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[ST
DARMSTÄDTER U N D  

NATIONALBANK
K o m m a n d i t g e s e l l s c h a f t  auf A k t i e n

BERLI N

Aht.-Kap 60 Millionen Reidtsmarh . 
Reserven 60 Millionen Reidismarh

Zahlreiche Nieder
lassungen in allen Teilen 

Deutschlands

Korrespondenten 
an allen wichtigen Plätzen 

der Welt

Ausführung aller 
bankmäßigen Geschäfte

ALLIANZ UND STUTTGARTER VEREIN
V E R S I C H E R U N 6 S - A K T I C N - 8 E S L L C  S C H A F T

Aktiva . . Ober 234000000 Bfl

Bayerische Versicherungsbank 
Aktiengesellschaft, München ✓ ✓

Badische Pferdeversich.-Anstalt 
Akc.-Gesellschaft, Karlsruhe L B

Globus Versicherungs - Aktien - 
Gesellschaft in Hamburg ✓ ✓

Hermes Kreditversichergs.-Bank 
Aktiengesellschaft in Berlin ✓ /

Kraii Vers.-A-G. des Autom obil
clubs von Deutschland in Berlin

Neue Frankfurter Allgem.Vers.- 
A.-G. in  Frankfurt a. M . ✓ ✓ ✓ ✓

Union A llg tm . Deutsche Hagel- 
Versieher.-Gesellschaft in  Weimar

MANSFELD
A ktiengesellschaft fürBergbau

und H üttenbetrieb  
in Eisleben.

Bilanz am 31. Dezember 1930.

Vermögen:

Anlagew erte .........................................
Wertpapiere und Beteiligungen*) . . 
Hypotheken und Grundschulden . .
Vorräte ...........................  .
Kasse und Bankguthaben..................
W e c h s e l.............................................
Außenstände.........................................
Verlust im Jahre 1930 . . .

RM

44 463 174’°J 
15 187 773.25 

378 950,04 

9 660
2 453 010,SS 
1 548 921,41 

14 458 546,7? 
2171743/^

90 322 2_6L ^

*) davon nom. RM 1139 300,— eigen 
Buchwert von RM 1139 300,—.

e Aktien

Schulden:
Sitam im-Aktien-Kapital.......................
V o rzu g s -A k tie n -K a p ita l..................
R e s e rv e fo n d s ....................................
V o rk r ie g s a n le ih e n ...........................
Dollaranleihe 1926 ...........................
Bergischädenreserve...........................
H ypo th eke n .........................................
V e rp flic h tu n g e n ................................
Übergangsposten, Steuern, rück

ständige Löhne usw..........................
Lieferungsschuld in  eigenen Aktien 
Bürgschaften und Sicherheits

leistungen EM 2 683 868,57

R.M
37 500 000,—" 

375 000,— 
6 000 000,— 
1 500 465,— 
9 987 600,- 

265 000,— 
678 144,

29 284 425,31

4 731626,34

90 322 26ld®

Gewinn- u. Verlust-Rechnung am 31. Dezember 1930-

Soll:
Allgemeine U n k o s te n .......................
A b sch re ib u n g e n ................................

RM
5 892 543,63 
4 210 9506

10 103 50019

Haben:
Gewinnvortrag aus 1929 ..................
Gesamtertrag' ....................................
Verlust im Jahre 1930 .......................

RM
130 768,51 

7 800 987,93 
2 171 743/75

10103 500,19

Die vorstehende Bilanz nebst Gewi 
lustrechnung haben w ir geprüft und 
weisen der ordnungsmäßig geführte 
bücher in Übereinstimmung befunden

B e r l i n ,  im Mai 1931.
Deutsche Revisions- u. Treuhand-Aktie 

Susat. ppa. Gille

nn- und V eI'  
m it den AJJ®'
n Geschäft*'

ngcsellschaft-
äsen.
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Subventionen zur „Ankurbelung“ ?
Subventionen an die W irts c h a ft sind stets m it großen Gefahren und n u r in  
Ausnahm efa llen  m it Vorzügen fü r  d ie  V o lksw irtsch a ft verbunden. Es märe 
jedoch denkbar, daß bestimmte Form en von Subventionszahlungen ein ge
eignetes M it te l zu r A n ku rb e lun g  der K o n ju n k tu r  darste llen. Le ider bieten die 
neuen Subventionspläne der Reichsregierung keine Chance, daß dieser E rfo lg  
e rz ie lt w ird :  W ahrsche in lich  w erden w eder die U nterstützungen des Stein
kohlenbergbaus, noch das A rbeitsbeschaffungsprogram m  der Reichsbahn, noch 
auch die bisher unbestim m ten sonstigen P läne einen belebenden E in fluß  aus
üben. D ringend  m uß deshalb gefo rde rt werden, daß die 140 M ü l. RM, die 
fü r  Subventionen vorgesehen sind, n ic h t fü r  diesen Zweck, sondern als 
Reserve zum Ausgle ich eines e tw a auftre tenden neuen D efiz its  der Reichs

finanzen eingesetzt werden.

W c- Subventionen fo rd e rt oder be fü rw o rte t, muß 
I ereit sein, gew ichtige Gegenargumente zu w ide r- 
eSen. A u f  ih m  ru h t die „Beweislast ; denn Subven- 

^ 'n e n  bedeuten eine D urchbrechung der fre ien  
M ark tw irtscha ft, und  zw ar in  besonders krasser 
I° r rn  W elche speziellen Umstände, so m uß in  jedem  
einzelnen F a lle  ge frag t werden, machen eine Sub- 
Vcntion  w irksa m  und  notw endig , welche Faktoren  
ö6ben eine G arantie  d a fü r, daß der Schaden, den sie 
^ e ife l lo s  s tifte t, n ic h t größer sei als ih re  Vorzüge?

N ur höchst unvo llkom m en p flegen diese Fragen 
^a n tw o rte t zu w erden — und das is t sehr verständ- 
kh . D ie  Vorzüge  e iner Subvention sind le ich t und 

re la t iv  k la r  und deu tlich  zu beschreiben. D a 
^ t  es nationa le  Interessen, d ie  h in te r ökonomischen 
Gesichtspunkten zu rück tre ten  müssen, da g ib t es die 

o tw endigke it, fü r  darn ieder! iegende Zweige der 
L an dw irtscha ft und  der In d u s tr ie  zu sorgen und  die 
j be its losigkeit zu beheben, da g ib t es vo r a llem  die 

' bannte Rechnung, nach der Subventionen fü r  die 
subventionierende Stelle — Reich, Staat oder Ge
meinde — ein finanzie lles G eschäft sein können, w e il 
C ie Subventionsbeträge das Budget w eniger belasten 

s die Zahlungen an Erwerbslosen- und W o h lfah rts - 
'Jaferstützungen, die gezahlt w erden m üßten, w enn 
i !e Subvention unterb liebe. Schw ieriger aber, un- 
G &rer  und w eniger d eu tlich  sind gew öhnlich  die 

S t e i le  zu erfassen, und  zw ar aus einem G rund , 
' er o ft al s A rgum en t fü r  d ie  W irksa m ke it der Sub- 
G'Utionen a u fg e fü h rt w ird : D ie  Subvention n im m t 
,lelen wenig, so w enig, daß sie es kaum  spüren, und  

Sle g ib t W enigen v ie l, so v ie l, daß es diesen W enigen 
^ s c h e id e n d  he lfen  kann. U n m e rk lich  z ieh t sie, so 
G eeint es, G elder aus zahlre ichen Q uellen  heraus; 

r  sP ürbar und w irksa m  aber te i lt  sie den W enigen 
F e ld e r zu.

, 6,0 -u n m e rk lic h “  aber der G eldentzug auch sein 
j ag’ so gering seine W irk u n g  im  einzelnen F a ll auch 
(| ’ s°  verschlungene Wege auch eingeschlagen wer- 

(11 müssen, um  ihn  nachzuweisen und zu ana ly-

s ie ren__vo lksw irtscha ftliche  Denkweise v e rp flic h te t
zu der E ins ich t, daß er w irk l ic h  ex is tie rt. M an w ird  
es einer Gemeinde n ic h t verdenken können, w enn sie 
d ie  Rechnung au fm ach t: h ie  Subvention, h ie W o h l
fahrtsunte rs tü tzung. Verdenken aber m uß m an es 
ih r, w enn sie ih re  H and lung  — ganz oder vo rw ie 
gend _  an solcher Rechnung o rien tie rt, und  noch 
m ehr m uß m an es dem Reich  verdenken, w enn es die 
Belastung des einzelnen Falles wegen ih re r  U n- 
sche inbarke it übersehen zu d ü rfen  g laubt. M ag fü r  
d ie  Gemeinde noch die Überlegung zu Recht be
stehen: „D ie  Belastung ex is tie rt, aber sie t r i f f t  n ich t 
m ich “ ; fü r  das Reich ha t dieser Gedanke in  a lle r 
Regel ke ine  G ü ltig k e it. N ic h t n u r u nm itte lb a r, 
m it  e iner E rhöhung der Steuern, is t ja  diese Be
lastung gegeben, sondern sie e rg ib t sich, v ie lle ich t in  
noch größerem  U m fang, aus der in d ire k te n  W ir 
kung  a u f d ie  K onku rren ten  des subventionierten 
Unternehmens. Bei den W erftsubventionen  tra t dies 
m ehrfach  d eu tlich  zutage: D ie  s taa tlich  un terstü tzte  
S ch ichau-W erft konnte  ih re  K onku rren ten  u n te r
b ieten und  d am it schädigen. In  anderen F ä llen  ist 
der Zusammenhang w eniger k la r  e rs ich tlich , in  fast 
a llen  aber besteht er. Es gehört zu den P flich ten  
des W irtsch a ftspo litike rs , dies zu erkennen und 
sorgsam im  einzelnen F a ll zu p rü fe n , ob e tw a eine 
Ausnahme vom generellen Gesetz vo rlieg t. Selten 
genug is t eine solche Ausnahme gegeben; gegen fast 
a lle  Subventionen der le tz ten  Jahre sind Bedenken 
dieser A r t  geltend zu machen.

D ie  R ech tfe rtigung  e iner Subvention kann  also n u r 
so gelingen: M an w eist entw eder nach, daß außer
w irtsch a ftlich e  G ründe  eine N ich tberücks ich tigung  
des w ir ts c h a ftlic h  N otw endigen erzw ingen, oder daß 
d ie  w irtsch a ftlich e n  Vorzüge einer Subvention den 
w irtsch a ftlich e n  N ach te il überwiegen, z. B. dadurch, 
daß der V o rte il n u r das In lan d , der N ach te il aber 
(mindestens p a rtie ll)  das Ausland tr i f f t .  E ine an
dere M ög lich ke it der R echtfertigung, so scheint es, 
ist n ich t gegeben.
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U nd  doch e x is tie rt noch e in  w e ite re r W eg: D er 
E insatz der Subvention im  D ienste der K o n ju n k tu r 
belebung, der A n ku rb e lun g  der festgefahrenen 
W irts c h a ft. P ro d u k tio n  und  Konsum  „f in d e n  sich“ 
gegenw ärtig  n ich t, die fre ie  M a rk tw ir ts c h a ft le istet 
n ic h t vo ll, was sie le isten sollte. Is t es in  dieser Lage 
n ic h t e rlaub t, d ie  Subvention fü r  d ie  „ In it ia lz ü n 
dung “  einzusetzen, d ie  zum  K o n ju n k tu ra u fsch w u n g  
A n la ß  gibt?

W ic h tig e r als d ie Frage, d ie  un te r diesem Ge
s ich tspu nk t neu, und  diesm al m it  einem gewissen 
Recht, a u f tauch t: So ll m an V ie len  etwas nehmen, 
um  es W enigen zu geben? scheint uns h ie rbe i e in  
anderes Problem  zu sein, n äm lich  die Frage nach 
der ze itlichen  W irk u n g  des Einsatzes. P r in z ip ie ll is t 
es durchaus m ög lich , daß die Belastung der V ie len  
später w ir k t  als d ie  Bevorzugung der W enigen, und 
in  diesem ze itlichen  In te rv a ll können jene W ir t 
sch a ftsk rä fte  ausgelöst werden, d ie  zu einem A u f
schwung fü h ren  und  d am it d ie  — dann einsetzende 
— Belastung e rträ g lich  machen. A be r h ie r erheben 
s ich  zw ei Fragen, eine theoretische und  eine p ra k 
tische. D ie  theoretische: Is t  eine solche Ü berb rückung  
ohne In f la t io n  m öglich? D ie  p raktische : Besteht 
eine Chance, daß die neuen Subventionspläne der 
Regierung ta tsäch lich  eine solche W irk u n g  haben?

D ie  erste dieser Fragen d ü rfte  rech t m üß ig  sein. 
Es g ib t kaum  eine brauchbare Idee der K o n ju n k tu r 
belebung, d ie  n ic h t m ehr oder m inde r versteckt e in  
in fla to risches M om ent en thä lt, ja  es h a t m anchm al 
den Anschein, als ob sich die einzelnen P läne 
hauptsäch lich  durch  die A r t  ih re r  V e rkn ü p fu n g  m it 
e iner „ In f la t io n “  voneinander unterscheiden. So lä u ft  
z. B. der von P ro f. H eim ann  k ü rz lic h  im  M d W  ve r
ö ffen tliche  Vorschlag (N r. 20, S. 831), durch  V orw eg
nahme ö ffen tliche r A u fträ g e  eine In it ia lz ü n d u n g  des 
K o n junk tu rau fschw ungs  zu erzeugen und diese V o r
wegnahme m it B a nkkre d ite n  zu finanzieren, d eu tlich  
a u f eine zusätzliche K a u fk ra ftsch a ffu n g  hinaus, und 
ebenso steht es m it  dem von der Brauns-Kom m ission 
vertre tenen P ro je k t, durch  A u fnahm e  von Auslands
k re d ite n  den A u fschw ung  zu fö rdern . D ennoch w äre  
es ein K inderschreck, diese P läne als „ In f la t io n s 
p rogram m “ zu verdam men. Je enger sich a lle rd ings 
die neue F orm  e iner solchen K a u fk ra ftsch a ffu n g  den 
b isherigen Form en anpaßt, um  so gefahrloser is t ein 
derartiges P ro je k t. A b e r vergessen w ir  n ic h t: Was 
b isher in  D eutsch land geschieht, eine K red ithergabe  
d e r Banken und  der Reichsbank an das Reich durch  
Schatzwechsel, eine Subvention des Reiches an die 
Reichsanstalt fü r  A rbeitslosenversicherung und  eine 
Auszah lung dieser G elder an d ie  Arbeitslosen, is t im  
K e rn  n ich ts anderes als eine G eldschaffung zum 
Zw ecke von W oh lfah rtsun ters tü tzungen . W i l l  aber 
jem and  im  E rns t behaupten, D eutsch land tre ibe  a u f 
diese Weise „ In f la t io n “ ? Keineswegs! U nd  deshalb 
ist auch der E inw and , eine w irksam e Subvention 
habe eine In f la t io n  zu r Voraussetzung, n ich t s tich 
ha ltig . G ew iß  e n thä lt der P lan, d ie  Belastung der 
Subvention später fü h lb a r zu machen als ih re  W o h l
ta t, inso fern  e in  „ in fla to rische s“  M om ent, als diese
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ze itliche  Ü berb rückung  n u r durch  einen (wie ® 
im m er gearteten) Z usa tzkred it m ög lich  ist- * 
diese E rkenn tn is  ka nn  uns n ic h t schrecken-

W ich tig e r is t d ie  andere Frage: Is t  das neue 
ve n tio nsp ro jek t der Reichsregierung so konstru i ’ 
daß es eine solche ze itliche  Ü berb rückung  ermOo 
lich t?  In  d re i T e ile  z e r fä llt  jenes P rogram m : in  
Subvention der Reichsbahn, eine Subvention 
S teinkohlenbergbaus un te r Tage und  in  einen 
a llgem einer Arbeitsbeschaffung, dessen nähere A  
fü h ru n g  o ffenbar noch rech t nebe lha ft ist. Bel 
Reichsbahn kann  eine ze itliche  D iffe renz  geSc^ ( 
sein, beim  Kohlenbergbau besteht sie zw eife llos n1'c 
und  ke ine Anzeichen sprechen d a fü r, daß sie bei ^  
D u rc h fü h ru n g  des allgem einen Program ms der 
beitsbeschaffung vorhanden sei.

E inen Fonds von 140 M ill.  R M  s te llt d ie 
rung  fü r  d ie  Subventionen zu r V erfügung . 4?
R M  davon sollen anscheinend zu r Verlegung '  
O berbaum ate ria l der Reichsbahn dienen, das Se^ e^%f 
aber noch n ic h t e ingebaut ist. W eite re  l5 M ill-  
w erden nach dem vo rläu figen  P lan  zu demsel 
Zw eck von der R eichsanstalt fü r  A rb e its lo s e n ^^  
Sicherung bere itgeste llt. Außerdem  übern im m t ^  
Reich den Zinsendienst fü r  einen K re d it 
100 M il l .  RM , den der S tah lw erksverband  der Re*c ^  
bahn zur Übernahm e neuer Schwellen und  Scme 
einräum en w ird . S ch ließ lich  so ll d ie Reichsba^ 
jenen Betrag, den sie aus der K ü rzun g  ih re r 
am tengehälter e rspart (rund  40 M il l .  RM ), zur 
neuerung und  U n te rha ltun g  des Oberbaus verWe n 
den. Von a ll diesen Ausgaben ka nn  n u r diejeu  ̂
d ie  fü r  die Reichsfinanzen am wenigsten Bedeutun®

:tzt
der

h a t: d ie  Verzinsung des 100 M illion en -K re d its  
e iner echten K o n ju nk tu rbe leb un g  führen . H ie r st' 
das Reich zunächst n u r 5 oder 10 M illio n e n  ein,  ̂
Reichsbahn aber w erden 100 M illio n e n  zugefij 
und  zw ar sofort. A u f  den ersten B lic k  scheint ^  
A r t  der Subvention vo r a llen  anderen Formen 
scheidende Vorzüge zu besitzen. A be r es is t sc 
o f t  genug d a ra u f hingewiesen worden, daß 
solcher E in d ru c k  le d ig lich  eine Selbsttäuschung 
D u rch  K re d itg a ra n tie  oder Übernahm e der ' cr ^ 
sung kann  das R eich zw a r d ie  K re d ite  fü r  ^  
S tü tzungsbedürftigen  w esentlich  v e rb illig e n  (° 
d ie  Z inslast oder das R is iko  übe rn im m t, is t uD^  
diesem G esichtspunkt nebensächlich); aber anzu® 
men, daß a u f diese Weise zusätzliche K a u fk ra l 
schaffen sei, w äre  ve rfe h lt. W er ka nn  wissen, 0scnanen sei, w äre  ve rle rn t, w e r K a n n  wissen, ~  y g 
vom  S tah lw erksverband  gewährte K re d it andern . 
n ic h t in  sonstiger Weise verw endet w orden

das
(Es m üßte sich ja  dabei keineswegs um  einen d irekt
K re d it  an andere U nternehm ungen handeln  f
w äre  in  der T a t sehr unw ahrsche in lich  — ; woh 
könn ten  die Banken, bei denen der S ta h lw e rk s ^  
band nunm ehr eine Schuld  oder e in  geringeres ^ 
haben besitzen w ird , das G e ld  in  anderer ' ^
verwenden.) W er ka nn  es wissen? U nd  docn 
h ie r w oh l die einzige M ög lich ke it, daß die Su 
tio n  des Reiches übe rhaup t einen ankurbe 
E ffe k t haben kann.
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Denn von der Kohlensubvention, über d ie w ir  an 
;it> derer Stelle aus fü h rlich  sprechen, und von den 
,l0D i n ich t spez ifiz ie rten  sonstigen Subventionen  läß t 
‘S|D' eine solche W irk u n g  kaum  w ahrsche in lich  
Aachen. Von den 140 M il l .  RM, die das Reich insge- 
p£lrnt fü r  sein Arbeitsbeschaffungs-Program m  zur Ver- 
agung s te llt, d ü rfte  m ehr als die H ä lfte  a u f die 
eichsbahn-Subvention en tfa llen . D a  die Kohlen- 

|̂ U Ven tion  w ahrsche in lich  n ich t zur D u rch fü h ru n g  
v° rninen w ird , is t der Rest, der fü r  d ie  „ fre ie n “  Sub- 
entionen zu r V e rfügung  steht, zw ar rech t beträch t- 
C. ' A be r es g ib t o ffenbar ke ine rle i P rogram m  fü r  

y Ulc V erte ilung , keine G arantie  seiner s innvollen  
erWendung. Gerade wegen dieser U nbestim m the it 

stua m an befürch ten, daß nunm ehr die seltsam- 
, Subventionspro jekte  der Regierung vorgelegt 

Verden.
D ie Borsig-W erke haben bereits einen A n tra g  

fieser A r t  geste llt (s. S. 1016); andere U nternehm un- 
11 Werden fo lgen. A lle  jene schwerwiegenden Be

denken, d ie  übe rhaup t gegen Subventionen sprechen, 
sind gegen diese P läne geltend zu machen: D ie  U n 
ü b e rs ich tlich ke it ih re r  D u rch füh ru ng , d ie  G efahren 
einer unko rrek ten  H andhabung und  eines beginnen
den Korruptionswesens, n ic h t zu le tz t auch die In 
teressen der Reichsfinanzen, der Steuerzahler. Selbst 
aus einem gesunden Reichshaushalt w ürde  die 
deutsche K oh len industrie , d ie  p lö tz lic h  ganz subven
tio n s fe in d lich  e ingeste llt ist, ke ine G elder annehmen, 
erst rech t aber n ich t „aus einem E ta t, der sich im  
Zustand einer schweren K rise  be findet“ . In  der T a t: 
D e r entbehrlichste  T e il der ganzen N otverordnung 
sind die 140 M ill.  RM , die zur „A rbe itsbeschaffung“ 
verw endet w erden sollen. Es w äre  das beste, diesen 
Fonds vo rläu fig  n ic h t anzugreifen, sondern a lle  Sub
ventionsgesuche abzulehnen oder schleppend zu be
handeln. V ie lle ic h t is t d ie  Zeit n ic h t fe rn , wo der 
R e ich finanzm in is te r g lü c k lic h  ist, wenigstens dieses 
Polster fü r  den Ausgle ich eines neu auftauchenden 
D e fiz its  zu besitzen.

Die Arbeitslosigkeit und der technische Fortschritt
Von D r. Eugen Altschul

Bei g rundsätz licher A nerkennung der A b hä n g igke it der A rbe its los igke it von  
der Lohnhöhe sucht der Verfasser nachzurveisen, daß die vom N  eo-Liberalism us  
a u f gestellte Form el zu p r im it iv  ist, um  die Wesenszusammenhänge im  H och
kap ita lism us zu erfassen. Im  Ansch luß  an die neuesten Untersuchungen von  
Lederer über den Zusammenhang des beschleunigten technischen F o rtsch ritts  
und der dauernden A rbe its los igke it ze igt er, daß die Ursachen fü r  die E n t
stehung einer „s ta rren “  A rbe its los igke it w esentlich  ko m p liz ie rte r sind als 
gem einhin angenommen w ird . D e r Verfasser fo lg e rt daraus, daß sich auch bei 
Senkung des Lohnniveaus die Resorption des Arbeitslosenheeres n ich t re ibungs

los vo llz iehen w ird .

q  Je A rb e it u n te rlie g t w ie  jede andere „W a re “  den 
fü r C*Zeri ^ cr P re isb ildung. G rundsä tz lich  m uß auch 

(D ' A rb e it gelten, daß die N achfrage sich nach 
„ Preis r ich te t. Bei genügend gesenktem Lohn  

* sich also Angebot und Nachfrage ausgleichen. 
die D auer“  kann  es som it ebensowenig eine 

(j i '̂ D lo s ig k e it geben w ie  eine allgemeine Ü berpro- 
}J(,. von W aren. Es g ib t im m er eine Lohnhöhe, 
Au < Cr a^ e A rb e ite r Beschäftigung finden könnten. 
derS t ^ er Ü bertragung der a llgem einen Grundsätze 
^ P r e is b i ld u n g  a u f d ie  Lohnbestim m ung ergeben
Ur+ Weitgehende Konsequenzen auch fü r  die Be- 

eUung ,]er aku ten  Frage der gegenwärtigen
^ D ts lo s ig k e it .
}0 . ach diesen G rundsätzen bedeutet die A rbe its - 
yy '«Leit dasselbe w ie  die Stockung im  Absatz einer 

are- U nd  da U n v e rk ä u flic h k e it einer W are n ichts 
A ,deres heißt, als daß zu den gegebenen Preisen ke in  
j> Satz vorhanden ist, bei wesentlicher Senkung der 
stef iSe Sicii dagegen stets ka u ffäh ig e  N achfrage ein- 
J  *’ so m uß dasselbe von den Löhnen angenommen 
ril y , ,< n: eine entsprechende Senkung der Löhne 
mö p ’ zum al bei der a llgem einen Verwendungs- 
ej ^dchke it der A rb e it als P roduktionsm itte l, stets 

N achfrage hervorru fen . Jede noch so große

A rbe its los igke it könn te  also — w enn m an von vo r
übergehenden F rik tionss tö rungen  absieht — , restlos 
beseitig t werden. D auernde A rbe its los igke it wäre 
dagegen ein Zeichen d a fü r, daß die Löhne überhöht 
sind und der U nternehm er infolgedessen gezwungen 
ist, die Zah l der beschäftig ten A rb e ite r einzuschrän
ken. U n te r der Voraussetzung, daß diese gesetz
mäßige Beziehung stets g il t  — und w ie  w e it das 
z u tr if f t ,  w ird  noch zu untersuchen sein , w äre 
n ic h t n u r  die Ursache der A rbe its los igke it aufge
deckt, sondern auch das M itte l zu ih re r B ekäm pfung  
gefunden. D a m it w äre auch das U rte il über die F e rn 
w irk u n g  der A rbeits losenunterstü tzung bekä m p ft. D a 
sie die D rin g lic h k e it des Arbeitsangebots m inde rt, d. h. 
dem A rb e ite r die M ög lich ke it g ib t, länger m it  dem 
Angebot zu rückzuha lten  als w enn er ke ine U n te r
stützung bezöge, so erhöht sie in  der E n d w irk u n g  n u r 
die Zah l der Arbeitslosen. Mises, e iner der extrem sten 
V e rtre te r des L ibera lism us, dem unerschrockene K o n 
sequenz n ic h t abzusprechen ist, k le id e t seinen Ge
danken in  einer k ü rz lic h  erschienenen S c h r if t  (D ie  
Ursache der W irtscha ftskrise , Tüb ingen  1931) in  fo l
gende lap ida re  Sätze: „F ü r  den U nternehm er is t die 
Verw endung von A rb e ite rn  T e il eines Geschäftes; 
s in k t der Lohn, so ste igt die R e n ta b ilitä t seines
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Unternehmens. E r ka nn  m ehr A rb e ite r einstellen. 
D ie  A rb e ite r haben es m ith in  in  der H and, d ie N ach
frage nach A rb e itsk rä fte n  zu erhöhen.“  D ie  A rb e its 
los igke it als Dauererscheinung is t nach Mises aus
sch ließ lich  d ie  Folge einer durch  E in g r if f  der Ge
w erkscha ften  in  d ie  F re ih e it der Loh nb ild un g  her
vorgerufenen Lohnüberhöhung. „E in  be träch tliche r 
T e il der A rb e ite rsch a ft kann  zu dem von den Ge
w erkscha ften  festgelegten Lohnsatz übe rhaup t keine 
A rb e it finden. D ie  Lohnerhöhung eines Teiles der 
A rb e ite r geht a u f Kosten einer im m er s tä rke r an
schwellenden Zahl von A rbeitslosen.“  D ie  A rgum en
ta tion  von Mises läß t an K la rh e it n ich ts zu w ü n 
schen übrig . M an m uß sich m it  ih r  e rnstlich  ausein
andersetzen, w enn m an die Konsequenzen dieser 
A u ffassung  n ic h t anerkennen w il l .  Von seinem 
S tandpunk t aus durchaus konsequent, bekä m p ft 
Mises auch die Arbeits losenunterstü tzung. Sie stelle 
n ich t, w ie  „d ie  irrege le ite te  ö ffen tliche  M einung“  an
nehme, eine M aßnahme zu r L in de run g  der du rch  die 
A rbe its los igke it hervorgerufenen N o t dar. Im  Gegen
te il müsse sie als „e in  G lied  in  der K e tte  von U r 
sachen be trach te t“  werden, „d ie  die A rbe its los igke it 
als D auer- und Massenerscheinung erst schaffen.“

D aß  zw ischen Lohnhöhe und  A rb e its los ig ke it eine 
Beziehung besteht, ka nn  —  w enn es ganz a llgem ein 
fo rm u lie rt w ird  —  n ic h t geleugnet werden. U m  das 
einzusehen, b rauch t m an w a h rlic h  ke in  V o lk s w ir t 
zu sein. T ro tz  der W a rnu ng  von M a rx , Roscher möge 
d ie  gesetzmäßigen Erscheinungen der kap ita lis tischen  
Produktionsweise n ic h t aus den Beobachtungen der 
F ra u  Professor über d ie  Leistung der Nähm am sell 
able iten, wagen w ir  zu behaupten, daß jede  Haus
fra u  die Beziehung zwischen Lohnhöhe und  A rb e its 
angebot in  ih re r ökonom ischen T ragw e ite  schon aus 
ih re r  P o lit ik  bei der E ins te llung  von D ienstboten 
sehr w o h l kennt. D ie  Form el is t aber v ie l zu einfach, 
um  daraus so weitgehende Folgerungen zu ziehen, 
w ie  das m eist geschieht. Zw eife llos is t es r ic h tig , die 
Lohnbestim m ung g rundsätz lich  als S onderfa ll in  die 
Preislehre einzubeziehen. N u r d a r f m an sich d a r
über n ic h t täuschen, daß dam it die entscheidenden 
Bedingungen fü r  d ie Bestim m ung der Angebots- und 
Nachfrageverhä ltn isse a u f dem A rb e itsm a rk t noch 
lange n ic h t ausreichend a u f gehe llt sind. W ürde  ein 
A rz t, der im  G runde  genommen m it v ie l e infacheren 
Vorgängen zu tu n  hat, in  ähn licher Weise seine D ia 
gnosen ste llen, m an w ürde  ihm  jede naturw issen
schaftliche  E ins ich t absprechen und  ih n  als K u r 
p fuscher bezeichnen. G ib t es schon in  der P hys ik  
kaum  Gesetze, die sich in  e infache P ro po rtio na litä ts 
beziehungen k le iden  lassen, w ie  sollen da ausgerech
net in  den unübersehbar ve rw icke lten  Verhältn issen 
der V o lksw irtsch a ft so e infache Kausalzusamm en
hänge bestehen, daß zu deren D ars te llung  G le ichun 
gen 1. Grades ausreichten?

W enn die A rb e it der W irtsch a fts the o re tike r in  den 
le tz ten  Jahrzehnten n ic h t ganz fruch tlos  gewesen 
sein sollte, so m üßte m an in  erster L in ie  als ih r  V e r
dienst anerkennen, daß sie die S im p lifiz ie run g  öko

nom ischer Vorgänge aufgegeben und  besondere  ̂
fa l t  a u f d ie  Festste llung der verschiedenen 
gungen fü r  d ie  G esta ltung von Nachfrage- un j er 
gebotskurven ve rw an d t haben. A u f  dem Gei» ^  
Lohntheorie  s ind gerade in  neuerer Zeit du ic  ^  
U ntersuchung der E la s tiz itä t der N achfrage D ^  
A rb e it un te r den verschiedenen Bedingungen, nam  ̂
lie h  in  A b hä n g igke it von der Kapita lzusam 1116̂ ^ ,  
zung der einzelnen U nternehm ungen (ich erJ ^ oWj 
n u r an die fe ins inn igen  Untersuchungen von gs 
w ich tig e  Zusammenhänge aufgedeckt worde:¿eta il' 
w äre sinnlos, diese G esetzmäßigkeiten so ^  
l ie r t  zu  untersuchen, w enn fü r  d ie  E insicht m 
vo lksw irtscha ftliche n  Zusammenhänge b e re it* ^ ^ ,  
e in fache Festste llung ausreichen w ürde, daß ^  
Senkung stets „entsprechende“  N achfrage aU jg 
Tendenzie ll is t das gew iß r ich tig . Diese Erke®0
is t aber v ö ll ig  unzureichend, w enn m an die

rk lic»

stehen w il l .  U n te r ke inen Um ständen berechtig*

xsi aner voxxxg unzurexenenu, wexxxx mau uj« - 
z ie rten  Vorgänge im  H ochkap ita lism us w irk » 0 die
o ic u c u  w 111. u m «  m c iu cu  u x u o ia u u c u  y u - -  jgJjUn'
ganz a llgem ein  gefaßte C h a ra k te ris tik  der Dez ¿, 
gen zwischen Lohnhöhe und A rbe its los igke it, 
welche konkre ten  Schlüsse zu ziehen. D aß eine
erhöhung über das ko nku rrenzw irtscha ftliche  ^e.
maß hinaus G efahren in  sich b irg t, kann  nie 
s tr itte n  werden, und  inso fe rn  haben Mises w l6 jjge- 
T heore tiker recht, d ie  d ie  L oh nb ildung  in  die ^ eJJ, 
m eine Pre islehre einbeziehen. G rundsä tz lich  i s* e zll 
so r ic h tig , daß d ie  Ü berschreitung dieses M a ^ ^ t  
einer Schm älerung der K a p ita lb ild u n g  und 
auch zu e iner ve rm inderten  Beschäftigung 1 j aß 
kann. Es d a r f aber n ich t übersehen werden, ^  
K a p ita lm in d e ru n g  auch au f andere Moment6 ^  
rückgehen kann  und  daß un te r solchen L ln is ta ^ j  
durch  Lohnsenkung a lle in  der G leichgew ichts^11 
n ich t im m er w iederhergeste llt werden kann- ß 
sehen bei unseren Betrachtungen ganz davon 
eine Au fsaugung  der Arbeitslosen, selbst wenn
die A rb e its los ig ke it ausschließ lich als Folge eĴ Jl

per

Lohnüberhöhung betrachte t, n u r e rfo lgen kann, "  ^  
m an unbeschränkte B ew eg lichke it der A rb e it 
a llem  F re ih e it in  der E in - und  A u s w a n d e ru n g ^^  
n im m t und  fe rner jede E inschränkung  der Pr° .. 
tio n  durch  K a rte llie ru n g  fo r t fä l l t .  A u f  diese »  j eI-
gungen fü r  die restlose Wiedereingliederung ^
Arbeitslosen in  den P roduktionsprozeß hat mR a ^etr 
N achdruck  Schum peter hingewiesen, ein ForgC 
dem m an bestim m t n ic h t vo rw erfen  w ird , daß ^  
Marktgesetze der L oh nb ild un g  n ic h t gebühren 
achtet hat. V ie l entscheidender ist, daß alle ^ 
legungen über eine „störungslose“  Aufsaugung ^  
A rbeits losen bei entsprechender Lohnsenkung e 
un te r den Bedingungen der S ta tik  gelten; f*ir  ^  
ausgeprochene dynam ische W irtsch a ft, w ie  es ^  
moderne K ap ita lism us  ist, n u r m it wesentlichen ^  
Schränkungen. W ir  können h ie r n ic h t näher n» 
P rob lem a tik  der S ta tik  und D y n a m ik  eingehen- ^
soviel sei gesagt, daß, w enn K o n j u n k t u r s c h w a n

gen n u r eine oszilla torische Bewegung um elIie ° 
gebene D urchschn itts lage darste llten, die oben
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k°genen Folgerungen, berech tig t wären. In  der S ta tik  
aQn eine E rw e ite rung  des E inkom mens der A rb e ite r 

au f Kosten des Unternehm ergew inns erfo lgen. In  
?.r  D yn a m ik  liegen d ie  Verhältn isse wesentlich  kom - 
v ie rte r. H ie r  w ird  n ic h t e in  bereits gebackener 

) ••r. n ve rte ilt, v ie lm ehr wächst dieser „tre n d - 
a Lg . Es g il t  zu bestim men das Gesetz des Quoten- 

aid e ils der A rb e it an dem tendenzie ll wachsenden, 
tVenn auch durch  zyk lische  K on trak tionen  im  W achs- 
q 01 Zeitw e ilig  zurückb le ibenden Sozia lprodukte . D er 

Vl(Üenanteil is t in  den einzelnen Phasen des Kon- 
ar'k tu rz y k lu s  ganz verschieden. Das Gesetz dieser 

J™ °tenwandlung is t fü r  jede K o n ju n k tu rth e o rie  
^scheidend. Es is t theoretisch noch lange 

genügend gek lä rt, w ährend eine sta
tisch e  U ntersuchung über ganz p r im it iv e  A n - 

v'( Ze noch n ic h t hinausgekommen is t (Beachtung 
J^d ienen der Versuch von D r. Jürgen K uczynsk i, 
^ ae Basis fü r  dergle ichen Berechnungen zu finden; 
r|®‘ ' fLe F inanzpo litische  Korrespondenz vom 3. Jun i 
j, d  Ehe das Problem  der Q uotenw andlung n ic h t 

gek lä rt ist, befinden w ir  uns am A n fa n g  und  
c 1 am Ende der U ntersuchung über d ie  Beziehun- 

aad V° n Lohnhöhe, A rbe its los igke it, K a p ita lb ild u n g  
Kon ju n k tu rv e r la u f.

jj . lem and ha t d ie  E in tragung  des Problemkreises 
1 statischer Betrachtungsweise so e in d rin g lich  nach- 

jQUesen, w ie  P ro f. Lederer in  seinen neuesten P u b li-  
j ° nei1 zu r Frage der A rb e its lo s ig k e it1)- Möge 

q  erer die G e ltung  der aus der S ta tis tik  abgeleiteten 
* * *  bei seiner A na lyse  der D y n a m ik  n ich t im m er 

fr S|( 'c liend be rücks ich tig t haben, so m uß man doch 
ä anerkennen, daß w ir  seinen jüngsten  U nter- 

fe| | ngp'n 61110 bedeutende E rw e ite rung  des B lic k -  
das 'p  Ver(tanken. Lederer tren n t m it  Recht scharf 
sti S k le ra  des G leichgew ichtslohnes, d. h. d ie  Be- 
L - .-^ n n g  des Lohnes, bei dem säm tliche A rbe its - 
Loh ^  ®esch ä ftig u n g  finden, von dem Problem  des 
lu n°s als der Bedingung einer op tim a len  E n tw ick - 
aiis^ K ugne t keineswegs, daß es un te r den V o r- 
g ib t^ ZUnSen (K 'r S ta tis tik  im m er einen Lohnsatz 
a il£ ’ Zu dem das ganze Angebot an A rb e itsk rä fte n  
<la r fe" 0mme,i  w e rden kann. „D ie  A rbe its los igke it ist 
jr aCl1 n u r eine F u n k tio n  der Lohnhöhe, so w ie  
den ^ WeKhe Lager an W aren so fort geräum t w er- 
A jjj’ n u r die Preise t ie f  genug sinken, jede
l1Ö|)< ltslosig k e it kann  also durch  Senkung der Lohn 
d e  aas der W e lt geschaffen werden.“  (W irkungen  
V0j. °Enabbaus, Seite 5.) A ber selbst un te r diesen 
tis(.|| USSetzaogen kann  die F e rn w irku n g  einer dras- 
]$;a ,(”ri Lohnherabsetzung durch  Veränderung des 
G l^ ^ a u fb a u s  die „E ntstehung eines stabilen 
k g jjS e w ic h ts “  gefährden. Bei großer A rbe its los ig - 
mi t t * Uißte eine enorme Steigerung der P roduktions- 
ge elerzeugung die Folge sein, die zu neuen S törun- 
hat A llla ß geben w ürde  (ib id . S. 7). M it  a lle r Schärfe 
d j 1.C:!l Lederer dagegen ausgesprochen, daß das In -  

A rbe its los igke it a lle in  über die Frage der

^ a^ f̂ - CreT ü V ° ^ C’SSOr D r ' E m il:  Tecll nisJ he.1  F o r i jc h n i i  und  Arbeits-^Lhu er _ . „ ________________
lM. _J »Tüb ingen  1931,r 'V e rta g  J. C. B. M ohr, v j j i ,  126 S. — Preis 
C' B- MohrSei^ ;o r i r L iI ' t ^ n des L o h n a b b a u . Tüb ingen 1931. V erlag

52 S. — Preis 1 RM.

r ich tig e n  Lohnhöhe A u fsch lu ß  geben kann. A uch  die 
Höhe des Kapita lz inses sei ke in  untrüg liches S ym p
tom, w ie  das die englische V o lksw irtscha ft, d ie  sich 
eines re la t iv  n iedrigen  Zinsfußes erfreue, in  a lle r 
D e u tlic h k e it zeige. „D ie  W irk lic h k e it  spottet eben 
des einfachen Schemas, das sich aus dem Gedanken- 
gang R icardos ergeben w ürde “  (ib id . S. 9).

A ls  die entscheidende Ursache der dauernden A r 
beits los igke it betrach te t Lederer den überstürzten 
technischen F o rtsch ritt. Im  Gegensatz zu den V e r
tre te rn  der sogenannten Kom pensationstheorie sucht 
er nachzuweisen, daß der Resorptionsprozeß sich nur 
sehr langsam vollz iehe. Lederer b e kä m p ft die schul
mäßige Auffassung, wonach arbeitsparende M aschi
nen n u r deshalb e inge führt werden, w e il d ie  Löhne 
zu hoch sind. Bei um wälzenden technischen N euerun
gen b ild e  d ie  Lohnhöhe durchaus n ic h t den A n trieb , 
w ie  andererseits auch das n iedrigste  Lohnniveau 
deren D urchsetzung n ic h t ve rh indern  könnte. D er 
„D u rchsch la gsk ra ft technischer E n tw ic k lu n g “  könne 
„k e in  H ungerlohn  P a ro li b ie ten“ .

Bei e iner te ilw e ise  m it M onopolen durchsetzten ka 
p ita lis tischen  W ir ts c h a ft müsse eine Lohnsenkung zu 
e iner Beschleunigung der d isp roportiona len  E n tw ic k 
lung  der P ro du k tion sm itte lind us trie  führen . D ie  sehr 
aufsch lußre ichen A usführungen  Lederers über die 
A usw irkungen  der zugunsten der U nternehm er er
fo lgenden K a u fk ra ftve rsch ieb un g  kann  ich  h ie r n u r 
ganz k u rz  stre ifen. Besondere Beachtung ve rd ien t die 
eingehende Analyse m öglicher Fehldispositionen. 
A lle rd in gs  kann  ich  dabei die Frageste llung, w arum  
a u f Kosten der A rb e ite r und Angeste llten  die fa l
schen Produktionsan lagen saniert werden sollen, 
n ich t als w irtschafts theore tisch  re levant betrachten. 
O b es berech tig t is t oder n ich t, die in fo lge  von F eh l
le itungen gem inderte K a p ita lb ild u n g  durch  Lohn 
senkung auszugleichen, is t eine Frage, die außerhalb 
des ökonomischen Problemkreises lieg t. E twas ganz 
anderes is t es, w enn Lederer behauptet, daß bei dem 
gegenwärtigen Tem po des technischen F o rtsch ritts  
d ie  W irkun ge n  der dadurch  bed ingten U m form ung  
der W ir ts c h a ft im  Wege der Lohnsenkung n ich t ko r
r ig ie r t w erden können. Ic h  b in  durchaus seiner A n 
sicht, daß die Annahm e, m an könnte  im m er, wenn 
A rbe its los igke it herrscht, das G le ichgew ich t durch 
Lohnsenkungen hersteilen, unh a ltb a r ist. Bei über
stürztem  technischen F o rts c h ritt werden dauernd 
Neuanlagen in  kürzester F r is t dekap ita lis ie rt. D u rch  
diese ständige K a p ita lve rn ich tu n g  w ird  aber die A u f
saugung der im m er w ieder freigesetzten A rb e ite r 
außerordentlich  erschwert.

Selbstredend w ird  sich „a u f die D auer“  ein G le ich 
gewichtszustand stets durchsetzen. W ie so ll aber der 
B e g riff „a u f d ie  D auer“  sinngemäß defin ie rt w e r
den? R ein ze itlich  geht das n ich t. W enn überhaupt 
diesem B e g riff in  diesem Zusammenhang eine ökono
mische Bedeutung beizumessen ist, so kann die 
„M aß e inhe it“  n u r in  irgendw ie  relevanten ökono
mischen Reaktionen gemessen werden, wozu man 
bereits bei M arsha ll Ansätze findet. M an sieht h ie r
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aus, w ie  m an von dem scheinbar so e infachen P ro
b lem  der A rbe its los igke it in  das G ebiet der le tzten 
ökonom ischen Fragen gedrängt w ird  und  w ie  ver
messen es daher erscheint, d ie  A rb e its los ig ke it aus
sch ließ lich  als eine F u n k tio n  der Lohnhöhe zu be
trach ten. E rke n n t m an aber d ie  kom p lexe  G esta lt 
des Problems, so w ird  m an auch sehr v ie l vo rs ich tige r 
in  der Kennzeichnung eines geeigneten Wegs zur

Ü berw indung  der A rbe its los igke it. A uch  hier 'V 
m an eine v ie l inha lts re ichere  Form el aulzus e 
haben. Vorerst w ird  m an n u r negativ  sagen *■ ^ 0, 
daß weder die b isher em pfohlenen grob-in terv 
n istischen Maßnahmen, bei denen man nur an ^  
unm itte lba re  W irk u n g  denkt, d ie  Fernw irkung  
m eist gar n ic h t sieht, noch das fre ie  Spiel der 
d ie  Losung sein kann.

Kapitalim m obilisierung durch Baumarkt-Belebung-
Von D r. Karl Mainz

Gegen die P ro jekte , du rch  Förderung  der B a u tä tig ke it einen belebenden E in 
fluß  a u f d ie  K o n ju n k tu r  auszuüben, hatte  D r. Elans Neisser im  M d W  ein 
w ichtiges Bedenken geltend gem acht; er legte dar, daß a u f diese Weise be
träch tliche  K a p ita lie n  im m o b ilis ie rt werden, die m an a u f andere Weise m it 
einem größeren E ffe k t a u f den A rb e itsm a rk t einsetzen könne. D r. M ainz  
fü h r t  demgegenüber aus, fü r  die A rbeitsbeschaffung sei es g rundsätz lich  
g le ichgü ltig , ob man die K a p ita lie n  in  W ohnungen oder F a b rike n  investiere. 
Eine vo lk s w irts c h a ftlic h  unzweckm äßige Verwendung der Gelder kann ebenso 

le ich t bei ku rz - w ie  bei lan g fris tig e r An lage Vorkommen.

U nte r den Plänen zu r „A n k u rb e lu n g “  der W ir t 
schaft is t die Frage der A rbeitsbeschaffung h in te r 
anderen P ro jek ten  zurückgetre ten ; dennoch behält 
sie ih re  Bedeutung als M aßnahme staa tlicher K on 
ju n k tu rp o lit ik .  Es is t deshalb gerech tfe rtig t, h ie r 
als U r te il über Geschehenes und  als vorschauende 
Überlegung fü r  zu kü n ftig e  P läne eine w ich tig e  E in 
ze lfrage aus dem G ebiet der A rbeitsbeschaffung zu 
p rü fen , über die b isher noch ke ine K la rh e it zu be
stehen scheint: Is t B a um a rk tfö rde run g  e in geeignetes 
M it te l zu r E n tlas tung  des A rbe itsm arktes und  zur 
Belebung der W irtsch a ft?

In  den vergangenen Jahren sind un te r dem E in 
f lu ß  s taa tlicher M aßnahm en erhebliche T e ile  des 
deutschen Volkseinkom m ens im  W ohnungsbau in 
vestiert, is t die B a u w irtsch a ft zu Lasten der anderen 
W irtschaftszw e ige  s taa tlich  subvention ie rt worden. 
M it  R ücks ich t a u f d ie  gegenwärtige — überw iegend 
ebenfa lls durch  S taatse ingriffe  bedingte —  geringe 
Verzinsung dieser A n lagen  ha t m an v ie lfa ch  gegen 
die B auförderung  den V o rw u rf der K a p ita lfe h lle itu n g  
erhoben. D ieser V o rw u rf is t vom  S tan dp un k t re in  
w ir ts c h a ftlic h e r B e trach tung aus berech tig t; zu r V e r
te id igung  der b isherigen B a u p o lit ik  aber s te llt man 
ih m  den H inw e is  entgegen a u f d ie sozia lpo litische 
N o tw end igke it, den W ohnungsmangel zu m indern, 
und  a u f d ie  in  Drepressionszeiten w ich tige  Förderung  
eines Schlüsselgewerbes.

Einwände
D ie  R ic h tig k e it der letztgenannten E rw ägung w ird  

neuerdings bestritten . M an behauptet, das Bauge
werbe sei tro tz  seines re la t iv  hohen Bedarfs an 
m enschlicher A rb e its k ra ft und tro tz  seiner N achfrage 
nach w ich tigen  G rundsto ffen  n ic h t geeignet, den A r-  
be itsm ark t n achha ltig  zu entlasten und  das W ir t 
schaftsleben anzuregen, da es K a p ita l „ im m o b ili
siere“  und  deshalb eher kon junk tu rhem m end  als 
-fö rd e rnd  w irke .

A lb e r t H ahn  schre ib t in  seiner Broschüre über ^  
A rb e its los ig ke it zu dieser Frage: „M a n  brauch > ^  
eine gewisse A n zah l A rb e ite r m it  der Herste ^  
von Bauten m it  e iner Lebensdauer von, sagen ■ 
50 Jahren zu beschäftigen, fü n fz ig m a l soviel j j  
ta l, w ie  m an brauchen w ürde, um  dieselbe A  ^  
A rb e ite r in  Gewerben m it e in jäh rigem  KaP1̂  
Umschlag zu beschäftigen. Es is t deshalb auch n 
zuv ie l behauptet, w enn m an sagt, daß d ie ® „ re, 
Lage unseres K a p ita lm a rk te s  eine andere A 
w enn m an d ie  sehr großen K a p ita lie n , die niaUjereH 
bau t hat, im  Wege der K red itgew ährung  aUc 
Gewerben zu r V e rfügung  geste llt hä tte “  *)■ j cr 

In  demselben Sinne, aber ausführlicher, ha ^  
K ie le r P riva tdozen t Hans Neisser in  zwei A r t ' ^  
zu derselben Frage S te llung genommen. ^..gcllt- 
haupte t, daß Bauten und  andere lang fris tige  0 ̂  
liehe K a p ita lin ve s titio n e n  dazu beitragen, »atl 
D auer d ie  A rb e its los ig ke it re la t iv  zu erhöhen; 
sie w eniger lebendige A rb e it beschäftigen als eS 
D u rchsch n itt p r iv a te  K a p ita lan lagen  getan 11 ^
D e r G run d  d a fü r lie g t in  der ungew öhnlich  .Ug 
H a ltb a rk e it — sehr langen Kapita lum schlagspel^ ig.. 
— der in  Frage stehenden Bauten. D ie  KapBa^ ra 
rüstung  einer norm alen  F a b r ik  versch le iß t ntel 
zehn Jahren. Jäh rlich  ve rw ande lt (!) sich ein ^  
des investie rten  K a p ita ls  w ieder in  lebendige A  
da es neu p ro du z ie rt w erden muß. E in  Wohn
h ä lt hunde rt Jahre, e in  K a na l beinahe ewig- ^  
e in  k le in e r B ru ch te il des aufgewendeten Kap1 ^  
d ie n t autom atisch a u f dem Wege der Erneuerung ^  
A rbe itsbeschäftigung. M an ka nn  sich das an 
ganz krassen Beisp ie l ve rdeu tlichen: angenotf1 j  
m an stünde vo r der W ah l, m it  einem K ap ita len * J  ^  
von 100 000 R M  ein nützliches B auw erk au fzu fh  ^  
das eine H a ltb a rk e it von zw ei Jahren besitzt, 
zw ei n ü tz liche  Bauw erke  genau derselben w ^

*) A lb e r t H ahn : Is t A rb e its lo s igke it unverm e id lich?  D ie  
des MdW /2. B e rlin  1930, S. 44.
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1 eM er H a ltb a rk e it von n u r einem Jahr. Je Bau- 
6rk hätte  der Benutzer ungefähr den gleichen E r- 
Uerungsaufwand in  der M ie tgebühr zu entrichten, 

a» ilich  ru n d  50 000 R M  jä h rlic h . W enn es aber 
°g lich  wäre, Absatz fü r  die N utzle istungen zweier 

r "  u Ude zu schaffen, so stünden aus Erneuerungs- 
^ c k lage nach A b la u f des ersten Jahres im  ersten 
5^  e dem der zw e ijäh rigen  H a ltb a rk e it n u r 
^ . ^0 RM. zu r V erfügung , m it  denen lebendige A r-  
10̂ W f t  beschäftig t w ürde, im  zweiten F a lle  aber 

0 000 RM. Diese, der W issenschaft längst bekannte 
st°  e Bedeutung der langen H a ltb a rk e it d ie  fast 
v 6 * 1,1 Jt größeren K a p ita lin ve s tition en  am A n fa ng  
^C.r '"K ien is t — is t also auch, was häu fig  übersehen 
s V| ^ar d ie  Frage der A rbeitsbeschaffung von aus- 
q  aSgebender Bedeutung“ 2). Neisser kom m t au f 
y  Und dieser E rw ägungen zu der These, „daß  die 
. e^ e n d u n g  von K a p ita l fü r  besonders langdauernde 

st> n ,  w ie  sie Bauten, M elio ra tionen usw. dar- 
in  der Z u k u n ft in  geringerem  Maße zur Be- 

w 'd tigung  von lebendiger A rb e it fü h r t als d ie  Ver- 
endung der g leichen K ap ita lbe träge  in  An lagen von 
Pzerer Lebensdauer“  3).

j... _jese Erw ägungen und Folgerungen erscheinen zu- 
^achst rech t e in leuchtend und haben deshalb sogar 

lieh aUer Ö ffe n tlich ke it das P rä d ik a t „außerordent-
der- Sckar^sin n ig  und  interessant“ erhalten4).^ T ro tz -

Sck sind.
f11 glauben w ir  nachweisen zu können, daß sie

iali

Produktiv- oder Konsumgüter?
ja M ißverständnisse zu vermeiden, sei dabei be- 

p 1 k  daß un te r Arbeitsbeschaffung die in  De- 
q  essionszeiten erfo lgende A u ftragse rte ilung  au f 
l * Und zusätzlicher K a u fk ra ft  (also etwa aus Aus- 

,C Sanleihen) zum  Zweck der A rbe itsm ark ten t- 
jjqi, " "S Und W irtschaftsanregung  verstanden werden 
Arb U Ŝ B d s p ie l fü r  lan g fris tig e  Investionen, deren 
^ i^^dsbeschaffungseffekt ja  g e p rü ft werden soll, 

^  der W ohnungsbau gew ählt. 
b(, '' r,‘ Ausgangspunkt der Überlegung m uß der T at- 
^  and genommen werden, den Neisser fo lgender
ist 611 A n n u llie rt: „Zusätz liche  Arbeitsbeschaffung 
he ' ‘ ' n i,r  a u f zw ei Wegen m ög lich : E inm a l durch  
ii|(|S('l'e A usnutzung der K a p a z itä t der bestehenden 
k g ^ ^ ie l le n  An lagen, das andere M a l durch  Neu- 

1 aib ildu ng , sei es, daß diese der E rr ich tu n g  neuer 
r ^ rieke d ient, sei es, daß die a lten  ausgebaut und 
Ve 0llalis ie rt w erden“ 6). Abgesehen davon, daß die 
z'vw i<:rid ,lng von N e u ka p ita l zu R ationa lis ie rungs- 
als h ,ei1 m indestens zunächst eher A rb e it fre ise tzt 
*ais 'adet, is t es zw eife llos r ic h tig , daß eine dyna- 
tj¡(; f . ' e A usw eitung  des P roduktionsapparates au f 
ken t aUer neue A rbeitsgelegenheit schafft. Diese E r- 
geh n ,n'S lst  aber in  Depressionszeiten, die ohnehin 
Hl l t enazeichnet s ind  durch  unvo llkom m ene Aus- 
t i0nZllng der K a p a z itä t bereits vorhandener P roduk- 
^ ^ a a la g e n , n u r von theoretischer Bedeutung. A u f-  

2) D
Neisser ™  „M a ga z in  der W ir ts c h a ft“ , Jahrg. 1930, N r. 29, 

W iederholt in  „D ie  A rb e it“ , 1931. S 37. -  3) Neisser in  „D ie  
l tsc h a f \ „ ’ ,S- 37: -  <) O berreg ie rungsra t D r . N athan  im  „M a ga z in  der 
' J a s s ir  . Ja h r£- J930, N r. 30, S. 1406.

lln  ,.M agazin  der W ir ts c h a ft“ , Jahrg. 1930, S. 1347.

gäbe einer ve rn ün ftig en  A rbe itsbeschaffungspolitik  
ka nn  es deshalb n ic h t sein, unverwendbare P roduk
tionsanlagen zu erste llen; v ie lm ehr he iß t es neue 
Konsum güternachfrage  zu schaffen, die gesteigerte 
Ausnu tzung  der vorhandenen P roduktionskapaz itä t 
e rm ög lich t. N u r  in  Ausnahm efä llen w ären eine an
dere S itu a tio n  und  dam it entsprechende andere F o l
gerungen denkbar.

D a m it e rled ig t sich bereits e in  E inw and, den 
Neisser un te r dem G esichtspunkt der A rbe itsbe
schaffung gegen die E rr ich tu n g  von „Schulbauten, 
K rankenhäusern, Verwaltungsgebäuden usw. erhebt 
m it  der Begründung, „zusätz liche  A rb e its k ra ft w ird  
in  ihnen ja  n ic h t beschäftig t“  e). D ieser E inw and  is t 
erwachsen aus einer Verkennung der fast fehlenden 
w irts c h a ftlic h e n  M ög lich ke it, in  Depressionszeiten 
neue P roduktionsan lagen zu erstellen. W enn m an in  
Zeiten der Depression w irtscha ftliche rw e ise  über
h au p t d ie  W a h l hätte  zwischen der Förderung von 
neuen P roduktionszweigen, d ie  au f d ie D auer zu
sätzliche A rb e its k ra ft e rfo rdern , und der Steigerung 
der K apazitä tsausnutzung vorhandener Anlagen, so 
hätte  Neisser recht. Diese W ah lm ög lichke it, d ie  sich 
im  w esentlichen m it der Förderung  der P ro d u k tiv 
güter- oder der Konsum gütererzeugung decken 
w ürde, besteht aber norm alerweise n ich t. D abei is t 
der E in w a n d  überdies noch an eine w en ig  g lück liche  
Adresse gerich te t, da gerade die von N eißer genann
ten A n lagen  im m e rh in  n ic h t reine Konsum funktionen  
e rfü lle n , sondern auch dazu dienen, menschliche A r 
b e its k ra ft in  G esta lt von Lehrern , Ä rz ten , P flege
personal, Verw altungsbeam ten usw. zu beschäftigen. 
Echte Konsum güter dagegen sind n u r zum Verbrauch 
bestim m t und  schaffen d ire k t in  ke ine r Weise neue 
A rbe itsp lä tze , w obei ih re  geringere oder größere 
D a u e rh a ft ig k e it belanglos ist.

Neissers E in w a n d  gegen die Schaffung langdauern
der Konsum güter (etwa W ohnhäuser) is t aber un te r 
dem G esich tspunkt zusätzlicher P ro d u k tiv itä t der 
V o lk s w irts c h a ft n u r zu verstehen als a lle  Konsum 
güter g le ichm äßig  betreffend ohne R ücks ich t a u f ih re  
Verbrauchsdauer; seine p raktische  Bedeutung is t ge
ring , da die N euerrich tung  von Produktionsan lagen 
in  Depressionszeiten (zum indest vo r E rre ichung  des 
T ie fpunktes) w ir ts c h a ftlic h  norm alerweise unzw eck
m äßig ist.

Kapitalimmobilisierung ?
W ie steht es aber m it dem V o rw u rf der „ Im m o 

b ilis ie run g “  von K a p ita l du rch  Schaffung langdauern 
der Anlagen? D abe i beschränken w ir  uns a u f die 
Betrachtung der Konsum gütersphäre, da zwischen 
Produktionsan lagen (z. B. F ab riken) und  Konsum 
anlagen (z. B. W ohnbauten) durch  die raschere A b 
nutzung und A m o rtisa tion  der ersteren zw ar q u a n ti
ta tive  Unterschiede in  der D auer des K a p ita lü b e r
flusses bestehen, d ie  aber vernachlässigt w erden 
können; denn w ir  w erden nachweisen, daß d ie  
R ückfluß daue r übe rhaup t v ö llig  belanglos ist.

6J Neisser im  ..M agazin der W ir ts c h a ft“ , Jahrg. 1930, Sv 1348.
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Aus dem oben wiedergegebenen Beisp ie l Neissers 
von den zw ei Bauten m it  e in- bzw. zw e ijäh rig e r 
N utzungsdauer ha t e in  K r it ik e r  den naheliegenden 
Schluß gezogen, daß es dann un te r dem Gesichts
p u n k t der A rbeitsbeschaffung am besten sein müsse, 
a u f a lle  Daueranlagen zu verz ich ten  und  von der 
H and  in  den M und zu .leben7). Diesem logisch konse
quenten, aber absurden Ergebnis sucht Neisser in  
e iner E rw ide ru ng  dadurch  auszuweichen, daß er 
a u f die M ehre rg ieb igke it der P roduktionsum w ege h in 
weist, wobei er aber übersieht, daß d am it ein A rg u 
m ent verwendet w ird , das zw ar geeignet ist, un 
m itte lb a r etwas über d ie  G e sam tp ro du k tiv itä t einer 
V o lksw irtsch a ft auszusagen, n ich t aber über d ie  kon
kre te  Frage der Arbeitsbeschaffung; s te llt m an die 
Beziehung zwischen den beiden Fragen dagegen 
theoretisch her, so w endet sich das Ergebnis gegen 
Neissers These. W ir  sind geneigt, zu behaupten, daß 
diese Ir r tü m e r bed ing t sind durch  eine p r iv a tw ir t 
schaftlich -iso lie rende Betrachtungsweise, d ie  den 
vo lksw irtscha ftliche n  Zusammenhang n ic h t v o ll über
sieht. Versuchen w ir  also, uns d ie  w irk lic h e n  Zu
sammenhänge an einem Beisp ie l zu ve rdeutlichen: 

Angenommen, es f lie ß t e iner V o lksw irtsch a ft eine 
Summe zusätzlicher K a u fk ra ft  zu, etwa durch  R ück
w anderung geflüchte ten  K ap ita ls . Diese Summe soll 
entweder zum  K a u f le ich t ve rderb licher, also k u rz 
fr is t ig  zu konsum ierender Lebensm itte l oder aber zur 
E rs te llung  eines W ohnhausblocks verw endet werden. 
L ie g t im  zw eiten  F a lle  K a p ita lm o b ilis ie ru n g  vor, und 
is t dadurch  der A rb e itsm a rk t a u f lange S ich t un 
günstiger geste llt als im  ersten F a ll?  W ir  behaupten: 
Nein.

Beim  Lebensm itte le inkau f f lie ß t d ie  zusätzliche 
K a u fk ra ft  aus der H and  der Konsum enten in  die 
der H änd le r, w ird  von diesen w e ite r verausgabt, be
deutet neues B e trieb skap ita l in  der H and  von U n te r
nehmern und  verm ag A rb e its k ra ft zu beschäftigen, 
also den A rb e itsm a rk t zu entlasten, solange der 
K re is la u f G e ld— W are—G eld n ic h t unterbrochen 
w ird . D e r w irts c h a ftlic h e  E ffe k t is t um  so größer, je  
rascher der Um satz e rfo lg t. E ine Stockung des K re is 
laufes t r i t t  n u r dann ein, w enn K a u fk ra ft  ungenutzt 
gelassen (gehortet) w ird  oder aber, w enn erzeugte 
W are ke inen K ä u fe r fin de t. Das Ende der K e tte  is t 
erst dann erre ich t, w enn entweder d ie  K a u fk ra ft  in  
G esta lt von G eld  oder W are ve rn ich te t w ird  (etwa 
durch  Feuer) oder bei Z urückve rb ringung  der K a u f
kra ftsum m e ins Ausland  ohne entsprechende Gegen
leistung.

Beim  Bau eines W ohnhausblocks is t der Vorgang 
p r in z ip ie ll genau derselbe —  m it  dem einzigen U n 
terschied, daß die K e tte  ih ren  Weg n ic h t vom  Lebens
m itte lhänd le r, sondern vom Bauunternehm er aus 
n im m t. F ü r  den E igentüm er des Baublocks mögen 
sich d ie  M ie tzah lungen der komm enden Jahrzehnte 
als Verzinsung und  „R ü c k flu ß “  des frü h e r inves tie r
ten K a p ita ls  darste llen ; vo lk s w irts c h a ftlic h  bedeutet

’ ) Ferd inand F a lk  in  ..D ie  A rb e it“ , 19-50, S. 732.

Nr- 25

jedoch eine solche Zah lung n u r ein G lied in  de*
Tauschkette, die als solche v ö llig  unberührt dav
b le ib t, ob und  w ann  sie z u fä llig  frühere  AusgauS*^
p un k te  w ieder berüh rt. Neisser ve rg iß t in  S®1IX ,
Beispie l, daß der sich aus M ie tzahlungen bild®a ^
Erneuerungsfonds n u r aus G e ldern  aufgefü llt v"er
kann, d ie  der V o lksw irtsch a ft an anderer Stelle ®B
zogen w erden müssen. g r_

D arnach  könn te  es scheinen, als ob unseres
achtens die Verw endungsart der K a u fk ra ft fü r (
W irk u n g  a u f den A rb e itsm a rk t überhaupt g*e* ^
g ü ltig  w äre; e in  o ffenbar unsinniges Ergebnis-
sächlich g ib t es bei unzw eckm äßiger Verroen
den Vorgang der B rachlegung, der Im m o b ilisier^
von K a p ita l m it  unangenehmer A u sw irku n g  aüt

- f ir t '
An
bei

A rb e itsm ark t. Solche Im m ob ilis ie rung  in  vo lks^j 
schaftlichem  Sinne ka nn  aber bei ku rz fris tigen
lagen p r in z ip ie ll genau so le ich t Vorkommen vrt®
Daueranlagen, w enn auch zugegeben werden 111
daß bei le tz teren  das R isikom om ent aus Gründen
m angelnden W irtschaftsvorauss ich t a u f lange e
räum e eine größere R olle  sp ie lt. W ir  erwähnten *- ^
re its  d ie  M ö g lich ke it der Stockung im  Tauschkre ^
la u f;  sie bedeutet w ährend  ih re r D auer echte KaP^
ta lim m ob ilis ie rung , ih re  Ü berw indung  w irk lick®
beitsbeschaffung. Je rascher sich eine erzeugte ,

acn
der
«m
hts

gegen G e ld  tauscht, je  e in d ring lich e r der Begehr n® 
einem Erzeugnis ist, um  so rascher is t das Temp°
K a u fk ra ft-T ra n s fo rm a tio n  in  der Tauschkette, 
so größer der A rbe itsbedarf. Das bedeutet m® 
anderes als die se lbstverständlich  erscheinende 
Sache, daß eine V o lksw irtsch a ft um  so günstiger g 
schä ftig t ist, je  besser ih re  R en tab ilitä tsve rhä lt111 ^ 
sind, je  günstiger das V e rhä ltn is  von P roduktion  11 ^  
Bedarf, von Angebot und  N achfrage gestaltet 
den ist.

Ergebnis
J)C"

T ro tz  des zunächst gegenteiligen Anscheins 
s tä tig t sich also die le ide r gelegentlich vergessene 
kenntn is , daß P ro d u k tio n  und  V e rte ilung  die ® ^  
scheidenden Stützen e iner V o lksw irtsch a ft sind, 
dagegen die Sphäre der K onsum tion  und  m ith in  aU 
das Tem po der Konsum tion  eine Frage der P®rS.^  
liehen H ausha lts füh rung  sind und  bleiben. W aS 
m al in  den Bereich des Verbrauchs eingegangen 
is t d am it zugle ich dem K re is la u f der W irtsch a ft e ^  
zogen und  v o lk s w irts c h a ftlic h  g le ichgü ltig , woh®V^r 
ke inen U nterschied m acht, ob K inderspie lzeug 0 
W ohnhäuser be trach te t werden.

D ie  V o lksw irtsch a ft o rie n tie rt sich am Bedarf,
d >

bei ko n ku rre n zw irtsch a ftlich e r Verfassung am 
stab der p r iv a tw ir ts c h a ft lic h e n  R en ta b ilitä t. D i 
Kom paß zeigt n ic h t nur, ob in  einem gegebenen ^  
p u n k t d ie  vorhandenen w irtsch a ftlich e n  KräL® 
die H erste llung  von P roduktions- oder Konsumgllt  
zu verwenden sind, sondern auch, welche  Pr °  . 
tions- oder Konsum güter am zweckmäßigsten erze 
werden.
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Der Balkan im  europäischen Wirtschaftssystem
Von D r. Gerhard Schacher

D ie  Balkanstaaten haben sich seit dem W e ltk r ie g  rech t e igenartig  en tw icke lt. 
U nter dem D ru c k  einer nationa listischen W ir ts c h a fts p o lit ik  bauten sie in  
einem solchen U m fang eigene In d u s tr ie n  au f, daß ih re  L a n d w irtsch a ft 
darun te r schwer ge litten  hat. E rs t in  neuerer Zeit d ringen  jene K rä fte  durch, 
die eine bessere Pflege der L a n d w irts c h a ft und eine sinnvollere  Ausgestaltung  
der In d u s tr ie n  befürw orten . G e fö rdert w ird  diese E n tw ic k lu n g  durch  frem d 
ländische Einflüsse, die hauptsäch lich  von A m e rika , England, F ra n k re ich  und  
Ita lie n  ausgehen. D ie  w irtsch a ftlich e  U m ste llung a u f dem B a lkan  kann fü r  

ganz Europa von großer Bedeutung, von großem V o rte il sein.

p ,aiaer  deu tlicher rü c k t Südosteuropa in  den M itte l-  
}je 11  ̂ des allgem einen Interesses, im m er m ehr w ird  
■ ®°nders das B a lkanprob lem  zu einer europäischen 
l ie ^Negenheit erster O rdnung. D ie  G ründe h ie r fü r  
|j ?Cri g le ichze itig  a u f po litischem  und w irtsch a ft-  
1? ettl G ebiet; d ie  Tatsache, daß zu den politischen 

agea> die der B a lkan  den m itte l-  und westeuro- 
l8chen. Staaten schon seit Jahrhunderten im m er 

S f l f er aufgegeben hat, neuerdings und in  engem Zu- 
8 | j, 'C h a n g e  m it der po litischen  Neugestaltung des 
gr r?Ŝ e ns und der W e ltw irtsch a ftsk rise  auch das 
de 6 ^ iH s c h a fts p ro b le m  einer neuen Erschließung  

^hdostländer getreten ist, s ichert diesen Fragen 
J-J* aHgemeines Interesse. Ba lkanprob lem e stehen 

*  a last h in te r a llen  großen po litischen und w ir t-  
achf ^ ' cie n  Auseinandersetzungen. D er gute Beob- 

er entdeckt sie, w enn er den Gang der großen 
sie 'd^bschen G etreidekonferenzen ve rfo lg t, er fin de t 
ej aN einen der w ich tigs ten  Gegenstände der Aus- 
ke ap ^ ersetzungen über den A u fb a u  in te rna tiona le r 
ge ^K re d itin s titu te , bei den Abrüstungsverhandlun- 
ösf1 U ^ 'e h t zu le tz t bei der E in le itu ng  der deutsch- 
^^ '^^deh ischcn  Z o llun ion . Ja m an geht n ich t zu 
rad ’ ' Venn m an den S tan dp un k t v e r tr it t ,  daß es ge- 
t , ® 3511 unm öglich  ist, d ie w irtsch a ftlich e  und po li- 
Jaĵ  e E n tw ick lu n g  Europas in  den le tzten beiden 
dje r ic h tig  zu verstehen, wenn m an n ich t über 
heit Ctl eutung  der ak tue llen  Ba lkanprob lem e K la r-

gewonnen hat.
Wir , 0 lll  der ak tue lle  G eha lt dieser Südostfragen 

stä n i:} la ftlich e r N a tu r ist, bedarf es zu ih rem  Ver- 
b]j i n' s eines ku rzen  po litisch-h is to rischen  Uber- 
h|ln ,('S' Bis in  d ie  erste H ä lfte  des vorigen Jahr- 
<W l -erts gaE es fü r  E uropa keine Balkanstaaten und 
Oh, ^  aucE ke in  B a lkanprob lem  im  modernen Sinne. 
schg6 " ennenswerte B erücksichtigung der b a lkan i- 
!{jjc|'1 .N a tiona litä ten , un te r denen höchstens m it 
VqJi ^ich t a u f eigene m ilitä risch e  Interessen einzelne 
W sstänune (w ie  die A lbaner) in  hervorragendem  

6 Zl1 den O ffiz ie rs - und  Beamtenstellen herange- 
seip r' . Vv'irden, betrachtete das a lte  osmanische Reich 
q „el] alkan p ro v in zen  fast ausschließlich als Steuer- 
tt-e j,e’ ai,s der m an Abgaben in  der Form  von Ge
il, £ e> Tabak und  M enechenmaterial fü r  die Arm een 
h tic?St.une rschöp fliche r F ü lle  beziehen konnte. D ie  
a\,ci ^ r kungen dieser tü rk ischen  V e rw a ltung  sind 

aeute in  den Balkanstaaten, zum m indesten in

denjenigen, d ie  sich ve rhä ltn ism äß ig  spät von der 
osmanischen H errscha ft befre ien konnten, a u f S ch ritt 
und  T r i t t  festzustellen. M an e rb lic k t sie in  der den 
W esteuropäer e igenartig  anmutenden, besonders 
engen V e rkn ü p fu n g  von S taatsverw altung und 
P rivatin teressen und  in  manchen Resten einer un 
modernen F ina nzw irtscha ft.

Im  einzelnen is t es sehr interessant, festzustellen, 
w ie  je  nach der eigenen In it ia t iv e  und nach der 
geistigen Regsamkeit, zu der die einzelnen B a lkan 
vö lke r fä h ig  sind, d ie w irk lic h e  innere E m anzipa tion  
von diesen E rinnerungen  an die dunklen, un te r tü r k i
scher H e rrscha ft ve rbrachten  Jahrhunderte  von
statten ging. In  besonders hohem Maße kann  man 
diese E m anz ipa tion  in  G riechenland  feststellen. H ie r 
is t der befre iende E in flu ß  des Meeres in  der k u ltu 
re llen  und  w irts c h a ftlic h e n  E n tw ic k lu n g  unverkenn
bar, und  das Interesse, das gerade dieses V o lk  — 
m anchm al sogar in  übertriebenem  Maße — allem  
Neuen entgegenbringt, ha t v ie l dazu beigetragen, die 
Spuren der T ü rke nh errsch a ft zu verw ischen und ein 
eigenes nationales Dasein au fzu rich ten . In  geringerem 
Maße, aber im m e rh in  doch rech t s ta rk  —  und  zw ar 
m it R ücksich t a u f d ie engen geographischen und  k u l
tu re llen  Beziehungen zu Ö sterre ich-Ungarn — konnte 
dieser Prozeß in  Jugoslaw ien  d u rchg e füh rt werden. 
E r is t d o rt noch keineswegs beendet und w ird  erst 
dann zu einem harmonischen Ergebnis führen  
können, w enn ein gewisser Ausgle ich zwischen dem 
altserbisch-balkanischem  M om ent a u f der einen und 
dem europanahen bosnisch-kroatischen F a k to r au f 
der andern Seite durchgesetzt w ird . G rößere 
Schw ierigke iten  fin de n  sich in  der A b w ic k lu n g  dieses 
Emanzipationsprozesses bei den europa- und  m itte l
m eerferneren Ländern  Rum änien und Bu lgarien. H ie r 
können die E in flüsse Europas meistens n u r m itte lb a r
_ besonders a u f den Umwegen über d ie  nö rd lichen
und nordw estlichen Nachbarstaaten, neuerdings bis 
zu einem gewissen Grade auch durch  die Ausdehnung 
der ita lien ischen M achtsphäre — zum  A usd ruck  ge
langen.

D ie  Friedensverträge haben diesen Prozeß, der 
übrigens auch eine w ich tig e  w irtsch a ftlich e  Seite hat, 
jä h  unterbrochen, da sie gerade in  den w ich tigs ten  
P unkten  d a rau f abstellten, die Gegensätze zwischen 
den v ie r Balkanstaaten zu verschärfen und  sie a u f 
eine m öglichst autochthone und nationa listische W ir t-
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S chaftspo litik  h inzuweisen. Je m ehr m an im  Südosten 
überzeugt w a r, die G ebietserweiterungen durch  
eigene K ra f t  e rlang t zu haben, um  so m ehr g laubte 
man, alles in  den D ienst der Selbstsicherung ste llen 
zu müssen, und da m an aus m ancherle i G ründen 
wenigstens fü r  die nächsten Jahre m it einem B a lkan 
k rie g  kaum  rechnen konnte, so ta t m an wenigstens 
a u f w irtscha ftspo litischem  G ebiet alles erdenkliche, 
um  sich vom N achbarn  unabhängig  zu machen. D ie  
Schutzzollm auern  stiegen im m er höher. D ie  E in 
nahmen aus Zö llen  und  Steuern w urden  dazu ver
w andt, eigene In d u s tr ie n  zu schaffen, und zw ar be
sonders solche, d ie  (w ie etwa die T e x tilin d u s tr ie  in  
Jugoslawien und Rum änien) le d ig lich  vom m il i tä r i
schen G esichtspunkt aus Daseinsberechtigung haben 
konnten, w ährend ihnen a lle  oder fas t a lle  w i r t 
schaftlichen  Voraussetzungen feh lten. Enorm e Sub
ventionen, große lau fende  Bestellungen der M il i tä r 
behörden, Steuernachlässe usw. ergänzten dieses 
System der Schutzzölle. D ie  ausländischen W aren, 
die n ich t n u r b illig e r, sondern auch u n zw e ife lh a ft 
besser waren, konnten  kaum  noch Absatz finden. 
H ie rzu  tra t bis vo r wenigen Jahren in  e inigen 
B a lkan lände rn  eine A g ra rp o lit ik ,  d ie  ebenfalls von 
diesem ku rzs ich tigen  nationa lis tischen S tandpunk t 
ausging. N u r b e ilä u fig  sei an die seltsame W ir t 
sch a ftsp o litik  der frühe ren  libe ra len  Regierung in  
R um änien e rinne rt, die jah re lan g  s ta tt weitgehender 
Förderung  der G etre ideausfuhr große E xp o rtzö lle  
a u f W eizen und  M ais legte. E r in n e rt sei w e ite r an 
die in  E inze lhe iten  v ie lfa ch  sehr ve rfeh lte  Boden
re fo rm , d ie m an erst in  le tz te r Stunde vornahm , um 
die Bauern von bolschewistischen A u fs tänden  abzu
halten.

N u r langsam und  un te r dem D ru c k  der im m er 
deu tlicher gegen diese P o lit ik  sprechenden E n tw ic k 
lun g  is t m an zu r E rkenn tn is  der Feh ler gelangt. In  
W irk lic h k e it  s ind die Ba lkanstaaten vorw iegend, 
d. h. zu e tw a 80—95 % A g ra rlä n d e r m it e iner deu tlich  
betonten bäuerlichen Betriebsform . D ie  große 
Bauernnot, d ie im  Zusammenhang m it dem A u f
komm en der m odernen A g ra rw ir ts c h a ft und  den 
technischen E rrungenschaften  des Mähdreschers usw. 
in  ganz E uropa  von F in n la n d  bis nach Südbu lgarien  
zu beobachten ist, m ußte h ie r bei der großen Nähe 
der bolschewistischen G efahrzone ein das staatliche 
Gefüge besonders bedrohendes Gesicht annehmen. 
D er Industria lis ie rungsprozeß  is t aber n ic h t a lle in  
als das Ergebnis e iner fa lschen nationa lis tischen 
W ir ts c h a fts p o lit ik  anzusehen, sondern g le ichze itig  
auch als e in  Versuch, d ie  erwerbslosen Bauernmassen 
dadurch  zu beruhigen, daß m an ihnen in  den Städten 
A rb e it schaffte. D e r Weg, den m an h ie r betreten hat, 
w a r aber, wenigstens te ilweise, fa lsch; denn m an r ic h 
tete In du s tr ie n  auf, d ie  weder eine eigene R ohstoff
basis hatten, noch ih re  Brennstoffe im  In lan de  fin de n  
konnten. E r in n e rt sei h ie r n u r an d ie  ch a ra k te ris ti
schen Vorgänge in  G riechenland. D o r t is t m an in  
ku rze r Z e it so w e it gekommen, daß m an n ic h t n u r 
a u f d ie  G etre ideausfuhr ve rz ich ten  mußte, sondern 
sogar be träch tliche  Mengen, b is zu 50 % des Gesamt-
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bedarfs, aus dem A us land  e in füh ren  mußte. . 
g le ichze itig  besonders in  den beiden großen H a 
Zentren P iräus und S a lon ik i gew altige  Indus 
reviere au fgerich te t, von denen m an in  über 
benem O ptim ism us glaubte, daß sie in  verha ^  
m äßig  ku rze r Zeit d ie  Versorgung des gesamten 
deren O rien ts  m it F e rtig fa b rik a te n  überne ^ 
könnten. Diese In du s tr ie n  bezogen Rohstoffe u 
B rennm ate ria l a u f dem Seeweg aus dem Aus a 
Insbesondere arbeite ten sie überw iegend m it e ® ̂  
scher S teinkohle, d ie sich bei den verhältn ism a 
b illig e n  Seefrachten entschieden günstiger ste llte> ^ 
w enn m an die vorhandenen Braunkohlen- 
L ig n itlä g e r im  Landesinneren aufgeschlossen un 
d ie  A n lage b ill ig e r  T ra n sp o rtm itte l gesorgt h ä tte -^  
einem fa lschen O ptim ism us und  un te r dem nnT̂ n  
tigen  E in d ru c k  schneller s ich tbarer E rfo lge  hat 
also die In d u s tr ia lis ie ru n g s p o litik  dieser Länder u 
der W irk u n g  einer einseitigen P o lit ik  in  falsche  ̂
nen geleitet. M an ha t den a u f dem Lande erwe ^  
los gewordenen Bauernmassen n ic h t durch 
n ü n ftig e  O rgan isa tion  der A g ra rw ir ts c h a ft —y  
durch  Beschaffung la n d w irts c h a ftlic h e r Mascal üJlg 
A usw ah l von Saatgut, hande lspo litischer Besser 
der Absatzverhä ltn isse usw. —  zu he lfen  versüß 
sondern m an ha t sie in  d ie  Städte gebracht un^ ^ 
In du s tr ie n  ve rp fla n z t, die sich a u f d ie Dauer, ’ 
spätestens dann, w enn un te r dem D ru c k  des *lnLt%n_ßteir-
z ie llen  D e fiz its  d ie  Subventionen nachlassen mu 
als lebensunfähig  erwiesen. diese

Indem  m an a u f industriepo litischem  Gebiet ^e;t 
fa lschen Wege beschrift, ha t m an auch kostbare  ̂
versäumt, d ie  fü r  eine ve rn ün ftig e  In d u s tr ia l is é  ^  
d ie  in  v ie len  Te ilen  durchaus m ög lich  und z' vtp je 
m äßig gewesen wäre, hä tte  verw enden können- 
B a lkan lände r verfügen zum T e il über enorme, n 
noch w en ig  oder gar n ich t aufgeschlossene Sc ! ,
d ie  in  V e rb indung  m it e iner Gesundung der h  
W irtscha ft v o ll ausreichen w ürden, d ie  w irts c ^ 
liehe Lage der B evö lkerung w esentlich  zu bessere 
sie a u f das N iveau  des europäischen Durchsc ^  
zu bringen. M an kann  noch weitergehen und sa 
daß Europa  besonders im  Erzbergbau und 
lieh  der K u ltu r  w ich tig e r, fast m onopolartiger ^  
p flanzen  a u f dem B a lkan  über d ie  einzigen 
fast unangetasteten Reserven ve rfü g t, d ie außer ^  
Rußlands noch vorhanden sind. H ie rhe r gehören 
a llem  die großen Petro leum -, C hrom - und 
läger in  Rum änien, d ie  G old Vorkommen dieses ^  
des, d ie  B a u m w o llku ltu re n  in  G riechenland ’ 
schon heute der größte B aum w ollp roduzen t Eu 
ist, d ie  fü r  d ie  W e ltw ir ts c h a ft geradezu einma ̂ eJJ 
Provenienzen des griechischen und  buIgarlS 
Z igare ttentabaks in  Mazedonien, die griechischen 
jugoslaw ischen Eisen-, B le i- und  Kupferläger, 
fas t v ö llig  unerfo rschten  Erzbestände BulSar^ Q. 
seine fü r  d ie  in te rna tiona le  P a rfüm ind us trie  U|
po la rtige  R osenku ltur, d ie  B raunkoh len läger m  J ”

_______j __ i_„_i -_j __-_i_„nrlpre nie
isba11'slaw ien und  G riechenland, und  vieles andere ^  

B e rücks ich tig t m an w e ite r, daß v ie lfa ch  sehr au ^  
fäh ige  W asserkrä fte  zu r V e rfügung  stehen, so er
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Slch, daß eine w irk l ic h  ra tione lle  Industria lis ie rungs- 
P o litik  in  den B a lkan lände rn  zu einem außerordent- 

ohen A u fschw ung  der V o lksw irtscha ften  füh ren  
? uß> und daß dies sch ließ lich  fü r  die europäische 
olß lligenz und  das europäische K a p ita l ein überaus 

Richtiges A k t iv u m  b ilden  kann. W ährend m an in  
('n Balkanstaaten te ilweise langsam, v o rlä u fig  m it 

geringen E rfo lg  en versucht, aus dem w irtscha fts - und 
s°zia lpo litischen  Sum pf, den die ve rfeh lte  A g ra r- 
1*n^ In d u s tr ie p o lit ik  aufgeschwem mt hat, herauszu- 

0lOtuen, haben sich d ie  großen europäischen und 
'Otierikan i sehen Konzerne fü r  die A u f Schließung der 

^k lin ischen  W irlschaftsreseroen  zu interessieren be
e i le n .  Besonders die A m erikane r haben h ierbe i be
a ch tlich e  F o rtsch ritte  verzeichnet, zumal sie au f 
Oßi Wege über d ie  Staatsanleihen in  geschickter 
eise auch die F inanz ie rung  dieser Investionspro- 

- 1 ÜTnine in  d ie  H and  genommen haben.
0 lagen die D inge  a u f dem Balkan, als durch  ver- 

• C *edene Ereignisse hauptsäch lich  po litische r A r t, 
/^besondere in fo lge  des im m er schärferen W e tt-

1 T . *1 • 1 TP _____ m  TArPnllSPln-
^v^uuere m io ige  cies liu m a  o^**«.*--------

,aölPfs, den Ita lie n e r und Franzosen m it wechseln- 
m E rfo lge  um die Ba lkanregierungen füh rten , das

— 1 ' — n i Ol“ Hiitz-i n»aernationale Interesse a u f den Südosten Europas 
f  w urde. D e r le tzte  Anstoß erfo lg te  h ierbei 
a0q der agrarpo litischen  Seite, und zw ar m  dem 

ugenblick, als m an in  Belgrad, Bukarest und Sofia 
J d  a lle r D e u tlic h k e it erkannte, daß jede Selbsthe
mmung und  w irtsch a ftlich e  A u fr ic h tu n g  der B a lkan- 

Aaaten m it der Hebung ihres landw irtscha ftliche n  
I Ŝ tzes beginnen muß. D ie  krisenartige  E n tw ic  
fUr;S der jungen, n ic h t lebensfähigen In du s trie n  
7 r te im  Zusammenhang m it der Bauernnot zu 

pow eren V e rw ick lungen  po litische r N a tu r. D ie  
assenansammlungen eines erwerbslosen Industrie - 

r ° le taria ts  in  der Nähe der H auptstäd te  a u f der 
ll,f ü  die vö llige  Verödung der Bauerngüter a u f der 
Odern Seite m achte es im m er k la re r, daß man die 

„I er Geschrittenen Wege verlassen und sich a u f die 
g ü t l ic h e n ,  b isher so sehr unterschätzten W ir t-  

aa ftskrä fte  dieser Länder besinnen müsse. Diese 
s, ; r Gegen einerseits in  der Lan dw irtscha ft, anderer- 
eiUs in  bestim mten, vo rh in  bereits erwähnten, au f 

Sauer Rohstoffbasis aufgebauten Industrien , die 
J r 6r 111 w ich tigen  Positionen schon in  ausländischer 
Sâ d Sind und heute überhaupt n u r noch in  Zu- 
^ H ie n a r b e it  m it  den großen Auslandskonzernen 

 ̂geschlossen w erden können.
M ..*  H in b lic k  a u f die L a n d w irtsch a ft besteht die 

°g lich ke it e iner Reorganisation der südosteuro- 
\J t?chen V o lksw irtscha ften  durchaus. D e r Zuschuß- 

«arf M it te l-  und  Westeuropas an Brotgetre ide is t
eir» Ir- li. ,  ̂ 1 T TV /T________ ™ Ciiirl-

. unü  vvesieurupa© au —— -
Ost ein V ie lfaches größer als die Mengen, die im  Sud- 
giio11 •erzeuSt  werden und  tro tz  der verhältn ism äß ig  
(|(;. S|igeu T ransportverhä ltn isse  nach dem Westen in  
rl» _ a lkanspeichern verfau len. D ie  Absatzfrage fü rüas Ba lkProhr ^ e tle ide  is t aBer hauptsäch lich  ein Preis- 
s6ej V71- Bei der ungeheuren Technisierung der über- 

Scaeu L a n d w irtsch a ft, der die balkanischen 
f'rn betriebe n ich t fo lgen können — denn es fe h lt 

eQ au K a p ita l, und  die wenigen zu r Verfügung

stehenden K a p ita lie n  w aren in  einer fehlgeleiteten 
In d u s tr ia lis ie ru n g s p o litik  investie rt —, w a r das 
rum änische und  jugoslaw ische Getreide in  Europa 
n ich t m ehr konku rrenz fäh ig . E in  V e rka u f der K ö rne r 
nach M uster is t in  den Balkanstaaten fast unm öglich , 
w e il es an der A usw ah l des Saatgetreides, an der 
E rr ic h tu n g  von Silos usw. fast v ö llig  fe h lt. Bei ent
sprechender K a p ita lin ve s titio n , deren Voraussetzung 
a lle rd ings eine Reorganisierung des R ea lkred its  
b ild e t, w äre  es ohne a llzu  große Schw ierigkeiten 
m ög lich  und  bei der F o rte n tw ick lun g  des Genossen
schaftswesens n ic h t e inm al sehr schwer, das G etreide 
m a rk tfä h ig  zu machen. N un  aber haben die B a lkan 
regierungen in  den Konferenzen von Sina ja , W a r
schau und  Bukarest verlangt, die europäische In 
dustrie , d ie fü r  d ie  nächste Z u k u n ft in  den B a lkan 
lände rn  eines ih re r w ich tigs ten  Absatzgebiete er
b lic k t, solle d a fü r sorgen, daß dieses balkanische 
G etreide a u f den nahe gelegenen m itte l-  und  west
europäischen M ärk te n  U n te rk u n ft finde. D ie  
S chw ie rigke iten  liegen hauptsäch lich  darin , daß im  
Handelsvertragssystem  der hauptsäch lich  in  Betrach t 
komm enden Staaten, vo r a llem  Deutschlands, Öster
reichs, der Tschechoslowakei und F rankre ichs, durch 
weg die M eistbegünstigung  ve re inbart ist, und daß 
die von den B a lkan lände rn  verlangte  E in räum ung 
von Vorzugszöllen un te r Umständen a u f das Veto der 
überseeischen V ertragspa rtne r stoßen könnte.

Es können an dieser Stelle keine E inzelheiten über 
d ie  S tich h a ltig ke it dieser Bedenken dargelegt werden. 
H in s ic h tlic h  der P räferenzwünsche is t n u r zu beden
ken, daß es sich le d ig lich  um einen verhä ltn ism äß ig  
geringen B ru ch te il des von den m itte l-  und westeuro
päischen Staaten e ingeführten  Getreides handelt, und 
daß in  der Geschichte der H an de lspo litik  zahllose 
Beispiele fü r  besondere Nachbarrechtsklauseln be
stehen. So denke man z. B. an die iberische K lausel, 
an die skandinavische Klausel, an die Randstaaten
klausel usw., um n u r in  Europa zu bleiben. In  a llen 
diesen F ä llen  w urde  ausdrück lich  zugelassen, daß die 
besonderen Vorrechte, d ie in  diesem nachbarlichen 
V e rhä ltn is  gegenseitig e ingeräum t werden, ke inen 
B ruch  der M eistbegünstigung darstellen. M an könnte  
weitergehen und m it dem österreichischen H andels
p o lit ik e r , dem früheren  W iener Gesandten in  B e rlin  
D r. R ied l sagen, daß die im  Rahmen des englischen 
W eltre ichs vere inbarten Sonderta rife  auch n ich ts 
anderes als eine solche, m ehr oder m inde r berechtigte 
Ausnahme von der M eistbegünstigung —- übrigens 
eine v ie l weitertragende und fü r  Europa v ie l ge fähr
lichere -— darstellen. F ü r D eutsch land und Ö sterre ich 
liegen die D inge  so, daß m it e iner Besserung der 
südöstlichen Verhältn isse die Frage einer Reorgani
sation und des Aufschwunges ih re r V o lksw irtscha ften , 
der ja  sch ließ lich  auch von hervorragender europä
ischer Bedeutung b le ib t, au f das engste v e rk n ü p ft ist.

M an kann  den deutschen S tandpunkt in  dieser 
w ich tigen  Südostfrage n u r dann verstehen, w enn m an 
berücks ich tig t, daß w ir  m ehr als a lle  anderen Länder 
a u f den E x p o rt unserer In du s trie a rb e it angewiesen 
sind und  w ir  im  Zusammenhang m it der W e ltw ir t-
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schaftskrise die überseeischen M ärk te  zumeist ver
loren haben, oder daß sie wenigstens in  ih re r Bedeu
tung  im m er m ehr zurückgehen. D aß  neben der V e r
arm ung Südamerikas, die m it dem Preisschwund der 
ko lon ia len  Rohstoffe zusammenhängt, auch po litische  
G ründe, w ie  der am erikanische H ochschu tzzo llta rif 
und  die U nruhen in  Ostasien s ta rk  m itw irk e n , sei 
n u r nebenbei erw ähnt.

A u f  der andern Seite is t gerade die deutsche In d u 
s trie  in  besonders hohem Maße geeignet, an dieser 
A u fsch ließung  der B a lkanm ärkte , d ie  im  Lau fe  der 
le tzten  Jahre offenbar im m er m ehr von den am erika 
nischen Konzernen m onopolis iert w orden ist, m itz u 
w irke n . In  tak tische r H in s ich t lä ß t sich n ic h t leug
nen, daß die zunehmende Bedeutung, d ie  den B a lkan 
staaten fü r  die E n tw ic k lu n g  Europas zukom m t, durch  
d ie  w e ltw irts c h a ftlic h e  N otlage in  ein besonders 
grelles L ic h t gerückt werden. A uch  das Zo llun ions
p ro je k t w a r n u r eine, a lle rd ings die ze itlich  letzte, 
aber keineswegs fruch tba rs te  A u sw irku n g  des Süd
ostproblems. W ährend der kommenden M onate und 
Jahre w ird  m an a lle r W ah rsche in lichke it nach auch 
noch andere w ich tig e  Seiten dieser südöstlichen F ra 
gen kennenlernen. M an bedenke zum Beispie l, daß 
diese Ländernder Sow je tun ion  besonders nahe liegen 
und  daß, w enn man von C h ina  und In d ie n  absieht, 
gerade die Verelendung der Ba lkanbauern  den ge
ringsten W iders tand  fü r  e in  weiteres V o rd ringen  des 
Sowjetsystems b ilden  w ürde, ln  der po litischen  E n t
w ic k lu n g  des le tzten Jahrzehnts ha t es an Signalen 
dieser A r t, w ie  der zeitweisen A u fr ic h tu n g  einer fast 
re in  kom m unistischen Regierung in  Sofia, n ic h t ge
fe h lt. Dieses Problem  w ird  fü r  den B a lkan  und  fü r  
ganz Europa besonders drängend, w enn m an berück
s ich tig t, daß das russische D u m p in g  eine der 
schlim m sten Q uellen des Balkanelends  da rs te llt. D ie  
A u s fu h r russischen Brotgetreides zu n iedrigsten  P re i
sen ha t die europäischen M ärk te  in  V e rw irru n g  ge
b rach t und neben der In d u s tr ia lis ie ru n g  der am erika 
nischen L a n d w irts c h a ft besonders s ta rk  dazu beige
tragen, daß der rum änische W eizen und das jugosla 
w ische V ieh  ke inen Absatz m ehr nach Westen finden 
kann.

Außerdem  d a r f m an n ic h t vergessen, daß sich als 
Ergebnis des feh lgele ite ten Indu s tria lis ie ru n gsp ro 
zesses in  e inigen Ba lkanzentren  große verelendete 
Massen vorfinden, d ie  ve rhä ltn ism äß ig  le ich t zu 
bolschewisieren sind. Diese Massen stammen vom 
Lande: Sie können heute und  v ie lle ich t auch in  den 
nächsten Jahren noch aufs Land  zurückgebracht 
werden, w enn der ve rhä ltn ism äß ig  k le ine  B ruch te il, 
den die B a lkan lände r zu r A g rarversorgung  Europas 
beisteuern, vom  Westen aufgenommen w ird . D ieser 
A n te il schw ankt in  den w ich tigen  europäischen Ge
tre id ee in fu h rlän de rn  zwischen einem Sechstel und 
einem Sechzehntel ihres gesamten Bedarfs. Es w ird  
d am it deu tlich , daß die M ög lich ke it zu einer Lösung 
des südöstlichen Agrarprob lem s, w enn m an es ob jek 
t iv  und  un te r w irtsch a ftlich e n  G esichtspunkten be
trach te t, durchaus besteht. D aß man den W ille n  hat, 
es zu lösen, scheint je tz t im m er deu tlicher zu werden,

Nr- &

,1 p]»
und es w äre deshalb zu hoffen, daß man um ^ 
großen D inge  w ille n , d ie  h ie r in  Frage stehen, aU 
über die zahlre ichen technischen Bedenken, deren 
S chw ie rigke iten  im  einzelnen n ich t geleugnet w e n ( 
sollen, h inw egkom m en w ird .

U nabhängig  von der Frage, w ie  sich die hande
politische E n tw ic k lu n g  der nächsten Zeit und dam
die k ü n ft ig e  E in fügung  der B a lkan lände r in
europäische W irtschaftssystem , fü r  das sie bis 211111
Kriege  und  auch noch vie le  Jahre danach die R°
eines w ir ts c h a ftlic h  kaum  erforschten Ödlandes Sc^
sp ie lt haben, vo llz iehen w ird , b le ib t der große KamP^
im  Gange, der um  die B a lkanm ärk te  e n tb ra n n t1
und  der hauptsäch lich  zwischen den großen amen ^
nischen, englischen, französischen Konzernen, aj1
zwischen deutschen, schwedischen und  ita lie iü sC 1
G ruppen  g e fü h rt w ird . C harakte ris tisch  fü r  diese'1
W ettbew erb  is t d ie  Tatsache, daß er n ich t mehr 8aIlZ
so w ie  frü h e r von ausschließ lich po litischen  Gesic i  1
p unk ten  gele ite t w ird . D ie  großen Positionen c
französischen Schw erindustrie , besonders der GrupP *
der Banque l ’U n ion  Parisienne und  Schneider-Cr e a^
zot, konnten  dem V ord ringen  der A m erikane r m ^
im m er W iders tand  leisten. Im m e rh in  b e f i n d e t  si
fast d ie ganze R üstungsindustrie  Rumäniens 1111 ^
Jugoslawiens un te r französischer K on tro lle , die al
d ings zum T e il a u f großen Umwegen über tsch e c^
sehe Konzerne ausgeübt w ird . W e ite r s tü tz t sich
französische K a p ita l a u f be träch tliche  Interessen
der M inen -Industrie , so in  e in igen K ohlen- und Er
bergbau-G esellschaften in  Jugoslawien und  in  elIien_
gewissen A n te il an w ich tigen  rum änischen P e tro leU ^
gesellschaften. In  diesem Lande nehmen aber aU
der englische und  am erikanische  E in fluß  ständig 71 ̂
Nach schweren K äm pfen, d ie  d ie  S tandard  O il 1,11 ̂
d ie R oya l D u tch  m it dem früheren  libe ra len  B.eSl .
in  R um änien d u rchg e füh rt haben, sind diese M aC
Positionen einigerm aßen gesichert, zum al das 'e /  ^
M inengesetz im  Gegensatz zu den früheren  Best1111
m ungen dem A usland  gewisse E rle ich terungen scha
Bei der E rschließung der rum änischen E rzgru
spielen ebenfa lls die E ngländer und Amerikaner
große Rolle. Neuerdings dringen  die Konzerne
ita lenischen Banken  entschiedener vor, zum al M uŜ
l in i  seine antifranzösische B a lk a n p o lit ik  durch
A usbre itung  der w irtsch a ftlich e n  Interessen R a 'ders
in  den Südoststaaten k rä ft ig  un te rs tü tz t. Beson1 
charakte ris tisch  is t die D u rchd rin gu n g  A lk a n ' ^ 
durch  die Ita lien e r. Dieses Land  is t heute p r a k t i ^  
als eine ita lien ische  Ko lon ie  anzusprechen. D 'e 
ganisation des Heeres, der V e rw a ltun g  und ^  
Transportwesens is t nahezu restlos in  ita lien is  
H and. Das G leiche g il t  von der du rch  italienische^ 
nanzgruppen geschaffenen N a tiona lbank, deren

Ver-
JicUlZigl uppdl geoLIlcHicIlcH l>lclül>IldlüdIlA, ^

w altungsra t sogar seinen S itz in  Rom hat. Intéressa'1Der
ist w e ite r der W e ttla u f um  die T abakp rod  u k  t i o t • 
Siegeszug der Z igare tte  ha t zu einer fast ru°n°P 
a rtigen  Bevorzugung der sogenannten mazedonis 
Provenienz ge führt, d ie  heute neben einem kie 
jugoslaw ischen A n te il ausschließ lich in  griechis ^   ̂
und bu lgarischer H and  lieg t. Ohne au f die n
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p "rrier aktue llen  E inzelheiten  der mazedonischen 
la ge näher einzugehen, möge die Feststellung ge- 

UuSen, daß m an auch dieses scheinbar re in  po litischell n ,1 _ _ ^
" nd sprachliche Problem  unte r w irtsch a ftlich e n  Ge- 
^chtspunkten, näm lich  un te r dem des Kam pfes um 
i le n ich tig s te n  und  besten T abakku ltu ren  der Erde 
,|'‘irächten und verstehen kann. D ie  amerikanischen 
/ * sts versuchen h ie r, ähn lich  w ie  in  der T ü rke i, ein- 
y  r 'ngen, und  es scheint nach der E n tw ick lu n g , die 

xe D inge im  Lau fe  der le tz ten  beiden Jahre ge- 
K0'rirncii haben — w ährend der großen W e ltw aren - 
^fise i st  der Tabak eines der wenigen Produkte, die 
j,?.rtli allgem einen Pre issturz fast ganz verschont ge- 
i \ / e“ en sind — n ic h t unm öglich , daß es zu einer 

Oi|opo]isierung der ganzen griechischen la b a k -  
' Z0||gving durch  die am erikanischen Trusts kommen

Vird.

u fa h re n d  so eine A r t  W e ttla u f um  die Erschließung 
g 1 V e rw ertung  der w ich tigs ten  Naturschätze der 

Bauländer eingesetzt hat, d ie  a u f dem Wege einer 
ern ü n ft ig en, insbesondere rohstoffgemäßen ln d u - 

stria lis 
'veit

is ierung auch A rb e it schafft, zeigt sich ein noch 
^  - schärferer K a m p f um  die V erte ilung  der großen
u â Saul^ r dge. In  ke inem  T e il Europas sind P o lit ik  
§Üd Geschäft so eng m ite inander verflochten w ie  im  
t U< ostraum. U m  zu einer den w irtsch a ftlich e n  K rä f-  

'l des Balkans entsprechenden In dus tria lis ie rung  zu 
bei'1 Bedarf es der D u rch fü h ru n g  großer staat-

ier Investitionsprogram m e. Besonders das Ver- 
rsn>esen is t zum T e il noch in  einem sehr m inder- 

T ertigen Zustand. Bei den Eisenbahnen, auch bei 
j,.? ' PBon- und Telegraphenverbindungen is t zu be- 
g 'j sichtigen, daß sich gerade die beiden größten 
scd)' atlsD aten , R um änien und  Jugoslawien, aus ver- 
p  jcdenen Ländern zusammensetzen, deren jedes 
(j  er e in  Te ilgeb ie t eines größeren Verkehrssystems 
y  g e s te llt hat. So ergab sich die N o tw end igke it einer 
j.J '^ 'H B e itliehung  der L in ien . Das jugoslawische E i- 
^t^Bahnsystem m ußte z. B. a u f Belgrad als K o p f- 
j  j l °n  abgestellt werden, w ährend die w ich tigs ten  
?o '"Cn der früheren  K ron lände r Bosnien und Herze- 

sowie K roatiens überw iegend nach W ien 
]\| In  G riechenland, das bisher in  a llzu  hohem
sVst6 den SeeverBehr gegenüber dem Eisenbahn-

s ein betont hatte, feh lte  fast v ö llig  eine den A n - 
r°rdeV ' - " " g e n  der modernen T echn ik  entsprechende 
Bes llld u n S der H aupts täd te  m it dem Norden, ins- 
^  ?udere m it W ien  und  der Schweiz. In  Rum änien 

Bedeutende K ana lbauten  zur E rle ich terung  der 
l ie^ j<d ̂ V e rs c h iffu n g  notwendig. D e r F luß ve rkehr 

Bist übe ra ll noch im  Argen. 
sie rÜZ"  kom m t die w ich tig e  Aufgabe der M oderni- 
ße| der H auptstäd te . M an denke an das Beispie l 

W v ^ 8’ daS VOn der H auPtstad t eines k le inen  H ir -  
V qI ]  GS za der M etropo le  eines großen Reiches ge- 
A i j ("n xsk  W e ite r b ie ten sich große und  lohnende 
d ie p aSe bei der E rr ich tu n g  von W asserkraftm erken, 
ZUf ®s°nders in  den kohlenärm eren Balkangebieten 
sqJ| Ic k tr ifiz ie ru n g  der neuen Indu s trie n  dienen 
Befl611 B ^kbcß lich  vergeben die Regierungen gelegent- 

auch bedeutende A u fträ g e  zur M odernisierung

der staatlichen Bergmerke. H ie rzu  kommen die L ie fe 
rungen fü r  die R ationa lis ie rung der L andm ittscha ft, 
d ie zum  T e il ebenfa lls und  zw ar zumeist m it staat
lich e r A n le ih e h ilfe  von öffentlichen Stellen ge fö rdert 
werden sollen.

U m  diese Konzessionen käm pfen  nun die verschie
denen großen F inanzgruppen, und zw ar hande lt es 
sich h ie rbe i n ich t im m er n u r um einen re inen Preis- 
und Q u a litä tska m p f, sondern v ie lm ehr g le ichze itig  
um  die F inanzie rung . D e r weitaus größte T e il dieser 
Inves titionen  soll und kann  n u r aus den späteren E r
trägnissen der je tz t aufzuschließenden V o lk s w ir t
schaften bezahlt werden. Aus diesem. G runde sind 
große K re d ite  e rfo rde rlich , die zumeist in  der Form  
von A n le ihen  von den betreffenden Industriekonzer
nen und  den ihnen befreundeten Banken gew ährt 
werden. H aup tsäch lich  a u f diesem Umweg über die 
F inanz ie rungserle ich terung haben die A m erikane r 
große E rfo lge  verzeichnen können, so z. B. bei der 
V e rte ilung  der großen rum änischen Telephon-Kon
zessionen an die M organ-G ruppe.

D ieser K a m p f um  die Ba lkanm ärkte , der von der 
großen w irts c h a ftlic h e n  und po litischen  Um schich
tung  im  Südosten, insbesondere von den je tz t in  Zug 
gekommenen neueren handelspo litischen E rö rte run 
gen n ich t getrennt werden d a rf, is t bereits zu einem 
w ich tigen  F a k to r der ganzen europäischen W ir t 
s ch a ftsp o litik  geworden, und es besteht sogar eine 
gewisse Ä h n lic h k e it m it den früheren  K äm pfen  um 
die süd- und  m itte lam erikan ischen  Absatzgebiete und 
neuerdings um  den russischen M a rk t. G em ilde rt w ird  
dieser K a m p f a lle rd ings durch  die konzernmäßige 
Verflechtung der großen G ruppen  untere inander. N u r 
in  seltenen F ä llen  g ib t es bei diesen Konzessionsertei
lungen ausschließ lich Sieger und ausschließlich Be
siegte; m eist g ib t es n u r solche, d ie  den H a u p tte il an 
A u fträ ge n  und G ew innen haben und solche, d ie  als 
U n te rlie fe ran ten  b e te ilig t werden. —

N u r in  ku rzen  Umrissen konnte h ie r die w ir ts c h a ft
liche  E n tw ic k lu n g  des Ba lkanprob lem s und die 
S tellung, d ie  der Südosten heute im  europäischen 
W irtschaftssystem  einzunehmen beginnt, Umrissen 
werden. Im m e rh in  d ü rfte n  sie genügen, um  zu zeigen, 
w ie  sehr die D inge h ie r noch im  F luß  sind, daß aber 
— gerade w e il d ie Auseinandersetzungen über das 
Ba lkanprob lem  je tz t so scharfe Form en angenommen 
haben und  Gegenstand w ich tig e r in te rna tion a le r Aus
einandersetzungen geworden sind —  eine K lä ru n g  
n ich t m ehr fe rn  zu sein scheint. D e r B a lkan  w ird  
im m er m ehr zu einem der am meisten u m kä m p fte n  
Absatzm ärkte  der W e ltw irts c h a ft, und der G rund  
h ie r fü r  lieg t da rin , daß es sich um  ein ve rh ä ltn is 
mäßig jun g frä u liche s  W irtschaftsgeb ie t hande lt, das 
über bedeutende ungehobene Schätze und  über e in  
recht w ertvo lles, gesundes und arbeitsfrohes M en
schenmaterial ve rfüg t. D ie  schwierige Lage, d ie  a u f 
dem B a lkan  durch  die Friedensverträge geschaffen 
wurde, beruh t fast ausschließlich a u f organisato
rischen Fehlern, d ie  bei gemeinsamer A rb e it a lle r 
interessierter Kreise — und  interessiert is t ganz E u
ropa — w ieder gu t gemacht werden können, zum al
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bei den B a lkan vö lke rn  und besonders den In te llig e n z 
schichten des Südostens der ehrliche  W ille  zu einer 
Reorganisation der V o lksw irtscha ften , zu einer A u f
schließung der n a tü rlichen  Schätze und einer besseren 
E in fügung  des Balkans in  das europäische W ir t 
schaftssystem, durchaus besteht. Nachdem  m an in  
e insichtigen W irtschaftskre isen  fast a lle r europäischer

Länder d ie  umfassende Bedeutung des Südos PJj  ̂
blems k la r  e rkann t hat, w ird  es n ich t schwer ^  
d ie  sich h ie r zeigenden großen w irtscha ftlichen  
gaben zu lösen. D e r E rfo lg  w ird  n ich t ausbK’ ^  
wenn m an sich im m er w ieder vor Augen hält, da ^  
sich um  ein europäisches P roblem  handelt, dal 
in  europäischem  Geist gelöst w erden kann.

(Stoffen
Diskonterhöhung 
um zwei Prozent

! D ie  Reichsbank ha t dies
m al bis zum letzten  M o
m ent m it e iner E rhöhung

■■ des D iskonts gezögert. D ie  
M otive , von denen sie sich bei ih re r Z u rückha ltung  
le iten  ließ, w urden  in  der le tzten N um m er des M dW  
(S. 976) geschildert. W ir  haben dabei schon damals 
zum A usdruck  gebracht, daß u. E. eine D isko n t
erhöhung tro tz  der ve rringerten  W irksa m ke it des
Zinsmechanismus auch diesmal angezeigt erscheint, 
w e il sie wenigstens die B a nkw e lt zu einem R ü c k g riff 
a u f ih re  Reserven anreizen w ürde. A m  12. und 
13. Juni hatten  sich, nachdem schon bis zum 11. Juni
600 M ill.  R M  G old  und Devisen abgeflossen waren, 
die A n fo rderungen  so gehäuft, daß die Reichsbank 
n ich t länger u n tä tig  Zusehen konnte, und nach lang
w ie rigen  Erwägungen is t sie zu dem Ergebnis ge
kommen, daß eine A broehraktion  m it e iner E rhöhung  
des D iskonts beginnen müsse. Sie begnügte sich dabei 
n ic h t m it e iner Steigerung um  1 %>, sondern erhöhte 
den D iskontsatz sogleich um  vo lle  2, also von 5 au f
7 % und  erre ich te  dam it — abgesehen von einer
drastischen W irk u n g  a u f d ie  ganze W e lt — w en ig 
stens eine gewisse E indäm m ung der Nachfrage. Es 
gelang zw ar n ich t, d ie  Abziehungen des Auslands 
sogleich zum S tills ta nd  zu bringen. Diese setzten sich
vie lm ehr noch bis in  d ie  folgende Woche fo rt, und
zw ar selbst bei a lle rersten Ins titu ten . Es w aren 
w eniger englische und französische Banken, d ie  keine 
Pro longationen m ehr Vornahmen (in  diesen beiden 
Ländern  haben die Notenbanken einen beruhigenden 
E in fluß  ausgeübt) als am erikanische Banken. W enn 
auch die Abziehungen n ich t zum S tills ta nd  zu b rin 
gen waren, so fü h rte  doch die K red itve rteuerung  im  
In la n d  zu einer K re d itve rkn ap pu n g . D ie  Banken 
scheuten sich, zu dem hohen D iskontsatz Wechsel zur 
Reichsbank zu b ringen; ih re  V o rra tskäu fe  w urden  
a llm ä h lich  eingeste llt und h in  und  w ieder g riffe n  sie 
auch au f ih re  eigenen Valutareserven zurück. W äre 
diese Entspannung n ich t e rfo lg t, so hätte  die Reichs
bank zw eife llos zu noch schärferen M aßnahmen ge
g riffe n : Sie hätte  ve rm u tlich  zunächst w ieder eine 
schärfere „q u a lita tiv e  Wechselauslese“  vorgenommen 
und  n o tfa lls  eine ganz grobe K re d itra tio n ie ru n g  e in- 
tretö^i lassen, sofern sie es n ich t vorgezogen hätte, 
m it  oder ohne V e rm ittlu n g  der B IZ  einen R ediskont
k re d it bei einem K onsortium  in te rna tion a le r Noten
banken in  A nspruch  zu nehmen. — W ie  s ta rk  die 
neue M iß trauensw elle  innerha lb  von v ierzehn Tagen 
d ie  Valutareserve der Reichsbank ge lich te t hat, w ird  
aus dem Ausweis vom 15. Juni n u r te ilweise ers ich t
lich . In  der ersten Juniwoche hatte  der Ausweis n u r 
Verluste  von 163 M ill.  R M  erkennen lassen. Bis M itte  
Juni tra ten  w eitere  Abflüsse an G o ld  und Deckungs-

p ie
devisen von 543 M ill.  R M  in  die ErscheinunB- 
ta tsächlichen Devisen- und G oldverluste  wareB. i ( .  
doch w esentlich  höher. Zunächst sind auch 33Ä , 
bare (au f dem Wechsel- und  Scheckkonto verbuc 
Devisen im  U m fange von etwa 100 M ill.  R ^ . a jlUr 
geben worden. Außerdem  e n thä lt der A u s w e is ^ ^  
d ie  bis zum 12. Jun i eingetretenen Abgänge, s3) ße, 
is t bis zum 16. Jun i mindestens noch einm al elIX eIJ, 
trag  von einer V ie rte l M illia rd e  verlorengcg33? x 
so daß sich ein Gesam tverlust an G old  und D e , 
von etwa 1050 M ill.  R M  b innen v ierzehn Tagen 
Es w a r also o ffenbar höchste Zeit, einen ' vel 
A b flu ß  a u f jede Weise zu ve rh indern . D e r Reicl|s 
sind kaum  m ehr als 1,6 M illia rd e n  Gold ^  
deckungsfähige Devisen verblieben. Selbst unter ^  
op tim istischen Annahm e, daß der Notenum la3 ’ jiat 
im  Ausweis vom 15. Juni 3889 M illio n e n  betragenß̂ er 
und  noch m it 48,1 % gedeckt w ar, inzwischen 
zurückgegangen ist, d ü rfte  die D eckung n icht n 
w e it von der 40 %igen Grenze e n tfe rn t sein. ^ eI1Öiejgt 
N o tenum lau f am H a lb ja h re su ltim o  stä rker anSg0fl- 
und  inzw ischen keine Devisenzuflüsse e in tretc11 ^  
ten, so m üßte die Deckungsgrenze eventuell 3 ^e- 
sch ritten  werden — ein Vorgang, der zw ar se ¿e. 
dauerlich  wäre, aber vom Bankgesetz selbst un ^  
wissen Bedingungen e rlaub t w ird . Außerdem  3 * Je, 
d ie  Reichsbank noch unsichtbare Devisenbest1  ̂
d ie  a u f kn ap p  eine V ie rte l M illia rd e  geschätzt i ver

den-

Moderne Formen 
des Goldtransports

K le inere  Schwank3 0 
der Devisenkurse V 6 7 * * * us- 
gew öhnlich  dadurch , 
geglichen, daß in  ir ”  r/llf 

e iner Form  a u f dem Wege des K red its  Devisen 
V e rfügung  geste llt werden: K a p ita l fließ t übe ^ eJJ 
Grenzen. Überschreiten aber die K u rsverände i3 ^ ^  
das durch  die „G o ld p u n k te “  gegebene Maß, 30 ng 
es sich, G old  aus- oder e inzuführen. D ie  E n tte ^  
der G o ldpunk te  von der P a r itä t der V a lu ta  bes fy er, 
sich durch  die Höhe der re inen T ranspo rt- un ^eJ1, 
sicherungskosten, durch  die Z insverluste und j eg 
tu e ll auch durch  d ie  Kosten der Umschm elzu11 S 
Goldes (dieser le tztere  F a k to r sp ie lte  vor e in ig33 e 
naten im  V e rkeh r zwischen London und PaX]s ̂ g r -  
w ich tig e  Rolle). D a  die N otenbanken einen Z m ^ jg  
lus t au f ih re  ohnehin zinslos daliegenden Goldbns . je  
n ic h t zu k a lku lie re n  brauchen, liegen die GoldP ^  
fü r  sie enger als fü r  den fre ien  H ande l; sie s v0n 
deshalb auch, d ie  in  der Regel die G o ld transpor t 
einem Land  zum andern ausführen. Auch ® ^ e n  
großen G o ld transaktionen, d ie  w ährend der e 
W ochen vor genommen w urden, w aren t aS ¿je 
sch ließ lich  die Notenbanken, vo r a llen  anderej ^  
Reichsbank, be te ilig t. M it  V orliebe  entn im m
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j^ ich sb a n k  die zu versendenden Goldmengen ihrem  
) *7°^ 1 n K ö ln , von wo aus sowohl nach Paris w ie  

i b0l|Bon G o ld transporte  in  kürzester F ris t aus- 
>̂etü h rt werden können. Sie bedient sich dabei mei- 
eris des Flugzeugs, da die S chne lligke it des Trans- 

, örts fü r  d ie W irk u n g  a u f den D evisenm arkt von 
Bedeutung ist. A uch  p riva te  G oldarb itrageure  

ehrnen übrigens ih re  Goldsendungen vorw iegend au f 
i Lu ftw ege  vo r; fü r  sie sp ie lt die G eschw indig- 
pf.B lie g e n  des Zinsverlustes eine entscheidende Rolle. 
j \ le Verschickung von G o ldbarren  zum Ausgle ich der 
„  V seuk ursschwan kun gen is t im  G runde ein recht 
ü Beginnen, das sehr v ie l Geld kostet, näm-

c etwa K  % des versch ickten Betrags, also in  den 
ejsten F ä llen  Hundertausende, wenn n ich t sogar 

j  ehrere M illio n e n  Reichsm ark. Deshalb sind seit 
.^g e r Zeit Versuche im  Gange, den Goldversand 
i e f 1 b illig e re  Methoden zu ersetzen, Teilweise hat 
q  Bie Reichsbank w ieder von einem solchen M itte l 
^ b ra u c h  gemacht: Sie ha t G old  m it der Bank von 
sipa*k re ic h  ausgetauscht. Bei ih ren  V erkäufen  g r if f  
Soü Zünächst a u f ih re  eigenen Depots bei ausländi- 

Notenbanken zu rück (diese verm inderten sich 
Jdj 61 a u f 198 M ilk  R M ); ih re  europäischen Depots 
f i t  n 6 Bann durch  G o ld transporte  w ieder a u fg e fü llt, 
n f. i ’ r  N ew  Y orker D epot aber nahm sie das dortige 
U n ü P thaben Ber B ank von F rankre ich  in  A nspruch 
jj , b rachte entsprechende zusätzliche Goldmengen 
W • Baris a u f den Weg. Sie ersparte a u f diese 
k eise größere Verschiffungen nach New Y ork  und 
te - , •'»gleich den W ünschen der Bank von F ra n k- 
J Ch entgegen, d ie ih r  G old  in  Paris zu konzentrieren 
Q j \Scb t. E ine andere Methode zur E rsparung von 
ij Transporten stellen die Bemühungen der B IZ  
dpi f  Ul C lea ring  dar. D u rch  Konzentra tion  be-
Q i ender Goldbestände in  Basel ho fft d ie Bank, bare 
i i it  Versendungen der einzelnen Notenbanken durch 

Um buchungen ersetzen zu können. Bisher 
Bies V e rfah re n  p ra k tisch  ohne Bedeutung. Es 

fa in t Seb r e rfre u lich , w enn es in  zunehmendem Um-
g augewendet w ürde.

— .  — -  M an schreibt uns aus
^rise und Staatskrise W ien: „E in  erster ent-
ln Österreich scheidender S ch ritt zur

^ ------- Lösung der lebensbedro-
K rise  in  Österre ich is t getan. D ie  Regierung 

isnh end lich  den S tillh a lle ve rtra g  m it den eng- 
G r°P g läub igem  der österre ichischen C red it- 

ör, a lt abschließend E r hat a lle rd ings eine ganz 
ere p a SSung bekommen, als man ihm  von W ien 

I i ] f geben w-ollte, d am it er auch eine ausreichende 
j ,Ie bringe. D ie  englischen G läub iger ve rp flich ten  
it  A1Ur’ m it Ben 71 M ilk  D o lla r, die sie bei der Cre- 
itb :? Stalt Legen haben, zu den gegenwärtigen K re - 
w  Bingungen zw ei Jahre  lang stillzuha lten . E ine 
^ ? re B indung  w a r n ich t zu erreichen noch 
Ä er der E inschuß neuer K red ite . D a fü r  erhalten 
). .laub iger fü r  ih re  Forderung die S taatshaltung. 
8t>i l t  is t wenigstens der K rise  ein erster D am m  ge- 

nachdem sie sich durch die E rfo lg los ig ke it der 
, >  fü n f  W ochen im m er schärfer zugespitzt ha t 
C i etzt den Staat e rnstlich  bedroht. D ieser Dam m  
Sf) Y L nocb ve rs tä rk t durch  einen Vorschuß von 

S, den englische Banken der Österreichs 
U i v, Begierung a u f d ie  Schatzscheinanleihe im  

chen Betrag geben. D u rch  den Vorschuß, der be-

3*nkk:

re its der österreichischen N a tiona lbank  überwiesen 
w urde, w ird  der schwere po litische  D ru c k  F ra n k 
reichs vo rläu fig  s ta rk  abgeschwächt. Das A n le ihe - 
bedürfn is  Österreichs is t inzw ischen gewachsen und 
die M ög lichke iten  Frankre ichs, po litische  F orderun 
gen zu stellen und durchzusetzen, sind noch im m er 
groß genug. V o r e inigen Tagen ha t auch die B IZ  den 
R ed iskon tk red it der österreichischen N a tiona lbank  
a u f 200 M ilk  S ve rdoppe lt. W ird  dieser erste D am m  
auch halten? W ird  a ll das genügen, um  das Unglück, 
das durch  die Versäumnisse der letzten W ochen und 
•— je tz t kann  man es ja  offen sagen — durch  die 
schlechte V e rha nd lu n gs ta k tik  der österreichischen 
Regierung so großen U m fang  angenommen hat, zu 
begrenzen? Diese Frage kann  im  A u genb lick  n ie 
m and beantw orten. V o rlä u fig  kenn t man noch n ich t 
e inm al den w irk lic h e n  V e rlus t der C re d it-A n s ta lt. 
D enn daß die Verluste  aus dem a lten Geschäft m ehr 
als 140 M ilk  S betragen —  man schätzt sie au f 
300— 350 M ilk  S. und die von der Le itung  der C re
d it-A n s ta lt gemachten Angaben w aren o ffens ich tlich  
fa lsch — steht fest. Sie haben sich seither gewiß noch 
vergrößert. Je größer der Schaden ist, um so m ehr 
schw indet d ie  H o ffnung  a u f vo llständ ige W ie de ra u f
rich tu n g  der Bank. D ie  M itte l, d ie der österreichische 
Staat der B ank bereits zur V erfügung  gestellt hat, 
sei es in  G e ld fo rm , sei es in  Form  einer Bürgschaft, 
und die er noch zu r V e rfügung  stellen w ird , sind 
gew altig . A b e r sie reichen noch im m er n ic h t aus, um  
die K a p ita lve rlu s te  und  die frem den Gelder, d ie der 
B ank bereits entzogen w urden  und  die ih r  w a h r
scheinlich  noch entzogen werden, zu ersetzen. D er 
Bank neue E in lagen zu verschaffen, is t der Regie
rung  b isher n ich t gelungen —  m it Ausnahme einer 
unbedeutenden Summe von 50 M ilk  S von den öster
reichischen Sparkassen. A u f  1,8 M illia rd e n  S werden 
die frem den M it te l geschätzt, über welche die C re d it- 
A n s ta lt in  dem Z e itp u n k t verfügte , als d ie  V e rw a l
tung  den vö llige n  Zusammenbruch eingestand. D a 
von w urden  bereits 400 M ilk  S abgezogen. Von den 
übrigen 1,4 M illia rd e n  e n tfa llen  500 M ilk  S a u f in 
ländische K re d ito re n  (Sparkassen, K onze rn institu te  
usw.) und run d  900 M ilk  S a u f ausländische K red ite , 
von denen n u r 500 M ilk  S zum s tillh a lte n  ve rp flich te t 
werden konnten ; 250 M ilk  S d ü rfte n  Rem bourskre
d ite  sein, der Rest d roh t abgezogen zu werden. W ie 
v ie l d ie  B ank an frem den G eldern übe rhaup t be
halten w ird , hängt w oh l sch ließ lich  davon ab, w ie 
w e it der Staat m it seiner Bürgschaft gehen kann  
und w ird . D ie  gesamte Bundeshaftung erstreckt sich 
gegenwärtig bereits a u f 650 M ilk  S. D avon e n tfa llen  
500 M ilk  S a u f englische K red ite , 50 M ilk  S a u f d ie  
Neueinlagen der österreichischen Sparkassen und  
120 M ilk  S a u f Wechsel, Lom bard  und andere K re 
d ite, welche die N a tiona lbank der C re d it-A n s ta lt 
nach dem 30. M a i gegeben ha t — bisher etwa 
70 M ilk  S — und noch geben w ird . D azu kom m t noch 
die Schatzschein-Anleihe von 150 M ilk  S, deren Be
trag, w ie  gesagt, w oh l noch e rhöht werden muß. D a r f  
der österreichische Staat in  der Übernahm e finan
z ie lle r V erp flich tungen  fü r  d ie  C re d it-A n s ta lt noch 
w e ite r gehen? H a t er v ie lle ich t n ich t schon je tz t das 
tragbare Maß überschritten? D ie  Frage der V e ran t
w ortung  fü r  d ie  Übernahme der V e rp flich tungen  
fü h rte  am 16. Juni, am Tag der U nterze ichnung des 
H aftungsvertrags m it dem englischen S tillh a lte ko n - 
sortium , zum Sturz der Regierung  durch  den A u s tr it t
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des landbünd lerischen Innenm in iste rs W in k le r. Das 
R u m p fka b in e tt Ender fü h r t  vo rläu fig  d ie  Geschäfte 
w e ite r und  es is t anzunehmen, daß das P rov iso rium  
schon vo r Erscheinen dieses Heftes durch  ein rekon
stru iertes K a b in e tt Ender ersetzt sein w ird . M iß lin g t 
die R egierungsum bildung, was n ich t w ahrsche in lich  
ist, dann w äre a lle rd ings das Schlim m ste zu be fü rch 
ten. D ie  S ch illin g flu ch t ha t auch in  der le tz ten  Woche 
angehalten und sie h ä lt noch w e ite r an. D ie  Noten
bank ha t nun ih re  K re d ite  an die C re d it-A n s ta lt 
begrenzt, d ie  M aßnahme hat aber das M iß trauen  
gegen die W ährung  n ich t ve rm indern  können. Noch 
w eniger E in fluß  a u f d ie  P an ikstim m ung hatte  die 
zweim alige Z insfußerhöhung von 5 a u f 6 und dann 
a u f 7/4 %. E ine längere Regierungskrise m üßte die 
Dämme, d ie m an soeben un te r so unerhörten  O p fe rn  
a u fgerich te t hat, w ieder zum E ins tu rz  b ringen.“

— D er Abbau, den das Bank- 
Verlustabschluß haus Lazard  Speyer-E l-
Speyer-Ellissen lissen Kom m anditgesell-

'■ a. A., F ra n k fu r t  a. M . und
B e rlin  schon im  Jahre 1929 begonnen hat, w urde  im  
vergangenen Jahr fortgesetzt. Das G eschäft w urde 
w e ite r e ingeschränkt und im m er m ehr a u f das u r
sp rüng liche  A rbe itsgeb ie t des a lten  F ra n k fu r te r
Hauses konzen trie rt. Im  Zusammenhang d a m it er
fo lg te  eine ra d ika le  Neubew ertung der E ffekten  und 
Bete iligungen und sch ließ lich  ha t w oh l auch die Aus
einandersetzung m it e inigen persön lich  haftenden Ge
se llschaftern  F o rtsch ritte  gemacht. D ies alles und 
die in fo lge  der w irtsch a ftlich e n  E n tw ic k lu n g  bei 
a llen  B ank in s titu ten  e rfo rde rlichen  norm alen A b 
schreibungen haben zu einer E rhöhung  des Verlustes 
von 0,905 M ilk  R M  a u f 5,108 M ill.  R M  ge führt. D a m it 
s ind n ic h t n u r die gesamten offenen Reserven ver
loren, sondern es besteht nunm ehr eine U nterb ilanz  
von ru n d  100 000 RM, was a lle rd ings bei einem Kom - 
m a n d itk a p ita l von 20 M ill.  RM, vo r a llem  aber bei 
Berücks ich tigung  der Persön lichkeiten, aus denen 
sich der K re is  der A n te ilse igner zusammensetzt, n ich t 
von Bedeutung ist. D e r G eschäftsbericht e n thä lt 
w ieder ke ine rle i A usführungen, sondern n u r d ie  Be
m erkungen der Revisionsfirm a Price, W aterhouse & 
Co. D a  die P rü fungen  dieser F irm a  sehr genau zu 
sein pflegen und  es im  P rü fungsbe rich t heiß t, daß 
die B ilanz  „e in  wahrheitsgetreues und rich tiges B ild  
über den Stand der Geschäfte der G esellschaft per 
31. Dezember 1930 g ib t“ , m uß m an annehmen, daß 
n ic h t n u r a llen  Verlusten a u f E ffekten  und B e te ili
gungen und  bei D eb ito ren  Rechnung getragen ist, 
sondern auch fü r  e tw a noch zu erw artende A u s fä lle  
Vorsorge getroffen w urde. D a ra u f deutet auch die 
Bem erkung h in , daß die in  der B ilan z  un te r „Sonstige 
E ffek ten  und  B e te iligungen“ und  „Vorschüsse an 
K unden“  enthaltenen Bete iligungen bei G rundstücks
gesellschaften a u f G run d  von Sachverständigengut
achten bew erte t w urden, d ie  „v o r  ku rzem “  a u f V e r
anlassung der G esellschaft ange fe rtig t w orden seien. 
Dasselbe w ird  auch von den hypo theka risch  gesicher
ten Vorschüssen gesagt. Besonderes Interesse ve rd ien t 
das Konto  „Forderungen  an O rgane und Angeste llte  
der G esellschaft e insch ließ lich  deren Bete iligungen 
an Konsortia lgeschäften“ . Es hande lt sich bei diesem 
K onto  im  wesentlichen um  die von der B ank fin an 
zierten Geschäfte ih re r  V e rw a ltungsm itg liede r, die 
schon w iederho lt Gegenstand der ö ffen tlichen  E rö rte 

rung  waren. Das K onto  der Firmenangehörigen
a u f der A k tivse ite  von 4,26 M ill.  R M  a u f 5,83 Miß; 
gestiegen D avon sind 4,56 M ilk ’ R M  jederzeit tal 
(i. V. 3,20 M ilk  RM ). D ie  G uthaben der „Orga»f 
und Angeste llten “  der B ank haben sich von a 
1,14 M ilk  R M  ve rm indert, w ovon 0,71 M ill-  RM 
spe rrt sind. Verluste aus diesen Forderungen sC j cr 
m an n ic h t zu befürch ten. Im  übrigen sind in  c ,«• 
B ilan z  E ffekten  und Bete iligungen von 13,72 Miß- 
a u f 9,06 M ilk  R M  zurückgegangen. V o r allem h® ^  
sich aber d ie  Vorschüsse an Kunden  s ta rk  tja/J
und zw ar fast h a lb ie rt (14,75 gegen 28,93 Miß-
i. V.). A u f  der andern Seite haben sich die jA l 
gelder und  be fris te ten  Schulden ebenfalls haß® 
(8,68 gegen 16,36 M ilk  R M  i. V.) und die D eP°sl ^  
und lau fenden Rechnungen sind prozentual 
s tä rke r zurückgegangen, näm lich  von 13,45 am 11 , 
5,44 M ilk  RM . D ie  B ilanzsum m e (ohne Avale 
V e rp flich tungen  der K undscha ft aus Remboursen) 
trä g t n u r noch 47,5 M ilk  RM, etwa ein D r it te l wen1» ^  
als im  V o r ja h r und  n ic h t ha lb  so v ie l w ie 1 “ 
W elche M aßnahmen zu r w eite ren  K on trak tion  ^  
Geschäfts beabsichtig t sind, w ird  noch n id 11 g 
kanntgegeben. Es is t aber d am it zu rechnen, 
diese M aßnahm en sehr weitgehend sein wer 
Jedenfalls w ird  sich d ie  Zah l der Geschäfts»«1® , 
ve rringe rn  und  zw ar w oh l n ic h t n u r durch  das 
scheiden von L u d o lf Rosenheim. A uch  die Verna ^ 
lungen m it Rosenheim sollen noch n ich t abgeschl°ŝ  
sein. Bei dem engen K re is  der Bete ilig ten  M aU()a- 
m an bei Speyer-E llissen n ich ts zu überstürzen. s 
dern  kann  sich Z e it lassen.

Angenehme und unan
genehme Subventionen

D ie  Borsig-W erke, e ̂ eT, 
der bedeutendsten ^ta t,
nehmungen der v jn 
beitenden Industine-------------- —  - neitenaen in a u » ^ -  et

Deutsch land, dessen L e ite r b isher s tr ik te r deg^J  
jeg lich e r Subventionen w ar, haben p lö tz lich  ^  
einem rech t ungew öhnlichen Wege Unterstützung 
beten. A n  den R eichsw ehrm in iste r haben sie sic ^  
w andt, und  dieser hat, anscheinend ganz ^ ° f r^et. 
das Gesuch an die zuständigen Stellen w eitergelfajieg 
D ie  V ertre te r des deutschen Bergbaus aber 
Bergbaus, der von den n iedrigen Kohlentarife®  reJ1 
Reichsbahn bereits seit v ie len Jahren p r01* 1̂ .  
kann, dessen K a m p f a u f dem bestrittenen ^  
b ie t durch  diese T a r ife  großenteils überhaupt ^  
m ög lich  w u rde  — erhoben E inspruch  gegen ̂  
Subvention des Reichs! Seltsamer noch: D ie  Ref L a 
dung fü r  diese A b lehnung  benutz t dieselben . rj u- 
mente, d ie  b isher sehr häufig  gegen d ie Kohle® 
s trie  vorgebracht w urden. D ie  Einsetzung j gJ. 
R e ichsm itte ln  zur künstlichen  Beeinflussung 
w irts c h a ftlic h e n  P re isb ildung , so he iß t es in  |e
Kr'O ’r ' i i  n n i i n  er cm ' n o n k  A T/~^ L» 1 rvncVTlD- ,Begründung, sei nach A n s ich t der Kohlensyn®1 , g 
u n r ic h tig  und  müsse als e in  E in g r if f  in  die natnr * 
M a rk te n tw ic k lu n g  von der deutschen W irtschar ^  
gelehnt werden. S p rich t h ie r der Hansa-Bund- 
es sprechen „d ie  V e rtre te r säm tlicher KohlensJ ^
kate“ , die Vertreter von Zwangsorganisationen, c ^ g
w ich tigs te  A u fgabe  die „kü n s tlich e  Beeinjl 1,ŝ aI1 
der w irts c h a ftlic h e n  P re isb ildung “  ist. Sieht j  
näher zu, so werden d ie  seltsamen W id e rp )r lW jj 
a lle rd ings ein igerm aßen verständ lich . D er L in5| gJ. 
des Reichs w ird  ja  n ic h t deshalb abgelehnt, w ° '¡J1er 
d ie  Preise kü n s tlich  erhöhe, sondern w e il er zu c
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^ is s c n k u n g  ve rp flich te t: D ie  Beiträge zu r A rbe its - 
r| S(jn Versicherung sollten bekann tlich  U nternehm ern 
m j A rb e ite rn  erlassen werden, wenn die A rbe its - 

hne und die Kohlenpre ise entsprechend gesenkt 
] l l r den (vgl. N r. 24, S. 976). D ie  V e rtre te r des Berg- 
A r11* recluu 'n aus, daß die Ersparnisse aus dieser 

aßnahme je  Tonne Kohlen  sehr unbedeutend sein 
j^ssen , fü r  die Reichsßnanzen aber eine hohe 

e astung darste llen. Sie befürch ten  also — und 
., °g licherweise n ich t zu U nrech t — , daß man von 
Sp111)11 lne l̂ r  e rw arten  werde als eine „entsprechende 
i(j  der Preise, und  sie lehnen deshalb lieber

ganze Geschenk ab. Außerdem  muß man beden- 
f Cl1, (laß im  Kohlenbergbau gegenwärtig ein 
p /^ a e re r  W in d  w eh t denn seit langer Zeit. Das 
s i ei.nisch-W estfä lische K oh lensynd ika t w ird  w ahr- 
y ? ^ ch  im  September n ich t m ehr zwangsweise 
n 'ä n g e r t;  scharf setzt sich die G ruppe  der S tarken 

ein, daß bei e iner fre iw illig e n  F o rtfü h ru n g  die 
i echter rentierenden Zechen n ich t mehr, w ie  bis- 

die H aup tgew inne r der Syndikatsorgan isation 
i 111 Werden; ja  sie scheinen sogar fü r  die W ieder- 

S te llun g  des fre ien  W ettbewerbes einzutreten. 
d i°C 1 m an n ich t, w ie  lange diese E inste llung
f'i j ' fi * '1 w Ad. D ie  V e ru rte ilu n g  der künstlichen Be- 
v llssung ¿es M arktpre ises w ird  v ie lle ich t schnell 
5 gßssen sein. O der w a r m it „k ü n s tlic h “  gemeint: 
m ° rn Reich festgesetzt“ ? A be r fü r  die W irk u n g  eines 
„ i - t l i c h  fix ie rte n  Preises a u f den M a rk t is t es 
vom v-11 vo llkom m en g le ichgü ltig , ob er vom Reich, 

ü ih le im it , von einem fre iw illig e n  oder einem 
a ilgskarte ll beschlossen wurde.

^  M it  einer über E rw arten
Stoßen M ehrhe it hat die * 2

Kohlenbergbau In te rna tiona le  A rbe itskon- 
: ferenz in  G enf beschlos- 

r̂ as Arbeitsze itabkom m en fü r  den Kohlenbergbau
2üuehmen. 81 Stim m en w urden  fü r  das A bkom - 

ili,.'1 d'^gcgcbcn. 30 V e rtre te r — w oh l ausschließüc
S« A rbeitgeber — übten S tim m entha ltung, n u r zwei 
cir|,11r i len sel zl en sich fü r  eine Ab lehnung des Vertrages 

' Jas Bestreben der Unternehm er w ar in  den letzten
AaffPr. .1 n . . . .  T  TI ■_____ PTjfb

“ « « s t r e b e n  der Unternenm er w a rm  •
aabi!n d a ra u f gerich te t, d ie  Regierungs- (und evtl. 
Sta h die A rbe itnehm er-) V e rtre te r der überseeischen 
]tlJ 'd '11 zu r A b lehnung  des Abkommens zu veran- 
eill. en’ nachdem ein A n trag , den V ertrag  au f den 
w a s c h e n  Bergbau zu beschränken abgelehnt 
p  den w ar. A ber jene Kreise, die sich nu t a lle r 
Set»+Sie R 'r  das Zustandekommen des Vertrags em- 
ht t en’ -  d. h. n ich t n u r die A rbe itnehm er sondern 
^ besonderem Maße auch der P räsident des In te r- 
v ! ' 0,|alen A rbe itsam ts und der englische Regierungs- 
hiti eter -  haben anscheinend m it E rfo lg  da rau f 
^  • gewieseil, (|aß (]ie Annahm e des Abkommens m  

i 11 n°ch n ic h t m it einer endgültigen R a tifiz ie rung  
U?“ *ch ist. D ie  deutschen Abänderungsvorschläge
bl. \l~. . • i . _ i .. 1 Komiplr-

id

pel. n  
Sicht:

‘ ' r - 22, s. 899) sind wenigstens te ilweise berück- 
j . 'S t w orden: Im  B raunkohlenbergbau un te r Tage 

anß 75 R ia il 60) Überstunden im  Jahre zulässig; 
, i5erdem können fü r  einzelne G ruben m it besonde
re n  d'ehniachen oder geologischen Bedingungen 
ba, Pe 75 Überstunden geleistet werden. Im  Tage- 
Ak, gelten die Bestimmungen des W ashingtoner 
:J(, t 0rnniens m it der E inschränkung, daß die Zah 

Jährlichen Überstunden a u f 100 festgesetzt w ird

und n u r durch  T arifve rhand lungen  um  w eitere  100 
erhöht werden kann. Dagegen gelten fü r  den Ste in
kohlenbergbau un te r Tage die Vorschläge des A rb e its 
amts, nach denen n u r 60 Überstunden zulässig sind. 
Das Abkom m en t r i t t  in  K ra ft ,  sobald es von zw ei der 
folgenden Länder ra tif iz ie r t is t: Belgien, D eutsch
land, F rankre ich , G roßbritann ien , H o lland , Polen 
und Tschechoslowakei. D a  m it großer W ahrschein
lic h k e it d am it zu rechnen ist, daß mindestens Eng
land  (aus innerpo litischen  G ründen) ba ld  zu einer 
R a tif ik a tio n  schreitet, is t m it e iner ba ld igen W irksa m 
k e it des Vertrags zu rechnen. D a m it w ürden  zum 
erstenmal w ich tig e  Bestimmungen des Abkom m ens 
von W ashington e ffe k tiv  werden, was zw eife llos als 
ein be träch tliche r E rfo lg  des In te rna tiona len  A rb e its 
am t zu buchen ist.

r,. . . . , 7 . D e r K a m p f des Reichs-Die Autoindustrie , , . , . . .
gegen Ford Verbandes der A u to m o b il-

— und gegen Duisberg? indus trie  gegen die Pro- * 100
paganda der Ford -W erke, 

d ie  ih re  in  K ö ln  gebauten W agen als 70 %ig deutsch 
bezeichnen, ha t je tz t eine Zusp itzung erfahren, die 
eines besonderen Reizes n ic h t entbehrt. In  einer E r
k lä ru n g  des Reichsverbandes w ird  näm lich  festge
s te llt, daß die meisten w ich tigen  Aggregate aus 
A m e rika  und  England im p o rtie rt werden. Es könne 
deshalb keine Rede davon sein, daß die Fordwagen 
zu 70 % aus deutschem M a te ria l hergeste llt seien. 
D a die Ö ffe n tlich ke it und die deutsche A u to m o b il
ind us trie  ein Interesse daran hätten, den w irk lic h e n  
Sachverha lt festzustellen, w i l l  der Reichsverband 
gerich tliche  K lage wegen V e rb re itung  fa lscher Nach
rich te n  erheben. D u rch  e id liche  Vernehm ung des 
F o rdd irek to rs  Heine und  seiner Angeste llten  soll fest
geste llt werden, ob die Angaben der Ford -W erke  
r ic h tig  sind. O bw oh l sich noch einiges dazu sagen 
ließe, w o llen  w ir  in  diesem Zusammenhang n ich t 
d a rau f eingehen, ob der K a m p f des A u tom ob ilve r- 
bandes gegen Ford  v o lksw irtsch a ftlich  berechtig t ist, 
ganz g le ichgü ltig , w iev ie l Prozent deutschen M ate
r ia ls  in  den im  K ö lne r W e rk  hergestellten F ord - 
Wagen enthalten  ist. V ie l w ich tig e r erscheint uns der 
Gegensatz, in  den der Reichsverband der A u to m o b il
industrie  durch  sein Vorgehen zu G eheim rat D u is 
berg geraten ist, dem Vorsitzenden des Reichsver- 
bandes der deutschen Industrie , dem der Reichsver
band der A u to m o b ilind us trie  selbst angehört. Ge
he im ra t Duisberg ha t näm lich  einige Tage vo r der 
erneuten scharfen Stellungnahm e des A u to m o b il Ver
bands gegen Ford  bei der E rö ffnungsfe ier der K ö lne r 
F ord -W erke  ö ffen tlich  e rk lä rt, daß der Fordwagen, 
aus deutschem M a te ria l und von deutschen A rb e ite rn  
hergestellt, e in re in  deutscher W agen sei, also zu
100 % aus deutschem M a te ria l bestehe, w ährend der 
A u tom obilverband  n ich t e inm al 70 % deutsches M a
te ria l anerkennen w ill .  D ie  Äußerung Duisbergs 
w ieg t um  so schwerer, als er dabei ausd rück lich  a u f 
seine E igenschaft als Vorsitzender des Reichsverbands 
der Deutschen Indus trie  hingewiesen hat. D e r Reichs
verband der A u to m o b ilind us trie  versucht zw ar, die 
E rk lä ru n g  Duisbergs als „v e rm u tlic h  a u f u n rich tig en  
In fo rm a tionen  beruhend“  abzutun. A be r w ir  glauben 
n ich t, daß es d am it sein Bewenden haben kann. 
D uisberg is t n ich t n u r Vorsitzender des Reichsver
bands der Deutschen Industrie , sondern auch V o r-
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sitzender des A u fs ich ts ra ts  der I.  G . Farben industrie  
A G , und P ro f. C a rl Bosch, Vorsitzender des V o r
stands der I.  G. Farben industrie  A G , gehört dem 
A u fs ich ts ra t der Ford -W erke  an, deren freundscha ft
liche  Beziehungen zu r I.  G. bekannt genug sind. 
U n te r diesen Umständen is t es e igen tlich  schwer zu 
glauben, daß Duisberg, w ie  der Reichsverband der 
A u to m o b ilind us trie  m eint, das O p fe r u n rich tig e r In 
fo rm ationen  geworden sein soll.

— ■— :— Schon vo r einem Jahr 
Krisenwirkungen auch in w urde  an dieser Stelle bei 

der Grammophon-Industrie der Besprechung des A b -
■ " ■ .....—■ Schlusses der P o lyphon-
Werfce A G  d a rau f hingewiesen, daß der jah re lang  
dauernde rap ide  A u fschw ung  der S cha llp la tten - und 
Sprechm aschinen-Industrie  anscheinend seinem vo r
läufigen Ende nahe sei (vgl. M dW  1930, N r. 16, S. 757). 
D ie  le tz ten  Abschlüsse der beiden führenden deut
schen Gesellschaften bestätigen das. Beide haben 
ih re  D iv idende  fast a u f die H ä lfte  herabsetzen 
müssen, von 20 a u f 12 %, was fre ilic h  im m er noch ein 
s ta ttliche r Satz ist. W ie  die Verschlechterung des E r
gebnisses im  E inzelnen entstanden ist, lä ß t sich m an
gels ausreichender P u b liz itä t bei P o lyphon  n ich t er
kennen und bei der C a rl L in ds trö m  A G , der größten 
K o n ku rre n tin , erst recht n ich t. Beide berich ten  ohne 
Zahlenangaben, daß der Umsatz un te r der E in 
w irk u n g  der K rise  zurückgegangen sei, wobei P o ly 
phon hervorhebt, daß die ersten M onate des Jahres 
noch norm al ve rlau fen  seien,, w ährend  sich dann die 
K rise  um  so s tä rke r bem erkbar gemacht habe. Das 
is t deshalb n ich t ohne Bedeutung, w e il das G eschäft 
in  dieser Branche sehr s ta rk  m it der Jahreszeit 
schw ankt: w eitaus der größte T e il e n tfä llt  norm a ler
weise a u f d ie  le tzten v ie r oder fü n f  M onate des Jah
res, so daß die B ee in träch tigung des Geschäfts in  
dieser Zeit eine starke W irk u n g  a u f den Gesamtum
satz gehabt haben muß. E in  B ild  davon g ib t offen
bar n u r bis zu einem gewissen G rad  der R ückgang 
der D eb itoren  von 5,68 M ill.  R M  a u f 4,99 M ill.  R M  
bei L in ds trö m  und von 11,54 M ill.R M  a u f 8,42 M ill.R M  
bei Po lyphon, w o es a lle rd ings eine R olle  spie len mag, 
daß ein T e il des Geschäfts abgetrennt w urde. D ie  
Vertriebsgesellschaften in  Kopenhagen, Stockholm , 
W ien  und Paris, von denen w oh l d ie  eine oder andere 
auch eine k le inere  P la tte n fa b rik  be tre ib t, w urden  in  
der P o lyphon  H o ld in g  A G  in  Basel zusammengefaßt. 
D e r Zw eck w a r w oh l w eniger die E rz ie lung  e iner 
s trafferen V e rw a ltun g  —  das hätte  m an auch von 
D eutsch land aus erreichen können — , als die Erspa
rung  von Steuern. Das d u rfte  auch der entscheidende 
G rund  fü r  das H ande lsm in is te rium  gewesen sein, die 
E in fü h ru n g  der Basler A k t ie n  an der B e rline r Börse 
n ic h t zuzulassen. T ro tzdem  fä h r t d ie  P o lyphon-G e
se llschaft in  der Verlagerung o ffenbar fo rt. W ährend  
u rsp rü ng lich  n u r 2,25 M il l .  F r  Basler A k t ie n  durch  
ein Bezugsrecht fü r  d ie P o lyph on -A k tion ä re  in  U m 
la u f gebracht w orden w aren, soll je tz t noch e inm al 
der gleiche Betrag folgen, und  zw ar diesmal im  Wege 
des Umtauschs von P o lyph on -A k tien . Jedem A k t io 
när von P o lyphon  w ird  das Recht eingeräum t, e in  
Zehntel seines Besitzes im  V e rhä ltn is  von 1 : 1 in  H o l
d ings-A k tien  zu tauschen, d. h. also von nom. 4000 
Reichsm ark P o lyp h o n -A k tie n  können nom. 400 R M  
in  nom. 500 F r  schweizerische Stücke umgetauscht

Nr-25

werden. Von der Basler G esellschaft sind ®
4% M il l .  F r  A k t ie n  im  U m la u f, w ährend die M u ^  
firm a  4 M ill.  F r  zu einem V ie rte l eingezahlte S in} 
rech tsaktien  im  P o rte feu ille  behält. Von ihrem  m ^  
nen K a p ita l w andern bei dieser Gelegenheit iß  . 
Reichsm ark zu rück, so daß es a u f 15,2 M ilk  RM sl^er. 
Schon die je tz ige  D iv idende  w ird  n u r a u f diesen 
m inderten  Betrag ausbezahlt, wogegen allerdings 
Tauschaktien  von Basel ebenfalls 12 % erhalten, 
zw ar ohne Inanspruchnahm e der G arantie , die ^  
der M uttergese llschaft übernommen w orden ist- ^  
V e rhä ltn is  der G ew inne in  Deutsch land und m 
Schweiz, das naturgem äß bis zu einem geNn ßt 
G rade durch  d ie  Abrechnungsm ethoden beein 
w erden kann, ha t also schon im  abgelaufenen J 
dem nunm ehrigen V e rhä ltn is  der U m lau fskap ita   ̂
entsprochen. P o lyphon  betont a lle rd ings auch. 
Geschäft in  D eutsch land sei s tä rke r von der 
betro ffen  w orden als in  e in igen anderen Ländern -- , 
könn te  n a tü rlic h  die Frage a u f w erfen, ob der n  e 
schlag in  der E n tw ic k lu n g  n u r a u f d ie  a llge in . ^  
W irtschafts lage  zu rückzu füh ren  sei oder ob ^  f  
e twa die starke Expansion  in  der Branche selbs ^  
der einen Seite und wachsende K o nku rre nz  des a “  , je 
fu n ks  a u f der anderen auch eine w ich tige  1 ^  
dabei spiele. Das w ird  sich gegenwärtig  schwer 
scheiden lassen. Zunächst w ird  es sich darum   ̂
dein, den E in fluß  der K rise  zu überstehen, die na j 
gemäß bei A r t ik e ln , d ie  geradezu ein M usterbe isP^ 
fü r  die E la s tiz itä t des Bedarfs der s ta rk  getrofle11̂  
M itte ls tands-Sch ich ten  darste llen, eine sehr er ^  
liehe V e rm inderung  der A bsatzm ög lichke it b^in ” jj,  
muß. D ie  Stockung is t a lle rd ings fü r  diese Ge, je> 
schäften w en iger ge fä h rlich  als fü r  manche an ^ 
w e il sie wenigstens ke ine großen Schulden haben- 
w eite re  E n tw ic k lu n g  w ird  aber w oh l auch bei o ' ", 
U nternehm ungen von der E rsch ließung neuer K a 
schichten, d. h. also von einer Senkung der 
hängig sein. M an so llte  glauben, daß dazu die -1
1 - 1. 1-  -J. 1___ ¿ _ l - i  • l ____ __  „ I n f i  VOOlic h k e it besteht, m indestens in  Zeiten, d ie  eine
Beschäftigung der Betriebe gestatten. Im  übrige '1 ^  
r ic h te t P o lyphon  über E rfo lge  in  der Senkung , 
Gestehungskosten. Bei L in ds trö m  w ird  mÖgnc g e, 
weise auch noch etwas anderes in  Z u k u n ft von ^  
deutung sein: die in te rna tiona le  Konzentra tion. ^  
das fast ganz der C o lum b ia  gehörende Unterne ^ 
m it dieser un te r die K o n tro lle  der Radio  Corpora 
b rin g t, deren Konzern schon seither in  Deutsch 
durch  die E lectro la  G m bH  vertre ten  ist.

...- D ie  Zahlungseinstell1’
Großinsolvenz im des führenden H arn^ ? ^ / j ,

Hamburger Überseehandel Uberseehauses Schni £
-------------- ---- Thiem er & Co. l ' a n„

D eutsch land und im  A usland  A n laß  zu Betrac 1 
gen über d ie S chw ie rigke iten  gegeben, m it denen ^  
Im p o rt-  und E xportgeschä ft großen Stils, " j 6 ^  
heute vo r a llem  in  H am burg  betrieben w ir  > ^
käm p fen  hat. Diese S chw ie rigke iten  sind 111. ^ 
le tz ten  Jahren zw eife llos gewachsen. Es wäre ^  
falsch, den F a ll Schiubach, Th iem er &  Co. 211 ̂ y SeS 
gem einem  und  aus der S itu a tio n  dieses a e, 
Schlüsse a u f d ie  Lage der anderen großen 
handeisfirm en zu ziehen. D ie  F irm a  Sch u  ̂
Th iem er &  Co. is t Ende der sechziger Jahre geg 
det w orden und  w ird  in  der gegenwärtigen Form
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19°8 ge führt. D ie  Inhaber des Hauses gehörten seit 
Jahrzehnten zu den angesehensten G roßkaufleu ten  
Hamburgs und  haben sich auch durch  ih re  B e tä ti- 

?anS a u f po litischem  und sozialem G ebiet einen 
''amen gemacht. D u rch  den ung lück lichen  Ausgang 
üas Krieges e r l i t t  d ie F irm a  große Verluste, nahm  
aber, nachdem sie über die In fla tions jah re  le id lich  
b l11 Weggekonimen w ar, von 1924 an einen gewaltigen 
Aufschwung. Ih r  Uberseegeschäft stützte sich au f 
großen P lantagenbesitz in  M itte lam erika , Südam erika 
Und A fr ik a , und  a u f ih re  um fangreichen Bete iligun- 
Seu an bedeutenden Kolonialgesellschaften. V or d re i 
Jahren so ll noch ein Jahresumsatz von etwa 
9 M ill.  R M  e rz ie lt worden sein. Von den B e te iligun- 

eeU sind zu nennen die Guatem ala-P lantagen-G esell- 
Scuaft, d ie  C en tra l A m erican  P lan ta tion  C orpo
ration, d ie  Deutsche Samoa-Gesellschaft und die 
» ^ ikan ische  F ruch t-C o inpagnie . A uch  an der Neue 
f °rddeutsche und  Vere in ig te  E lb esch iffa h rt A G  sind 
^ u lu b a c h , Thiem er &  Co. interessiert, wenn auch 
r ur noch in  geringem  Maße. W eitere enge V erb in - 

Uugen lau fen  anscheinend über I ochte[•firmen und 
audere nahestehende Fläuser. Das E xp o rt- und Im 
portgeschäft w urde  nach zahlre ichen Ländern  be
heben. Bedeutend w a r der H ande l in  Bananen, fe r- 

ller in  Kaffee, Zucker und Baum wolle. D ie  E igen
s t e !  der Inhaber sollen schon seit e in iger Zeit fü r  

leses um fangre iche Geschäft n ich t ausgereicht 
S e n ,  und  in  dem M iß ve rhä ltn is  zwischen E igen- 
,aP ita l und  frem den G eldern e rb lic k t man, neben 

zu w e it getriebenen Expansion, den H au p tg run d  
,l' r  den Zusammenbruch. S icherlich  haben aber auch 
er gew altige  Preissturz a u f den R ohstoffm ärkten 

y^J  die Bee in träch tigung  des Handels durch po li- 
,1Sche W irre n  im  Fernen Osten und in  den südameri- 
3 u isch e n  Staaten das Geschäft von Schiubach, 
f e r n e r  &  Co. sehr s ta rk  geschädigt. Gewisse
1. "G ierigkeiten, J je bereits frü h e r auftauchten, 
vPunten überw unden werden, da das H am burger 

ans sich damals in  London erhebliche M itte l zu be- 
ehaffen vermochte. In  den le tzten zwei Jahren ist 
ia® G eschäft erheb lich  zurückgegangen. N ich t nur, 
a« sich die Umsätze s ta rk  ve rm indert haben —  w ie  

ll( ‘iß t. a u f d ie H ä lfte  — , es tra ten  auch erhebliche 
Ausfä lle  ein. D a w eder fü r  diese Verluste ein Aus- 
«leich geschaffen, noch der um fangreiche und teure 

Pparat rasch genug dem sta rk  verm inderten  e-

3.1 IT C  ? Co ix c iL  . .

7 - u e  ein. D a weder fü r  diese Verluste ein Aus- 
T eich  geschaffen, noch der um fangreiche und teure 

Pparat rasch genug dem sta rk  verm inderten  e- 
V  'aftsvini fang angepaßt werden konnte, w aren neue 

^ G ie r ig k e ite n  unverm eid lich . Den letzten Ansto 
? 'b(‘» große Verluste  in  K o lum bien  und Guatem ala, 
| aen das Haus n ic h t m ehr standhie lt, nachdem die 
^ 0r>doner F inanzverb indung, die F irm a  Schroeder, 
L u ere K re d ith ilfe  versagt hat. Uber die V e rb ind - 
ckkeiten liegen noch keine genauen Angaben vor, 

über d ie  A k tive n . Nach Schätzungen sollen 
T16, Massiven über z w ö lf M illion en  betragen, wovon 
f ^ W h e in l ic h  zwei D r it te l a u f das A us land  ent- 
aüen. Größere Beträge haben die F am ilien  der T e il-  

Üp Und e in  früh e re r M itin ha b e r zu fordern. Von 
A k tiv e n  -  angeblich ru n d  8 M ill.  R M  -  werden 
® H eiligungen  an den Kolonia lgesellschaften und 

Gntagenbesitzungen am leichtesten zu verw erten  
. n’ fre ilic h  n u r m it neuen erheblichen A erlusten, 
J | , r; n eine rasche Abstoßung no tw end ig  werden 

O b die Versuche, das Haus zu ha lten  und m

liß* Form weiter zu führen’ ErfoIg versPrechcn’
n  Slch noch n ich t beurte ilen. Vera llgem einern  d a rf

m an den F a ll Schiubach, Thiem er &  Co., w ie  schon 
eingangs gesagt, n ich t. A uch  im  Ausland b e u rte ilt 
m an die Lage des H am burger Exportgeschäfts n ich t 
e inseitig, sondern erkenn t an, daß bei Schiubach, 
Th iem er &  Co. neben der den gesamten deutschen 
Überseehandel tre ffenden Geschäftserschwerung ganz 
besondere Um stände Vorgelegen haben, die zum S turz 
des Hauses füh rten .

! D e r Jahresbericht 1930 des
amSf ~z« isi eu Reichsverbandes der P ri-  privater und öffentlicher , ■ , 77 1

Versicherung- vatoer Sicherung e. V. be-
---------  = schä ftig t sich eingehend
m it den Beziehungen der P rivatassekuranz zu den 
ö ffen tlich -rech tlichen  Versicherungs-Sozietäten, m it 
denen seit dem Jahre 1927 ein W ettbewerbsabkom 
men besteht. D e r B e rich t s te llt fest, daß sich im  Lau fe  
der Ze it große S chw ie rigke iten  gezeigt haben, die 
einem reibungslosen Nebeneinanderarbeiten der bei
den großen G ruppen  der deutschen Versicherung ent
gegenstehen. D ie  ö ffen tlichen  A nsta lten  beschweren 
sich über d ie  aggressive H a ltu n g  der Verbände der 
Außenorgane der P riva tfirm en , d ie p riva te  Versiche
rung  bek lag t sich über eine „übertriebene egozen
trische E in s te llu ng “ m ancher ö ffen tlich -rech tliche r 
Ansta lts le itungen , d ie den zulässigen Rahmen des 
W ettbewerbs in  fo rm e lle r und m ate rie lle r Beziehung
überschre iten; da rin  liege der Schlüssel fü r  die b is
herige A b lehnung  des W ettbewerbsabkomm ens durch 
die Verbände der Außenorgane der P riva tvers iche
rung. D e r Reichsverband der P riva tvers icherung  
finde t die H a ltu n g  der Verbände seiner Außenorgane 
„b is  zu einem gewissen G rade ve rs tänd lich “ , solange 
ö ffen tlich -rech tliche  A nsta lts le itungen  es als die „E r 
fü llu n g  e iner s ittlich e n  und  v o lk s w irtsch a ftlich  be
deutungsvollen A u fgabe “  ansehen, d ie P riva tgese ll
schaften zurückzudrängen und  ih r  eigenes Geschäft 
a u f Kosten der P riva tvers iche re r auszudehnen. Es ist 
fre ilic h  e in e igentüm licher Zustand, w enn die o ff i
z ie llen  Verbände der P riva tvers icherung  und  der 
ö ffen tlich -rech tlichen  Versicherung seit Jahren ein 
W ettbewerbsabkom m en geschlossen haben, die V e r
bände der Außenorgane der P riva tvers icherung  aber 
den K a m p f gegen die ö ffen tlich -rech tliche  Versiche
rung  ru h ig  w e ite rfüh ren . N un ha t das R e ich sw irt
schaftsm in is te rium , an das sich die ö ffe n tlich -rech t
lichen  A nsta lten  m it der B itte  um  V e rm itt lu n g  ge
w an d t haben, eine Besprechung abgehalten, an der 
neben den V e rtre te rn  der ö ffentlichen und der p r i 
va ten Versicherung auch das Reichsaufsichtsam t fü r  
P riva tvers icherung , das Preußische M in is te riu m  des 
Inne rn  und  das Preußische M in is te rium  fü r  H ande l 
und Gewerbe te ilnahm en. Das Ergebnis dieser U n te r
redung w ar, daß von neuem versucht w erden soll, 
einen b illig e n  Ausgle ich der berechtigten Interessen 
zu finden. E ine k le ine  Kom m ission w urde  geb ildet, in  
der die gegenseitigen Beschwerden e rö rte rt und die 
M einungsverschiedenheiten be re in ig t w erden sollen. 
D ie  A rbe iten  der Kom m ission sind noch im  Gange. 
Im  Interesse einer Förderung  dieser Verhand lungen 
haben der Reichsverband fü r  P riva tvers iche rung  und  
die Verbände der ö ffen tlich -rech tlichen  A nsta lten  ein 
gle ichlautendes Schreiben an ih re  M itg lie d e r und an 
die Verbände der Außenorgane gerichtet, um dah in  
zu w irke n , daß sich beide Te ile  im  W ettbew erb  Zu
rückh a ltu ng  auferlegen. Im  übrigen sieht d ie N ove lle  
zum Versicherungsaufsichtsgesetz vor, daß das
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R eichsaufsichtsam t und  die über die ö ffe n tlich -rech t
lichen  A nsta lten  au fs ich tsführenden Landesbehörden 
ve rp flich te t sind, sich gegenseitig ih re  Rechts- und 
Verw altungsgrundsätze m itzu te ilen . D u rch  diese Be
stim m ung sollen die A rbe itsgrundsätze gegenseitig 
angepaßt werden. W ie  scharf d ie  Gegensätze z w i
schen ö ffen tliche r und  p riv a te r  Versicherung ze it
w e ilig  w ieder geworden waren, davon g ib t ein 
R echtsstre it Kunde, der zwischen der O ldenburger 
Versicherungs-G esellschaft und  der Feuersozietät der 
P rov inz  B randenburg  g e fü h rt w orden is t und in  dem 
das Reichsgericht am 21. A p r i l  1931 zugunsten der 
P riva tvers iche rung  entschieden hat. D ie  O ldenburger 
G esellschaft hatte  d ie  Brandenburger Feuersozietät 
d a ra u f ve rk lag t, sie solle in  Z u k u n ft n ich t m ehr V e r
sicherte anderer Assekuranzfirm en frü h e r als e in  
Jahr vo r A b la u f der Versicherungsverträge zum A b 
schluß neuer Versicherungen ve rp flich ten  oder m it 
ihnen vo r der e rw ähnten  F ris t sogenannte „V o rV er
s icherungsverträge“  abschließen. D ie  B randenburger 
Feuersozietät ha tte  solche V erträge mindestens zwei 
b is d re i Jahre vo r A b la u f der a lten  (bei anderen Ge
se llschaften genommenen) Versicherungen abge
schlossen, oder sie ließ  sich sich von den frem den 
Versicherungsnehm ern Verpflichtungsscheine über 
den späteren, nach A b la u f des a lten  Vertrags e rfo l
genden Absch luß  eines neuen Versicherungsvertrags 
geben. D ie  O ldenburger e rb lic k te  in  diesem V erha lten  
der Sozietät einen un lau te ren  W ettbew erb  bzw. eine 
unerlaub te  H and lung  im  Sinne des H G B. Das Reichs
g e rich t ha t sich in  seiner erw ähnten  Entscheidung 
nunm ehr in  der Hauptsache au f den S tan dp un k t der 
P riva tve rs iche rung  gestellt. In  der beanstandeten A r t  
der K undenw erbung  durch  die Sozietät liege insofern  
e in  s ittenw id riges  M om ent, als d ie Sozietät d ie  fü r  
d ie  P r iva tfirm e n  bestehenden B indungen, welche 
diesen eine entsprechende geschäftliche Betä tigung 
verw ehren, n ic h t e inhä lt und  bew ußt ih re  fo rm e lle  
F re ih e it dazu ausnutzt, den anderen Versicherungs
unternehm ungen a u f diese Weise bei der K undscha ft 
den Rang abzu laufen. D ie  p riva te n  Feuerfirm en sind 
seit 1919 ve rtra g lich  gebunden, Vorversicherungsver
träge m it Kunden  eines anderen Versicherungsunter
nehmens n ic h t vo r Beginn des le tz ten  Jahres vo r A b 
la u f der bestehenden Versicherung zu schließen. Diese 
B indung  is t durch  das Reichsaufsichtsam t fü r  P r iv a t
versicherung he rbe ige füh rt worden, um  M ißständen 
des W ettbewerbs entgegenzutreten. D a m it sei, zum al 
diese B indung  der Stellungnahm e der obersten V e r
sicherungsbehörden entsprach, inne rha lb  der Kreise 
des Versicherungsgewerbes bestim m t worden, was 
R ed lich ke it und A ns land  im  gew öhnlichen Versiche
rungsverkehr erheischen. D ie  d a ra u f beruhenden s itt
lichen  Anschauungen über das im  W ettbew erb  Zu
lässige und Anstöß ige müssen aber nach A u ffassung  
des Reichsgerichts fü r  d ie  ö ffen tlichen  Versicherungs
ansta lten dieselben sein, w ie  fü r  d ie  p riva ten . Des
ha lb  habe das R eichsaufsichtsam t fü r  P riva tve rs iche 
rung  — w enn auch ohne E rfo lg  —  eine dem Beschluß 
entsprechende Regelung auch fü r  die ö ffen tlich - 
rech tlichen  Versicherungsansta lten herbe izu führen  
versucht. Jedenfa lls is t es nach A n s ich t des Reichs
gerich ts s itte n w id r ig , w enn  eine Sozietät n u r um  ihres 
ö ffen tlich -rech tlichen  C harakte rs  w ille n  eine Form  
der Kundenw erbung  be tre ib t, d ie  ih re  p riva te n  K on
ku rren te n  — und  zw ar un te r dem D ru c k  des Reichs
aufsichtsam ts — in  ih rem  gegenseitigen V e rhä ltn is  als

T • f»
v e rw e rflic h  g e m iß b illig t haben, und durch 1 1 p 
achtung der d am it jedem  anständigen K o nku rr ^  
gezogenen Schranken fü r  sich a u f Kosten 
M itbew erbe r geschäftliche E rfo lge  davonzu vâ eV 
suchen. Das Reichsgericht ha t sich also m it 
wünschenswerten D e u tlic h k e it ausgesprochen, 
fe n tlic h  ge ling t es durch  die oben erwähnte ^  
missirm zwischen Her n riva ten  und der „

h a fW
mission, zw ischen der p riva te n  und der 
rech tlichen  Versicherung einen m öglichst datier 
Frieden  und  die G ew ähr fü r  e in  ruhiges Neben 
anderarbe iten zu erreichen.

Die Abschlüsse 
des Victoria-Konzerns

D ie  VersicherungsgJ^P.jg 
V ic to ria , die, sowei
am Rhein errichteten ^

, , -----= zern firm en V ic to ria  ^
R he in  A llgem eine  und V ic to r ia  am Rhein  Feucr ̂ e(J. 
T ranspo rt in  B e trach t kommen, eine un te r den _ 
tigen  Verhä ltn issen n ic h t m ehr notwendige V> ^  
Realisation zeigt, leg t einen an sich befriedig®^ ^  
w enn auch von der K o n ju n k tu r  n ic h t unberün1 ^  
b liebenen A bsch luß  vor. D ie  V ic to ria  zu Berlin   ̂
gemeine za h lt w ieder 90 R M  je  A k t ie  als 
V ic to ria  Feuer in  B e rlin  w ieder 25 RM, V ic to ria  _ aJfl 
Versicherung  e rhöht von 18 a u f 19%, V i c t o r i a  j  
Rhein A llgem eine  und  V ic to ria  am Rhein Feue1 eJj 
T ranspo rt nehmen ebenfa lls D iv id  en densteigerU g e, 
vor. Indessen is t im  V ic to ria -K on ze rn  einiges 111 ^  
wegung gekommen. Zunächst ha t die V ictor) 
B e rlin  A llgem eine  a u f ih re  S chutzaktien  nacn jgig 
R e ichsgerich tsurte il verz ichten  müssen, sie g p k ,  zU- 
m it ih rem  K a p ita l von 5 M ill.  R M  a u f 3 M ilk  R 
rü c k ; das S tam m ka p ita l is t beka nn tlich  vo llgeZ' a;. 
Sodann aber is t eine veränderte Konzern-RaP ̂ jj. 
P o lit ik  begonnen w orden: die V ic to r ia  zu Berlm  ^ 
gemeine ha t im  Jahre 1930 ih ren  A ktienbes itz  a ll„ cJjt 
beiden G esellschaften am R he in  a u f 100 % Sej?r pjy[ 
und  dam it ih r  Bete iligungskonto  von 2,26 M p V o r
a u f 4 M ilk  R M  B ila n zw e rt erhöht. Ob das y ereiD' 
bere itung zu späteren Fusionen, d. h. zu einer v cir 
fachung des Konzernbaus sein soll, läß t sic« 
n ic h t erkennen. Jedenfalls aber w ird  diese Transa eJl 
dazu benutzt, um  der V ic to r ia  zu B e rlin  Feuer 
G ew innabsch luß  zu erm öglichen, wenigstens 111 
nunm ehr ausgewiesenen Höhe von 0,543 M 1 ' 
Uberschuß; die V ic to r ia  zu B e rlin  Feuer hat na y jc„ 
an d ie  V ic to r ia  zu B e rlin  A llgem eine  A k tie n  
toria -G esellschaften am R he in  abgegeben, un ^ at, 
m it  einem Buchgervinn, der m it  dazu beigetragen 
die in  der T ransportve rs icherung  aus alten 0 gg- 
schen aufgehobenen) englischen Rückversicher 
vertrügen e rlittenen  und  ih re r Höhe nach P11 , eI1. 
schäftsberich t n ic h t beziffe rten  Verluste  zu c^n Jie 
D ie  Ü be rfüh rung  von w eite ren  K onzernaktien  _ 
V ic to r ia  zu B e rlin  A lgem eine lä ß t also zusa ^,0n iit 
M it te l in  d ie  V ic to r ia  zu B e rlin  Feuer fließen, '  , e, 
deren A b sch lu ß b ild  nach außen h in  be fried ig111 ^ oC]j 
s ta lte t w ird . Im  Konzern gab es auch sonSy erlust 
e in ige Enttäuschungen, so einen füh lbaren  ¿er 
von  annähernd 300 000 R M  in  der L e b e n s s p a r^ .jle 
V ic to r ia  R ückversicherung, aus deren P °r  zu 
übrigens auch K onze rnaktien  genommen " 01 pyck 
sein scheinen. D ie  Bete iligungen der V ic to ria  ■ 
sind von 0,540 M ilk  R M  im  V o r ja h r  a u f rSul jgßt 
gegangen, m it welchem  Verkaufs-BuchgewW  
sich n ich t erkennen; die „Verm ögenserträgn lSS ju 
von 111 000 R M  a u f 244 000 R M  gestiegen, bo
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leJen P unkten  die Konzernberichterstattung' der V ic - 
?r la zu wünschen übrig . Im  übrigen w a r der K risen- 

bei der V ic to r ia  zu B e rlin  A llgem eine m annig- 
i ach fü h lb a r, n ic h t n u r in  der E rhöhung des R ück- 
feaufs Von 1,36 a u f 2,44 M ill.  R M  und der D arlehen 
auf Policen von 12,38 a u f 19,73 M ill.  RM, sondern 
ailch in  Herabsetzungen, U m w andlungen und V e rfa ll 
in?  P o licen im  Ausm aß von 129,33 M ill.  R M  gegen 
^8,69 M ill.  R M  im  V o rja h r, a lle rd ings bei einem 
I ersicherungsbestand, der Ende 1930 lA  M il-  

U M  annähernd e rre ich t hat. Dem Abgang 
^ ehen in  anderer F orm  Zugänge gegenüber; die Nei- 
p riS sei gewachsen, bestehende Versicherungen m it 

| lo ßer G ew innbete iligung  in  solche m it k le ine re r A n - 
aHgsprämie und  k le ine re r Bete iligung am Überschuß 
'"zuw andeln . Sehr bem erkenswert is t die r  est- 

? ^ n g ,  daß die Zahlungen fü r  Se lbstm ordfä lle  von 
’4 % der gezahlten Todesfallsum m e im  Jahre 1929 
ut über 14% im  Jahre 1930 angewachsen sind — 

eine K risenfo lge. Bei V ic to r ia  zu B e rlin  Feuer 
f°ß im t eine rücksichtslose Drosselung der Geschalte, 
besonders der Rückversicherung, in  einem Rückgang 
I er B ru tto -P räm ie  von 30 M ill.  R M  zum Ausdruck. 
i?11 ganzen zeigen die V ic to ria -B erich te  deutliche 
‘"H ircn der K rise, w enn auch der Konzern im  ganzen 
eiI1e Bedeutung und seine Festigke it e rhalten nat. * v

D ie  Not, der die N otver- 
hfiteignungen auf dem Ordnung vom 5. Juni 

ebiet des Städtebaus steuern soll, e rg ib t sic l 
n ich t n u r aus der finan-

ziell,
^ ----- n ich t n u r aus aer mmu-

r. Lage des R eichs, sondern  auch aus den F e rie n  
es P a rlam en ts . Solange der R e ichstag  n ic h t versam 

m elt I d  1_ i- ^  ___ _ im  \ \
Parlaments. Solange der Reichstag men

v6 i  ist, kann  die Gesetzgebung n u r im  Wege er 
0 verordnung erfo lgen, und deshalb mußte auc 

Ruches Gesetz, das a lle r W ahrsche in lichke it nach 
y°rr’ Reichstag g e b illig t worden wäre, in  die neue 

er°rdnung  des Reichspräsidenten a u f genommen 
r r d e n .  Zu diesen le tz ten  Gesetzen gehört u. a das 
r, eiflächengesetz, das die Entschädigungspfbc i  cer 
„ eQleinden bei der Festsetzung von Baubeschränlcun- 
i f "  regelt. W ir  haben kü rz lic h  den E n tw u r f des 
, "h 'hsarbc itsm in is te rium  zu diesem Gesetz einge len 
esProchen (vgl. N r. 21, S. 865). Von jenem  E n tw u rf
■eicht J — i "  i -  t .,:i Jo , N otverordnung in

men (vgl. N r. 21, S. 863). Von jenem 
der betreffende T e il der N otverordnung in  

,?eih wesentlichen P unkte  ab: E r bestim mt, daß der 
;l8entümer n u r dann die Übernahme des G rund- 
r ° ks durch  die Gemeinde verlangen kann, wenn die 
, er> in d e ru n g  m ehr als die H ä lfte  des Grundstuclcs- 
? rts ausmacht. Zw eife llos kann  diese Regelung eine 
-hwere Belastung fü r  die Gemeinden bedeuten; ob

aber ih re  A u sw irku ng  ta tsäch lich  sehr groß sein w ird , 
muß bezw eife lt werden; denn die Kom m unen sind 
ohnedies ve rp flich te t, Entschädigungssummen fü r  die 
durch  die Baubeschränkung entstehende W ertm inde 
rung zu zahlen, und n u r in  Ausnahm efä llen  d ü rfte n  
sie den Weg der Entschädigungszahlung nebst spä
te rer Ente ignung dem W eg des sofortigen Erw erbs 
vorziehen. F ü r d ie Bemessung der Entschädigung  
g ib t das Gesetz ein ige R ich tlin ie n , deren p raktische  
Bedeutung n ic h t überschätzt w erden d a rf; insbeson
dere s te llt d ie  Bestim m ung, daß eine W ertm inde rung  
dann n ic h t vo rlieg t, w enn die b isher ta tsäch lich  aus
geübte oder d ie  nach Lage der Verhältn isse m ögliche 
Benutzungsart des G rundstücks n ic h t e ingeschränkt 
w ird , le d ig lich  eine erläu ternde Anw eisung  dar, die 
sich e igen tlich  von selbst versteht (denn Entschäd i
gung setzt Schaden voraus). D ie  neuen fü r  d ie  E n t
schädigung vorgesehenen Sonderbestimmungen gelten 
led ig lich  fü r  F re iflächenerk lä rungen  „aus G ründen 
der Volksgesundheit oder V o lkserho lung“ ; bei a llen  
anderen Enteignungen, insbesondere bei F lu c h tlin ie n - 
Festsetzungen im  Verkehrsinteresse, b le ib t die Rege
lung  der Entschädigung den landesrechtlichen V o r
sch riften  überlassen. Das bedeutet, daß fü r  den Scha
den, der du rch  d ie  F luch tlin ien festse tzung  vo r der 
Inanspruchnahm e des G rundstücks entsteht, dem E i
gentüm er in  der Regel ke ine Entschädigung gezahlt 
w ird ; denn nach a llen  z. Z. geltenden landesrecht
lichen  Bestim m ungen is t u. W . erst bei Inanspruch 
nahme des G rundstücks eine Entschäd igungspflich t 
gegeben. Diese Beschränkung der Entschädigung au f 
F re iflächen -E rk lä rungen  im  Interesse der V o lks 
gesundheit is t sehr zu bedauern; es w erden ja  n ich t 
n u r P lanungen fü r  städtische Straßen, sondern auch 
fü r  Schnellbahn-, E isenbahnlin ien  und  Landstraßen 
von der Entschäd igungspflich t b e fre it b leiben. N u r 
dam it läß t sich diese Regelung rech tfe rtigen : Sie 
s te llt e in  P rov iso rium  dar, das wegen des bekannten 
R eichsgerichtsurte ils Betke gegen B e rlin  no tw end ig  
geworden w a r und so ba ld  w ie  m ög lich  durch  ein 
Städtebaugesetz des Reiches ergänzt werden soll. D ie  
Zwischenlösung der N otverordnung  is t b is zum 
1. A p r i l  1953 be fris te t; sie schafft eine neue Rechts
grundlage fü r  d ie  landesrechtlichen Ente ignungs
bestimmungen, d ie  vom  Reichsgericht größ ten te ils  als 
verfassungsw idrig  e rk lä r t waren, und regelt d ie Bau
beschränkungen im  Interesse der Volksgesundheit ab
weichend von den bisherigen Gesetzen zugunsten der 
G rundeigentüm er. Sie ve rhü te t d am it jene A us
wüchse, die sich v ie le  Kom m unen w ährend  der le tz 
ten Jahre hatten  zuschulden komm en lassen.

der W eltschiffahrt
lat eit stärker noch als die Reedereien zunächst befürchtet 
is>  Pt das Passage-Geschäft, vor allem im transatlan- 
ont en Verkehr, zurückgegangen. Die Amerikaner, die 
■ei 1 regelmäßig im Sommer zahlreich nach Europa zu 
Ä  PfleSen’ sind fast voRkommen ausgeblieben und 
l"d e?Se solIen die Schiffe zwischen den Vereinigten Staaten 
^ in tEuropa nicht stärker besetzt sein als sonst in den 
J^ermonaten. Die Schiffahrt hatte zunächst das Fruh- 
C ^ e h ä f t  abgewartet, bevor sie sich zu einschränken
de Maßnahmen entschloß. Durch das ungünstige Er- 
:i,1(!'ls der bisherigen Fahrten ist sie jedoch nunmehr zu 
n„ J ^ a r fe n  „ Restriktion“  gezwungen worden. Achtzehn 

Kordatlantik-Verkehr beteiligte Reedereien (darunter

Hapag und Lloyd, White Star-Line, Cunard-Line, Ca
nadian Pacific und Compagnie Transatlantique), die be
reits seit längerer Zeit in einem Pool fü r den Passagier- 
verkehr zwischen Europa und Nordamerika zusammen
geschlossen sind, haben in London eine Einschränkung 
ihrer Fahrten beschlossen. 14 Überfahrten sind bereits jetzt 
gestrichen worden. Der Lloyd w ird  voraussichtlich die 
„Columbus“ , die Hapag zwei Schiffe der Albert Ballin- 
Klasse aus dem Verkehr ziehen. Ebenso wie bei den 
Personendampfern ist auch im Güterverkehr ein großer 
Tonnage-Uberfluß festzustellen. Die Abmrackungen und 
Verschrottungen alter Schiffe haben zwar einen beträcht
lichen Umfang erreicht; anscheinend sind in  diesem Jahr 
rund 350 000 BRT der Weltflotte zur Verschrottung ver-
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kauft worden. Aber diese Verkäufe können das gesamte 
Tonnageangebot nur unwesentlich entlasten. Denn die 
Neubautätigkeit schreitet — in  den wichtigsten Ländern 
durch mannigfache Subventionen unterstützt — weiter 
voran. Eine der am Nordatlantik-Pool beteiligten Reede
reien, die Compagnie Générale Transatlantique, ist bereits 
durch ihre großen Bauten in eine arge Bedrängnis geraten. 
Zwei neue Passagierdampfer fü r den A tlantik  hat sie 
fertiggestellt; ein weiteres, noch größeres, befindet sich im 
Bau. Ein Versuch der Gesellschaft, ihre hohen schwebenden 
Schulden an den Staat durch eine Anleihe abzulösen, ist 
gescheitert. Nach Angabe der Schiffahrtsgesellschaft Char- 
geurs-Reunis (Gruppe Cyprien-Fabre), m it der die Trans
atlantique kürzlich eine A rt Interessengemeinschafts
vertrag schloß, ist eine Sanierung des Unternehmens nur 
durch weitere Subventionen des Staates möglich. Zweifel
los werden die Bemühungen, aus Prestigegründen den Zu
sammenbruch dieser größten Reederei Frankreichs zu ver
meiden, sehr groß sein. Aber ob sie zu einem Erfolge 
führen, steht vorläufig dahin.

Die Anklageschrift im Favag-Prozeß
Die Voruntersuchung in dem Prozeß gegen die wegen 

der Vorgänge bei der Frankfurter Allgemeine Versiche- 
ru,ngs-AG Angeklagten hat sich fast zwei Jahre hingezogen. 
Erst jetzt ist die Anklageschrift fertiggestellt worden. Die 
lange Dauer der Voruntersuchung w ird  m it dem außer
ordentlichen Umfang des Materials begründet. Die Anklage
schrift ist denn auch ein über 400 Seiten umfassendes ge
drucktes Buch geworden. Sie richtet sich gegen die früheren 
Vorstandsmitglieder der Favag Becker, Dr. Kirschbaum, 
Schumacher und Lindner, gegen die früheren Vorstands
mitglieder der Südwestdeutschen Bank, Sauerbrey und 
Fuchs, und den früheren Generaldirektor der Vereinigte 
Berlinische und Preußische Lebensversicherungs AG, 
Mädje. Wie in einer Pressebesprechung erklärt wurde, w ird 
die Hauptverhandlung wahrscheinlich im September oder 
Oktober eröffnet werden. Was der Untersuchungsrichter 
und der Staatsanwalt aus der Anklageschrift mitteilten, 
brachte nichts Neues. Der Staatsanwalt machte noch ein
mal die Feststellung, daß der Aufsichtsrat die ihm ob
liegenden Prüfungspflichten in ungenügendem Maße e rfü llt 
habe. Die Nachprüfung der Geschäftsbeziehungen zwischen 
der Favag und den ih r nahestehenden Banken hätte nichts 
ergeben, was die Banken belasten könnte. Hervorgehoben 
wurde, welche große Bedeutung der Favag-Fall fü r die 
Reform des Aktienrechts habe. ■— Vielleicht w ird  der 
Favag-Fall auch zu einer Reform des Preßgesetzes führen. 
Nach § 17 dieses Gesetzes ist es bekanntlich untersagt, eine 
Anklageschrift zu veröffentlichen, bevor sie in  der öffent
lichen Verhandlung verkündet worden oder das Verfahren 
beendet ist. In der Praxis hat man Verstöße gegen den § 17 
meist stillschweigend geduldet, und selbst vor dem Kriege 
empfand man es als Schikane, wenn auf Grund dieses 
Paragraphen gegen ein B latt eingeschritten wurde. Einer 
der Verteidiger im Favag-Prozeß hat jetzt aber gegen den 
Untersuchungsrichter und den Staatsanwalt, welche in der 
Pressebesprechung über die Anklageschrift Mitteilungen 
gemacht haben, wegen Verletzung des § 17 Anzeige er
stattet. Welchen Zweck er hierm it verfolgt, ist nicht klar. 
Sollte es dem Anwalt darum gehen, eine Abänderung des 
längst veralteten § 17 zu erreichen, so ist sein Vorgehen zu 
begrüßen.

Vergleichsvorschlag der Anton Raky AG
Die Verwaltung der in Schwierigkeiten geratenen Anton 

Raky Tiefbohrungen AG, hat, wie zu erwarten war, einen 
Vergleich vorgeschlagen (vgl. MdW, Nr. 23, S. 952). Die 
Gläubiger m it Forderungen bis 500 RM und auf 500 RM 
ermäßigten Forderungen sollen danach innerhalb vier 
Wochen nach der gerichtlichen Bestätigung des Vergleichs 
voll befriedigt werden. Den anderen Gläubigern w ird  eine 
Rückzahlung ihrer Forderungen in sechs gleichen Halb
jahresraten, beginnend am 1. Januar 1932, angeboten, und

zwar ohne Zinsen. Für den Fall, daß vor der 
Tilgung der Verbindlichkeiten Anlagewerte der b a ‘ y (,r.. 
veräußert werden, sollen 50 % des Erlöses aus diesen 
kaufen sofort an die Gläubiger abgeführt werden. ^  
Verwaltung hofft augenscheinlich, die verlangte Fris r 
vo ll in Anspruch nehmen zu müssen, sondern bei ru aJJ 
Verwertung von Teilen ihres umfangreichen Besitz ^  
Erdölgerechtsamen die Gläubiger früher befriedig 
können. Die Verbindlichkeiten der Gesellschaft be r ^ gg 
3,2 M ill. RM. Der Begründer und bisherige 
Unternehmens, Dr. ing. Anton Raky, ist aus dem . r ings- 
ausgeschieden. Sein R ücktritt hängt offenbar m it Mem1 Jgr 
Verschiedenheiten zwischen ihm und dem Großaktionär» 
Gräflich Schaffgottsch’schen Verwaltung, zusammen» ^  
sich anläßlich der Zahlungsschwierigkeiten ergeben n ^oJJ 
Früher besaßen Raky und die Schaffgottsch-GrupP® 
dem 3 M ill. RM betragenden Aktienkapital je die I  â |S, 
Jetzt dürfte die Gruppe Schaffgottsch aktienmäßiS 
schlaggebend sein. Diese Besitzverschiebung verdient a ,”en 
sichts der wachsenden Bedeutung, die man den den 
Erdölvorkommen beimißt, Beachtung.

Personalia ^
Der Präsident der Deutschen Wagenbau-Vereinü? .

und Aufsichtsratsvorsitzende der Linke-Hofmann -Bus'
Kon-

Werke AG, Kommerzienrat W illiam  Busch, der den -0
zentrationsprozeß in der deutschen W aggonindustrie^
hervorragender Weise gefördert hat, ist am i i .  Junl eI. 
kurzem Leiden im A lter von 64 Jahren gestorben. Ko® 
zienrat Busch bekleidete zahlreiche Ehrenposten ib j eS 
deutschen W irtschaft; u. a. gehörte er dem Vorstan ^  
Reichsverbandes der Deutschen Industrie und dem Re 
kuratorium fü r W irtschaftlichkeit an.

In  der Generalversammlung der Mansfeld AG für 
bau und Hüttenbetrieb wurden Oberbürger® ,^ eI 
D r. Goerdeler als Vertreter der Stadt Leipzig und Gehe ¡0 
Bergrat Parsel als Vertreter des Reichs und Preuße 
den Aufsichtsrat gewählt.

In  den Aufsichtsrat des Gaskoks-Syndikats wurde1). ■ 
germeister Herbert Goldschmidt (Magdeburg), Oberbu  ̂
meister Dr. Karl Jarres (Duisburg) und Direktor 
mann (Hamburg) gewählt.

r .¿jOlS
Bei der Universum-Film-AG ist Generaldirektor r . , (S. 

Klitzsch, der bereits seit 1927 als Delegierter des Anfsl j, 
rats die oberste Leitung der Ufa innehatte, als Gen 
direkter in  den Vorstand eingetreten.

DeU*'
Der Mitbegründer und Hauptgesellschafter de r. ^ 0r 

sehen Gesellschaft fü r innere Kolonisation mbH., Di 
Johannes Iioffmann, Vorstandsmitglied der Arbeitsg® aJjJ 
schaft der privaten Siedlungsunternehmen, starn 
10. Juni im 54. Lebensjahre.

Das frühere Vorstands- und jetzige Aufsichtsrats®! 
der Ilseder Hütte und der AG Peiner Walzwerk, 
merzienrat Adolf Märklin, ist am 8. Juni gestorben- ^

Am 12. Juni vollendete D irektor Fritz  Pape v0‘JaIjge 
Deutschen Centralboden-Credit AG, der früher £ re. 
Jahre hindurch im Vorstand der Preußischen Boden 
dit-Aktien-Bank tätig war, sein 60. Lebensjahr. $

Der Mitinhaber des Chemnitzer Bankhauses 
Heinze, Kommerzienrat Franz Heinze, der vielen e,

Aufsichtsratsmitglied a °

i. B-

striellen Unternehmungen als 
hörte, ist im  A lte r von 64 Jahren gestorben.

Der Seniorchef der Bankfirma J. Stamm in Fürth 
J. Stamm, wurde am 17. Juni 80 Jahre alt. ^

Zwei Professoren der juristischen Fakultät ueT-
in  dieser Woche gestorben: Carl Crome und Hans 6c ^ aj, 
Crome, der bereits seit mehreren Jahren emeritier ^  
galt vor allem als ein hervorragender Sachkenn ^at 
deutschen und des französischen Zivilrechts. Sehre ^te 
sich hauptsächlich m it der deutschen Rechtsgesc 
befaßt.



iM u n i 1931 M A G A ZIN  DER W IR TSC H A FT 1023

Eftmrtuc
ß,

‘̂ n a n n ,  F red  S.: Das E rd ö l in  D euischland. C a rl 
eymanns Verlag, B e rlin  1930. 76 S. — Preis 10 RM. 

str u® farigreiche, zum Teil in Fachzeitschriften ver- 
e*’C und deshalb bisweilen recht unübersichtliche 

hu'* J’öie Literatur über Erdölfragen w ird durch dieses 
stet Zu einer Zeit bereichert, in der sich auch Ferner- 

enende fü r das Thema Petroleum zu interessieren be- 
f ln  der Tat nimmt die Öffentlichkeit, wie der Ver-

Ser in seiner Vorrede bemerkt, an den norddeutschen 
ei.¡;iTl lu>'n men neuerdings besonders starkes Interesse. Hier 
ein u 611 s*ck neue wirtschaftliche Möglichkeiten, und es ist 
nj , inuptverdienst des Buches, diese Möglichkeiten tech- 
VorU- Zu nmreifien und zug leich ökonomisch zu begrenzen, 
eil/ w ird  allerdings die chronische Wirtschaftskrise
Ęr f.r systematischen Erschließung bekannter und neuer 
steli 'Wellen Norddeutschlands noch hinderlich im Wege 
er ,en- Die Ausbeutung der deutschen Vorkommen ist in 
]C. e.1 Linie eine Kapitalfrage. Erst wenn ausländisches 
L>ef+*a  ̂ *n genügender Höhe zur Verfügung steht, w ird 
Schl s„k land  nach der Ansicht Baumanns durch den Aul- 
vori t neuer Ölfelder auf einem wichtigen Rohstoffgebiet 
h0L reinder E infuhr unabhängig werden. Die neuen T ief
art rve|Tahren haben die technischen Vorbedingungen der- 
sch ®^nsLg verändert, daß der rationelle Aufbau der deut- 
l j Jn<in Erdölindustrie nur noch eine Frage des Kapitals ist. 
Lei an&reiches Zahlenmaterial begründet diese optimistische 
W T^Üung: Die deutsche Erdölförderung hat sich m den 
Unii Stl JaLren mehr als verdreifacht; m it über 1 M ilk faß  
L rü - ^ i t  über 100 000 t hat sie im Jahre 1930 die elsässische 
der Lr°duktion (auf die man in Frankreich m it beson-

Ulli W CIS i; lClllgS L UUCUiU^m!.. -----  - ~
W erfassers> daß die Bohrungen nach Erdöl in engster 

‘Ung m it der Fachgeologie und unter weitgehender An-

üesre^  Stolz hinweist) längst überflügelt. J 3 ie  Forderung

Lüh _
z(( der geophysikalischen Untersuchungsmethoden
w  r ‘ °lgen habe, ist nach den schlechten Erfahrungen, die 
Verg n|’cL in den letzten Jahren m it unsachgemäßen Bohr- 

jUchen machte, durchaus berechtigt.
8tr ! \s. m it instruktiven Abbildungen, statistischen und 
Thp 1Schen Tafeln versehene Buch w ird nicht nur em 
^ 0tetiker, sondern auch dem praktischen Fachmann von 
VPrZen sein. Unter anderem enthält es ein vollständiges 

?emhnis der deutschen Erdölunternehmungen und de- 
lerte Angaben über Kapitalbasis, Organisationsaut bau

taü,-eich^  der deutschen Erdölunternehmungen und de 
u J ^ t e  Angaben über Kapitalbasis, Organisationsaufbai 
Scj^fLersonalien der großen deutschen Petroleumgesell

Dr. Waller Bing

Blu.^ste in, D r. P h ilip p : Trusts de Placement en 
p^g le te rre  (B rit is h  Investm ent Trusts) L ü ttich e r 
jmssertation, R iga 1930. Kommissionsverlag 

vr’ '• Prager, B erlin .
stoi,;1" Latin nicht gerade sagen, daß das Buch von um 
ist l  einem dringenden Bedürfnis entspräche. Das meiste 
i j - f ' . ö t s  aus einer reichhaltigen englischen und amen-
b e S Chen Literatur bekannt. Da die Arbeit außerdem 
Lre;lts.Un Dezember 1929 abgeschlossen wurde, mußten die 

unberücksichtigt bleiben, die sich in der Zwi- 
sich Ze‘t auf diesem Gebiet abgespielt haben. Selten hat 
die J*Uf c,en Kapitalmärkten ein so plötzlicher und f 
z«Seneitere Entwicklung wesentlicher Gestaltwandel yoll-
b e S  * *  bei den Kapitalanlagegesellschaften. Allerdings
die v rankten sich diese Vorgänge in der Hauptsache auf 
der Pe in ig ten  Staaten, während England das Mutterland 
90er T ^ tm e n t Trusts, aus den bitteren Erfahrungen der 
v0n Jahre anscheinend genügend gelernt hat, um sich 
«uh»? ner neaen Überspitzung der Investment Trusts fern- 
sche; ‘fn- Dieser verhältnismäßige Stillstand m Europa 

jetzt gewisse amerikanische Trustgruppen zu einer 
tetö Jnung ihrer Organisationen nach Europa zu crmun- 

Ls ist bedeutsam fü r diese Vorstöße, daß die Ameri

kaner den europäischen Kontinent hauptsächlich m it der 
Form der Fixed Trusts beglücken wollen, die im vergan
genen Jahr dem Anlagegeschäft in den Vereinigten Staaten 
das Charakteristikum gegeben hat.

Im  Zusammenhang m it der Ausbreitung der Investment 
Trusts auf dem Kontinent sind die kurzen Übersichten des 
Verfassers über die geschichtliche Entwicklung der Invest
ment Trusts in einzelnen europäischen Ländern nicht un
zeitgemäß. Was Deutschland anbelangt, so müssen aller
dings die gemachten Hinweise als unzulänglich und z. T. 
irreführend bezeichnet werden. So sind die wenigen An
sätze von deutschen Kapitalanlage-Gesellschaften der 
Nachkriegszeit nicht erwähnt. Ähnlich dürftig  werden 
auch die schweizerischen Verhältnisse dargestellt, wo doch 
schon recht frühzeitig interessante Varianten aufgetreten 
waren und sich als erfolgreich erwiesen hatten. Die Vor
teile und Nachteile der Investment Trusts haben eine allzu 
schematische Behandlung gefunden. Der Verfasser geht 
vielfach an der eigentlichen Problematik vorbei.

Die Absicht des Verfassers, das Wesen der Kapitalanlage
gesellschaften der französisch-belgischen Mentalität näher
zubringen, ist überall deutlich erkennbar; insofern mag 
die Arbeit fü r diese beiden Länder eine Ergänzung des 
bisher über diese Materie vorhandenen Schrifttums bilden.

Dr. Robert Arzet

Balthasar, D r. Else: D ie  Staatsfinanzen der Tschecho
s low akei 1918— 1928. Verlag  C. Weigend, D u x . 
149 Seiten. — Preis 30 Kc.
Unter den Nachfolgestaaten nimmt die Tschechoslowakei 

eine besondere Stellung ein. Sie konnte am raschesten die 
wirtschaftliche W irrnis der Nachkriegsjahre überwinden 
und sich den veränderten Bedingungen des Wirtschaftens 
anpassen. Die Valutaentwertung erreichte bei weitem nicht 
das Ausmaß wie in Österreich und Ungarn, konnte auch 
früher beseitigt werden. Der Industrie, die durch die Grenz
ziehung stark von der Ausfuhr abhängig geworden war, 
gelang es, sich auf den Märkten des alten und neuen Aus
lands eine feste Stellung zu schaffen. Ausländisches Kapital 
fü r Umbau und Ausbau der W irtschaft wurde nur in ver
hältnismäßig geringem Maß in Anspruch genommen. Wenn 
auch die A k tiv itä t der tschechoslowakischen Unternehmer 
und die staatliche Wirtschafts- und Finanzpolitik in ihrer 
Bedeutung nicht unterschätzt werden dürfen, so erklärt sich 
die auffallend rasche und verhältnismäßig vollkommene 
Überwindung der Umstellungsschwierigkeiten doch in der 
Hauptsache dadurch, daß die Tschechoslowakei von den 
verschiedenen Teilgebieten der alten Doppelmonarchie den 
reichsten und am besten in sich ausgeglichenen Wirtschafts
apparat übernommen hat. Für eine Darstellung der Ent
wicklung der Staatsfinanzen in  dem neuen Staat besteht 
angesichts der wirtschaftlichen Sanierung der Tschecho
slowakei ein großes Interesse. Else Balthasar gliedert ihre 
Untersuchung in folgende Hauptteile: 1. Die Rechtsgrund
lagen (Verfassung und allgemeine Finanzgesetzgebung);
2. Allgemeine Entwicklung der tschechoslowakischen Staats
finanzen; 3. Der Staatsbedarf; 4. Die Deckung des Staats
bedarfs. Da als Material im wesentlichen nur die Voran
schläge und Rechnungsabschlüsse sowie die Gesetzgebung 
über die Staatsfiuanzwirtschafi zur Verfügung standen, 
glaubte die Verfasserin, die Untersuchung überwiegend 
historisch-deskriptiv halten zu müssen. Die Behandlung der 
grundsätzlichen Fragen der Einnahmen- und Ausgaben
gestaltung, vor allem die Erörterung der Beziehungen 
zwischen Staatsfinanzen und Wirtschaft, sind infolgedessen 
ganz in den Hintergrund gedrängt worden. Abgesehen von 
gelegentlichen Bemerkungen und Hinweisen (besonders im 
letzten Hauptteil) gehen nur die kurzen Schlußbetrach
tungen in zusammenhängender Darstellung auf Fragen 
dieser A rt ein. Was gesagt wird, ist jedoch unvollständig 
und häufig auch nicht einwandfrei.
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Zur Information über die Entwicklung der Staatsfinanzen, 
über die vielen Änderungen in der Budgetaufstellung und 
über die sehr wichtigen Änderungen in der Finanzgesetz
gebung w ird  eine Fülle von Material geboten. Allerdings 
erfordert die Darlegung der allgemeinen Entwicklung der 
Staatsfinanzen ein sehr sorgfältiges Studium, da die großen 
Linien der Entwicklung durch Übermenge von Einzelan
gaben verdeckt werden. Teilweise ist es überhaupt nicht 
möglich, sich ein Bild von: der Gestaltung der ¡Staats
finanzen zu machen. Die Verfasserin stellt zwar an Hand 
der ausgewiesenen Daten die Veränderungen der Finanzen 
formal rechnerisch exakt dar; leider sind aber die O riginal
zahlen nicht ohne weiteres brauchbar, da sie zunächst durch 
die Inflation aufgebläht, später infolge der Deflation wieder 
kontrahiert sind, und da außerdem die verschiedenen Än
derungen der Budgetierungsmethoden (vor allem der Über
gang von der Brutto- zur Nettobudgetierung der Staats
betriebe im Jahre 1925) die Gesamtzahlen unvergleichbar 
machen. Die Verfasserin weist zwar auf diese Dinge hin, 
versucht aber nicht, ein von diesen Einflüssen bereinigtes 
Bild zu gestalten, obwohl das zur Zeit des Abschlusses ihrer 
Dissertation (Sommer 1928) vorliegende Material dies in  aus
reichendem Maße gestattet hätte.1) Dieser breiteste Teil der 
Gesamtuntersuchung ist deshalb nur wenig befriedigend. 
Wesentlich bessere Einblicke verschaffen aber die übrigen 
Teile. Vor allem die Abhandlung über die Deckung des 
Staatsbedarfs gibt ein gutes Bild von den Schwierigkeiten 
des Aufbaus der Staatsfinanzwirtschaft und von der Struk
tu r der Einnahmenseite des Budgets. Dr. Franz Rupp

i )  V g l. „S ta a ts w irts c h a ft der Cechoslovakischen R ep u b lik  in  den Jah- 
ren 1918— 1927“ . M itte ilu n g en  des S tatistischen Staatsamtes der Ćecho- 
slovakischen R ep u b lik , Jahrgang V I I I  (1927), N r. 83 b is  87 (Reihe B, 
N r. 6—10).

Gesetz über Arbeitsvermittlung und Arbeits lo s e n v e r  ^
rung. Herausgegeben von der Reichsanstalt fü r r 
Vermittlung und Arbeitslosenversicherung. Berlin 
t25 S. — Preis 1,50 RM.
Die Reichsanstalt hat fü r den Dienstgebrauch ( j^gseI1. 

beitsämter eine Textausgabe des Gesetzes hersteilen a 
Die verschiedenen Entwicklungsstufen des Gesetzes 
durch die Druckanordnung gekennzeichnet. BeigeJng ^ g
außerdem die Verordnung des Reichsarbeitsminis ® jjer
über die Krisenfürsorge fü r Arbeitslose vom H- ~ a]je 
1930 und ein ausführliches Sachregister. Diese An 
berücksichtigt bereits die Änderungen, die durch die 0lge- 
Verordnung vom 1. Dezember 1930 an dem Gesetz y” r, 
nommen wurden. Darüber hinaus hat bekanntlich dl . y 
Ordnung vom 5. Juni 1931 weitere Änderungen gei}

Leipzi£

1931. Paul L ist Verlag. 171 Seiten. — Preis 4,25 L

kratie — W irtschaft Marx Geld
gesellschaft — Elektrizität — Staat — Hausordnung^

Ottopal, Max: Antipo litik . Die Welt ohne Grenzen.

Dem0'
Die Akt,en'

Expansion — Anhang (Die Sache, die Person, die 
renz).

Sruoga, Dr. Kazys: Die W irtschaft der Republik ^ f güt- 
und ihre Notenemission. Kaunas 1930. Verlag der 
sehen Buchhandlung. 128 S. pje
Die Gestaltung der Notenemission in Litauen ,'T jung 

Bank von Litauen — Emissionsvorschriften — Entwm 
der Notenausgabe und der Notendeckung — Wurm» 
der Deckungs- und Einlösungsvorschriften des litaUis 
Notenbankgesetzes.

Briefe an Öen fjecauöge&ec
Die Aufgaben der Golddiskontbank

Hamburg 36, 1. Juni 1931
In  dem Aufsatz „Mangelhafte Exportfinanzierung durch 

die Golddiskontbank“  von Dr. Rudolf Aschenbrenner in 
Nr. 18/19 des MdW vom 8. Mai d. J. ist der Verfasser offenbar 
von sachlich unzutreffenden Voraussetzungen ausgegangen.

M it der Neugestaltung der Deutschen Golddiskontbank 
zu einem Institut, das berufen sein soll, durch Bereitstellung 
besonderer Kredite exportfördernd zu wirken, kann natür
lich eine Lücke ausgefüllt werden. Aber diese Lücke besteht 
nicht dort, wo sie von Dr. Aschenbrenner vermutet w ird, 
denn private Kreditbanken, die sich m it kurzfristiger Be
vorschussung von Exportdokumenten befassen, gibt es in 
Deutschland genug. Zu diesem Zweck gegründet, bestehen 
bereits seit Jahrzehnten Institute wie die Deutsche Über
seeische Bank, die Deutsch-Südamerikanische Bank, die 
Deutsche Orientbank, die Deutsch-Asiatische Bank und die 
Deutsche Antioquia Bank. Ganz abgesehen davon, pflegen 
auch einige Großbankfilialen, wie z. B. die Norddeutsche 
Bank in Hamburg, auf Grund ihrer Entwicklung lang
jährig  dieses Geschäft.

A lle diese Stellen verfügen über eine Organisation, die 
jedem Anspruch auf die geforderte kurzfristige Finanzie
rung des deutschen Exports gerecht werden kann. Es kann 
also von einer Vernachlässigung dieses Geschäftszweiges 
in Deutschland nicht gesprochen werden. Die Frage ist 
vielmehr, wo die Deutsche Golddiskontbank eingreifen soll, 
um produktiv und auf breiter Basis der Industrie helfen 
zu können. Der Schlüssel h ierfür kann m. E. nur in einer 
bewußten Zusammenarbeit m it den Exportbanken liegen, 
m it dem Zweck einer Verteilung der Arbeitsgebiete.

Da die Exportbanken ihre Aufgabe erfüllen, soweit die 
Finanzierung vom Zeitpunkt der Verschiffung bis zur Ein
lösung der Ubersee-Akzept-Schuld in Frage kommt, braucht 
auf dieser Seite nichts Wesentliches geändert zu werden.

Die kreditsuchende Stelle reicht ihre Tratte zusam®®® j,e-
eiern vollen Satz cier verscnirrungsaoKumenie em — „ jSi 
kommt hiergegen sofort den üblichen Vorschuß. p aI y or- 
das Problem dieser A rt von Absatzfinanzierung geh>s/ j er 
aussetzung fü r ein derartiges Kreditabkommen ist ® uteu u o o ^ iZ iU iig i x u.i c x i l  u c i a i  txgCo i v i tu x ta u iw iu i i iX 'X *  i  g jj
Hauptsache nur, daß über den Bezogenen im A u s la ß ^ejg-
Auskünfte vorliegen, und daß der Kreditnehmer naC^ f ts -  
lieh (Bilanz) in  der Lage ist, die m it seinem Ges° ?li
umfang verbundenen normalen Ausfälle ertrag®1’ flllf 
können. Einer weiteren „garantierenden“  Unterschri gt 
den Wechseln bedarf es nicht. In  einer solchen I ° r
wie sie nach Dr. A. die Golddiskontbank stellt, liegt ^  
dingt etwas Ungesundes, und es ist richtig, daß sie I 
tisch genommen zur Wechselreiterei führen muß» -Fggäft® 
gesehen davon, daß technisch die Abwicklung der Ge 
erschwert w ird. . ^,ei'

In  diesem Verfahren liegt aber offenbar noch ®n jj,r 
tere Gefahr. Dr. A. schreibt, daß die Golddiskontba0  ̂
genehme Wechsel diskontiert lediglich auf die Vor ln 8 
Exportauftrags hin. Die weitere Abwicklung vdir y cr- 
nicht überwacht. Wenn dies zutrifft, so liegt in diese^ j op. 
fahren fü r den Kreditnehmer eine große Versuchung 
pelte Finanzierung in  Anspruch zu nehmen. De (jjg 
hindert ihn daran, nach Fertigstellung seines Fabn ^  j er 
Verschiffungsdokumente m it beigefügten Tratten ®?ergegeI1 
obengenannten Exportbanken einzureichen und . ,C, gUch 
Vorschuß in Anspruch zu nehmen? Ist es ferner n® 1 ger 
volkswirtschaftlich gesehen nach den Erfahrung e 
letzten Jahre falsch, der M ittel- und Kleinindus g^p0rt 
zum Teil nur sehr geringe Erfahrungen im direkten p|nan- 
hat, unbesehen die ih r vorliegenden Aufträge 211 p gei 

i, ohne die Voraussetzungen geprüft zu haß ,ejjnt; 
Exportbanken w ird  manche Finanzierung a ? wjrd 

z. B. wenn der überseeische Kunde schlecht beur ĉ nUl)gs-
den Exportbanken w ird  manche Finanzierung a » 
z. B. wenn der überseeische Kunde schlecht beur ei 
oder sonstige Gründe vorliegen, die gegen eine or 
gemäße Abwicklung des Geschäftes sprechen. Durc

diese
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sachgemäße Nachprüfung ist schon mancher Verlust er
spart geblieben.

Alle Forderungen, die Dr. A. an die Golddiskontbank be
züglich der Aufnahme von Dokumenten-Bevorschussungen 
stellt, werden, wie gesagt, bereits von anderen Stellen voll 
und ganz erfü llt. Die genannten Kreditbanken haben sich 
von diesem Geschäft nicht zurückgezogen, sondern propa
gieren und fördern es in jeder nur möglichen Weise. M it 
Recht nimmt deshalb die Golddiskontbank den Standpunkt 
ein, in diesen Wirkungskreis nicht eingreifen zu wollen. 
Für eine Neugestaltung der Bank g ilt es also, ganz andere 
Vorschläge zu machen. Zu den tatsächlich noch vorhan
denen Schwierigkeiten gehört beispielsweise das Problem 
der Finanzierung offener Buchforderungen. A u f dieser Basis 
wickelt sich ein großer Teil der Auslandsgeschäfte ab, ohne 
finanziert zu werden. Außerdem ist noch ungenügend gelöst 
die Frage der Finanzierung langfristiger Kredite, die in 
vielen Fällen, insbesondere von der Maschinen-Industrie, 
an die auswärtige Kundschaft gewährt werden müssen. 
Hier müßte der Hebel angesetzt werden. Gerade dies dürf
ten zwei Gebiete fü r eine Kooperation m it der Golddiskont
bank sein, um gemeinsam diese A rt der Absatzfinanzierung 
vorzunehmen und auszubauen.

In  allen anderen Fällen sollte die Golddiskontbank ihre 
Hauptaufgabe in der Produktionsfinanzierung sehen, also 
die Fabriken in die Lage versetzen, gesunde Auslandsauf
träge überhaupt in Angriff zu nehmen. Die Ablösung dieser 
Transaktionen müßte nach Fertigstellung des Auftrags eine 
der Exportbanken übernehmen. An dieser Stelle sollte auch 
nach Möglichkeit der Exporteur eingeschaltet werden, was 
ja  in sehr vielen Fällen schon von selbst geschieht. Jeden
falls sollten sich in diesem Stadium die Wirkungskreise 
beider Bankseiten berühren und hier die planmäßige Zu
sammenarbeit einsetzen. Würde dies der Fall sein, so dürfte 
beispielsweise ein Produktionskredit fü r Exportzwecke nur 
dann gewährt werden, wenn vorher die Ablösung durch 
eine Exportbank vorgesehen wäre. Diese Vorprüfung 
könnte dann auch der Golddiskontbank eine starke Gewähr 
fü r die ordnungsmäßige Rückzahlung der von ih r einge
räumten Kredite geben. Denn dann wäre fü r sie in erster 
Linie nur noch die Kreditwürdigkeit ihres Kreditnehmers 
fü r die Zeit der Auftragsausführung zu prüfen. Als Neben
sicherheit bliebe außerdem die Möglichkeit eines vertrags
mäßigen Vorbehalts bestimmter Rechte. Das weitere Risiko 
nach Fertigstellung der Ware würde dann die Exportbank 
übernehmen. Bis zu diesem Zeitpunkt müßte aber, wie 
nachher bei den Exportbanken, eine individuelle Behand
lung eines jeden einzelnen Geschäftes erfolgen. Nur so 
lassen sich exportfördernde Zusatzkredite an die M itte l
und Klein-Industrie verantworten.

Die Hauptsache ist, daß unter dieser Voraussetzung dann 
aber auch auf die „Garantie-Unterschrift“  verzichtet wird. 
Die Aufgabe einer Bank, die den Export fördern w ill, 
besteht doch letzten Endes nicht darin, haftbare Unter
schriften zu sammeln, sondern in eigener M itarbeit die 
Risiken eines Geschäfts abzuschätzen. Und diese Aufgabe 
ist genau so wichtig wie die, schließlich die benötigten 
M ittel zur Verfügung zu stellen, um einen gesunden Export 
zu fördern. H. V. Hiibbe

*

Schlußwort von Dr. Rudolf Aschenbrenner

Die Vernachlässigung des Dokumenten-Bevorschussungs
geschäftes seitens der deutschen Banken ist eine Tat
sache, die in Exportkreisen wohl bekannt ist. Wenn 
sich auch die von D irektor Hiibbe aufgezählten wenigen 
Banken diesem Geschäftszweig widmen und innerhalb 
ihres Wirkungskreises eine bedeutende Rolle spielen mögen, 
so können sie den Ansprüchen der gesamten E xportw irt
schaft an Dokumenten-Bevorschussungskrediten nicht ge
nügen. In welch auffallend geringem Maße die Dokumen
ten-Bevorschussungen vorgenommen werden, geht aus den 
Monatsbilanzen der Banken deutlich hervor. Am 30. A p ril

1931 wiesen 87 deutsche Kreditbanken Rembourskre i ^ 
Gesamtbeträge von 2017,1 M ill. RM aus. Diese setz en 
folgendermaßen zusammen: ^ . j j  pM

. 197,91. sichergestellt durch Fracht-oder Lagerscheine ^
2. durch sonstige S icherheiten.................. • •
3. ohne dingliche Sicherheiten

Danach entfallen auf Dokumenten-Bevorschussungen -ch
,ch

nicht 10 % der gesamten Rembourskredite, wobei ^  
berücksichtigt werden muß, daß in dem Posten »s* ^  
gestellt durch Fracht- oder Lagerscheine“  manche nie pen 
dem Export in  Verbindung zu bringende Kredite en 1 
sein dürften. Diese zahlenmäßige Feststellung deck 
m it den praktischen Erfahrungen der E xp o rtw irtscha ^^  

Die bestehenden Exportbanken sind, wie schon aus 
Firmenbezeichnungen hervorgeht, nach Ländergr 
orientiert, wobei sich bereits manche Lücken ergebe® ,e„  
Niederlassungen dieser Institute in Deutschland be . 
sich außer in  Berlin zum Teil in Hamburg. So w , g0 
jedoch diese beiden Plätze fü r den Export auch s* l r;e 
fehlt gerade in wichtigen Zentren der Exportin 
(Rheinland, Sachsen, Thüringen) die persönliche r u te 
nähme m it den Exportbanken. Wie in jeder anderen P 
des Bankgeschäfts ein beratender Einfluß auf den K ^
ausgeübt w ird, m uß dies beim Dokum enten-Bevors ^
sungsgeschäft wegen seiner Besonderheit in ein _ 
Maße der Fall sein. Hierzu ist die persönliche I ,J} jjjr 
nähme zwischen Bank und Kunden notwendig, 1 Ljjen- 
einen großen Teil der Exportw irtschaft bei den bes n 
den Exportbanken nicht möglich ist. Jene GroitlJ . en 
aber, die über ein ausgedehntes Filialnetz in säm g e. 
Industriezentren verfügen, haben sich von diese® 
schäftszweig immer mehr zurückgezogen. , ¡icke,

In  dieser Hinsicht besteht also tatsächlich eine j eren 
die keinesfalls, wie D irektor Hübbe schreibt, von aU s, 
Stellen vo ll ausgefüllt w ird, und hier läge das Betätig e0 
leid der Golddiskontbank, wenn sie der ih r zuge'vie‘ 
Aufgabe gerecht werden wollte. cbnd'

Dagegen ist gerade die von D irektor Hübbe angeS ,gTs 
tene Frage der Finanzierung langfristiger Kredite beS jyst. 
in der Maschinenindustrie schon seit längerer Zeh e nZje- 
Bekanntlich räumt die Maschinen-Exportbanlc - 'n, :L.¡-cii' 
rungsgesellschaft fü r Industrielieferungen AG) exP°L ejjte 
den Firmen der Maschinenindustrie langfristige jjn
(bis zu 24 Monaten) ein. Dieses Institu t nimmt ab®- 
Gegensatz zur Golddiskontbank — durch exportm a^^gg
scliultes Personal eine genaue Prüfung der Kaufve j  el-  
im Zusammenhang m it den Korrespondenzen vor un^ uf- 
öffnet den Kredit erst nach erfolgter Ausführung aUs' 
trags. A u f Grund von Aufträgen, die überhaupt ® c ppR 
geführt zu werden brauchen, kann man von diese® ^ejaen

wiederum im Gegensatz zur Golddiskontbank de-
Kredit bekommen. — Die Finanzierung offener Buchf0̂ ^ .  
rungen dürfte gerade beim Überseegeschäft, sowie nid’4 
haupt beim langfristigen Kreditgeschäft, bei weli en eSsea 
die Rolle spielen, die ih r von D irektor Hübbe beige 
w ird. q 0ld'

Die” Vorschläge über eine Zusammenarbeit X i t  den
cliskontbank (für die Produktionsfinanzierung) ich
Exportbanken (für weitere Absatzfinanzierung) kay grein 
nicht als zweckentsprechend ansehen. Statt einer ^ e -  
fachung in  der Finanzierung würde dadurch eine E ^ rde 
rung und Komplizierung eintreten. Der Fabrikan ^ ^ enS 
dann m it drei Finanzierungsbanken zu tun haben. g redite 
m it seiner ursprünglichen Bankverbindung, die m® j^a- 
auf Grund seiner Vermögensobjekte (Grundstue \  aI1li, 
schinen usw.) einräumt; zweitens m it der GolddisK 
die ihm Produktionskredite auf Grund von E*P pro- 
trägen gibt, drittens m it der Exportbank, die, die^ p as 
duktionskredite ablösend, Absatzkredite einräu® • egen, 
bedeutet nicht nur doppelte Arbeit und er |)j®esC]jäfts- 
sondern weitere Erschwerung des gesamten Kredi g ijjaiik 
Es ist auch nicht einzusehen, warum die Golddis .^ank 
in  diesem Falle nicht auch die Funktion der L XP
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^ n ^ ' W n  sollte, zumal die wenigen bestehenden Export- 
\vj(i en> so sehr sie sich auch diesem Geschäftszweig 
\v it*n(‘n’ erwiesenermaßen den Bedarf der gesamten Export-
(je ,Sc“ aR an Dokumenten-Bevorschussungs-Krediten nicht
f]u , n können: Jedem Institu t sind bei der Kredithergabe 
rjgn a/:1'6 ihm zur Verfügung stehenden eigenen und frem- 
ge . itte l Grenzen gezogen, und es muß stets auf eine 

r *Ss® L iquid itä t bedacht sein, 
i Zusammenhang m it dem von D irektor Hübbe ge- 

ögj. tea Vorschlag möchte ich auf die seinerzeit entstän
de 611 Bestrebungen zwecks Bildung einer Zentralstelle fü r 

g.. seitens der Banken gegebenen Kredite hinweisen. 
> Ba i?llzVorlage-Kreditkcntrolle“  von W illy  Dreyfus im 
Von r.'A rch iv“  vom 15- Oktober 1928; „Kreditkontrolle“ 
hier -?rg Bernhard im  MdW, Jahrg. 1928, Nr. 43.) Auch 
rjg i, " are es angebracht, eine Zentralkontrollstelle einzu- 
erw:.?n’ diu eventuelle Auswüchse, wie sie auch von Hübbe 
| jQi'1 ni  werden, verhindern könnte (Bevorschussung der 
tigj. IIInente bei einer anderen Stelle nach erfolgter Diskon- 

r»Ung ßes Wechsels durch die Golddiskontbank).
Qi,r ^U'bei möchte ich auch noch auf eine weitere Gefahr 
ty: e,'ksam machen. In  meinem Aufsatz (Nr. 18/19, S. 793) 
e jj,S lch bereits darauf hin, daß der Rohstofflieferant 
ajs 11 Wechsel ausstellt, dessen Betrag weit höher ist, 
W per /ü r  seine Rohstofflieferung zu beanspruchen hat. 
JVi jHckelt sich nun die Angelegenheit ab, falls der 
dg n kant zahlungsunfähig w ird  und der Rohstofflieferant, 
(Bet se*uerzeit nur den ihm zukommenden Diskontanted 
Wgpif^ der Rohstofflieferung) erhielt, den gesamten 

selbetrag einzulösen hat? Er könnte bei seiner eigenen

eventuellen Zahlungsunfähigkeit jene Folgen zu tragen 
haben, auf die in den Mitteilungen der Industrie- und 
Handelskammer Berlin kürzlich hingewiesen wurde, 
daß nämlich ein in Schwierigkeiten geratener Kaufmann,” 
sofern er sich der Finanzwechsel bedient hat, der „W ohltat 
des gerichtlichen Vergleichsverfahrens“  verlustig geht. Und 
doch hat er durch die Abgabe seiner Unterschrift lediglich 
dem Fabrikanten die Möglichkeit geben wollen, den von 
der Golddiskontbank empfohlenen Weg der Kreditbeschaf
fung auszunutzen. Dabei soll noch gar nicht an die Mög
lichkeit gedacht werden, daß der Rohstofflieferant in  bös
w illiger Absicht den gesamten ihm von der Diskontstelle 
zur Verfügung gestellten Betrag fü r sich verwendet, um 
vielleicht auf diese Weise das Bekanntwerden seiner eigenen 
Zahlungsunfähigkeit hinauszuschieben.

Die Exportw irtschaft braucht in  erster Linie Absatz
finanzierung, und dieses Problem ist fü r die E xportw irt
schaft in ihrer Gesamtheit, insbesondere fü r die M itte l
und Kleinindustrie, entgegen der Ansicht von D irektor 
Hübbe noch keineswegs gelöst, obwohl gerade bei diesen 
Industrien die Möglichkeit einer Ausfuhrsteigerung liegt 
und Millionen-Exportaufträge vorhanden sind, die mangels 
geeigneter Finanzierungsmöglichkeit nicht ausgeführt wer
den können.

M it der Bemerkung des D irektor Hübbe, daß die A u f
gabe einer Bank, die den Export fördern soll, nicht darin 
bestehen darf, haftbare Unterschriften zu sammeln, kann 
ich mich um so mehr einverstanden erklären, als dies neben 
anderem ein Beweggrund war, der mich zur Niederschrift 
meines Aufsatzes veranlaßte.

iitlansen
Daimler-Benz AG

rfol8e der Rationalisierung — Große Verluste wegen der 
allgemeinen Krise

^ l ln 118-616 Rationalisierungsmaßnahmen hätten uns zwei- 
\ve ,s ln  die Lage gesetzt, im Jahre 1930 einen nennens- 
U,),! <|11 Überschuß zu erzielen, wenn sich die Konjunktur 
stari. Absatz auf der Vorjahrshöhe gehalten hätten. Der 
Uns„ e Rückgang des Geschäfts um etwa 30 % hat jedoc i 
das o  Öffnungen nicht in Erfüllung gehen lassen, sondern 
VorlR 6genteil bewirkt, so daß w ir einen Verlustabschluß 
l i J p f ; 11 müssen“  — m it diesen Worten charakterisiert der 
ftiohur^ .^er größten in  deutscher Hand befindlichen Auto-
u6rinl,i , — Ulli diesen >' n ' —
iU ob i,/Lder  größten in  deutscher Hand befindlichen Auto- 

jj j abrik das Geschäftsjahr 1930. . „  ..
ftati0 'u La t sprechen viele Anze
War ''ab'.sicrungsarbeit im vergangenen j  am 
lpe , as Konto Werkzeugmaschinen, Einrichtungen und 

Kzeu n i -----  i i i- i__n-plinllpTi werden (wo-•Verk monto iVerkzeugmascninen,
dUroöeUge konnte erheblich niedriger gehalten werden (wo
gen P i Uck  eine Berechtigung zur Senkung der Abschreibun
gen tF tand)> die Vorräte -  von jeher ein besonders schwie- 
Rm  , Kapitel — werden per 31. Dezember 1930 m it 40 M ilk 
die vr i  ^  Millionen niedriger ausgewiesen als Aorja r, 
^ h t Chulden> die in  der Vorjahrsbilanz um 5 Mül. RM 

^ r e n  als das Aktienkapital, sind jetzt um 3 a  M i . 
bessp^driger, Und die L iquid ität hat sich wesentlich ge- 
erreipi , (ohne allerdings bisher einen befriedigenden Stand 
den ^ t  z,r haben). Aber alle diese Fortschritte konnten 
friej.. aobteil nicht ausgleichen, der sich aus dem allge- 
gari7,.!' -pannederliegen des Automobilgeschäfts m der 
iq r\ a 'Aelt ergab. Die Zulassung von Personenwagen sank 
Uin ^'RcldarH l um 22 %, die Zulassung von Lastwagen 
Anteil und wenn die Daimler-Benz AG auch ihren 
*ü e , ain Personen- und Lastwagengeschäft Deutschlands 

vermochte, so mußte doch auch sie sich m it 
ar solut wesentlich kleineren Umsatz begnügen. Wert- 

geggjf betrug die Verringerung ihres Umsatzes 24% (99 
derseö ° k iill.  RM); der Stückzahl nach dürfte sie in 
durch /in Größenordnung gelegen haben, da Daimler-Benz 

a die elastische Gestaltung ihres recht ausgeglichenen

Produktionsprogramms dem Wandel des Absatzes — Über- 
gang zu billigeren Wagentypen — leicht folgen konnte. 
Das 1 roduktionsprogramm besteht neben den großen Sport- 
wagen aus den Grundtypen „S tuttgart“ , „Mannheim“ , 
„.Nurburg und „Großer Mercedes“ ; der letztere Typ ist 
an die Stelle der früheren Kompressormodelle getreten.

Umsatz in M ill. RM (bzw. M)
1913______ ü>26 1927 1928 1929 1930

55 67 120 130 130 99

Wegen der beträchtlichen Absatzverringerung hat die 
Gesellschaft versucht, die Personenwagen-Produktion weiter 
zusammenzufassen. Wieder sind wichtige Anlagen von dem 
Mannheimer Werk nach Untertürkheim „transferiert“  wor
den, so daß jetzt der Bau von Personenwagen in  Unter
türkheim, der Lastwagenbau in Gaggenau und die Fabri
kation von Karosserien in Sindelfingen konzentriert ist. Die 
Belegschaft wurde um 3400 auf 8000 Personen vermindert. 
Wenn der vorgesehene Angestelltenabbau durchgeführt ist, 
w ird die Gesellschaft nur noch etwa 1000 Beamte (gegen 
1500 am Beginn des Jahres 1930) beschäftigen.

Auch nach Durchführung dieser Maßnahmen kann die 
Rationalisierungsarbeit der Gesellschaft noch nicht beendet 
sein. Vor allem muß sich die Verwaltung sehr bemühen, 
die Vorräte weiter zu verringern. Rohmaterialien stehen 
mit 7,4 M ill. RM, Halbfabrikate m it 10,2, Fertigfabrikate 
sogar m it 14,3 und Ersatzteile m it 7,8 M ill. RM zu Buch. 
Im  Verhältnis zum Umsatz hat sich das Vorratskonto nur 
um 1 auf 40 % gesenkt. Als besonders hoch erscheint das 
Konto Fertigfabrikate; doch ist zu bedenken, daß die Ge
sellschaft einen ungewöhnlich großen Teil ihres Absatzes 
durch Werksfilialen abwickelt, was selbstverständlich zu 
einer umfangreichen Lagerhaltung zwingt.

Fabrikanlagen
(M ill. RM) 1927 1928 1929 1930

Zugang ..........................................
Abgang ..........................................
Abschreibungen .........................

4,756
0,144
2,765

10,621
0,516
5,853

5.807
0,244
5,805

3,835
0,867
4,487

E ndw ert ......................................... 34,729 38.983 38,738 37,221
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Bilanz
(M ill. RM) 31.12.26 31.12.271 31.12.281 31.12.29| 31.12.30

A k tiv a
Eigene A k tiv e n  (A nkau fsw e rt) . _ _ _ — ») 1,833
G rundstücke  und  Gebäude . . . . 22,778 22,648 22,826 22,215 22,322
W erkzeugm aschinen, E in rich -

tungen und  Werkzeuge ........ 8,686 12,082 16,157 16,525 14,899
Bete iligungen ............................... 0,771 0,911 0,981 0,982 1,068
E ffekten ........................................... 0,724 0,641 0,403 0,000 —
Kasse, Wechsel und  Schecks .. 0,U07 0,366 0,804 0,372 0,455
G uthaben bei Banken .............. 0,396 1,808 0,899 1,194 0,399
D iverse  S chuldner ...................... 1 15,357 12,470 10,360
G uthaben bei Tochtergesell- M3,643 >15,312

schäften ....................................... / ) 8,015 7,421 4,777
R ohm ateria l ................................. I 14,239 11,576 7,586
IT a lb fa b rika ie  ............................. 15,289 13,050 10,194
F e rtig fa b r ik a te  ........................... >41,747 14,094 20,012 14,289
Ersatzte ile  ..................................... 1 ) 9,647 8,925 7,825
6% Te ilschu ldversc lire ibungs-

D isag io  ....................................... — 2,300 2,060 1,820 1,580
A vale und B ürgschaften .......... 1,347 3,126 4,742 4,922 3,641
V e rlu s t ........................................... — — — — 7,477

Passiva
A k tie n k a p ita l

S tam m aktien ............................. 36,000 50,000 50,000 50,000 50,000
Vorzugsaktien  .......................... 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360

Reservefonds ................................. 9,360 9,750 9,750 9,750 9,750
6% Te ilschu ld  Verschreibungen

1927 ............................................... — 20,000 20,000 20,000 19,520
O b liga tionen  ................................. 1,780 — — — —
A u fw ertungsan le ihen  ............... — 0,142 0,066 0,043 0,033
H ypotheken ................................... 1,030 1,019 1,207 1,099 1,327
Schulden bei B a n k e n .................. l 7,618 7,796 6,113
D iverse G läub ige r ...................... ¡40,345 >26.567 29,108 25,053 16,741
A nzahlungen der K undscha ft 1 1 1,785 1,388 1,023
Ava le  und B ürgschaften  .......... 1,347 3,126 4,742 4,922 3,641
R eingew inn ................................... 0,478 0,862 0,875 1,074

1) N om ina l RM 6 188 700.

Diese Werksfilialen dürften übrigens im vergangenen 
Jahr die Quelle größerer Verluste gewesen sein. A lle in an 
einer Verkaufsstelle in  Amerika, die im neuen Geschäfts
bericht zum erstenmal erwähnt w ird, sind etwa 2 M ill. RM 
Verluste entstanden; die Vertretung wurde inzwischen auf
gelöst. Außerdem mußte die Gesellschaft zwei größere 
Automobil-Handelsfirmen (in Bremen und Weimar) über
nehmen.

Der Bruttogewinn hat sich unter dem Einfluß des Um
satzrückgangs und der Verluste im Handel von 27,8 auf

14,7 M ill. RM beinahe halbiert. Obwohl die Han aI 
Unkosten, die sozialen Abgaben, Steuern, Zinsen un ° jn 
die Abschreibungen erheblich sanken, bleibt darnac 
Verlust von 8,6 M ill. RM. Der sich nach Abzug des De ^  
vortrags ergebende Restverlust von 7,5 M ill. RM s0 ien, 
dem Reservefonds (bisher 9,8 M ill. RM) gedeckt " e

Gewinn- und Verlustrechnung (2 30
(M il l .  RM)_____________ 31.12.26 31.12.271 31.12.28

1,07* 
14,692 
7,477

Einahm en
G e w in n -V o rtra g  ___
B ru tto g e w in n ..............
V e rlu s t ........................

Ausgaben
H andlungsunkosten ....................
Soziale Abgaben ..........................
Steuern ...........................................
Zinsen a u f Te ilschu ldverschre i- 

bungen, H ypo theken  u. B ank
schulden .....................................

A u fs ich ts ra tsve rgü tung  ............
Abschreibungen ...........................
R eingew inn ...................................

D iv idende  in  %

0,357
3,140

3,019
0,478

0

0,478
4,748

4,364
0,862

0,862
26,849

12,282
3,839
2,000

2,821
0,042
5,853
0,875

0

0,873
27,762

12,958
3,523
2,579

2,654
0,044
5,805
1,074

0

lt>2
2.793
2,142

2,315
0,°*i
4,487

TabreS
W ir haben in  der Bilanzbesprechung des letzten J 

(Jahrg. 1930, Nr. 25, S. 1188) die Frage aufgeworfen,0 
Daimler-Benz AG nicht eine Revision ihrer *~3”y ej-- 
bemessung vornehmen solle. Durch die erhebliche j er 
minderung der Schulden im vergangenen Jahr ist zV,an;clit 
unmittelbare Anlaß zu einer Kapitalherabsetzung p jaIlj 
mehr gegeben. Dennoch sollte die Verwaltung die®0® wenH 
der sich auf die Dauer wohl kaum vermeiden läßt» j en 
später einmal eine nennenswerte Dividende verteiIt^Q^ge„
soll, nähertreten. Den Weg, den sie im Jahre 1930
schlagen hat, sollte sie jedenfalls schleunigst ^er a e 
Sie hat (wie w ir  bereits in  Nr. 23, S. 949, berichteten) e£ TeJi 
Aktien  auf dem freien M arkt gekauft, obwohl s,e, ;erte- 
recht illiquiden Status dadurch wesentlich verschle0 ^gten 
Es wäre zu wünschen, wenn die Aktionäre auf der naß ^  
Generalversammlung von Vorstand und Aufsichtsra 
Gesellschaft eine Erklärung fü r dieses Geschäft und 
seltsame Verbuchung verlangen.

IBacftftectifyte
Die Konjunktur

Die Umsatzzahlen des deutschen Außenhandels weisen 
im  Mai wieder einen beträchtlichen Rückgang auf. Bereits 
im  vorigen Jahr war deutlich eine sinkende Tendenz dieser 
Zahlenreihe festzustellen; gerade der Mai brachte jedoch 
damals eine gewisse Umsatzsteigerung, der in diesem Jahr 
keine gleichgerichtete Bewegung entspricht. Außerdem 
bewegen sich die Umsätze auf einem außerordentlich nie
drigen Niveau: In  den ersten fün f Monaten des Jahres 
i930 erreichte der Umsatz 2397, 2008, 1988, 1865 und 
1927 M ill. RM; die betreffenden Zahlen fü r 1931 lauten: 
1490, 1398, 1451, 1497 und 1382 M ill. RM. Ein wesentlicher 
Teil dieses Rückgangs ist aus der allgemeinen Preissenkung 
zu erklären; von der Minderung der Einfuhrzahlen im 
Mai (gegenüber dem April) dürfte z. B. ein Viertel auf 
das niedrigere Preisniveau zurückzuführen sein. Die M in
derung selbst betrug — unter Berücksichtigung der Lager
abrechnungen — rund 70 M ill. RM (585 gegen 654 M ill. 
RM). Ebenso stark wie der Preisrückgang sind Saison
einflüsse an dieser Bewegung beteiligt; der Rest, d. h. 
etwa 35 M ill. RM, darf als echter Einfuhrrückgang auf
gefaßt werden. Deutlich ist hierin ein Symptom weiteren 
Konjunkturrückgangs zu erblicken; denn abgesehen von 
Lebensmitteln (Südfrüchten, Ölfrüchten und Ölsaaten) 
betrifft die Senkung hauptsächlich Rohstoffe, und zwar 
in erster Linie Textilrohstoffe (— 23 M ill. RM), besonders 
Wolle und Baumwolle.

Diese Deutung steht m it der Entwicklung des deutschen 
Exports nur scheinbar in  Widerspruch, Auch die Aus-

fuhrzahlen sind zwar wesentlich zurückg0® ijger 
(— 35 M ill. RM), was eigentlich als ein Symptom jst
Wirtschaftslage zu bezeichnen wäre. Diese SenkUpevV,e' 
aber erstens weit geringer als die gleichgerichtete aS 
gung der E infuhr; zweitens stellt auch sie mm j ar;
teilweise eine Folge des niedrigen P r e i s n iv e a u s  ^
drittens aber ist sie in  der Höhe von etwa 10 Mi V e r
eine Zufallserscheinung, da die Ausfuhr von Wasse 
zeugen, die häufig starken Schwankungen unterlmo /^ri- 
Mai um diesen Betrag kleiner war als im  April- I®  niss0’ 
gen betraf der Rückgang hauptsächlich TextilerzeUs^^je
die Ausfuhr von Wollgeweben, Baumwollgeweben ^
Kleidung und Wäsche sank je um etwa 2 MiR- fce- 
Einschließlich der Reparationsausfuhr (37 Mill- j.p 
trug der Exportüberschuß im  Mai mehr als 200 Mi 
er erreichte damit einen neuen Hochstand. . j^ai

Die Umsatzzahlen der Konsumvereine weisen 
eine leichte Erhöhung von 6,70 auf 6,88 RM j e Mi ^ cht 
und Woche auf. Auch dieser Anstieg darf jedocn ^  
als ein günstiges Zeichen bewertet werden; denn e£ Jarfs 
sich hauptsächlich daraus, daß die Deckung deSf - rChtea• 
fü r das Pfingstfest in den Mai fiel. Es ist zu >̂e*U(j je ¡0 
daß die Differenz gegenüber den Vorjahrszahlen, ,eD 
Mai „nu r“  1,56 RM gleich 18,5 % betrug, im  ko® ^ j a]jr 
Monat wesentlich größer sein w ird ; denn im vorige j er 
fiel das Pfingstfest in  den Juni. Eine Aufgliederu 
Umsatzzahlen auf die einzelnen Gebiete des Rem jndU' 
deutlich, daß der Rückgang in  den verwiegen  ̂ als 
striellen Gebieten des Reichs wesentlich stärker 
in anderen Gegenden.
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A ,  ebenso düsteres Bild der Wirtschaftslage vermittelt 
tej| .^ ü s tik  des Vereins Deutscher Maschinenbau-Anstal- 
ge„  uber die Lage der Maschinenindustrie im  Mai. Ent- 
\Ve5 i1 der Bewegung, die nach der Jahreszeit erwartet 
he] i ei1 durfte, ging der Mai ohne fühlbare Geschäfts
w e l t  s vorüber. Die Anfragen und der Auftragseingang 
Arh sich auf dem Stand des April, die wöchentliche 
verp- Zeit blieb auf etwa 42 Stunden stehen. Die nur 
der 'r .Zeb auftretenden Besserungen erstreckten sich in 
öra„ , .optsache auf ausländische Aufträge fü r Land- 
Tran 111611 (Schlepper, Lokomobilen)* Hebezeuge und 
Nai. M issionen; bei Baumaschinen und Maschinen fü r die 
stjjJ'^Ssrnittelindustrie (besonders fü r die Zuckerindu- 
in|::n 'var eine — saisonmäfiig bedingte —• Steigerung der 
dje r  1Schen Nachfrage festzustellen. Im  übrigen hielt sich 
iahrs escba^ s^ätigkeit bestenfalls auf der Höhe des Vor-

Her Geld- und Kapitalmarkt
j Nach der Diskonterhöhung

starue Diskonterhöhung hat auch auf den Geldmarkt eine 
1? r 6 .Wirkung ausgeübt. Tagesgeld schnellte bis zum 
sich UTU. auf 8 % % herauf, und selbst Monatsgeld stellte
15 r . 5y* ~ 7% %>. Der Privatdiskontsatz war gleich am15 r 37 t~ 7% %. Der Privatdiskontsaiz wai 
hee„ Um 2 auf 7%  erhöht worden. Eine Geldmarkt- 
den t rat auch dadurch ein, daß noch im Juni außer
auf geleisteten 50 weitere 150 M ill. RM Einzah ungen
die >16 ,neuen Schatzanweisungen des Reichs fä llig  ' var en’ 
diskn11 den erwarteten Bedingungen (1 % über Reichsbank- 
!{ü':Pnt>i dazu K % Provision) abgeschlossen wurden. Die
Jürn llung erfolgt bekanntlich zu 100 Miu. nivx im 
An;. ar und zu je 50 M ill. RM im Februar, Marz und 

t)? t932.
I)i(, ̂ B a nke n  folgten der Diskonterhöhung nur teilweise. 
fälliD. mPelvereinigung hat die Habenzinsen fü r taglicü 
4 5g , P.eider in  provisionsfreier Rechnung von 2% au 
cr}i;:i. ,n< W provisionspflichtiger Rechnung von 3 aut A A 
hg; bt’ während der Zinssatz fü r Sparkonten unverändert 
w .  % belassen wurde. Da aber die Sparkonten im a 
Und ,i< Cs Gesamtgeschäfts keine große Bedeutung a en 

rl.1: ‘̂ ollzinssiitz automatisch entsprechend dem eic 
% afdiskont steigt, ist die Zinsspanne im wesentlichen um 
erw  ̂ w e ite rt worden, wie schon bei der letzten Diskont- 
demr ?S im Oktober, nachdem allerdings vorher verschie- 

llch eine Verrimrermur der Zinsmarge eingetreten war.

Tterlin Frankfurt a .M .

Private iskont
kurze
Sicht

Tägliches
ueld

Monats
geld

Waren
wechsel

Scheck
tausch

W aren
wechsel

6
5

7
7
7

6
5

7
7
7

41/2—3
6 -6 V s
61/2-7
61/2—8
6 1 2 -8
6V 2-8

68'4-71'i 
£8/1-71/4 
£3 4-714  
68/4—8 
7 —71/2 
7 -71/2

5-61/4
5 - 6 ’/i

68/4
5»/4
68/4
68/4

4
4
5
6V2
6 
6

5»/s
68/8
68/4
7
71/4
71/4

A , Zögernde Devisenmarkt-Entspannung
'oeU dem Devisenmarkt hatte die Anspannung zunäc s 
V f  ^gehalten; die Kurse von New York, London und 
5- I m ^ rden weiter am Goldpunkt gehalten. Erst am 
v o C 1 konnte das Pfand auf 20,4930 und am 17. Rim 
Wrk . auf 20,49 herabgestzt werden, während Kabel New 
U ^ « v e rä n d e rt 4,2130 und Paris 16.49K nobeirten W e 
Wvi" de.rer Stelle bereits ausgeführt (s. S. 1014), smd d e 
liu  , * bTestände seit dem Tage der Diskonterhöhung bis 
w  M o n i  nochmals um eine Viertel M illiarde zusam- 
C f R ü m p f t .  Sie waren wieder vorwiegend auf 
feishveleinreicbun&en finanziert, nachdem schon der Aus- 
1° M-//1 ¿5. Juni eine Zunahme des Wechselb es*a e  s 'J™ 
le ic i;11!- RM und die Lombards um 85 M ilk RM unter 
iill. ft» er Abnahme der Reichsschatzwechsel um 41 
I M in  Erscheinung treten ließ-

^ iv V M'tt6lk'lr8: 11. 3.__ 1 12. 3. I 11J-_
4,213

20,60
4.213

20,60
4.213

20.50

16. 6._
4,213

20,19

13. 8. I 17.6.
4,213 

20,19
4,213

20.19

Frankreich — ein schwerfälliger Kapitalexporteur
A uf dem internationalen Geldmarkt waren die Devisen

dispositionen der Reichsbank das beherrschende Ereignis. 
Die Reichsbank hat nicht nur in New York Gold verkauft 
(das sie sich teilweise durch direkte Eisenbahn-Goldtrans
porte nach Paris eingetauscht hatte), sondern auch in  
London, Paris und in Holland Goldverkäufe vorgenommen, 
während gleichzeitig die Schweiz 50 M ill. F r Gold aus 
Paris bezog. Bewegungen langfristigen Kapitals sind kaum 
erfolgt, und es ist fü r die Unruhe, die in Europa entstanden 
ist, aber auch fü r die Schwerfälligkeit der französischen 
Finanzdiplomatie bezeichnend, daß Frankreich nicht nur 
die Verhandlungen wegen Übernahme der österreichischen 
Schatzscheine abgebrochen hat, sondern auch einen Ver
treter Ungarns, der über eine Anleihe verhandeln sollte, 
unverrichteter Sache abreisen ließ und ebenso die tschecho- 
slowakicshe Anleihe m it Rücksicht auf die Ungunst der 
Zeit vertagt hat.

Die Warenmärkte
Während der letzten Woche hielt die 

Schwäche der Eisenmärkte,
die schon die vorige Berichtszeit kennzeichnete, in  unver
mindertem Ausmaß an. Soweit das europäische Fest
land in Frage kommt, scheint es sich gegenwärtig weniger 
um eine Anpassung der Preise an die außerordentlich 
kleine Nachfrage zu handeln, als um den Wettbewerb 
zweier großer belgischer Gruppen, die um die Quoten in 
dem zu verlängernden internationalen Rohstahl-Kartell 
kämpfen. Unter solchen Umständen ist es schwer, einen 
zuverlässigen Preis zu nennen. Die letzten Meldungen 
schwankten z. B. bei Stabeisen etwa um 3 /7^ /— £. Selbst
verständlich hat sich unter diesen Umständen ein Teil der 
Erzeuger vom M arkt zurückgezogen. Das w ird  insbeson
dere von den deutschen Produzenten berichtet, die fü r den 
Augenblick durch das neue Russengeschäft etwas entlastet 
sein mögen. Auch die französischen Hütten sind nur fü r 
einzelne Arten von Halbzeug und Fertigerzeugnissen Ab
geber, und ähnlich scheint es sogar in Belgien zu liegen, 
obgleich dort der Wettbewerb am erbittertsten ist.

Die Lage in  England hat sich ebenfalls nicht gebessert, 
obgleich sich z. B. verzinkte Bleche nach der letzten Preis
ermäßigung ziemlich gut gehalten haben. Der Großteil der 
(auch dort sehr kleinen) Umsätze geht an den Handel, da 
sich die Werke vorerst nicht entschließen wollen, dem 
weichenden Markte zu folgen.

Die Nachrichten aus Amerika lassen erkennen, daß sich 
die sommerliche Stille vertieft hat und die meisten Notie
rungen weiter zur Schwäche neigen. Das g ilt besonders von 
Schrott, in starkem Maße aber auch von Halbzeug. Die 
Werke sind jetzt m it weniger als 40 % beschäftigt, nach
dem der Mai eine Leistung von 45,4 % gebracht hatte.

Auch in der Lage der

Kohlenmärkte
hat sich nichts zum Besseren geändert. Gelegentlich wurde 
wieder einmal von kommenden Verhandlungen zwischen 
den englischen, polnischen und deutschen Gruben berich-

bayerische Vereinsbank

K redit- und Hypotheken-Bank

Niederlassungen an allen 

gröberen Plötzen de* rechtsrheinischen Bayern



1030 M AG AZIN  DER W IR TSC H A FT

tet; aber die Marktlage w ird  in  allen Ländern dadurch 
gekennzeichnet, daß Hausbrand — der Jahreszeit ent
sprechend — völlig  lustlos liegt und die Industrienach
frage sich nicht belebt hat. Der Weltmarkt ist stark um
stritten, der englische steht überdies unter dem Druck der 
Unterhandlungen zwischen Arbeitgebern und Arbeitneh
mern wegen eines Kompromisses vor der Wiedereinführung 
des Siebenstundentages. In  Deutschland hat die Weigerung 
der Bergherren, die ihnen zugedachte Subvention anzu
nehmen und die Preise zu senken, den M arkt zunächst in 
keiner Weise beeinflußt; anderswo lag es aber nicht besser. 
Die Lage der

Metallmärkte ist sehr unsicher

geworden. Die scharfen Rückgänge, über die während der 
letzten Wochen mehrfach berichtet werden mußte, haben 
sich allerdings nicht weiter fortgesetzt, sie sind z. T. sogar 
von leichten Erholungen abgelöst worden. Die Beschlüsse, 
die auf eine rasche Durchführung der neuen Zinn-Ein
schränkung hinzielen, haben den M arkt in  keiner Weise 
beeinflußt. Daß der Kurs im Beginn der Berichtszeit nicht 
noch unter 100 £ sank, war eine Folge davon, daß eine 
schwach gewordene Position von der bekannten Gruppe 
übernommen wurde — ein Vorgang, der sich unter Um
ständen wiederholen könnte. Die vor Wochen erwähnten 
Verhandlungen über eine Lombardierung großer Zinn
mengen scheinen nicht weitergekommen zu sein.

Ähnlich ist die Lage auf dem Kupfermarkt. Wie erinner
lich, war mehrfach davon die Rede, daß die großen ameri
kanischen Gruppen gegen ihre Bestände eine Anleihe 
herausbringen wollen. Man hat in  den letzten Tagen kaum 
noch etwas davon gehört, vor allem nicht, nachdem die 
Mai-Statistik eine unerwartete Vergrößerung der Bestände 
gezeigt hatte, nämlich um rund 30 000 t. Noch am Tage 
vor der Veröffentlichung bewegten sich die pessimistisch
sten Schätzungen um etwa die Hälfte. In  der letzten Woche 
lagen die Preise in der Union wieder mehrfach unter der 
europäischen Parität; das Kartell hat den cif-Preis fü r 
Europa auf Grund der Verschlechterung der statistischen 
Lage von 8,52 % auf 8,27 k! Cents herabgesetzt.

Der Zinkmarkt stand unter dem Einfluß der Meldungen 
über bessere Aussichten fü r ein europäisches Kartell, ohne 
daß sich jedoch bisher irgendeine Meldung verzeichnen 
ließe, die man fü r diese angeblich besseren Aussichten ins 
Feld führen könnte. Die einzige greifbare Tatsache ist die, 
daß in  Brüssel wieder eine Besprechung stattgefunden hat; 
aber derartige Konferenzen finden ziemlich regelmäßig statt.

Die behauptete Haltung des Bleimarkts war wohl in 
erster Reihe eine Folge der Vorgänge auf dem Zinkmarkt; 
daneben soll aber auch die Nachfrage der Bleiweißfabriken 
ziemlich groß gewesen sein. — Die Lage auf dem

Baumwollmarkt
ist recht unklar und uneinheitlich geworden. Die euro
päischen Märkte lagen gedrückt und zwar in der Haupt
sache infolge des anhaltend schlechten Geschäftsgangs in 
der weiterverarbeitenden Bezirken. Daneben w ird  in der 
letzten Zeit mehrfach darauf verwiesen, daß das Wetter 
ziemlich günstig sei; die Ernte habe zwar noch eine leichte 
Verspätung — vielleicht von einer Woche —, aber ein guter 
Teil der ursprünglichen Verspätung sei eingeholt. Dem 
amerikanischen M arkt sind hingegen in der letzten Zeit 
Deckungen im Zeitmarkt und Käufe effektiver Ware zu
gute gekommen, so daß er sich merkbar befestigte. Das 
war z. T. auch die Folge einer privaten Saatenstands- 
Schätzung von 67,7 % M itte Mai, was allerdings ziemlich 
niedrig wäre. Im  übrigen blieb die enge Verbundenheit m it 
dem Wertpapiermarkt von New York bestehen. — Auch der

Wollmarkt ist unsicher,
obgleich ein großer Kreis der Beteiligten dazu neigt, m it 
weiteren Rückgängen zu rechnen. Insbesondere von neusee
ländischen Kreuzzuchten sind noch erhebliche Bestände 
vorhanden, während allerdings Südafrika ausverkauft 
sein soll.

Auf den Getreidemärkten
ist die Lage ähnlich unsicher geblieben. Zu Beginn ®Ljjch 
richtszeit fand die Trockenheit in Kanada durch z u egen' 
weitverbreitete, wenn auch noch nicht ausreichen e j ere 
güsse ihr Ende. Es scheint, daß weitere Teile ins r jiJjrt
von Alberta, zunächst von den Regenfällen nich v0n 
wurden; aber die vorher abgegebene Ernteschätzung 
250 M ill. busheis (gegen 400 im letzten Jahre) ist won ^  
bereits als durch die Ereignisse überholt anzuselie > 
gleich ähnliche Zahlen auch nachher wiederholt W .j. 
In  Europa hat sich der Felderstand im allgemeinen ^  
lieh weiter entwickelt, wenn auch z. B. in  Deuts , ¿er 
Bedenken wegen der häufigen Gewitterregen währen 
Roggenblüte ausgesprochen werden. , ]jat

Das Fernbleiben des Farmamtes aus dem Mar egeii 
diesen bisher in keiner Weise beeinflußt; das war des jjen 
auch nicht zu erwarten, weil das Farmamt immer n 
Mai gestützt und stets wieder erklärt hatte, daß eS ¿e. 
Bestände bis zur Erreichung höherer Preise halten ef 
Die Entwicklung der Saaten in  der Union eröffnet m ^¡c 
Hinsicht fü r das Am t keine guten Aussichten. .^ a ’ ̂ r -  
Winterweizen-Ernte groß ausfallen w ird, ist bereits 1 
fach berichtet worden; fü r Sommerweizen g ilt etw j ; BgS 
gleiche, was über Kanada gesagt worden ist; alle , er 
wurden in den letzten Tagen pessimistische Meldunge 
den Stand der Sommersaat in  der Union g e k a t V e i t -  
Börsenbewegung spricht nicht fü r ihre völlige K ic l l ' ” s0ll.

Von den deutschen Verhältnissen ist kaum etwas d “ 
deres zu berichten. Die Unsicherheit, welche „Maßn® jie 
denn nun w irk lich  kommen würden, zog sich durt' ^  
ganze Woche hin, und das schlechte Mehlgesc a , ^ n i 
ebenfalls nicht geeignet, anzuregen. Unter beson 
Druck standen Futtergetreide und Futtermittel.

Die Effektenmärkte
Berliner Börse

Der Druck auf die Rentenkurse 
Ein sehr starkes Angebot in  Rentenwerten 

zum Teil Millionenpakete abgestoßen worden sein 
die ungewöhnlich große Devisennachfrage, die “  gyer' 
schlimmsten Zeiten während der Pariser Repara i fen
handlungen erinnerte, führten auch zu einem sCj yu-
Kursdruck auf den Aktienmärkten. Dazu kam iyfati
spitzung der innerpolitischen Auseinandersetzungen
befürchtete von Stunde zu Stunde den Rücktritt 
gierung und knüpfte an ein solches Ereignis die sc die 
sten Erwartungen. Am Sonnabend war man gene,|  ’eine 
Lage etwas zuversichtlicher zu beurteilen, so da^r0cbe 
leichte Erholung eintrat, die auch zu Beginn dar ngeii
anhielt. Die Tendenz wurde zwar durch die Mei gr
au s Österreich ungünstig beeinflußt, doch konnte port- 
holung wenigstens auf den Aktienmärkten weiter ge, 
schritte machen. Nach der Diskonterhöhung tra tf ab' 
wisse Beruhigung ein und die bessere Stimmung a j orde' 
bald eine Stütze in  dem Rückgang der Devisena pfte 
rungen. Als es schließlich auch über die hart um ^  (]eii 
Notverordnung zwischen dem Reichskanzler nn 
widerstrebenden Parteien zu einer Einigung kam. 
eine weitere Sorge von der Börse. Vorga®^6

Im  M ittelpunkt der Erörterungen standen die 0ßeO
, tv i , __  __±__rieS W.

es soUea 
e und 

dieaß

lm  M ittelpunkt der n.rorierungen swuucu ^  0p.t̂
auf dem Rentenmarkt, wo unter dem Druck des^^j-ak' 
Angebots ganz ungewöhnliche Verluste eintraten. ge- 
teristisch ist die Kursentwicklung der im  Freiver jjjge» 
handelten Schuldbuchforderungen. In  den ander«
Schuldbuchforderungen tra t von einem Tagvon einem j.uö ~— -„«une 

% ein. Die Effektivverzi ^
jetzt außerordentlich fer.ein Kursverlust von etwa 12 % 

zahlreicher Rentenwerte ist jetzt außerordenum 'j^fgr- 
Aber auch diese Überlegung vermochte keine n®ue”  “  JiieF 
schichten anzulocken. Die „F lucht aus den 1 ®  ,^en b®* 
vielmehr an, begünstigt durch Ungeschicklicü ,r je0b li' 
der Kursregulierung. Am stärksten litten ln  ■ mejsten 
gationen, denen das Privatpublikum  jetzt wohl a ^  gin- 
Mißtrauen entgegenbringt. Dabei gewinnt man
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druck, daß wahllos Material auf den M arkt geworfen 
'vurde, ob es sich nun um die Obligationen gut fundierter 
Udustrieunternehmungen handelt oder um die Anleihen 
einer Werke m it schmaler finanzieller Grundlage. Erst 

®egen Schluß der Berichtszeit kam es zu einem Um- 
chwung, doch war die Tendenz nicht einheitlich.
Zu weiteren starken Rückgängen kam es in den Aktien 

er Norddeutschen Wollkämmerei, die am Donnerstag 
iCLiefilich nur noch zu einem Kurse zwischen 14 und 

T° gehandelt wurden. Das Geschäftsjahr 1950 schließt 
einem Verlust von 24 M ilk RM ab, von dem 22 X 

dl- RM durch Auflösung des Reservefonds getilgt werden 
°ßen, während der Rest auf neue Rechnung vorgetragen 
"erden muß. Die Verbindlichkeiten betragen rund 120 

¿ i 1 ' RM, wozu noch 53 M ill. RM Avale treten, bei denen 
s sich hauptsächlich um die Bankschulden der Tochter

gesellschaften handelt. Im  Zusammenhang m it dein Kurs- 
p ¿all der Nordwolle-Aktie soll die Insolvenz der Bremer 
f ankfirma Luxe stehen, m it der die den Nordwolle-Kon- 

beherrschende Familie Lahusen eng verbunden ist. 
Bankaktien gaben Danat weiter nach. Zu erwähnen 

auch der Kurseinbruch in  Polyphon-Aktien, die zum 
sienmal unter pari gingen (vgl. S. 1018). Waldhof, ie zu 

J 'fb ir i der Berichtszeit 61 notierten, hatten sich bis zum 
Mittwoch auf 68,50 erholt. A u f den ungünstig beurteilten 

Schluß hin gingen sie auf 60 zurück.

Frankfurter Börse
Die Frankfurter Börse erfuhr in der Berichtszeit eine 

chn>ere Panik wegen der innen- und außenpolitischen 
finanziellen Komplikationen. Der Markt versaö 

zextwei i ig weitgehend, die Aktienkurse erreichten einen 
" lsher unbekannten Tiefstand, obwohl nicht einmal viel 
erkauft wurde. Die schwerste Störung ging stimmungs- 

^¿'.afi vom Pfandbriefmarkt aus, da die hiesigen ro
A^'tute an einzelnen Tagen nur verschwindende Teile des 
, gebots aufnahmen, anstatt durch sofortige Vol a na m 

u®? Nachweis der Marktfähigkeit dieser Papiere zu er- 
srVrn’611’ ersf später wurden die Verkaufsaufträge esser, 
^bbeßlich (am 17. Juni) vo ll abgenommen — offenbar ein 

J^werer taktischer Fehler. Obwohl das Gefahrenmoment 
neuen und schweren Krise in der Österreichischen 
Anstalt und in  den österreichischen Finanzen erst 

sf l te r. -  und nicht vollständig -  gebannt schien, erholte 
j Bie Börse rasch, sobald die innerpolitische rise ai 
len Woo. r ___ _______ tator Sowohl das Angtauf der Lösung gekommen war. Sowohl das Angebot
f f dem M arkt der festverzinslichen Werte wie die Nach- 

nach Devisen erfuhren eine starke Verminderung. So 
¿?nte die Berichtszeit wesentlich erholt schließen. 

m Ut den schweren Sturz ist b e z e ic h n e n d  daß die Farben-

w « e k f  12' J" " , bis “  ¡ Ä t l  Ä l «
t : ; " « '-  S U io T  wenn auch nicht gMZ so "mtangreich 
k® en die Bewegungen bei den meisten Großwerten. So 
M nter> sich Karstadt nach 20 bis auf etwa 31 cihofe 
d ¿bessert waren gegen Schluß besonders die Bauwerte bei

na<=h einer gewissen S tagnation im  Ausländsgeschäft 
O de*' be fried igende A uftragseingänge vorliegen sollen. 
i r : i ichisc^  Credit-Anstalt senkten sich w e ite r von 7A
ÜU RM. Lechmerke stürzten s ta rk  bis a u f 66 (kurz

w v° r  7134). cP;t  Aho-amr der D iv idende  schien die  frühe re  
4 Q k t fü rso rge zu feh len ; später 68%. Süddeutsche Zucker 

°  fielen bis a u f 90 herab und  konnten sich n u r bis 95

g Â A ë r SS e IinmenStadî
p fe n n :::;.........."••••••

6l» f. oh,üSu,u JHuUen in d . .
Ohem. In d u s trie ..........

11. 6.

921/4
8674

i 2U/2bl
112
35
4(1/2

69V2
81
53.6
54

* B
30
40

12.6.
92V4
81

119501/4
108
35
453/4

661/4
62.5
61.5

T b
30

13.6.

921/4 
85 

120 601'2 
108’/2 
35

59583/4
511/2

- B
30

15.6.

9 >1/9 
8612 12
501/41101/2
35
44

F91/2
651/2 
5 i511/4
21

30
38

16.6.

923/4 
851/2 

122 
5172 in» 4 
35 
441/4

61
64
53621/2
23
35
30
41

17.6.

93
86

125
51

115
35
441/4

12061
693/4
62
53
14

30
44

erholen. Reiniger, Gebbert & Schall konnten zeitweise nicht 
abgenommen werden (später 70).

An Aufnahme fehlte es ferner fü r Badische Bank (Taxe 
110, später Notiz 114 nach 150). Infolge der Kursstürze auf 
dem Pfandbriefmarkt gingen Frankfurter Hypothekenbank 
bis auf 121 zurück und waren zunächst nur mäßig auf 125 
erholt. Meininger Hypothekenbank waren vorübergehend 
mangels Aufnahme gestrichen (später 123 nach 130). Brau
bank lagen unter pari, später aber erholt bis 106 bei wei
terer Nachfrage.

Auf dem Versicherungsmarkt war das Angebot ebenfalls 
zunächst von erheblichem Kursdruck begleitet; später 
waren A llianz und Stuttgarter Verein ohne Material und 
Notiz höher gesucht (Taxe 175 nach 165 RM, A llianz Leben 
Taxe 167 nach 161 RM). Einige Mittelwerte erfuhren infolge 
der Marktenge sprunghafte Kursbesserungen nach dem 
Tendenzwandel, so Buderus am 18. Juni 38% nach 34%, 
Aschaffenburger Zellstoff 59 nach 54, Elektrizitäts-Liefe
rungsgesellschaft 96 nach 87. Der Einheitsmarkt funktio 
nierte zeitweilig nur höchst unvollkommen.

Hamburger Börse
Auch die Hamburger Börse erfuhr in der Berichtszeit 

starke Rückschläge, die hauptsächlich durch äußere Ein
flüsse hervorgerufen wurden. Besonders die Unsicherheit 
über die politische Lage brachte manche Unruhe, die an 
einigen Tagen zu schweren Verlusten fast sämtlicher Pa
piere führte, ohne daß jedoch die Verkäufe einen nennens
werten Anstieg zu verzeichnen gehabt hätten. Ungünstige 
Geschäftsabschlüsse mehrerer Gesellschaften verstärkten 
diese Tendenz. Erst zu Beginn der neuen Kalenderwoche, 
vor allem am Dienstag und am Mittwoch, konnten sich die 
Kurse erholen. Am M ittwoch lag die Börse wieder fest, 
nachdem sich die allgemeine Stimmung — teilweise infolge 
der starken Erhöhung des Reichsbankdiskonts — beruhigt 
hatte.

Sonderbewegungen einzelner Papiere waren nur in  ge
ringem Umfang festzustellen. Auch die Schiffahrtsaktien 
machten die allgemeine Tendenz mit. Ostafrika-Linie, 
Woermann und Flensburger Dampfer Co. kamen wieder 
nicht zur Notiz. Hapag konnten sich von dem Tiefstand

11.6 12. 6. 13.6. 15. 6. 1«. 6. 17.6.

D eutsch-O sta frika-L in ie  .... _ _ _ _ _ _
W oerm ann-L in ie  .................. — — — — — —
Flensburger D am p fe rcom n .. — — — — • — —
Bavaria- u. St. Pauli-B rauere i 124B 124B 124B 121B 121G 125G
Bill-B rauere i ................ 186B 180 ö 180B 18UB 18UB 180BR. Dolberg ................... — — — — — —
Eisenwerk Nagel &  K a e m p .. 
Flensburger Schiffsbau G ... 
Lederwerke W ie m an n......

74G 74G 74G 74G 74G 74G

98G 94 G 95G 95 G 95G *95 G
Chem Hell & S tham er.......... — — — — — —
Chem.Fabr.Harburg-Staßfurt 34i'2G 341/2 bz 341/2 bz 341/9 G 341/20 341/2G
Transp.-AG. (vorm . Hevecke) 38G 3t bz 38U 38 G 38G 38G
M alzfabrik  H a m b u rg ........ 80 B 82 b — 8UB 80 B 80 B

23G 221/20 21B 221/a G 221 /sG 23B
45G 35 G S5G 35G 35G 35G

dto. Genußscheine.......... 30G 30G 25G 26G 30G 30G
Deutsche Hand. u. P lant. Ges. 50G 40G 400 40 G 40G 40G
dto. Genußscheine................ 40 G 35G 35G 35G 3âG H5G

Carl Lindstrom Ahiiengeseilsctialt.
D e r G e w in n a n te il fü r  das G eschä fts jah r 1930 is t a u f 12 % fe s t

gesetzt. D ie  A uszah lung  e rfo lg t vom  17. d. M . ab m it  R M  24.— fü r  
jede A k tie  ä RM  200.—, u n te r A bzug  v o n  10 % K a p ita le rtra g s s te u e r, 
gegen E in re ic h u n g  der D iv idendensche ine  

N r. 3 zu den A k tie n  1—1250,
N r. 3 p ro  1930 zu den A k tie n  1251— 2000,
N r. 20 pro  1930 zu den A k tie n  2001—3500,
pro  1930 za den A k tie n  3501—5000 und 25 001—35 000,
N r. 3 p ro  1930 zu den A k tie n  5001—12 500,
N r. 23 pro  1930 zu den A k tie n  12 501—25 000 be i

der D a rm städ te r und N a tio n a lb a n k  K .-G . a. A ., R e r lin  W  8, 
der D eutschen B a n k  und D iscon to -G ese llschaft, B e r lin  W  8, 
der D resdner B a n k , B e r lin  W  56,
der In te rn a tio n a le n  H ande lsbank K .-G . a. A ., B e r lin  W  8, 
dem B ankhaus Schw arz, G o ldschm id t & Co., B e r lin  W  8, und 
der In te rn a tio n a le n  B a n k  te  A m ste rdam , A m ste rdam .

B e r lin , den 15. J u n i 1931.
D ie  D ire k tio n :

M . S traus. Thom as. R. Se ligsohn.
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am 12. Juni (38M0 im Lauf der Berichtszeit auf 44 er
holen; der Kurs der Lloyd-Aktien stieg auf 46%. Die in  der 
Transatlantikfahrt beschlossene Einschränkung wurde als 
ein Symptom fü r die schlechte Lage der Schiffahrt un
günstig beurteilt, andererseits aber als eine Rationali
sierungsmaßnahme begrüßt.

Seit langer Zeit wies der M arkt der Kolonialroerte wieder 
größere Kursänderungen auch bei jenen Papieren auf, 
deren Kursbewegung sonst recht stetig zu verlaufen 
pflegt. So sanken Jaluit von 45 auf 35 und blieben auf 
diesem niedrigen Stand; Jaluit-Genußscheine fielen von 30 
auf 25, erholten sich aber am Schluß der Berichtswoche 
wieder auf 30; Handels- und Plantagengesellschaft gingen 
von 50 auf 40 zurück, Genufischeine von 40 auf 35.

Londoner Börse
Die Börse lag, abgesehen von der Unruhe, die deutsche 

Werte gegen Wochenende geschaffen hatten, ziemlich fest. 
Die (nicht allein saisonmäßige) Belebung in  der Kunst
seidenindustrie, die Besserung der innerpolitischen Lage, 
der gute Zeichnungserfolg der Woolworth-Aktienemission 
gaben einer zuversichtlichen Auffassung Raum. Verstärkt 
wurde diese Bewegung durch Deckungen der Baissepartei, 
so daß die Kurse fast auf der ganzen Linie anziehen 
konnten. Heimische Eisenbahnen wurden trotz rück
gängiger Beförderungszahlen höher bewertet. Auch die 
überseeischen Werte fanden wieder stärkere Beachtung. 
Von den Industriepapieren neigten Tabakaktien zur 
Schwäche, während sich Courtaulds und Imperial Chemi
cal gut behaupten konnten. Cable & Wireless büßten nach 
anfänglichem Kursgewinn wieder an Terrain ein.

A u f dem Bondsmarkt standen deutsche Werte zunächst 
unter Abgabedruck. Nach der Erhöhung des Reichsbank
diskonts um volle 2 % und nach Erledigung der akuten 
politischen Krise tra t aber zu Beginn der Woche eine 
kräftige Erholung ein. Nach Überwindung der zunächst 
vorhandenen Pfundschwäche und nach Einsetzen der um
fangreichen Goldeinfuhren, zogen britische Staatspapiere 
weiter an. Im  Zusammenhang m it der Valutenbesserung 
konnten auch südamerikanische (insbesondere brasilia
nische) Bonds gewinnen.

Geld war reichlich angeboten. Tagesgeld erzielte nicht 
mehr als 1% %, wurde aber zum Teil zu % % angeboten. 
Kurze Sichten werden wieder zu 2—2% % umgesetzt. Die 
Flüssigkeit dürfte fü r die nächste Zeit noch anhalten, da 
vermutlich Amerika einen Teil der aus Deutschland ab
gezogenen M ittel nach London legen wird.

10 . 0 . 11 . 6 . 12. 6 . 15.0. 16.6. 17. 0.

965/8 903/4 961/2 9^/18 967/8 987/16
lt .1/2 169/4 18 178/4 173/4 17
44 441/2 431/2 43 431/2 431/2
31/2 39/8 338 37/8 31/2 31/2
25/ie 27/18 23/8 23/8 23/8 23/8

A ng lo  D utch  P la n ta tio n .. 11/9 119 12/0 11/11)1/2 11/101/2 12/0
25/0 2t>,7'/2 26/101/2 26/3 26/3 25/0

Im p e ria l Chemical Industr. 13/4V2 13/41/2 13/101/2 13/41/2 13/3 13/0
m 6/3 6/71/2 6/6 6/101/2 6/6

Rio T in to  Ord...................... 161/4 161/8 181/4 16 157/8 157/8

New Yorker Börse
Wallstreet verkehrte gegen Ende der vorigen Woche in 

festerer und freundlicherer Haltung. Besondere Hausse
momente lagen nicht vor; denn die Lage der Industrie hat 
sich fast nirgends gebessert. Nach der anhaltenden Baisse
periode war aber der M arkt fü r eine technische Erholung 
reif, die vorsichtig höher tastet. Der Emissionserfolg der 
British Woolworth Co. ermutigte. Die beantragte T a rif
erhöhung der Frachtraten gab den Eisenbahnwerten einen 
Auftrieb, zumal bekannt wurde, daß die New York Central 
ihre Quartalsdividende aufrecht erhält. Man w ird  jedoch 
nicht fehlgehen, wenn man diese Aufwärtsbewegung als 
kurzfristig  ansieht; denn die Position der Bahnen ist auf 
längere Sicht kaum günstig. Im  Gegenteil, es besteht die 
Gefahr, daß mehrere Eisenbahnbonds durch die Einnahme
gestaltung ihren Charakter als mündelsichere Papiere 
verlieren.

Nr- 25

Im  Zusammenhang m it den an anderer Stelle bespf0 
neu Vorgängen in  Deutschland erreichten deutsche Uo 
bonds, insbesondere die Young- und die Dawes-An . 
neue Tiefstkurse. Die Young-Anleihe notierte am Sam- “ 
63, die Dawes-Anleihe nur 94. Die Massenliquidation ^ 
scher Werte und die besonders starke Abziehung (
Geldern aus Deutschland zeigen, wie beunruhigend ^
die Zuspitzung der politischen Lage in  Österreich n 
Deutschland empfunden hat. Londoner Finanzkreise 
allerdings m it Recht den amerikanischen Banken

_____ ____ \ T ___ ,__f — oi o dieGeldabziehungen zum Vorwurf gemacht, weil sie y gr_ 
nur unnötig verschärften und — wie das andersartige

~ und unangebrahalten Londons beweist
wie 

— übereilt
c h t

der
waren. Erst unter dem Einfluß der Geldflüssigkeit laß ,-p

aucn °Bondsmarkt später wieder freundlich, wenn sich anc p 
Kursgewinne in  engen Grenzen hielten. Deutsche A n le ^ j  
zogen nach beruhigenden Kabeln aus Deutschland gr 
einer besseren Beurteilung durch London langsam 'J'1. 
an, konnten aber ihre Verluste noch nicht wieder einh 

Der optimistische Grundton der Börse hielt Anfang 
Woche noch an, wurde dann aber vorübergehend schwac rS 
Einige Spezialwerte wie American Can, General ^ ° v0ll 
und U. S. Steel, bildeten eine Ausnahme. Die Umsätze ^  
Aktien an der New Yorker Stock Exchange zeigen s0VVcjje 
gegenüber dem Vormonat wie gegenüber der V°xVf°0e  
eine erhebliche Abnahme. Ebenso haben die B ö rs e n k v e  

erneut abgenommen.
11 . 6 . 12 . 6 . 13. 6 . 15.6. 16.6.^

U. S. Steel Corpora 
A m erican Can Co. . 
Anaconda C opper. 
General M otors . . .

. 91
1027/8

22
358/8
168/4
40

169
153/4

11U1/4
351/4
691/2
501/4

911/4
1038/4
218/8
311/2
171/8
40

1698/4
161/8

119
361/4
69V8
Bii/a

908/4
10^3/8
213/4
346/8
1-8/4
391/4

16h8/4
158/4

119
368/4
681/2
605/8

8912 
1015/8 
2i 5/8 
341/2 
181/4 
385/8 

11.88/8 
166/8 

1181/2 
35 
677/8 
498/4

1028/4
22
3488
19>/s
333/8

170
161/2

1181/4
36
678/8
498.4

General E le c tr ic ...  
Am . Tel. & T e leg r. . 
Radio C orpora tion . 
A llie d  C hem ica l. . .  
Standard O il N. J. .

P ennsy lv .-R a ilr. Cc).
A ktienum satz (1000) I  1700 1600 600 1300 1 1 1 0 0

J ta tiftif
Reichsbank -Ausweis

(M ill. RM) 15. 6 
1931

6 . 6 . 
1931

15. 6 . 
1931

A k tiv a

1. Noch n ic h t begebene Reichs- 
b a n k a n te ile .. . .  ........ .............

2. Goldbestand (Barrengold) so
w ie  in - und ausländische Gold
münzen, das P fund fe in  zu 
1392 RM b e re c h n e t.................. 1 766,671 2 299,930 2 370,289
und zw ar:

G o ldkassenbestand ........ ..
Golddepot (unbelastet) bei 
ausländ. Zentra lnotenbanken

3. D eckungsfähige D e v is e n -----
4. a) Reichsschatzwechsel -----

b) Sonstige W echsel und
Schecks ...... ..........................

5. Deutsche Scheidem ünzen. . . .
H. N oten anderer Banken ..........
7. Lom bard forderungen ----------

da run te r Darlehen auf Reichs
schatzwechsel ..........................

8 . E f fe k te n ......................................
9. Sonstige A k tiv a  ......................

1 567.469

198.112
101.309
13,690

2 019.064 
199,131

17,826
161,843

0,001 
i)  102,729 

573,973

2 040,161

2F 9,369 
112,956 
64,510

1 709,460 
176,965 
1/.93» 
69,876

0,001  
1) 102,723 

642,661

2 162,651

207,638
170,803

1417.420
186.171

18,649
180.633

0,001 
l) 102.681 

491.195

P a u io a

G ru n d ka p ita l:
a) begeben ..................................
b) noch n ic h t begeben ..........

2. R eservefonds: ,
a) gesetzlicher Reservefonds
b) Spezialreservefonds fü r  

kü n ftig e  D ividendenzahlung
c) Sonstige Rücklagen ..........

3. Betrag  der um laufenden Noten
4. Sonstige täg lich  fä llig e  V er- 

b in d licn ke iten  ..........................
5. Sonstige P a s s iv a ......................

160,000

67.920

46,285
233,176

3888.610

323,620
261,480

150,000

67.920

46,235
233,176

4079.250

2/0.471
244,958

150.000

57,920

46,235 
233,176 

3 909.909

279,419
261.282

Bestand an Rentenbankscheinen 
U m lauf an Rentenbankscheinen
D eckungsverhä ltn is %  ..............
D iskontsa tz o/o ..............................
Lom bardsatz °.o ..............................

38.1 
390,6

48.1
7
8

36,5
390,2

59,2
5
6

34 8 
403.5 

68.0
5
6

U.8
19J0

177.21*

2 018.787 
Ü468.9»9

$2*
‘¡dl

nooi

B8.910

1 278.898 
« 7  365

328-9

7,46.6

------------- auf
i) D arun te r ca. 8  M ilt. RM P flich te inzah lung  der ^ ¡ f ^ A g g le ic h -  

K a p ita la n te il bei der B ank fü r  In te rna tiona len  Zahlungs
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Berliner Börsenkurse vom n .  bis 1 7 . Juni 1931
( E la h e lU k u r a e  d e r  f o r t l a u f e n d  n o t ie r t e n  P a p ie r e  u n d  E C a s s a k u rs e  d e r  a u f  Z e l t  g e h a n d e l t e n  W e r t p a p ie r e )

D iv. 11.  6. 12. 6 13. 6 . 15.0. 16.0. 17.0. Div.
0/0 11. 6. 12. 6 13.0. 15. 0. 10. 0. 17. 0.

^  o-Ablösanga- *ohuld N r

Heimitche Anleihen

dtS“A Ï n r  i —(Sj OOO | fr . Z.
t0- ona0 A u s lo su n g ..

61,25
4.50

50.00
4.50

60.18
4.30

61.00
4.30

®/o rt.08rV Eb.-Anl. 1914

^S&SLâ ï t -
U § ; J | i . d . a c ..................'S
4 C h, B<<1.C.C..................
4°/n 9 !°  K ronen-R en te .. 
Jo/o 3{°- kv. Rente J/J . .

äto. MYN ..........
n °- S ilber-Rente Soi! ÏÏ Oto. P»mnr.R«nf«

Ausländische Anleihen

4°/0 Î®*WUWI’ IIWIH
Loli Sio. kv . Rente J/J

i
I
t 
t
c
■!

»VßO/ö Hi ’ onoer-tten ie  
5°/S n ®1°. Papier-Rente 

vereinh. A n l. 03 
4o/q g jm . vereinh. A n l. 13

i l r . ;  _ _
lois 9 to. d to 'E ti'-Anî/â '.

4°/o iS 11?- A n I.....................1% iP j'tA d m in .-A n i 03 
10o diS- â aed- Bb.-Anl. 1 
40/S Si°- dto. Eb.-Anl. 2 .. 
4o “ 9to. u n if. A n l. 03. 06

Wo Üng. St.-Rente 13

l i ' * 'o d to . sr Ä f i a
*0/» O n g .Go? Ä d c -c -
40/0 . m.n.Bg.d.C.C.

° to . S taatsrente 10 
40/0 r t - „  „m .n.Bg.d.C .C . 
}% r e 8 -K ro n e n re n te . .
W o  5 iab- S t.-Ln l. L  I I  
lV^S,™ e* '  Bew.-Anl, . .  
§°'o MAna!  Elsb. Serie 1,2 
60/0 » ed°n . Gold . . . .  
t l Ä u t .  Eb.-Anl. . .  

,0 dto. abgest.

50.40 50.60
4,30 I 4.45

5,00

5 12,75 _ 12,25 —
5

fr. Z. 
fr . Z.

7.03
4,75

13,00
660
4.50 z

7.00
6.00

¥ 0 0
4,80

4Vl
41/*

34.75 34 30 
1.25

31.25
1.30

34,13
1.35

34.13

4
4
4

23,20

¥.70

20.20 20.20
0.60

20,60

¥ 65

20,21
0.30
0,65

4
4Vj — — I l 3 Ü 3 7,30
4 Va

6

T

¥ o o
1 2 .-8
5,20

¥ 8 0
12,60
5.10

0 75 
12.76 
6.05

12,90
5,10

¥.75
12,75

6.00

4
4
4

¥S5
2.40 ¥ ,0 0

2.15
2.15

¥.30 ¥ 3 0
2,15

4
4
4
4

J.7S
2,45

4.60
2,10

2,00 2,20 2,30

¥ l 0

¥ l3
f r  Z. 5 13 —

4Vl — 15.03 — — —

4Vs 16.00 15,20 15,25 15.88 15.40

4 16.40 10.38 16,40 16.75 10.75

4
4
4

¥ 7 0
22,50

14 00 
0.63 

22,20

14,38 
0 03 

22.30

14.60 
0 03

22.60

14.40 
0.05 

22 60 
4 , 5

41/1 
41/1 

fr . Z. 
fr . Z.

l¥ 4 3
4,10

1340
3.00
4.03

13,00
3.80

i¥so
3,50

13.75
3.30
6,00

g t o  Ç red lt-A nsta lt 
Bank f M t r .  W erte  . . . .

m u-Indus trio  
B a ^ t - B ä n k v e r e in . . . .  
gay!E S ro .-B a n k ..........
!ie r lin „Vti I euis,)ank . . . .  
S °tnm lr  Kandels-Ges...

f e ï ? i a & b 8aknk

t e j S Ä f ? . ...........
Ien«r B a n k v e re in ': . '::

f e ä & ha t - V O IL

Bank-Werte
5 

10 
U V
8

10
10
8
7
8
6 
6
0V

12
5

84.88 
72.00 

100.00 
98.25 

11400 
128 00  
102 (KJ 
10U00  
113 00 
100 00 
100 00 

5.00 
112,60 

8.63

84.13 
60,50 
9100 
98 25

lio o o
127.00
102 00
100.00
109.00
100.00
iOO.OO

5.13 
115 50 

8.63

84.25 
60.00 
9550
98.25

110.00
127.00
102.0«
100.00 
110.00 
100 00 
100.00

6.25
117.25

8,83

Bahnen-Werie

(ore.

0V
10

3Vi O 
6
0V

39.75 
80 00
81.38
59.00
60.00
19.38

35.00 
76.25
80.00 
55 /0  
68 25 
19 75 
62.00

37.25 
78.00 
80.38 
56.60
53.26 
19,88 
60.75

I aS b ^ S ? r ik - Paketf. 
Sansn"Bbdai9--Dampfsoh

Schiffahrts-Werte

L io yd  .

39.00
86.00 
67.60 
41.00

38 25 
85.50 
66.60 
40.00

40.00
88.00  
68.00  
42.88

84 00 
7175 
98.00 
98/5  

108.50
123.00 
102.60
100.00 
110 50 
100 00  
100.«  i

4.75
124.18

8.63

41.50 
80.00 
8125 
50 76
68 25 
20,00 
67.60

43.75 
89,25
69.76 
46,88

8400
72 50 

tOuOl 
98 25 

11025 
128,00 
1(12.50 
100 00  
109 75 
10(1.0 > 
too oo

4,25 
124 00 

8.63

40 75
80.50 
8 ' OO 
68,75 
69.0J 
20.25
59.50

43,88

69,75
43.00

20,20

1,40
0,85

13.13
6.25

2.15

2.15 

¥.15

16.50

16.75

14.30
0.75

22.75
4.50
13.75 
4,38

84.25 
7 i.OO

105.00 
93 25

112.00
123.00
102.00
100.00
119.00
100.00  
IOO.OO

4.00
126.50

8.63

43.60
86,50
81.75
60.00
60.00
21.26

44.60
91.00
(9.50
46,75

°« ad ,er-Benz .

'Automobil-Werte
I 0 V I 18,00 I 17,50 I 18.63 | 20,13 | 20.76 | 23.76

f^ e n ? ui d?nw erke..........
i;,Q. v. Heyden
ff lr  G o Ul ii Si11 n.fl l? s trie  . .

RtttgerX?kekS.W?rke "

4
OV

12
0

32,01
35,13

110.13
.13,26

33,00
34.60 

109,01
31.60

31,75
31.60

111,03
32.1W

33.00 
33,60

117,60
33.00

3 *,00
39.00 

11H.88
31.00

15
6 V
OV

33.00 
52,60
34.00

60,25
32,75

5Ł75
31,60

6845
37,00

57/3
38,25

| i ig tt? i-? at>rik . . . .

Ä aVoÄ  ::::::
l) A t>sohi;

Elektrizitäts-Werte
12V
7
0V
5

17
0

I 25.ro
78,76
69,88
40.1)0

225,75
34,00

124,00
74.00 
57,50
42.00 

226,50
31.25

124,60
70,61
59.50 
48,"0

227,50
81.50

125.00
80,75
01,50
41.0"

226,88
34.00

125.25
81.60
63,88
48.00 

227,00
34.00

33.00 
37.25

120.76
37.00

69.00 
40,75

134.00
82,38
62.60
50.00 

224,50
37.00

Dt. Te le fon-u . K a b e l.. . .
E lektr. L ie f .-Ges...............
E lek tr. Schlesien ..........
E lek tr. L ic h t u. K ra ft . .  
Felten &  G u illeaum e .. . .  
Ges. f. e lektr. Untern, . .
H ackethal D rah t ..........
Hamb. E le k tr ....................
Lahm eyer &  Co................
ö s te rr. Siem.-Schuck. 2)
Rhein E le k tr....................
R hein.-W estf. E le k tr iz . . . 
Schles.Elektr.u.Gas L it  B
S chuckert &  Co................
Siemens &  H a lske ..........
V ogel D rah t ..................

0
10

0
10

01/2
9
010

12
8 V

1010
10
11
14

0

54.00
87.00
66.00  
89,75 
66,13 
78.03 
41J 0  
80.25
94.00

9 0 /5
100,00
85,60
90.00 

120,75
3ü,00

F4.00
83.00 
56,i0 
87,-5
65.00 
76,26
40.00
97.00
80.00
86,25
90.00
92.00
79.60
92.00 

122,25
27.60

52,60
86,50
5%00
89.00 
l3,03
79.75
40.00 
90,2 >
86.75
87.00 
»0,25
97.00 
80 50
95.00 

127,76
28.75

52, *0
90.00
55.00
93.00
69.00 
80.75
42.00
99.00
92.50 
8 8j 0
90.50 
»8,50
90.25 

101,50 
13«,50
31.26

52.50
92.50
66,00
93.60 
63,0" 
8 0 /8  
41,00 
»9,60
9 1.60 
8fl,5u
94.50 

102,50
94,25

103,38
182,76
19,75

51.00
90.00
65.00 
90,25
05.50
90.00
43.00

101,00
98.00
80.50
97.50 

105/0
95.50 

107.00 
134,76
30.50

K a liw e rk  Aschersleben 
S a lzde tfu rth  K a li

10
------------------- --------------  16

W esteregeln K a l i ..........  | 10

Kali-Werte

1100.04 I »025 1101.00 1106 00 1108 00 1111,60 
1160.(0 15i.60 157.00 107,03 ! 108.00 1172,00 
1104 00 1101.00 1105.00 1112.00 ! 113.00 1115,25

BerL Masch. Schwarzk.- 
O renstein &  Koppel . . . .

Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien
31,00 I 30 00 I 30,50 I 35,00 I 34.75 I 80.60 
34.60 ! 31.25 I 32.50 I 34.75 I 34.00 I 36.50

Maschinen- und Metallm.-Fabrik-Aktien
Bayerische M o to re n . . . .  
B e rlin -K a rls ruher Ind. . .
H irsch  K u p fe r..................
Gebr. K ö r t in g ..................
M aschinenbau-Untern. 
M aschinenfabrik Buckau
Hugo Schneider..............
Schubert &  S a lzer..........

Buderus E isen .......... .......
G elsenkirchen B e rg w ,. .
H arpener B ergbau..........
Hoesch E is e n ..................
H ohen lohe-W erke ..........
Ilse  Bergbau ...................
K löckne r-W erke  ..........
Köln-Neuessen ..............
Laurahütte  ......................
Leo p o ld g ru be ..................
M annesmann R öhren . .
M ansfeld ..........................
M itte ld t. S ta h lw e rk e .. . .
O b e rb e d a rf......................
Phönix Bergbau ............
Rhein. B ra un ko h le n . . . .
R e in s ta h l..........................
Schles. B e rgbau ..............
S to lberger Z in k ..............
Ver. S tah lw e rke ..............

A lgem. K unstz ijde  Unie
J. P P em berg ..................
Norddt. W o llkä m m e re i..
Schlesische T e x til..........
S töh r K a m m g a rn ..........

Aschaffenburg. Ze lls to ff
Berger Tiefbau ..............
Charlottenb. W a sse r.. . .
Continent. G um m i..........
D t. A tlan t. Te legr............
D t. Cont. Gas D essau.. . .
Deutsche E rdöl ..............
Dt. L ino leum w erke . . . .
D t. E isenhande l..............
D ynam it N o b e l.......... ..
E isenb.-V e rkehrsm itte l
Feldm ühle P a p ie r..........
Harb. Gummi P hönix . .  
Ph il. Holzm ann . . . . . . .
H ote lbe trieb  ..................
Gebr. Ju ng h a ns ..............
K arstad t ..........................
M e ta llgese llscha ft..........
M iag M ühlenbau . . . . . .
Nordsee, D t. Hochseef.
O tavi M inen ......................
P o lyphon-W erke ..........
S a r o t t i ...... ............... .
Schles. P orti. Cernent . .  
Schultheiss-Patzenhofer
Südd. Zucker ..................
Svenska T ä n d s ticks .. . .
Thü ringe r Gas ..............
Leo n h .T ie tz  ..................
W ick in g  P orti. Cernent
Z e lls to ff-V e re in ..............
Z e lls to ff W ä ld h o f..........

OV 37 00 36 00 37.60 37 00
oV 32 50 38 00 33 50 34.60
7 101,00 101.1.0 101.00 m o n
6 — l'>,00 10 25 1 4 /0
0 27.00 24 88 28 /0 30 50

10 60 00 65.50 57,50 61 50
4 30.50 30 00 3 0 .OO 31.25

12 105,25 105.00 113.50 126.00

Montan-Werte
4
6V
0
6
5 

10
0
01/2
0
0
6 
0 
6 
0
41/2

10
0ov
0
4

3 0 /0
67,60
4*,6ü
36.50 
■v0.00

124,00
3 9 /0
4200
31.50
20,00
47.25
23.00
78.00

38 00 
131 60 
5564
21.25
26.00 
30,10

25,88
52.50
45.00
35.00
30.00

124.25
36.50 
3?,50
28.00 
2 0 /5
45.00
22.00
75.00
21.00
33,04

129.25 
63 /0
20.13 
26,00
32.13

27,75
53.50
49.00 
89,60 
34 00

120,60
41,88
42.00
29.00
20.00
49.00
20.00
73.00 
23,2»
30.00 

130,00
57,38
20.13
26.50
30.00

Textil-Werte
ov
0
0
0
5

50.13
65,0!)
22,00

63,00

55.00
03.00 
22.n0
3.88

62,25

57.00 
00,60
19.00 
3 00

63,38

Sonstige Werte
6 V

20
7Vi

8
8
9V
5

0V

10
4
8
8 V
0ov
6 
0

14 
102/8 
12
7
8V

11
10
15 
10

8 V
10
0
6 V

49.00
179.00 
7475 
95 00 
65 00

102 88 
*)47 75 

49 88  
23 38
68.00 

1 1 0 1 0
84 00  
33,(10 
69 U0
78.00
22.75 
21 60 
53 75 
48 25

120(10 
10 25 

11 ' OO 
75.0(1 
65 00

115.00
97.75

190.00 
136 25
79 00 
17.25 
25.50 
01,00

4 7 /0  
170 00 
73,50
91.00
63.00 

10013 
40 60 
44 50 
21 00 
55 25

102,00
80 25
31.00 
58 25
74.00 
23 50 
23 00 
52 C0 
49 C0

112 00 
10 03 

1C 8.60 
70/0  
640) 

11O.S0 
»5 25 

188 00  
134.13 
77.0(1 
17 00 
2250 
00.50

48.00 
177.00
73 0 ) 
93.50
65.00 

104.75
53 60 
40 75 
2( 50 
51 2> 

100 00  
83 60 
3),50 
67 00 
73 00 
24 00 
24 25 
62 00  
47 00 

110,50 
10 75 

109 25 
70 00 
64 C0 

114,88 
91 60 

192 00 
135 76
79.00
18.00 
22.75 
01.60

3400
68,00
62,60
14.75

130,00
14.76 
47.25
27.00 
20,5 6 
54.75
27.00
75.50
27.00
39.00 

140,00
63 25 
21.60
28.50 
38,88

01,03
72,75
20,00

6 Î6 3

52.00 
187 ( 0
75 00
93.60 
65 00

109 00 
67 50
62 50 
22 60
62.60 

103.no
89 75 
32,(0 
05 00
74.00 
24 50 
28.75
63 00 
40 00

120 00 
19 26 

11560 
73.60
62.00 

118.75
92 75 

197 00 
136 75 
85)0  
19 00 
26 00  
64.50

38.00 
35.50

101,75
16 /0
3(.0il
03.00 
32.60

124.00

34.00
69.60
60.75 
4),00

138,50
45.75 
61,88
21.50 
2 .13
60.50 
2050
75.60 
26.13
39.75 

140/0
04.00

¿ I /o
38.50

01,38 
73,00 
2 ', '3  

2.50 
60.50

56.00 
186.00
75 60
63.50 
08 00

109 00  
68 75 
5460 
23 00  
6175 

102 00 
9 .00 
32 25
07.60 
7460 
25 25 
28 88
63.50 
4 7 /0

120.0U
18.60 

112.50
77 25 
0560 

117 76 
9 4 /0  

195.00 
130/10 
83,60
20.00 
25 00
07.50

40.76
38,60

15.00 
31.38 
71 60 
33.26 

129.60

37.76
63.00
62.00
47.00
29.50 

141.00
47.25
60.75

23.25 
57,60
27.00 
74,40
20.75
41.25 

141,38
66.00
22,00
29.50 
39,88

02,88
70.00
17.00 

2,13
71.00

58.00 
191.75
76.50
94.25
71.25 

112 00
69 88
53.60
25.00 
6400 

103 60
92.00

70.00
80.60 
27,76 
29.60
62.00
48.00

117.00
19.25 

*)107,60
80.00
69.50

121,88
190,50
137.00
85.00
20.00
28.00
68.50

lagsdlvideude. -  •) RM )e SMok =  200 Schilling. -  *) Dividendenabschlag.
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Wochenzahlen zu den Marktberichten
ln  diese R u b r ik  w erden — ohne A nspruch  a u f systematische V o lls tä n d ig ke it — a lle  w ich tig e n  W irtscha ftszah len  des In -  und  Auslandes aufg 

d ie  uns w öchen tlich  zugäng lich  s ind ; Zahlen, d ie  in  Sonder Übersichten entha lten  s ind, werden h ie r n ic h t a u f genommen.

1931

E inhe it

1930
Juni A p ril

22 23 1 24. 1 25. 18 1 17.
Woche V roche Voche 2
26 31 2-7. 9-14. 16-21. 3-18 1 20.-25

303,6 340,6 346.4 374.4 283,5 273,8
72,7 72 3 69 2 74,/ 51,5 48,1
63,0 64.» 59.0 59.7 56,6 67,5

4 760 4 780 3 321 4 668 5104 4 940

6 880 7 394 7 272 7 252 5 739 5 70 <
1132 1088 1079 lo o i 1246 1286

2 609 2 688 2 672 2 698 2 422 2424

2 635 2 647 4 628

1661 1506 2101
338 * 352 * 890

1770 1775 • 1885 2 562 2514

720.9 814.2 793 8 7E6 4 700.2 686,5
144 2 135.7 132 8 1316 116.

860 936 928 921 7»0 769

1912 1470 1401 1770 1854 1822

1366 1320 1157 1210 1360 1234

905 847 735 846 815 686
9 65 i 10 011 10 792 13 082, 8 804 —

274 257 372 343 306 286
368 3 3 389 4<3 374 353
30 28 27 30 31 31

44 35 32 38 42 40
416 485 489 487 663 612

125 2 1251 124 8 124 2 113,8 113,7
109 4 109 6 109 5 109.1 108.4 108.6
116.6 116 9 1155 114.C 96.8 96.2

124 0 123 9 122 9 1219 105,0 101,0
151,4 1612 lo i 2 151 ] 137,1 137,6
138.3 138.3 138,3 138 Í 131,/ m .3
1612 1610 161.0 160 142,/ 142,3
114,0 118.6 112.8 111,1 9o,l 95 3
563 562 547 643 494 494
87.8 87,6 87.0 86,2 74.8 74.0

'075/8 1078'4 106»'fl 938/8 83V8 82V*'
291,00 301.51 312 50 291 0» 289.00;

302.51*1305 7. 310.00 311.00 2)8.50 31)4,7/
173 00 171,60 174 60 

1710«'
i74,6(l 204.7! 19«.00

174 00 176.00 174 0 201 01 205.0((
3«,0 37.13 38 38 38.95 37.6! 37.63
23,/0 23. 8 23.0C 22 68 28 Of 27.90

74*'891«/8 ®2,1 2 9 ¿i 2 87- a 751'!
79 81.Va 81 Vs 7 6V2 611 60*'8

172,50 172.ÔU 174 5 226 51. 237,00
163.00 (48,00 150.60 1.57.51 178.0C 186,001

140 1.42 1.37 1,30 1,30 1,21
651/« 8,112 63 6.0 6.0 61V ,
26.26 20.25 26 8( 20.45 26,7( 28.701 

ßl/49>< 9 9 9V4 5V4
8.07 7,85 7 82 7,7? 4,54 4,68

15.00 41.09 41,2.1 40.5» 25.38 25.83,

34.0 34.6 35.0 34.0 20.9 20 6
37.0 37.0 37.3 37 : 23.Ü 23 0
13 6 136 13.3 13.0 7,9 7 4ws

18.12 ( 18 12 18. 5 17.15 9. i : 11 6.0
21. 0.( ¿010 1 20. 3. H8 0 14 I5.( 1415 0
10.17 Vs 10.15 »UÖ2V 9.52V 8,75 8 50
7,25 7,00 6 87V 8,10 6.75 7,50

14Vé 13V 125 8 12V 618 6
0 7 0.6« 0.614 0.0 0.36/1 0.27,e

127.60 125.60 117.60 112 5 i 59,3! 50.63

16.20 160n 15,25 13.55 10.30 10.20
8.4' 8.64 8 01 7 5» 5.7C 5 03

13 85 13.4C 12 95 12 2( 9.1 ( 8.45
6 20 0 15 5 75 52 4.67 4.59
251/i 25V 25V 2 SV 2 nv 201/s

18 18 18 18 168/ 158/4
23 153 23. 5 ¡2.15 22.12. 10 2.6 16.10.0
24.103 24. 0. 24. 5 < 24. 0. 19. 0.1 19.10.0

2.27 2,27 2,27 2.27 1.83 1.831

Produktion
Kohle

Deutschland
R uhrrev. S te inkoh le  i ) ........ » ..

„  K oks ! ) ..........................
Oberschlesien S te inkoh le  D . .  

G roßbritannien
S te inkoh le ......................................

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

Petro leum  (Rohöl)
V er. Staaten von A m erika  *) . . . .

Arbeitslosigkeit
D eutsch land4)

Verfügbare  A rbeitsuchende6) . .  
H auptunterstü tzungsem pfänger 

i. ¿.Arbeitslosenversicherung«) 
i. d. K risenun te rs tü tzung ..........

R eg is trie rte  A rbeits lose  7) . . . .

Umsätze und Geschäftsgang
Güterm agenste llung

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

Ver. Staaten von  A m e r ik a .. .

Einahm en aus dem G ü te rve rkehr 
G roßbritannien8) ....................

Postscheckverkehr 
Deutschland (L as tsch rifte n )9) 

Abrechnungsverkehr 
G roßbritannien

London, gesam t10) ............
Ver. Staaten vo n  A m erika  n )

Wechselprotest« D eutsch land*) 9)

V erg le ichsverfah ren  D eutsch land  
K onkurse

Deutschland1) ............................
V er. S taaten von  A m erika19) .

Preise
Großhandelspre ise17) 

Deutsch land1*)
I  Gesam tindex ................

I I .  A g ra rs to f fe ....................
I I I .  K o lon ia lw aren  ..................
IV . In d u s tr ie lle  R ohstoffe  und

H albwaren ............................
V . Indus trie lle  Fertigw aren  . .  

P roduk tionsm itte l . . .
K onsum guter- ,il)G roßb ritann ien1*)

F ra n kre ich 1«) . .  ...................... .
Ver. S taaten vo n  A m e rika 16)

Großhandelsindizes
W eizen, Chicago, nächst. Term in

„  m ärk., Ö erlin  ..................
* .  nächst.T erm.

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

W eizenm ehl.
Roggenmehl,
Mais, New Y o r k ..........................

„  Chicago, nächst. Te rm in  . .
Futtergerste. B e rlin
H afer, •

Zucker, New Y o rk , nächst. Term
„ London ............
„  M agdeburg ........

Kaffee, R io  7, New Y o rk
w nächst. Term.
.  H am burg  23)

Kakao, A c c ra 2*), London
nächst. Term in 

„  ,  2«) H am burg
Reis. Burm a I I ,  London ..............
Le insaat26), nächst.Term . London 
K opra2®) * *
Schmalz, Chicago, näclist.Term in
Baum w ollö l. roh, N .Y .....................
Gummi, f ir s t  la tex  crêpe, N .Y .

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

Baum wolle, m idd ling , New Y o rk  
.  .  L ive rp o o
.  »)

W o lle t) ,  d t. In landspre is82? . 
Kammzug.81) „  M) .
Jute, London, nächst. Term in  
H anf, Manila, London •

Erdöl, roh, New Y o rk  . . . . . . .

1000 t

1000 bbls»)

1000

1000

1000 £ 

M ill. RM

M ill. £
.  $

Anzahl 
1000 RM 
Anzahl

1013 =  100

1913 =  10 _  
J u li 1914=100 

1920 =  100

cts Je bu18) 
RM ie 1000 kg

RM Je 100 kg  

cto ie”  bu19)

cts Je lb » ) 
sh ie cw t21) 

RM Je 50 kg * 
cts Je lb26)

RPf Je" Va kg

sh Je cw t21) 
sh Je 50 kg 

sh je  cw t21) 
£  per lg t22)

c ts  ie  lb 20)

cts Je lb 20) 
sh Je lb » ) 

RM Je 100 kg

cts ie  lb » ) 
d ie  lb » )

d  ie lb » ) 
d  Je lb » ) 

£  ie  lg t27)

S ie  bbl *)
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Gr,
^ H a n d e ls p r e i s e  i ?)

UDier' ele k tro ly t. , New Y o rk  ..
* standard, L o n d o n ..........

Zi>  » t.LJ « i f t 2 s a!e : : : : -
Zi»k. N ew"York

8* .  L nf e r i i i , :
London

Silb.er’ New Y o rk  ..........................
* BarrenSö) London ..........

* w 2 Monate
Rn„ ndel>Preue (Berlin)»«)
§ ^ w t ? i rS1' o rtsü b lich ..................
Be te^ne fle isch  (B aueh fle isch ).. 
Bier r  (Mo lke re i-> ..........................

?°ütStÎ?8J sl> Läden! 
St« i & , ire i  K e lle r ‘ntrohle. fre i K e lK e lle r.

J^}dJ£apitalm arkt
ö w lta 6'  Geld»f)r ' Lo:A^doń* .....................
NeA rodi “ ; r : : : : : : : : : : : :  : : : : : : :

L Be?fri,< igc* G e ld* ’’ )

2 Mon. Bankakzepte . 
^ Y o rk ^  Prolon̂ ation8satz88|

P2*««d «7V

! " ................

^®r ieh .'“ ,m ........................Earis ............ ..........
Ne

*  ^ Y o r w : : ; .............. —
y m e ....................

D5 ^ Ä os ‘ aatBrentem) ■ ■ • ■n 0 • .....................................
7°/o ..................................

.80/0 ; ..................................
0% t * ........ .......................

* “ ¡Jfhfcurse»?)
Berlin . .
An?4otl • " ............................

t,atts .............................................
e M a ila n d !:::::;;;;;;;;;;;:;:;;

ferlin .
£a*is . ..........................................

Sä®'“1^«dfeannien
! Ä Bn.

Eff0i , aa*eu von A m erika41) . . . .

lilted:
A k f i g g y  d. F rk f. Ztg.42)

ö lndex Gesamt ..............
* Kessawerte ___

**dÄniio«u .T e rm in w e rte . . . .
Gesamt16 Anleihen70/o ..........................

8o/o
v er. ---------- Auslande

v. A m e rik a “ ) ..........

E inheit

ets le lb 11) 
E ie  lg t“ )

ets le  lb 11)
£  le ton  

ots ie lb8»)
$ je  ton

ots ie  oz fine84) 
d .  . .
d .  .

RM ie  kg

KM Je" Stok 
RM ie  1 

RM ie  Z tr

ti/o p. s

KM 
E in  $

F l
F r
F r
L

RM
Fr

RM fü r  100 F r

1000 RM

M ill RM

1826 =  100

Yerf fe a rJcäe/i
täaten v. A m erika  M )..........  1000

* ^ 6 H c h ‘ * f i ich -«i i, bnr r _,e , u rchschn ittsp rodnktion .
l< § tic h ta i *4?. 8a llons) — 1,5898 h l.

V e r h e e r u n g e n  vom 15. u. 3 0 . de* Monat». 
}io te r5 arl® Arbeitsuchende bei den A rbe its- 

s\ ifa ts tn n ri1 i® dle noch in  S te llung oder lB
^  W h ? ds.a rbe it befind lichen Arbeitsuchenden.
i^ö d a n -k  P flich ta rb e ite r, ®ber ohne N ot-

*) f r  Und be! ten ’ ohne nnterstü ta te  Kursarbe i- 
!?.bne N« ®.. p a rbe itsun fäh ige  K ranke 

•) a Döab m f f1j la n d - W ochenanfang.
^S a b e n  d e r»4 &rö fiten  Eisenbahngesellsch.

4o\ t i t j j t8 j.. tta® den W ochenberichten des ln -
^ 0ödoTi * K o n ju n k tu rfo rsch u n g  B erlin . 

l i ) t?^end L ? ^ n ’ u ie tro p o lita n , coun try . Woche
**( pauk .“ ‘“ twoch.
l *) S°che i W o c h e  endend Donnerstag, 

pfehtag i?:ef“ d Donnerstag.“■ ̂ !fe47!i,rerh'
d*  U

"L  i l a s 1* 1' A b 15. Febr. 1951 O rig in a l-
*a =» 108.

Mai
21.

Woche
21.-31.

13.00 
54. 5.0 
54. 2 6

141.17.6
143.17.6 

4.65
1615.0 
6.60 

18. 2.6 
39.25 181/s 
198/1»

0.39
2.C6
3,19
0.11
0,25
1,70
2.41

4,17
2.19
1.86
3,00

4,85
2.19
2,18
3,78

3.75 
217 
2 09 
2.38 
2,17 
2.44

3.41

6.26
7,18
7.80
8.36
9,86

4,190
4.859 
2486 
5,168

26 5115 
19,69

20.361
123,94

4.860 
16.43

+  5276 
-  6677 

7
97
13

1.1
80.4

111.16
111,16
111.15

102 36 
9814 

103.17 
102.37 
163,8

4 022

1930
Juni

23. 25.I 24. I 
W oche 

2-7. 9-14. 16.-21.

61

13.00 
53. 5.0 
53 10.0

133.I7.C 138.15.0 
4.65 

16. 8 9 
5.60 

17.18 9
35.00 
10S/16 
163/16

0,39
2 /5
3.13
0.11
0.24
1,70
2,41

5,30
1.75
1,38
3.00

5.13 
2 )9
2.13 
3.50

3,75
213
1,88
225
2.13 
2.32

3.43

6,25
7,19
7,»1
8,37
9.36

13.00 
61. 5 0 

61.10. 0 
.37 12 6 
139 12.6

6.59 
16.11.3
5.60 

18. 0. 0
36,63167/81611,16

4,192
4.858 
2,488 
5.) 66

26.498
19.09

20.361
123.89

4.858 
16,43

+  276)6 
-25284
-  40
-  131

+  14
+  13,7

169.17
109.70
139.07

102.23 
97 84 

10310 
102 91 
152.6

4101

11,75 
47. 2.6 
47. 6.6 

132 106 
134.10.1 4.62V2 
16. 6.S 

5.40 
17.17.6 
34,13 
1518/te 
154/8

0,39
2,03
8,12
0,11
0.24
1,70
2.41

3.38
2.16
1.00
2,95

4 93 
2,26 
1,73 
3.26

3.63
2.32 
1,78 
2,25 
2,i5
2.32

3.42

6,27
7,21
7,82
8.37
9.86

4,191
4 858 
2.4i7 
5.161 

25,48 i  
19,69

20,383
123,81

4.859
1&.45

+ 6 
+  6156

8
61 

+  28 
+  136 
+  79,4

107.90
108.61
106,6,

102,11
97,96

102,79
102,50

142,3

0,39
2,01
3,14
0,11
0,26
1,70
2,41

2,93
2.17
0,73
2,64

4.83
2.46
1.85
3.52

3,50
2,47
1.74
2,32
2.06
2,15

3,45

6,27
7,21
7.84 
8.37
9.85

4,192
4.858
2.488
5.163

25.478
19.09

123.78
4,868

16.45

+  134
+  6316

7
110 

+  16 
+  181 7 
-  51.6

105.38
106,48
103.35

10213 
97.39 102.88 

101 69 
1813

1931
A p ril Mai

i« 17. 18. 19. 20. 21. 22.
W oche 27. 4. W oche

13.-1*. 20.-S5. -2. 5. 4-9. 111.-10. 1 18.-23. 1 25 -?0

10,30 10.05 10.05 9 86 9 .771/a 9,271/2 9,271'2
43. 7.0 42.11.3 41.12.0 40 0.0 40 3 9 38 17 6 37 »ö :-
14 0.0 43. 6.0 42. 6.3 40.13 9 40 17.6 39 8 9 38. 8.9

115.12 6 H0.17.b 108. 2.6 03.15 0 10410 0 10^.17.0 102. 2 6
117. 2.6 112. 6.0 109. 7.0 l0o. 2 6 ¡05 15 0 108. 6.0 103 100

3.80 3,80 3.40 3,25 3.26 3 3 5 3.30
U  15.0 11 3.9 10.11 3 10.10 0 10.12.8 10 ¡00 0.12.6
4.60 4,50 4,25 4,(0 3,75 3,76 3,76

12.17.6 12.10.1 11.17.6 11.13.9 111 1 .3 u  10.0 11 7.6
28,38 28.75 28.75 28,26 28,00 27,26 26,75
l3!/ie 13Vi0 138'8 138/1» 13Vie J 20/xa 2 2
131/ie 138/1« 13&/16 138/1» 13 121/s 127/18

0.38 0,39 0.39
1,45 1,37 1.35
3,20 3,i2 3.05

O.lUVs 0.10 0,091/s
0,29 0.29 0 29
1,78 1,63 1,63
2,38 2.38 2.88

5.65 4,75 6,33 5,31 4.50 5,63 5.03
2,08 1.08 2,33 2,03 2.C0 1.75 1,78
1,48 1,00 1,63 2,27 1,58 1,03 1 /0
1.50 1,50 1,50 1.50 1,26 1,75 1.60

5,97 5,59 5,82 5.84 5,78 5,88 5.68
2,67 2,53 2,60 2,25 2,32 2,(5 2,00
1,50 1,61 1.98 1,55 1.18 1,10
2.25 2,38 2,25 2.25 2,18 2,75 2.00

4,63 4,63 4,63 4,«3 4,63 4.63 4,73
2.69 1.49 2,67 246 2,20 2 07 2,07
1,38 1.57 1,00 1,03 1,41 1,11 1,201,13 1,13 1,13 1,13 1,13 1.13 1,131,44 1.46 I 1.42 1,38 1,38 1,10 1.051,57 1,49 1.32 1.38 1,11 0,96 0.91

3,35 3.33 3.43 3,36 3,35 3,36 8.30
0.24 6.24 6,25 6.29 6,28 6.30 0 327.24 7,25 7,27 7,31 7,33 7,38
7,7 ö 7,78 7,78 7,80 7.83 7,91 7,98N,30 8,32 8,34 8.36 8.38 8.43 8,489,74 9,74

~

4,200 4,200 4,199 4,199 4,198 4,199 4,202
4,858 4,86 0 1,804 4.864 4,803 4.865 4.864
2.491 2,48 9 2,488 2.488 2,490 2.489 2.487
5,191 5,191 5.191 5180 5.187 6,184 5,171
29,573 25,577 25,683 25,585 26,550 25.504 25 685
19,10 1&.10 19,10 10,10 19,10 19,10 1910

20,405 20,410 20,420 20,423 20,380 20.425 20,476
124,25 124,31 124,43 124.43 124.28 124.36 124.27
2,859 4,862 4,804 4.863 4,864 4,865 4.866
16.42 16,42 10,41 10,41 16,43 16,42 10,48

+  1189 +  2072 +  20899 +  1464 +  421 +  131 +19907
-16772 +  H991 +  9949 +  26669 4 31073 +  24566 -1-17814

4- 6744 4- 2 +  2 1
-  166 +  14 -  39 — 87 — 133 -  124 — 36
+  1+  1 +  2 4- 15 -  57 4- 23
-  1.5 -  77.7 +  0,3 +  L I +  C,6 +  0,8 +  0,2
+  45,5 +  88,0 +  49,9 — 10,2 + 100,9 - f  53.2 +  151,0

84.80 83.71 81,93 79,19 75,37 73,19 71.99
8«,4Ö 85.49 83,89 81.35 78,29 76,30 75.1
81,77 81,21 78.29 75,20 70,08 67.45 66 26

103,20 103,18 10294 l r 2,45 101,90 101,56 100 07
97,41 97,61 9/.06 97.20 96,48 94,00 92,68

103,50 103,42 103,28 103,03 1» 2,78 102,37 101 43
97,62 97,63 97.30 90,18 9(5,09 94,1* 91.79
994 94,4 89.4 90.4 90,2 84,3 80,5

1849 1844 1730 1699 1671 1631 1574

,7) N otierungen ro m  D ienstag der jew e iligen 
Woche. Fall» ke in  T erm in  angegeben, 
g re ifb a r.

14) 1 bushel Weisen — 27,22 kg.
J l) l  bnshel Mais =  25,40 kg.
»») 1 lb  =  0,4536 kg.
»*) 1 cw t =  50,8 kg.
»») E inschlieH l. 5,25 RM Verbranehsabgabe und

0,50 RM fü r  Säcke.
»») Superior Santo», T e rm inno tie rnng  Ton 14 U hr. 
• 4) F a ir ferm ented m id-crop.
>•) Good ferm .
»«) C alcu tta .
K7) i  long ton =  1016,048 kg,
»») Singapore: f  m. s., c if .  Rotterdam .
«•) F u lly  good fa ir  S ake lla rid is .
• “ ) M achine-ginned: Broach =  w ich tigs te  ost- 

indische Sorte.
»<) Preise aus den statistischen Berichten der 

Verein igung des W ollhande l*
U ) C apw olle  m itt l.  gew., gute Feinh. 6—8 Mo- 

natsw.

6.42
1.54
1.52
1,50

5.92
2.t‘6
1.21
2,40

4.86
2.10
118
1.13
1.1)3
0,94

3.36

6,34 
7,47 
8,* *3 
8,54

19.10

16.60

+  49.2

72.96 
64,9 i

100,44 
92.26 

101 76 
89,38 
77,6

*’ ) Buenos A ires D  i  m itte l.
*4) 1 onnze =  31,1 gram m .
S5) 985/1000 Feingehalt.
*«) S tichtag M ittw o ch : Angaben des Statistische* 

Amts der Stadt B erlin .
»7) W ochendnrchschn itt. F ü r d ie letate Woche

sind die S tich tagnotie rungen vom  16 Jun i 
eingesetzt.

88) A u f i  Monat.
8») FestTerzinsliche Werte. Angaben des Statisti- 

»eben Reichsamts.
4») Zn- (+ )  oder Abnahm e (— ) des Goldbestan- 

des der ¿entralnotenbanken nach den B ank
ausweisen,

41) U nter Berücksich tigung  der Abgänge nach « 
der Zugänge von dem E arm ark ings-K on to

**) S tichtag F re itag .
48) Woche endend am F re itag . Irv in g  F isher 

gewogener Index 22 A k tien . Ab 13. Feh*' 
1931 O rig ina lbasis  1928 =  100.

44) New York repo rting  member banks.
4») Durchschnitt aus langer und k u r ie r  Sich«« 
•)  Vorläufig! Zahl.

Juni
23.

1.-0.

3 25 
9 16.1
3.75

i23 8
123,8

1 24. 
W oche 

8 .-13.

25.

15.-20

8,521/2 8.571/2
35. 3.9 34. 7.6
36.18.9 35. 0.0

110.15.0 10115.0
1U8. 7.6 [03. 7.0

3,25 3,25
10. 5.0 11. 0.0

3.76 3.75
10.17.0 u .  5.0
20.FO 26 63
12M* 1288
128 10 12»/»

0.39
1.35
3.08
0.091/2
0.30
1.63
2.38

5,50 7,25
1,50 1,50
0,83 0,60
1.76 1.60

6,42 7,25
2,13 2,09
l.'O 1.60
2,00 2,13

5,00 7,00
2,12 2.18
1,00 1,10
1.13 1.18
1 01 1.03
0.94 0.94

3,37 3,39

fl.37 _
7.58 _
8,20 —
8,71 —

4.213 4,213
4,864 4,805
2,485 2,484
5.152 5,16t

25,542 25,530
19.0» 19,10

20,495 20,493
124,23 Î 24.22
4 864 4,864

10.60 18,60

-534359
+  68520 —

— —
—

+  75.1

63,54
«7,01 —
57,16 —
98 0«
87 59 _
98 <2 _
81,50 _
81, t —

1499 —
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Der deutsche Außenhandel im Mai Ausweise deutscher Privatnotenbanken

Ausfuhr1*

(M ffl. RM) Gesamt

2)

Gold
und

Silber

Reiner
W arenve rkeh r Le

ben
de

Tiere
i)

Lebens
m itte l

und
Ge

tränke1)

Roh
sto ffe
und

ha lb 
fe rtig e

W aren1)

Fertige
W aren1

Gesamt
2)

Repara-
tions-
sach-
Jiefe-

rnngen

1926 M.-D. . . 830,5 3,0 827,5 52,6 2,0 42,0 227,7 596,2
1927 .  . . 866,4 1,8 864,6 48,2 2,4 36,7 217,3 643,6
1928 .  . . 984,8 2.6 982,2 55,2 1,6 51,9 229,1 740,4
1929 .  . . 1204.7 81,1 1 123,6 66,6 1,8 58.5 243,9 819,4
1930 .  . . 1 048,3 45,3 1003,0 68,9 5.7 40,0 204,1 753.1

1929
A p r i l .......... 2163.5 936,6 1 226,9 88,0 1,6 79,5 269,5 876,3
M a i.............. 1175,8 3,3 1172,5 79,0 2.1 76,2 260,1 834,1
J u n i ............. 1079,8 2.6 1077,2 66,0 2,1 59,1 228,4 787,6
J u l i .............. 1103,0 4,0 1099.0 70,6 1 1,6 43,5 243,9 810,1

August . . . . 1192,3 3,7 1188,6 69,2 1.4 42,5 261,2 883,5
Septem ber. 1 203,7 4,0 1199,7 69,3 2,4 58,3 259,6 879,4

O k to b e r.. . . 1251,2 3,9 1 247.3 93,1 1.8 73,2 249,2 923,1
Novem ber . 1166,6 2,9 1153,7 63,0 2,2 61,3 239 5 850,7

Dezem ber.. 1066,7 3,2 1063,5 60,3 3,0 52.0 233.2 775,3

1936
1095.1 2,7 1092,3 68,8 2.0 46,4 248,7 795,2
1 030.1 3,8 1 026,0 64,5 3,0 43,8 223,6 755,9

M ärz .......... 107,5 3,6 1104,0 61,2 3,5 46,2 220,8 833,5
979,7 3,0 976,7 50,8 5,7 36,7 199,9 734,4

M a i.............. 1 099.5 3,0 1096,5 78.8 6,9 39.9 236,4 813,3
912,6 2.4 910,2 51,8 5,0 48,1 187,2 669,9

Ju li ............. 952,8 2,1 950,7 55,1 4,8 40,0 199,0 706,9

A u g u s t ----- 972,8 2,0 970,8 62,1 4,7 40.6 185,4 740,2

September 1108,9 107,9 1001,1 61.8 8,0 35,3 195,4 762,4

O k to b e r .. . . 1480,7 407,7 1 073.0 61,8 11.3 36,2 208,1 817,4

N ovem ber.. 933,9 2.7 931.2 61,9 10,0 33,9 176,4 710,9

D ezem ber. . 905,4 2,5 902,9 61,0 3.8 32,7 109,0 697.4

1931
777,3 2,3 775,0 50.1 2,6 26.9 170,4 575,1
780,5 2.2 778,2 45,1 3.5 24,0 159,7 691,1
870,1 3,2 866,8 45.0 4.1 28.7 171,7 662,3
820,6 2,6 818,0 1 38,3 5.6 32,6 159,9 619,9

Mai .......... 786,0 2,6 783,4 1 36.7 6.6 29,6 154.4 592,8

Einfuhr

(MiU. RM) Gesamt

*)

Gold
und

S ilber
unbe
arbei

te t

R e ine r 
W aren-j 
ve rkeh r 

2)

Lebende
Tiere

Lebens
m itte l
und
Ge

trä n ke

Roh
stoffe
u.halb-
fertige
W aren

Fertige
W aren

1926 M .-D .. . 859,7 51,3 808,4 10,0 297,6 412.3 113,6

1927 .  . . 1170,0 19.9 1150,1 14,2 360,5 599,3 211,6

1928 .  . . 1217,5 80,5 1137,0 12,1 349.0 601,5 204,2
1929 .  . . 1165,5 46,0 1119,5 12,5 318,1 600,4 188,5
1930 .  . . 907,0 40,9 866,1 9.9 247,4 459,0 149,8

1929
A p r il .......... 1266,8 11,8 1 255,2 12,4 350.8 691,8 200,2
M a i.............. 1143,8 11,8 1132,0 11,6 310,7 613,5 196,2
Jun i .......... 1113,3 35,5 1077,8 11,3 279,1 585,2 202,2
J u l i .............. 1431,3 203,2 1 228,1 12,6 407,0 613,6 194,9
A ugust . . . . 1192,6 120,0 1 072,6 12,0 305,5 575,7 179,4
September 1082,1 43,9 1 038.2 15,4 295,2 547,4 180,2
O ktob e r___ 1129,7 23,0 1106,7 16,9 299,0 600,9 189.9
N ove m b e r.. 1186,7 25,7 1161,0 16,3 315,8 652,2 176,9
D ezem ber. . 1067.7 47,4 1020.3 12,0 316,4 627.6 164,3

1930
174,3Januar . . . . 1329,5 24 8 1 304,8 15,4 480,8 634,3

F e b ru a r. . . . 1144,5 162,9 981,6 11.6 278,4 523,8 167,8
M ärz .......... 949.2 65.8 883,8 9.1 213,6 493,2 167,9

A p r i l .......... 968.6 80,4 888,9 8,5 241,8 479 6 159,0

M a i.............. 862,1 31,9 830,2 8,2 209,2 463,5 159.3

Ju n i .......... 847,4 33,8 813,6 7,5 215,0 440,6 150,5

J u li .......... 916.2 7,0 909,2 7,0 273,4 478,7 150,0

A ugust . . . . 803,4 7,9 795,5 8.7 213.0 437,3 136,6
September 747,1 10,6 736,5 11.6 196,0 396,2 132.7
O ktob e r___ 849.6 16.0 833,6 11,3 248,6 430,2 143,5

N ovem ber. 743,3 9,0 734.3 11,3 206,8 382.6 133,6

D ezem ber.. 722,6 41.3 681.3 7,9 192,4 358,7 122,3

1931
116,6Januar . . . . 770,5 53,2 717.3 i 8,0 217,3 376,4

F e b ru a r. . . . 673,3 53,0 620,3 4,6 171.8 331,4 112.6
632,0 48.0 E84.0 5.6 170,5 297.2 110,7

A p r i l .......... 730.1 50,7 679,4 4,9 262,9 367,7 116,2
M ai .......... 629,2 29,4 699,8 4,9 171.5 310.7 112,7

Saldo
des

re inen
W aren

ve r
kehrs

+  19,1
— 285.5
— 154,8
+  4.1
+  136,9

-  28,3 
+  40,5
-  0.6 
— 129,1 
+  116,0 
+  161,5 
+  140.6
— 7,3 
+  43.2

— 212.5 
+  44,7 
+  220.2 
+  87,8 
+  266,3 
+  96,8 
+  41,6 
+  176,3 
+  264,6 
+  239,4 
+  196,9 
+ 221,6

+  57.7 
+  158,0 
+  282,8 
+  138.8 
+  183.6

») E inschi. R epara tionssachiie fernngen. — ») Wegen Änderung  der Er- 
fassungsmethode des Außenhandels im  O k tob e r 1928 s ind d ie  M onatsdurch
schnitte  1926 bis 1928 a u f G ru n d  der Zah lu n g sp la n «  b e r ic h tig t wora«»

(M ill. RM)

6. Jun i 1931 

A k tiv a
G o ld ............................................
Deckungsfähige D ev ise n .. . .  
Sonstige W echsel u. Schecks 
Deutsche Scheidemünzen . .
Noten anderer B anken ..........
L o m b a rd fo rd e ru n g e n ..........
W e rtp a p ie re .............................
Sonstige A k t iv a ......................

Passiva 
Notenum lauf
Sonstige täg lich  fä llig e  V er

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

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

Bayerische Sächsische 
N oten-B . Bank

28,559
6,519

50.607
0,047
2,0*1
2,277
5,201
7,765

68,365

2,500

0.091
2,940
2,601

21,032
10,418
45,089
0,096
3,965
1,9*7
9,400
9,497

63,569

9,535

5,760
1,7230.0U2

Badische
Bank

8.124
2,803

17.294
0,u08
0,036
1,199

10,574
22,436

19,544

12,449

17,429
1452
0876

Würtk
N oten*

1:1
1

4.2

l l
Monatsausweis der Deutsdien Rentenhaa

(Rentenm ark) 81. 5. 1931

A k tiv a

Belastung der L an d w irtscha ft zu- onnnnnnnnn
gunsten der R e n te n b a n k ..........  2 UUU OUU UUU

Bestand an Rentenbriefen 
am 31. 5.1931 Rtm. 600000000.— 
am 30.4.1931 Rtm. 6 0000000,— J<V7 o i ,

D ahrlehen an das Reich ..............  427 811452
Ausstehende Forderung (Deutsche

R entenbank-K red itansta lt) -----  7 243 868
K asse,G iro-,Postscheck-undBank- . .  . . .  . . .

g u th a b e n .......................................... 21SnI5ÄS
B an kae b äu d e ......................................
Soestige A k t iv a .................................. 6 369 736

Passiva

G rundkap ita l . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  2 ?2S 2qk «2?
Um laufende R entenbankscheine. .  432 ö»ö oö /
Um laufende R en te n b rie fe ..............  32 0 to
Gew innreserve .................................. 22124 »wi
R ü cks te llu n g e n ..................................  i.SSSoX«
Sonstige Passiva .............................. 1407 966

Dem T ilgungsfonds bei der Reichsbank s ind gemäß L 
Gesetzes aus Z inseinnahm en vo n  den G rundschu ldverp flich te  ^  ^  da 
140 492 R entenm ark zuge füh rt w orden, um  d ie  s ich das Dario 
R eich und der U m lau f an Rentenbanksoheinen ve rringerten .

Seit In k ra fttre te n  des Liquid.-Gesetzes s ind som it g e tilg t * °
7a Ltnnid.-Ges. 

i 7b •
I 7o I 11

350 873 439 R entenm ark gemäß 
315 000000 
101 274 904
880 334 583

Zus. 1 647 482 926 Rentenm ark

n r0 fe lJ
V e ra n tw o rtlich  fü r  die R edaktion : R- jV gg_ - -  
B e rlin  W  62. — F ü r die Inserate: W- B e perIr  
V erlag : B e rlin  W  62, K u rfü rs te n s tra ß e  nücb' 
Sprecher B 2 L ü tzo w  3693,3694, 3695. — D ru c g ^r 6 t’ 
d ru cke re i G ustav Ascher G . m . b . H ., ®er* VJ jyfanU' 
T e lto w e r S tr. 29. —  F ü r u n ve rla n g t eingesandte ^  
s k rip te  ü be rn im m t d ie  R edaktion , auch w e n n t, t& : 
p o rto  b e ilie g t, ke ine  V e ra n tw o rtu n g . —
B ei P ostzuste llung  12 R M  p ro  Q u a rta l, be i Zu 
d u rch  S tre ifb a n d  im  In la n d  u nd  in  österreic 

übrig e n  A u s land  14 R M . Postscheck: Berlinim

Schluß des redaktionellen Teils

F inanzanzeigen in  diesem Heft. ,

Aktiengesellschaft fü r Verkehrswesen: Einladung
dentlichen Generalversammlung. ^ inn»®8'’

Deutsche Krankenversicherungs Akt.-Ges.:
schüttung an die Versicherten. r-jn

Gelsenkirchner Bergwerks-Aktien-Gesellschatt:
zur ordentlichen Generalversammlung.

Carl Lindström Aktiengesellschaft: Dividende. gjlaJV
Mansfeld A.-G. fü r Bergbau- und Hüttenbetn • 
Rütgerswerkc-Aktiengesellschaft: Einladung z 

liehen Generalversammlung.



rsweme-AHli
Die Aktionäre unserer Gesellschaft werden hier

mit zu der am Freitag, den 3. Ju li 1931, nachmittags 
5 Uhr, in der
Deutschen Bank und Disconto-Gesellschaft, Berlin,

Kanonierstraße 22/23 (Deutscher Saal),
stattfindenden ordentlichen Generalversammlung ein
geladen.

Tagesordnung:
1- Vorlegung des Berichtes über das Geschäftsjahr 

1930 nebst Bilanz und Gewinn- und Verlust
rechnung.

2- Beschlußfassung über Genehmigung des Jahres
abschlusses und Verwendung des Reingewinnes.

3- Entlastung des Vorstandes und des Aufsichts
rates.

4- Wahlen zum Aufsichtsrat.
Diejenigen Aktionäre, die in der Generalversamm

lung das Stimmrecht ausüben wollen, haben gemäß 
§ 18 der Satzung spätestens am 30. Juni 1931 in den 
üblichen Geschäftsstunden: 
in Berlin:

bei der Kasse der Gesellschaft, Berlin, Ltitzow- 
straße 33—36, „  „  , ..

bei der Deutschen Bank und Disconto-Gesellschalt, 
bei der Berliner Handels-Gesellschaft, 
bei der Commerz- und Privat-Bank Aktiengesell- 

schait
bei der Darmstädter und Nationalbank Kommandit

gesellschaft a. A.,
bei dem Bankhaus Lazard Speyer - Ellissen Kom

manditgesellschaft a. A., 
bei dem Bankhaus Jacquier &  Securius; 

in Breslau:
bei dem Schlesischen Bankverein, F ilia le der Deut- 

sehen Bank und Disconto-Gesellschaft, 
bei der Commerz- und Privat-Bank Aktiengesell

schaft, F ilia le  Breslau,
bei der Darmstädter und Nationalbank Kommandit

gesellschaft a. A., F ilia le  Breslau; 
in F rankfurt a. Main:

bei der Deutschen Bank und Disconto-Gesellschaft, 
F ilia le  F rankfurt a. Main, ‘

bei der Darmstädter und Nationalbank Kommandit
gesellschaft a. A., F ilia le  Frankfurt a. M., 

bei der Mitteldeutschen Creditbank, Niederlassung 
der Commerz- und Privat-Bank Aktien- 
gesellschaft,

bei dem Bankhaus Lazard Speyer - Ellissen Kom
manditgesellschaft a. A.,

bei dem Bankhaus Jacob S. H. Stern;
'n Köln:

bei dem A. Schaffhausen’schen Bankverein, F ilia le 
der Deutschen Bank und Disconto-Gesell- 
Schaft

bei der Commerz- und Privat-Bank Aktiengesell- 
, scliaft, F ilia le Köln,
bei der Darmstädter und Nationalbank Kommandit

gesellschaft a. A., F ilia le Köln;
m Königshütte O/S.:

.bei dem Oberschlesischen Bankverein Aktiengesell-

in  W ien: " h* “ ;
bei dem Wiener Bankverein;

ferner, soweit sie Mitglieder einer deutschen Effekten- 
ß'robank sind, bei ihrer Effektengirobank ihre Aktien 

I nterimsscheine zu hinterlegen und bis zur Be- 
üigung ^ er Qeneraiversaminlung bei der Hmter- 

sungsstelle zu belassen.
B e r ü n ,  den 11. Juni 1931.

Rütgergwerke-Aktiengesellschaft
Der Aufsichtsrat

von S t a u s s .

Commerz- und Privat-Bank
Aktiengesellschaft

Krankenversicherung
ist Verfrauenssache I

Unsere für das G eschäftsjahr 1 9 3 0  

g e w in n b e re c h tig te n V e rs ic h e r le n  

erhalten

5 vo lle  M onatspräm ien
Rückvergütung.

Deutsche
Kranken-Versicherungs-A.-G.

Berlin • Schöneberg
Insbrucker Str. 26 /27

Bitte ausschneiden! Als Drucksache in Umschlag stecken !

Erbitte kostenlose Zusendung von Prospekt M . d. W .

N am e : 

B e ru f i _ L e b e n s a lte r :

D e u tliche  A d re s s e ! -



Einladung zur Haupluersammlung.
Unter Hinweis auf die §§ 20—25 unseres Gesell

schafts-Vertrags laden w ir hierm it unsere Aktionäre 
zur diesjährigen ordentlichen Hauptversammlung 
unserer Gesellschaft nach

Essen, Hotel Kaiserhof,
auf Mittwoch, den 8. Ju li 1931, nachmittags 4 Uhr,
ein.

T a g e s o r d n u n g :
1. Berichterstattung des Vorstandes und des A u f

sichtsrats über den Vermögensstand und die 
Verhältnisse der Gesellschaft, sowie über das 
Ergebnis des Geschäftsjahres 1930/31.

2. Vorlage und Genehmigung der Jahresbilanz 
nebst Gewinn- und Verlustrechnung fü r 
1930/31. Beschlußfassung über die Verwen
dung des Reingewinns.

3. Erte ilung der Entlastung an die M itglieder 
des Vorstandes und des Aufsichtsrats.

4. Wahlen zum Aufsichtsrat.

Hinterlegungsstellen fü r  die Aktien zur Teilnahme 
an der Hauptversammlung sind außer unserer 
Gesellschaftskasse in  Essen, Huyssenallee 92—94, 
sämtliche Niederlassungen folgender- Banken:

Deutsche Bank und Diseonto-Gesellschaft, Berlin, 
Darmstädter und Nationalbank K. a. A., Berlin, 
Berliner Handels-Gesellschaft, Berlin,
Commerz- und Privat-Bank A.-G., Berlin, 
Dresdner Bank, Berlin,
Delbrück Sehickler &  Co., Berlin,
Hagen & Co., Berlin,
August Thyssen-Bank A.-G., Berlin,
Barmer Bank-Verein Hinsberg, Fischer & Comp.

K. a. A., Düsseldorf,
B. Simons & Co., Düsseldorf,
Simon Hirschland, Essen,
Vereinsbank in Hamburg, Hamburg,
Ephraim Meyer &  Sohn, Hannover;,
Deichmann & Co., Köln,
A. Levy, Köln,
Sal. Oppenheim jr . &  Cie., Köln,
J. H. Stein, Köln,
Allgemeine Deutsche Credit-Anstalt, Leipzig, 
Bayerische Vereinshank, München, 

sowie in Belgien die
Banque de Bruxelles, Brüssel, 

in Holland die
Wodan Handelmaatschappij N. V., Rotterdam, 

in  Luxemburg die
Internationale Bank in Luxemburg,
Société Luxembourgeoise de Reports et de Dépôts 

(Succrs. de Werling, Lambert &  Cie.), Luxem
burg,

in der Schweiz die
Basler Handelsbank, Zürich, 

in Amerika
Dillon, Read & Co., New York,
Irv in g  Trust Company, New York.

Die gemäß § 20 unseres Gesellschafts-Vertrags 
festgesetzte Hinterlegungsfrist läu ft am 4. Ju 1̂ 
1931 ab.

Soweit die Hinterlegung gemäß § 20, Abs. 3 des 
Gesellschafts-Vertrags bei einem Notar erfolgt, ist 
dessen Bescheinigung über die Hinterlegung bis 
spätestens am 6. Ju li 1931 bei uns einzureichen.

Es s e n ,  im Juni 1931.
Gelsenkirchener Bergwerks-Aktien-Gesellschaft.

Der Vorstand.

Aktiengesellschaft 
für Verkehrswesen.

Die Aktionäre laden w ir zur

ordentlichen Generalversammlung
auf Dienstag, den 14. Ju li 1931, vormittags 11/4 Jllii'j

in das Eden-Hotel (Blauer Saal), Eingang Kurfürste11' 
straße 91, hochparterre, ein.

Tagesordnung:
1. Vorlage des Geschäftsberichts, der Bilanz und Ge' 

winn- und Verlust-Rechnung fü r das Geschäft8' 
jahr 1930.

2. Genehmigung der Vorlage zu 1.
3. Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat.
4. Aufsichtsratswahlen.
In  der Generalversammlung zu stimmen oder Anträge 

zu stellen, sind die Aktionäre berechtigt, welche Bir0 
Aktien spätestens am 9. Ju li 1931 bei der Gesellschaft8' 
kasse oder bei einer Effektengirobank eines deutschen 
Wertpapierbörsenplatzes oder bei den folgenden Stellen 
hinterlegt haben: 
in Berlin:

bei der Berliner Handelsgesellschaft,
,, dem Bankhause S. Bleichröder,
„  der Darmstädter und Nationalbank Kommando 

gesellscliaft auf Aktien, Deutsche Bank UÎ  
Disconto-Gesellschaft und Dresdner Bank in 
Berlin und den Zweigniederlassungen die8ßr 
Banken, soweit solche in Breslau, Dresden» 
Frankfurt a. M., Hamburg, Hannover, Köl»» 
Leipzig, München und Stuttgart bestehen,

„ dem Bankhause Delbrück Sehickler &  Co.,
,, dem Bankhause Mendelssohn & Co.,

der Reichs-Kredit-Gcsellschaft Aktiengesellschaf > 
,, der Kommanditgesellschaft Sponliolz & Co. (vorn1- 

II. Herz);
in Hamburg:

bei den Bankhäusern Herrmann & Hauswedell,
M. M. Warburg &  Co.

An Stelle der Aktien können auch die über die8® 
lautenden Hinterlegungsscheine entsprechend dem 9 
unserer Satzung hinterlegt werden.

B e r l i n ,  den 16. Ju li 1931.
Aktiengesellschaft fü r Verkehrswesen.

Der Vorstand.
D r. E. L  ü b b e r t.


