der gegen-
wartigen Lage ausnahmslos auf eine Benachteiligung

er Arbeitslosen hinauslaufen. Insbesondere werden
sle Unterstitzungsséatze selbst um 6,3 bis 14% ge-
(] W und zwar bedauerlicherweise am starksten bei
1*1 'kleineren, am wenigsten stark bei den hdheren

°knklassen. AuRerdem wird die Wartezeit, d. h. der
eitraum zwiShen Beginn der Arbeitslosigkeit und
rstrnaliger Unterstiitzung, erheblich verlangert: Ar-
eilslose  ohne zuschlagsberechtigte  Angehdrige
r*tissen in Zukunft 21 (statt 14) Tage, Arbeitslose mit

lagsberechtigten Angehdrigen 7 und 14 (statt

Jker 3und 7) Tage warten. Ferner sollen die Unter-
ji ngen fiir oerheiratete Frauen von einer Prifung
n'i?Z D urftigkeit abhéngig gemacht werden. Arbeit-

ender mit berufsiblicher Arbeitslosigkeit (Saison-

eiter) erhalten in Zukunft Unterstitzungen aus

r Arbeitslosenversicherung nur in der Hoéhe der
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fur die Krisenflirsorge geltenden Satze; die Hochst-
dauer ihrer Unterstiitzung aus der Versicherung wird
von 26 auf 20 Wochen vermindert, doch verlangert
sich entsprechend die Zeit der Unterstiitzung in der
Krisenfiirsorge (bei der jedoch nur Bedirftige unter-
stiitzt werden). Eine Verlangerung der Anwartschafts-
zeit fOr Saisonarbeiter ist von der Kommission
(ohne nahere Begrindung) vorgeschlagen, in der
Notverordnung aber — wohl mit Recht — nicht
durchgefihrt worden. Bei der Frage, wie die Unter-
stlitzung der Heimarbeiter zu regeln sei, hat sich hin-
gegen die Regierung wieder eng an den Bericht der
Gutachterkommission gehalten. An die Stelle der
Bestimmung, daR die Heimarbeiter und Hausgewerbe-
treibenden versicherungspflichtig seien, sofern nicht
die Reichsanstalt etwas anderes bestimmt, tritt die
umgekehrte Regelung, nach der eine Versicherungs-
pflicht generell nicht besteht, falls sie nicht von der
Reichsanstalt ausdriicklich festgesetzt wird. Anlafl3 zu
dieser MaBnahme war die Erfahrung, daR die Existenz
des Unterstitzungsanspruchs in der Heimarbeit
zu einem schweren Druck auf die Lohne und Preise
gefihrt hat, so daB der soziale Zweck der Arbeits-
losenversicherung, die Sicherung der Lebenshaltung
der arbeitslosen Heimarbeiter, nicht erreicht worden
ist. Um aber eine Entwicklung der Fabrikarbeit zur
Heimarbeit zu vermeiden, werden die Arbeitgeber
von Heimarbeitern auch weiterhin mit ihrem Bei-
tragsanteil belastet. Auch der Kommissionsvorschlag,
den freiwilligen Arbeitsdienst zu
wirklicht worden.

Wie eng der Zusammenhang zwischen Gutachten
und Notverordnung ist, tritt besonders deutlich zutage,
wenn man betrachtet, was nicht durchgefiuhrt wurde
und nach dem Bericht der Kommission auch nicht
durchgefihrt werden sollte. Hierher gehort neben der
Beibehaltung der bisherigen Unterstitzungsdauer
(26 Wochen) vor allem die in der Offentlichkeit viel
diskutierte Frage nach einer organisatorischen Ver-
einfachung des ganzen Unterstiitzungsapparats, nach
einer Aufgabe der Dreigliederung: Arbeitslosenver-
sicherung, Krisenflrsorge, Wohlfahrtsunterstiitzung.
Ganz abgesehen davon, dal nach Ansicht der Kom-
missionsmehrheit in der gegenwartigen Notlage eine
mit vielen Reibungen verbundene Gesamtreform ver-
mieden werden muf}, hat sich insbesondere die Kri-
senfiirsorge als ein finanziell elastisches Bindeglied
zwischen den beiden anderen Organisationen und als
eine glickliche Zwischenform zwischen Versiehe-
rungs- und Wohlfahrtsprinzip gut bewahrt. In Ein-
zelheiten der Ausgestaltung der Krisenunterstitzung
ist die Regierung hingegen den Vorschlagen der
Kommission nicht gefolgt: Sie hat trotz des — im
Gutachten nicht begriindeten — Votums der Kom-
mission eine Erstattungspflicht fur die als Krisen-
unterstlitzung gezahlten Betrdge festgelegt und da-
mit den Wohlfahrtscharakter dieser Zahlungen sehr
viel starker betont; sie hat ferner die Gemeinden, die
nach dem Kommissionsvorschlag von ihrem Anteil
zur Krisenunterstitzung (ein Funftel) befreit werden
sollten, durch Festlegung einer monatlichen Voraus-

fordern, ist ver-
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zahlungspflicht sogar zusatzlich belastet — eine Re-
gelung, die wohl im Interesse der Reichsfinanzen
liegt, das Problem der Kommunalfinanzen aber neuer-
lich verscharft. Einen nur unbedeutenden Ausgleich
hierfar dirfte eine andere neue Bestimmung bieten,
die den Zuzug vom Lande, aus Klein- und Mittel-
stadten zur GroRRstadt aufhalten soll: Arbeitslose, die
innerhalb des letzten Jahres vor ihrem Zuzug in eine
Stadt der Ortsklasse A oder B zugezogen sind, er-
halten nur vier Wochen lang die hohe Unterstiitzung
dieser Stadte; sie sind nach Ablauf dieser Frist nur
in dem Ort, aus dem sie zugewandert waren, unter-
stiitzungsberechtigt. Eine weitere Sonderregelung be-
trifft den Steinkohlenbergbau unter Tage, dem gegen
eine angemessene Preissenkung eventuell die ganze
Beitragslast geschenkt werden kann. Diese seltsame
Regelung dient jedoch weder der Arbeitslosen-
versicherung noch den Finanzen des Reichs; sie
erfolgte vielmehr lediglich aus wirtschaftspolitischen
Motiven.

Wie die beiden ersten Teilgutachten der Kommis-
sion, so hat auch der SchluRBbericht scharfe Kritik
gefunden: Was er mitteile und Vorschlage, so sagt
man, sei herzlich wenig. Die Berechtigung dieses
Urteils hangt davon ab, mit welchen Erwartungen
man an die Ergebnisse der Kommission heranging;
je geringer sie waren, um so berechtigter waren sie,
und um so weniger braucht man jetzt enttduscht zu
sein. ,Gutachten zur Arbeitslosenfrage“ hatte der
AusschuB zu liefern; Wege zur endgiltigen Uberwin-
dung der Depression zu zeigen war seine Aufgabe
nicht. Nur das zweite Gutachten, das sich mit der
Bekampfung der Arbeitslosigkeit durch Arbeits-
beschaffung“ befalRte, hat zu den Fragen einer Kon-
junkturbelebung Stellung genommen: Es schlug die
Aufnahme von Auslandskrediten vor und entwickelte
einen Plan, wie die dadurch einstromenden Mittel
wirksam fir den Dienst der Arbeitsbeschaffung ein-
gesetzt werden kdnnten. Was von diesem Vorschlag
ausfuhrbar war, war nicht sehr einleuchtend: denn
wenn erst die auslandischen Gelder aufgenommen
sind, so kann ihre Verwendung mindestens mit dem
gleichen Erfolg der freien Wirtschaft wie dem Staate
Uberlassen werden. Was aber an jenem Plane richtig
war: die Notwendigkeit zur Aufnahme von Auslands-
krediten, das muf3te in dieser Zeit zerritteter Kapital-
markte als eine recht platonische Forderung betrach-
tet werden, zumal diese Ildee noch weniger als die
anderen Vorschlage ein originales Geistesprodukt der
Kommissionsmitglieder darstellt. Soviel Richtiges das
zweite Gutachten auch enthalt, so sehr es insbeson-
dere die Forderung nach der Aufnahme von Auslands-
krediten mit Recht betonte (wir teilen in dieser Hin-
sicht nicht den Vorwurf, den Prof. Liefmann in Nr. 22
gegen die Kommission erhob), und so zweckmaRig es
auch sein mochte, dall diese Forderung von der amt-
lichen Kommission offen ausgesprochen wurde, so
bedeutungslos war doch praktisch gerade dieser Teil
ihrer Arbeit, der sich allgemein mit Konjunkturpoli-
tik, weniger aber mit der Spezialfrage ,Arbeitsmarkt"
beschéftigte.

Die Spezialfrage ,Arbeitsmarkt* war ihrerse'

schon unbestimmt genug, zumal nlan sich

sehr frihzeitig nicht auf die engere Aufgabe:
fung der zahllosen bei der Regierung einlauleo
Rettungsplane (just wie zur Zeit der Inflation.;
schranken wollte. Gerade diese Unbestimmt*16l
Thema, die sich sowohl auf den Bereich der r

wie auf den Gesichtspunkt ihrer Behandlung
streckte, legt jedoch die Frage nahe, ob die Lin”*
zung einer besonderen Kommission nétig war, 0
ob nicht z. B. die sachkundigen Referenten des Bei
arbeitsministeriums mit geringerem Aufwand
schnell ein entsprechendes Resultat hatten erzl
kénnen. Sieht man von der psychologischen Wu-* ~
auf die Massen der Arbeitslosen ab, so kon(*
der Wert einer Sonderkommission hauptsac ~
darin bestehen, dall sie mit unbefangenem BI16®
die einzelnen Fragen heranzugehen vermag und 1
AuBerungen ein starkeres Gewicht geben kann
die Ministerialbirokratie. Beides mag in gelvVl ,e
Umfang der Fall gewesen sein; aber die bedauer*
Tatsache, dall die Kommission — gerade in wicn
Fragen ihrer Aufgabensetzung — nicht zu einem *
heitlichen Ergebnis kommen konnte, daR vielm6
zwei Mitglieder der Kommission (nachdem ein dr
schon vorher ausgeschieden war) eine grundle$ell
Reform der Arbeitslosenunterstiitzung erwarte, ,
hat die Wirkung in dieser Hinsicht beeintrac

Im Ubrigen scheint die Zusammenarbeit zwisp (zeu
Kommission und Regierung recht eng gewesen
sein. Das wird vor allem durch die weitgehende B »
einstimmung zwischen den Kommissionsgutachten
dem Inhalt der Notverordnung bewiesen. Tatsacn *
war die letzte Arbeit der Kommission ganz
eingestellt, als Grundlage und Begrindung fir , gjat
Teil der Notverordnung zu dienen, ja ihre Arbeit
unter dem Zwang eines frihzeitigen AbscnW
offenbar leiden missen. Wir wollen zwar annebm”
daR die einzelnen Anderungsvorschlage an der
beitslosenversicherung mit hinreichender Sorgfalt
raten wurden. Eine wichtige Vorfrage dieses r 1
(der im Interesse der Reichsfinanzen aufgeS*
wurde), namlich die zahlenmaBige Bedeutung *
Arbeitslosigkeit und ihrer Folgen fir die Vers* »
rung, konnte jedoch nicht mit der winschenswe *
Ruhe behandelt werden. Erst in den — offenbar *
letzter Stunde hinzugefiigten — Anmerkungen *
den die neueren, ungunstigeren Ergebnisse der a
beitsmarkt-Statistik verwertet, so dal die im n
stehenden Zahlen, die wahrscheinlich den ¥ 2
ren Ausfihrungen zugrunde gelegen haben, vera
sind. Vielleicht wird man es hierauf zurick!
kénnen, dall die Notverordnung der Regierung *“
den Vorschlag, die Erméachtigung zu Leistung8 ~
Zungen in der Arbeitslosenversicherung festzuse
hinausging und bereits jetzt betrachtliche Minde
gen in den Unterstiitzungssatzen durchfiihrte.
Verantwortung fir diese Kirzung der Leistung”
wird somit nicht von der Kommission, sondern
der Regierung getragen — ein Ergebnis, das der K
mission sicherlich sehr angenehm ist.

N
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Kommt das Wirtschaftsreferendariat?

Von Albrecht Sommer

Demnachst findet im Unterrichtsministerium

eine Besprechung Uber die

Schaffung eines freiwilligen Wirtschaftsreferendariats fur Diplomvolkswirte
statt. Geplant ist eine zwei- bis dreijahrige Ausbildung, die den jungen Volks-
wirt mit der Privatwirtschaft und der Verwaltung vertraut machen soll. Durch
die Unterstitzung der beabsichtigten Regelung fordert die Wirtschaft nicht
nur die Heranbildung eigener Mitarbeiter fir bestimmte Zwecke, sondern auch
den Gedanken einer Personalreform der &ffentlichen Verwaltung. Es ist zu
erwarten, dall das freiwillige Wirtschaftsreferendariat bald Tatsache wird.

, 1 einigen Wochen wird im Preuflischen Unter-
Atsninisterium eine Besprechung unter etwa
Beladenen Personlichkeiten aus Wirtschaft, Ver-
paltung und Wissenschaft stattfinden, in der die
,aSe der praktischen Ausbildung der jungen, nach
pWegung des Diplomexamens die Hochschule ver-
wenden Volkswirte grundsatzlich erdrtert werden
YIrd- Diese Zusammenkunft geht auf die Initiative
es »Reichsbundes Deutscher Diplomvolkswirte zu-
die Absicht der genannten Organisation geht

auf der Sitzung die Grundlagen zur Schaffung

Wes freiwilligen Wirtschaftsreferendariats fir
°lkswirte zu legen. Dieses Ziel liegt keineswegs fern;
eW eine groBe Zahl der im Kultusministerium zu-
*Wnientreffenden Persdnlichkeiten hat sich bereits

Asdnlicb an den erforderlichen Vorarbeiten betei-
Igt bzw. Bereitwilligkeit zur Mitarbeit in der ge-
inten Richtung zu erkennen gegeben. Es seien nur
T'l ~arnen Hamm, Schaffer, Elsas, Demuth, Singer,

'‘burtius, Engel, Frau Weber, Drews, Herkner, Frau

Wclerlich, G. Bernhard genannt. Die Verhandlun-
N 1l des ,Reichsbundes Deutscher Diplomvolkswirte

d einer Reihe von Verbanden sind bereits soweit
j,e iehen, dall einer Verwirklichung der Idee des
pp'UvUligen Wi irtschaftsreferendariats wesentliche

Adernisse nicht mehr im Wege stehen.

Worau{ lauft die Idee des freiwilligen Wirtschafts-
ej Wndariats hinaus? Kurz gesagt, auf die Schaffung
[j'8 geregelten praktischen Ausbildungsganges fir
t"Plomvolkswirte. Die im Jahre 1923 ins Leben ge-

eile Prifungsordnung fur Diplomvolkswirte, die
p’' dem mehrfach, wenn auch nicht in grundlegenden
AUnkten abgeandert wurde, hat es versaumt, auch
Shl den Weg anzudeuten, auf dem der fur die Wirt-
bestimmte Akademiker sich wenigstens ele-

a elRtare praktische Kenntnisse seines Arbeitsgebietes
eiBnen kann. M it seiner eigenartigen einseitig theo-

V jfcbhen Regelung steht der Ausbildungsgang des

Wi so gut wie ohne Gegenbeispiel da. Denn
j e Zusammenstellungen der akademischen Aus-
j*rntsamter zeigen, gibt es nur wenige akademische
ge denen eine irgendwie geartete staatlich vor-

Abl* r~ ene praktische Unterweisung fehltl). Die

der Diplomprifung fir Volkswirte ist
pg p Jiinmal, wie z. B. bei den Studierenden der
Nac\T*Sc*en oder der Handelshochschulen, an den
__ " '"Miis einer wenn auch nur kurzen praktischen

~t'enlry”u7 vo” standige, ganz Deutschland umfassende Schrift von
» Wege zum akademischen Beruf, Berlin 1950.

Tatigkeit gebunden. Diese offensichtliche Unvoll-
kommenheit, die die jungen Volkswirte ebenso wie
ihre spateren Arbeitgeber gleicherweise schadigt, gilt
es rasch zu beseitigen. Da trotz einiger begrifRens-
werter Anséatze zu einer Reform (in letzter Zeit haben
sich auch die Parlamente mit diesen Fragen mehr-
fach beschaftigt) aller Wahrscheinlichkeit nach mit
einem baldigen Eingreifen des Staats nicht zu rech-
nen ist, bleibt gegenwartig nur der Weg einer Art
Selbsthilfe der beteiligten Kreise ubrig. Diesen Aus-
weg hat der ,Reichsbund Deutscher Diplomvolks-
wirte*“ unter anerkennenswerter Unterstlitzung
seitens des Herrn Preuflischen Minister fur Wissen-
schaft, Kunst und Volksbildung — beschritten, wenn
er nach Erledigung langwieriger Vorarbeiten die An-
regung zur Einberufung der obenerwahnten Kon-
ferenz unterbreitete.

Das entscheidende Merkmal der beabsichtigten
Ausbildungsorganisation ist das Fehlen eines Zwan-
ges. Dies bewirkt notwendig, daR das freiwillige
Wirtschaftsreferendariat ein loseres Geflige aufweist
als etwa die Ausbildung der Juristen, vor allem auch,
da die Durchfihrung des ganzen Plans nur auf Ver-
einbarungen der beteiligten Organisationen beruht
und die sich der Ausbildung unterziehenden Diplom -
volkswirte lediglich privatrechtlichen Bindungen un-
terliegen. Jedoch ist schon jetzt unverkennbar, daR
die groRere Elastizitat far alle Beteiligten Vorzige
bietet, wie sie der starre Aufbau eines staatlicnen
Referendariats nicht gewahren kdnnte.

DalR derartige Vereinbarungen unter interessierten
Kreisen den auf sie gesetzten Erwartungen ent-
sprechen, zeigen die in Deutschland in verschiedenen
Berufen anzutreffenden Regelungen, die im Kern aut
die ldee einer Praktikantenzeit nach Ablegung einer
Prifung hinauslaufen, moégen sich im einzelnen auch
betrachtliche Abweichungen feststellen lassen. Be-
achtung verdienen die vor allem in der Metallindu-
strie und im Bergbau bestehenden Abmachungen. In
den Vereinigten Staaten spielen ahnliche Ideen bei
der Heranbildung leitender Méanner fir die tech-
nischen und wirtschaftlichen Ressorts von GroR3-
unternehmungen eine Rolle; teilweise trifft man
dort eine Zusammenarbeit mit den Hochschulen.
Auch aus anderen Landern, z. B. der Schweiz,
sind erfolgreiche Versuche auf der Basis freiwilliger
Abmachungen zwischen Verbdnden der Wirtschaft,
Hochschulen und Behdrden bekannt geworden.
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Als Dauer der hier in Rede stehenden Unterwei-
sung von Diplomvolkswirten sind mindestens zwei,
héchstens drei Jahre vorgesehen; wahrend dieser
Zeit soll der Praktikant in madoglichst zahlreiche
Zweige der Wirtschaft und der Verwaltung Einblick
nehmen. Um eine allzu starke Spezialisierung zu ver-
hindern, andererseits aber einer zu umfassenden und
dann oberflachlichen Ausbildung entgegenzuwirken,
scheint es zweckmafig, drei verschiedene Ausbil-
dungssparten einzurichten. Fir die erste héatten sich
die Praktikanten zu entscheiden, die keine bestimmt
umrissenen Berufsplane haben: fur die Freunde einer
vorzugsweise privatwirtschaftlichen Betatigung kame
die zweite Sparte in Frage; der dritten wirden die-
jenigen Diplomvolkswirte zuzuweisen sein, die sich
spaterhin dem o&ffentlichen Dienst zu widmen win-
schen. Da es sich nach bereits gesammelten Erfah-
rungen nicht empfehlen durfte, die Zahl der zu ab-
solvierenden Stellen auf Kosten der Grindlichkeit
der Unterweisung sehr hoch anzusetzen, wird vor-
geschlagen, den Praktikanten an jeder Ausbildungs-
statte mindestens sechs Monate (nach dem Vorbild der
Volontarausbildung bei den Industrie- und Handels-
kammern) zu belassen.

Obwohl eine starre Aufeinanderfolge der einzelnen
Ausbildungsstatten, wie sie etwa die Juristenlaufbahn
kennt, tunlichst auszuschalten wéare, scheint es im
Interesse reibungsloser Durchfihrung der Gesamt-
organisation doch geboten, daRR die Zuteilung der ein-
zelnen Stellen, wenn auch nach Kenntnisnahme der
Vorschlage des Praktikanten, von einer Zentralstelle
aus erfolgt. Diese Zentralstelle, deren Aufbau, Ver-
fassung und Sitz noch zu klaren sind, hatte gleich-
zeitig die Aufgabe, die von den einzelnen Arbeits-
stellen ausgestellten Zeugnisse zu sammeln und ge-
gebenenfalls zu einem Gesamtzeugnis am Schlu3 der
Ausbildungszeit zusammenzufassen. Sofern schon im
Anfang der Gedanke eines AbschluBexamens —
Drews spricht hier von Wirtschaftsassessor — ver-
wirklicht werden sollte, ware diese Zentralstelle auch
m it der Organisation dieser Prifung, der Bestellung
der Prifer und der Ausstellung des Prifungszeug-
nisses zu betrauen?.

Neben den angedeuteten Fragen harrt noch eine
Reihe von Problemen der Fésung. Fir den mittellosen
Diplomvolkswirt ist z. B. die Regelung der Vergi-
tungsfrage von besonderer Bedeutung. Wenn auch
die Bemihungen des ,Reichsbundes Deutscher
Diplomvolkswirte* dahin gehen, mdéglichst an allen
Ausbildungsstatten die Zahlung eines kleinen Ent-
gelts zu erreichen, soll zur Vermeidung von Schwie-
rigkeiten, die u. U. den ganzen Plan des Wirtschafts-
referendariats zum Scheitern bringen kdénnen, davon
abgesehen werden, in den Verhandlungen die Zu-
schuR3frage in den Vordergrund treten zu lassen.
Praktisch durfte sich dieser Verzicht far die Prakti-
kanten insofern nicht sehr verhangnisvoll auswirken,
als die fir die Ausbildung in erster Finie in Betracht
kommenden Stellen der offentlichen Verwaltung, so-

2) Ausfiuhrlicher sind diese Ideen entwickelt von Jeserich in ,Der
Volkswirt in der Praxis“, Berlin 1931, S. 27f.

weit sie schon heute Volkswirte ausbilden, * fr”ian
gend eine Vergitung leisten. Allerdings wird *
nicht erwarten dirfen, daR Monatsbetrage n
300 RM, wie sie einzelne Handelskammern 2a n
eine allgemeine Einrichtung werden. Denn bei *
artigen Satzen wirde fir viele Verbande, Unteru. t
mer usw. jeder Anreiz fortfallen, einen Volks"é‘ui
wenige Monate hindurch zu beschéftigen. Soferré
die Frage der Verglutung tUberhaupt ndaher eW otrat
gen wird, dirfte als Diskussionsgrundlage ein Ver-
von 80—100 RM gewéahlt werden. DalR bei der . jje
handlung im Unterrichtsministerium die finan"V~*
Seite nicht vollig unbeachtet bleiben kann,
schon die Notwendigkeit, iber das Problem dcr. 5
nanzierung des freiwilligen Wirtschaftsrefenda

zu einer Einigung zu gelangen.

Kein Zweifel kann daran bestehen, daR sicb ~
der Einfihrung eines — auch nur freiwillig6
Wirtschaftsreferendariats die Eage der Volks'A»
auf dem Stellenmarkt wesentlich bessern mu> m
nigstens soweit diese nicht durch die Notlag6
Akademikers Uberhaupt bedingt ist3. Denn ni
Schaffung eines geregelten Ausbildungsganges "e
die zum groRBen Teil berechtigten Bedenken vrcffr
bisher gegen die Einstellung von Diplomvolks™'D
in der Praxis geltend gemacht wurden4. Vor a *
der immer wieder auftauchende Vorwurf, die J . 7
Diplomvolkswirte verfligten nicht Uber prakb® *
Erfahrungen, wird dann gegenstandslos. Mehr
mehr wird sich in der Wirtschaft die Einsicht , _
breiten, daR der Diplomvolkswirt, der eine Su‘el
liehe Vereinigung wirtschaftlicher und jurishsC
Kenntnisse aufweist, z. B. zur Erledigung s"eyjer
versicherungs- und arbeitsrechtlicher Fragen
schlechthin geeignete Mitarbeiter ist. Auf der anée®
Seite ist er besonders zur Durchfihrung solchel
beiten befahigt, bei denen das Zusammentreffen P *s.
tischer Schulung, volkswirtschaftlichen und bebl .,
wirtschaftlichen Wissens Vorbedingung ist; ge -
ist z. B. an wirtschaftsstatistische Untersuchuu *
konjunkturelle Nachweise, Marktanalyse und ®U30Je
wesen. Beriicksichtigt man schlieRlich, welche g
schon heute in dem jungen Beruf des Treuhau”
und Revisors gerade solche Manner spielen, die el »
geregelten volkswirtschaftlichen Studiengang j
langerer Praxis verbinden, so kann man annau
ermessen, wie fruchtbar die Tatigkeit solcher ° j.
wirte zu werden verspricht, die neben einer gr e
liehen theoretischen Basis Uber eine mehrjau »
praktische Erfahrung verfigen. Es liegt nur 11
teresse der Privatwirtschaft, eine Bewegung z" jr(
dern, die durch die Einfihrung des freiwillig 6l1
schaftsreferendariats die jungen Volkswirte s®r «
als bisher in die Lage versetzen will, schopier
nitzliche Arbeit zu leisten. — -de’

Gleichzeitig wirkt die Wirtschaft durch die ho*

. . urcb
rung der Idee insofern bahnbrechend, als sie )
peutl
8) Etwa 400 000 ausgebildeten Akademikern stehen heute i .
land rund 130 000 Anwé&rter gegenuber! * DedUni

4) Vgl. hierzu den sehr instruktiven Aufsatz von Geheim praXjs* 1
,Die jungen Volkswirte und akademischen Kaufleute in der
MdwW 1930, Nr. 30.
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Heranbildung auch praktisch vorgebildeter Aolks-
einen Stamm von Arbeitskraften schafft, auf

en die offentliche Verwaltung zuriickgreifen kann,
(e das Programm einer Reform der Verwaltung
| wirtschaftlichen Gesichtspunkten in die Tat
'Agesetzt werden soll. Durch die Mitwirkung bei
jCRl Ausbau des freiwilligen Wirtschaftsreferen-
ailats, insbesondere durch die Bereitstellung von
h'"Bildungsstatten, gibt die Wirtschaft ihrer oft er-
°«bnen Forderung beredten Ausdruck, die Personal-
st! von Reich, Landern und Gemeinden nach
ahnlichen Grundsatzen zu gestalten, wie sie sich in

Osterreichs Bankkrise
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den Selbstverwaltungskérpern der Wirtschaft ver-
wirklicht finden. Versteht sich die Privatwirtschaft
in diesem Sinne zu einer Unterstitzung des W irt-
schaftsreferendariats, so wird die Zeit nicht mehr
fern sein, in der es neben sonstigen Formen des
Assessors auch den AVirtschaftsassessor gibt. Viele
von Spitzenverbanden der Wirtschaft dem ,Reichs-
bund Deutscher Diplomvolkswirte* gegentber abge-
gebene Erklarungen und die Mitwirkung leitender
Persdnlichkeiten der Wirtschaft bei den Vorarbeiten
lassen es so gut wie sicher erscheinen, dall das W irt-
schaftsreferendariat bald Tatsache wird.

Osterreichs Staatskrise

Von***

Die Krise der Osterreichischen Credit-Anstalt wird immer mehr zur Krise des
Osterreichischen Staats. Die Aktion zur Stiutzung der Bank, die vor Wochen
angekuindigt morden ist, kommt nicht vorwarts. Gleichzeitig ist der Staat in
eine Situation geraten, aus der kaum ein Ausweg zu finden ist. Als Preis fur
die finanzielle Hilfe aus der Bankkrise verlangt das Ausland politische Zuge-
standnisse, die die Selbstandigkeit Osterreichs noch mehr beschneiden; im
iibrigen hat man Osterreich nur den Weg zur Inflation gewiesen. Da der Etat
des Staats ohnedies einen Fehlbetrag aufmeist und rigorose MalRnahmen zur
Drosselung der Ausgaben und Erhdhung der Einnahmen bevorstehen, welche

die Bevolkerung kaum

ruhig hinnehmen wird, ist das gesamte Geflige des

Staates auf das schwerste bedroht.

s, s der drohende Zusammenbruch der dsterreichi-
N en Credit-Anstalt und die Stitzungsaktion der
j- <tleiehjsehen Regierung knapp vor der Genfer
agUng lber die Zollunionfrage bekannt wurde, bil-
(. 6 Slch die politische Legende, der Zeitpunkt fur
Sy erOffentlichung der Credit-Anstalts-Katastrophe
N v°n der Osterreichischen Regierung so gewahlt
°rden, Um (tje ]\jot Osterreichs und den Zwang des
Anschlusses zu demonstrieren. In Wirklichkeit
8 f e die 0Osterreichische Regierung von der Tat-
e des drohenden Zusammenbruches der Bank
(U * Weniger iberrascht als die ibrige \Arelt, und
j- Affare erwies sich, wie es nicht anders sein
als ein Strick, an dem die Gegner der Zoll-

a l10Q kraftig zogen. Es gibt Ubrigens noch eine
Ost 616 p°ktische Version, namlich die, daR vor der
dO (1reichisehen Regierung die franzésischen Freunde
N MNodit-Anstalt von den schweren Verlusten un-
hl-~tet worden seien und daR diese eben im Hin-
lefi  &Uf den Zollunionsplan jede Unterstiitzung ab-
g].gen und auf das offene Einbekenntnis des Un-
s beharrt haben sollen. Ob ganz oder auch nur
gluTiSe Wa_hr>Tatsache ist, dalR Frankreich das Un-
N °k, das Osterreich betroffen hat, politisch aus-

bggP? 661 dall es Oesterreich seine schon allzu stark

Uift0 n'dene Unabhangigkeit vollends abpressen wiill,

U *° den bekampften ZollanschluR ein far allemal

cb zu machen. Tatsache ist ferner, daf} da

bei Sfddand zu schwach ist, um Osterreich finanziell

btl,(*Pringen — keine andere auslandische Macht
ist, dem ein Paroli zu bieten.

AN

Vier Wochen sind vergangen, seit der Bekanntgabe
der Stitzungsaktion. Die Aktion selbst geht aber
nicht vorwérts. Die zuerst beschlossene Begebung
der 150 Miill. S Schatzscheine des Bundes konnte bis-
her nicht durchgefihrt werden. Die in den letzten
Tagen auftauchenden Meldungen, daB Frankreich
nun bereit sei, die Halfte der Schatzschein-Emission
zu Ubernehmen, wurde bisher amtlich nicht bestatigt.
Im Gbrigen war Frankreich von Anfang an bereit, an
dieser Emission teilzunehmen. Nur konnte Osterreich
den geforderten politischen Kaufpreis nicht zuge-
stehen. Die Regierung hat sich vom Nationalrat die
Erméachtigung zur Ubernahme der Haftung fir die
Verpflichtungen der Credit-Anstalt geben lassen. Sie
entsprach mit dieser MaBnahme, die Osterreichs Be-
volkerung vielleicht einen Jahrzehnte wahrenden Tri-
but auferlegen wird, dem Wunsch der Glaubiger,
oder will es vielmehr tun, denn die Haftung selbst
wurde noch nicht ausgesprochen (das hei3t mit Aus-
nahme eines Falles, und zwar ftur 50 Mill. S ktrzlich
von den Osterreichischen Sparkassen bei der Credit-
Anstalt gemachten Einlagen). Erst wenn sich die
Glaubiger zu einem mehrjahrigen Stillhalten und
zum Einschu3 neuer Kredite bereit erklaren, will die
Osterreichische Regierung die allgemeine Haftung
fiar die Kreditoren der Credit-Anstalt in Kraft tre-
ten lassen. Um die Dauer des Stillhaltens und um die
neuen Mittel geht seit Wochen der Kampf. Wird die
Haftung einmal aktiv, dann wird es wohl bei den
150 Mill. S Schatzscheinen des Bundes allein nicht
bleiben.
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Inzwischen hat Osterreich nicht weniger als drei
Berater bekommen. Da ist vor allem Professor Rist,
der schon einmal im Auftrag des Vdlkerbunds in
Osterreich als Wirtschaftsexperte gewirkt hat, und
dessen Bericht damals die Lebensfahigkeit Oster-
reichs bejahte und — welch ein Hohn! — der W irt-
schaftsentwicklung, besonders aber der Entwicklung
der Finanzmacht Wiens gunstige Aussichten prophe-
zeite. Nun ist Rist berufen, tiber denselben, fast zum
Trimmerhaufen gewordenen Finanzplatz eine Unter-
suchung durchzufihren. Professor Rists Aufgaben in
Osterreich sind nicht ganz klar. Man weiR nur, daR
er in erster Reihe die staatsfinanzielle und wirtschaft-
liche Lage Osterreichs im Hinblick auf die Schatz-
scheinbegebung begutachten soll. Dann gibt es den
Vertrauensmann der GroRglaubiger der Credit-An-
stalt, Dr. van liengel, dessen Aufgabe die Unter-
suchung des Bankstatus und die Bildung des Still-
haltungs-Konsortiums ist. SchlieBlich hat auch die
Nationalbank auf ihr eigenes Ersuchen einen Berater,
den von seiner Tatigkeit bei der deutschen Reichs-
bank wohlbekannten Professor Bruins, von der BlZ
erhalten. Damit hat es nun seine eigene Bewandtnis.

Die Nationalbank, die bei der Durchhalte- und
Sanierungsaktion selbstverstandlich eine groRe Rolle
zugeteilt erhalten hat, hat sich an die BIZ um
Unterstiitzung gewendet, insbesondere in der Frage
der Ubernahme von Wechseln der Credit-Anstalt.
Die Credit-Anstalt erhielt ja in den letzten vier
Wochen auBBer einer Einlage des Bundes von 41 Mill.
Schilling und den bereits genannten 50 Mill. S von
den Sparkassen, keine neuen Mittel, dagegen wurden
ihr durch Einlagenkindigung ein erheblicher Teil
der fremden Gelder entzogen. Sie behalf sich nun
mit Rediskontkrediten. Solange die Nationalbank
erstes Material erhielt, diskontierte sie es anstands-
los. Als aber schlechteres Material eingereicht wurde,
wies sie es pflichtgemaR zurick. Die BIZ gab nun
der Oesterreichischen Nationalbank einen Rediskont-
kredit von 100 Mill. S und knipfte daran den Rat,
alle Wechselanspriiche der Credit-Anstalt zu befrie-
digen — wenn die Wechsel das Giro des Staates tra-
gen. Man traut seinen Augen nicht, denn was hier
von den obersten ThronWachtern der Wahrung ge-
raten wurde, sind streng genommen unbegrenzte
Notenbankkredite an den Staat, ist Inflation. Hat
man das in Basel bedacht? Man hat es bedacht. Be-
weis dafur ist, da man nicht nur diesen Rat gab,
sondern sich auf Grund der zu erwartenden Folgen
gemeinsam mit zehn anderen Notenbanken auch be-
reit erklart hat, den Schilling zu stitzen. Wéare die
Osterreichische Nationalbank nicht gezwungen, die
Wechsel der Credit-Anstalt unbegrenzt zu Uuber-
nehmen, so ware sie selbst stark genug, den Schilling-
kurs zu verteidigen. Vom 7. bis zum 31. Mai ist der
Wechselbestand der Nationalbank von rund 70 auf
451 Mill. S gestiegen (dabei dirfte der Rediskont-
kredit der BIZ bereits zum Teil ausgenutzt worden
sein), wahrend ihr Gold- und Devisenbestand von
855 auf 732 Mill. S gesunken ist. Das Deckungsver-
haltnis hat sich von 83 % auf 57 % verschlechtert und

. . . nkep-
ist wohl in der letzten Woche noch weiter gesu

Der Ratschlag der B. 1. Z. hatte, wie nicht anders »
erwarten war, eine Verstarkung der SchillingPan
im Gefolge. Der Run auf die Credit-Anstalt ist la0Oc
in eine Wahrungsflucht ausgeartet, deren Ymfang
zwar nicht groB3, die aber doch recht fihlbar ist- »
Leitung der Osterreichischen Nationalbank hat
offenbar vorausgesehen und sie hat um die En i
ding eines Vertrauensmannes der BIZ ersucht,
sie die Verantwortung allein nicht tragen wollte-
alldem fragt man sich: wo hdrt hier die WéahruUc
Politik auf und wo fangt die Politik an? N

Da die Hauptfragen der Credit-Anstalts-StiR21»
praktisch noch nicht gelést sind, kénnen auch
Einzelfragen nicht gelést werden. Die Bereinig
dieser Dinge wird man aber nicht allzu lange a
schieben kdnnen. Da ist vor allem der Industrie
zern der Credit-Anstalt, dessen Kreditversorg
schon seit Wochen unterbunden ist. Abgesehen
dem allgemeinen Echeque wurde aber bisher nur
Fall von Immobilisierung bekannt, der durch
Schaffung eines Kredits aus der Schweiz
behoben werden konnte. Es handelt sich um A
Spiritus-Konzern Lederer, ein finanziell durchaus
fundiertes Unternehmen. Im Vordergrund steht
offenbar der Plan, die Forderungen der Credit'™
stalt an die gesunden Konzernunternehmungea .
langerfristige Industrieobligationen umzuwan n
um, wie immer sich das Schicksal der Bank &
auch gestalte, jene Forderungen fir die Indus *
Unternehmungen ungefahrlich zu machen, dm
durch auch ihre volle Kreditfahigkeit wieder er
gen wiirden. Diese Aktion kann indes nur von
kinftigen, das Vertrauen aller Beteiligten geni® ®
den neuen Bankleitung durchgefuhrt werden. D|S*
ist es aber der Regierung noch nicht gelungen,
Vertrauensmann, der die Leitung der Bank a
nehmen konnte, zu finden. Ein anderer Plan
gesunden Teile des Industriekonzerns in eine
ding-Gesellschaft einbringen. Wie damit das Fma *
problem dieser Industrie-Unternehmungen r
werden koénnte, wird jedoch nicht gesagt. D i’
Plan ist Gbrigens nicht ungefahrlich, wenn nmn
losgeldst von der Sanierung der Credit-Anstalt du
fuhren will.

Die staatsfinanzielle Lage Osterreichs hat

durch die Credit-Anstalt-Affare sehr zum Schlei*
gewendet. Schon vor diesem Bankkrach hat sic *

Budget ein Fehlbetrag gezeigt, der vom Fma
minister zuletzt auf rd. 151 Mill. S (Voranschlag *
2172,5 Mill. S Einnahmen und 2136,8 Mill- S A
gaben) geschatzt wurde. Da im Voranschlag von yO“et
herein 44 Mill. S Ausgabenstreichungen im Falle e
unginstigen Etatentwicklung vorgesehen "rUr
verringert sich der Fehlbetrag auf 107 Mill- S. D> R
Posten soll nun gedeckt werden: 1. durch eine wre> »
Streichung von Sachausgaben um 20 Mill. S, 2. ®
Einschrankung der Arbeitslosenversicherung

nis 16 Milk), 3. durch eine 5 %ige Kirzung der ~
amtengehalter (12 Mill.), 4. durch eine progressi®
Steuer auf die Beamtengehdlter (18 Milk). 5. dur

N

N

N
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2° erbdhungen und eine Ubergangsabgabe auf Wei-
r?2.? UQd Roggen (16 Mill.) und 6. durch eine Er-
der Tabakmonopolpreise (25 Mill.). Daruber
Ird im Augenblick im Parlament noch gefeilscht,
V°Q einer volligen Verkennung der Situation
g denn es werden bald ganz andere, viel drasti-
g ,Ge MaBnahmen zur Drosselung der Ausgaben und
°tung der Einnahmen des Staates durchgefuhrt
li LCdlilmissen. Wenn auch heute noch keine wesent-
y eri Rickwirkungen aus dem Krach der Credit-
Astalt zu splren sind, so werden sie sich doch bald
einstellen, sei es aus der Haftung, welche die
eSierung Ubernehmen soll, sei es durch die unver-
kgbar gewordenen Stillegungen von Industrie-W er-
y "de Uberhaupt durch eine weitere wesentliche
Arscharfung der Wirtschaftskrise. Der Grad dieser
J * hangtnicht zuletzt von der Dauer des Schwebe-
q S*des ab, in der die Sanierungsaktion fir die
't-Anstalt sich noch immer befindet,
au Mnge kann Osterreich diesen Zustand noch
s alten? Wird es schlieRlich nicht dem sich immer
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mehr verstarkenden politischen Druck weichen mis-
sen? Schon ist ein neues Wort aufgetaucht: Liqui-
dierung. Merkwirdigerweise ist es das Ausland, vor
allem die Nachfolgestaaten, die dafiir Stimmung
machen. Dort méchte man von der Credit-Anstalt-
Krise begreiflicherweise gerne loskommen, vom
Schicksal Osterreichs ,abgehangt* werden. Die ,Li-
quidierung® ware nach Ansicht mancher Kreise in
den Nachfolgestaaten die beste Form dafir. Man
wirde den Ausverkauf wiederholen, bei dem man,
wie vor zwdlf Jahren nach der Aufteilung Oster-
reich-Ungarns, die ihnen noch verbliebenen natio-
nalen Industrieunternehmungen den Wiener Finanz-
instituten fir einen Bettelpfennig entreiBen konnte.
Wenn der Kampf Osterreichs mit den politischen und
den wirtschaftlichen Machten Uber die Sanierungs-
aktion nicht bald mit einem positivem Ergebnis ab-
geschlossen werden kann, wird vielleicht nichts an-
deres maoglich sein als eine solche Liquidierung,
Ubrig bleiben wirde dann ein véllig ausgepowertes
Osterreich.

Die schweizerischen GroRbanken im Jahre 1930

Von Prof. Dr. Fritz Marbach, Bern

Die Abschlisse der schweizerischen GroRRbanken fur 1930 ergeben, in der
Gesamtheit betrachtet, ein recht ginstiges Bild. Immerhin zeigt die seit Jahren
erstmals absinkende Reingewinnkurve, daRR das schweizerische Bankgewerbe
von der Krise nicht ganz verschont blieb. Aus dem leichten Gewinnriickschlag
darf weder auf verminderte Aktivitat noch auf kleineren Aktionsradius ge-
schlossen werden, Vielmehr ist die internationale Bedeutung der GroRbanken
weiter gestiegen. Als Aufnahmestelle deutscher Fluchtkapitalien stehen die
schweizerischen Banken in besonderer Beziehung zur deutschen Wirtschaft.
Die quantitative Bedeutung der deutschen KapitalBucht dirfte allerdings
nicht so grol3 gewesen sein, wie sie — da sie stoRweise in Erscheinung trat
den Beurteilern haufig erschien.

AnpnSesicbts der starken Stellung und der groRen
assungsfahigkeit der schweizerischen Grof3ban-
tQ0'j ar Mcht anzunehmen, dall das Weltkrisenjahr
\Ver(] le*e Spuren bei den GroRRbanken hinterlassen
Seheb -Abschliisse der acht GroRBbanken er-
cfie <?,a*s Gesamtheit betrachtet, (im einzelnen fallt
den ClWe>zerische Volksbank aus besonderen Grin-
ZUfrie® as ans dem Ublichen Rahmen heraus), ein
veidli“bellendes, vom Vorjahr nicht allzusehr ab-
Jah h<indes Bdd. Die Tatsache, dalR die seit einigen
ab,gfn bandig steigende Reingewinnkurve nun doch
No B k” 6l Wur<le, zeigt aber, daR die schweizerischen
ScW  tjken von den Erschitterungen der W eltwirt-
°ch nicht ganz unberihrt blieben. Die un-

des v m e Geldfiissigkeit, die sich im Rickgang
Axiva+a” Ona® an™"D isbontsatzes auf 2% und der
der y Satze auf rund 1% aufert, ist nicht nur Reflex
aich °r”ange in den Auslandswirtschaften. Sie ist
Achive,aUt den stockenden Geschaftsgang in der
“nbe/'2 ZUrickzufihren, namentlich auf das recht
aaSewX'r*~eild Sewordene Exportgeschaft. DalR diese
Teil a° j'1* starke Flussigkeit des Geldmarkts zum
llch auf die im Herbst 1930 einsetzende Kapi-

talflucht aus Deutschland zurickzufihren war, steht
auller Zweifel. Soweit Bilanzen und Bankberichte
dartiber AufschluBR zu geben vermdgen, bestatigt sich
aber die im MdW schon friher vertretene Ansicht,
daR die geflichteten Betrage haufig stark tUberschatzt
wurden. Es ist bekannt, dal die deutsche Kapital-
flucht im Ausland stoBweise in Erscheinung getreten
ist. Hieraus ergibt sich eine psychologische Teil-
erklarung der zu hohen Schatzung der geflichteten
Betrage. Es ware sehr interessant zu wissen (was lei-
der nicht festzustellen sein wird), inwiefern jenen
Ubertreibungen auch die Baissepartei an den inter-
nationalen Bdrsen zu Gevatter stand.

Die Bilanzsumme der acht GroRbanken ist im
Jahre 1930 von 8,195 auf 8,667 Milliarden Fr ge-
stiegen. Die Zunahme in einem so ausgesprochenen
Krisenjahr ist beachtenswert. Immerhin zeigt sich
gegeniber dem raschen Anstieg friherer Jahre eine
wesentliche Verlangsamung der Entwicklung. Ein
Vergleich der Bilanzsumme der letzten vier Jahre in
einfacher Aufrechnung ergibt folgendes Bild:

1927 . . 6,336 Milliarden Fr 1929. 8,195 Milliarden Fr
1928 . . 7,126 N . 1930. . 8,667 » e
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Das Ansteigen der Bilanzsumme ist im wesentlichen
auf die Zunahme der fremden Gelder um rund eine
halbe Milliarde Fr zurtckzufihren. Die eigenen Gel-
der haben sich nur wenig — durch Zuweisungen zur
Reserve — erhoht. Nach der Ausschiittung des Rein-
gewinns verteilen sich die eigenen Gelder auf die
einzelnen Banken wie folgt:

Eingezahltes

(Miil. Fr) Aktienkapital Offene Reserven Eigene Gelder

1930 1929 1930 1929 1930 1929

AG Leu & Co. 60 50 7.26 6,75 57.2 56,75

Basler Handelsbank 100 100 33,6 335 1335 133.5

Genfer Diskontbank *) 60 60 11 10.5 71 70,5
Eidg. Bank AG 100 <00 30 30 130 130

Schweiz. Bankgesellsch, 100 100 32 315 132 1315
Schweiz. Kreditanstalt 150 150 53 50 203 200
Schweiz. Volksbank 169 187,4 28,3 27.6 217,3 215
Schweiz. Bankverein 160 160 53 51 213 211

SUMME i 909 907,4 243.0 ;409 1167,0 11483

*) Im MdW, Jahrg. 1930, Nr. 34 als Comptoir d’Escompte de Genéve be-
zeichnet.

Die Gesamtzunahme bei den fremden Geldern und
sonstigen Verbindlichkeiten ergibt im einzelnen fol-

gendes Bild:
(Mill. Fr*)) 1930 1929  Zunahme
Obligationen, Kassenscheine
USW ceiiieeeeieeieeeeeiteee e e e e snaaee e e enns eeean 1794 1655 138
Kreditoren und Banken . . 4922 4662 260
Tratten und Akzepte . . . 685 601 84

. *E] Insgesamt fur acht Banken. Nach den Berechnungen des Schweize-
rischen Bankvereins.

Insgesamt betragen die fremden Gelder jetzt 7,4 Mil-
liarden Fr gegeniber 6,9 Milliarden Fr im Vorjahr2).

Gegeniber der bisherigen Entwicklung fallt na-
mentlich das wesentlich verlangsamte Ansteigen der
Obligationengelder auf (140 Millionen Fr Zunahme
gegen anndhernd 500 Millionen Fr in 1928/29). Die
GroRbanken haben im Jahre 1930 (dank geniligend
sonstiger und billigerer Quellen fir die nicht immer
leicht zu placierenden Mittel) durch Sistierung der

Obligationenausgabe oder durch scharfes Herab-
setzen des ObligationenzinsfuRes — durchschnittlich
betrug er immer noch etwa 4,8 % — die drei bis

funf Jahre festen Obligationengelder von sich zu
halten gesucht. Der gegenwartige Satz von 3% % fir
solche mittelfristigen Anlagen darf gewissermalien
als prohibitiv bezeichnet werden. Die Kreditoren mit
unbestimmter Verfallzeit (Kontokorrent, Depositen)
verzeichnen eine wesentliche Zunahme, wogegen die
Kreditoren mit ausgewiesen fester Verfallzeit riick-
laufig bilanzieren.

Uber die Entwicklung der Aktina fiur alle acht
GroRbanken insgesamt gibt folgende Zusammenstel-
lung AufschluR3:

(Mill. Fr3) 1930 1929
Kasse und Kupons 364,9 265,1
Banken ... 1655,4 1550,0
Wechsel e, 1459,6 1360,6
Debitoren, Report, Lombard-
VorschisSse....oooooevviiveeieinnen, 4291,7 4198,9
Wertschriften
Obligationen.... 129,8 1295
AKtien ... 118,0 127,0

7,9 Statistik der Nationalbank, Bankjahr 1929, — g) Nach
gaben des Schweizerischen Bankvereins.

Nr- 2j

Die schon erwahnte Geldflissigkeit drickt sich hie*
in einer Zunahme der flissigen M ittel (Kassel-auéDei
Wechsel) um 205 Millionen Fr aus. Der Riickgang
bilanzierten Wertschriften geht allein auf Kosten »
Aktien; als Ausdruck der kritischen Borsenlage 1
Zeit, auf welche die Bilanzen abzustellen hatten-
unveranderte Ausweis des Postens Obligationen
verstandlich. Der Verlust an zur Zeit der Bna®z
rung im Kurse gesunkenen Auslandswerten ”aB, u’e
den hohen Kursen der inlandischen Werte IS
4 %ige Papiere notierten um pari herum) ihren
gleich. Der verhaltnismafRig wenig veranderte 1
Wechsel (das Plus durfte von Auslandsverbind 1
keiten herrihren) zeugt dafir, daf in Zeiten ,psyc?
logischer Krise“ auch der tiefste Zinssatz nicht
sonders geschaftsanregend zu wirken vermag-
pessimistischen Risikoerwégungen ersticken den
reiz zur Aufnahme auch billigster kurzfrisl
Kreditmittel4. Das gilt nicht nur ffir das
geschaft. Auch die Privatsatze fur KuslandstratF
auf die Schweiz wichen bis auf 1% *. ohne daB J*
deshalb das Auslandsgeschaft in entsprechenu
MaBe ausgeweitet hatte. der

Uber die Ertragsrechnung und die Entwicklung
einzelnen Posten unterrichtet die nachfolgende u
sicht. njs'

Auffallend, aber angesichts der ricklaufigen ,
kontsatze gegeben, ist der Rickgang des Wec
ertrages, der durch die Zunahme des WechseltO®"
um 99 Millionen Fr nicht ausgeglichen Wer
konnte. Vermindert hat sich auch der Wertschn
ertrag, so daR das bescheidene aber doch deltl
Anwachsen des Zinsertrags und der KommisSIO® ,
keinen Ausgleich zu bieten vermochte. Der
Rohertrag unterschreitet das letztjahrige Erge
um etwa 5,5 Millionen Fr. Da Unkosten und Steu *
bei geringerem Rohertrag um rund 5 MilliOO®® »
gestiegen sind, vermindert sich der nusgero”5
Reinertrag trotz leichter Verminderung der n
Abschreibungen gegeniber 1929 um 6,3 MilliOD eetern
Damit ist das beachtenswerte Ereignis eingejre jt.
daB die seit 1923 (41,2 Millionen Fr) standig steiSe
Reingewinnkurve im Jahre der bisher thns
Bilanzsumme erstmals einen Abstieg zu verzehqh),),%rt]
hat. Ob und inwiefern bei diesem oder jenem !'IS jjO,
der auszuweisende Reingewinn der KrisenpsTc m
logie anderer Wirtschaftskreise etwas an'f¢Jef
wurde, ist bei der sehr mangelhaften Publizim
schweizerischen Banken nicht zu entscheiden-

In den Dividenden wirkt sich der vermiR
Reingewinn nur bei zwei Instituten aus, kel j?j
Genfer Diskontbank (Comptoir d’Escompte) ull ~
der Schweizerischen Volksbank. Beim ComP
findet die ErtragsVerminderung ihre Erklarung,
Rickgang des Effektengewinns, der wohl mit Jag-
den unsichtbaren Abschreibungen infolge von A
rickgangen belastet war. Der Text des Bankbern”
weist ausdricklich auf die Erschwerung der
schéaftstatigkeit infolge Ubertriebener Kursriicko

tber

N

die
4) Das,ist eine Bestatigung der Auffassung Hans Heissers
Grenzen der Diskontpolitik (vgl. MdW 1931, Nr. 13).
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Ertragsrechnung 1929 und 1930
(Die Ergebnisse fiir 1929 stehen in Klammern)
. o hied. Roh- Allg. Abschrei- Reingewinn
_(M il Fr) W::i:‘aSg" Erfr:;- 9 K;(f)ﬂnfzf V%EE? ucsri';eifr' I\E/iilrnS:hllT?en gew(?nne U nkogten husncgerﬁI oh. Vortrag Steuern
2.3 0,9 9.5) (3,2 0,9 @7 (i,D
AC Leu & Co. g (g’f) ( , ) (0,8) 95 32 05 47 12
(.3) @.2) .1 @4 (189) 84 13 @82 (ﬁ)
Basler Handelsbank 43 41 53 39 17.7 83 01 81 '
. @2) G7) @7 10 0y (117 (1) ©02) 48 ((1)9
~Ptoir d’Escompte . 22 58 25 , ) 10.8 59 41 h
o 56) 93) @3) 06) (19.8) (74) 24) 87) 13)
rgendssische Bank . 47 9.4 4.6 , 19,1 7.7 11 89 14
o 7.0) @.7) 84) (L4) @45  (130) @3 ®7) @4)
L'veiz. Bankgesellsch. . 65 80 87 , 23.7 132 , 7.7 14
o _ 102)  (102)  (135) 6.7) 406) (195 @wn (166 29
L'veiz. Kreditanstalt 111 97 136 6.1 40,6 213 15 145 32
) 123) ®.1) ©68) 48) 08 (309 (169 0 (116 L5)
iz . Volksbank 105 85 6.8 42 09 30,9 17,0 21 02 18
87 (12,2) (38) (16) (44,4 (226) 1) 174 (23)
. . (18,1)
Wej* g~nkverein . 153 108 130 38 1,7 448 236 21 161 3,0
80,6) (12,6)
60, (68,) (55,3) (23,6) (25  (2003) (96,7) (10,4) (80,
Lllsgeslamt * }8%8 (54,;) 624 57,1 198 26 1972 100,2 87 1 743 139
uVerschied zwischen Aktiv- und Passivzinsen. — 2) Mit dem Zinskonto vereinigt.
Die Dividende betragt bei dieser Bank 6 % und Vertrauenswirdigkeit der Volksbank nach wie
g, Der Rickgang der Dividende bei der vor absolut gesichert ist.

Weizerischen Yollcsbank hat andere Grinde. Das
j*Seilkapital dieser Bank in Form von Stammanteilen
ato+tZeQ MauPtsachlich kleine Gewerbetreibende, Be-
eelf’ ~ nSestellte, Arbeiter, bis hinab zu den Spar-
ge placierenden Hausgehilfen. Die Volksbank als
b Sjn'vartig einzige Genossenschaft unter den Grof3-

.eriist durch eine eigenartige Entwicklung zu der
g, am unabhangigsten geleiteten GroRBbank der
ih  Weiz geworden. Wo die Aktienbanken immer noch
st GeneralVersammlung Rede und Antwort zu
1~1 n haben, ist die Leitung der Yolksbank infolge
ten egati°n der wichtigsten Genossenschafterkompe-

an die Delegiertenversammlung praktisch
dieVerdn Und ,unter sich“. Neben anderem durfte
Spi e °rganisatorische Besonderheit zu einer Uber-
fijr riskanter Auslandsgeschéfte gefiihrt haben,
eren Abwicklung ein organisch entwickelter
v0 , arat Ubrigens kaum in winschenswerter Giite
V ollem War. Unter solchen Umstédnden erlitt die
Uer S ank in der letzten Zeit verschiedene Verluste,
scki Vmstand, daB sich diese Verluste in den Ab-
2e Uhzahlen im Grunde recht harmlos auswirken,
risjf Vog dem dicken Reservepolster der schweize-
v 7 * Banken- Dabei darf wohl kritisch erwahnt
h-jjj et dal3 es volkswirtschaftlich auf die Dauer ver-

f isvoll wirken muBte, wenn die Leiter groRer
J(s" 1intemehovgn  im VYerrtkawem auf die vollen
Gen''veschub]Jaden und eine schlafrig gewordene
ein- ?SeilSchafts- oder Aktiondrdemokratie Risiken
(etty6 6n’ auch groRzigige Privatbankiers
\vtircl ~er Basler Schule) wahrscheinlich ausweichen
Leit GtI' hlan darf heute schon annehmen, daR die
"Nands»S Ber Volksbank von allzu spekulativen Aus-
beSer to?Sckaften wieder mehr auf das urspriingliche,
gescjj-r enere aber auch sicherere inlandische Kredit-

:ilicko.a * ,~ as eigentliche ,,Volksbank“geschaft) zu-
oegriffen Ha{ \\rjj. figen bei, ¢all die Grundlage

denen

Fianf der acht GroBbanken zahlen fur 1930 wie im
Vorjahr 8 % Dividende (Leu & Co., Basler Handels-
bank, Eidgendssische Bank, Kreditanstalt, Bankver-
ein). 7% zahlt wieder die Bankgesellschaft. Die
Volksbank zahlt 5% gegen 6,19 % im Vorjahr. Das
Comptoir d’Escompte 6 % gegen 7 % fur 1929.

Aus dem leichten Rickgang der Gewinne darf, wie
die Zunahme der Bilanzsumme zeigt, nicht auf eine
Verminderung der AKktivitat der GroRbanken oder
auf eine Verkleinerung ihres Aktionsradius geschlos-
sen werden. Fir die Beibehaltung des letzteren zeu-
gen namentlich auch die gestiegenen sichtbaren Aus-
landsemissionen, die 1930 die Summe von 355 Mil-
lionen Fr erreichen, eine Summe, die um so beacht-
licher ist, als ja die statistisch erfalRte Kapitalausfuhr
nicht anndhernd an die effektiven Zahlen heranreicht.
Besonders groR war im Jahr 1930 die inlandische
Obligationenemissiony. Es wurden fur 1209 Mili. Fr
Obligationen emittiert, davon 931 Mili. Fr im Kon-
versionsgeschaft! Die offentlichen Aktienemissionen
betrugen nur 29 Mili. Fr gegen 508 Mili. Fr im Vor-
jahr, ein Zeichen der allgemein gewordenen Krise und
zugleich ein Zeichen anerkennenswerter Investitions-
vorsicht der schweizerischen Industrie.

Dal unsere schon im letzten Jahr im MdW ver-
tretene Ansicht von der zunehmenden internationalen
Bedeutung der schweizerischen GroBbanken auch an
sehr maRgebender Stelle geteilt wird, beweisen die
Ausfihrungen des Direktionsprasidenten der Natio-
nalbank, der sein diesjahriges Referat in der General-
versammlung der Nationalbank wie folgt schlof3:

,Die Betrachtungen iber die schweizerische Zah-
lungsbilanz minden aber auch aus in die Feststellung,
daB fur die kommenden Jahre die Internationalitéat
unseres Bank- und Kreditwesens steigenden Anteil

5 Nach der Emissionsstatistik der Schweizerischen Nationalbank
(Emissionswert).
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an der Weltwirtschaft erlangen wird und erlangen
mufll. Man mag diese Internationalitat, wie sie gerade
auch das abgelaufene Jahr in erhéhtem MaRe ge-
schaffen hat, mit ungeteilter oder mit gemischter
Freude aufnehmen, sie ist eine unabweisliche Folge
dessen, dall die Schweiz immer ausgesprochener zum
Import- und Exportland und zum Rentnerland wird.
Sie ist aber gleichzeitig ein Friedenspfand, indem sie
sich dahin auswirkt, dal3 die tiefgreifenden, nach-

nuf
haltigen Folgen des unglickseligen Weltkrieges

durch unablassige Arbeit an der Verstandigung’
Nationen Uberwunden werden kénnen. Dabei Keite®"
immer mehr den Anschein, daB die SChWieri%ebiet
die sich einer Einigung auf wirtschaftlichem
entgegenstellen, nicht fur sich allein bemeistert,
dern nur im Zusammenhang mit dem Problem
internationalen Verschuldung einer Losung entg »
gefihrt werden kénnen.*

<Adn

Von Ende Mai bis zirn
10. Juni hat die Reichs-
bank fur nicht weniger
als eine halbe Milliarde
Reichsmark Gold und Devisen abgeben missen. Die
Vorgange bei der 0&sterreichischen Credit-Anstalt
haben, wie zu erwarten war, die Bankwelt der kapi-
talreichen Lander zu einer Kreditzuriickhaltung ge-
genuber Mitteleuropa tGberhaupt veranlaBBt. Englische,
amerikanische, schweizerische und hollandische Ab-
ziehungen, in geringerem Grade auch franzdsische
trafen zusammen, und da die Banken wiederum zu-
nachst ihre eigenen Valutareserven im Ausland un-
angetastet lieBen, hat abermals die Reichsbank fir
den Bedarf geradestehen missen; mit einer kurzen
Unterbrechung am 8. Juni muf3te sie taglich fur etwa
50 Mill. RM Devisen zur Verfigung stellen. Dabei
spielten auch Effektenuerkdufe des Auslands und
der Wiederbeginn inlandischer Kapitalflucht eine
erhebliche Rolle. Der Reichsbankausweis vom 7. Juni,
in dem erst die bis zum 4. Juni vorgenommenen Ab-
gaben zum Ausdruck kommen, zeigt neu eine Ab-
nahme der Devisen um 73 Mill. RM und des Gold-
bestandes um 90 Mill. RM. Danach belief sich der
Devisenbestand noch auf 113 Mill. RM und der Gold-
bestand auf 2300 Mill. RM. Inzwischen aber haben
sich die Devisenabflisse, wie erwahnt, etwa verdrei-
facht und die Reichsbank war zu groBen Goldver-
kaufen gendtigt. Anfanglich beschrankte sie sich auf
Abgaben aus ihrem Pariser Golddepot, das sie als-
bald durch Goldsendungen wieder aufzufillen
trachtete. Am 8. Juni erfolgte ein erster, am 9. Juni
ein zweiter Goldverkauf in London und am 10. Juni
wurde auf allen Platzen der Welt, in New York, Lon-
don, Paris, in der Schweiz und in Holland Gold von
der Reichsbank verkauft. Noch sind ihre Reserven
erheblich, aber wenn der AbfluR in diesem Tempo
langere Zeit anhielte, so ware die Reichsbank
zweifellos zu Gegenmalnahmen gezwungen, zumal
sich ihre Wechselbestande etwa entsprechend den
Devisenabflissen erhohen werden; im Ausweis flr
die erste Juniwoche, der noch eine Abnahme der
Wechsel um 82 Mill. RM zeigt, kommt diese Bewegung
absolut noch nicht zum Ausdruck, aber die Ent-
lastung blieb auch in dieser Woche schon hinter dem
Ublichen Umfange zuriick. Eine Diskonterhéhung vor-
zunehmen, scheut sich die Reichsbank, weil sie be-
firchtet, dal die Abziehungen des Auslands bei der
ohnehin bestehenden auBerordentlich hohen Marge
zwischen den Satzen fir Geld im Ausland und fir
Geld nach Deutschland durch eine weitere Kredit-
verteuerung ebensowenig wie die Effektenverkaufe

Ein neuer Devisen-Run

und die inlandische Kapitalflucht gebremst
kénnen. Nichtsdestoweniger kdnnte eine solche
nahme angezeigt erscheinen, weil sie wenigs'ellS &V
Bankwelt zu einem Rickgriff auf ihre Reservell »
reizen wiirde, nachdem der Privatdiskont sch®
5. Juni auf 5% heraufgesetzt worden ist und
das Niveau des offiziellen Diskontsatzes erreich
Die Position der Banken ist rechnerisch jetzt ®
gunstiger als nach den Septemberwahlen. Die. (e
fristige Auslandsschuld der GroRbanken wird lyj
~Frankfurter Zeitung“ auf gegenwartig noch *
4/4 Milliarden RM beziffert, wovon etwa 1
liarden auf Rembourskredite entfallen sollen-
gegenilber belauft sich die echte valutarischeDec”"."g,
der GroRbanken auf | & Milliarden, wiewohl
Reserve natirlich nie vdllig ausgeschopft cer
kann. Zu diesen kurzfristigen Auslandskrediten
GroRbanken kommen dann noch die der Mitte*"
Kleinbanken und der Privatbankiers sowie die
fristigen Schulden von Industrie, GroRhandel f
offentlicher Hand. Immerhin wéare die Lage v'el}uld
gefahrvoll als friiher bei héherer kurzfristiger ~c »
und etwas geringeren Reserven, wenn eben nie Zis
Kapitalflucht und die Effektenverkaufe des Au®

den Devisenbedarf Gber das AusmaRR der Abz,e,
gen hinaus anschwellen lassen kénnten. Im Erés $0
wirde freilich die BlZ, wie im Fall oOsterre*c”
auch bei Deutschland, kaum eine Intervention
sagen kénnen, und ihr Dazwischentreten wiirde
mutlich rasch zu einer Beruhigung fuhren.

N
N

N

N

Die Preise zu senké" »
besser: die natu j elrj
Preissenkung zu °\|jtt"
— ist ein wichtiges

der Konjunkturpolitik, von dem auch die neUeegjper
Verordnung einigen Gebrauch macht. Wie bei j,r
Verordnung, die in erster Linie eine s*“ jeru; > -
Reichsfinanzen ermdglichen soll, nicht anders e *
tet werden kann, enthélt sie zwar mehrere el
mungen, die zu einer Preiserhdhung fihren 11
hierhin gehdren die Zollermachtigungen, die " Rjg
tistische Abgabe“ bei der Wareneinfuhr, soWIlJere0
Zucker- und Benzinzollerhdhungen. Auf der an pr0_
Seite bemiht sie sich aber auch, bei einigen ™ R.
dukten eine Verbilligung zu erreichen. So w .

der Reichsfinanzminister ermachtigt, in best)®
Fallen die Lebensmittel von der erhdhten E® f.
Steuer zu befreien, wenn dadurch eine Senkung
Preise garantiert wird. Gang abgesehen davon,”",
die Bedeutung dieser Bestimmung wahrschei ejr
nicht gro3 sein wird, muBB die Konstruktion

NotmaRRnahmen zur
Preissenkung
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reis:senkungs-,,Aktion“ als wenig glucklich bezeich-
Werden. Was der Konsument eventuell durch nie-
Vpfe ">re\se gewinnt, das geht dem Reich als Steuer
A roren. Ahnlich verfehlt ist eine Methode, mit der
ghan die Kohlenpreise senken will. Hier sollen nicht
r euefn»wohl aber Beitrage zur Arbeitslosenversiche-
d i~ Ortfall kommen: ,Die Reichsregierung kann
ji. Untertagearbeiter des Steinkohlenbergbaues und
g /6 Arbeitgeber ganz oder teilweise und auf be-
Dzte Zeit von der Beitragspflicht zur Reichsan-
Ve . [ar Arbeitslosenvermittilung und Arbeitslosen-
sen '¢,?erunS befreien, wenn dadurch eine angemes-
e Senkung des Kohlenpreises erreicht wird
A nansPruc'l der Arbeitnehmer mindert sich
tra 0611 ®e”raS. den sie sonst als ihren Anteil am Bei-
;i) PZUr Reichsanstalt zu tragen hatten. Der Ausfall
Set ,fragen wird der Reichsanstalt vom Reich er-
gen ,“an darf auf den Ausgang der Verhandlun-
gen "le w°bl bald zwischen Reichsregierung und
be .enbesitzern lGber die ,angemessene” Preissenkung
laufO11611 Werden, einigermalBen gespannt sein. Vor-
(Jie ® erscheint uns die Wahrscheinlichkeit, dal auf
Mh 'Mease eMme wesentliche Verbilligung erreicht
2l a’s recht gering. Welche Preise — so muf3 man
°ffi 'i fAgen — sollen herabgesetzt werden: die
fen .len Hochstpreise oder die mannigfach diffe-
Nart-eren tatsachlichen Preise, die bei der gegen-
Prei ~en teilweise betrachtlich uber den Hochst-
PraSen “egen? Und wie — so lautet eine weitere
ajc|"e ~7 bat sich die Regierung dagegen gesichert, da3
seih tln Gewerbezweig nach dem andern mit dem-
niarfll Anspruch an sie herantritt? Vielleicht aber hat
KO etwas bestimmtes Anderes mit dieser listigen
aeh rubtion beabsichtigt: Man wollte den Unter-
Koh] 6rn” wenn sie von dieser Mdglichkeit zur
oCllj "Preissenkung keinen Gebrauch machen, ad
laste°S demonstrieren, daR nicht die hohen Sozial-
Hjai an ihren hohen Kosten Schuld sein kénnen,
jetzt 'n?' te sie vor die Alternative stellen, entweder
°der <« e Preise wirklich nennenswert zu senken,
lieht SC Pecbts auf den Gebrauch eines be-
sage*1 Arguments im Kampf gegen die sozialen Bei-
gewOrj U begeben. Da die neue Bestimmung Gesetz
Segen n ist, sehen wir mit Interesse der Lésung ent-
MQer a6 von den Unternehmern gefunden wird.
DuDg' i°aen gesagt, auf diese ,List* der Notverord-
tiger atten wir gerne verzichten kdnnen. Viel wich-
Subn . s’lche Konstruktionen, die nur auf eine
kun- n.°n hinauslaufen, waren andere Preissen-
fPe”,0lfiel, vor allem die Herstellung eines freien
blotveeroer*s- Auch dieses Mittel ist allerdings in der
Virts *°r<dnung vorgesehen; der ,Zwang“ des Reichs-
te” Maaftsministeriums, Kohlensyndikate zu schaf-
erset,aUrcle durch eine entsprechende ,Berechtigung"
sejn 1 Vg!- MdW Nr. 23, S. 947). Man darf gespannt
nach "n S ”eizt folgt. Das Ruhrkohlensyndikat wird
gUst ly 61 Wahrscheinlichkeit nicht Gber den 31. Au-
den 8 ‘naas verlangert. Die groBen Differenzen unter
tyOchJX'lkatsmitgliedern sind gerade in den letzten
"bgbch ~u*beh hervorgetreten, und es ist sehr wohl
°der * entweder Uberhaupt kein freiwilliges,
kedimt Un- 6*n unv°bsfandige8 Syndikat zustande-
Peiid V le starkeren Gesellschaften stehen anschei-
?blehr,p1] Gedanken eines Konkurrenzkampfes nicht
k~erb * gegeniber. Wird wirklich ein freier Wett-
geheQ. Im Kohlenbergbau, wenn auch nur voriber-
eintreten? — Noch auf einem, anderen Ge-

biet sieht die Notverordnung eine Ldésung von Preis-

bindungen vor: bei den Handmerkern. Uber die Ver-

hangung von Ordnungsstrafen, die Innungen ihren

Mitgliedern wegen Wettbewerbshandlungen aufer-

legen, kann die Reichsregierung (,im Benehmen mit

den Spitzenorganisationen des Handwerks®) Richt-
linien aufstellen; die Sonderbehdrden sollen die Ein-
haltung dieser Richtlinien lGberwachen. Wieder: eine

Ermachtigung. Wieder. Welcher Gebrauch von ihr

gemacht wird, darauf sind wir gespannt.

..... ...H : Die Ausfuhrlichkeit, mit
Die »Agrarpolitik* der die Landwirtschaft in
der Notverordnung dem Aufruf der Reichs-

aim ; regierung zur Notverord-
nung behandelt wird, steht im umgekehrten Verhalt-
nis zur Bedeutung der AgrarmaBnahmen in der Ver-

ordnung selbst. Denn diese beschranken sich im

Grunde — neben einigen Vorschriften Gber die Zins-

politik der Genossenschaften und anderer Kredit-

institute im Osthilfegebiet — auf eine Erméachtigung
an den Finanzminister, die Lebensmittel von der er-
hdéhten Umsatzsteuer zu befreien, ,wenn sichergestellt
ist, da dadurch eine Senkung der Preise der Lebens-
mittel eintritt*, und auf die Anderung des Brot-
gesetzes. Was diese bedeutet, zeigt schon derAbsatz a)
des betreffenden Kapitels, in dem verfigt wird, daB
die 8 I, 2, 4, 5,6, 7, 8, 9, 10, 11 und 12 des Brot-
gesetzes, — also alle, die einen sachlichen Inhalt
haben, gestrichen werden. Lediglich einer von
ihnen wird etwas verandert aufrecht erhalten,
namlich die Ermachtigung, bis zu 10 % Kartoffel-
starkemehl ohne Kenntlichmachung hinzuzusetzen.

Demnach ist in Zukunft das Zumischen von Roggen-

mehl zum Weizengeback und von Weizenmehl zum

Roggengeback, natirlich ebenfalls ,ohne Kenntlich-

machung”“, wieder gestattet. Der Zweck, den die ehr-

lichen Fachleute mit dem Brotgesetz verfolgt hatten,
ist wieder illusorisch geworden; denn das Gesetz
hatte urspriinglich den Zweck, die Schlechterstellung
des Menschen gegeniber dem Tier, den bisherigen
Leitstern der Politik unseres Landwirtschaftsministe-
riums, wenigstens in bezug auf das Brot aufzuheben
und dafir zu sorgen, dalR der Verbraucher wirklich
das erhalt, was er zu kaufen glaubt. Man mul3 unter
solchen Umstanden beinahe noch dankbar sein, daR
wenigstens die Gemichtsvorschrift bestehen geblieben
ist; selbstverstandlich ist sie trotz aller Anregungen
nicht auf das Kleingeback ausgedehnt worden. —

Die Beschrdnkung der Notverordnung auf diese Be-

stimmungen hat nicht etwa den Grund, dal keine

Anderungen der gegenwartigen Vorschriften geplant

waren; man erlaRt sie ,praeter legem“. Zur Zeit der

Niederschrift dieser Zeilen sind zwar die Einzelheiten

noch nicht zu tUbersehen; es scheint aber, als ob die in

der Pressesitzung aus Anlal3 der Notverordnung an-
gekiundigte Senkung der Futterpreise dadurch erfol-
gen sollte, dal man in Zukunft die Kartoffelflocken

m it je einem Gersten- und einem Mais-Schein begabt,

wobei ein Gerstenzoll von 50 RM und ein Maiszoll

m it Monopolabgabe von 70 RM je Tonne zu zahlen

waren. Unter diesen Umstdnden errechnet ein Ber-

liner Fachblatt einen theoretischen Durchschnitts-
preis der Mischung von 155 RM, d. h. rund 30—35 RM
weniger als der derzeitige Durchschnitt. Diese Be-
rechnung gilt allerdings nur dann, wenn die zur Zeit
recht schwer absetzbaren Kartoffelllocken auch wirk-
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lieh zu dem entsprechenden Satz unterzubringen sind.
Dall in dieser recht verwickelten Zusammenstellung
ungewdhnliche Gefahren fiur den Handel liegen, —
vor allem infolge der sprunghaften Politik des Reichs™-
landwirtschaftsministers, bedarf kaum besonderem
Hervorhebung. In dieser einzigen sachlichen Mafl-
nahme erschépft sich der (Ubrigens recht mittelbare)
Verbraucherschutz, wenn man nicht den Satz aus
dem Aufruf noch hinzunehmen will, nach dem im
Handel mit Lebensmitteln die Preise in allen Orten
klar erkennbar sein missen und die Riuckkehr zur
Pfennigrechnung geférdert werden soll. Im {brigen
beschrankt man sich darauf, die Landwirtschaft
steuerlich noch weiter zu bevorzugen, ihr zu weiteren
SelbsthilfemaBnahmen gut zuzureden und wiederum
den Schutz der Veredelungswirtschaft ziu preisen.
Mindestens an einzelnen Stellen der Reichsregierung
besteht also die Absicht, das ,Mauern im Kreise“ bei
den landwirtschaftlichen Zéllen weiter fortzusetzen.
Eine Kritik dieses Teiles der Notverordnung und ihrer
Mitlaufer darf man sich fliglich ersparen; die gleiche-
zeitig angekindigte Erméachtigung der Reichsregie-
rung, das Nachtbackverbot fir dreischichtige Be-
triebe in GroRstadten aufzuheben, stellt ebenfalls eine
Halbheit dar;

Die manchenorts gehegte
Beflurchtung, daB in der

Aktienrechts Notverordnung auch einige
[ § [ | ; Bestimmungen des x\kticn-
rechts geadndert, die Gesamtreform aber auf unbe-
stimmte Zeit vertagt werden wirde, hat sich als
unzutreffend erwiesen. Im Gegenteil: die Regierung
verspricht, ,einschneidende Reformarbeiten® mit
gréoRter Beschleunigung zum Abschlu3 zu bringen.
Die Notverordnung selbst enthalt nichts dber die
Reform des Aktienrechts, aber in der umfangreichen
Erlauterung, an die man sich ebensosehr wie an die
Notverordnung selbst halten muf3, wird ziemlich deut-
lich gesagt, wie sich die Regierung die Neuregelung
denkt. Im wesentlichen soll wohl der bekannte, von
uns seinerzeit ausfuhrlich besprochene Entwurf, den
das Justizministerium in Verbindung mit dem
Reichswirtschaftsministerium ausgearbeitet hat, zum
Gesetz gemacht werden (vgl. Mdw, 1930, Nr. 34,
S. 1591, und Nr. 35, S, 1615). Das wirde natirlich
einen groBBen Fortschritt bedeuten, aber es darf
dabei nicht Ubersehen werden, daR die recht aus-
giebige Diskussion, die sich an den Regierungsentwurf
knipfte, mancherlei Argumente zutage gefordert
hat, die mindestens in einigen Punkten eine Abande-
rung des Regierungsentwurfs erforderlich machen
wirden. Nach der Aufzahlung, die jetzt gegeben
wird, soll die Neuregelung ,die Gewissenhaftigkeit
der Grindung gewéahrleisten, MiBstdnde auf dem
Gebiete der Kapitalbeschaffung, insbesondere durch
Ausgabe von Vorratsaktien beseitigen sowie die Zu-
fuhrung neuen Kapitals erleichtern*. Ob die Wen-
dung Uber die MiRstande durch Ausgabe von Vor-
ratsaktien bedeutet, daR die Vorratsaktien-W irtschaft
ganz aufhdren soll, ist zweifelhaft, ebenso, an Welche
Anderungen man zur Erleichterung der Zufiihrung
neuen Kapitals denkt. Bemerkenswert ist der Hin-
weis, daB der Rickgriff gegen die Verwaltung er-
leichtert werden soll. Ein Passus lGber die Auskunfts-
pflicht in der Generalversammlung deutet darauf
nn, da man die Forderungen nach besserer Publizi-

Schleunige Reform des

Nr-24

tat erfillen lind das Fragerecht- des Aktio**ar®
sichern will. An eine Beseitigung der Mehrstimm”
rechtsaktien dagegen ist, soweit die sehr zusamtil
gedrangten Ausfihrungen des Kommentars zU"
Notverordnung erkennen lassen, offenbar nicht Se
dacht, ebensowenig wohl ai die Abschaffung °e
Legitimationszession. Dall die Aufrechterhaltung
auf dem Betriebsrategesetz beruhenden Rechte o
Arbeitnehmer besonders betont wird, hat wohl 1L »
politische Bedeutung; in den umfangreichen Erér
ringen Uber die Reform des Aktienrechts ist, soWe
w ir sehen, eine Aufhebung dieser Bestimmungen v°
keiner Seite ernsthaft verlangt worden.

=  Zur ,Verbilligung yr®

Steuererleichterungen fur  Erleichterung der Kre ~

Investment-Trusts Versorgung der deutsch
— Wirtsehaft* hat dig
gierung in der Notverordnung auch Steuererlei0*1 ,
ringen flr Investment-Trusts — in der Notveror
nUng werden sje Kapitalverwaltungsgesellscha* e
genannt — geschaffen Wie in der Erfauterung "Li
Notverordnung festgestellt wird, liegt der Gr«ll
dafur, daB es in Deutschland solche KapitalverwWj*
tungsgesellschaften ,so gut wie gar nicht* Sb’
darin, daB nach geltendem deutschen Steuerree
derartige Gesellschaften einer dreifachen Besteh
ruUg unterliegen. Eine solche Belastung sei aber *u”
Inyestment-Trusts untragbar. Die Steuererleichter*11t
gen, die durch die Notverordnung geschaffen
den, sehen vor, dall bei der Ermittlung des EinkQit
mens die Gewinne aus dem Besitz und der ,
aulRerung von Wertpapieren nur mit einem ZehO
des Betrages angesetzt werden, der nach den tO
Schriften des Korperschaftssteuergesetzes sonst
berechnen wéare. Ferner wird der gesamte BestaO®

an Wertpapieren nur mit einem Zehntel des
den Vorschriften des Reichsbewertungsgesetzes a”

sich malgebenden Wertes zur Vermogensste*1®
herangezogen. Ob diese Steuerermé&figungen aJSf
reichen, um einen besonderen Anreiz zur Erricht*1®'
von Investment-Trusts in Deutschland zu geben, 1
recht ungewil, um so mehr als die vorgesehen*3"
Sicherungen zum Schutz gigges Giwsickvtrn® v,
MiBbrauchen ein starkes Hindernis darstellen Bu
ten. Bei den befiirchteten MiBbrauchen der Form
Investment-Trusts denkt man an die Finanzier*1l'
nicht lebensfahiger Gesellschaften, an die Umgeh®?
der progressiven Einkommenssteuer durch die
sitzer groBer Vermdgen, an versteckte Kapital*®? |
und sogar an ungesunde Spekulationen. Es
deshalb bestimmt, daR die vorgesehenen Erleich »
ringen, nur gelten, wenn die Aktien des Investme®”
Trusts zum Handel an einer deutschen Borse z*
gelassen sind, die Satzungen der Gesellschaft A
der zustandigen Industrie- und Handelskammer
nehmigt sind und die Gesellschaft sich uberd*
verpflichtet, jahrlich eine Prifung ihrer Gescha
durch die dem Reich nahestehende Deutsche 1
visions-und Treuhand AG vornehmen zu lassen,
die in Aussicht gestellten Durchfihrungsbestimm®®j
gen noch fehlen, wird man, das endgultigg L1 p.
uber die mit diesem Teil der, Verordnung bcabsJ
tigte ,Verbilligung und Erleichterung der Kre 1
Versorgung der deutschen Wirtschaft® zuricksted
mussen. Aber bereits.jetzt ist zu sagen, dal m@®® *
wenn man den volkswirtschaftlichen Nutzen
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Dyestment-Trusts so hoch einschatzt, wie es jn den
Lauterungen zu der Notverordnung geschieht,
Schon etwas groRzlgiger sein miifte, Recht naiv
pKkt die Erklarung, weshalb die MaRBnahmen zu
husten der KapitalVerwaltungsgesellschaften ge-
rade jetzt getroffen werden. Die Kurse an der Bérse
zur Zeit sehr niedrig, und daher kénnte ,ein
Anreiz zur Grindung eines oder einiger solcher
Qternehmungen im gegenwartigen Zeitpunkt wohl
estehen“. Gerade in einer Zeit, in der die Flucht
AUs Aktien- und Rentenwerten so katastrophale
orrnen  angenommen hat, verspiren weder die
Schon mit Stitzungsbestanden Uberlasteten Banken
D°ch Privatkapitalisten Neigung, sich solche Werte
Zazulegen, auch nicht auf indirektem Wege, selbst
wenn man die dazu am besten geeignete Gesell-
aftsform steuerlich beglnstigt. Im UGbrigen: weis
?Ind in diesem Zusammenhang ,ungesunde Speku-
lieren*“? Soll die Treuhand-Gesellschaft (oder wer
®onst?) etWa prifen, ob der Kauf irgendwelcher
aPiere spekulativen Charakter hatte, und wenn
as beabsichtigt ist, unter welchen Gesichtspunkten
die Prifung vorgenommen werden? Ungesunde
PRkulationen lassen sich erfahrungsgemafl durch
8esetzliche MaRnahmen nur sehr unvollkommen
jPRerbinden. Meist treibt man diejenigen, die ihr
ejd bei Effektenspekulationen aufs Spiel setzen
ollen, durch behdrdliche Reglementierung nur an
atze, wo keine Uberwachung irgendwelcher Art
erf°lgt urlc] sje um so sicherer Verluste erleiden.*

—_— — FOr die Beurteilung der
Eine ungiinstige gegenwartigen Konjunk-
tolfge «t es w»ehr be-
merkenswert, dal gerade
Lander, von denen die groRen Rohstoff-Krisen
“gegangen waren — Argentinien, Kanada, Austra-
~Nerii Britisch-Indien und Japan — in ihrem Rick-
8ailgstempo in den letzten Monaten eine Verlang-
erung erfahren haben. Ob aber diese Milderung
eer Krise in den halbkapitalistischen Gebieten zu
N"der Wiederbelebung in den Industrielandern fih-
j'sn kann, wird vom |Institut fir Konjunktur-
s?rs°kung in seinem neuesten Vierteljahrsheft recht
optisch beurteilt. Fir die europdische Konjunktur
enfalls ist die Entwicklung in den Vereinigten

h ~aien von viel gréRerer Bedeutung. Wahrend der
AN zten Monate war zwar die wirtschaftliche Be-
in Amerika nicht mit der gleichen Einheit-

(Ctlkeit abwartsgerichtet wie im zweiten Halbjahr
pes Jahres 1930. Aus Teilgebieten der industriellen
ist® .tion, vor allem der verarbeitenden Industrien,
s . eine Ausdehnung erfolgt, die sogar uber die
d'Soamalige Zunahme hinausging. Trotzdem zieht
nis, Konjunktur-Institut aus diesen Teil-Symptomen
fjcht dieselbe optimistische Konsequenz, wie das
j ryard-Institut und der Brookmire horecaster, die
r ,fer letzten Zeit mehrfach eine allgemeine und
*86 Besserung erwarteten. Diese Institute spra-
betf ~reits im Marz von einem ,general turn for the
da erp und einem ,beginning of recovery . Schon
Ke”~a 8 SPraehen jedoch die wichtigsten Symptome
Jv eP einen solchen wirtschaftlichen Optimismus,
fhjl aRlerikanische Kapitalmarkt, der 1930 ungemein
h.jj8'8 War und rund 1 Milliarde RM Auslands-Aus-
hOi.Ulll en ermdglichte, wird in diesem Jahr durch
e fiskalische Anspriche eingeschnirt, da die
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Bundesregierung aus politischen und wirtschaftlichen
Grinden geneigt zu sein scheint, das wachsende
Rudget-Dpfizit durch Schuldenaufnahme und nicht
durch erhdhte Steuern zu decken. Aus dieser Ein-
engung des Kapitalmarktes wird eine Verringerung
des Kapital-Exportes folgen, die auf Ausfuhr und
industrielle Produktion von groBem EinfluB sein
muf. Die fir den Umsatz von Industriewaren repra-
sentative Gilterwagenstellung ist in den Vereinigten
Staaten noch immer abwarts gerichtet; die Grof3-
handelspreise und Aktienkurse erreichen immer
neue Tiefpunkte. Stagnierende Umsatze, fallende
GroRBhandelspreise, sinkende Zinssatze auf dem Geld-
markt und sinkende Aktienkurse im Verein mit einer
partiell steigenden Produktion sind bekannte Er-
scheinungen, die nicht eine Gesundung, sondern die
Gefahr eines neuen Rickschlages anzeigen. Im April
1930 z. B. war eine bereits ahnliche Situation ge-
geben; sie wurde in einer scharfen konjunkturellen
Abwartsbewegung liquidiert. Auch die absolute
Hohe der amerikanischen Rohstoff-Vorrate |aRt einen
Umschwung als unwahrscheinlich erscheinen. Die
Baumwoll-, Zink-, Gummi-, Heizdl- und Kupfer-
Vorrate haben sich weiter vermehrt und lasten nach
wie vor auf der Produktion. Es scheint sogar, dafl
auch die teilweise Zunahme der Fertigwaren-Pro-
duktion zum Uberwiegenden Teil auf Lager ge-
nommen wurde. Aus alledem schlieBt das Konjunk-
tur-Institut, dall eine Belebung des industriellen
europaischen Zentrums weiter unwahrscheinlich ist.
Vorsichtig teilt es nur mit, dal ,die weitaus grof3te
Strecke der weltwirtschaftlichen Abwartsentwick-
lung bereits durchlaufen sein dirfte.”

=m « Als wir vor einem Jahr
Dividendenhalbierungen eine zusammenfassende
in der Zellstoffindustrie Besprechung der Bilanzen
e -= far die drei in Deutsch-
land fihrenden Konzerne der Zellstoff- und Papier-
industrie Vornahmen (Jahrg. 1930, Nr. 21), deuteten
wir an, daB man maoglicherweise an einem Wende-
punkt der Entwicklung in dieser Industrie stehe. M it
Uberraschender Deutlichkeit hat sich diese These be-
statigt. Die Krise, die damals erst wenig auf die seit
Jahren gut liegende Branche gewirkt hatte, hat sie
inzwischen voll erfalt. Die Preise sind stark gesun-
ken, und der Absatz ist trotzdem so weit zurlck-
gegangen, dalR die L&ger trotz schmerzhafter Ein-
schrankung der Produktion angewachsen sind. Man
hat jahrelang damit rechnen kénnen, daR der 1apier-
verbrauch auf den verschiedensten Gebieten standig
zunehme, sogar ohne oder doch fast ohne Ricksicht
auf die Schwankungen der Konjunktur; das veran-
laBte in allen Landern und Zweigen der Papier-
erzeugung zu einer kontinuierlichen VergréBerung
der Kapazitat. Die Weltkrise hat aber erstmalig eine
Verminderung des Papierverbrauchs gebracht, und
dies in einem Augenblick, in dem besonders zahl-
reiche und umfangreiche Neuanlagen in Betrieb ge-
nommen oder noch im Bau waren. Am meisten hat
sich das auf jenen Gebieten ausgewirkt, auf denen
der technische Fortschritt der letzten 10 oder 15 Jahre
und damit auch der Anreiz zu Neuinvestitionen be-
sonders gro3 waren: in der Zellstoff- und in der
Druckpapiererzeugung. Nun sind zwar diese beiden
Produktionszweige stark konzentriert und somit kar-,
teilfahig. Aber ihre Kartellierung hat bei der Eigen-
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art der Papiermaschine, fiir mehrere Sorten verwend-
bar zu sein, nur die Verschiebung des Krisenherdes
auf Nachbargebiete zur Folge. Es ist also wohl zu
verstehen, daR auch die groBen Konzerne nicht von
der Krisenwirkung verschont geblieben sind. Das tritt
nun drastisch in Erscheinung: Aschaffenburg und
Waldhof haben die Halbierung ihrer Dividenden an-
gekindigt; beide zahlten im vorigen Jahr noch 12 %
und gehen jetzt auf 6 % herunter. Bei Aschaffenburg
ist die Senkung Uberraschend; schon im vorigen Jahr
stand, wie wir damals berichteten, innerhalb der Ver-
waltung eine Herabsetzung zur Diskussion. Auffallen-
der ist der Rickgang bei Waldhof, wenigstens in dem
jetzt angekindigten AusmafR; denn Waldhof hat der
Dividendenpflicht auf ein erhohtes Kapital schon im
vorigen Jahr durch eine Verminderung des Satzes
von 13% auf 12 % Rechnung getragen, und kommt
nun also auf weniger als die Héalfte der Dividende
von vor zwei Jahren. Andererseits hat sich derjingste
der Zellstoffkonzerne, die erst in den letzten Jahren
ungefahr zum Rang der beiden anderen aufgeriickte
f eldmiihle, noch mit einer Senkung von 12 auf 10 %
begniigen kénnen, obwohl 12 % ihr Hochstsatz war.
Die relativ unglnstige Entwicklung bei Waldhof
hangt offenbar damit zusammen, dall die (nachstens
in Betrieb kommende) finnische Fabrik des Konzerns
bis jetzt nur Investitionen erfordert hat und vorlaufig
noch nicht einmal eine Aussicht auf Gewinne bietet,
weil sie in eine unginstige Konjunktur hineinkommt.
Wenn der Bericht von Waldhof vorliegt, wird man
das wohl noch deutlicher sehen. Inzwischen sind die
Dividendenhalbierungen schon ein deutliches Zeichen
dafir, wie einschneidend die Krise auch in einer sa
widerstandsfahigen Branche gewirkt hat.

Der Konzern AKU -
Glanzstoff, der einen gro-
Beren Anteil am Kunst-

, Seidengeschaft der Welt
hat als jede andere kontinentaleuropaische Gruppe,
hat bereits im vorigen Jahr auf eine Dividenden-
Ausschittung verzichtet und bei seinen deutschen
Spitzengesellschaften eine Bilanzbereinigung vorge-
nommen. Jetzt liegen die Abschlisse der Algemeene
Kunstzijde Unie NV in Arnheim und der Vereinigte
Glanzstoff-Fabriken fir 1930 vor. Beides sind Ver-
lustabschlisse. Das erscheint freilich nicht mehr ver-
wunderlich, sobald man sich die Entwicklung auf
dem Kunstseidenmarkt vor Augen halt. In beiden
Berichten wird der Preisrickgang im abgelaufenen
Jahr mit etwa 3? % angegeben, und zwar gegentber
einem Stand, der schon um 25 % unter dem hodchsten
lag. Diese Zahlen, die insgesamt einen Preisriickgang
auf etwas weniger als die Héalfte des Hochststandes
bedeuten, sind sicher nicht pessimistisch tbertrieben.
Dabei hatten die Rohmaterialien, die ohnehin keinen
groBen Teil der Selbstkosten ausmachen, infolge
Kartellbindung meistens nicht einen entsprechenden
Rickgang aufzuweisen, so daf} also fast die ganze
Verbilligung aus dem Betrieb herauszuwirtschaften
war. Das konnte naturgemaf in so kurzer Zeit nicht
gelingen. Bei beiden Gesellschaften zusammen macht
der Verlust rund b'’A Mill. RM aus; das sind nach
unserer Schatzung ungefahr 8 % des Jahresumsatzes.
Um soviel blieb also die Minderung der Gestehungs-
kosten hinter der Preissenkung zuriick, abgesehen
davon, dalR man vor zwei Jahren noch betrachtliche

Noch immer Verluste
im Kunstseidengeschaft

Nr. 2*

Gewinne erzielte. Zweifellos sind erhebliche
schritte in der Verbilligung der Produktion gemac
worden, sowohl in den Fabriken wie in der Orgall®
sation und in der Verwaltung; gleichzeitig hat ®a
trotz internationaler Verbrauchsminderung den, _
satz mengenmaflig noch eine Kleinigkeit steigel®
kénnen, wobei allerdings die relativ glinstige Fn
Wicklung im Hauptabsatzgebiet Deutschland 1*
Hilfe kam. Man wird also das Ergebnis dieses Ja*
res nicht negativ beurteilen kdénnen, wiewohl n°
manches zu tun bleibt, um alle die Fehler und »~ 7
saumnisse auszugleichen, die zu der gegenwartigh
Lage gefihrt haben (vgl. MdW, Jahrg. 1930, Nr>"
und 24). Von den im vorigen Jahr als notwendig JUj
zeichneten MaRnahmen ist allerdings erst ein *
durchgefihrt worden. Fir die Verbesserung a
Rentabilitat im laufenden Betrieb hofft die Verwan
tung naturgemafl auf die aller Wahrscheinlich3
nach vor dem Abschlu3 stehende Konvention fur "f
deutschen Markt, deren Ausdehnung auf andere
biete Uberdies angestrebt wird. In er Tat hat sie
schon eine kleine Preiserh6hung gebracht, und
mag sein, dalR auf dem dadurch erreichten * |Vefg
ein ganz kleiner Gewinn erzielt wird, wenn manC _
Sonderkosten der Kundenwerbung in Wegfall k°
men. Darlber hinaus soll die Syndizierung den
kaufsapparat verbilligen. Das alles reicht aber ®c g
aus, um eine auch nur bescheidene Rendite auf
Kapital herauszuwirtschaften, and eine wesentl|C
weitere Preissteigerung wird man nicht vornehm
kénnen, ohne die Ausnutzung der Betriebe zu &
fahrden. Es sind also auch in Zukunft noch ‘nierJe
Einsparungen notwendig, und es ist wichtig, daR
Verwaltung erklaren kann, in den ersten MoUa .
des laufenden Jahres seien weitere Fortschritte
dieser Richtung erzielt worden. Daneben wird ma®
an der mehrfach geforderten organisatorischen J
finanziellen .Konsolidierung des Konzerns ‘'ve'.3"
arbeiten missen, obgleich auch in dieser Hinsct
das abgelaufene Jahr einige Fortschritte gebrachtna'

N

AN

! DasKriegsschadenschl*/»

Die Geschafte der Frank- gesetz hat bekanntlich J
furterEisenbahn-Banken nen Gesellschaften,

- sich  zum Wiederau!
ihres durch den Krieg unmittelbar zerstérten a
Geschafts entschlossen, betrachtliche Verginstig”
gen gewéahrt. Der Anreiz, der hierdurch fir maD
Unternehmungen entstand, dirfte nicht immer Zj.R
Guten ausschlagen; denn zuweilen haben sieb, n,
betreffenden Firmen auf Geschéftsgebiete bege
die ihnen bisher fremd waren. Wie wir in *'Tr' j
S. 299 mitgeteilt haben, hat die Eisenbahn-Bank a
Eisenbahn-Renten-Bank in Frankfurt a. M. STO
Kredite an die Memeler Kleinbahn AG. gewahrt,
die Kreditgeber bisher noch nicht ihre eigene ue
nanzlage restlos ordnen konnten — die recht*1 ,
Unsicherheit auf dem Gebiet der Aufwertung A
bisher die Umstellung des Kapitals auf Goldn®”
verhindert —, wird dieses Geschaft vielfach re
kritisch betrachtet. Die Eisenbahn-Bank teilt
zwar mit, dalBl bisher keinerlei Verluste entstan
seien; die Memeler Kleinbahn-AG habe vielmehr
falligen Annuitaten des Wiederaufbau-Darle
pinktlich bezahlt, und es sei nicht das
Verdachtsmoment vorhanden, daB hierin in Zu»*1le\,
eine Aenderong eintreten werde, zumal ein der
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Te™ Gesellschaft gewahrter Zusatzkredit von meh-
Le%€i? hunderttausend Mark sogar vorzeitig zurick-
gesa- S6% Danach kann man von einem Verlust-
'flicht ~ nicht sprechen, und wir waren insofern
Na * zuverlassig unterrichtet, als wir in den vorigen
F tnrriern  von verlustbringenden Geschéaften des
~ ar, ™, rter Unternehmens sprachen. Immerhin ist

rauf hinzuweisen, daRR es sich um ein Engagement
p 1L Mehreren Millionen handelt, das im Rahmen der
W kiren Betatigung der Eisenbahn-Bank eine er-

Iche Rolle spielt.

Unter dem Zeichen einer

Die LOsung verstandigen Solidaritat

der Nordstern -Krise und in Anerkennung

W - = einer alten, einseitig zu
fe sten des Nordstern geldosten Verbindung, er-

nunmehr die Bereinigung der Nordstern-Krise.
der der Bekanntgabe der schweren Verluste, die
llUt, Nordstern Allgemeinen Versicherungs-AG,
der Ubernahme der ,Vaterlandische und

sta 7 ani** Versicherungs-Gesellschaften AG ent-
sic}l1 Gn waren, sind nunmehr diejenigen Ver-
JilieruilSsfirmen, die friher mit dem Nordstern
jjlii . Pbt der Vaterlandischen und Rhenania

ter) Stc® auch durch Riuckversicherung, Bilrgschaf-
tjis.(-rn der Kreditversicherung usw.) in der Uni-
stem TaPPe verbunden waren, aktiv fir den Nord-
'Scixe g n®e’reten, um ihm ihre Hilfe und ihr morali-
VerrS Ansehen zur Ueberwindung seiner Krise zur
'ten U?Ullg zu stellen. Von diesen Hilfskraften tre-

Aachener und Minchener Feuer-Versiche-

P6lI"'Gesellschaft sowie die Colonia, Kolnische
und Kolnische Unfall-Versicherungs-AG
here in Erscheinung; weitere Beteiligte der fri-

deutl' »QBas-Gruppe sind zwar bisher noch nicht
akti 1Ca hervorgetreten, scheinen aber an der Trans-
GfnJO ehenfalls interessiert zu sein. Die Unitas-

dea *st im GUbrigen in ihrer alten Form~durch
»Bhe "Usammenbruch der ,Vaterlandischen“ wund
vers, \ a*ia“ gesprengt worden; die ,Unitas“-Ruck-

«c™-~dMungs-AG in Dusseldorf liquidiert ihre Ge-
*Uit j,a° Aachen-Munchener und Colonia, die zuletzt
Waretl ° arn Aktienkapital des Nordstern beteiligt
Portpf' erhéhen ihren Anteil durch Ubernahme von
"Waj eyiBe-Aktien des Nordstern auf 33°, und
deuj ZUm Kurse von 150 %, d. h. wesentlich Gber
Ni gegenwartigen Kursstand der Nordstern Allge-
vor .'Aktien, der nur 105% betragt (er war noch

hat kUrzem 180 % gewesen). — Der Nordstern
" >BheUS der Fusion mit der ,Vaterlandischen“ und
fii]]. £aaia“ nicht __ wie er zuerst annahm — 12
bei }n/h sondern 28 Mill. RM Verluste erlitten. Da-
S Mill ifgt sein eigenes vollgezahltes Kapital nur

Uug ' jvM; der Fusionsgewinn machte 8,4 Mill. RM
Jahjpll aus Beteiligungs-Sondererlésen konnte er im
heit,. 1929 ~ei Erhdhung seiner Allgemeinen Sicher-
3,3 Abwicklungsricklage um fast 3 MdL RM)
Pis Vo * erzielen. Es ist somit ein Mehrerforder-
Wh etwa 16 Mill. RM zu decken. Selbstverstand-
ei« solcher Eigenaufwand nur unter be-

naktej.611 FMauzoperationen, die deutlich den Char-
ta, £*V°n NotmaBnahmen tragen, bewaltigt wer-
ftebdiiweSe NotmaRRnahmen bestehen — alles unter Ge-
untUlI"™>bzw. Duldung des Reichsaufsichtsamts

' T, Buckgriff auf die Goldbilanzverordnung

1 1923 zunéachst in einer Bilanzwertung des

groRen Nordstern-Hauses in Berlin-Schéneberg mit 5
(statt bisher 1,9) Mill. RM, ferner in einer VeraulRe-
rung der maBBgebenden Beteiligung an der ,Concor-
dia“, Cdlnische Lebensversicherungs-Gesellschaft (an
die Kolnische Rickversicherungs-Gesellschaft) mit 2
Mill. RM Buchgewinn, in einer Verlagerung der
70"/oigen Beteiligung der Nordstern und Vaterlandi-
sche Allgemeine an der Nordstern Lebensversiche-
rungsbank (unter Aufrechterhaltung der Konzern-
verbindung) in die heute dem Nordstern gehdrige
Janus“, Hamburger Versicherungs-AG, wobei der
,Janus“ die 840 000 RM Buchwert dieser Beteiligung
mit 10 Mill. RM Ubernehmen soll (allein aus dieser
Transaktion werden also 9 Mill. RM Buchgewinne
freigemacht bzw. konstruiert.) Die Berechtigung zu
dieser letzteren Hochbewertung, die eine Umschich-
tung innerhalb des Nordstern-Konzerns bedeutet,
soll sich auf der 14°/oigen Dividende der Nordstern
Leben AG ergeben. Aus all diesen Transakti-
onen werden — ohne Gewinnausweis fir Nordstern
und Vaterlandische Allgemeine fir 1930 — etwa 16
Mill. RM Reserven buchmafBig aktiviert und zur
Deckung der Mehrverluste sowie zur Auffillung der
Licken in den technischen Reserven verwendet,
wobei auch die allgemeine Sicherheits- und Abwick-
lungsriicklage von 4,2 Mill. RM diesen technischen
Ricklagen zugefihrt wird. Die ganzen Buchungs-
vorgange sind ungewdhnlich. Das Reichsaufsichtsamt
will sie genehmigen, um die Rettung des Nordstern
sicherzustellen; aber es ist begreiflich, daB eine nach-
tragliche allmahliche Wiederabdeckung der jetzt vor-
genommenen Hochbewertungen vom Reichsaufsichts-
amt gewiinscht wird. Dieser Wunsch ist Befehl. Des-
halb werden die Dividendenzahlungen der Nordstern
und Vaterlandische Allgemeine Versicherungs-AG in
Zukunft stark unter dem Druck dieser Wiederab-
deckungs-Notwendigkeit stehen. Die Hauptsache aber
ist: Der Nordstern kommt in Sicherheit und uber den
Krisenpunkt hinweg. Die Sicherheit seiner Finanz-
lage durfte gewahrleistet sein; die nahestehende
GroRRbank, der im Jahre 1929 durch die Fusion mit
der Vaterldandischen und Rhenania eine schwere
Sorge abgenommen worden war, wird zweifellos alles
Notwendige tun. Uberdies hat sich die Nordstern und
Vaterlandische Allgemeine durch Belastung des fur
ihre Bedirfnisse reichlich umfangreichen Grund-
besitzes 5 Mill. RM neue Mittel beschafft.

....... In der Bilanz der Mann-

Klarung der Finanzlage heimer Versicherungs-
bei der Mannheimer Ver- a q fur 1930 drickt sich

Sicherungs AG deutHch das Bestreben

der Verwaltung aus, die technischen Reserven, die
im vergangenen jahr nur ungenigend aus dem
Amerikaguthaben aufgefullt worden waren, voll-
standig auf die notwendige Héhe zu bringen. Damals
glaubte die Verwaltung verantworten zu kénnen, aus
dem Amerikaguthaben einen 10 %igen Bonus auszu-
schitten, ohne dall ein Gewinn ausgewiesen war (fur
1928 hatte man noch 15 % Aktiendividende verteilt).
Tatsachlich bedeuteten die 200 000 RM Bonus an die
Aktionare nichts anderes als eine (berflissige
Schwachung der Gesellschaft, die — obwohl ein
Amerikaguthaben von etwa 4 Mill. RM zur Auffil-
lung der Lécher in den technischen Reserven ver-
braucht war — noch einen ansehnlichen stillen Ver-
lust, ein weiteres Manko in den technischen Rilck-
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lagen, auf 1930 ubertragen mufte. Dieser Verlust
hatte sich ans den unheilvollen englischen Vertragen
im indirekten Transportversicherungsgeschéaft er-
geben, d. h. aus derselben Geschaftsart, unter der
auch die Favag, die Assecuranz-Union von 1865 usw.
schwer zu leiden hatten. In der Bilanz fir 1930 wird
jedoch mit einem energischen Schnitt reiner Tisch
gemacht. Abzubuchen bzw. zurickzustellen war
noch einmal eine Summe von etwa 1,3 Milk RM. Man
nimmt diesen Betrag aus dem Fusionsgeroinn von
1930 (Mannheimer mit Continentale sowie mit
Rhein & Mosel), woraus etwa K Mill. RM gedeckt
werden kénnen, und aus der Mobilisierung stiller
Reserven. Danach bleiben nach dem Ausweis der
Verwaltung 160000 RM Reingewinn, aus dem die
Gesellschaft 5 % Dividende an ihre Aktionare aus-
zahlt. Die Geschaftsentwicklung im neuen Jahr
glaubt die Verwaltung von zahlreichen Opfern ent-
lastet, die sie im Gang der inneren Bereinigung 1930
noch zu bringen hatte. Bezeichnend fir die allge-
meine Lage auf dem Versicherungsaktien-Markt ist es,
dalR 1930 von der Mannheimer Versicherungs-Gesell-
schaft 110000 RM Ausfalle zu decken waren, die bei
der Hereinnahme eigner Aktien und deren Wieder-
placierung entstanden sind. Immerhin ist es zweifel-
haft, ob die Gesellschaftsleitung nicht gut daran ge-
tan hatte, angesichts der Mobilisierung stiller Re-
serven und der darin liegenden Schwachung der
Bilanz auf eine Dividendenzahlung fir 1930 zu ver-
zichten. Die Gesellschaft sucht von den teilgezahlten
Aktien abzukommen, offenbar auch, um dem Markt
ihrer eigenen Aktien zu Hilfe zu kommen. An Stelle
des mit 25 % eingezahlten Kapitals von 8 Milk RM
strebt die Verwaltung ein vollgezahltes Kapital von
4 Mill. RM an, und zwar unter Heranziehung jenes
Teils der ordentlichen Kapitalreserve von 2 Milk RM,
der Uber die gesetzlich erforderlichen 10 % des kunf-
tig vollgezahlten Kapitals von 4 Milk RM hinausgeht.
Die Verwaltung will also die Situation in jeder Hin-
sicht bereinigen und klaren. Es ist anzuerkennen,
dalB nunmehr mit aller Offenheit die alten Fehler
klargestellt sind und saubere Verhaltnisse angestrebt
wurden. Hoffentlich reicht die jetzt getroffene Vor-
sorge aus.

Vergleichsverfahren Adolf Kahn

Die Abwicklung der Verbindlichkeiten des in Schwierig-
keiten geratenen Abzahlungs-Konzerns Adolf Kahn (vgl.
Nr. 18/19, S. 803) ist recht kompliziert. Infolge der Bereit-
willigkeit der Banken zu einer Verstandigung mit den
Warenglaubigern soll ein Vergleich auf der Basis von
32 % durchgefihrt werden, wahrend sich ohne eine Ver-
standigung mit dem Bankenkonsortium nur eine Quote
von 8 % ergeben hatte. Nach den Vereinbarungen mit der
Allgemeinen Betriebs-Kredit-GmbH erhalt diese aus den
rund 3 Mill. RM betragenden AuRenstdnden bei den still-
zulegenden Betrieben des Konzerns zunachst 700000 RM.
Die Ubrigen Eingange aus diesen Auflenstanden sollen den
Warenglaubigern zugefiihrt werden. Die Warenglaubiger
sollen ferner aus den weiterzufiihrenden Betrieben, die
Uber rund 2 Mill. RM meist zedierter AuBenstdnde ver-
figen, noch 300000 RM erhalten. Die bei den weiterzu-
fuhrenden Betrieben dariber hinaus eingehenden Auf3en-
stande bis zu insgesamt 400000 RM sollen wiederum an
die Allgemeine Betriebs-Kredit-GmbH gehen, deren 3,4 Mil-
lionen RM betragende Forderung dann mit rund 32 %
(700000 RM + 400000 RM) befriedigt ware. Die dbrigen
Eingange aus den AuBenstanden soll ein Stillhalte.

Kurze Zeit, nachdeml ?
wichtigsten Maéangel
Waggon-Kartell Internationalen WasS”.,,|.
. [ ] ; Kartellvertrags abgeS
waren, ist es zu einem offenen Konflikt zwischen »
deutschen und belgischen Mitgliedern gekorni3
der unter Umstéanden ein Auffliegen des Kartells »
Folge haben kann. Den AnlaR dieser neuen &TSG eit
terung gab der belgische Waggonverband, der el
der deutschen Gruppe zugesprochenen grieclnsC
Auftrag Uber 17 Milk Fr durch Preisunterbietung
an sich riB. Nach den Statuten héatte eine s*r?ell}
Bestrafung dieses VerstoBes eintreten missen; r
fur solche Féalle sind Konventionalstrafen his
Hdhe von 20 % des betreffenden Objekts vorgese »
Um so Uberraschter war die deutsche Wagenbau”
einigung, als das Prasidium des Kartells die BfIS
nur mit 1% des Auftragswertes bestrafte und d1
sogar gleichzeitig einen ErlaB dieser Strafe
sicherte, falls sie sich mit den deutschen Mitgh®
verstandigen kdnnten. Tatsachlich haben auch
sprechungen, die in der ersten Maihélfte 2a»nsC zll
den Belgiern und den Deutschen stattfanden.
einem Abkommen gefihrt, nach dem der AuF%o”.
an die deutsche Gruppe uberschrieben werden .y
wobei allerdings der belgisehe Waggpovardand d
Unterlieferung zu entschadigen war. Uberrasch”,
erklarten aber die Belgier gegeniber der g*ie nv
sehen Gesellschaft nach AbschluR dieses Ab* ~»
mens, daf sie ihr Unterangebot nicht zuriickzje* v
sondern sogar den endgiltigen AbschluB vornebl
wollten. Mit Recht hat sich die deutsche Grli
Uber dieses Vorgehen empdrt; sie ist auch j3jj-g
Prasidium des Internationalen Kartells v°rS Je#
geworden und hat eine angemessene Beilegung. t
Konflikts gefordert, andernfalls der Gedanke
fristlosen Kindigung des Kartells durch DeUA
land ernsthaft ins Auge gefal3t werden misse-
darf gespannt sein, ob es der Karteileitung kzJ,
eine Verstandigung uber diesen Punkt herbcl®.g
fihren. Der Standpunkt der deutschen GrupPe
in der gegenwartigen Handhabung der Kal'te ue)l
Stimmungen eine einseitige Bindung der kartel3re
Gruppen erblickt, ist vollauf zu verstehen.

Krise im Internationalen

AN

konsortium von Warenglaubigern bekommen, denen
zuziglich 8 % flr Zinsen zugedacht sind, zahlbar bis "e
1932. Zur Durchfiihrung der ganzen Transaktion ~'r
Allgemeine Betriebs-Kredit-GmbH zusammen nnt.fl
Stillhaltekonsortium der Warenglaubiger eine neu?
bilden. Nach Befriedigung der Allgemeinen Betriebs-R
GmbH und des Stillhaltekonsortiums in der vorgese3yer,
Hohe steht dem friheren Firmeninhaber wieder

figung Uber das Unternehmen zu. Eine Einigung auf “e
Basis ist, wie erwahnt, nur durch einen Verzicht . jierte
teiligten Banken moglich gewesen, die erhebliche Se9c st
Forderungen haben. Aus dem Bericht des Treuhande
von Interesse, daR die Rickstellungen auf AuRens
diel sich in den letzten Jahren zwischen 11 und 15 />
halten hatten, zu gering gewesen seien. Jetzt hat ®a'Vrei'
rund 5 Mill. RM AuRenstédnde rund 3 Mill. RM Abs
bungen fir erforderlich gehalten. Immerhin scheinen
Abschreibungen so rigoros zu sein, da sie in
Umfange eine stille Reserve enthalten.

AN

N

Personalia

Die von der Generalversammlung der I. G.
industrie AG in den Aufsichtsrat gewahlten ehern8
Vorstandsmitglieder Dr. Rudolf Mann (Leverkusen)
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ae’- Kommerzienrat Dr. Ludwig Sc/nion-Miinchen wurden
is, den Verwaltungsrat gewahlt. Der ,Verwaltungsrat®
sch”®  aUS Mitgliedern des Aufsichtsrats gebildeter Aus-
s, uB, der Nachfolger des fruiheren ,Gemeinschaftsaus-
st YBS er besteht jn der Hauptsache aus friiheren Vor-
nndsmitgliedern der fusionierten Griinderfirmen der I. G.
y Generalversammlung der Allianz und Stuttgarter
j*erein Versicherungs-AG wahlte an Stelle des verstorbenen
t/' pustao Sintenis Herrn Hans Flrstenberg (Berliner
Ndels-Gesellschaft) in den Aufsichtsrat. Bei der Allianz
A t Stuttgarter Lebensversicherungsbank AG wurde der
n sichtsrat durch Dr. Otto Jeidels (Berliner Handels-
geschéaft) erganzt.
St w der AG fur Bergbau, Blei- und Zinkfabrikation zu
(- und in Westfalen tritt an Stelle des ausscheiden-
n Generaldirektors Professor Dr. Hugo Cadenbach, der
e~niannische Direktor der Mansfeld AG fir Bergbau
d Huittenbetrieb, Fritz Kanoffsky, in den Vorstand ein.
st” Prasidium des Aufsichtsrats von Stolberger Zink be-
t. } aus den Herren Dr. Paul Siloerberg, Generaldirektor
Stahl (Mansfeld) und Dr. Richard Merton (Metall-
geifschaft).
® Berliner Oberbirgermeister Dr. Heinrich Sahrn
purde zum Vorsitzenden der Vorstande des Deutschen und
"i’rfiischen Stadtetags gewahlt,
tr er Mitbegrinder und Direktor des Reichsverbands fir
dVirren" und Knabenkleidung e. V., Handelsrichter Fer-
ji and Elsbach, Mitinhaber der Firma Elsbach & Frank in
|,nn°ver, ist vor einigen Tagen gestorben.
i as frihere langjahrige Vorstandsmitglied der Augs-
" rger Borse, Kommerzienrat Benno Klopfer, Mitbegrin-
j, f des ehemaligen Augsburger Bankhauses Gebrider
°Pfer, verstarb im Alter von 77 Jahren.
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Der Generaldirektor der Portland-Cement-Fabrik Karl-
stadt a. M., Geh. Kommerzienrat Dr. phil. h. c. Max Kabhle,
Vorstandsmitglied des Bayrischen Industriellenverbandes
und des Landeseisenbahnrats, ist im Alter von 68 Jahren
gestorben.

Am 9. Juni starb Generaldirektor Dr. ing. e. h. Julius
Kesselheim, der Vorsitzende des Direktoriums der Philipp
Holzmann AG in Frankfurt a M.

Am 3. Juni starb im Alter von 66 Jahren der Aufsichts-
ratsvorsitzende der Jagenberg-Werke AG in Disseldorf,
Dr. ing. e h. Emil Jagenberg.

Der Grinder der Bremer Olfirma Hermann Bensmann,
Generalkonsul Hermann Bensmann, starb kirzlich im
Alter von 62 Jahren; er ist u. a. durch ein Verfahren zur
Regeneration gebrauchter 6le bekannt geworden.

Kurz vor Vollendung seines 54. Lebensjahrs starb in New
York der Bankier Mortimer L. Schiff, Teilhaber des be-
kannten Bankhauses Kuhn, Loeb & Co.

Auf Einladung der Osterreichischen Nationalbank ist der
Kommissar der Niederlandischen Bank, Professor Dr. G.
IV. J. Bruins, der friihere Reparationskommissar bei der
Reichsbank, in Wien eingetroffen, um als Berater der Oster-
reichischen Notenbank in der durch die Schwierigkeiten der
Credit-Anstalt geschaffenen Lage zu fungieren. Der Berater
der Osterreichischen Regierung ist Professor Charles Rist.

Der bisherige Leiter des Statistischen Amts der Stadt
Zurich, Carl Briuschmeiler, der kirzlich zum Direktor des
Statistischen Amts in Bern berufen wurde, ist in Aner-
kennung seiner Leistungen auf dem Gebiet der Kommunal-
statistik von der Rechts- und Staatswissenschaftlichen
Fakultat der Universitat Zirich zum Ehrendoktor ernannt
worden.

Eitecotuc

Ivhier-Altschaffer, Hans: Einfihrung in die Korre-
ationsrechnung. Eine Darstellung der Grundlagen
Rationaler Schatzungen, Analysen und Vorhersagen
Wirtschaftstheorie und Wirtschaftspraxis,
chriftenreihe des Instituts fir landwirtschaftliche
arktforschung, herausgegeben von Professor Dr.
Karl Brandt, Heft 1. Berlin 1931. Verlag der ,Blatter
landwirtschaftliche Marktforschung“. 58 S. —
Jreis 2,50 RM.

Kor ~thematische Statistik als Mittel der 6ékonomischen
NizEGInRs  ARYeEYHioN det Rrfmkesbrsehong; Rat iR den
tun @11 Jahren auch in Deutschland immer groRere Beach-
land- URd Anwendung gefunden. Wahrend aber die aus-
L, ‘sehe, besonders die amerikanische Literatur tber gute
H u r Ucher und Leitfaden verfiigt, gibt es in Deutschland
Einf'lenig Schriften, die fur den Nationalbkonomen als
als n rang in Frage kdmen. Es ist daher zu begrifRen, dai
| ~ eft 1 der von Professor Dr. Karl Brandt, Leiter des
gep-\,\U*'s H'r landwirtschaftliche Marktforschung, heraus-
tiombenen Schriftenreihe eine Einfihrung in die Korrela-
»Ei* reEknung erscheint. Bemerkenswert ist der Untertitel.
Anxie Darstellung der Grundlagen rationaler Schatzungen,
m alysen und Vorhersagen fir Wirtschaftstheorie und
Ein,* * .aHspraxis“. Kann auch nur mit sehr wesentlichen
firrarankungen das geboten werden, was hier verhei-
vOn n 011 angekiindigt wird, so charakterisiert es doch das
»Marktforschung” gesteckte Ziel. Uber die logisch

S zu Uberwindenden Klippen wie Uber die

tor J1 Grenzen von Wirtschaftsprognosen ist sich der Au-
Leser11 « aus ,m klaren. Soweit es sich darum handelt, dem
iechn e*ne allgemeine Vorstellung von der Korrelations-
Schu als e nem Werkzeug marktwissenschaftlicher For-
Alun A Zu verinitteln, ist der Versuch im allgemeinen wohl-
Wort “en' Professor Brandt, der als Herausgeber ein Vor-
zu der Schrift geschrieben hat, halt es fiir ein be-

sonderes Verdienst des Verfassers, dall er sich ,bewuf3t von
dem Brauch jener Autoren der bestehenden Fachliteratur
entfernt, die mit ihrer preziésen und ,hoch wissenschaft-
lichen* Diktion die klare Materie durch mathematische
Verschachtelung allen denjenigen verschlossen haben, die
nicht eingefleischte Mathematiker sind“. Mit Recht macht
Professor Brandt das Fehlen einer ,schlichten, klaren Ein-
fiuhrung* dafur verantwortlich, ,daR diese in den Vereinig-
ten Staaten fast zum Allgemeingut der Studierenden ge-
wordene — wenn auch Uberwertete — Methode in Deutsch-
land nur von wenigen Spezialisten beherrscht wird . Wenn
aber der Herausgeber erwartet, dall durch die vorliegende
Veroéffentlichung von Richter-Altschaffer diesem Mangel
abgeholfen werde, so kann ich bei aller Anerkennung der
Vorziige dieser anspruchslosen und klar geschriebenen
Schrift, einige Skepsis nicht unterdriicken. Gewil3 isi der
Nationalékonom auf eine ganz elementare Darstellung
mathematischer Methoden angewiesen. Ein Mindestmald
mathematischer Darlegungen darf aber nicht unterschritten
werden. Sonst wird die Sache nicht einfacher, sondern
komplizierter. Das richtige MaR zu finden, ist sehr schwie-
rig und gelingt (wenn Uberhaupt) nur padagogisch beson-
ders begnadeten und erfahrenen Autoren. Ich habe nicht
den Eindruck, dal} es dem Verfasser gelungen ist, den Ge-
genstand auch nur annahernd so einfach und verstandlich
darzulegen, wie wir das in den (in erster Auflage) vor mehr
als zwei Jahrzehnten erschienenen ,Elementen der exakten
Erblichkeitslehre* Wilhelm Johannsens finden, einem
Werk, auf das ich als Muster gemeinverstandlicher Dar-
stellung der mathematischen Statistik immer wieder ver-
weisen muf3. Die Ableitung des Korrelationskoeffizienten
und der Regressionsgleichung kann dem Nationaldkonomen
sehr leicht verstandlich gemacht werden, wenn man, wie es
'Ischuprom in seinem bekannten Buche: ,Grundbegriffe
und Grundprobleme der Korrelationstheorie* didaktisch so
geschickt getan hat, an die Praxis der allgemeinen Stati-
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stik anknupft und zeigt, wie die mathematische Statistik
die jedem Statistiker langst vertrauten Verfahren im
Grunde genommen nur in eine andere Form bringt und
dadurch neue Erkenntnismdoglichkeiten erschliel3t. Der Ver-
fasser hat leider den Wink von Tschuprow unbeachtet ge-
lassen und sich so die Aufgabe erschwert. Der uneinge-
weihte Leser wird bei dem eingeschlagenen Weg die Kon-
struktion des Korrelationskoeffizienten kaum verstehen. Es
finden sich aber in der kleinen Schrift gute Gedanken, die
ernste Beachtung verdienen. Sehr klar ist gezeigt, warum
die Wahrscheinlichkeitsrechnung die Grundlage der Korre-
lationsrechnung bilden muf3 und welche Konsequenzen sich
hieraus fir die Analyse von wirtschaftsstatistischen Zeit-
reihen ergeben. Bei den amerikanischen Autoren fehlt meist
die Besinnung auf die wahrscheinlichkeitstheoretischen
Voraussetzungen der mathematischen Statistik, was zu ver-
hangnisvollen Irrtimern Anlal gegeben hat. Der Verfasser
ist, wie das aus seinen gelegentlichen Veréffentlichungen
hervorgeht (ich verweise hier z. B. auf seine interessante
Besprechung des Lehrbuches von Ezekiel: Methods of
Correlation Analysis, Naw York 1930 in Heft 9 der ,Blatter
fur landwirtschaftliche Marktforschung“, 1931), mit der
Problematik der Korrelationsrechnung in ihrer Anwendung
in der Nationalokonomie sehr gut vertraut. Dem Erschei-
nen der zweiten Arbeit, die am SchluB der Schrift ange-
kiindigt wird und die eine ausfuhrlichere Darstellung der
fir die Wirtschaftsforschung so wichtigen Mehrfachkorre-
lation bringen wird, darf man daher mit Interesse entgegen-
sehen.

Frankfurt a. M. Dr. Eugen Altschul
Wilbrandt, Dr. H.: Agrarkrise und Rationalisierung.

Landwirtschaftliche Einkommenssteigerung durch

Produktionsforderung. Berlin 1930. Paul Parey Ver-

lagsbuchhandlung. 92 Seiten. — Preis 4 RM.

In der deutschen Agrarpolitik zeichnen sich zwei Rich-
tungen ab, von denen man die eine die berufsstandische
nennen konnte. Diese Richtung argumentiert etwa so: Uns
Landwirten geht es schlecht. Dall es uns schlecht be-
ziehungsweise nicht besser geht, liegt an den hohen Tribut-
lasten, an den Steuern und Uberhaupt an der MiBwirtschaft
des Staates.

Es ist also-am Staate, die durch seine Schuld entstan-
denen MiRstande abzustellen, sei es durch SteuererlaBR, sei
es durch Uberweisung von Steuern anderer Staatsbiirger,
also durch Subventionen. Da nun diese Hilfe zu bedenk-
lichen, den lbrigen Wirtschaftsgruppen unbequemen Etat-
belastungen und Steuererhohungen fihren mifte, soll die
staatliche Hilfe zum Teil in Gestalt von Zéllen gewahrt
werden, fur deren vermeintliche Ntzlichkeit eine Reihe
von besonderen Argumenten vorgebracht wird.

Die andere, wenn man so will, wissenschaftliche Rich-
tung der Agrarpolitik, die bedauerlicherweise erst in
letzter Zeit an Boden gewinnt, sieht in der Landwirtschaft
ein Glied der Gesamtwirtschaft, das — wie alle Ubrigen —
mit den aus Krieg, Inflation und technischem Fortschritt
entstandenen und immer neu entstehenden Aufgaben selbst
fertig werden muB. Selbstverstandlich weil3 auch diese
Richtung, daR aus staatspolitischen Griinden eine be-
sondere staatliche Hilfeleistung geboten sein kann. Sie
erkennt aber weitgehende materielle Opfer der nicht land-
wirtschaftlichen Bevdlkerung fur die Landwirtschaft nur
dann als gerechtfertigt an, ,wenn es wirklich kein anderes
Mittel mehr gibt, um das Einkommen und die Kaufkraft
der Landwirtschaft zu heben..., d. h. nur dann, wenn die
landwirtschaftliche Produktion so rationell betrieben wird,
daR sich durch Betriebsumstellungen, Betriebsverbesserun-
gen, technische Neuerungen, Absatzrationalisierung usw.
keine Einkommenssteigerung der Landwirtschaft erzielen
lant.” (Seite 31)

Das Wilbrandtsche Buch ist ganz im Geiste dieser
wissenschaftlichen Agrarpolitik geschrieben und darf wohl
als eine der schopferischsten Arbeiten dieser Richtung an-
gOsprochen werden. Eine aussichtsvolle Therapie setzt eine
klare Kenntnis des Krankheitsbildes voraus. Wilbrandt

Nr. 2*

bemiiht sich mit wissenschaftlicher Verantwortung zU
nachst um eine solche klare Diagnose der Agrarkrise-
Seine ausgezeichnete Darstellung gibt gewil3 keine um-
fassende Erklarung der agrarischen Konjunkturscbwun
kungen. Theorie und Geschichte der Agrarkrisen und ime
inneren Verflochtenheit mit den allgemeinen Wirtschafts-
krisen bleiben immer noch zu schreiben. Es ist aber u°c
von unbestreitbarem Wert, daB Wilbrandt an Hand um-
fassender statistischer Unterlagen erneut erhartet, da 1
Deutschland — entgegen weit verbreiteten irrtimlica®
Vorstellungen — von einer wirklichen finanziellen N°tlaS
und einem Zusammenbruch des Giltermarktes nur in ‘e
stimmten Gebieten des Ostens die Rede sein kann, h
Ubrigen Deutschland haben die Landwirte zwar a©
schwere Notjahre zu bestehen gehabt. Die rucklaufige
wegung der Schuldenzunahme (nach Abzug der Einlage
Zunahme von 2208 Mill. RM im jahrlichen Durchschm
1924 und 1925 auf 468 Mill. RM im Jahre 1928 und nur
76 Mill. RM im Jahre 1929) und die zunehmende Ver/f*
ding dieser Kredite fir produktive Zwecke (namentliC?
an der Zunahme der Diinge- und Futtermittelkdufe ¢
kennbar) werden mit Recht als Zeichen dafiir gedeu ®
dal man aus eigener Kraft begonnen hatte, der Schwierig
keiten Herr zu werden. Es bleibt ein nicht zu bestreiten“”
Rest von Schwierigkeiten, der eine kritische Uberpriif“”
der bisherigen agrarpolitischen Malinahmen angezeigt e
scheinen laRt. Wilbrandt zeigt, welche MalBnahmen in “e&"
letzten Jahren getroffen worden sind und stellt fest,
zwar nicht das ,Was“ an staatlicher Hilfe, wohl aber
~Wie* fur die geringen Ergebnisse dieser Unterstitz"
verantwortlich zu machen ist. Dabei hat er die vor
durch Zdlle der Landwirtschaft zuflieflenden Vorteile
durch eine kaum haltbare, zugunsten der Landwirts““®
wirkende Berechnung der Betrdge, die als Wirkung g
Industriezdlle abzusetzen sind, zu gering bemessen.
gesamten der Landwirtschaft zugefiihrten Unterstiitzung®
betragen weit mehr als eine Milliarde Mark, die J®&=e
fir Jahr von der Gesamtwirtschaft zu tragen sind. Pie”
hohe Belastung wird dadurch, daB die Landwirtschaft
Recht auf ihre noch immer nicht rosige Lage hinwe!S*
kann, nicht etwa leichter, sondern im Gegenteil tt°c®
schwerer verschmerzbar, da die unzureichende Wirk"®?
aller dieser Zuwendungen auf die Rentabilitat der La“ J
Wirtschaft ein sicheres Zeichen fur ihre Verfehltheit “*
die durch sie ermdglichte Aufrechterhaltung unwirtscbat
licher Zustande ist.

Wilbrandt zeigt im einzelnen, wie demgegeniber €)
rationelle Agrarpolitik bei der gegenwartigen Situation e
folgreich arbeiten koénnte. Auch dieser Hauptteil sel
Arbeit ist sehr lebendig geschrieben, was leider wirtscha
wissenschaftlichen Arbeiten nur selten nachgesagt wer e_
kann. Die verschiedenen Wege zur Besserung der Ertrag*
lage werden in Uberlegener Weise gegeneinander abge"T
gen. In der Rationalisierung des Absatzes sieht Wilbra“
eine wenn auch wichtige, so doch nicht entscheidende A*
gabe, da sie nur eine Kaufkraftverschiebung, nicht ab
eine Kaufkraftschépfung darstelle. Wilbrandt Ubersiel®
dal sich hierin im ersten Stadium die Rationalisier“”
der Handelswege von derjenigen der Produktion insofe
nicht unterscheidet, als ja auch die Produktionsrationa i
sierung einen Kaufkraftausfall bei den Ausfuhrindustrie »
zur Folge haben kann. Entscheidend bleibt die der R*”
nalisierung folgende Mehrung der Gesamtkaufkraft
Volkswirtschaft. Bedauerlich ist, dal Wilbrandt,
auch in stark abgeschwachter Form, gelegentlich von
Agrarzéllen als einem geeigneten Mittel zur Reguliem”
bzw. Stabilisierung der Preise spricht und sich damit a
einen Seitenpfad der berufsstandisch genannten ag'a
politischen Richtung begibt, der sich eigentlich schon hl
reichend als Holzweg erwiesen hat. Es hieBe den gr°
Wert seiner Arbeit nicht gentigend anerkennen, wollte j®@®
bei diesen wirklich ganz zuricktretenden kleinen Se**“
heitsfehlern langer verweilen. Die entscheidenden Ra t
nalisierungsaufgaben sieht er mit Recht in der Erzeuge

wr
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I sicher begriindeten Schatzungen kommt Wilbrandt
g der Annahme, daB ohne groRe Kapitalaufwendungen
jje r'ersVerbesserungen in Pflanzenbau und Viehzucht még-
iC,...s'nd, die die Ertragslage der Landwirtschaft um viele
' 'arden verbessern konnten (Seite 39). Wahrend die
Zu A alRnahmen, soweit sie den Pflanzenbau betreffen,
tpTe oraussetzung haben, dal} das landwirtschaftliche Un-
taiTIC® S UI,R Beratungswesen erst quantitativ und quali-
Ver*essert wird, ist fur die Viehzucht eine schnell
mrkende Produktions- und Ertragssteigerung maglich.
V' brandt geht dabei von der Beobachtung aus, daR die
i €©~Ucbt heute oft einem industriellen Betrieb vergleich-
. I *t, dessen hohe Anlagewerte nur unzureichend aus-
i ,tzt werden, so dal} die Erzeugungseinheit mit verhalt-
A.mafig hohen Generalunkosten belastet ist. Nimmt man
r I*P'elsweise an, dal3 fir die Wartung und fir das Er-
a'tungsfutter einer Kuh jahrlich 500 RM bendétigt werden
sitir dal3 die fir die Erzeugung eines Liters Milch be-
'Sten Futterkosten 4 Rpf ausmachen, so betragen bei
« Jahresleistung von 1800 1 der auf jeden Liter um-
o] e*ende Generalkostenzuschlag 28 Rpf, die Gesamtkosten
il Rpf, wahrend bei einer Jahresleistung von 5000 1
8x* p”~eralkgstenzuschtag auf 10 Rpf sinkt und die Ge-
m °sten also nur 14 Rpf je Liter betragen (S. 55 ff.) Eine
Sch r e Rechnung stellt Wilbrandt fur die Geflugelwirt-
UtiH t au™ Rei emner Legeleistung von 70 Eiern im Jahr
Zen Haltungskosten von 15 RM je Huhn wirden die Er-
&angskosten eines Eies mehr als 21 Rpf betragen. Da
-1 . kihner, die 120 und 150 Eier im Jahr legen, etwa die
fink en Haltungskosten verursachen, sinken die Erzeu-
gskosten eines Eis auf 125 bzw. 10 Rpf (Seite 82 ff.),
ttell rend als®° die schlechten Futterverwerter oder unratio-
, Sefiitterten Tiere mangels ausreichender Leistung Ver-
Lei ® Verursachen wiuirden, ist bei den Tieren mit hoher
zu)? aucR in Zeiten niedriger Preise eine Rente heraus-
Yor . n- Wilbrandt berechnet von durchaus erzielbaren,
95”"Hgen Leistungsschatzungen ausgehend, die allein
fytf  Rationalisierung der Milchviehhaltung, der Schweine-
,a, erang und der Gefligelhaltung erzielbaren Mehrein-
Rap, 71611 der deutschen Landwirtschaft auf nahezu 2 Mil-
fir en (Seite 34, 59, 76 und 82). An Aufwendungen
Bp* iR solche Ertragsmehrung sind seitens des Staates
aHstn8e ~forderlich, die Wilbrandt auf jahrlich 10 bis
dies Cnd 50 Mill. RM nach finf Jahren bemit. Nach
AURf Jahren wirden die Zuschiisse wieder absinken,
dao damit kdnnte in einigen Jahrzehnten erreicht sein,
w alle zur Erhaltung der hoheren Leistungsfahigkeit
getr diSea MaBBnahmen von der Landwirtschaft selbst
diena™eil werden. Die Zuschisse sollen in erster Linie dazu
mn e?' das bereits in vielen Bezirken mit bestem Erfolg
auf J- e Kontrollwesen fir Milchkihe und Mastschweine
Ju le gesamte Landwirtschaft auszudehnen.
datl kann diesen Gedanken Wilbrandts nur zustimmen
herr SKknlichst wiunschen, dal sie recht bald die heute

t>Jaende agra?olitische Verwirrun% abldsen mogen.
°erhn b r. Lothar Russig

jpt'nsky, Wladimir: Der deutsche Arbeitsmarkt.
j"gebnisse der gewerkschaftlichen Arbeitslosen-
“|atistik 1919 bis 1929. Erster Teil: Text und
Unterlagen. 164 S. Zweiter Teil: Gra-
1 ISRhe Darstellungen. 44 Tafeln. Berlin 1930, Ver-
rgsgesellschaft des Allgemeinen Deutschen Ge-
§ erkschaftsbundes. — Preis 6 RM.
Statscsfark auch die Uberlegenheit der amerikanischen
itn al) en uUber die deutschen statistischen Erhebungen
aaf ,Semeinen ist, so zweifellos werden die Bewegungen
erraotern, Arbeitsmarkt in Deutschland weit zuverlassiger
fihre 8 S'n Amerika. Vier verschiedene Organisationen
Schen regelmaRig Erhebungen Uber die Lage des deut-
Arhgji Arbeitsmarktes durch: die Krankenkassen, die
hing snachweise, die Reichsanstalt fir Arbeitsyermitt-
'Vefu aad Arbeitslosenversieherung und die freien Ge-
c aften (Allgemeiner Deutscher Gewerkschafts-

bund). Woytinsky, der Statistiker des ADGB, gibt in dem
Buche ,Der deutsche Arbeitsmarkt‘ eine kritische Unter-
suchung der drei letzten Statistiken, wobei das Schwer-
gewicht auf der Gewerkschaftsstatistik ruht.

Die Statistik der freien Gewerkschaften erstreckt sich —
im Gegensatz zu den Zahlen der Arbeitsamter — auf
einen relativ kleinen Teilausschnitt des Arbeitsmarktes,
namlich auf die rund vier Millionen Gewerkschaftsmit-
glieder, die etwa ein Flnftel der gesamten Arbeitnehmer-
zahl ausmachen. Innerhalb der einzelnen Gewerbe ist
der erfaBte Anteil sehr unterschiedlich; das Baugewerbe
z. B. und die Holzbearbeitung werden zum (berwiegenden
Teil durch die Gewerkschaften erfaRt; um so kleiner ist
der Anteil beispielsweise bei der Textilindustrie und im
Bekleidungsgewerbe. AuRerdem decken sich die einzelnen
Unterverbdnde der Gewerkschaften, deren Organisation
durch geschichtliche Zufalle stark beeinfluf3t ist, nicht mit
jenen Gewerbegruppen, die im AnschluR an die Reichs-
statistik gegenwartig die (Ubliche Gewerf>eeinteilung in
Deutschland darstellen. Woytinsky weist jedoch nach,
daR diese Mangel das Gesamtergebnis nur in sehr gerin-
gem Umfang beeintrachtigen. Die zu groBe Gewichtung
der Bauarbeiter und der sonstigen Auflenberufe bedingt
lediglich, dal die winterliche Saisonspitze der Arbeits-
losigkeit bei den Gewerkschaftszahlen (bermaRig stark
ausgepréagt ist. Durch Ausschaltung dieser Berufsgruppen
und durch Bildung einer sogenannten ,Konjunkturgruppe
gelingt es jedoch, diesen Fehler praktisch vollkommen zu
beseitigen.

Wichtige Vorzige der Gewerkschaftszahlen sind der
lange Zeitraum, Uber den sich die Erhebungen (ohne jede
nennenswerte Veranderung der Erhebungsmethoden) er-
strecken, und die Erganzung der Arbeitslosenzahlen durch
Angaben Uber die Zahl der Kurzarbeiter und die Dauer
ihrer Unterbeschéftigung. Diese Zahlen verdienen eine be-
sondere Beachtung, weil sie nicht nur ein Urteil Uber die
Zahl der fatsachlich ausfallenden Arbeitsstunden ermdog-
lichen, sondern auch eine gewisse Voraussage der kiinf-

tigen Arbeitslosigkeit gestatten. Am Ende des Auf-
schwungs pflegen namlich die Unternehmer zunachst
Kurzarbeit in ihren Betrieben einzufthren, und erst

Wochen oder Monate spater, wenn sie nicht mehr mit einer
Belebung der Geschafte in naher Zukunft rechnen, pflegen
sie zu groRBeren Entlassungen zu schreiten; gleichzeitig
vermindern sie nach Mdéglichkeit die Zahl der Kurzarbeiter
ihnres Betriebes. Umgekehrt werden bei den ersten An-
zeichen einer Wirtschaftsbelebung am Ende der Depres-
sion zunachst die Kurzarbeiter voll beschaftigt und erst
spater andere Arbeiter neu eingestellt. Woytinsky weist
jedoch selbst in dem vorliegenden Buch (das bereits Ende
des Jahres 1929 erschien) darauf hin, dall aus einem Um-
bruch der Kurzarbeiterkurve nur mit grofRen Vorbehalten
auf einen bald folgenden Umschwung in der Zahl der
Arbeitslosen geschlossen werden darf. In einer spateren
Veroffentlichung hat er unter Hinweis auf die Erfahrun-
gen wahrend der gegenwartigen Depression den prognosti-
schen Wert dieser Zahlenreihe noch weiter eingeschrankt
(,Jahrbicher fir Nationalékonomie und  Statistik"
134. Bd, Ill. Folge, 79. Bd. Erstes Heft, Januar 1931,
S. 13, Vgl. MdW Nr. 9, S. 444).

Ein besonderes Interesse darf der Abschnitt Uber die
Arbeitslosigkeit in Deutschland Dor dem Kriege bean-
spruchen (bearbeitet von Bruno Gleitze). Hier werden
ausfihrlich die Saisonschwankungen vor und nach dem
Kriege untersucht mit dem Ergebnis, daf das beim ersten
Anblick der Zahlen vermittelte Bild trlgerisch ist: Tat-
sachlich sind die Saisonschwankungen vor dem Krieg
starker, nicht schwacher gewesen als in den Nachkriegs-
jahren. Leider wird das Problem, ob die Gesamthdhe der
Arbeitslosigkeit und das AusmalR ihrer Konjunktur-
schwankungen vor dem Krieg wirklich so viel geringer
waren, wie nach den Zahlen zu vermuten ist, sehr viel
weniger ausfihrlich behandelt, obwohl eine griindliche
Analyse des Urmaterials bei den Gewerkschaften manches
zur Klarung dieser wichtigen Frage beitragen kdnnte.
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Eine Kenntnis der Unterschiede zwischen den einzelnen
Arbeitsmarktstatistiken ist fir eine Analyse der verschie-
denen Zahlenreihen des Arbeitsmarkts von groRer Bedeu-
tung. Woytinsky gibt eine Ubersichtliche Darstellung der
hier vorliegenden Probleme, wobei er auch die Mangel der
Gewerkschaftsstatistik ausfihrlich beschreibt. Er beweist,
daB fast alle Fehler, mit denen die verschiedenen Er-
hebungsmethoden verbunden sind, durch eine geschickte
Kombination der einzelnen Zahlen ausgeschaltet werden
kénnen. Die Unterschiede, die in bezug auf Niveau,
Saison- und Konjunkturschwankung zwischen den ein-
zelnen Kurven bestehen, sind leicht aus den Unzulang-
lichkeiten der Grundmaterialien zu erklaren. Die Arbeits-
marktstatistik gehoért zu jenen Statistiken in Deutsch-
land, mit denen man voll zufrieden sein kann. o. E.

Robinson, Leland Rex: Investment Trust Organization
and Management. Zweite Auflage, New York 1929,
The Ronald Press Company, XV Il und 608 Seiten.
— Preis 6 $.

Dieses Buch sollte nicht ,zweite* Auflage genannt wer-
den, denn gegenlber der ersten, die im Jahre 1926 erschien,
handelt es sich nicht um ein revidiertes, sondern um ein
vollig neu konzipiertes Werk. Die erste Auflage stiitzte sich
im wesentlichen auf die englische Bewegung, die der Ver-
fasser als amerikanischer Financial Trade Commissioner in
England studieren konnte, weil zur Zeit der Drucklegung
der ersten Auflage die amerikanischen Investment Trusts
noch in den Anfangen ihrer Entwicklung steckten. Die
zweite Auflage hat in erster Linie die inzwischen ungeheuer
gewachsene amerikanische Bewegung zum Vorwurf ge-
nommen, wobei sie sich immer wieder an der traditionellen
englischen Parallelbewegung orientiert. Sie bringt eine un-
geheure Fille von Material, von Vertragen, Zitaten aus ge-
setzlichen Vorschriften, Enqueten und praktischen Fallen;
wie kein zweiter in den Vereinigten Staaten kann der Ver-
fasser Giber die besten Quellen verfiigen, die ihm als Prasi-
dent eines der grof3ten Investment Trusts aus der American
Founders Group zuganglich sind.

Es ware falsch anzunehmen, daB dieses Buch eins der
typischen ,Business Books" ist, die praktische Verfahrens-
regeln bringen und sich darin erschopfen. Der Fortschritt
der Neuauflage ist nicht darin zu suchen, da sie die Fille
ihres Materials aus der amerikanischen Bewegung nimmt,
sondern darin, daR sie die Fundamente zu einer theore-
tischen Untersuchung der Investment Trusts legt.

Robinson hat die bisher fast allgemein angewandte Ein-
teilung der Investment Trusts nach dem Gesichtspunkt
der Verwaltung des Effektenportefeuilles aufgegeben, d. h.
er hat die Gliederung nach ,Management* und ,Fixed"
Investment Trusts fallen gelassen. Andere Gesichtspunkte
der Gliederung (Risikoverteilung, Kapitalstruktur, Kapital-
aufbringung usw.) haben als Kategorien in der amerika-
nischen Literatur Uber Investment Trusts kaum eine Rolle
gespielt. Robinson macht in seinem neuen Werk das Eigen-
tumsverhaltnis am Effektenportefeuille zum Kriterium
seiner Klassifikation. Er unterscheidet (ahnlich wie Fowler
in seinem Buch ,American Investment Trusts“, New York
1928) zwei Hauptgruppen: 1 Contractual Investment Trusts
oder den ,Indenture Type“, und 2. Statutory Investment
Trusts oder den ,Direct Type“. Nach dem Wortlaut handelt
es sich bei der ersten Gruppe um Investment Trusts, die
durch einen Vertrag (contract, indenture) errichtet sind und
bestehen, bei der zweiten Gruppe um solche, die durch ein
,Statut* unter dem herrschenden Gesellschaftsrecht ge-
schaffen wurden. Die Investment Trusts dieser Gruppe
arbeiten meist in der Form einer Gesellschaft (Corporation);
in allen Fallen handelt es sich aber um solche Investment
Trusts, die durch Ausgabe von Anteilscheinen ihre Mittel
aufbringen und bei denen das Portefeuille nicht den An-
teilseignern, sondern der Gesellschaft gehort. Die unter 1
genannten Investment Trusts stellen ,Investment Trust
Funds“ dar, bei denen das Portefeuille im Miteigentum
derjenigen steht, die am Fund partizipieren.

Nr. 2*

Die unter 1 genannten ,Contractual“ Investment N
kénnen ,Fixed“ Trusts sein, d.h. es braucht bel Qer
keinerlei Management des Portefeuilles stattzufinden,
es kann sich um solche Investment Trusts handeln, d\prust
nach den Prinzipien des Management Investment *
verwaltet werden. Die unter 2. genannten Trusts S
gliedert nach solchen, die nur eine Klasse von Aktien A
tieren und nach solchen, die ihr Kapital durch versC'1L
Gattungen von Aktien aufbringen und auch Anleihen ~
tieren. Die weiteren Unterscheidungen dieser Kla*se nlOn
der Gesellschaftsform (Corporation Law oder Do ,en
Law) oder danach, ob sie ihre Portefeuilles nur Gber gged
oder auch aktiv am Effektenhandel beteiligt sind,
hier nur erwdhnt. Robinson schliel3t alle Effektenhan® cf
Finanzierungs- und Holdinggesellschaften aus, u jje
wendet sich ferner dagegen, daR Investment TrusalteH»
Kontrolle von Gesellschaften, deren Aktien sie 1 jer
Ubernehmen oder beeinflussen. — Diese Gliederuns?”j
Investment Trusts, die auf etwa 160 Seiten sehr eing JO
begrindet wird, unterscheidet sich grundlegend v° €S
bisherigen in der Literatur und in amtlichen Erbenl

Aus den Hauptkapiteln des Buches sollen hier nlli,,spre'
zwei herausgegriffen werden, wahrend auf eine b r,
chung der Ubrigen Darstellungen Uber die Kapll (es
nahme, die Besteuerung, die technische Verwaltung jed
Portefeuilles und die Durchfihrung von An- und Ver*
usw. verzichtet werden muf3. ,iJe

Von grundlegender Bedeutung ist Robinsons ausfiin g
Erdrterung der Prinzipien, nach denen die Anlage O sieb
ment) erfolgen soll. Aus diesen Untersuchungen lasse
drei wesentliche Grundsatze herausschalen: (id

a) Die erworbenen Effekten missen den Prinzips

Risikoverteilung, die der Investment Trust zu bea
hat, entsprechen; ja-

b) sie missen den Grundsatzen entsprechen, die d flUf-

vestment Trust fur die Sicherheit des Kapitals
gestellt hat; gUe

c) sie mussen zu Preisen erworben werden, die enf'eige-

laufende Rendite abwerfen und/oder eine Pr@&&jneiu
rung in Aussicht stellen, wobei eventuell mit
endgliltigen Gewinn erst bei der Liquidation deS
feuilles zu rechnen ist. "e

In diesem Abschnitt untersucht Robinson auch aV:'grcU
Fragen, wie z. B. die, ob ein Investment Trust sperinder
soll, die Frage des ,short selling” (fixen), des >u
writing“ usw.

In einem weiteren Hauptabschnitt Gber die Ba/C*ulUg
des Portefeuilles befaBt sich Robinson mit der Be”f , tag»
a) zum Kaufpreis, b) zum Marktpreis am BilanzS’verei)
c¢) zum Kauf- oder Marktpreis, jedoch zum n*edr°ial
von beiden, und d) zum Kaufpreis abziglichder au A
fenden Einnahmen entnommenen Betrdge fir"gaffen
bungen auf diesen Preis, wodurch stille Reserven gesc  die
werden. Besonders wertvoll sind in diesem Abscnn 7
Vergleiche des Verfassers mit den Methoden dfr jel
nungslegung englischer Investment Trusts, die w
Dingen konservativer sind als die amerikanischen- atz,
sondere wird die unterschiedliche Behandlung der gip-
gewinne (trading profits) erdrtert, die hier als regula ,%e0,
ndhme und als ein Zeichen fir tichtige Leistungen S
dort aber in Reserve gestellt werden. , straffe

Das Buch ist Uberaus anregend geschrieben; «ffgterial
theoretische Gliederung hat an der Uberfiille von  “ggeS
eine meisternde Hand bewiesen. Der Schreiber n
Referats hat Gber die erste Auflage in den ¢ sOnS
Betriebswirtschaft (192?, Seite 444 ff.) gesagt, dald « °estrnent
Werk nicht nur der Anfang einer Literatur Gber n,ungener
Trusts ist, sondern zugleich ein groRer und gut ge -, ge-
Wurf. Dieses Urteil kann fur die zweite Auflage u
schrankt wiederholt werden; ihm ist der Wums<?. rgetzt
fugen, dal} die zweite Auflage bald ins Deutsche u
werden moge.

New York

w o 5:0N
Dr. Carl Hundha
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yye Reichsbahndirektor, Geh. Regierungsrat Hans:
*e Privatgleisanschlisse der Reichsbahn in recht-
bcher Hinsicht. Berlin 1931, Verlag der Verkehrs-
"‘ssenschaftlichen Lehrmittelgesellschaft bei der
eutschen Reichsbahn. 263 S. — Preis 12,50 RM.

8 * * » Buch ist seinem Vorwort zufolge in erster Linie als
.M itte | fur Eisenbahndienststellen anzusehen. In wich-
der F-ragen’ w'ein der Frage der unkiindbaren Anschlisse,
Schl n ndharkeit der Anschlisse, der Frage, ob die An-
de v Sebiihren und Pauschgebihren die Selbstkosten
Pe? en Wie Nehse verneint), der Frage der Herstellung von
«u”~Mdeeinrichtungen, der Mehrarbeiten der AnschlieRer
lasC) ®eblebungen und Bezettelungen usw., hat der Ver-
ge Mlerdings nur die Ansicht der Reichsbahn wieder-
Me 7 ' obwohl der Standpunkt durchaus umstritten ist.
'ven 1 Sa ze gegen die Behauptung auf S. 17 zu
shi if1I da® nur »Gleise fur den Privatverkehr eines indu-
Uegle en,ii gewerblichen oder landwirtschaftlichen Unter-
stch*enS1 a's Privatgleisanschliisse der Reichsbahn be-
2W let werden, da auch AnschluRgleise, die offentlichen
fjjr c*en dienen (S. 14 Ziffer B des Buchs), wie Anschliisse
prjv ~chlachthéfe, Gasanstalten, Elektrizitatswerke usw.,
j*ghisanschliisse der Reichsbahn sind. Umstritten ist
die Behauptung auf S. 24 des Buchs, dal3 die Genehmi-
nicht mit der Person des Unternehmers verbunden sei
ftachf | 6 nochmalige behdordliche Genehmigung auf Rechts-
«inr ° ger Ubergehen kénne. Im ganzen ist das Werk als
he "genstick des bekannten von Dr. Staber im Jahre 1929
betj. UsSeSebenen Kommentars ,Der PrivatgleisanschluR® zu
hgg anhten, dessen zweite Auflage sich in neuer Bearbeitung

& S-r

4'|"maldt, Dr. jur. Hans Dietrich von: Der handel-
Orderlagerschein unter besonderer Berick-
j Ctigung des auslandischen Lagerschein- und

1a*erhausrechts. Berlin 1930. Carl Heymanns Ver-
180 Seiten.

han'jrch die Vorschlage Dr. Solmssens ist die Frage des
der m laren Orderlagerscheins wieder in den Blickpunkt
eitle Oiy nthchen Beobachtung gekommen; denn hier liegt
ePati °er. bedeutsamsten — und dazu kostenlosen —
A(\,Alla” sierunBstnaBnahmen® im innerdeutschen Waren-
»>De .Vor- Das klassische Werk von Otto Fischer Uber
(1Q8)'TIrtschaftliche Entwicklung des WarrantVerkehrs*
lattjjp ."** >n seinen wichtigen vergleichenden Teilen schon
Arbeit erh°lt; so hegt der Hauptwert der Arnswaldtschen
Staatll darin* dal3 er das Lagerscheinrecht der Auslands-
Land einschlie3lich der neuen Gesetzgebung selbst kleiner
scw er (Litauen, Liechtenstein usw.) darstellt. Die deut-
Zeit |, Verhaltnisse haben sich leider gegeniber Fischers
a"sfilk im Randert; sie werden aber ebenfalls nochmals
Lvort ch dargestellt. Der dritte Hauptteil untersucht die
Wesen ie und Nachteile eines ausgebauten Lagerschein-
UberfT- Und gibt sich zunachst noch einmal die (m. E.
Zeh , 8iSe) Muhe, die verstaubten Einwdnde aus der
Art)s. tn die Jahrhundertwende eingehend zu widerlegen.
Jahi aldt stelH dann die gewichtigen Stimmen der letzten
gelu,!Rammen, die far Einfihrung und gesetzliche Rj-
Schli.R* , Lagerscheinwesens sprechen, und untersucht im

spricht eine Anzahl strittiger Rechtsfragen. Dabei
Uberd,fr sich — im Gegensatz zu der in Deutschland
als "Senden Meinung — fir das Zwei-Schein-S/stem

schwp®aS nach seiner Ansicht praktischer und nicht
ru, er beweglich ist, als der Ein-Schein. Seinen Forde-
Witgj . wird man im allgemeinen zustimmen kénnen; man
Schein  f Lier dahin erganzen missen, daf} sich ein Lager-
SchranlfCa® aiebt auf die landwirtschaftlichen Waren be-
I1°s u0| €Il darf. Dauernde staatliche Aufsicht ist zweifel-
alUch Vendig; fraglicher mag es schon erscheinen, ob die
Mh|(.yersicherungswesen Ubliche Forderung eines
steliUn aPitals die ihm bedenklich erscheinende Kautions-

S ersetzen kodnnte. Vielleicht kann die von ihm
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ebenfalls erwahnte ,ausreichende Versicherung des Lager-
halters* in die Bresche treten. Auch fur andere Rechts-
gebiete ist seine Forderung wichtig, ,dal die einmal ge-
troffenen gesetzlichen Bestimmungen vertraglich nicht ab-
dingbar sein dirfen“. Erwlinscht erscheint ihm schliellich
die Eintragung aller Eigentumsitbertragungen und min-
destens des ersten Pfandindossaments.

Berlin Hans Hirschstein
Handelsgesetzbuch mit Nebengesetzen, mit Einschlu? der

Bestimmungen {ber Wechsel-, Scheck- und sonstiges

Wertpapierrecht, Geld-, Bank- und Bérsenrecht, sowie

Versicherungsrecht. Systematische Sammlung der han-

delsrechtlichen Gesetzgebung des Deutschen Reiches.

Textausgabe mit Verweisungen und Sachregister, heraus-

gegeben unter Mitwirkung von Dr. Fritz Cahn-Garmier

und Professor Dr. Heinrich Hoeniger. 2. Auflage. Mann-
heim-Berlin-Leipzig 1930, J. Bensheimer. XX, 845 S. —

Preis 15 RM.

Diese umfassende Gesamtausgabe des deutschen Handels-
rechts erspart das zeitraubende Nachsuchen in den einzel-
nen Gesetzesausgaben. Die systematische Anordnung der
Gesetzestexte, die dem neuesten Stand der Rechtsprechung
Rechnung tragen, erleichtert die Orientierung.

Stoemer, Dr. ing. Hans Joachim: Spiritus als Motorbetriebs-
stoff im Rahmen der deutschen Kraftstoffmirtschalft.
Potsdam 1930. Verlag Edmund Stein. 121 S, — Preis 5 RM.
Die Arbeit beschaftigt sich mit der Frage, ob und in

welcher Weise Spiritus als Treibstoff in Deutschland ver-

wendet werden kann. Der Verfasser legt zunachst die

Grinde dar, die zu einer Verwendung von Spiritus Ver-

anlassung geben kénnen. Weiter behandelt er die Frage,

ob die Verwendung unter den gegebenen Verhaltnissen
maoglich ist, insbesondere ob der Spiritus mit den anderen

Kraftstoffen in Wettbewerb treten kann. SchlieRlich wird

die praktische Durchfihrung unter Hinweis auf die

gleichlaufende Entwicklung im Ausland besprochen.

Manthey, Dr. Willi: Zur Frage des kommenden Bauspar-
kassengesetzes. Ein Beitrag nebst Entwurf eines Gesetzes
Uber kollektive Bausparkassen (Dissertation). Borna-
Leipzig, 1930, Universitats-Verlag von Robert Noske. 80 S.
Geschichte des Bauspargedankens in Deutschland —

Vorgeschichte des deutschen Bausparkassengesetzes und all-

gemeine Betrachtungen dariiber — Ist es richtig, das Bau-

sparwesen im Rahmen eines Depot- und Depositengesetzes
zu regeln? — Welche Institute sollen dem Gesetz unter-
stellt werden? — Wie kdnnen ungeeignete Elemente fern-
gehalten werden? — Welche Anforderungen sind an den

Geschéftsplan, den Gesellschaftsvertrag und die allgemei-

nen Spar- und Darlehensbedingungen einer Bausparkasse

zu stellen? — Der paragraphierte Gesetzentwurf.

Zeitschriften - Literatur

Buhler, Prof. Dr.: Die Grundtendenz der Recht-
sprechung des Reichsfinanzhofs. Bank-Archiv.
30. Jahrgang, Nr. 17.

In der letzten Zeit glaubte man mehrfach, aus den Ur-
teilen des Reichsfinanzhofs eine Tendenz zunehmender
Verscharfung gegeniiber den Steuerpflichtigen erkennen zu
kénnen. Besonders die ,Toten-Entscheidung* vom 17. De-
zember 1930- nach der Verstorbene in steuerlicher Hin-
sicht fortleben kdnnen, hat zu schweren Bedenken gegen-
Uber der Judikatur des Finanzhofs AnlaR gegeben. Bei
einer gerechten Wirdigung kann jedoch von einer ein-
seitigen Verfolgung fiskalischer Interessen durch das
Oberste Finanzgericht keine Rede sein. Den vielen be-
lastenden Urteilen stehen zahlreiche den Steuerzahler er-
leichternde Entscheidungen gegeniber, die nur von der
Offentlichkeit — anders als von den Finanzbehérden —
rascher vergessen werden. Der weite Bereich steuerlicher
Entscheidungsgewalt; der in 8§ 4 der Reichsabgabenordnung
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niedergelegt und wegen der unvollkommenen Redaktion
der meisten Steuergesetze unentbehrlich ist, hat oft zu
einer grolRen Entfernung von dem Gesetzestext gefiihrt.
Durch die Methode der freien Rechtsfindung ist jedoch
kaum eine einheitliche Linie in der Rechtsprechung de3
Reichsfinanzhofs entstanden. Zahlreiche Einzelfalle lassen
vielmehr erkennen, dal} eine gewisse ProzeRunsicherheit
entstanden ist; denn die Parteien konnen nicht voraus-
sehen, ob das Gericht wirklich nach dem Gesetz selbst oder
mehr nach einem der (ihm vorschwebenden) Grund-
gedanken des Gesetzes urteilen wird.

Feiler, Arthur: Auslandskredite — Arbeitsbeschaf-
fung. Soziale Praxis, 40. Jahrg., Heft 22 vom
28. Mai 1931
Das zweite Teilgutachten der Brauns-Kommission (vgl.

MdW Nr. 18/19, S. 787) legt nach Feilers Ansicht viel zu

stark das Schwergewicht seiner Untersuchungen auf die

Frage der Arbeitsbeschaffung, wahrend die Frage der

Aufnahme von Auslandskrediten zu sehr in den Hinter-

grund tritt. Ohne Beschaffung von Auslandskrediten ist

das Programm der Arbeitsbeschaffung, das die Kommis-
sion entwickelt, nicht durchzufihren: Die 06ffentliche

Hand, die durch Ausgaben fiir den Ausbau der Energie-

wirtschaft, des Verkehrswesens, fir landwirtschaftliche

Meliorationen und Siedlungen, schlieBlich auch firr den

Nr-24

Wohnungsbau eine Anregung zur allgemeinen
tionssteigerung geben soll, kann gegenwartig nictl tee
nigend Mittel flissig machen oder aufnehmen, um A
Aufgaben zu erfiillen. Sollte aber die Beschaffung
Auslandskrediten in hinreichend groBem Umfang *
lingen, so bedarf es nicht der Tatigkeit offentlicher D
perschaften und der Aufstellung eines durchgearbel *
Arbeitsbeschaffungsprogramms; dann koénnte vI® gglo
auch die private Wirtschaft ebensogut, wenn nie“;.., ,g
besser, den Anstol3 zur allgemeinen Produktionserho |
geben. Umfangreiche Auslandskredite (ben direkt
indirekt eine senkende Wirkung auf den Zinssatz g
denn das hohe Zinsniveau Deutschlands ist nicht nur »
Folge des objektiven Kapitalmangels, sondern aucn g
psychologischen Vertrauenserschitterung. Eine be
Kapitalversorgung wirde insbesondere den deujs*
Export beleben und auRerdem das verkrampfte A
System der Banken auflockern kénnen, da sie den D ~
der kurzfristigen Auslandsverschuldung beseitigen #
fur eine groRere Bewegungsfreiheit der inneren JYgjten
Raum schaffen wiirde. Gegenuber diesen Mdoglichk *
einer Wirtschaftsbelebung durch private Initiative stizlit-
konjunkturpolitischen Erfolge einer Tatigkeit der b g0
liechen Hand wahrscheinlich sehr begrenzt. Niem
Programm der Arbeitsbeschaffung, sondern Aus'3
kredite tun uns not.

Ute DXJictfrijaft (b HuslantA

Die Kampfe
auf dem internationalen WeiRblechmarkt

Bis zum Ende des vorigen Jahrhunderts hatte die eng-
lische Weiblechindustrie mit keinem nennenswerten Wett-
bewerb zu kadmpfen. Auch die Vereinigten Staaten waren
damals noch nicht dazu gelangt, eine eigene Weilblech-
industrie zu entwickeln; sie waren sogar die wichtigsten
Kunden Englands auf diesem Gebiet und nahmen 75 %
der englischen Ausfuhr und 60 % der englischen Pro-
duktion auf. Das anderte sich mit einem Schlage, als im
MacKinley-Tarif die Erkenntnis von der Wichtigkeit einer
eigenen amerikanischen Weifiblechindustrie zu einem sinn-
falligen Ausdruck gelangte. Unmittelbar nach der Ein-
fihrung dieses Tarifs gingen die amerikanischen Kaufe
auf 23 % des englischen Weil3blech-Exports und auf 15 %
der englischen Produktion zuriick. Der Tarif gab aller-
dings mit einer Wertbelastung von etwa 60 % des Ver-
kaufspreises den Amerikanern die volle Kontrolle Uber
ihren eigenen Markt, und bald darauf begann der Stahl-
trust, noch etwas spater die Bethlehem Steel Corporation,
die Produktion an WeiRblech unter dem Schutz des hohen
Zolls rasch zu entwickeln. Die englische Industrie mufite
sich vollkommen umstellen und erlebte ihre erste schwere
Krise, die sie allerdings durch ErschlieBung bedeutender
anderer Exportmarkte verhaltnismaRig schnell Gberwand.

Bald nach dem Krieg zeigte es sich, dal eine zweite
krisenhafte Periode fiir die englische WeilRblechindustrie
einsetzte, deren Uberwindung allerdings bis heute noch
nicht gelungen ist und die offenbar noch gar nicht ihren
Hohepunkt erreicht hat. Die Vereinigten Staaten gingen
dazu dber, nicht nur ihren Inlandsmarkt zu versorgen,
sondern auch selbst zu exportieren. Daneben wuchsen auf
dem européischen Festland — insbesondere in Deutschland
und in Frankreich — WeilRblechindustrien von bedeut-
samer Starke heran. Einige englische Dominions, wie z. B.
Canada, begannen sich auch auf diesem Gebiet vom
Mutterland unabhéngig zu machen Und die Einfuhr durch
hohe Zollbelastungen zu sperren. Die englische Industrie
hat in den letzten Jahren den Versuch dazu gemacht,
dieser fiir sie wenig erfreulichen Entwicklung mit Hilfe
von nationalen und internationalen Verstandigungen ent-
gegenzuwirken. Sie bildete eine nationale Organisation in

dem sogenannten WeiRblechpool, der seine
(praktisch zeitweise die gesamte englische Produktion' r
Innehaltung bestimmter Mindestpreise und best*Il 9
Produktionsgrenzen verpflichtete. Daneben gelangte *
zu einer Verstandigung mit den Amerikanern dber |,
Exportgeschaft, und mehrfach wurde auch der 'fyc\ieO
gemacht, mit der in starkem Aufschwung befind 1 |.
kontinentalen Industrie zu einer Abgrenzung der ",eC

seitigen Interessenspharen zu gelangen. n e
In jingster Zeit hat sich jedoch herausgestellt, °aiered
unter groBen Mihen geschaffene Hilfskonstruktion, .. .jge

Anwendung den Englandern wenigstens ihre gegen™3 gg¢
Stellung auf dem internationalen WeiRblechmarkt »
dariber hinaus ein Preisniveau sichern sollte, das
Winschen der qualitativ gut, dafur aber teuer arbeiten”
englischen Industrie entsprach, den Stirmen der 8 ).
meinen Krise nicht standhalten konnte (vgl. Nr. >6, B ggg.
Schon im vergangenen Herbst mul3te der nationale
lische Pool die Verkaufspreise freigeben; jetzt ist Spje
Auflésung per Ende Juni offiziell beschlossen worden- *
englische WeiRblechproduktion geht rapide zuriick
ebenso der Export. Es ist unter diesen Umstéanden durCyer.
fraglich, ob es den Englandern gelingen wird, ihrem i
einbarungen mit den Amerikanern weiter durchzufu g,
denn auf englischer Seite fehlt jetzt eigentlich der
trahent dafiir, namlich der Pool. Andererseits ist es .fr
verstandlich, daR diese Entwicklung von festlandis
Seite aus zum Ausgangspunkt bestimmter Aktionen *
wahlt zu werden scheint, die man insbesondere in ”~00
reich fir erwinscht halt. Die Franzosen haben ® jg,
mehrfach den Versuch gemacht, ein internationales R
blech-Kartell zustande zu bringen, das ihnen die ' <jj
Entwicklung ihrer Produktion garantieren soll. Fr3li. |e®d’
hatte vor dem Kriege nur eine minimale eigene Weil3 *
Produktion und ist im Jahre 1930 bereits auf et"'8 )iy
bis 90000 t gelangt, also auf ein sehr respektables

tum. Die Franzosen wiinschen nun, daR ihnen im B3 el
eines Kartells die alleinige Belieferung des franzosis
Inlandmarkts, an den heute immer noch in £evrl jr¢;
Umfang englisches Material gelangt, gewahrleistet e,
Auch ihre zollgeschiitzten Kolonien — zollgescbitzt g
die nichtfranzdsische Einfuhr — wollen sie allein be 1
Dagegen sollen die Englander, die man jetzt fir vefs.gdjen
gungsreif halt (und zwar auf Grundlage der franzosi



MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 989

"fische) ein Einfuhrkontingent in Deutschland erhalten,
den Deutschen ihrerseits soll ein Ausfuhrkontingent
U\ die Ubrigen europaischen Lander (auBer Frankreich
Ind England) eingeraumt werden. Die Vereinigten Staaten
Olen jm Rahmen der bereits bestehenden englisch-
ferikanischen Verstéandigung liefern dirfen, jedoch mit
er Einschrankung, daR sie ihren Export nach Europa ein-
I"stellen haben. Von franzdsischer Seite wurde nun kirz-
Ich behauptet, da man sich mit den deutschen Inter-
venten, die durch die Gruppe Otto Wolff reprasentiert
enden, Gber diese Vorschlage bereits unterhalten habe, ja,
V man in Grundzligen bereits miteinander einig sei. Das
s nicht richtig. Von deutscher Seite wird jedenfalls jede
p?1@rt'ge Unterhandlung bestritten, wie schon in friiheren
en auch, und diese Dementis haben sich — wenigstens
er — stets als korrekt herausgestellt. Die Schaffung
V esinternationalen Weiblech-Kartells dirfte deshalb zur
ed noch ohne jede Grundlage sein.
Damit ergibt sich die Frage, wie die Englander nach der
ennitiven Aufldsung des Pools verfahren werden. Die

Freigabe der Produktion fir die einzelnen englischen
Werke, deren durchschnittliche Leistungsfahigkeit zur Zeit
nicht einmal zu 50 % ausgenutzt ist, wird selbstverstand-
lich eine fihlbare Verstarkung des englischen Weiflblech-
angebots auf dem Weltmarkt und damit auch auf dem
europaischen Festland zur Folge haben. In Deutschland
scheint man dieser Entwicklung mit viel geringerer Be-
unruhigung entgegenzusehen als in Frankreich; denn sonst
wirde man sich wohl gegeniiber den franzésischen Vor-
schlagen nicht so ablehnend verhalten. Die internationale
WeiRblechindustrie ist zur Zeit stark ubersetzt und bedarf
einer gewissen Auslese, die nur im Kampf der einzelnen
Gruppen gegeneinander stattfinden kann. Wie weit dieser
Kampf auf Kosten Englands gehen wird, ist heute noch
nicht zu Ubersehen. Die Englander haben jedenfalls ver-
sucht, ihn zu vermeiden, ebenso die Franzosen, und die
Tatsache, dalR man auf deutscher Seite bisher nichts unter-
nommen hat, um ihm auszuweichen, laRt jedenfalls darauf
schlieBen, dall man sich hier am starksten fihlt. Ob mit
Recht, das muR} sich zeigen. A. M.

ISUanjcn

Mansfeld AG fur Bergbau und Hluttenbetrieb

N e Wirkung des Kupferpreissturzes: 9 Mill. RM Verlust
Hohe Subventionen von Reich und Preuf3en

Aus der allgemeinen Preissenkung, die mit der Welt-
j ePression des Jahres 1930 verbunden war, hat Deutsch-
manchen Vorteil ziehen kdénnen. Denn da der Preis-

Urz am frjjjjesten auf ¢len internationalen Rohstoff-
Qrkten einsetzte und sich dort viel scharfer auspragte
\Y dem Markt der Fertigwaren, konnte die deutsche
i D-tschaft, die hauptséchlich auf Verarbeitung eingestellt
! die von ihr bendétigten Rohstoffe billig beziehen, ohne
] einer entsprechenden Preisminderung ihrer eigenen
ie dukte rechnen zu missen. Schlimm aber steht es um
(-ne Betriebe, die in Deutschland Rohstoffe erzeugen. Zu
z-<Sen gehért u. a. die Mansfeld AG in Eisleben, der ein-
8e deutsche Kupferproduzent von Rang. Um 27 % lag

Bilanz
____JMill. RM) 31.12.26 31.12.27 51.12.28 31.12.29 31.12.30
q Aktiva
J ' s'icke, Gebaude, Anla-
Nod, *“."d Einrichtungen .... 43,952 45208 47,082 46,146 44,463
reuten 1 “berechnete Neu-

1,003 0.174 0,180

B2Se e 0155 12346 )2,949 2,711 >)2.453
lesel e 0130 3757 2586 1,667 1,549
AuRfr* der DoHaranieihe ----- 0,750 0,500 0,250

WETt™ 1de  ovvveeoveeeeseesosereennee 15251 26216 24050 21.363 14,459

I . i 7,993 17,468 16.808 15.865 15,188
gortntmere an' Beteiligungen 5000 953 o630 15313 9.660

n, u. Grundscbulden 0,379
V iZungen” Und Sicherheits- 22,099 2,970 3,200 2,684
2,172

Aigis . iva
] 37,500 37,500 37.500 37,500 37,500
0375 0375 0375 0375 0,375
. 6,000 6,000 6000 6,000 6,000
DOn‘hef e e S 1695 1,707 1,709 1594 1,500
sudstal,leihe 1226111550 5;555! 12,600 12,180 11,735 11,273  9.988

~®teuer UQS fiir Obligationen-
0,880
0,265 0,265 0,265 0,265 0,265
1,248 0,861 0,819 0,715 0,678

18.074  20.293
[>22,601 11708 10177 } 23,671
>17,811

. A75 4696 5719 4,732
i'lerrUnraVe,l )", nSe, g \ X
lerrU VS%\AF“U Se,l 7,781 6,031 5.613

N eigenen 3.150

un”  Sicherheits-
A i nnngen .. 22009 2970 2886 3,200 2,684

2,776 2,865 2,875 0.153

Aigschl. Bankguthaben.

der Kupferpreis des Jahres 1930 unter dem Durchschnitts-
preis von 1929; um volle 41 % ist der Preis im Laufe des
vergangenen Jahres gesunken. Ahnlich stark war der
Erlosrickgang bei den als Nebenprodukten gewonnenen
Metallen Silber, Blei, Zink: Der Silberpreis notierte im
Jahresdurchschnitt 1930 28 %, der Bleipreis 22 %, der Preis
fir Zink 32 % unter dem Durchschnittspreis von 1929 —
kein Wunder, daB diese Entwicklung zu hohen Verlusten
bei der Mansfeld AG fiihrte. Im ganzen betrug der Betriebs-
verlust etwa 7Mill. RM; davon kénnen 131 000 RM aus dem
Gewinnvortrag des Jahres 1929 gedeckt werden; 2,17 Mil-
lionen RM werden dem gesetzlichen Reservefonds ent-
nommen; fir rund 2 Mill. RM lassen sich stille Reserven
auflosen, und 2,65 Mill. RM werden durch offene Sub-
ventionen des Reichs und Preuens gedeckt

W ir haben seinerzeit die Form, in der diese Subventionen
gezahlt werden — sowohl die provisorischen Betrage fir
1930 wie die endgultige Regelung — ausfihrlich geschildert
(vgl. Jahrg. 1930, Nr. 31, S. 1452; Jahrg. 1931, Nr. 4, S. 208).
Die Subvention zerfallt in Zukunft in zwei Teile: Erstens-
in einen ,Zuschul3 zum teilweisen Ausgleich der Minder-
erlose”, der nach den jeweiligen Kupfer- und Silberpreisen
sowie nach der Hohe der Erzeugung veranderlich ist; er
soll maximal 5,64 Mill. RM jahrlich betragen und ist prak-
tisch wohl nicht zuriickzuzahlen. Zweitens zahlen Reich und
PreuBen ,fir die Durchfihrung weiterer Betriebsverbesse-
rungen“ einen Zuschuf3 von jahrlich bis zu 14 Mill. RM,
der unter Vorlage eingehender Projekte jeweils angefordert
wird und ungefahr den normalen Abschreibungen auf die
Kupferbetriebe entspricht; seine Rickzahlung ist zeitlich
unbegrenzt. Die Hohe der Riickzahlung richtet sich nach
den Gewinnen, die nach Ablauf der HilfsmaRnahmen er-
zielt werden. Formell lauft der Subventionsvertrag nur bis
Ende 1931. Wenn man aber bedenkt, daR dieselben Argu-
mente, die im Jahre 1930 fir eine Subvention sprachen,
zweifellos auch noch im Jahre 1932 geltend gemacht wer-
den, so durfte das Ende der Subvention vorlaufig unab-
sehbar sein.

Man wird eine solche Entwicklung sehr bedauern missen;
denn die Argumente fir eine langfristige Subvention sind'
keineswegs einleuchtend. Man weist hierbei oft auf die-
militarischen Interessen hin — wie schwer hat Deutschland
im Weltkrieg unter dem Kupfermangel gelitten! —, be-
achtet. dabei aber nicht gentigend, daf ein vorzeitiger Abbau
der ohnedies geringen Kupfererze Deutschlands unter die-
sem Gesichtspunkt nur schadlich sein kann; wichtiger ware-
es wahrscheinlich, den Betrieb in den Kupfergruben einzu-
stellen und nur die notwendigsten Unterhaltungsarbeiten,
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vorzunehmen. Haufiger noch findet sich der Hinweis darauf,
dafl} die 6ffentliche Hand durch diese Subvention erhebliche
Betrage ,spare”; denn wenn das Werk stillgelegt wirde, so
muRten an die dann freigesetzten Arbeiter und Angestellten
Unterstiitzungen gezahlt werden, die ein Mehrfaches der
Subventionssumme ausmachen wirden. Auch dieses Argu-
ment scheint uns nicht stichhaltig zu sein. Es ist zwar im
Falle Mansfeld nicht so ohne weiteres abzulehnen wie bei
anderen Subventionsplanen; denn eine inlandische Kon-
kurrenz, die von einer Stillegung profitieren kénnte, von
einer durch Subvention ermdéglichten Fortfihrung des
Betriebs hingegen nachteilig beeinflul3t wirde, gibt es flr
Mansfeld nicht, und deshalb wiirde der Staat in diesem
Falle nicht — wie sonst — durch Beseitigung der Arbeits-
losigkeit an einer Stelle an anderer Stelle neue Arbeits-
losigkeit schaffen. Dennoch birgt auch dieses System
schwere Gefahren in sich; denn es kann leicht zu einer
verfehlten Kapitalanlage fuhren. Mit Stolz weist die Mans-
feld-Verwaltung in ihrem Geschéaftsbericht auf zahl-
reiche technische Verbesserungen hin. Offenbar sind trotz
der deutschen Kapitalarmut noch betrachtliche Kapitalien
in die unrentablen Kupferbergwerke investiert worden.
Besser wéare es, statt einer solchen Kapital-Fehlleitung eine
Umsiedlung der Arbeitskrafte von Eisleben zu organisieren
und fir die Heranziehung anderer Industriezweige Sorge
zu tragen. Wenn auch die gegenwartige Depression nicht
dazu geeignet ist, eine solche grof3ziigige und zunachst sehr
kostspielige MalRnahme durchzufiihren, so muf3te die Sub-
vention doch so deutlich wie méglich einen provisorischen
Charakter haben. Bisher fehlt es leider an jeder Garantie
dafur, daR die Subventionszahlungen nur voribergehend
geleistet werden. Sie erleichtern also nicht, sondern er-
schweren eine Umstellung der Eislebener Industrie.

Einheit 1926 1927 1928 1929 11930

ErzféorderunK ... t 830 000 850400 829 00U 939 100 808 760
Kupfer aus eigenen
Erzen ... t 21212 3) 23038 20716 22224 20 356

Kupfer aus frem-
den Erzen und

Lohnarbeit ... t 1936 5) 2242 3 959 6 482 3 635
Feinsilber ... kg 93 909 3)118 243 112 845 123 370 109 297
Originalhutten-

weichblei ... t 2507 s) 3425 2 400 2535 2210
Zinkoxyd t — - 7 056 7 740 7 315
Zinkvitriol t - - 698 1480 1924

Kupferschlacken-

Pflastersteine 1000 Stck. 23 000 27000 27700 30600 17 800

Steinkohlel) t 572 151 643 948 629 682 679 987 531 247
Koksl) ... t 257 584 235781 240598 245890 186 313
Braunkohle t 1730 373 1957 7562 198 903 2 247 055 1919 420
Braunkohlenbri-

Ketts .o t 522 250 567 603 670 020 747 525 611 250

Stromerzeugung?).. Mill. kWh 86,1 93,8 102,7 108,8 97,7
Zahl der am Ende

jedes Geschafts-

jahres beschéaftig-

ten Arbeiter und

Angestellten Anzahl 21.281 20621 20186 20863 17 460

*) Ohne Zeche Sachsen. — 2) Mansfelder Bezirk. — a) Vermehrte Pro-
duktion infolge Verarbeitung der beim Abbruch der alten Hutten ange-
fallenen Ofensauen.

Immerhin haben die technischen Verbesserungen der
letzten Jahre zu einer wesentlichen Kostensenkung im
Kupferbergbau gefiihrt, so daB gegenwartig im Bergbau
und in den Huttenbetrieben mit 92 % der Vorkriegskosten,
im Bergbau allein sogar mit nur 80 % gearbeitet wird
(M = RM): Dieser Erfolg konnte erzielt werden, obwohl die
Loéhne zur Zeit um etwa 75 % Uber dem Vorkriegsniveau
liegen sollen. Eine wesentliche Verbilligung der Produktion
trat im Juli des vorigen Jahres durch die — in langem
Kampf mihsam durchgesetzte — Kiirzung der Tariflohne
um 914 %, der Akkord- und Gedingelohne um 12 % ein;
Anfang Dezember folgte eine weitere Senkung um durch-
schnittlich 3,4 %.

Etwas besser als der Kupferbergbau haben die zahl-
reichen anderen Betriebszweige der Mansfeld AG abge-
schlossen. So konnten z.B. die Steinkohlengruben ihre Forde-
rung auf einen — im Vergleich zum Reichsdurchschnitt —
recht ginstigen Stand halten; hauptsachlich hat dazu die

Erhéhung der Verkaufsbeteiligung am Rheinisch-Wes
sehen Kohlensyndikat um insgesamt 200000 t beigetraS”
der eine Verminderung der Verbrauchsbeteiligung u®
100000 t gegenilberstand. Der Braunkohlenbergbau sc #
sich auch im Jahre 1930 noch rentiert zu haben. | ur *
neue Geschéaftsjahr sind die Aussichten allerdings alUg
diesen Betriebszweigen recht ungiinstig. Als ein Mittel g

die hieraus — trotz der Subventionen — entstehenden
fahren wird die Gesellschaft ihren umfangreichen r
besitz abstofien. Es scheint, dal sie mit dem preulns *
Fiskus bereits zu einem festen Abschluf3 gekommen isb
ihr 55 Milk RM einbringen soll. Der Liquiditat des ~ n »
nehmens wird ein solches Geschéft, das anscheinend"
wegen der formalen Schwierigkeiten bei der Entlassung
Forsten aus der Anleihehaftung noch nicht durchgel
wurde, sehr forderlich sein.

Gewinn- und Verlustrechnung
*k
(Mill. RM) 31.12.26 311227 311228 311229 AL,
Einnahmen 0
Gewinnvortrag . 0,041 0,045 0,106 0.12« é@

Gesamtertrag 9949 12673 13,263 14951
Verlust ... — — — —

Ausgaben

Verlustvortrag
Allgemeine Unkosten

_ _ — = 5893
4174 6215 6,153 6857

Abschreibungen auf Betriebs- \ 1 1
anlagen .o 1 XL 4,761 ;42
Abschreibungen auf Wert- >3,040 /3,638 >7341
papiere und Beteiligungen .. J ) 1 3.300 )
GEeWINN e 2,776 2,865 2,875 0,153
Dividende in %
Stammaktien 7 7 7 0
Vorzugsaktien 6 ‘)6 *) 6 6

*) AuBerdem 2% auf GenuBscheine in Hohe von 868 900 RM.

Bilanz sowohl wie Gewinn- und Verlustrechnung 22 s
nen sich wieder durch eine unvollkommene Publi?1*
methode aus. Ein durch Steuergelder unterstitztes
nehmen sollte insbesondere von der Ubung abgehen» |
Gesamtertrag (einschlieRlich Subventionen!) ungeA |
in einem Posten auszuweisen, zumal wenn es derart .
reiche und verschiedenartige Betriebe umfallt, wie es
Mansfeld der Fall ist. Uber die einzelnen Vorgange,
einem Rickgang dieses wichtigsten Postens der e
rechnung um volle 9,80 Mill. RM auf 515 Milk t,
die Subvention) gefiihrt haben, erfahrt deshalb die 6“ wu
lichkeit nichts. Dal} die subventionierenden Stellen —du jn,
die Deutsche Revisions- und Treuhand AG — besser
formiert sind, stellt u. E. keinen vollwertigen Ausgl
hierfir dar. Unter dem Gesichtspunkt der RechBU1®,
legung ware es sicherlich besser gewesen, wenn die s,
springlich geplante Form der Subvention: die H®r?el,
ldsung des Kupferbergbaus aus den sonstigen Betne ,
durchgefiihrt worden wére. Dann hatte die Kritik 87
eine Mdoglichkeit gehabt, den wirtschaftlichen ErfolS
ganzen Subventionen zu prifen. Neben der direkten
vention wird die Lage der Mansfeld AG durch zahlre® er
steuerliche und frachtliche Vorzige erleichtert. ~?, rUal/f
hinaus plant die Gesellschaft offenbar, einen Zoll *
Kupfer zu beantragen. Bereits in dem vorliegenden
schaftsbericht wirft sie die Frage auf, ,ob das deUts
Volk es sich leisten kann, die ihm durch den Versag,
Vertrag schon stark beschnittenen Bodenschatze, IDE
sondere die Metallerzvorkommen, schutzlos der E}lnge,
kung internationaler Kréafte zu Uberlassen”. Durch die
winnung von Zink als Nebenprodukt bei der EUP.. e
forderung und starker noch durch die ungliickse
Beteiligung an der AG fir Bergbau, Blei- und
fabrikation zu Stolberg und in Westfalen, Aachen”
Mansfeld stark an einem Zinkzoll interessiert. Wir na
wiederholt nachgewiesen, daR sich die Einfihrung
Zinkzolls volkswirtschaftlich nicht verantworten 1L n
gegen einen Kupferzoll sprechen grundsatzlich diese™™
Argumente. (Vgl. die letzte Bilanzbesprechung, Jahrg- 1
Nr. 24, S. 1144)
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Die Konjunktur

Nachdem der groRBere Teil jener Aktiengesellschaften,
jle ain 31. Dezember bilanzieren, ihre Abschliisse fiir das
g hr 1930 verdffentlicht haben, ist ein Uberblick iber den
seiVnnriickgang im vergangenen Jahre madglich. Eine Zu-

U"nenStellung des ,Berliner Tageblatts® kommt zu dem
li fonis, daia der durchschnittiche Reingewinn (abzig-
iT der ausgewiesenen Verluste) von 1005 Aktiengesell-

naften 1930 nur 8.0 % (gegen 93 % im Vorjahr) betrug,
sch i die Banken, Beteiligungs- und Versicherungsgesell-
\h a” en gingen die Gewinne etwas weniger stark, namlich
, a auf 71 %, zurtck. Diese Bewegung ergab sich in
bp* Pr kinie aus einer Minderung des Durchschnittsertrags
i 1 den gewinnbringenden Kapitalien. Die Verlust-
erl-'"*lien haben sich zwar von 1278 auf 1455 Mill. RM
3nla t> doch ist die absolute Verlustsumme um 5 auf

MiH. RM gesunken. Dieses Resultat ist Uberraschend

nistig; doch ware es voreilig, in ihm ein Symptom dafir
Sri, Sken, dall unsere bisherige Vorstellung von der
* Were der Depression falsch sei. Das relativ geringe

‘IsinalR (Jer Ertragsminderung erklart sich vielmehr
st V*?8 dall im vergangenen Jahr zahlreiche Sanierungen
ak tfanden. wodurch die Verluste nicht als solche, sondern
da f PBalminderungen in Erscheinung traten. AuRerdem
u r jnan vielleicht annehmen, da in dieser Statistik, die
d r die bis Ende April veroffentlichten Bilanzen umfalt,
js.r -Anteil der gewinnbringenden Firmen besonders grof}
s denn erfahrungsgemafll pflegen die Verlust-Gesell-
a, la'ten die Verodffentlichung ihrer Abschliisse etwas hin-

Smschieben.

JMaunlich rasch sanken in den letzten beiden Wochen
i j er die Preise. So ist z. B. der amtliche GroRRhandels-
w ex yon 1131 auf 111,6 zuriickgegangen, und noch
N« m h starker war die Senkung bei dem vom Institut
Ifi Konjunkturforschung errechneten Index der konjunk-

y0 reaS'blen Warenpreise — dieser wies einen Rickgang
daii ~iV' auf 66,0, also um 57 %, auf. s sdielint danach.
Un' . Stabilitat der Preise, die von Februar bis April

Alk (dd'weisp noch im Mai festzustellen war, einem neuen
fir HrZ gewichen ist. Jahreszeitliche Einflisse lassen sich
c'ese Bewegung nicht als Ursachen anfiihren.

s+ I uf dem Arbeitsmarkt waren Ende Mai 4,1 Millionen
A “dslose gemeldet, von denen etwa 15 auf die Saison-
tieip noerufe und 2,6 auf die lbrigen Berufsgruppen ent-
al Entlastung in der zweiten Halfte des Monats
War recht betrachtlich; sie umfaRte etwa 144 000 Ar-
gan"°Se In der Arbeitslosenversicherung war ein Ruck-
Ii*" Qen 134000 Unterstitzten festzuStdllen. Mit 158 Mil-
del V lie@L s Zakil der Hiawp tunitiistiitz umg am pranger-ia
'st a]krsjckerung dicht bei dem Niveau des Vorjahres; sie
igs trotzdem fast doppelt so groR wie die ent-

hooht- '~sedé ZaH| des Jahres 1929. Bei der Krisenflrsorge er-
e S°h die Zahl der Unterstiitzten um 15000 auf 929 000.

Wjej ese Verbesserung in der Lage des Arbeitsmarkts ist
auf? zu"i Uberwiegenden Teil als eine Saisonerscheinurg
S'ftnVT6LL neBen den Saison-Aul3enberufen im engeren
versrx. "dwirtschaft und Baugewerbe) haben jedoch auch
stepp ledene Berufsgruppen, die Verbrauchsgiter her-
vor!!} eine bessere Beschaftigung zu verzeichnen. Dies gilt
geWp i  v°n der Spinnstoffindustrie und dem Bekleidungs-
W w ' Ehrend die Baumwollindustrie etwas schwacher
bUn, ..tigt war. In der Konfektion diirfte die Saisonbele-
Vol/L , en HOohepunkt bereits Uberschritten haben. Beim
in ,iprd ergbau sind die ersten Anzeichen eines Stillstands
der bisherigen ricklaufigen Bewegung festzustellen, n
ter ,, ,r ist zwar die Zahl der arbeitsuchenden Bergarbei-
tern-vT e*Was gestiegen; aber die Feierschichten weisen
fe°h]p ey dem April einen Riickgang auf, und in den Braun-

gebieten hat sich der Beschéaftigungsgrad gehoben.

Der Geld- und Kapitalmarkt

'/2Milliarde Devisenabgaben der Reichsbank

Der Geldmarkt stand in der Berichtswoche ganz unter
dem Einflul des an anderer Stelle geschilderten Devisen-
Runs, der die Reichsbank in dem ersten Junidrittel zu
Gold- und Devisenabgaben von einer halben Milliarde RM
zwang. Schon am 5. Juni waren alle Wahrungen am Gold-
ausfuhrpunkt angelangt, und von diesem Tage an wurden
sie unverandert auf demselben Stande — 4,213 fiur Kabel
New York, 20,495 fir Devise London und 16,4934 fur Paris
— belassen. Der Devisenvorrat der Reichsbank war bald
erschopft. Schon der Ausweis vom 7. Juni zeigte nur noch
113 Mill. RM deckungsfahige Devisen, so dal} die Reichs-
bank in groRem Stile zu Goldverkaufen schreiten mufite.

Wiederum entstand, wie schon in friheren derartigen
Féllen, eine Kalamitat auf dem Notenmarkt, wo fiir groRe
Dollarnoten am 8. Juni nicht weniger als 4,27 RM bezahlt
werden muBten. Anscheinend hangt das damit zusammen,
dalR auch osterreichische Nachfrage, die im Zusammen-
hang mit den dortigen Wahrungsbesorgnissen aufgetaucht
ist und in Wien keine Befriedigung gefunden hat, an den
Berliner Markt kam. Erst am 9. und 10. Juni ging der Kurs
wieder auf 4,222 zurlick; es war inzwischen gelungen,
Notenbestdnde aufzutreiben.

Berlin Mittelkurs: i 4. 6. 5. ", « @6 8. 6. 9.« 106
4213 4213 4213 4213 4,213
E‘c?X“dES r!(...l'.'.'.'.i'.'.'.'.'. ..... 232%%3 20,50 2050 20,50 2050 20,50

Privatdiskont auf Banksatz

Auf dem Geldmarkt, wo tagliches Geld relativ flissig
blieb (434—6 %) war schon am 4. und 5. Juni ein starkes
Privatdiskontangebot von Devisenkaufern zu bemerken,
und die Reichsbank sah sich an beiden Tagen zur Er-
hohung ihres Privatdiskonts um je % auf insgesamt 5 %
gendétigt. Sie erzielte dadurch eine zeitweilige Zuriickhal-
tung des Angebots, zumal die Besorgnis, daR auch der
Reichsbanksatz erhéht werden wirde, durch die Erklarung
zerstreut wurde, daR sich die Reichsbank zunéchst von
einem solchen Schritt im Hinblick auf die ohnehin be-
stehende Kluft zwischen deutschen und internationalen
Geldsatzen nicht viel verspreche, werden doch bei einem
New Yorker Diskontsatz von 134 % selbst von ersten deut-
schen Banken fiir Leihdollars volle 4 % bezahlt. Es ist aber
anzunehmen, daf die Reichsbank, wenn nicht rasch ein
fihlbarer Umschwung eintritt, schon in ihrem néachsten
Ausweis eine so stattliche Wechselzunahme bei gleichzeiti-
ger Deckungsabnahme aufweisen wird, daR sie eine is
konterhéhung trotz der entgegenstehenden Bedenken (neue
Drosselung der Wirtschaft, verstarkte Unruhe) nicht mehr
vermeiden kann.

Berlin _|Frankfurt a.ll.

Privati iskont Waren- Scheck Waren-

131 lange kurze T4EA es geld wechsel tausch wechsel
Sicht
4.6 4718 4718 5 ~6688'/z}1 3 iuz 5
5.6 R 5 41/2-6 2 2, i
6. 5 5 aj2-6  5V4-T
35 5 41/2 -6 51/2—7 5 312 68/8
56 2 5 41/2-6  Ri2—7 5 H 658
18 5 o 41l2—0  58/4—6Vi 5 312 6858

Neue Kreditverhandlungen des Reichs

Diese Lage ist besonders unangenehm, weil das Reich
gerade jetzt seine Verhandlungen (ber die Begebung von
neuen 250 Mill. RM Schatzanweisungen beginnen muR, die
zur Deckung von Neubedarf und zur Bestreitung von alte-
ren Falligkeiten demnéachst bendtigt werden. Die Lage des
Kreditmarktes wird dadurch gekennzeichnet, da der Stadt
Frankfurt a. M. nur die Halfte ihres einjahrigen Zwischen-
kredits von 20 Mill. RM, der bald fallig wird, prolongiert
wird; die andere Halfte mul3 die Stadt bar begleichen; sie
bestreitet diese Félligkeit aus Bareingangen, Griindstigks-
verkadufen und anderen Realisationen.
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Die Warenmaéarkte

Die Lage der
Kolonialwarenmarkte
war wahrend der letzten Wochen nicht einheitlich. Be-
sonders auf dem Kautschukmarkt waren verhaltnismaRig
viele, aber kleine Preisschwankungen ohne erkennbare
Grundrichtung festzustellen; neue Nachrichten von Be-
deutung sind nicht zu verzeichnen. Nach den letzten Sta-
tistiken ist im April in Niederlandisch-Indien die Pro-
duktion von Eingeborenenkautschuk scharf zuriickgegan-
gen, wahrend die Plantagenproduktion unverandert blieb.
Nach Mitteilungen englischer Gesellschaften liegt der
Selbstkostendurchschnitt bei guten Pflanzungsgesellschaf-
ten gegenwartig bei etwa 5 d, also wesentlich niedriger als
noch vor einem halben Jahr. Der Verbrauch scheint auch
im Frahjahr keine wesentliche Zunahme erfahren zu haben.

Auch auf dem Zuckermarkt schwankten die Preise; doch
schien sich in der zweiten Halfte der Berichtszeit eine leise
Erholung durchzusetzen. Die Griinde dafir sind nicht recht
zu erkennen. Vielleicht liegt eine stimmungsmafRige Wir-
kung der Statistik Uber die stark verringerte europaische
Anbauflache vor. Daneben mag — insbesondere in Ame-
rika — die Tatsache mitgewirkt haben, daR einzelne Rohr-
gebiete (Philippinen!) rascher ausverkauft zu haben schei-
nen, als urspringlich angenommen worden war.

Auch Kaffee hat sich im Preise mindestens gut behauptet,
vor allem im Zusammenhang mit Hoffnungen auf eine
Besserung der brasilianischen Finanzlage. AuRBerdem sind
tatsachlich einige Zehntausende Sack Kaffee vernichtet
morden. Ob aber aus dem Erlés der neuen Sonderausfuhr-
abgabe wirklich solche Mengen vernichtet werden kénnen,
wie in einigen Kabeln zu lesen steht — diese sprechen zu-
nachst von 50000 bis 60 000 t, was nahezu eine Million Sack
darstellen wirde —, muRR furs erste bezweifelt werden. Die
Aussichten fir die Ernten in Brasilien sind auch weiterhin
gut, wahrend die Statistiken tGber den Verbrauch trotz der
recht niedrigen Preise nur eine ziemlich langsame Zunahme
erkennen lassen. In den letzten Kabeln ist wieder einmal
die Rede davon, daR vom 1. Juli an die Ernte- und Be-
standsstatistiken vollstandig gegeben werden sollten. Nach
den Erfahrungen der letzten Jahre, in denen gelegentlich
einmal ein paar Millionen Sack pldtzlich in den Statistiken
erschienen oder verschwanden, sind zunachst gewisse Zwei-
fel nach dieser Richtung durchaus angebracht.

Die Unsicherheit der Getreidemarkte

die nun schon seit Wochen anhalt, kennzeichnete auch die
Berichtszeit. Am wichtigsten waren die Nachrichten aus
Kanada, die von einer geradezu kritischen Lage der Saaten
sprechen und von denen einzelne behaupten, daf3 die Halfte
der Ernte bereits heute als verloren anzusehen sei. Nun
kann nicht bezweifelt werden, daR das trockene Wetter
des Winters und Frihjahrs in Kanada einen grof3en Mangel
an Feuchtigkeit hinterlassen hat. Aber nach alten Erfah-
rungen entscheidet Uber die Frage MiRBernte oder nicht
erst der Juni, und man wird abwarten muissen, ob die
Besserung der Lage, die wahrend der jlngsten Zeit im
Sommerweizengebiet der Union erkennbar wurde, nicht
allmahlich auch in Kanada Tatsache wird. Auch dort hatte
man ja wahrend langerer Zeit groBe Bedenken wegen des
Feuchtigkeitsmangels gehabt; es sind aber (allerdings noch
nicht voll ausreichende) Regengisse niedergegangen. Die
Winterweizen-Ernte scheint nach allen Nachrichten gut
und sehr grol3 zu werden; soweit im Augenblick ein Urteil
maglich ist, wird die gesamte Weizenernte der Union gré3er
ausfallen als im vorigen Jahr, so daf dieses Land, vor
allem angesichts seiner bedeutenden Ubergangsbesténde,
die Entwicklung auf dem Weltmarkt selbst dann driickend
beeinflussen diirfte, wenn tatsachlich in anderen UberschuR3-
gebieten weniger geerntet wird. In diesem Zusammenhang
ist nochmals zu erwahnen, dal? Argentinien und Australien
groBe Ruckgange der Anbauflachen ankiindigen; wie weit
diese Ankiindigungen Tatsache werden, ist nach friheren
Erfahrungen skeptisch zu beurteilen.

Das Geschift in Deutschland stand wahrend der

Woche unter dem Druck der erwarteten-neuen W *;-- .aS
von denen sich schlieBlich herausstellte, daR sie 11111Vig"en
fir Brotgetreide gar keine ,MalRnahmen“ sind. e

diesen politischen Beengungen sprach zweifellos au i
Tatsache mit, daB der Mehlabsatz auffallend schlepP”,.
bleibt und daR die Mihlen infolgedessen als Kaufer »
Erwarten stark zurtickhalten. Von der Herabsetzung *
Futtermittelbelastung verspricht man sich eine gewisse 2U
lebung des Umsatzes, doch ist bisher kaum etwas da' vy
bemerken. Nach den Schéatzungen des Landwirtscha "&S
soll sich die Sommerweizenflache nahezu verdoppelt'
insgesamt einen Zugang der Weizenfliche um K,"e
400000 ha bedeuten wuirde; die tatsachliche ~uy ald'
dirfte jedoch geringer sein, weil die Erhebung des
Wirtschaftsrats von besonders regsamen Landwirten
gehen muBB. — Auf den

Baumwollmarkten ”

konnte sich unter Schwankungen eine kleine Lria .
durchsetzen, die aber zunachst hauptsachlich mark »
nisch zu werten ist. Denn in der Lage der Wener”?
arbeitung — insbesondere in den groRBen Bezirken i
sich wenig geandert, und die Meldung, daR das Far jeg
im neuen Jahr auch bei Baumwolle nicht stltzen " N
konnte kaum anregend wirken. Die letzten Nachrichten »
den Feldern lauten merkbar ginstiger; der Die®1 /NI,
New Yorker Borse bezeichnet Ubrigens den Rissel*
befall als ,sehr gering“, auRer im Tal des Rio "rage-
steht also in scharfem Gegensatz zu den jingst bespro , te
nen amtlichen und halbamtlichen Meldungen. —Die i
Abschwéachung auf dem Wollmarkt hat sich fortgese
Auf den

Metall-M arkten n

war die Preisbewegung im allgemeinen weiter nach *
warts gerichtet; selbst die Meldung, die in Frage kom g
den Staaten héatten der weiteren scharfen Einschraa n
der Zinn-Produktion zugestimmt, vermochte den
nicht starker zu beeinflussen, als dal sich die Kurse
behaupten konnten. SE0

Das Kartell hat den Kupferpreis erneut absinken
mussen. Die Schwéache des an sich bedeutungs*
New Yorker Kupferterminmarktes ist bezeichnend g
Ansicht, die man driben von der weiteren Entwich »
hegt. Der Absatz des Kartells war sehr gering, und 3
der Standardmarkt zeigte kleines Geschaft.

Die Effektenmarkte

Berliner Borse

Neuer starker Kursdruck uf

Die unsichere Haltung, die am Schlu? der Vorwoche *
den Effektenmarkten zu verzeichnen war, hielt au "er
Beginn der neuen Berichtszeit an. Die Kurse waren
noch verhéltnisméafRig gut gehalten. Allerdings versti® gr,
bereits die Vorgange auf dem Devisenmarkt und d¥® uf
héhung des Privatdiskonts auf 5%. Im weiteren Je . j,.
Ubte auch der Bergmann-AbschluR und die Dividen
ermaligung bei Oberkoks (5% gegen 8 % i.V.) f,nealf
gunstige Wirkung aus. Der Bergmann-Kurs gab 1® ..df3,
der Berichtszeit um rund 10 % nach und stellte sich sc  "ei
lieh auf unter 60. Ahnlich stark war die Kurseinbul e
Oberkoks. pin

Spater rickten zeitweilig die Anteile der Danatba
den Vordergrund des Interesses. Die Meldung eines | &?
radikalen Blattes (ber angebliche Schwierigkeiten
Instituts — eine Meldung, deren Unglaubwirdigen "e.
jeder Laie sofort erkennen muBte, und die von de
treffenden Blatt selbst sehr rasch widerrufen we@rjEUS
regte doch zu einigen spekulativen Abgaben an. Die
Schwankungen und die Umsatze waren in den ®
Werten nicht sehr groRR. Als spater auf fast allen
gebieten umfangreiche Verkaufe sowohl aus dem
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ierfi a? aus dem Ausland einsetzen, erfuhren die Kurse
Vo [L]1 einen scharfen Riickschlag. Deckungen fiihrten nur
Nergehend zu einer leichten Besserung. Von allen
die  k&TL Angebot heraus. Die innerpolitische Spannung,
Zu Clirc® die Notverordnung ausgelést worden ist, trug
""eiteren Verschlechterung der Tendenz bei. Dazu

grind* e*ner &nzen Anzahl von Werten noch Sonder-

a 9 le schwache Haltung von Hoesch-Kéln-Neuessen wurde
Uj mdie Meldung, daB die Gesellschaft ohne Dividende
di werde, zuriickgefiihrt. Bei Nordwolle verstimmte
In Kehricht Ober den Verlustabschlufi und die starke
ji®Pspruchnahme der Reserven. Otavi waren angeboten im
Sh f &k auf die Lage auf dem Kupfermarkt. Die Gesell-
ig 0" s°d die Einstellung ihrer Kupferproduktion er-
fry?en- Die groRen international bekannten Werte, die
litlt er "om Ausland stark gekauft worden waren, litten
So cr .dein Auslandsangebot naturgemafl ganz besonders.
W Sa®en |- G. Farben und Aku starker nach. AEG ver-
a fast i0%. Sehuckert und Bergmann konnten sich
lorp alls nicht behaupten. Elektrizitats-Lieferung ver-
/ aSt 15 % Von Banken gingen Danat bis auf 112%
votlur «~D-Bank, Dresdner und Commerz konnten infolge
ari. Interventionen den Pari-Stand behaupten. Handels-
Krl6 hielten sich wenig tUber pari. Irgendwelche gréReren
(jt,SUtierschiede, wie sie etwa den letzten Dividenden
i>°chen héatten, bestehen nicht mehr. Von Kaliwerten
gajnamentlich Aschersleben stark abgeschwéacht. Auch
saetfurth und Westeregeln hatten starkere Kurseinbul3e
mj'erzeichnen.
le Abwartsbewegung auf den Markten der Rentenwerte
SioR1|jeichialls ihren Fortgang. Aus dem Ausland strémen
Qg mosten zurtiick und auch aus dem Inland wurden zu
Seb )escLaffungszwecken erhebliche Betrage auf den Markt
lhdw ~' Sehr unter Druck lagen u. a. Stadtanleihen, ferner
ber sir>e°bligationen, die schon bisher ihre Kurse schwer
w auPten konnten. Pfandbriefe gaben ebenfalls nach,
batta “ie Rickgange auch hier einen geringeren Umfang
* Reichsbahn-Vorzugsaktien notierten am Donnerstag
der p00!1 dwas iber 81 %@ Young-Anleihe, die zu Beginn
ew richtszeit noch 69 stand, war am Donnerstag fir
as Uber 65 % erhaltlich.

D Frankfurter Borse

schple ®drse hat die Konferenz in Chequers und das Er-
Ttn(ren der Notverordnung zunachst mit schwacher
begip®?2" bald verscharft zu panikartigen Kursriickgangen,
"ollst-' Das Geschaft stagnierte in dieser Periode fast
mw diS Man Sab sich ernsten Besorgnissen iber die
Und POlitischen Auswirkungen der Notverordnung hin
Disk'Var auch dadurch erheblich belastet, daR sich die
ResuHSSIOn in Chequers bestenfalls nach langerer Frist zu
ScW aten "erdichten kann. Auferdem wirkten sich die
noch ~g~eiten bei der 0&sterreichischen Credit-Anstalt
»ale A,aernd aus, wenn auch schlieRlich die internatio-
sicj, btion far eine ruhige Abwicklung des Instituts ge-
Pau! . 2U sein schien. All diese Faktoren fiihrten zu groRen
MaAijOperationen von Pfandbriefen, Stadtanleihen und
abzipi® 'i gegen Devisen und zu umfangreichen Geld-
UntBUagen des Auslands. f
eiu uF Riesen Eindriicken sank das Bérsengeschaft aut
"Urde nimum zusammen; herauskommendes Material
un?illig und mit immer groBeren Kursverlusten

sich t°*nnien, wobei nur sehr zogernd und sporadisch
giu» ..afervention zeigte. Die schwere Funktionsstérung
landSm.ei! samtliche Gebiete hinweg, zumal auch die Aus-
(Labm ariife zumeist schwach lagen. Weitere groRe Werte
aater Elektrizitats-Lieferungs-Gesellschaft usw.) sind
SHazu gesunken, DD-Bank, Dresdner Bank und Com-
giqg tlani sanken auf den Paristand. Die Farben-Aktie
auf |j@a Dividendenabschlag um einige Prozent zunachst
Stark ' ?ann rascb bis 113/4 zuriick, Siemens bis 132
Sazverfreoriickt waren Kaliwerte wegen der neuen Ab-
schlechterung im Mai. Ritgerswerke fielen auf den
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Abschluf? und auf die schlechten Aussichten von 43Yt auf
37. Unter dem Druck der unbefriedigenden Bilanzverhalt-
nisse senkten sich Karstadt-Aktien weiter auf 22. Daimler
schlossen mit nur noch 19. dsterreichische Credit-Anstalt
gingen in Frankfurt bis etwa 7% nach 10 RM zurlick.

In Aschaffenburger Zellstoff-Aktien bestand zeitweilig
eine besondere Kursbewegung wegen falscher Geriichte,
dal3 die Dividende ganz ausfallen solle; das Dementi traf
bald ein; der Kurs stand schlie3lich bei 51 %. Bergmann-
Elektrizitdt waren nach dem VerlustabschluR ohne No-
tierungsmaoglichkeit. In Reichsbank-Anteilen lag wiederholt
Angebot aus dem Ausland vor; der Kurs fiel auf 120.
Bank fur Brauindustrie waren nach der Erklarung von
wieder 11 % Dividende befestigt. WayR & Freytag fielen
auf 16 zuriuck unter dem Eindruck des Geschéftsberichts.
Relativ gut behauptet waren zuerst Suddeutsche Zucker
AG. Nach Briefstreichung kamen Hirsch Kupferwerke mit
101 nach 108 wieder zur Notierung, ebenso Moenus mit
2414 a 24 nach 32 und Tellus mit 31 & 30 nach 34.

Im Ubrigen trat die Verwistung des Kursniveaus unter
den Angstverkaufen allenthalben in Erscheinung. Der Ein-
heitsmarkt lag sehr schwach. Die Nordstern-Krise wirkte
sich auf Versicherungsaktien aus. Mannheimer Versiche-
rung waren zeitweise ohne Interesse angeboten (spater 24
nach 28 RM), auch die Allianz-Werte gingen nach dem
Dividendenabschlag zuriick. Ohne Aufnahme waren zeit-
weise oder dauernd: Verein fur Zellstoffindustrie, Hart-
mann & Braun (Schatzung 85 nach 105), Keramische Werke
Offstein (Schatzung 60 nach 65), Hafenmuhle (Schatzung
80), Broncefarbenwerke Schlenk (Schatzung 70 nach 80),
Emag auf den Dividendenausfall (Schatzung 43 nach 49)
und Parkbrauereien (Schatzung 85 nach 90).

4.6. 6.6. 6.6. 8.6. 9.6. 110.6
Dt. Effect W hselbank.. 92 92 92 92 92 92
Frank?Lj:r?enréj censenan 86 86 86 86 861/2  86ua
Frankfurter Hypotheken Bank 128 12612 126 126 12« 12504
Cementwerk Heidelberg. >4 6312 53 53 62V1 6114
Scheideanstalt ........ . 11484 116 114 11318 11488 11212
Frankfurter Hof... 36 35 35 35 36 36
Hanfwke. Fiissen- 123 4a 48 48 1ﬂ§
H i B i . :
Hggﬂll?eg fer ..... r ?.I.Jerel . 7112 7112 718/4 7112 71172 7112
Holzmann...... . 69 651/4 65 64 63

6012  69«/4 801/2 5912  690s
Metallgesellschaft........ . 6714 4 67 57 5602 55
Maschinenfabrik Moenus 24112 25 2402 ?4
Ludwigshafener Walzm ihle. 46 45 44 43 43 43
Tellus, Bergbau u. Huttenind. . -B 31 31 31 31 30
Verein f. ehern. Industrie.......... 45 46 44 41 41

Hamburger Bérse

Fast an samtlichen Tagen der Berichtswoche nahm die
Hamburger Boérse einen kleinen Anlauf, weitere Kurs-
verschlechterungen zu verhindern; in der ersten Borsen-
stunde zeigte sich regelméaRig ein grolReres Geschaft, das
aber nach kurzer Zeit durch den EinfluR wirtschaftlicher
und politischer Ereignisse abflaute. Am letzten Tag, dem
Mittwoch, verkehrte die Boérse in ausgesprochen matter
Haltung. Die Gold- und Devisenabgange bei der Reichs-
bank, der ungiinstige Ritgers-Abschluf3 und die Schwierig-
keiten bei Nordwolle brachten eine wesentliche Verstim-
mung.

Im ganzen wiesen die Kurse der meisten Papiere wesent-
liche Verluste auf. So sanken //apag-Aktien von 47 auf
43, und Lloyd notierten 4525 nach 47,5. Woermann-Linie

Bayerische Vereinsbank

Kredit- und Hypotheken-Bank

Niederlassungen an allen
groberen Platzen des rechtsrheinischen Bayern
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und Deutscli-Ostafrika-Linie kamen wahrend der ganzen
Berichtszeit nicht zur Notiz. Etwas erholt waren hin-
gegen liamburg-Sud, in denen aber Umsatze kaum zu-
stande kamen; der Kurs schlo mit 89 G.

Von den Kurssenkungen am Mittwoch wurde die
Karstadt-Aktie besonders stark getroffen. Sie hatte sich
bis Dienstag ungefahr bei 30 und 295 % halten koénnen,
gab aber spater bis 2t G nacii. Die Borse bringt diesem
Papier noch immer kein Vertrauen entgegen. Weniger
stark (aber doch deutlich ausgepragt) waren die Rick-
gange bei den Hamburger Verkehrsmerten. Hochbahn
sanken auf 60,5, Lubeck-Blichener Eisenbahn auf 36,5. Von
den Brauerei-Aktien konnten sich Bavaria und Bill-
Brauerei halten; Holsten-Brauerei gaben jedoch 3 Punkte
nach und notierten schliellich nur 105 B. Die Umséatze
waren wahrend der ganzen Woche sehr gering.

4.6. 6.6. 6.6. 1 8.6 9. 6. 10. 6
Deutsch-Ostafrika-Linie ....
Woermann-Linie

FlensburgerDampfercom .
Bavaria- 8 St. Pauph Brauerpe| 121G 124G 125B 124G 124G 124G

B|II Brauerei . Is6B 18)B 185B 186B 185B  185B
Rwen 74G 74G 74G 74G 74G 74G

Elsenwer g

Efdn;rt\)/vuerrgkeer \?/C.Q:Hsa?%u e 98G 98G 98G  98G 88G 971/sG
822% FH;tllrfiasrt)huaréngganurt 341/2G 341/SG  341/20 3412G
Transp.-AG. (vorm. Hevecke) gg(BB fggG 38(3 é’:gg gg% ggg

Malzfabrik Hamburg..
Schwartauer Werke
Jaluit-Gesellschaft
dto. GenuBlscheine
Deutsche Hand. u. P
dto. GenufB3scheine...

23V2bz 2312 bz 23|12bz 2312G 23bz 23G

45G 4i>G 4dG 45G 40G 46G

SOG 30G 30G 30G 30G HUG
60G

40G 40G 40G 40G 40G 40bz

Londoner Borse

In London lag die Boérse im Verlauf der Berichtswoche
schwach; nur vereinzelt konnten sich einige Kurserhdéhun-
gen durchsetzen. Héher notierten im allgemeinen die
britischen Staatspapiere, deren Kurse hauptsachlich wegen
der neuen Goldkaufe der Bank von England anzogen. Die
Zinsen auf die 5 %ige Kriegsanleihe durften zum tberwie-
genden Teil wieder in demselben Papier angelegt worden
sein; zeitweise waren auch Kaufe aus Deutschland fest-
zustellen. In einem beachtenswerten MaflRe konnten sich
australische Werte erholen; ihre Kurse haben sich allein am
10. Juni um 4 bis 5 Punkte gehoben. Offenbar bringt man
den Reorganisationsmafinahmen der australischen Finan-
zen ein groRes Vertrauen entgegen.

Teilweise darf die Belebung des Bondsmarkts als ein
Erfolg der Zinspolitik bezeichnet werden. Es erweist sich
immer deutlicher, daR die Geldmarktséatze in Zusammen-
hang mit den Planen einer Konversion der Staatsanleihen
gedrickt werden. Der letzten Diskontsenkung der Bank
von England (von 3 auf 2%), die vor vier Wochen vor-
genommen wurde, sind allerdings die Banken teils zégernd,
teils gar nicht gefolgt. Sie haben den Satz fiir Wochenvor-
schisse, der sonst um 1% unter dem amtlichen Diskont
liegt, diesmal nicht auf 1%, sondern nur auf 2 % gesenkt.
Tagesgeld kostete am letzten Mittwoch % %, Geld auf
eine Woche tA —2 %. Dreimonatsschatzwechsel notierten
2VI6 %.

Die Aktienmarkte blieben ohne nennenswerte Unter-
brechung lustlos. Die Kursveranderungen waren im allge-

3.6. 4. 6. 5.6. 8.6. P.6. 10.6.

4°/o Funding Loan. 961/2 968/4 931/4 968/8 966/8

London Midi & Sc d. 161/4 161/4 1*1/2 15V0 1*1/2
Central Argentine Ord. . 441/2 44112 44 44 44 44
De Beers Cons. Mines Def 338 3018 312 38/8 312 31/2
Burmah Oil CO...cccoeuvpurrcne 28/18 28/18 21/4 28/18 214 25/10
Anglo Dutch Plantation.. 116 11/9 11/9 11/9 11/9 118
Courtaulds.......ccocccurucciricnnee 25/0 25/712  25/71/2 25/0 26/0 25/0
Imperial Chemical Industr.  12/6 13112 13/0 12/9 13/0 13/4v2
Vickers . 6/3 0/41/2 6/3 6/3 6/3 6/3
Rio Tinto Ord. 15 151/2 161/4 15 16 161/4
Aktienindex 1928=100. .. 65.4 6i\9 56.2 65,9 66.0
Abschliusse total ... 4 484 4891 4785 6278 4 V7

Staats- u. Kommunalanl. 1414 1310 1326 1512 1277

Verkehru.PublicUtilities 867 «03 8H6 885 742

Handel u. Industrie .... 1261 1480 1582 1625 1212

Bank, Versicherung.... 470 503 420 561 41«

Minenwerte.. 222 427 38» 501 880

Oelwerte 143 139 110 12» 146

Gummi, Tee, Kaffee 78 112 92 75 54

meinen gering und meistens abwarts gerichtet. - inggU
reprasentable Werte konnten jedoch per Saldo .1 0 ndu'
ihrer Kurse aufweisen, so z.B. Imperial Chemica (le
stries, die von i2/6 auf 13/4% stiegen und Rio " Am
sich unter Schwankungen von 15 auf 16% erhohte ' ng
10. Juni trat jedoch eine etwas zuversichtlichere Stim jn.
zutage. Industriepapiere, 6l- und Minenwerte “an 8cb'
teresse. Heimische Eisenbahnen blieben hingegen ' el
lassigt.

New Yorker Borse

Fir die Lage der europaischen Borsen war die # Am
bewegung in Wallstreet wieder von grof3er Bedeutung- »
Mittwoch und Donnerstag der vorigen Woche ha
in New York eine ausgesprochen freundliche Stim »
gezeigt, die deutlich auch auf die Borsen in Deut-0 ~ o
England und Frankreich Ubergriff. An den *°” inatt,
Tagen verkehrte jedoch New York ausgesprochen * g
und erst am 10. Juni setzte sich vorsichtig wieder
etwas festere Stimmung durch. Die Erholung m ieg giich
woche war offenbar zu plétzlich gekommen, als da
ein Rickschlag hatte vermeiden lassen. Noch immer 1
technische Lage des Marktes fiir eine echte Hausse
gung recht ungilnstig. Umfangreiches Stitzung5 -je
Liquidationsmaterial wartet auf hohere Kurse, um cer
verwertet zu werden, und belastet den Markt. rr° gijcb
zahllosen offiziellen und inoffiziellen Versuche, "'U"dage
eine etwas optimistischere Beurteilung der Wirtsch® jjaj.
zu erzeugen, besteht beim Publikum die skeptisch® nadl
tung fort — eine Erscheinung, Uber die man sIC.gjt z1
den schweren Enttduschungen der letzten Monate m
wundern braucht. Neuerdings wird die Idee star ~ el
pagiert, daB im Herbst eine Absatzsteigerung ein ¢jese
miusse. Die Borse zeigt jedoch keine Neigung-

— recht ungewisse m— Aussicht schon jetzt zu 1
tieren.

30 Industrie- 20 Eisen- 30 Industrie
Tag aktien bahnaktien Ta« aktien
3. 6. 31 130.37 7097 6. 6. 31 129,91
4. 6. 31 134,73 74,57 8. 6. 31 135.92
5. 6. 31 13333 76.17 9. 6. 31 132.97

In dieser Haltung wurde die Bérse durch eiI\Pr- otiee
Reihe ungiinstiger Geschaftsabschliisse bestatigt- w *Own-
Kupfer- und Stahlkonzerne, insbesondere die Young ¢je
Sheet & Tube Co. haben ihre Dividende halbier pjvi-
Rock Island & Pacific Railway Co. schagt eine ¢g#
dendenkiirzung um ein Drittel vor, und zahlreiche e
Gesellschaften weisen ebenfalls weit niedrigere E/ira/jalieU
auf als im vorigen Jahr. Die verfigbaren **tie 0
gingen unter diesen Umstanden immer starker vom - ~er
auf den Bondsmarkt Uber, wovon die mehrfache
Zeichnung der 800 Mill. $ Anleihe des Schatzamts em
liches Zeichen ablegt. Die Aussichten dafir, dal-- ¢¢ie
Mittel dem kapitalhungrigen Ausland, ,’'fV g0d
Deutschland, zur Verfigung gestellt werden
jedoch nach wie vor gering. Deutsche Anleihen p.,e
auch in der Berichtswoche wieder KurseinbuBen al®
Belebung des Bondsmarkts kommt ausschlieBlich d®  ~
klassigen amerikanischen Bonds zugute. Die Umsa yfifce
der Borse schwankten nach dem heftigen Anstieg ~g$S
der vorigen Woche stark; eine gilnstige Entwic
tendenz ist aber auch aus ihnen nicht abzulesen.

4.6.

S. Steel Corporat 92va 14
Amencan Can Co. 1007/g 998/8
Anaconda Copper 223/8 21
General Motors 351/4 347/8

168/4 181/2

. 408/8 398/4

Am. Tel. &Telegr 170 1688/4
Radio Corporatlon 161/4 i5»/8
Allied Chemical . 11212 1128/4
Standard Oil N. J. 348/8 337/8
Woolworth........ 681/8 661/a
Pennsylv.- Railr. Co 481/4 498/4

Aktienumsatz (1000) 3200

+) ex Div.
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Berliner Borsenkurse vom 4. bis io. Juni 1931
(EiahMtskarae der fortlaufend notierten Papiere and Kaaaakurae der auf Zelt gehandelten Wertpapiere?

Pi¥-1 28 56 6.6

Heimliche Anleihen

r.
1

Z. 5240 5250 52,03
1 4701 4601 450

Autl&nditche Anleihen

.d o « e d-C-C-

5 1576
5 1675
fr z. 723 715 743
fr. Z. 600 530
4/» 3590 3550 3550
41+ 1,38 135 1,35
4 2340 2020 2010
4 0,70 070
4 ¥75 075 0,76
4 0,70
41/ 1,75  L60
418
6. L13 %00 720
iVi 1310 1310 1340
4 520 535 660
4 2,30
4 ¥.80
4 2.75
4
4 — — —
4
4 ¥.75 ¥es
fr 2. 7,00 ¥.75
a4 — 1588 1575
4/8 1670 16,00 16,10
4 1740 1710 16,90
4 1500 15.20
4 0,80 0.80 0,80
4 2225 2225 2160
418 563 563 543
4/8 1413 1413 1370
fr. Z. 4,50
fr. Z. 6,00 ¥40
Bank-Werte
5 8725 87.00 86.13
10 8500 8300 81.00
11 103.00 104.00 10500
3 9825 9825 9825
10 11800 13,00 117.50
10 129.00 139. 129.00
g 10600 10400 104.00
7 10000 100.00 100.00
8 11850 111150 117.00
g 10050 100.50 100.50
6 10000 log.go 100.00
ov 913 925 91
12" 13250 12825 128.60
S 875 883 863
Bahnen-Werte
5 48,00 4550 4550
10 9376 9200 9125
3i/8D 84,63 843 8425
U~ 6150 62<0 6 .00
5V 59,00 1900 60,00
2113 2125 21,13
7 _ 5375

Schiffahrti-Werte

6 4850 47.00 4700
ov 860 90.00
ov 72/0 7188 «9,60
6 49,63 4350 47.75

Automobil-W erte

| 0 | 21.75] 21,00 [ 21,00

Chemische Werte

2 86.75 35.50

fSn?ufeowerke. 4V 815 3in l:;’_ggg

12v 13200 119,50 )
||’? gSars?™ U 8o 3763 3763
15 3350 3100 33,00
8 6500 6550 00.75
6 46.75 45.00 43.60

Eiektrixitats- Werte

ISgUi'Pabrik 125.00 125.00 124.50
I*> "g763 8600 8550
9 8900 6975 64,00
5 4700 4800 46/0
rl- Am-deElekC;  17v 238.00 230.00 226.50
0 3675 3675 3650

b&!?bb(C

- 1>Ferner 2®b Bonus. —

8.6. 96 10.6. B 46 56 66 86 96 106
Dt. Telefon-u. Kabel.. 0 5950 6050 61,00 6050 5976 56,0«
Elokty. Liof -Ges .. 10 101,75 10250 10176 100,76 10050 94.0
Elektr. Schlesien 0 700 56.75 56,25 6525 55.00 65.00
1 Elektr. Licht u. Kraft 10 9950 99,88 97.63 97.00 97c0 93.01
| 52001 51,75 51,50 Feiten & Guilleaume.. 6i/sy 6800 67.75 «7.75 fl.o»- 605« 58.00
1 4501 450 1 450 Ges. f. elektr. Untern, 9 400 93,25 91,50 89.50 88,50 85.00
Hackethal Draht 0 49.00 49.00 7.00 46.00 4510 44.00
Hamb. Elektr.. 10 «05,00 104,58 104.25 103.75 103,8* 102,00
Lahmeyer & C 12 103,00 104.25 102.50 104, 102.50 99,60
Osterr. Siem.-Schuck. 6) 8 83.00 89.00 90,60 89.00
14.75 13.00 Rhein Elektr. ... 10 95/0 93,60 93,25 95.00 90.50
1475 13.00 Rhein.-Westf.Elektnz.. 10 o> 107,00 1040» 101,00 1»4,l0 102,(0
¥.25 7,15 7,00 Schles.Elektr.u.GasLitB 10 »00,75 10025 98.63 97,75 96.00 9veo
5.05 5,25 5,0 Schuckert & Co.. 11V 1 0,75 108.50 108.50 105.75 105,75 101.00
Siemens & H aISke 14 14325 13738 1*7,60 136.75 13625 13L»0
3550 3543 35.00 Vogel Draht Ov 3700 3683 3813 3600 36.00 34.13
1.38
2009 2013 2040 Kali-Werte
0,70  0JO ’
Kaliwerk Aschersleben ( 1« 11250» 1121.00 |117,50 1113.00 1112,38 |
L30 15 18200 1/5,00 17500 172,00 174.00
720 720 720 113 112850 1125.00 1122.00 1117,00 1117.25 1
13.60 13,30 13,25
560 655 538 . . )
20 240 230 Lokomotio- und Waggon-Fabrik-Aktien
260 265 Beri. Masoh. Sohwarzk 42,13 | 40.75 1 4003 | 39.63 | 39.00 | 35.
025 Orenstein & Koppel ... vl 3350 1 3848 1 388 | 36,5 | 38CU | 338
— 2,85 2.50
2,65 2,65 2.50 i )
660 600 560 Maschinen- und Metallm.-Fabrik-Aktien
1938 — 1538 2 4225 4050 3950 4025 38.59
B 43 25 . . .
1500 1570 1563 BV EISCNS NS s i 3350 3450 3450 3460 3450 3300
Hirsch Kupfer Y — H 2,0« 106.60 108.60
1603 16.60 1660 Gebr. Koriing H 118 1550 1«00 1500 1418 1425
Maschinenbau 0 3525 3150 31;R 3100 320» 2». 0
1460 1460 14.*; Maschinenfaprik Buckau 10 7200 7250 7150 69.60 66.00 62.50
0,75 076 0.70 Hugo Schneider 4 3600 3575 37.60 3650 3650 36.75
21,75 Zl-gg 2%88 Schubert & Salz 13150 12360 126.00 125.00 125.00 120.00
1340 13140
4,40
440 Montan-Werte
Buderus Eisen................. 4 38/0 3750 37«8 37.60 37,38 34,10
Gelsenkirchen Bergw 8 63.88 «2,13 61,00 620%« 6150 60,00
HarpenerBergbau ov 5326 5Lfu 49.60 5000 60,00 49.00
I}:i{oehschI Iﬁisen R 6 gggo 45,38 gggg 44,50 431%%% %88
ohenlohe-Werke 5 . . X
8300 8550 8500 lise Bergbau 10 14375 14000 139.00 137/0 1H7.00 13100
10650 1040 1 101.00 Klockner-Werke 6 48.88 49«0 47.00 465» 46.0 43.0
0875 90825 93.25 KéIn-Neuessen gl/Z 2255% EB(C)% gggg 47.75 g; 8 gigg
) Y 3 Laurahitte .. . . . . )
1%888 }.]2-%%8 %:2%88 Leopoldgrube 0V 25.00 2450 24.50 23.0» 210
16450 10400 103.00 Mannesmann R 6V 59.% 5825 5688 5483 5488 5188
10000 100.00 100.00 Mansfeld ... 0 3000 30U0 3000 2920 2925 27.00
116,50 117.00 11450 Mitteldt. Stahlwerke 6 80,50 79.00 80,00 80,00 80.00 78.00
10025 10025 iouUo Oberbedarf........ 0 3060 3000 2860 2838 2975 27.25
X 100.00 ) Phonix Bergbau 412 4600 4588 46.0 44,5 44,6 42,13
100.00 oo 10099 Rhein. Braunkohlen 10 ~ 14250 142,25 140.00 138.25 137,50 131.00
1298 5% 1k Reinstahl........ Ov 660 ‘e7(s 6400 ‘637s 6150 6000
' 883 875 Schles. Ber 0 2025 2500 2500 2360 2150 2351)
863 8 : Stolberger ov 376 375 3225 3225 30'W
Ver. Stahlwerke.. 4 550 44.25 43,63 4325 44,00 41.25
Textil-Werte
45.00 44,75 43.25
K . 85.
Sggg g%gg 8232 Algem Kunstziide Unie 0 66,50 6350 6250 60,25 61,75 58,13
6113 6100 60.25 J emberg............ 0 7750 76,00 7250 72,50 7325 67.25
6000 6003 69.00 Norddt.Wollkammerei. 9 33,60 30,00 29,75 28,00 2550 23.25
_ 2013 2000 Schlesische Textil.
— — 56.00 Stohr Kammgarn. 5 70,38 69,00 6850 68,00 R¥75 6555
Sonttige Werte
42.60 Aschaffenburg. Zellstoff 12 5800 56.75 66.00 53.75  50.00
gg(l)g 4575 88.60 Berger Tiefbau ....... 20V 205.75 200.25 191.00 192.00 197.75 187,38
6850 70,00 6813 Charlottenb. W asse 71 78.00 78.00 7760 77.13 77.13 76.60
46,63 4700 45.00 Continent. Gummi 8 101,00 100.00 10050 93.00 100,¥ 98.00
' ’ ' Dt. Atlant. Telegr.. 8 8.00 7400 7200 72U 7150  70.76
Dt. Cont. GasDessau 9 11275 11075 10983 109.25 110.13 105.V5
Deutsche Erdél ... V 6150 6825 58.00 57.00 5825 5533
Dt. Linoleumwerke vV 6850 67.00 57.00 57.00 5663 53.00
Dt. Eisenhandel.. oV 2775 27.60 27.00 2350 2850 25.25
Dynamit Nobel . . 6V 6621 6375 6238 63.25 6288 60.U
| 20.50 | 2033 | 1888 Efsenb. Verkehrsmlttel 129.00 129.00 128.00 12U 00 117.00
Feldmtthle Papier Inv 9600 9360 9338 9025 9200 89.50
Harb. Gummi h nix 4v 3426 36.00 35.00 33.00
Phl| Holzmann. 8 7000 6960 6600 6463 6475 63.50
Hotelbetrieb 10 86,00 86.60 85.00 83.50 8150 82.00
33,50 34.25 Gebr. Junghar'{s 0 2300 2300 2300 2300 2300 22.00
3700 37.00 350 1 3125 3113 3100 3000 2900 2050
117,88 117,88 114,38 Metatl%lese“?.chaft 5 6800 53511 6650 5750 66.76 65.00
37,50 37.01 35.5 bau .. 0 52.00 51.60 5126 61.0 52.0f 50.00
33.00 32.00 32,00 Norgsee Dt. Hoohseef 14 126,00 12500 125.00 12525 125.00 120.00
59,88 59,13 55.50 16»» 21.1 20.63 20.38 19.88 18.13 15.75
4363 4325 37.25 Efypho T 12v 1%.88 12660 127,60 153.%) 1@%3'88 115’80
7 . . 3 . . 77.
g&]ﬁa Porti "'C"e"m”éht 12 7600 7450 7400 7200 70.00 67.00
Schuﬁhmss Patzenhofer 15 30.00 129.00 126.50 124.50 .25 117.00
EUdd k 'Ik dsticks.” %% 30300 200,80 183 197.50 18%'88 10178
124.00 12450 124.00 venska Tandsticks. \% . \ . . 196, 195.75
84.75 84,75 80,83 Thiringer Gas .......... 10 137.00 13800 137.00 138.00 137.25 137.00
64/0 67.00 63.13 Leonh. Tietz 10 9150 90.60 89.38 89.00 :86,25 80.00
4500 44.00 _42.0 Wicking Porti, Cemem 10 2326 22.60 2400 2100 21.00 20,00
22300 22450 220,50 Zellstoft-Verein 6 3476 3300 3000 30.00 3125 28,00
362a 37.50 35.00 Zellstoff W aldhof. 12 7000 6750 67.75 67.75 87.25 61.00
Ferner 0.8°/0 Bonus. — *> Ferner IQ0O/o Bonus. — ¢) RM le Stick = 200 Schilling. — *) Ferner |.SP/o Bonu»



die uns wochentlich zugénglich sind; Zahlen,

Produktion

Kohle

Deutschland
Ruhrrev Steil(nkohle *)
si

OberschIeS|en Steinkohle *) ’

Grof3britannien
Steinkohle.....ccccceeees e

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

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

Arbeitslosigkeit

Deutschland®)
Verflighare Arbeitsuchende®)..
Hauptunterstutzungsempfanger
i.d. ArbenslosenverS|cherung®)
i.d.Krisenunterstitzung..

#T*0brttannieni\

Registrierte Arbeitslose ')

Umsatze und Geschaftsgang

Gutermagenstellung

Deutschland gesaunt.
arbeitstaglich ...

Ver. Staaten von Amerika...

Einahmen aus dem Giterverkehr
Grof3britannien8)

Postscheckverkehr
Deutschland (Lastschriften) ®
Abrechnungsverkehr
GroBRbritannien
London, gesamtl) ...
Ver. Staaten von Amerika **)

Wechselproteste Deutschland*) ®

Vergleichsverfahren Deutschland
Konkurse
Deutschland”?)......cccoveiincnenn.
Ver. Staaten von Amerika**) ..

Preise

GrofRRhandelspreisel?)
Deutschland18
Gesamtindex

l.
Il. Agrarstoffe.....
II. Kolonialwaren

V. Industrielle Rohstoffe und
Halbwaren.........cccee.

V. Industrlelle Fertlgwaren
Produktionsmittel .

m Konsumgiter
GroRbritannien )
Frankreich**)
Ver. Staaten von Amerika*8)

GroRhandelsindizes

Welzen Chlcago nachst Termin
mark., Ber rlin

Roggen, mark.
p ) . nachst. Term.
Weizenmehl. ; . .
Roggenmehl. .
Mais. NewY ork .

*  Chicago, nachst Termin .
Futtergerste. Berlin
Hafer,

Zuoker, New York, naohst. Term
. London ...,

Kaffee, Rio 7, NewY ork........... !
. ., achst. Term.
. Hamburg ** *
Kakao, Aoora**), London
néohst. Termin

*8)
Reis. Burma 11,
Lelnsaat*®) nachst Term. London
Kopra*g)

Schmalz, Chlca o naohst.Termin

Baumwollol. LY

Gummi, flrst Iatex orépe, N.Y.
Lo

Hamburg naohst. Term.

Baumwolle, mlddllng, New York
. leerpool
'
()
Wolle»®), dt. Inlandspreis8? ....
Kammzug 8) 8) ...
Jute, London, nachst. Termin
Hanf, Manila, London

Erdol, roh, New York.........
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Wochenzahlen zu den Marktberichten

In diese Rubrik werden — ohne Anspruch auf systematische Vollstandigkeit — alle wichtigen Wirtschaftszahlen des In- und Auslandes aufg®n°®

Einheit

1000 t

1000 bbls8

1000

1000

1000 £

Mill. RM

Mill. £

*

A.nzahl
1000 RM
Anzahl

1913= 100

1913=10
Juli 1914=100
1920= 100

ctsie bu*g)
RM ie 1000 kg

RU le 100 kB
ote le" bn«)
RU le 1000 ki

ots le Ib»0)
eh ie cwt*i)
RU le 50 kg>»)
ota ie IP
RPf le" V« kg
sh le ewt*i)
$_Ie 60 kg
ie cwt»i)
s per lgt»>)
ets 1é b
ots ié Ib*>>

sh Je |b»)
RU Je 100 kg

ots le Ib*0
d je lb»)

RU fe k
le Ib»g

£ ie tgt»)

* ie bbl »)

1930
Mai Juni
21 | 22 23 | 24
Woche Woche
19-24 26.-31 2.-7. 19.-14.
348.1 363,6 340.6 346.4
73,9 72,7 723 69.2
68.0 63.0 54.0 69.0
4905 4760 4780 3321
7601 6886 7394 7272
1182 1132 1088 1079
2680 2638 672
2635 2647
1551 1500
308 352
1759 1770 1775
830.4 7209 814.2
1384 144, 1357 19382’8
931 936 g8
1876 1912 1470 1401
1320 1356 1320 1167
881 906 847 735
10446 9665 10 792
863 274 257 372
433 3,3 389
27 27
87 44 35 32
480 416 485 489
126.7 125.2 125.1 124.8
1108 109.4 1096 109.6
117,6 118.8 1159 116,55
1240 124.0 1239 1229
1514 1514 161.2 161.2
138.4 138.3 1383 138.8
1812 1012 161.0 1610
114.8 114.0 1186 1128
56€ 55& 562 547
88.4 87.8 87.6 87.0
1031/8 1075/8 1074/4 106»/«
291.00 291.00 301.50 31250
301.00 30576 310.00 31100
17300 173.00 171.50 174.60
180.00 174.00 176.00 174.00
38.13 36.0 37,13  38.88
24,26  23.7! 23.38  23.00
81" 9144 921/, 9oy,
78Us 79 8L.1/; 8H/2
177.00 172.60 172.60 1746«
157.00 163.00 148.00 15060
1.40 148 1.42 1.37
851/4 6514 811, 83
20.25 26,25  26.80
91/4 9V/4 9 9
8,50 8.07 7.85 7.82
43.25 46.00 41.00 41.25
33.0 34.0 34.6 35.0
39.0 37.0 37.0 37.3
13. 6 13. 13.8 13.3
8.13. 9 18.126 18120 18 51
21.10. 0 21. 0.0 20.100 20 39
10,26 ~ 10.171/, 10.15 10.021/2
7.371, 7.25 7.00 6871/2
14 141/8 718 129/
0.01/4 0.7 0.61/4
12750 127.50 125.00 117.50
1640 1620 1600 1525
8,62 849 854 8,06
1390 1385 13.40 12.05
612 620 615 6,76
613 612 618 618
18 18 18 18
24.12.0 2315.0 23. 50 22.15.0
28. 0.0 24.10.0 24. 0.0 24. 6.0
2.27 2.27 2.27 2,27

16.
6.-11.

299 l
60 8
3439

6154
1143

2308

567
8206

378
461
26

34
545

15.10.0
19.15.0

1.83i

April
18 | 17. 18
Woche 27.4.

13.-18 20.-26 -2.5.

2836 2738 277.4
615 481 ,
56.6 67.5 47.0

5104 4940 4490

5739 570 6826
1246 128 1538

2422 2424 2476

4628 4358
2101 1887

890 902
2662 2614

7002 686.6 606.6

1167 1144 111.6
700 769 776
1854 1822 1783
1360 1234 1391
815 797
8804
306 204
374 353 232
81 31 21
42 40 37

663 612 532

1316 131.3
24 1423 1422
1 953 o946

178.00 186.00 188.00
1.30 12!
6.0 611/, 014
26,70 28.70 28,70
\V* 51/4
4.54 4.0
25.38 25.63 30.76
20.9 206 203
23.0 23.0 226
73> 7.41% 71.S
9. 13 11 60 10.100
14.15.0 14. 6.3
8.75
6.75 7.60 650
0! 021/
60.63  51.

16.2.6 18100 16.10.0
19. 0.0 19.10.0 17.15.1

1.831 183 1.63

die in Sonderiubersichten enthalten sind, werden hier nicht aufgenommen.

22

1931
Mai
19. 29 | 21
Woche
4-9 11.-16 18.-23 125.-30.

281.1
52,9

4617
6092
920

2468

2533

eo'ig
747

1692

1229

296
372
33

95.7
103.8

291.9
56.5

61S9
794

2427

4211

17i3
914

2507

oP8
121.6
748

1715

991

803
219
30

51
616

8.
16»/4
18.10.6

2849 2912
4».7 43.4
47.8 67,0
2437 2482
4007
1579
929
630
7011  590.9
116.1 118,2
765 711
1673 1297
1231 1293
835 661
286 284
303 334
22 29
39 82
514
1131 1129
109.0 106.7
95.2 95.0
1038 102.9
187.0 136.9
1311 131,
141,4 1414
92.2 90.
483 480
71.0 70.3
82«» 821%
286.00 %gg%g
m 20800
209.00
« 81.0¢
28.76  27.68
70" /» 70«/»
561/8 66»»
237.00
192.60
61.18 611.%1
.41%
2e75 2700
6 éi%
5.49 )
31.60 81.00
19.0
210 Te
0,
1& ‘%‘ io .fo
12,126 12. 6.0
7.721%
6.371/i 7*0230
s, o
Oty 6750
8.66
?'10 4,82
] 8.06
4.03 8.92
3.72 3.72
1S»/4 16»/»
16, 6D 18. 6.0

17.100 17. 50 17.100

1.631

10

21 | *L
J OIAL

2474

JE
ffé 187'°8
fe 278/

11 OO 697



AJuni 1931

Einheit
Q' 0#handeliprei,,7)
°M<». elektrolyt., New York .. ets In lhn)
s | Standard, London......... C ie Igt»9
«AMonate......
Ztnk. New' York ’ 3Monate ota ie ib1l)
&% B
ota ie
*« London $ ie ton
8Ut_)«r. Niwem;k London . ota ie oz fine«)
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“«naten v. Amerika«) 1000
« A*bi
lurchschniUrproduktion,
; fe L "n A " -
¢ dee Monat«.
f e C "f f i r | be?den Arbeit»-

« 5°t»tanHOai,f d‘* noch in Stellung oder In
Lihschl*sarbeitbefindlichen Arbeitanchenden.

i*#ad««.K Pflichtarbeiter, aber ohne Not-
') i?« Und v ' obn® nnteritUtate Kursarbei-
k hac Noed- .* arb« ‘»nnllhige Kranke

1 *>a< « h n A land- Wochenanfang.
~Ogaben*" der Br80ten Eisenbahngesellsch.

‘) r'loti «1_a28 (en, Wochenberichten de« In-
L°ndon N°njunktnrforichnng Berlin.

*1) g"ond MRtn’ ™etroP°Btan. country. Woche
?nk -i"“fwocn.

iij 5 n - n Do,n" ,tsg-
N 4« la statistige ginéral» de I«
> A . f «cht-.g'SOnnikend?
Kk »»i« 1§2§herliofb ». Febr. 1931 Origlnal-
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1930
Mai Juni April
21 1 22 23 | 24 16 6 1 17
Woche Woche Woehe
19.-21. 28.-31. 2.-7. | 9-14. 6-11 18-1H 120.-25.
13.00 13.00 13.00 13.00 10x0 10.30 10,06

53.17.6 51. 5.0 53. 50 51. 5(1 12163 42113
6316.0 51. 26 53.10.051.10. ¢ 13. ﬁﬁg

11U5.0 141.17.8 136.17.6 137.12.6 117, 50 116.12.6

113.12.8143.17.6 133.15.0 132112 6118.12.6 117 26
1,65 465 1.65 5.6 8.95

10. 7.6 161501 16. 89 15113 11163 11160 U 39
6.50 5.50 5,60 4X0 450

17.13.9 18 26 17.189 18. 0. | 12 89 12.17.6 1210.1
10,2 3925 3500 36,63 27,26 28.76
18Iﬂ/|0 181/8 16«fie 167« i 130k [Siji«
18** 198/1« 168/1« 16* .16 I« 1311« 13«1«
039 0,39 0X9  0.39 - 0,38
2,08 3%6 2X6 2,08 §$ 1.45
22 319 313 312 .28 3,20
011 011 011  0.10V» 0.10V«
2% 0% Ul ozn b2 0.29
170 "70 1.70 178 1.78
211 211 11? a1 2X8 238
233 117 6.30  3.38 680 566 1.75
217 219 175 216 213 208 1.86
1119 135 138  l.oo 198 118 1.00
30 3.00 3.00 295 160 1X0 150
473 485 6.13 193 6,07 597 5X9
219 219 219 2,26 251 2X7 253
215 218 213 173 153  1.60 1,61
368 878 350 325 238 226 238
375 3,75 375 363 468 463
2.16 217 213 2.32 263 259 119
209 209 188 1,78 1X9 138 157
238 2.88 225 225 113 113 113
225 217 213 2,15 111 114 1,45
2.15 2X2 232 X7 1X7 1.19
310 341 813 312 3X7 335
630 6.26 625 627 625 624 824
720 718 719 721 728 724 1.25
7.80 7.80 7.81 7.82 7.71 7,78 7,78
8.38 «36 8,37 8.37 8.30 8.30 8.32
987 9.86 936 9X6  9.73 9.74 974
1191 1,190 4192 4191 4200 4200 4200
1860 4859 1858 4.858 4869 4858 4860
2187 2186 2488 2487 2494 2491 2189
5168 6.168 5166 5161 6193 5191 5,191
26,610 25506 25498 25483 25X71 hg73 25X77
19,08 19.09 19.(9 19.09 19.10 19’10 Ib.1
20.867 20.381 20.881 20.363 20408 20105 20.110
12391 12391 123.89 123.81 12426 12426 124X1
1,860 4860 1.858 1.859 1859 289  1X62
16.13 1613 1643 1615 1612 |d12 1612
1- 8194+ 5276 + 2786 6+ 20241 + 1189 2672
1-100192 6677 -25284 615+ 33122 -16772 + 16991
5 40 )
- 7l= 97 - 131 it 8§ 166 if
+ 18 + o 2« + 1 .
+ 1012+ 11+ 14 13p+ 18t it 777
+ 100 80.4 + 187 794 - 664+ 155+ 88.0
11188 11116 169 *7 107.90 87,35 81.80 83871
11114 11118 109.70 10881 88,05 88.46 8549
112.68 111.15 199.07 108.6t 86.15 81,77 81.21
10231 102.36 102,11 103.12 10320 103,18
98,37 9814 "w ji 95 98.68 97.11 .61
10324 10317 101,10 10270 103.82 10360 103.42
102.33 102.37 10291 10250 98,19 97.62 97.83
1516 "151.8 1626 142X 1007 994 911
1013 1022 1101 3 996 1819 1844
*7) Notierungen Tom Dienstag der jeweiligen

Woche. Fall« kein Termin angegeben,

greifbar.
1) 1 bnshei Weiaen — 27,22 kg.
*¢) 1 bnshei Mai» = 25,10 kg.
*e) 11b = 0,1536 kg.
««) lcwt = 50,8 kg

»e) Einschliefil. 525 RM Verbranchsabgabe nnd
0,50 RM fiur Sacke.

**) Superior Santo«. Terminnotierung von 11Uhr.

**) Fair fermented mid-crop.

**) Good ferm.

*e) Calcutta.

>») 1long ton 1016,018 kg.

»«) Singapore: f. m. «., cif. Rotterdam.

*e) Fully good fair Sakellaridi».

«°) Machine-ginned: Broach
indische Sorte.

*1) Preise aus den statistischen
Vereinigung des Wollhandel».

**) A/JAA TolUchirig: dautacb«
tlewaschen.

wichtig»te o«t-
Berichten der

WoU«, labrik-

ﬁ%ﬁ
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1931
Mai Juni
18 1 19. 1 20. | 21 | 22 23 1 24
27. 4. Woche Woohe
25, 49 11-16. 118.-23.125-S0  1-6. 8.-13.
10.06 985 9,777/2 92711 9.2711 8.771/! 2?5622%/3
11.126 10. 0.0 4039 38.176 37.18* 35. 13
1%)5 g% 40.13.9 10.17,6 39 89 38.89 35150|365|18§
103.150 10410 o 106.17,8 102. 26 i0_lo
109. 7.6 10b. 2*' 05.16.0 118. é% 103 10« 1&16? 102. 7.6
340 3.5 3X5  3X5 3X0 3X5  3X5
10.11.3 10.100 10.12.8 10 100 10,126 916.8 10. 5.0
425 T1X0 376 3,75 8,75 375 375
11.17.6 11.139 1111.3 1110.0 11. 7.6 10.13.9 10.17.6
28.76 2825 2800 2726 26,76 2350 2610.
13a«  18vfi« 1311« 126/1« 01 «8 5< i«
13«lie 138/« 1211 127/1« X« <<
0.39 0.9
1X7 1.36
312 3.05
0.10 0.9Us
0.29 0.29
1.63 1,63
238 2X8
633 631 450 6X3 5.63 6.12 6.60
2.33 2.03  2X0 1.75 1,78 1.61 1,60
163 227 158 103 1JO 162 0,50
160 150 125 176 1.60 IXu 1,75
582 584 678 588 568 592 5.82
2do 225 232 2X5 .06  2."6 2.13
200 19H 155 118 110 121 1.00
226 226 218 2,75 200  2XO0 2.13
463 1.83 4X3 1X3 413 1.86 6.00
2X7 246 2X6 207 2,07 2.10 211
160 161 111 111 120 118 1.00
113 113 18 113 113 118 1.18
142 138 133 110 1.05 103 101
1X2 1X8 111 096 094 0,91 0.04
3.43 3X6 3X5 3X6 3X6 336 3.37
6,25  6X9 6,28 630 6X2 g,%
7X7  IX1 733 738 711
7,78 7.80 7.63 791 7,98 8."3
834 8X6 838 843 843 851
4199 4199 4198 4,199 4,202 4211 4,213
4864 1864 4863 4865 4b61 4,866 4885
2488 2138 2490 2189 2,487 2486 2486
5191 5190 6.187 6181 5171 6157 515
25X83 25.686 25X56 26X64 26.585 26.529 25.540
1910 1910 1910 19.10 19.10 910 1909
20120 20,123 20,366 20.425 20.476 20.490 2U.49S
12413 12113 121.28 121,36 12427 121X3 124X7
4861  4.863 181 1.865 1.865 4X67  4.865
1611 1611 1818 16.42 1648 1650 1660

+ 208010+ 1161+ 421+ 13" + 19907 - 90397
9949 + 25669 + 81078 + 2156%+17811 + 17487
67U

87t 133 121- 36
2 15- 57 + 23
03+ 11+ 06 08+ 02
+ 499 102 f 1609+ 532+ 1610 - 08
8193 7919 75X7 7319 7199 7012
8389 8135 7829 7630 751" 7296
7829 7620 7008 67.16 6626 64,91
10291 18245 101,96 101,66 100.67 100.44
97.06 97.20 96/8 94x0 92.88 9226
103.28 103,03 102,78 102.37 101.43 101.75
97X0 96,18 96.09 9418 9179
89.4 90.1  90.2 81.3 805 77,6
1730 1699 1671 1631 1571 —

**) Bueno« Aires D 1 mittel.

*4) 1 ounse 31,1 gramm.

**) 985/1000 Feingehalt.

**) Stichtag Mittwoch: Angaben de« Statistisch«*
Amts der Stadt Berlin.

*7) Wochendurchschnitt. Fiur die letate Woch«
sind die Stichtagnotierungen vom 9. Juni
eingesetzt.

**) Auf 1 Monat.

*«) Festverzinsliche Werte.
schen Reichsamts.

Zu- (+) oder Abnahme (—) des Goldbestan-
des der Zentralnotenbanken nach den Bank-
ausweisen.

Unter Berucksichtigung der Abgéange nach *.
der Zugange von dem Earmarkings-Konto.
Stichtag Freitag.

Woche endend am Freitag.
gewogener Index 22 Aktien.
1931 Originalbasia 1928 = 100.
44) New York reporting member banks.
4«) Durchschnitt aus langer und kuraer
*) Vorlaufige Zahl.

Angaben des Statisti-

44

4)

*1)
4«) Irving Fisher:

Ab 13. Febr

Sicht
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Monatsausweis der Bank
fir Internationalen Zahlungsausgleich

31. 51931  30. 4. 1931 31. 3. 1931

(Mill. Schweizer Fr)
Fr . do Fr ao Fr 00

Aktiva

Kasse und Bankguthaben................. 8,9 0,4 75 04 72 04
Zinsgelder
a) auf Sicht
b) bis zu 3 Monaten
c) 3 bis 6 Monate
Rediskontierbare Anlagen (Ein-
standspreis)
a) Handelswechsel und
akzepte
b) Schatzwechsel . .
Andere Einlagen (Einstandspreis)
a) bis zu einem Jahr..
b) von 1 bis 2 Jahren
c) uber 2 Jahre
Sonstige Aktiva

! 1335 6,3 1028 5.3 186,3 9,8
1039,0 48,9 939.9 484 850,7 447
29,: 14 73 04 128 0.7

4359 214 4434 228 4715 24,8
2104 9,9 2039 105 1381 7,3

1884 89 1883 9,7 1848 97
}46,0 o }137,6 31,9 } 378) 20
142 ° 07 126 120 06

g
Passiva

Stammkapital 500 000 000 (begeben

410 250 000)

davon eingezahlt .....oeiinnnes 106,0 5,0 j.035 5,3 1032 54
Reserven

Gesetzl. Reservefonds 06 1 — - -
Dividenden-Reservefonds . 11 >0,2 —_ — —
Allgemeiner Reservefonds 22 — — —_ -

Besondere Einlagen
a) Treuhanderannuitaten ... 1542 7,3 1546 8.0 1549 8,2
b) Einlage der deutschen Regie-
(11 F 771 36 77,3 40 774 41
c) Garantlefonds der franzosi-
schen Regierung
Einladen auf Sicht
a) Zentralbanken
fur eigene Rechnung
fur Rechnung Dritter .
b) Sonstige Einlagen
Einlagen bis zu hochstens 3 Monat
a) Zentralbanken
fur eigene Rechnung
fur Rechnung D ritter.
b) Sonstige Einlagen
Einlagen von 3 bis zu hochstens
6 Monaten
Zentralbanken
fir eigene Rechnung fc,7 04 10,9 0,6 57 03
fur Rechnung Dritter ... —_ — - 53 03
Gewinn zuriickgestellt fur Vertel- 1o
lung am 1.7.31 73 04 — — — -
Sonstige Passiva 11,2 0,5 19,3 1,0 178 09

688 3,2 688 3,5 689 36

3336 157 2953 152 3110 164
1590 7,5 1524 78 2922 154
02 00 02 0,0

5147 242 4572 235 4951 26,0
6806 320 590.0 304 3557 187
0,9 0,0 138 07 138 0.7

12126,0 {100,0 1943,4 |ico,0 | 19011 [[00.0

Ausweise deutscher Privatnotenbanken

f Bayerische
(Mill. RM) Noten-B.
31. Mai 1931
Aktiva
GO oo 28,559
Deckungsfahige Devisen--—- «511

Sonstige Wechsel u. Schecks 51.039
Deutsche Scheidemiinzen .. 0.04«

Noten anderer Banken 1«R
Lombardforderungen 2,358
Wertpapiere... 5.21»
Sonstige Aktiv 794
Passiva

Notenumlauf... . 68,924 67.797
Sonstige taglic

bindlichkeiten 2.357 12,712
Verbindlichkeite

digungsfrist.... . 0,091 5,735 29,731
Sonstige Passiva . *843 &75
Weitergegebene Wechsel .. 3,086

Reichsbank-Ausweis

R «. 6. 31 5.
(Mill. RM) 1031 1031
Aktiva
1. Noch nicht begebene Reichs-
bankanteile .................... - -

2. Goldbestand (Barrengnold% so-
wie in- und ausléndis old-
minzen, das Pfund fein zu
1392 RM berechnet.................
und zwar:

Goldkassenbestand..............
Golddepot unbelastet bei

2299,030 2390.327
2040,501 2 182.639

auslana Zentralnotenbanken 259.309 207,638 .
3. Deckungsfahige Devisen 1U.956 180.181 |§[f{'3|d (v
4. a>Reichsschatzwechsel 54,510 25,010 -
1709,450 1791.422 |
5. Deutsche Scheidemiinzen.... 1711.»60 174.315 |
6. Noten anderer Banken . 12.9i9 5.120 1466
7. Lombardforderungen.. 69,87« 167.182 -0«

darunter Darlehen auf Reichs-

schatzwechsel . 0,001 0,001
8. Effekten ... 1) 102,723 i) (02,697 1) 02669
9. Sonstige Aktiva 42,601 541.489 ad

Passiva
1. Grundkapnal
a>begebe 150.000 150,000
b) noch nlcht begeben.........
2. Reservefonds:
at gesetzlicher Reservefonds 57,920 57,920
b; Spezialreservefonds fir
kunftlge Dividendenzahlung 40.235 40.2

csonstige Ricklagen ... 233,17« 233.1/6
3. Betrag derumlaufenden Noten 4079,250 4 299,122
4. Sonstige téaglich fallige Ver-

bindlichkeiten ... 270.471 3-3.2
5. Sonstige Passiva 244.958 244, 018
Bestand an Rentenbankscheinen 33,5 100
Umlauf an Rentenbankscheinen 3H«,2 42* 7
Deckungsverhaltnis °/o 9.2 69.9
Diskontsatz °/o o) 5
Lombardsatz °/o. 0 6

L Darunter ca. 8 Mill. RM Pflichteinzahlung der uwvu»-n
Kapitalanteil bei der Bank fur Internationalen ZahlungsflJ»

Verantwortlich fir die Redaktion: R- -
Berlin W 62. — Fiur die Inserate: W." e&SreH'
Verlag: Berlin W 62, Kurfiirstenstrale 13T nicb'
Sprecher B 2 Liitzow 3693, 3694, 3695. — Druck-
druckerei Gustav Ascher G.m.b.H., Berlin
Teltower Str. 29.— Fir unverlangt eingesandte
skripte Ubernimmt die Redaktion, auch wenn S;
porto beiliegt, keine Verantwortung. — Bezug G ujjg
Bei Postzustellung 12RM pro Quartal, bei Zuo®®
durch Streifband im Inland und in Osterreich

im Gbrigen Ausland 14 RM. Postscheck: Berlin

Schlu? des redaktionellen Teils

Finanzanzeigen in diesem Heft.

. . Aktie™
Allianz und Stuttgarter Lebensversicherungsbank

gesellschaft: Bilanz. Aktie"
Allianz und Stuttgarter Verein Versicherung9

Gesellschaft: Bilanz. ord6*™*
Daimler-Benz Aktiengesellschaft: Einladung zur

liehen Generalversammliung. riden6
Deutsche Erdol-Aktiengesellschaft: Bilanz und Di'
Hermes, Kreditversicherungsbank A.-G.: Bilanz-
Hirsch,, Kupfer- u. Messingwerke A.-G.: Bilanz-
Vereinigte Lausitzer Glaswerke Aktiengeseli9®

Bilanz.

Rohre aller Art

nahtlos bis 650 mm o
Uberlappt geschweil3t von 300 bis 4000 mm o

Schmiedeeiserne Fasser /
Grob-, Mittel-

Lichtmaste /
und Feinbleche

Leitungsmaste

MANNESMANNROHREN-WERKE / DUSSELDORF



UEREINIGTE LAUSITZER OLASUIERKE

AKTIENGESELLSCHAFT

— Bilanz per 31. Dezember 1930.

Aktiva: RM RM
1079 020,—
4959 400,—
Zugang 51543,05
5010 943,05
Abschreibung 100 218,05 4910 725—
242 444, —
2ug 25 588 —
268 032,—
iALAbschreibung 26 803— 241 229—
176 610,—
zkgang 4726,70
181 336,70
A A Abschreibung 18 133,70 163 203,—
I Y entar 1—
aren 3684212,94
RBekien 1027 178—
asse 29 335,18
echeel 283 571,55
deiner 2928 074,02
a®kguthaben 551894,52 3479 968,54
14 898 444,21
; Passiva: RM RM
Kepital 9 000 000,—
"®servefonds . 177 307,—
> otWken..oeeeinneenn. 233 251,76
Q| “gehobene Dividende 607,50
Gis '“brtseinrichtung 221 422,80
rubiger 4 653 466,76
ailkscbulden 504 108,75
“inno. 108 279.64
14 898 444,21
"inn. und Verlust-Rechnung per 31. Dezember 1930.
All, Ausgaben: RM RM
feuern16 Unkosten und 1587 336,83
b €.
4 «VV«rS - 100 218,05
Ofen 26 803—
Maschinen 18133,70 145 154,75
Minno 108 279,64
1840 771,27
Ge,. Einnahmen: RM KM
CS»;y»t»g 88 947,41
ewinn . 1751 823,86
1840771,27

Aus . . .
te"big Unserem Aufsichtsrat ist Herr Dr. Gustav Sin-

AReu” r\in’ Zufolge Ablebens ausgeschieden.
t>r. f.., 111 Aufsichtsrat wurden gewabhlt die Herren

reid]tto Jeidels, Beifin, udd ‘KommerHiat BY. T§Ratz
Wien.

erlj .
ln u- WeiRwasser O.-L., den 5 Juni 1931

Der Vorstand.

Daimler-Benz
Aktiengesellschaft

Berlin / Stuttgart-Unterttirkheim.

Die Aktionare unserer Gesellschaft werden zu der am
Dienstag, den 30. Juni 1931, vormittags 11 Uhr,
im Verwaltungsgebaude der Gesellschaft in Stuttgart-
Untertiirkheim, MercedesstralRe 53, stattfindenden
52. (ordentlichen) Generalversammlung
eingeladen.

Tagesordnung:

1. Vorlegung der Bilanz sowie Gewinn- und Ver-
lust-Rechnung per 31. Dezember 1930.
Bericht des Vorstandes und des Aufsichtsrates.
2. Beschluf3fassung tber die Genehmigung der Bi-
lanz sowie der Gewinn- und Verlust-Rechnung.
3. Entlastung des Vorstandes und des Aufsichts-
rates.
4. Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern.

Zur Ausiibung des Stimmrechtes in der Generalver-
sammlung sind die Stammaktiondare nur berechtigt,
soweit sie ihre Aktien bei den Kassen unserer Gesell-
schaft in Stuttgart-Untertiirkheim, Mannheim, Gaggenau
und Marienfelde,

oder bei einer der nachstehenden Banken:

Deutsche Bank und Disconto-Gesellschaft in Berlin und
deren Filialen in Frankfurt a. M., Hamburg, Mann-
heim, Miinchen und Stuttgart,

Commerz- u. Privat-Bank, Aktiengesellschaft in Berlin
und Hamburg, sowie deren Filialen in Frank-
furt a M,, Mannheim, Minchen und Stuttgart,

Darmstadter und Nationalbank, Kommanditgesellschaft
auf Aktien in Berlin und deren Filialen in Frank-
furt a. M., Hamburg, Mannheim, Muinchen und
Stuttgart,

Dresdner Bank in Berlin und deren Filialen in Frank-
furt a. M., Hamburg, Mannheim, Minchen und
Stuttgart,

Marx & Goldschmidt, Bankhaus, Mannheim,

M. M. Warburg & Co., Hamburg,
oder bei einem Notar

spatestens am Donnerstag, den 25. Juni 1931, hinter-

legt haben.

Die dem Effektengiroverkehr angeschlossenen Bank-
firmen kénnen Hinterlegungen auch bei ihrer Effekten-
girobank vornehmen.

Im Falle der Hinterlegung der Aktien bei einem
Notar ist die Bescheinigung des Notars Uber die er-
folgte Hinterlegung in Urschrift oder in Abschrift
spatestens am Freitag, dem 26. Juni 1931, bei der Ge-
sellschaft einzureichen.

Zur Vertretung in der Generalversammlung ist
schriftliche Vollmacht erforderlich und gentigend.

Berlin/Stuttgart-Untertirkheim,
den 1. Juni 1931
Daimler-Benz Aktiengesellschaft.
Der Vorstand.



Maschinen- und Bohrgeratefabrik

Alfred\/\dnll & Co

Erkelenz (Rheinland)

Abteilung:
Bohrgerate
Tiefbohrgerédte und Werkzeuge aller Art

Bohurkrane aller Systeme
SchopfkrSne Dampfmaschinen Pumpen
Schirtbohrmaschinen

Deutsche ErdOI'AKtten”esellschafi

zu Berlin
Bilanz per 31. Dezember 1930«
Aktiven: RM
Grundsticke, Gebaude und Betriebs-

ANTAGEN oo e 73203 432,81
Beteiligungen und Wertpapiere . . . . 36 627 717,22
VOITALE oo eee e 8590195,95
Scheck- und Wechselbestand 760 188,83
Kassenbestand, Reichsbank- und Post-

Scheckguthaben........ccoccveeeoveeceeeeeenn, 172 489,—
Burgschaften und Hinterlelgungen

M 2020 913,31
Bankguthaben und sonstige Forderungen 1873253558
138 086 559,39
Passiven: RM
Aktienkapital:
250 000 Inhaberaktien
zu je RM 400,— 100 000 000,—
200 000 Namensaktien
zu jo RM 2— 400 000 — 100 400 000,—
Gesetzliche Ricklage — ...ccoeeeeevvveennn, 10 040 000,—
Hypotheken und Restkaufgelder 3506 377,51
Nicht erhobene Dividende.......ccccco...... 2513520
Burgschaften und Hinterlegungen
RM 202091331
Verbindlichkeiten ......cccooveereirineeennn. 18 569 510,93
5545 535,75
138 086 559,39
Gewinn- und Vcrlust-Rechnu ng-
Soll: RM
Geschafts- und Verwaltungskosten 1866 5,08,97
SEEUEBIN oo 4671 375,92

Rohgewinn RM 10512197,81
Abschreibungen 4 966 662,06
Reingewinn:

Vortrag aus 1929 . RM 695 652,86

Gewinn aus 1930 RM 4849882,89 5545 535,75

17 050 082,70

Haben: RM
Gewinn-Vortrag aus 1929 ..........c....... 695 652,86
GesChaftSertragnis  .oocooeeeeveeeeeeeeeeeeenas 16 354 429,84
17 050 082,70

Die fur das Geschaftsjahr 1930 auf unsere Aktien Nr. 1—250 000
durch die Generalversammlung genehmigte und auf 5% festgesetzte
Dividende gelangt mit BM 20— pro Aktie abzigl. 10% Kapital-
ertragsteuer gegen Einlieferung des Gewinnanteilscheins Nr. 8 von
heute ab bei den Banken:

Deutsche Bank und Disconto-Gesellschaft, Berlin, Hamburg,

Ko6In, Frankfurt a. M.,

Dresdner Bank, Berlin, Hamburg, KéIln, Frankfurt a. M.,

S. Bleichréder, Berlin,

Hardy & Co. G. m. b. H., Berlin,

Zuckschwerdt & Beuchei, Magdeburg,
zur Auszahlung.

Berlin, den 9. Juni 1931.
Der Vorstand.

£. Middendorf.

R. Dehnke. Rieh. F. Ullner. H. Grober.

F. HauBmann.

Abteilung
Mjusiagc- und----- — — ------ U,

Rollenrichtmoschinen, Richtpressen / Frleme® 8

werke / Walzendrehbfinke / Walzenschleifmoscn

Blechkantenhobelmaschinen /  Kesselbohrmasch

einfache und doppelte Rohrdrehbdonke / Kalis8*
Kompressoren

Bilanz der

Hirsch, Rupfer-
und Messinguerke A-S., Berlin
per 31. Dezember 1930

Aktiva rM
4 895932"
426561°-"
4 316 701'
Wasserkraft, Anschlu3gleis, Fuhrpark
134782417
s 5295391
Kasse und Wechsel.......ccccuuueeee. 70 420,55 133 3
Postscheck- und Bankguthaben 63 416,14 g3
Wertpapiere und Beteiligungen................ 2 950 68-
12 526 973
35619287
Passiva RM

12 000 000--

Aktienkapital

o _n
120000 -

Wohlfahrts-Konto.......cccocoveevveee e, 508“::
La_ngfristige Kredit_e .................................. 12428 9197,58
Teilschuldverschreibungen.........cccccovvvee..
Nicht erhobene Dividende und Teilschuld- 7800.3°
verschreibungszinsen .........ccccceceeeeiennnn. ’
> 034 568-°
6 363988,8
Aufwertungs-Hypotheken........ccccoeveeenns s 784C
1 07563l
3619 t
Gewinn- und Veriusireclinun 0 :
Soll RM
1 137982,1°
710 854 2°
1 07563471
"761481"
Haben 3614817
3614817,



In unserer Schriftenfolge erschien:

Die Schriften des Magazins der Wirtschaft /1

Deutschlands Reparationslast

Ein Vergleich zwischen Dawes-Plan und Young-Plan

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

Umfang 100 Seiten / Preis kartoniert 30 RM

Die Schriften des Magazins der Wirtschaft / 2

Ist Arbeitslosigkeit unvermeidlich?

Von Prof. Dr. L. Albert Hahn, Frankfurt a. M.
Umfang 56 Seiten / Preis kartoniert 2,40 RM

Die Schriften des Magazins der Wirtschaft / 3

Die Schaden der deutschen Milchwirtschaft

Von Prof. Dr. Karl Brandt,
Direktor des Instituts fur landwirtschaftliche Marktforschung, Berlin
Umfang 52 Seiten / Preis kartoniert 1,60 RM

Magazin der Wirtschaft Verlagsgesellsdiaft mbH

Berlin W B/KurfurstenstralRe 13< ' Postscheckkonto: Berlin 149296



DRESDNER BANK

DIREKTION BERLIN W 56
EIGENKAPITAL RM 134000000

GENOSSENSCHAFTS - ABTEILUNGEN
IN BERLIN UND FRANKFURT A. M.

ZENTRALKREDITINSTITUT DER GENOSSENSCHAFTLICHEN VOLKSBANKEN

ALLIANZ UND STUTTGARTER VEREIN

VE RSICHE RUNC S'AKTIEN'GE SEIISCHAFT

Rechnungsabschlufl
fur die Zeit vom 1. Januar bis 32. Dezember 1930

BILANZ
AKTIVA RM PASSIVA RM
Forderungen an die Aktionare Aktienkapital. . 60000000
fir noch nicht eingezahltes Reservefonds. 9 527 582

42 600 000 Grundbesitz-Enlwenungsfds.: 13916 386
47 640 047 Reserve fur auBergew6hnliche

Aktienkapita
Grundbesitz.

17 974 266 2 500 000
Wertpapiere ... 15218 766 Sonstige Reserven. 7 172 955
Darlehen auf Wertpapiere . 1 Pramienreserven.. 36 638 982
Beteiligungen ... 26489 869 Pramientbertrage . 36897 159
Schuldscheinforderungen ge- Reserven fur schwebende Ver-
gen offentl. Kérperschaften 4302 726 sicherungsfélle.........cccccooeeu. 42 539 489
Bankguthaben .. 10674412 Guthaben von Versicherungs-
Sonstige Guthaben 69 197 201 Gesellschaften .. . 10963 084
Barer Kassenbestand.. 519 253 Sonstige Passiva. 8 822 051
Inventar und Drucksachen .. 1 UberschuB 5638 854
GESAMTBETRAG 234 616 542 GESAMTBETRAG 234616 542

DER VORSTAND: Dr. SCHMITT. Dr. HESS.

ALLIANZ UND STUTTGARTER

LEBENSVERSICHERUNGSBANK AKTIENGESELLSCHAFT

RechnungsabschluR
fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 1930

BILANZ
A. AKTIVA RM B. PASSIVA RM
Forderungen auf noch nicht Aktienkapital.....nn. 20 000 000
eingezahltes Aktienkapital. 15000000 Gesetzlicher Reservefonds . 2000 000
Grundbesitz. 20841 614 Pramienreserven und -dber-
Hypotheken, pap . 302 786 415 . 326 954 812
Darlehen aufWertpapiere und € sicher-
Versicherungsscheine......... 27 410 953 ten (vergl. UberschuB) 51 108 441
Schuldscheinforderungen geg. Sonstige Reserven. . 36363907
6ffentl.-rechtl. Kérperschaft. 39172633 Guthaben Dritter 1265639
Beteiligungen ... 7255290 Aufwertungsstock... 142 331 680
Bankguthaben und Kasse ... 7 123460 Sonstige Passiva............. 7 393 662
Noch nicht fallige Pramienrat. 35992639 Gesamtiuberschuf
Inventar und Drucksachen... 1 an die Gewinnreserve der
Vermdg.d.Aufwertungsstockes 142 331 680 Versicherte 28 236 052
Sonstige AKtiVa...oo.cooreericonneenn. 20 529 616 Reingewinn... 2790 108
GESAMTBETRAG 618 444 301 GESAMTBETRAG 618 444 301

DER VORSTAND: Dr. SCHLOESSMANN. Dr. EBERHARD.



