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Die Katastrophe
D ie  Hoffnungen, die man in  D eutsch land v ie lfa ch  a u f den H oover-P lan ¡ge
setzt hatte, haben sich le ider als trügerisch erwiesen. Wenige Tage, nachdem  
der P lan angenommen mar, is t im  Zusammenhang m it der Insolvenz der 
D anat-B ank eine schwere F inanzkrise  zum  Ausbruch gekommen. D ie  Re
gierung versuchte m it zahlre ichen Notverordnungen, die ku rz  aufe inander 
fo lg ten, der Lage H e rr zu werden. E ine starke K onzen tra tion  der Banken  
is t bei der gegenwärtigen S itua tion  unverm eid lich . Sie sollte dazu benutzt 
werden, den W iederaufbau der deutschen W irtsch a ft nach vo lksw irtscha ft

lichen Gesichtspunkten vorzunehmen.

I .  S ta tt H oover-H ausse —  D ana t-K nse
W er sp rich t noch vom Hoover-Plan? Selten is t ein 

w irtschaftspo litisches Ereignis auch von sonst durch
aus n ic h t k r it ik lo se n  Beurte ile rn  so überschätzt w o r
den, w ie  das vom Präsidenten der Verein ig ten Staa- 
ten vorgeschlagene Reparations- e ie rja  r. e s  
ohne die Verwässerung, die der Hoover-P lan in fo lge  
des französischen W iderstands gegenii er seiner u r 
sp rüng lichen Fassung schließlich erfahren hat, d u rfte  
m an n ic h t erwarten, daß die Aussetzung der Repa
rationszahlungen fü r  ein Jahr m ehr als eine vo rüber
gehende Entlastung des Reichsetats bringen werde. 
T ro tzdem  ha t man in  Deutschland überschwengliche 
H offnungen a u f das E ingre ifen  Hoovers gesetzt und 
zw ar n ic h t n u r dort, wo man von jeher das W eh und 
A ch  der deutschen W irtschaftsno t aus dem einen 
P u n k t der Reparationen zu ku rie ren  suchte; auch 
m eist sehr nüehtern urte ilende
im  allgem einen recht k r it is c h  eingestellte Presse
organe ste llten  Hoovers S ch ritt als den Beginn einer 
neuen Epoche h in . D ie  Katastrophe, die in  der le tz 
ten Woche über Deutschland hereingebrochen ist, ha t 

a lle  Illus ionen  grausam zerstört.
D ie  finanz ie lle  Lage in  Deutschland ha t sich schon 

seit M onaten im m er m ehr verschlechtert, und
dem F a ll der österreichischen C re d it-A n s ta lt w u r
es offensichtlich , daß sich das M iß trauen  der großen

einer o 11,11 W irk lic h k e it d ie  Interessen

F r'ankre ichsX erührt, ha, alle nationalistischen Geister
• ,... r , , TOn neuem m  Bewegung gebracht.
W e T a n  auch den w irtsch a ftlich e n  W e r, der Z o ll
un ion  beurte ilen  mag, m an muß le ide r feststellen, daß 
d ie  po litische Vorbere itung der A k t.o n  wollig unzu
reichend war. E ine der ersten Folgen der po litischen 
Spannung w aren die Schw ierigkeiten, die m an m  
F ra n kre ich  den Bemühungen zu r S tützung der öster
reichischen W irts c h a ft und  der fü r  die C red it-A ns.a  t  
in  d ie  Bresche getretenen österre ichischen N aüonal- 
bank entgegensetzte. F ü r d ie  Betedigung der f r . i t -
zösischen Banken an der H ilfe le is tu ng  zugunsten

Österreichs w o llte  die französische Regierung Ö ster
re ich  p o litisch  un te r K u ra te l stellen. Bei dieser Ge
legenheit w urde  deutlich , daß die französische 
Regierung den K a m p f zu r D u rch fü h ru n g  ih re r  p o li
tischen Ziele m it goldenen K uge ln  zu füh ren  ge
dachte, m it  dem Golde aus den K e lle rn  der B ank von 
F rankre ich . D ie  B ank von England sprang e in  und  
h a lf Österre ich a lle in  aus der Klemme. Ö sterre ich 
w a r zunächst von dem politischen D ru ck , un te r den 
F ra n k re ich  es gesetzt hatte, be fre it.

Schon damals mußte es bedenklich  stimmen, daß 
Deutschland, das doch durch  das französische V o r
gehen gegen die Zo llun ion  genau so getroffen w urde  
w ie  Österreich, n ich ts zu r M ilde rung  der finanz ie llen  
S chw ie rigke iten  des Zollun ion-Partners zu u n te r
nehmen vermochte, obw ohl d ie  in  Betrach t kom m en
den Summen fü r  deutsche Verhältnisse n ich t a llzu  
bedeutend waren. D ie  G ründe fü r  d ie  deutsche Zu
rückh a ltu ng  gegenüber der von Österreich benötig ten 
F in a n zh ilfe  konnten damals n ich t ö ffen tlich  e rö rte rt 
werden. Jetzt liegen sie fü r  a lle  W e lt k la r  zu Tage. 
D eutsch land befand sich zu dieser Z e it bereits selbst 
in  einer F inanzkrise. A be r in  a llzu  großer V e r
trauensse ligkeit unterließen die d a fü r zuständigen 
Stellen a lle  entscheidenden Maßnahmen, um  der 
w eiteren Ausbre itung  der K rise  entgegenzuwirken. 
In  vö llig e r Verkennung der w irk lic h e n  K rä fte v e r
hältnisse fe ierte  m an den französischen M iß e rfo lg  in  
Österreich als eine schwere N iederlage F rankre ichs  
und pries M ontagu Norm an, den G ouverneur der 
B ank von England, als den R etter M itte leuropas, 
ebenso w ie  man kurze  Z e it d a rau f H e rbe rt H oover 
den Präsidenten der V ere in ig ten  Staaten, in  den 
H im m e l hob. M an konnte  die Rolle, d ie  m an M ontagu 
N orm an zuwies, n ich t groß genug machen.

Es kann  der Reichsregierung, d ie  zu a llen  B e ra tun 
gen über w irtsch a ftlich e  Fragen den Reichsbank
präsidenten D r. L u th e r heranzieht, schon vo r W ochen 
n ich t verborgen geblieben sein, in  welche Lage die 
deutschen Banken durch d ie  zunehmenden Abzüge 
der ausländischen K re d ite  zu geraten drohten. Das 
M iß trauen, das der Zusam menbruch in  Ö sterre ich 
ausgelöst, hatte, rich te te  sich im m er s tä rke r gegen 
Deutschland. A ber die Regierung und d ie  Reichsbank
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sahen tatenlos zu. D ie  Regierung hatte  um  jene Zeit 
o ffenbar ih r  Angenm erk ausschließlich a u f d ie  V o r
bere itungen zu den Verhand lungen gerichtet, in  denen 
sie d ie  G läub igerm ächte  zu e iner M ild e run g  der 
Reparationslasten bewegen w o llte . D u rch  Ersparnisse 
im  Reichshaushalt und  durch  neue Steuern sollte der 
E ta t ausgeglichen und  dam it der Regierung jener 
R ü ckh a lt gesichert werden, den sie m it Recht als die 
Voraussetzung fü r  erfo lgre iche R eparationsverhand
lungen ansah. Das Ergebnis der Bem ühungen um  den 
Reichsetat w a r das F lic k w e rk  der d rit te n  N o tve ro rd 
nung, eine Notgesetzgebung, d ie  m it seltener E in 
m ü tig k e it von a llen  Seiten abgelehnt w orden ist. Seit
dem geschah e igen tlich  n ichts. D ie  Regierung und  die 
Reichsbank b lieben tatenlos und  w arte ten , w ie  Nora, 
a u f das W underbare. Das erste W unde r tra t auch 
e in : Z iem lich  unverm ute t kam  H oover m it seinem 
Vorschlag, e in  R epara tions-F e ie rjah r einzulegen, her
aus. E r stieß, w ie  jeder e rw arten  mußte, der die E n t
w ic k lu n g  in  den le tz ten  M onaten m it k la rem  K o p f 
ve rfo lg te , a u f den he ftigs ten  W iders tand  F ra n k 
reichs. D ie  N iederlage, d ie  m an sich in  Ö sterre ich 
geholt hatte, d u rfte  sich n ic h t w iederholen. Schon 
un te r diesem G esichtspunkt w a r e in  rasches N ach
geben F rankre ichs n ic h t zu erw arten. A b e r selbst 
w enn der H oover-P lan  von vo rnhere in  n irgends au f 
S chw ie rigke iten  gestoßen wäre, hätte  das Repara
tions-F e ie rjah r —  w ir  w iederho len  es —  D eutsch
lan d  n u r vo r der nächsten Steuernotverordnung be
w a h rt. D ie  gew altige  Vertrauenskrise, deren Aus
gangspunkt der F a ll der C re d it-A n s ta lt w a r, konnte  
in  dem vorgeschrittenen S tad ium , in  dem H oover 
h e rvo rtra t, du rch  eine repara tionspo litische  M aß
nahme n ic h t m ehr e rs tick t werden. Neben der Be
re in igung  der Reichsfinanzen w a r also eine S tärkung  
der Reichsbank du rch  eine erhebliche A u ffü llu n g  
ih re r  D evisenvorräte  und  die E rr ic h tu n g  eines D am 
mes gegen die s ta rken K red itorenabzüge bei den P r i
va tbanken  e rfo rde rlich . D ie  Reichsbank ha t v ie l zu 
lange gezögert, ehe sie sich einen größeren Devisen
betrag sicherte, und  zu r S icherung der P riva tbanken  
gegen d ie  im m er g e fä h rliche r werdenden Abzüge der 
Auslands- und  zum  T e il der In landsguthaben ge
schah o ffenbar gar n ichts. D ie  Reichsregierung und  
die Reichsbank w aren  über d ie  bedrohliche  S itua tion  
v o ll un te rrich te t, sie w ußten, daß eine G roßbank, die 
D arm städ te r und  N a tiona lbank, besonders gefährdet 
w a r, und  es ha t den Anschein, daß es n ic h t n u r der 
eigene W unsch der D an a tba nk  w ar, w enn sie die 
Schließung ih re r  Schalter so lange w ie  m ög lich  h in 
ausschob.

D e r größte Feh ler is t zw eife llos bei der falschen 
psychologischen E inschätzung des Schalterschlusses 
der D ana tbank  begangen w orden. M an h a t offenbar 
angenommen, daß sich das P u b lik u m  m it der Be
kanntgabe der Reichsgarantie  fü r  d ie  D ana t be
gnügen w erde; einen R un  a u f d ie  andern G roßbanken 
ha tte  m an n ic h t e rw arte t. In ne rh a lb  w en iger S tun
den w a r m an eines Besseren belehrt, und  m an fand  
ke inen anderen Ausweg als d ie  E in legung  von zw ei 
Bankfeiertagen, denen w eite re  „H a lb fe ie rta ge “  fo lg 

ten. Es erhebt sich d ie  Frage: M ußte es zum Schalter
schluß der D ana tbank  kommen, m ußte m an eine e in 
zelne G roßbank d ie  Zahlungen e instellen lassen, 
konn te  m an die Maßnahmen, d ie  m it W irk u n g  vom 
D ienstag getroffen w urden, n ic h t bereits M ontag frü h  
in  K ra f t  tre ten  lassen? Diese Fragen bedürfen  noch 
der K lä ru ng . Es m uß noch festgeste llt werden, aus 
welchem  G run d  die D ana tbank  n ic h t gehalten w e r
den konnte, es m uß k la rge leg t werden, weshalb die 
Maßnahmen, die nach dem F a ll der D ana tbank zum 
Schutze der anderen In s titu te  getroffen w urden, n ich t 
vo rher zum Schutze a lle r In s titu te , e inschließ lich  der 
D anatbank, vorgenommen w erden konnten. E ine 
K lä ru n g  is t um  so notw endiger, als über d ie  V e r
handlungen am letzten  Sonntag und  in  der N acht 
vom  Sonntag zum M ontag d ie  w idersprechendsten 
M itte ilun g en  gemacht w erden und  sogar behauptet 
w ird , e in  In s t itu t  habe sich einem e inhe itlichen  V o r
gehen a lle r G roßbanken w iderse tz t —  eine Behaup
tung, d ie  w ir  so lange n ic h t g lauben möchten, b is sie 
v o ll bewiesen ist.

II .  Der Weg am Abgrund
M it  e iner ungeahnten G eschw ind igke it haben sich 

d ie  Ereignisse w ährend der le tz ten  Wochen, der 
le tz ten  Tage, überstü rzt. W enn der Leser dieses B la tt 
in  H änden hat, w ird  ih m  manches als „ü b e rh o lt“  e r
scheinen, w e il es durch  neue Ereignisse überdeckt 
und in  den H in te rg ru n d  gedrängt w urde. Gerade 
wegen dieser Überstürzung is t es jedoch notw endig , 
K la rh e it darüber zu gewinnen, w ie  sich die D inge  
e n tw icke lt haben, in  w elcher Reihenfolge die Fakten  
ab ro llten  und w ie  sich die Gesichtspunkte, m it  denen 
Tatsachen und  Problem e betrach te t w urden, gegen
einander verschoben haben.

D ies also w aren die Ereignisse: Nachdem  M itte  
M a i d ie  österre ich ische C re d it-A n s ta lt zusammen
gebrochen w ar, m achten sich Ende des Monats starke 
K red itabzüge  aus D eutsch land und  eine steigende 
K a p ita lf lu c h t bem erkbar. D ie  Reichsbank m ußte bis 
Ende Jun i über 1 M illia rd e  G o ld  abgeben. A m  
13. Jun i erhöhte sie ih ren  D iskontsatz von 5 a u f 7 % 
— aber ohne nennenswerte W irk u n g ; d ie  A bz iehun 
gen dauerten an. D a  beschloß sie am 20. Jun i eine 
K re d itra tio n ie ru n g ; doch konnte  sie bereits am 
22. Jun i eine wesentliche Lockerung e in tre ten  lassen, 
w e il inzw ischen der H oover-P lan, der eine ent
scheidende E n tlas tung  fü r  die R eichsfinanzen bringen  
sollte, ve rö ffe n tlich t w orden w ar. F ra n k re ich  aber 
leistete gegen die D u rc h fü h ru n g  dieses Plans W id e r
stand. D ie  V erhand lungen zw ischen A m e rika  und  
Paris zogen sich in  d ie Länge. Indessen nahte der 
T e rm in  des Jahresmedios. D ie  G e fah r drohte, daß 
die 40 %ige D eckung  der Reichsbanknoten un te r
sch ritten  w erden müsse. V on  den N otenbanken in  
N ew  Y o rk , London und  Paris sowie von der B IZ  
w urde  e in  D ev isenkred it von 100 M ilk ' $, rü ckza h l
b a r b is zum 16. Ju li, e ingeräum t (25. Juni). M it  H ilfe  
dieses K re d its  gelang d ie  Ü berw indung  des U ltim os; 
aber d ie  Devisenabzüge dauerten w e ite r an. In  Paris 
sch leppten sich die Verhand lungen über den H oover-
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P lan  h in ; erst am 6. Ju li kam  eine E in igung  zu
stande. In  D eutschland aber ha lle  m an inzw ischen 
d ie  H o ffnung  verloren, daß eine solche E in igung  
a lle in  das V ertrauen zu r deutschen W irtsch a ft h in 
re ichend stärken könne; man be fu rch te t w eite re  
Devisenabflüsse aus dem In -  und Ausland und  kon
s tru ie rt das „Garantiesyndikat der In du s tr ie  zu
gunsten der G oldd iskontbank JnU). A uch  diese 
K o n s tru k tio n  b le ib t indessen w irkungslos; im m er neue 
M illionenbe träge  werden in  der E o ™  von D e™ e”  
bei de , R e ichsb.uk abgezogen, und d ie  Ö ffen tlichke it 
beg inn t a llm äh lich  zu spüren daß d ie  L iq u id .ta t des 
deutschen Bankwesens bedroht ist. U n te r dem - 
d ru ck  der Verluste im  N ordw o lle -K onz.r»  und der 
Tatsache daß die D anatbank em außerordentlich  
großes E ffekten-P  o rte f euille  besitzt, k o n -n te e re n  sich

die G erüchte der Insol® Z ^  Geldabhebun-
den G erüchten konzentrieren sicn

8“ . „ “ 'abe r beginnen sich die Ereignisse zu über
stürzen. Reichsbankpräsident Luther fah rt am Don

nerstag, dem 9. Ju li, r ^ " f t  -  tb e r die
das G arant.esynd .ka t d ^  ^  G o H .

A u fnahm e eines M llh a r  , London
d iskon tbank  zu ™ 'h “ d e K  E r ^  ^  ^  ^

M ontagu Norman, den L  tv - i .
L u d  und fä h r t m it ihm  sofort nach Brüssel eme 
land, und la n  . , , y  Brüssel aus fa h r t
K reditzusage e rha lt er n _ L u th e r
N orm an zu r Tagung de B IZ  n a c h ^  ^  _

aber beg ib t sich n a jh  Pa _ ^  Kredi,  ta t er

k e h rt er 9»ek s fe llt poli,isehe Forde-
n ic h t erhalten, des p anzerkreuzers
rangen 0 s le , r eich).
und  auf die Z ollun ion  kaum  ertrag-

1 "  ¡ " . t  “  espdzh D ie  D anatbank is t sieh
liehen  Schar ’ k | a r daß sie einem w eiteren
am Sonnabend darab tandhalten kann. A m
A n stu rm  ih re r G laub  g „  D ie  Reicl.sre6ie-
Sonntag w ird  m B e rU *  , sbank V ertre te r der G roß
rung, V e rtre te r er p  öni ickke iten  (Dr. Schacht)

beraten über d“  s th icksa l der d e u t e n  W irtsch a ft, 
geraten unc i Plänen, die auftauchen,
Von den ^ t f ^ o n Z e m  auftauchen, ge- 

I Z T Z  P ro je k t einer

Banken fü r  ̂ “ “ ffba re  Gestalt. O ffenbar wäre einem 
D ana tbank gn k zug w ie  ih n  die D anatbank

w ährend  c le rie tz ten  Wochen auszuhalte» hatte keine 
wanrenci u In s titu t aber drohen ähnliche
B ank gewac G aranüeplan  e iw e is t sich jedoch
K ünd igung  ^ • j  den späten Nachtstunden
als u nd u rch fuh rb a r v e rw irk lic h t: M an
w ird  da rau f ^ j n d e r e r  ^

\ Pr t r i t t  &  ^ » S c h u ld e n  der B ank ein. 
^  M  i  ,  dem 13- Ju li, fiude t das P u b liku m  
d i ^  S p a lte r  der D anatbank geschlossen, und  gegen 
m itta g  w ird  eine N otverordnung  des Reichspräsiden
ten und der Reichsregierung ve rö ffe n tlich t nach der 
d ie  Regierung erm ächtig t w ird , „ in  Ansehung der 
D arm städ te r- und N ationa lbank, die durch  die G e ld

k rise  in  ih re r  L iq u id itä t bedroht is t“ , G a rantien  zu 
übernehmen, V o rsch riften  über d ie  G eschäfts führung 
der B ank zu erlassen usw. U n m itte lb a r d a ra u f w ird  
eine D urch füh rungsve ro rdnung  ve rö ffe n tlich t, nach 
der d ie  Reichsregierung eine A u s fa llb ü rgsch a ft fü r  
säm tliche V e rb ind lich ke iten  der D ana t-B ank über
n im m t.

W elche Vorsorge hatte  m an getro ffen , um  eine 
A u sw irku n g  der D anatbank-Inso lvenz a u f d ie  an
deren B a nk in s titu te  zu vermeiden? Ke ine ! B is zu 
dieser Stunde is t es in  e in  undurchforschtes D u n k e l 
gehü llt, ob sich w irk l ic h  die Sachverständigen der 
Regierung und  der B ankw e lt darüber im  u nk la re n  
waren, daß an diesem M ontag ein R un a u f a lle  Ban
ken einsetzen mußte, dessen U m fang  v ie lle ich t n ic h t 
überm äßig s ta rk  w ar, der aber angesichts der N o t
lage der Reichsbank und  der Überspannung säm t
liche r Reserven n ich t m it  dem a lle in  w irksam en  
M it te l: Vo llauszah lung säm tlicher G uthaben, be
k ä m p ft w erden konnte. — W elchen P lan  hatte  m an 
entw orfen, um  dem Run, w enn m an ihm  n ich t stand
ha lten  konnte, wenigstens gleichm äßig  zu begegnen, 
d a m it der U m fang  der Auszahlungen n ich t dem Zu
fa l l  überlassen blieb? Keinen! U nd  so geschah es, 
daß diese Depositenkasse bis zu 1000 RM, jene bis 
zu 500, diese Sparkasse säm tliche Guthaben, jene h in 
gegen n u r 10 % auszahlte, und so vergrößerte  sich 
die U nsicherhe it des P ublikum s, ansta tt daß sie sich 
verringerte . E inz iger, schwacher Trost, daß d ie  
Reichsbank in  le tz te r M in u te  eine b itte rscha rfe  
R estrik tion  du rch fü h rte , indem  sie Wechsel n u r noch 
in  ganz geringem U m fang  ankaufte  und dadurch  
einen w eiteren Abzug von Devisen unm öglich  m achte 
—  ja  in  jenen Tagen is t ih r  Devisenbestand sogar 
etwas gestiegen.

In  derselben Lage, in  der sich am M ontag die 
D ana tbank befunden hätte  (wären ih re  Schalter 
n ich t geschlossen w orden), befinden sich d ie  übrigen  
Banken wenige Stunden später: Sie können die 
Auszahlungen n ic h t v o ll leisten, sie erweisen sich als 
illiq u id e . Es b le ib t n ich ts anderes übrig , als sie v o r
übergehend von der P flich t zur Auszah lung ih re r  
K red ito ren  zu befre ien: A m  M ontag abend kom m t 
eine (d ritte ) N otverordnung  heraus, in  der d ie  Reichs
regierung e rm äch tig t w ird , „B ankfe ie rtage “  zu er
k lären , und g le ichze itig  w ird  eine D urch füh ru ng sve r
ordnung eröffnet, in  der es heiß t:

1. Die Staatsbanken der Länder, die öffentlich-recht
lichen Kreditanstalten, die Sparkassen, die Kommunal
banken, die Genossenschaftsbanken, die Banken und 
Bankgeschäfte, die Hypothekenbanken, Landschaften 
Stadtschaften und andere öffentliche und private Real- 
kreditinstitute und deren Banken bleiben in sämtlichen 
inländischen Niederlassungen m it ihren Geschäftsein
richtungen, Kassen- und Wechselstuben fü r den Verkehr 
m it ihrer Kundschaft, ihren Gläubigern und Schuldnern 
am Dienstag, den 14. Ju li 1931, und Mittwoch, den 
15. Ju li 1931, geschlossen. Die Leistung und die Entgegen 
nähme von Zahlungen und Überweisungen an das In ' 
oder Ausland, auf welchem Wege auch immer sind 
nicht zulässig. Dasselbe g ilt fü r den Postscheckverkehr 
Der Handel an den Wertpapierbörsen ist untersagt.

2. Für die Berechnung von Fristen und Terminen fü r  
Willenserklärungen und Leistungen, die von einem In
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stitu t der in  Abs. 1 genannten A rt oder ihm gegenüber 
zu bewirken sind, gelten der 14. und 15. Ju li 1931 als 
staatlich anerkannte allgemeine Feiertage.

V on  a llen  Banken h ä lt n u r d ie  Reichsbank ih re  
Schalter am D ienstag geöffnet. D ie  Börsen  — m it 
Ausnahm e der P roduktenbörsen —  w aren  bereits am 
M ontag geschlossen worden.

So is t e in  zweitägiges M oratorium , fü r  d ie  Banken  
geschaffen; d ie  Banken haben eine kurze  Atempause. 
F ü r die G eschäftsw elt aber erheben sich zahlreiche, 
äußerst schw ierige Fragen. Zum  Beispie l: Das M ora 
to riu m  g il t  n u r fü r  d ie  Banken; p r iv a te  Schulden 
w erden fä llig , aber n iem and kann  in  diesen Tagen 
über sein Bankguthaben verfügen. D a ru n te r le ide t 
zunächst d ie  Reichskasse. A m  D ienstag abend ergeht 
vom R eichsfinanzm in iste i iu m  ein Befehl, die Steuern 
tro tz  dieser S chw ie rigke iten  zu zahlen: „S teuerüber
weisungen können von den Banken, Sparkassen und 
P ostscheckäm te rn ... jede rze it vorgenommen w e r
den“  —  eine Behauptung, d ie  sich übrigens m it dem 
T e x t der Ausführungsverordnung  kaum  vere in igen 
läß t. D a ru n te r le iden  aber noch s tä rke r jene F irm en, 
bei denen in  diesen Tagen Wechsel, d ie  sich n ic h t in  
den H änden der (zwangsweise „fe ie rn de n “ ) Banken 
befinden, fä l lig  werden. T a tsäch lich  w erden im  
Lau fe  des D ienstag zahlre iche Wechsel gegen erst
klassige F irm e n  von P riva ten  u nd  von der Reichsbank 
p ro tes tie rt; eine neue Ausführungsverordnung  vom 
14. J u li m uß h ie r L in de run g  schaffen (offenbar hatte  
m an in  der E ile  der ersten Verordnungen diesen F a ll 
vo llkom m en übersehen):

A rtike l 1: Die auf Grund der Verordnung des Reichs
präsidenten vom 13. Ju li festgesetzten Bankfeiertage 
gelten als staatlich anerkannte allgemeine Feiertage im 
Sinn der Wechselordnung und des Scheckgesetzes.

A rtike l 2: Sind im gerichtlichen, verwaltungsgericht
lichen und verwaltungsbehördlichen Verfahren fü r die 
Zahlung von Gebühren, Auslagen oder Vorschüssen oder 
fü r den Nachweis einer solchen Zahlung Fristen vorge
sehen, an deren Ablauf sich Rechtsnachteile knüpfen, 
und fä llt der letzte Tag der Frist auf einen Bankfeiertag, 
so endet die F rist nicht vor Ab lauf einer Woche nach 
dem letzten Bankfeiertag.

A rtike l 3: Diese Verordnung t r i t t  m it W irkung vom 
14. Ju li 1931 in Kraft.

A ndere  Problem e drängen: A m  D ienstag sind in  
großem U m fang  Halbm onatsgehälter zu zahlen —  sie 
w erden zum T e il gar n ich t, zum  T e il aus vorhandenen 
Notenreserven der betreffenden F irm en  geleistet. 
Sch lim m er: A m  F re itag  w erden Lohnzahlungen  im  
Gesamtbeträge von schätzungsweise 500 M ill.  R M  
fä llig . D ie  Noten, d ie  am M ontag von Banken und  
Sparkassen abgezogen w urden, sind zum überw iegen
den T e il gehamstert w orden; sie liegen in  Kassen 
und  T ruhen. W ie  so ll m an den Zah lungsm itte lbeda rf 
am F re ita g  befried igen, und w ie  den G e ldbedarf am 
nächsten U ltim o , w enn a lle in  fü r  G ehaltszahlungen 
Beträge von w e it über 1 M illia rd e  benö tig t werden?

Folgende M ög lichke iten  stehen offen: Erstens: M an 
za h lt d ie  Löhne und  G ehä lter n ic h t — aber Angst 
vor U nruhen  lä ß t diesen W eg sehr ba ld  als n ic h t 
gangbar erscheinen. Zweitens: D ie  einzelnen F irm en  
d rucken p riv a te  Noten, so w ie  in  den schlim m sten

Zeiten der In fla t io n  und  entgegen a llen  gesetzlichen 
Bestim m ungen; aber das Reich is t sich der V e ran t
w ortung  bew ußt, daß es die D inge  bis zu diesem 
P u n k t n ic h t lau fe n  lassen d a rf. D ritte n s : M an g ib t 
N oten aus: G o ldd iskon tbank- oder Rentenbank- oder 
Reichsbanknoten. A b e r bedeutet das n ic h t eine echte 
In fla tion?

Es is t k la r , daß die G e fah r e iner In fla t io n  in  dieser 
Lage ta tsäch lich  besteht; aber sie is t n u r eine G efahr, 
keine N o tw end igke it. D e r Bedarf, der fü r  F re itag  er
w a rte t w ird , is t e in  re iner Zah lungsm itte lbeda rf; d ie  
Noten, d ie  ih n  be fried igen  sollen, tre ten  n u r an die 
Stelle jene r Zah lungsm itte l, d ie  dem V e rkeh r durch  
H am sterung entzogen w urden. D ie  K a u fk ra ft  des 
M arktes w ird  durch  die zusätzlichen G elder n ic h t er
höht, d ie  Preise können n ic h t steigen. A be r sehr ba ld  
kann  der Z e itp u n k t kommen, in  dem die gehorteten 
Notenbestände w ieder in  den Zahlungsverkehr s trö 
men —  sei es aus einem Bewußtsein großer S icherheit 
heraus, d ie  dem H ortenden den Besitz der unverzins
lichen  Noten verle idet, sei es aus einem G e fü h l a llzu  
großer U nsicherhe it heraus, d ie  zu einer F lu ch t in  die 
Sachwerte drängt. P r in z ip ie ll besteht durchaus die 
M ög lichke it, daß die Reichsbank durch  F o rtfü h ru n g  
ih re r  Restriktionsm aßnahm en die so w ieder in  den 
V e rkeh r ström enden N oten an sich z ieh t; w ird  es ih r  
aber gelingen, diesen Z e itp u n k t r ic h tig  zu erfassen?

Manches ließe sich d a fü r sagen, daß m an in  dieser 
S itua tion  lieber zu einer Neuausgabe von G o ldd iskon t
bank- oder Rentenbankscheinen schritte , als daß mau 
R eichsbanknoten in  verm ehrtem  U m fang  ausgäbe. 
D ie  F un k tion , d ie  das zusätzliche G eld  zu e rfü lle n  
ha t —  so kann  m an argum entieren — is t e inzig  in  
ih re r  A r t ;  um  dem V o lk  den harm losen C harak te r 
dieser Zah lungsm itte l, ih re r  Ausnahm este llung im  
Geldsystem, b e g re iflich  zu machen, em p fieh lt es sich, 
Geldscheine auszugeben, die das Besondere dieses 
Fa lls  betonen. W ahrsche in lich  w äre  es das beste, 
w enn m an d ie  G oldd iskontbank, h in te r d ie  sich eben 
erst d ie  ganze deutsche In du s tr ie - und B a nkw e lt ge
s te llt hat, in  den D ienst e iner solchen G eldschöpfung 
ste llen könn te ; re la t iv  le ich t m üßte es m ög lich  sein, 
den N oten dieser B ank V ertrauen  zu verschaffen. 
A be r aus einem re in  technischen G runde kann  dieser 
Weg n ic h t eingeschlagen w erden: d ie  Z e it re ich t 
n ic h t m ehr aus, um  genügend neue Scheine zu 
drucken. Rentenbankscheine  s ind hingegen noch in  
genügender A n zah l vorhanden; (man is t erstaunt da r
über, aber es erw eist sich als w a h r:) d ie  aus dem 
V e rkeh r gezogenen Noten sind zum größten T e il n ich t 
ve rn ich te t worden, sondern lagern  noch in  den 
K e lle rn  der Reichsbank. Aus w ich tig en  G ründen  ent
schließt m an sich indessen, den zusätzlichen G e ld
beda rf durch  Reichsbanknoten  zu befried igen. F ü r  die 
Rentenbankscheine kann  m an schw erlich  eine „e in 
leuchtende“  (wenn auch noch so fik tive ) Deckungs
vors te llung  beim  P u b lik u m  erzeugen, und  w enn ohne
dies die G e fahr besteht, daß dem V o lke  Z w e ife l 
an dem n ich tin fla to rischen  C ha rak te r der neuen 
Zah lungsm itte l kommen, so is t es v ie lle ich t besser, 
w enn m an d ie  G efahren e iner D oppe lw ährung , d ie
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m it dem Nebeneinander von Reichsbank- und Renten
banknoten  entstehen können, verm eidet. A m  M it t 
w och abend entschließt man sich deshalb -  w ir  
glauben: sehr zum V o rte il der Sache -  die Noten
ausgabe der Reichsbank zu erhöhen. D ie  Reichsbank 
finde t sich dam it ab, daß die Deckungsgrenze un te r
sch ritten  w ird . W enn man die Angst bedenkt die 
großenteils unberechtigte und jeden fa lls  v ie l zu s ta rk  
nach außen betonte Angst, m it der die Reichsbank 
noch vor wenigen Wochen, ja  vor wenigen Tagen, 
einen n iedrigeren Decknngssatz zu verm eiden suchte, 
so w ird  es k la r, daß dieses Sichabfinden die Le ite r 
der Reichsbank b it te r  angekommen is .

W ie  über manche Vorgänge, die eich m  dieser au f- 
geregten Z e it abspielten, w ird  anch darüber erst 
später ein U rte il g e fä llt werden können, w ie  es mög
lic h  w ar, daß die Reichsbank bis zun. letzten 

A u ge n b lick  in  ke iner Weise eine d“
Deckungsgrenze psychologisc vor erel | abend 
daß selbst die M itte ilung , die am M ittw och  abend 
der Presse übergeben wurde, in  einer re ich lich  »n- 
geschickten Form  abgefaßt w ar.

Hie Gold- und Devisen- 
M it dem heutigen c 40 % gesunken. Die ge-

deckung der Reichsbank ^ ¡  ng Generalrats ist
setzlich erfor,d̂ 1' hoerder D ie Reichsbank hä lt es n icht 
h ie rfü r eingeholt J ord“  , ihres Diskontsatzes zu 
fü r  rich tig , m it der ^  Bankgesetzes angegebenen 
warten, bis die im  snndern hat in  Yorausnahme
Voraussetzungen: v o r l i e g , m it W irkung vom
dmser Verpflichtung beontsatz auf 10 % erhöht. Gleich
zeitig L f d i  Lombardsatz auf 15% festgesetzt worden.

K e in  W o rt darüber, daß die U nterschreitung der 
l i Katastrophe bedeutet. K e in

Deckungsgrenze ^  . '  j  ,1,„ mcl,t hnndert-
W o rt In ru b e r, d a l^ jede  D w k  fü r  Not2eiten

C ' e t i k a n n  »»1 daß ein R ü ckg riff a u f diese
ResSve in  c in c i N otze it w ie  der gegenwärtigen eine 
rreserve in  einer < „ r „ (1i et R ein H inw e is  dar-
Se lbstverstoud lichkeit b  Maßnahme vor

au f, daß i n d e r n  häufig  und ohne
S S e n 'd i e  Deckungsgreuzo unte rschritten  w urde.
¿ L e  E rk lä rung , daß m an d . -  E r e ,g n ^ o ,a u s 

gesehen ha t und  ihm  au 0 J ie  kurze  M it-

S r Ä L n " in n k e n ,  d ie  E rm äehti- 
euung. u i  e eingeholt worden, und  ein

gung des Gel’ p “ b lik  m v ö llig  unverständlicher Satz 
t  " i  29 des Bankgesetzes angegebenen V or-

I S S T S t a  Bankgesetzes ve rlang t eine H erau f 
l Tw- r „„tc-ifzes wenn die normale DeckungSetzung des D is k o n t s a t o w  E r.

von 40 % unte rschritten  fW ^  ^  ^  ^

D e c k u n g ™ tz 'u n te r «  *  liegt. D e r neue D iskon t- 
eckun ss Herabsetzung der D eckung

s „ z  gestattet . k o j . u ^  ^  ob die E r.

höh„a"g des D iskonts eine zw ingende N otw end igke it 
fü r  die Reichsbank is t -  ganz abgesehen davon, daß 
im  Z e itp u n k t der E rhöhung die D eckung noch wesent
lic h  über 31 % hegt (es werden Prozentsätze zwischen

55 und  37 % genannt). D enn diese Bestim m ung des 
§ 29 is t n u r eine S ö llvo rschrift.

D ie  Maßnahme der Reichsbank w ird  von vie len  als 
e in  S ch ritt angesehen, den m an m it R ücks ich t a u f 
d ie  ö ffentliche  M einung (vor a llem  des Auslandes) 
n ic h t unterlassen dürfe, obw ohl die schädlichen R ück 
w irku ng en  a u f die deutsche W irts c h a ft es wünschens
w e rt gemacht hätten, ohne D iskon terhöhung  auszu
kommen. Von anderer Seite, von P ro f. A lb e r t H ahn  
(„F ra n k fu rte r  Zeitung“  vom 15. Ju li, 2. M orgenb la tt) 
w ird  der S tandpunkt vertre ten, daß diese D is k o n t
erhöhung der erste S ch ritt a u f dem rich tig e n  Wege 
sei. D ieser r ich tig e  Weg besteht nach A n s ich t Hahns 
darin , daß m an das b islang geübte M it te l der d irek ten  
R es trik tion  (Ration ierung) durch  das Anziehen der 
D iskontschraube ersetzt. Es is t n ic h t das erstemal, 
daß von dieser Seite her K r i t ik  an R estrik tionsm aß
nahmen der Reichsbank geübt w ird . V ie lm ehr ha t 
H ahn  schon 1924 und späterh in  1929, w ährend der 
Pariser Verhandlungen, nachdrück lichs t eine scharfe 
Steigerung des Diskontsatzes und Au fgabe  der u n 
m itte lba ren  R es trik tion  verlangt. D ie  Beweisgründe 
sind dieselben geblieben. A uch  heute g laub t H ahn, 
daß m an durch  diese D iskonterhöhung das D u rc h 
ha lten  von Devisenbeständen un terb inden kann. D e r 
D iskon t müsse n u r so hoch gesetzt werden, daß der 
Z insgew inn höher werde als das gefürchtete K re d it-  
und  W ährungsris iko . Bei der ungew öhnlich  schweren 
E rschütterung des Vertrauens, die im  A u genb lick  zu 
beobachten ist, h ä lt H ahn  Zinssätze von 20—30 % fü r  
nö tig ; er ve rsp rich t sich von solchen Zinssätzen n ic h t 
n u r eine R ückkehr im  Ausland  be find licher deutscher 
G uthaben, sondern darüber h inaus die In ves titio n  
speku la tiven  Auslandskap ita ls . E r m eint, daß auch 
derjen ige, der an die W irk u n g  des D iskonts n ic h t 
rech t g laubt, ve rp flich te t sei, m indestens den V e r
such zu machen, a u f diesem Wege der S itua tion  
H e rr zu werden.

W ir  können diesen S tandpunkt n ic h t te ilen. W ir  
glauben n ich t, daß im  gegenwärtigen M om ent durch  
eine noch so scharfe Heraufsetzung des D iskonts eine 
Ausgle ichung der Devisenb ilanz oder gar e in Ü ber
schuß an Devisen erzwungen werden kann. M it  Z ins
sätzen von 20—30 % pro  anno, d. h. von etwa 2 % p ro  
M onat, w ird  das R is iko  von M arkan lagen, w ie  es 
sich z. B. in  den vom Ausland  gemeldeten M a rk 
kursen ausdrückt, keineswegs ausgeglichen. W o llte  
man dieses R is iko  durch  den Zins kompensieren, so 
m üßten die Sätze das Zehnfache dessen betragen 
was H ahn  nennt. Daß solche Zinssätze p ra k tisch  
n ich t in  Frage kommen, d ü rfte  a llgem ein zugestanden 
werden, ganz abgesehen davon, daß gerade aus der 
Höhe des Zinssatzes Schlüsse a u f die Vertrauens
u n w ü rd ig ke it des Geldnehmers gezogen werden.

D ie  E rhöhung des Zinses w ird  aber auch dadurch  
in  ih re r W irk u n g  a u f den D evisenm arkt beein
träch tig t, daß in  der M ehrzah l der F ä lle  derjen ige  
der deutschen K re d it in  A nspruch  nehmen m uß ’ 
n ich t g le ichze itig  im  Ausland G uthaben u n te rh ä lt-  
das geflohene K a p ita l gehört v ie lm ehr meist solchen 
Personen und Unternehm ungen, d ie  zu r Inanspruch-
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nähme von B a n k k re d it b isher n ich t genötig t waren. 
N a tü r lic h  g ib t es Fälle , in  denen U nternehm er ih r  
P riva tverm ögen  ins A us land  gebracht haben und 
g le ichze itig  fü r  ih re  F irm en  im  In la n d  K re d it au f- 
nahmen. H ie r  lie g t jedoch die G e fah r vor, daß diese 
Personen ih re  F irm en  versacken lassen und  persön
lic h  ih rem  P riva tverm ögen ins A us land  folgen.

U m  a u f die Banken einen D ru c k  auszuüben, ih re  
evtl, noch vorhandenen Auslandsguthaben dem D e
v isenm arkt zu r V e rfügung  zu stellen, d ü rfte  eben
fa lls  n u r eine R es trik tion  und  n ic h t bereits eine 
D iskon terhöhung  ausreichen; denn auch die Banken 
w erden versuchen, ih re  Auslandsreserven fü r  den 
äußersten N o tfa ll zu rückzuhalten.

D ie  Frage: D iskon terhöhung  oder K re d itre s tr ik tio n  
is t also fa lsch gestellt. A u f  K re d itre s tr ik tio n  ka nn  die 
Reichsbank im  A u ge n b lick  gar n ic h t verzichten. Es 
hande lt sich led ig lich  darum , ob sie d ie  R es trik tion  
m it E rhöhung des D iskon ts  ve rb indet, oder ob sie von 
einer solchen E rhöhung  absieht. W ird  d ie  Frage so 
gestellt, so erscheint uns a lle rd ings eine E rhöhung  des 
Diskontsatzes in  e inigerm aßen e rträg lichem  Rahmen 
r ic h tig  zu sein. D enn w enn d ie  gegenwärtigen E r 
schütterungen abgeebbt sind, so w ird  ve rm u tlich  auch 
der Zinssatz w ieder in  W irk u n g  treten, und dann 
—  aber erst dann —  ka n n  m it  H ilfe  der D isko n t
p o l i t ik  eine raschere W iederherste llung  gesunder 
K red itve rhä ltn isse  e rre ich t werden. W ürde  m a n  je 
doch erst bei W iede rkeh r des Vertrauens den D is 
ko n t heraufsetzen, so m üßte m an eine erneute Be
u n ruh igung  be fürch ten, und  aus diesem G runde 
scheint es uns r ic h tig , bereits in  der G egenw art den 
Z ins zu erhöhen.

Be i der d iesmaligen D iskon terhöhung  is t der Lom 
bardsatz  n ich t, w ie  bisher, n u r um  1 % über dem 
D iskon tsatz festgesetzt worden, sondern um  vo lle  
5 %. Diese ungew öhn lich  große Spanne v e rfo lg t offen
b a r den Zweck, d ie  Lom bardnahm e zugunsten der 
W echseld iskontierung einzuschränken, um  dem 
Bankgesetz, welches d ie  Lom bardbestände n ic h t als 
N otendeckung zu läß t, zu genügen. D e r hohe Lom 
bardsatz belastet in  erster L in ie  d ie  ö ffen tlichen  
Banken, denen es an d iskontfäh igem  W echselm ateria l 
fe h lt. D iese In s titu te  w erden tro tz  der großen Spanne 
genötig t sein, Lom ba rdkred ite  aufzunehmen, es sei 
denn, daß auch im  ö ffen tlichen  Bankwesen der b is
her ungebräuchliche A k z e p tk re d it angewandt w ürde, 
e tw a indem  die schuldnerischen Kom m unen aufge
fo rd e rt werden, in  Höhe ih re r  b isherigen B ankkred ite  
a u f d ie  G irozentra len  zu ziehen und die so entstehen
den A kzep te  bei den G irozentra len  zu red iskontieren  
Es scheint wünschenswert, in  dieser H in s ich t w e it
herzig  vorzugehen, um  bei den auch gegenwärtig 
noch rech t gespannten Verhä ltn issen zwischen ö ffen t
lichen  und  p riva te n  Banken ke inen A n laß  zu w e ite re r 
Verärgerung eines Partners zu geben.

D ie  Form , in  der d ie  neuen Z ah lungsm itte l in  den 
V e rkeh r gesetzt w erden sollen, is t gefunden: Es is t 
der norm ale  W eg des W echselankaufs bzw. der Lom 
bardnahme. Über d ie  Form , in  der d ie  notwendige 
R es trik tion  d u rchg e füh rt werden soll, ha t m an sich

ebenfa lls gee in igt: R ation ie rung  m it g le ichze itiger 
E rhöhung  des D iskontsatzes. W ie  aber sind diese bei
den M aßnahmen m ite inander in  E in k la n g  zu bringen? 
K ann  m an am Donnerstag die Schalter der Banken 
unbeschränkt öffnen oder m uß m an einen neuen R un 
befürchten? Zw eife llos is t diese G e fahr groß, und 
deshalb w erden die Bankfe ie rtage  fü r  das P u b liku m  
bis e insch ließ lich  Sonnabend ve rlängert; n u r fü r  
jene  Kunden, d ie  G eld  fü r  Lohn- und G ehalts
zahlungen abheben w ollen , w erden d ie  Bankscha lter 
am Donnerstag geöffnet.

§1
1. Nach Ablauf der fü r den 14. und 15. Ju li 1931 er

klärten Bankfeiertage ist ein Zahlungsverkehr nach den 
folgenden Bestimmungen aufzunehmen.

2. Die von den Bankfeiertagen betroffenen Institute m it 
Ausnahme der Privatnotenbanken und der Deutschen 
Golddiskontbank dürfen Barauszahlungen in  der Zeit 
vom 16. bis einschließlich 18. Ju li 1931 nur leisten, soweit 
der Empfänger die Zahlungsmittel nachweislich benötigt 
zur Zahlung von
a) Löhnen, Gehältern, Ruhegehältern, Versorgungsgebühr

nissen und ähnlichen Bezügen;
b) Arbeitslosen- und Krisenunterstützungen und Leistun

gen der öffentlichen und freien Wohlfahrtspflege 
(Fürsorge);

c) Leistungen an Versicherte der Sozialversicherung und 
wiederkehrende Leistungen an Versicherte aus anderen 
öffentlichen oder privaten Versicherungsverhältnissen;

d) Steuern und sonstigen öffentlichen Abgaben, soweit 
nicht bargeldlose Entrichtung möglich ist.

3. Die Vorschrift des Abs. 2 g ilt entsprechend fü r den 
Überweisungsverkehr. Überweisungen sind jedoch unbe
schränkt zulässig a) soweit sie erforderlich sind, um die 
in  Abs. 2 zugelassenen Barauszahlungen zu ermöglichen,
b) soweit sie sich innerhalb desselben Instituts vollziehen,
c) soweit dadurch Zahlungen zur Durchführung des Ge
setzes über Arbeitsvermittlung und Arbeitslosenversiche
rung bew irkt werden, d) soweit Leistungen an einen Ver
sicherungsträger zur E rfü llung einer Beitragspflicht be
w irk t werden.

4. Die Annahme von Einzahlungen unterliegt keinen 
Beschränkungen. Über Guthaben, die aus Bareinlagen in 
Reichsmark nach dem 15. Ju li 1931 entstanden sind, kann 
fre i verfügt werden.

§2
Insoweit die Institute nach der Vorschrift des § 1 Bar

auszahlungen und Überweisungen nicht vornehmen dür
fen, gelten die Vorschriften des § 1 Abs. 2 der Durchfüh
rungsverordnung vom 13. Ju li 1931 (Reichsgesetzbl. I,
S. 361) und des A rtike l 2 der Zweiten Durchführungsver
ordnung vom 14. Ju li 1931 auch fü r den 16., 17. und 
18. Ju li 1931. Diese Tage gelten als staatlich anerkannte 
allgemeine Feiertage im Sinne der Wechselordnung und 
des Scheckgesetzes.

§3
W ird ein Schuldner durch die Erklärung von Bank

feiertagen oder die zur Regelung der Wiederaufnahme 
des Zahlungsverkehrs getroffenen Maßnahmen ohne sein 
Verschulden gehindert, eine Zahlungsverbindlichkeit zu 
erfüllen, so gelten die Rechtsfolgen, die wegen der N icht
zahlung oder der nicht rechtzeitigen Zahlung nach Gesetz 
oder Vertrag eingetreten sind oder eintreten, als nicht 
eingetreten. Die auf Gesetz oder Vertrag beruhende 
Pflicht zur Zahlung von Verzugszinsen w ird  hierdurch 
nicht berührt. Der Schuldner kann sich auf die Vor
schrift des Satzes 1 nicht berufen, wenn er es unterläßt, 
die Verbindlichkeit unverzüglich nach Beseitigung des 
Hindernisses zu erfüllen.
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In  dieser V erordnung is t g le ichze itig  der K e rn  eines 
allgem einen M oratorium s  enthalten. W enn m an n ic h t 
zu zahlen braucht, fa lls  m an wegen der Bankfe ie rtage 
n ic h t zahlen kann, so is t d am it die Z ah lungsp flich t 
fast a llgem ein aufgehoben. K e in  Mensch verm ag in  
dieser Stunde zu übersehen, welche Folgen eine 
solche Bestim m ung haben w ird . O ffenbar ka nn  sie 
n u r eine provisorische Maßnahme darstellen.

E ine  andere Sorge b e tr if f t  d ie  Devisenkurse. U n te r 
a lle n  Um ständen m uß eine w eite re  K a p ita lf lu c h t ve r
h in d e rt werden. E ine Zw angsbew irtschaftung des 
D evisenm arkt, eine K onzen tra tion  des börsen
m äßigen Devisenhandels bei der Reichsbank und  ein 
V erbo t, zu anderen als den von der Reichsbank be
stim m ten  Preisen Devisen zu kaufen, is t unve r
m eid lich .

§1
Ausländische Zahlungsmittel und Forderungen in  aus

ländischer Währung dürfen gegen inländische Zahlungs
m ittel nur von oder durch Vermittlung der Reichsbank 
erworben und nur an die Reichsbank oder durch ihre 
Vermittlung abgegeben werden. Die Reichsbank kann die 
Befugnis zum An- und Verkauf (kommissionsweise oder 
fü r eigene Rechnung) anderen Kreditinstituten verleihen.

Die Reichsbank kann von der Vorschrift des Abs. 1 
Satz 1 Ausnahmen zulassen.

§2
Termingeschäfte in  ausländischen Zahlungsmitteln oder 

Forderungen in ausländischer Währung oder in  Edel
metall gegen inländische Zahlungsmittel sind verboten.

§4
Ausländische Zahlungsmittel und Forderungen in  aus

ländischer Währung, fü r die eine amtliche Notierung in 
Berlin erfolgt, dürfen gegen inländische Zahlungsmittel 
zu keinem höheren als dem letztbekannten amtlich in 
Berlin notierten Briefkurse erworben oder abgegeben 
werden . .  .

§5
Ausländische Zahlungsmittel und Forderungen in  aus

ländischer Währung, fü r die eine amtliche Notierung in 
Berlin nicht vorliegt, dürfen gegen inländische Zahlungs
m ittel zu keinem höheren als dem letztbekannten, von 
einem Ausschuß der Berliner Bedingungsgemeinschaft 
fü r den Wertpapierverkehr als Briefkurs ermittelten und 
in  der Presse veröffentlichten Preise erworben oder ab
gegeben werden . . .

§8
Als inländische Kurse ausländischer Zahlungsmittel 

dürfen nur die amtlichen Notierungen der Berliner Börse 
oder ihnen gleichgestellte Preise veröffentlicht werden.

A ber derartige  Zwangsmaßnahmen haben n u r fü r  
■das In la n d  G e ltung; insbesondere kann  m an ein 
D isag io  der deutschen W ährung  in  B e r lin  v ie lle ich t 
ve rh inde rn  — in  London, in  Paris und  in  N ew  Y o rk  
kom m t es tro tzdem  zustande. A m  M ontag und  
D ienstag wies die M a rk  bereits e in  nennenswertes 
D isag io  an den ausländischen Börsen a u f; obw ohl 
jederm ann anerkennen muß, daß d ie  Presse m it  
g roßer Z u rückha ltung  über diesen Vorgang berich te t, 
h ä lt es d ie  Regierung fü r  zweckm äßig, d ie  V e rb re i
tu n g  n ich t-a m tlich e r N otierungen sch lechth in  zu ve r

b ie ten:

§1
In  öffentlichen Bekanntmachungen oder in M itte ilun

gen, die fü r einen größeren Personenkreis bestimmt sind, 
dürfen Angaben, die sich auf Preise beziehen, zu denen 
ausländische Zahlungsmittel, die Reichsmark und Wert
papiere gehandelt, angeboten oder gesucht worden sind 
oder sein sollen, nicht gemacht werden, es sei denn, daß 
es sich um amtlich festgestellte Kurse einer Börse handelt.

Die Reichsregierung kann Ausnahmen zulassen.

§2
Die Vorschriften des § 1 gelten entsprechend fü r Ter

mingeschäfte in  Kupfer, Zink, Zinn und Blei.

§3
Wer den Vorschriften des § 1 oder 2 zuwiderhandelt, 

w ird  m it Gefängnis bis zu 6 Monaten und m it Geldstrafe 
oder m it einer dieser Strafen bestraft.

O b dieses V e rbo t seinen Zweck e rre ich t, m uß da
h ingeste llt b le iben. D ie  Beruh igung eines M arktes is t 
b isher noch niemals dadurch e rz ie lt worden, daß 
m an d ie  B e rich te rs ta ttung  über diesen M a rk t be
schränkte. N u r  d ie  Tatsache, daß sich das neue V e r
bot le d ig lich  a u f in o ffiz ie lle  N otierungen erstreckt, 
ka nn  e in igerm aßen m it ihm  versöhnen.

D ie  anderen Sorgen, d ie  in  diesen schweren Tagen 
a u f den L e ite rn  der deutschen P o lit ik  lasten, ko n 
zentrie ren  sich a u f d ie  Beschaffung eines Auslands
kred its . Luthers Bem ühungen in  London und  Paris 
w aren  vergeb lich . In  Basel, w oh in  er zu r S itzung der 
B IZ  fu h r, ha t er led ig lich  e in  paar gute W ünsche 
und  eine P ro longation  des 100 M il l .  ¡{-K redits er
reichen können. Im m er deu tlicher t r i t t  es hervor, daß 
die K red itau fnahm e  eine po litische  Frage, eine 
Prestigefrage geworden ist. Ohne F ra n k re ich  is t in. 
der ganzen W e lt ke in  G e ld  zu bekommen. F ra n k 
re ich  aber fo rd e rt po litische  Konzessionen, d ie  von 
der deutschen Regierung aus nationa len  und  inne r
po litischen  G ründen  n ic h t e ingeräum t w erden kön 
nen. W ird  D eutsch land der W eg nach Canossa er
spa rt bleiben?

I I I .  Abbau und Aufbau
Es lie g t in  der N a tu r der D inge, daß gegenüber so 

ungew öhn lichen Ereignissen, w ie  sie d ie  gegenwärtige 
K rise  charakteris ie ren, d ie  Gedanken und  B e fü rch 
tungen bei den nächstliegenden Problem en stehen 
ble iben. W ie  w ird  der Notenmangel b e fr ie d ig t w e r
den, w ird  d ie Bevölkerung ru h ig  B lu t bewahren, 
w ird  der R un a u f d ie  K re d itin s titu te  aufhören? M it  
der späteren E n tw ic k lu n g  sich zu beschäftigen, f in 
den d ie  meisten w eder Ruhe noch Muße. U nd  doch 
is t es von der a lle rg röß ten  Bedeutung, schon heute 
e in  einigerm aßen klares B ild  über das zu gew innen, 
was komm en w ird  und  kom m en muß.

D aß d ie  K re d itk r ise  und  ih re  gegenwärtig  beson
ders in  Erscheinung tre tenden Sym ptom e und  W ir 
kungen übe rw ind ba r sind, u n te rlie g t ke inem  Z w e ife l. 
Schon die Bankfe ie rtage und  das den Banken ge
w ährte  T e il m ora to rium  w erden v e rm u tlich  eine ge
wisse Beruh igung  bew irken, u nd  fa lls  d ie  Abhebun
gen von den Banken- und  Sparkassenkonten trotzdem  
anhalten sollten, kann  d ie  A uszah lung  von Barge ld  
ohne a llzuschwere Bedenken beschränkt werden. Es
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is t auch ke in  Zeichen einer verhängnisvollen W ir t 
schafts- und  F inanzen tw ick lung , w enn der N oten
u m la u f eine ungew öhnliche Zunahme aufweisen 
w ird . D enn  es is t n ich t m ehr als selbstverständlich, 
daß die W irts c h a ft n ic h t m it  dem gleichen G e ld
betrag  w ie  frü h e r auskommen kann, w enn Tausende, 
w enn M illio n e n  von B ürgern  das V ie lfache  von dem 
im  Portem onnaie tragen oder in  ih rem  G eldschrank 
einschließen, was sie frü h e r do rt a u fbew ahrt haben. 
D e r Versuch, durch  K re d itre s tr ik tio n e n  eine nennens
w erte  E indäm m ung des N otenum laufes herbeizu- 
ühren, s te llt eine unnötige  und ergebnislose Eisen

b a r tk u r  an der deutschen W ir ts c h a ft dar. Es is t fü r  
d ie  Bank- und  W ä h ru n g sp o lit ik  ke ine  e rfreu liche  

itua tio n , daß sie sich großen Beträgen gehamsterter 
Noten gegenüber sieht, m it  deren p lö tz lichem  A u f
tre ten  a u f den G ü te rm ärk ten  gerechnet w erden muß, 
fa lls  sich die In fla tionsvors te llungen  in  der Ö ffen t
lic h k e it erhalten. A b e r auch diese la tente  K a u fk ra ft  
is t v ie lle ich t n ic h t so sehr bedroh lich . Sie w ird  zu r 
nennenswerten Preissteigerung kaum  füh ren  können, 
w e il a u f a llzu  v ie len  U nternehm ungen der D ru c k  der 
K re d itkü nd ig u ng en  lastet, der sie zw ing t, m it  b illig e m  
Angebot a u f dem M ark te  zu erscheinen. Ja, m an kann  
sogar sagen, daß die K a u ftä t ig k e it a u f G run d  der 
gehamsterten Noten in  gewisser H in s ich t d ie  K re d it-  
mge e rle ich te rt, indem  sie den Produzenten neue 
K a u fk ra ft  z u fü h rt und  manche schwer ha ltbare  K re 
d ite  abbauen h il f t .

Ebenso is t es kaum  nötig , sich wegen der S itua tion  
a u f dem D evisenm arkt a llzu  weitgehende Sorgen zu 
machen. N a tü r lic h  w äre  es angenehmer gewesen, 
w enn m an die Zah lungse inste llung auch gegenüber 
dem A usland  hätte  verm eiden können. A be r im  
G runde  sind d ie  Schw ierigke iten , die bei der R ück
zah lung  von Aus landskred iten  aufgetre ten sind und  
noch au ftre ten  werden, keine Überraschungen; sie 
s ind v ie lm ehr notwendige Folgeerscheinungen des 
starken Abzugs ausländischer Gelder. M an hat 
le d ig lich  gehofft, daß m it R ücks ich t a u f die u n h a lt
bare S itua tion , in  die D eutsch land bei um fangre ichen 
Künd igungen  kom m en muß, rech tze itig  umfassende 
Schutzmaßnahm en in  Gang gesetzt w ürden. W enn 
je tz t e in  lan g fris tig e r A b ro ick lungsp lan  ve re inbart 
w erden muß, so sollte m an sich dieser Tatsachen er
innern  und n ic h t den Versuch machen, in  a llzu  
ku rze r Zeit d ie  R ückzah lung vorzunehmen. A u ch  im  
Interesse der W e ltw irts c h a ft is t e in schonender 
Zah lungsp lan  n ö tig ; der Zwang zu r Beschaffung 
großer Devisenbeträge m üßte zu e iner überstarken 
Forc ie rung  des deutschen Exportes führen .

So k o m p liz ie rt im  einzelnen die A b w ic k lu n g  der 
gegenwärtigen S chw ie rigke iten  sein mag, so w en ig  is t 
daran  zu zw e ife ln , daß sie gelingen w ird . A be r wenn 
dann Beruh igung eingetreten ist, G e ld- und  Devisen
m a rk t w ieder le id lic h  fu n k tio n s fä h ig  geworden sind, 
dann is t erst die H auptau fgabe  zu lösen: d ie  deutsche 
W ir ts c h a ft als Ganzes fu n k tio n s fä h ig  zu erhalten, 
d. h. eine w eite re  V erm inderung  der P ro du k tion  zu 
verh indern.

W enn man diese Sachlage beachtet, so erkennt man

das G rundprob lem , vo r das die deutsche W irts c h a ft 
in  nächster Z u k u n ft geste llt ist. D ie  E rschütterung 
des Kreditwesens m uß sich zunächst in  zahlre ichen 
Schw ie rigke iten  der kred itnehm enden Kunden  äußern, 
sie w ird  zu manchem Zusam menbruch und mancher 
Betriebseinschränkung führen . Soweit solche Zu
sammenbrüche das K a p ita l des Unternehm ers und 
die K re d ite  der G läub iger angre ifen, sind sie trau rig e  
p r iv a tw ir ts c h a ft lic h e  Schäden. Soweit sie dagegen 
zu w e ite re r Beschränkung der P ro d u k tio n  führen , 
w eitere  Freisetzung von A rb e its k rä fte n  bew irken, 
sind sie vo lksw irtscha ftliche  U ng lücks fä lle , d ie  man 
n ic h t ungehem mt zulassen kann. M an d a r f d ie  
K re d itk r is e  n ich t nach dieser R ich tung  fre i ausw irken 
lassen. Es sind n ic h t ausschließ lich die überzähligen 
Betriebe, d ie  bei einer echten R ein igungskrise zu
grunde gehen, sondern es sind o ft  genug lebensfähige 
G lieder, d ie  le d ig lich  als O p fe r e iner von außen 
komm enden E rk ra n ku n g  sterben. M an m uß sich dar
über k la r  sein, daß der Reinigungsprozeß im  B ank
gewerbe n ic h t durch  rücksichtslosen Debitorenabbau 
erfo lgen kann. M an m uß sich v ie lm ehr schon heute 
vo r Augen halten, daß in  absehbarer Zeit eine zu
sätzliche K red itgew äh rung  seitens der Banken un 
um gänglich  w ird , und es erscheint notw endig , bereits 
heute diese Erfo rdern isse  zu berücksichtigen, um 
n ich t, a u f fa lsche Parolen festgelegt, später m it 
unnö tige r M ühe den W eg zurückzusuchen.

Aus dieser E rkenn tn is  e rg ib t sich der Schluß, daß 
alles getan werden muß, um  in  m ög lichst ku rze r Zeit 
eine Ü bersicht darüber zu gewinnen, was fa lle n  muß 
und  was gehalten und  auch ge fö rde rt w erden kann. 
D ie  Voraussetzungen fü r  die D u rc h fü h ru n g  einer 
solchen rad ika len  Untersuchung sind heute w oh l 
günstiger als nor den k ritisch en  Tagen. Bis in  die 
jüngste  Vergangenheit ha t d ie  K onku rrenz  der G roß
banken untere inander eine g ründ liche  D urch leuch 
tung  zah lre icher Kunden  ve rh inde rt. Das muß, wo 
es b isher ge feh lt hat, schnellstens nachgeholt werden. 
Bei der S itua tion , in  der sich die deutsche W irts c h a ft 
befindet, w ird  d ie Entscheidung über Leben und 
Tod der kred itnehm enden Betriebe n ic h t m ehr re in  
p r iv a tw ir ts c h a ft lic h  sein können. Es w ird  unbed ing t 
n ö tig  sein, a u f d ie  a llgem eine S itu a tio n  des W ir t 
schaftsgebietes R ücks ich t zu nehmen, um  d ie jen igen 
Bezirke, die un te r der K rise  am stärksten ge litten  
haben, zu schonen. W enn m an dem S tärksten dabei 
d ie  schwersten Lasten au fbürde t, so mag das als eine 
ungerechte Bestrafung w irts c h a ftlic h e r T ü ch tig ke it 
erscheinen. A b e r es geht heute n ic h t m ehr darum , 
gerecht und b il l ig  zu handeln, sondern darum , den 
schmalen W eg zu finden, der a lle in  d ie  E rh a ltu ng  der 
deutschen W ir ts c h a ft gewährle isten könnte. D ie  Lage 
w ird  eine Zusam m enarbeit der ö rtliche n  B ank- und 
Reichsbankste llen e rfo rde rn ; d ie Banken un te re in 
ander müssen in  einem fü r  sie ungewohnten Maße 
m ite inander s ta tt gegeneinander arbeiten. So llte  sich 
als Folge der K re d itk r is e  eine weitgehende K o n 
zentrie rung  des deutschen Kreditbankwesens ergeben, 
so w ürde  die p lanm äßige K re d itp o lit ik  e rle ich te rt 
werden.
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Zu Jacob Goldschmidts Sturz
D er Tag, an dem die D ana t-B ank ih re  Schalter schloß, m ar auch ein Sch ick
salstag fü r  Jacob G oldschm idt, der m it seinem In s t itu t  so eng v e rk n ü p ft 
mar, mie ke in anderer G roßbankle ite r. Seine E igenart ist ihm  zum  Verhängnis 
gemorden. D ie  Rolle der D ana t- B ank ist m ohl fü r  a lle  Zeiten ausgespielt. 
Von Jacob G oldschm idt aber ha t d ie  deutsche W irtsch a ft v ie lle ich t noch

manches zu ermarten.

D er M ontag dieser Woche, an dem die D ana tbank 
ih re  Schalter schloß, w a r e in  Schicksalstag fü r  einen 
M ann, der e in  Jahrzehnt lang zu den leuchtendsten 
Sternen am H im m e l der deutschen B a nkw e lt gehört 
hat. Noch n ic h t zehn Jahre sind verflossen, seit Jacob 
G o ldschm id t durch  die Verschmelzung der von ihm  
geleiteten N a tiona lbank  fü r  D eutschland m it der 
a lten B ank fü r  H ande l und Industrie , der D a rm 
städter Bank, w ie  ih r  v ie l popu lärerer Börsenname 
lautete, die D arm städ te r und  N a tiona lbank schuf, die 
rasch in  d ie  vorderste Reihe der deutschen G roß
banken rück te  und  ze itw e ilig  sogar der Deutschen 
B ank den Rang s tre itig  zu machen schien.

In  dem großen G rem ium  von G eschäftsinhabern, 
das durch  den Zusammenschluß der Vorstände beider 
In s titu te  zunächst entstanden w ar, hatte  G o ldschm id t 
ba ld  die Führung, d ie zu einer fast unum schränkten 
H errscha ft w urde, nachdem einige M itg lieder, so u. a. 
D r. Schacht, ausgeschieden waren. Goldschm idts 
autokratisch.es Regim ent is t w oh l n u r m it dem Re
gime zu vergleichen, das C a rl Fürstenberg ja h r 
zehntelang in  der B e rline r Handels-G esellschaft ge
fü h r t  hat. U nd  ebenso w ie  Fürstenberg m it der Ber
lin e r Handels-G esellschaft, w urde  sch ließ lich  G o ld 
schm idt m it  der D ana tbank v ö llig  id e n tif iz ie rt. D ies 
geschah zw eife llos m it Recht. D er Anstoß zu den 
großen Geschäften, welche die D ana tbank du rch 
füh rte , entsprang zumeist G oldschm idts K o p f. E ine 
F ü lle  von Kom binationen w urde  von ih m  ersonnen, 
es gab ke inen W irtschaftszw e ig , in  den er n ich t durch  
geschickte T ransaktionen eindrang. Über hundert 
A u fs ich ts rä te  s ind es, denen G oldschm id t angehört, 
und die größten und  e influßreichsten U nternehm un
gen Deutschlands sind durch  seine Person m it der 
D ana tbank v e rk n ü p ft. K e in  anderer G roß bankle ite r 
ha t eine solche Zah l von Aufsichtsra tsm andaten au f 
sich ve re in ig t w ie  G oldschm idt, ke iner ha t bei so 
v ie len  Geschäften seiner B ank persön lich  m itg e w irk t 
w ie  G oldschm idt, ke iner ha t die G eschäftsführung 
eines großen In s titu ts  so a u f die eigene Person zuge
schn itten  w ie  er.

W er is t der M ann, der so lcherart e iner G roßbank 
den Stempel seiner Persön lichkeit au fd rücken  konnte?

Jacob G oldschm id t entstam m t dem Bankgewerbe 
und is t im m er B ank ie r gewesen, Nach der Leh rze it 
in  Hannover kam  der F ün fundzw anz ig jäh rige  1907 
nach B e rlin . M it  Julius Schwarz begründete er 1910 
die B ankfirm a  Schwarz, G oldschm idt &  Co., d ie  er 
ba ld  zu Ansehen brachte. Schon damals, als er M it 
inhaber von Schwarz, G oldschm idt &  Co. w ar, tra t 
d ie  N eigung Goldschm idts hervor, zu den w irts c h a ft
liche n  Vorgängen in  Veröffen tlichungen seiner Bank

S te llung zu nehmen und die W irtschafts lage  einem 
bre iteren  P u b liku m  zu erläutern . D ie  W irtsch a fts 
berichte, die G oldschm idt schrieb, gehören zu den 
bemerkenswertesten lite rarischen P rodukten  dieser 
A r t  und  erregten v ie l A u fm erksam ke it.

Im  Jahre 1918 w urde  G oldschm idt in  den Vorstand 
der s ta rk  heruntergew irtschafte ten  N a tiona lbank  fü r  
Deutsch land berufen, in  die ku rz  vorher auch Schacht 
als neuer Le ite r e ingetreten w ar. G o ldschm id t w a r 
dem R u f der N a tiona lbank  n u r zögernd gefo lgt. Bei 
der Zusam menarbeit m it  Schacht ergaben sich auch 
Schw ierigkeiten . T ro tzdem  w urde  die T ä tig k e it G o ld 
schm idts fü r  die B ank sehr ersprieß lich . D ie  Ge
schäfte des In s titu ts  dehnten sich rasch aus, so daß 
der Rahmen der B ank zu eng erschien. D ie  N a tio na l
bank fü r  D eutsch land w a r nach ih re r S tru k tu r  ein 
M itte lty p . Sie u n te rh ie lt keine F ilia le n  im  Reich, 
sondern konzentrie rte  ih ren  Betrieb  a u f B e rlin , besaß 
aber h ie r zahlre iche Depositenkassen. D e r erste 
S ch ritt in  d ie P rov inz w a r die Übernahm e der D eu t
schen N a tiona lbank  in  Bremen m it verschiedenen 
F ilia le n  und  Depositenkassen. D u rch  die Fusion m it 
dem Brem er In s t itu t entstand, geographisch betrach
tet, e in  sehr m erkw ürd iges Gebilde. Es w a r von 
vo rnhere in  k la r , daß die N a tiona lbank  es bei diesem 
ersten S ch ritt n ich t bewenden lassen w ürde.

U m  dieselbe Zeit, als d ie  T ransaktionen G o ld
schm idts den ve rhä ltn ism äß ig  engen Rahmen seiner 
B ank zu sprengen drohten, ve rfüg te  die Bank fü r  
H ande l und  In d u s tr ie  über einen großen A p pa ra t, 
über e in  ausgedehntes F ilia lenne tz  m it zahlreichen 
Depositenkassen in  verschiedenen Großstädten. D u rch  
diesen K ö rp e r floß das B lu t n u r träge. D ie  B ank fü r  
H ande l w a r zw ar von a ltersher in  vie len großen 
Konsortien, sie besaß eine gute In d u s tr ie -K lie n te l und 
auch eine n ich t unbedeutende Depositenkassenkund
schaft. A b e r ih re  F üh rung  w a r n ich t unternehm ungs
lustig , und der große A p p a ra t w urde  offenbar n ich t 
h in re ichend ausgenutzt. D ie  Fusion zwischen N a tio 
na lbank  und  B ank fü r  H andel und In du s trie  erschien 
als das gegebene. Ende 1921 erfo lg te  der Zusammen
schluß. Es w ird  im m er denkw ürd ig  ble iben, daß ein 
M ann w ie  Jacob G oldschm id t in  der G enera lver
samm lung der N ationa lbank, welche die Verschm el
zung genehmigen sollte, d ie  Fusion un te r anderm  
auch m it dem H inw eis  begründen zu sollen glaubte, 
daß die N a tiona lbank durch  die Fusion „D -B a n k “  
werden w ürde. Das is t ein Beweggrund, fü r  den m an 
heute ke in  Verständnis a u f b rin g t, aber er is t charak
teristisch fü r  den M ann und  fü r  d ie  Zeit.

D e r Zusammenschluß der beiden Banken ha t sich 
in  der Folge als sehr g lü ck lich  erwiesen. D ie  anderen
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G roßbanken haben diese Fusion naturgem äß m it 
großer A u fm erksam ke it v e rfo lg t und  aus ih r  gelernt. 
Es is t G o ldschm id t sch ließ lich  gelungen, d ie  beiden 
Banken auch inn e rlich  zu einer E in h e it zu ve r
schmelzen. W iev ie l Schlacken zurückgeblieben sind, 
verm ag fre ilic h  der Außenstehende n ic h t zu beur
te ilen.

In  zie lbew ußter A rb e it ha t Jacob G o ldschm id t die 
von ihm  geschaffene G roßbank ausgebaut. E r brachte 
dem In s titu t neue, w e rtvo lle  Verb indungen, und 
manche Transaktionen lassen seine schöpferische 
P e rsön lichke it erkennen, d ie verw andte  Züge m it dem 
anderen großen In d iv id u a lis te n  und  A u tok ra ten , m it 
C a rl Fürstenberg, aufw e ist, der G o ldschm id t v ie l
le ich t auch etwas anders beu rte ilt, als manche noch 
a k tive  Kollegen G oldschm idts es tun. D ie  erste große 
K ra ftp ro b e  hatte  d ie  D ana tbank  beim  Zusammen
bruch  des Stinnes-Konzerns zu bestehen. Dam als ha t 
sie sich ohne E inbuße aus der A ffä re  ziehen können. 
D e r letzte große K ra ch  in  ih rem  Geschäftsbereich, 
der Zusammenbruch des N ordw olle-Konzerns, is t ih r  
Verderben geworden. Wegen der A b w ic k lu n g  des 
Stinnes-Konzerns ha t G o ldschm id t manche V o rw ü rfe  
über sich ergehen lassen müssen; er sei zu rigoros 
gewesen, w urde  häufig  gesagt. Was ih n  ve ran laß t 
hat, im  F a ll N o rdw o lle  soviel G edu ld  zu üben, is t 
noch im m er n ich t gek lä rt. D em  Bankgeschäft wesens
frem de Rücksichten haben G oldschm idts B lic k  
m anchm al getrüb t. Zw ischen S tinnes-K rach und  
N ordw o lle -K atastrophe  lieg t G oldschm idts G lanzzeit. 
Manche S chw ierigke iten  bew ältig te  er durch  die 
M acht seiner Persön lichke it, d ie  keineswegs e inhe it
lic h  und ausgeglichen ist. G o ldschm id t gehört zu 
den Bankiers, die über ih ren  B e ru f nachdenken und 
das Ergebnis dieses Nachdenkens gern andern m it-  
te ilen. E r sp rich t gern und er schre ib t gern. So w ie  
er frü h e r d ie  W ochenberichte seines Bankgeschäfts 
verfaß te , schrieb er später d ie  Jahresberichte der 
von ihm  geleiteten G roßbank. W arum  gerade G o ld 
schm idt soviel Fe indschaft a u f sich zog, is t n ic h t e in
fach  zu erklären. Im  K re is  seiner Berufsgenossen 
ve ra rg t m an ihm  w oh l, daß er ausspricht, was die 
andern o ft n u r denken. D azu kom m t, daß manches 
an ihm  provozierend w irk t ,  was in  W irk lic h k e it  — so 
unw ahrsche in lich  es auch k l in g t —  n u r der A usd ruck  
innere r U nsicherhe it ist. G o ldschm id t is t im  tie fs ten  
In n e rn  überzeugt von seiner Sendung. U m  so 
schwerer m uß ih n  je tz t der Zusammenbruch seines 
Lebenswerks tre ffen. N ich ts  is t fa lscher, als G o ld 
schm idt als E m porköm m ling  oder, w ie  es in  den 
le tz ten  W ochen schon geschehen ist, als In fla tio ns 
erscheinung h inste llen  zu w ollen . D ie  Fehler, die er 
gemacht hat, unterscheiden sich im  Wesen n ich t sehr 
von den Fehlern, d ie andere G roß bankd irekto ren  be
gangen haben.

G o ldschm id t is t bis in  d ie  le tzte  Zeit h ine in  ein 
ausgesprochener O p tim is t gewesen. E r ha t im m er an 
seinen Stern geglaubt und  alles a u f d ie  g lück liche  
E n tw ick lu n g  der deutschen W ir ts c h a ft gesetzt. K e in  
Rückschlag konn te  ih n  d a rin  w ankend machen. In  
a lle r E rinnerung  is t sein Bekenntnis zu r deutschen

A k tie , d ie  besser sei als D eb itoren  — eine Ansicht, 
deren Betä tigung zu schweren Verlusten  g e füh rt 
haben muß. N irgends kom m en v ie lle ich t d ie  Anschau
ungen G oldschm idts, vo r a llem  sein unve rw üstlicher 
O ptim ism us, so k la r  zum A usd ruck  w ie  in  dem Ge
schäftsberich t seiner B ank fü r  das Jahr 1926. „N och  
im m er bestim m t eine revo lu tionäre  E n tw ic k lu n g  den 
V e rla u f der D inge  und  zw ing t den w irtschaftenden  
Menschen, sich m ehr als in  früheren  Perioden a u f die 
K rä fte  von N a tu r und Zeit zu verlassen, als seine 
Entschlüsse led ig lich  aufzubauen a u f dem M ate ria l, 
das S ta tis tik  und  E rfa h ru n g  lie fe rt. D ie  R ückkehr 
zu ,norm alen V e rhä ltn issen*. . .  kann  n ic h t a lle in  m it 
den überkomm enen M itte ln  der E rfa h ru n g  e rkä m p ft 
w e rd e n . . . ,  m uß im  wesentlichen durch  schöpfe
risches Erfassen der tre ibenden Ideen und  K rä fte  der 
G egenw art gewonnen w e rd e n . . . “  D e r H inw e is  a u f 
d ie  N o tw end igke it, durch  „schöpferisches Erfassen 
der tre ibenden Ideen und K rä fte  der G egenw art“  zur 
H erste llung  ruh ige re r und  gefestigterer W irtsch a fts 
g rund lagen zu gelangen, k e h rt in  fast a llen  Äuße
rungen G oldschm idts w ieder. Besonders charakte 
ris tisch  fü r  den Geist und  die Gesinnung, von der 
G o ldschm id t getragen ist, w a r sein großes R eferat 
a u f dem 7. A llgem einen  Deutschen B ank ie rtag  im  
September 1928. D am als stand G o ldschm id t w oh l au f 
dem G ip fe l seiner M acht. D ie  Deutsche B ank hatte 
sich noch n ic h t m it der D isconto-G esellschaft fus io 
n ie rt und  es w a r noch n ic h t der w e ite  A bstand  der 
vere in ig ten  D D -B a n k  zu den andern In s titu te n  ge
schaffen, der es unm ög lich  erscheinen ließ, d ie  D D - 
B ank je  w ieder einzuholen.

Nach der Fusion Deutsche B ank— Disconto-G esell
schaft g laubte  m an lange, daß G o ldschm id t m it  einer 
Gegenfusion an tw orten  werde. M an nannte  in  diesem 
Zusammenhang w iede rho lt die D resdner B ank und 
d ie  B e rlin e r Handels-G esellschaft. G o ldschm id t zog 
es aber sch ließ lich  vor, sein In s t itu t selbständig zu 
lassen. Seinen eigenen W eg g ing  G o ldschm id t auch 
bei der Bemessung des E igenkap ita ls  der D anat. Es 
w urde  bei der G o ldum ste llung a u f 60 M ill.  R M  fest
gesetzt und b lieb  a u f diesem Stand bis heute. Manche 
K r it ik e r  betrachten die E ig e n k a p ita lp o lit ik  G o ld 
schm idts als einen seiner großen Fehler, eine A nsicht, 
der w ir  n ic h t b e ip flich ten  können. Das ve rhä ltn is 
m äß ig  k le ine  E ig en kap ita l hätte  d ie  D an a t n ie zu 
F a ll gebracht. A be r der D an a t w ird  je tz t gern alles, 
w o r in  sie sich von andern In s titu te n  unterschied, zum 
V o rw u rf gemacht. Bedauerlich  is t nur, daß die K r i t ik  
so m ancher Kre ise erst je tz t einsetzt. In  diesem B la tte  
is t stets versucht worden, G oldschm idts E igenart 
gerecht zu werden. A b e r seine Geschäfte und  seine 
Äußerungen w urden  von uns n ie  k r it ik lo s  betrachtet. 
W ir  m öchten h ie r einen T e il der Ausführungen  
w iedergeben, in  denen w ir  G oldschm idts schon er
wähntes R efera t a u f dem B ankie rtag  von 1928 be
leuchteten.

»M it den größten E rw artungen  hatte  man dem 
R efera t von Jacob G oldschm id t entgegengesehen. 
Schon die A r t ,  w ie  ein T e il der Tagespresse dem 
Le ite r der D arm städ te r B ank fre igeb ig  Vorschuß-
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lorbeeren spendete und die Äußerung Louis Hagens, 
der Jacob G o ldschm id t die „P rim adonna  des Ban
k ie rtags“  nannte, m ußte die allgemeine A u fm e rk 
sam keit a u f diesen G roßbankle ite r lenken. Was 
G o ldschm id t in  seinem R eferat gab, w a r e in  e in 
ziges Bekenntnis zum W irtschafts libera lism us  und, 
w ie  sich ein k lug e r P rov inzbank ie r uns gegenüber 
zu tre ffend ausdrückte, zum Gottesgnadentum der 
W  irtscha fts fü h re r. G oldschm idts A usführungen
über die Entw icklungstendenzen in  der deutschen 
W ir ts c h a ft und  ih ren  E in flu ß  a u f d ie  K a p ita lb i l
dung enth ie lten, w ie  er selbst feststellte, kaum  etwas 
Neues und  Grundlegendes. A ber was er sagte, w a r 
— nach seinen eigenen W orten  — »vorgetragen 
durch  ein Tem peram ent“ . In  seinem zw eistündigen 
R efera t kam  G o ldschm id t im m er w ieder a u f die 
Bedeutung des in tu it iv e n  schöpferischen Elements 
in  der W irts c h a ft zurück. Ebenso w ic h tig  w ie  die 
„a u f verstandesmäßigem Wege durchzu führende  E r
neuerung der Betriebe“  sei die „schöpferische K ra f t  
des Führers, d ie  n ic h t hervorgeht aus dem In te lle k t, 
sondern aus den seelischen T rie b k rä fte n  des M en
schen“ . „W ir ts c h a ft im  höheren Sinne“ , r ie f  G o ld 
schm idt aus, „ is t  n ich t ein Vorgang der e rle rnba r ist, 
sondern der ebenso w ie  die P o lit ik  eine K unst d a r
s te llt“ . W ie  ein ro te r Faden zieht sich dieser H in 
weis a u f die In tu it io n , deren der W irtsch a fts fü h re r 
bedarf, durch  a lle  D arlegungen G oldschm idts. Es 
is t zu bedauern, daß G oldschm idts Ausführungen  
n ich t d is k u tie rt w urden. V ie lle ich t hätte  m an ih n  
gefragt, wo denn die In tu it io n  der W irtsch a fts 
fü h re r w ar, als sie der von H e lffe rich  gewählten 
A r t  der K riegsfinanzie rung zustim m ten, als sie sich

m it der W ä h ru n g sp o lit ik  Havensteins in  der Nach
kriegsze it e inverstanden e rk lä rten , als sie w ahllos 
„Sachw erte“  anhäuften und Konzerne zusammenzu
schweißen suchten, d ie  au f tönernen Füßen ruh ten  
und  bei ih rem  unverm eid lichen Zusam menbruch die 
gesamte deutsche W irts c h a ft gefährdeten. V ie lle ich t 
hätte  m an G oldschm id t auch gefrag t, wo die In 
tu it io n  der G roßbankle ite r w ar, als sie noch im  
Jahre 1924 die unsinnige S chu ldenw irtscha ft m an
cher Großkonzerne erm öglichten. D ie  W issenschaft, 
deren U nzu län g lichke it G oldschm idt in  seinem Refe
ra t so k r it is ie r t , ha t d ie  E n tw ick lu n g  v ie l frü h e r und 
k la re r e rkann t als d ie W irtsch a fts füh re r, und  es 
w äre gu t gewesen, w enn in  der P rax is  jene r Jahre 
n ich t d ie  „ In te n tio n  des schaffenden Mannes“  die 
ausschlaggebende Rolle  gespielt hätte, die ih r  G o ld 
schm idt —  im  allgem einen n a tü rlich  m it Recht — 
zuweist. W enn m an die Verwüstungen betrachte t, 
d ie  die In te n tio n  des schaffenden Mannes in  jenen 
Jahren in  der W ir ts c h a ft angerichtet hat, is t d ie  von 
G o ldschm id t ausgesprochene E rkenn tn is  ke in  Trost, 
daß selbst der I r r tu m  fru c h tb a r und fö rde rnd  sein 
kann.«

A ls  G o ldschm id t dies R eferat h ie lt, h ö rt man fast 
n irgends eine S tim m e des W iderspruchs. E ine  Aus
nahme m achte e igen tlich  n u r e in A u fsa tz  in  der 
„F ra n k fu r te r  Ze itung“ . Sonst herrschte Schweigen 
auch bei denen, d ie  je tz t d ie  lautesten R u fe r gegen 
G o ldschm id t sind. D abei w a r es n ic h t e inm al schwer, 
an G o ldschm id t K r i t ik  zu üben, denn er g ing ernst
h a ft  a u f das ein, was m an gegen ih n  vorbrachte.

Was ha t d ie  deutsche W ir ts c h a ft noch von der 
In te n tio n  dieses schaffenden Mannes zu erwarten?

Senkung der Mieten durch längere Am ortisation
Von Bürgermeister Dr.Weisser, Hagen

D ie  Zwangsversteigerungen ungünstig  finanz ie rte r Neubauten weisen a u f eine 
starke Belastung der Bauherren h in . A ußer der A m ortisa tionsra te  müssen 
näm lich  die Zinsen, d ie sich du rch  die jä h r lic h  verringernden Schulden er
sparen ließen, zu r schnelleren T ilg u n g  w e ite r gezahlt werden. D e r Verfasser 
schlägt vor., die Bauherren durch  den F o r t fa l l  dieser zusätzlichen T ilgung , 
die a u f die M ie te r abgew älzt werden muß, zu entlasten. Den G läub igern  so ll 
durch  eine nachträg liche E rhöhung des D isagios ein Ausgle ich fü r  ih re  ver

längerten K re d ite  gegeben werden.

M an weiß, daß die N eubauhypotheken in  der 
N achkriegsze it ganz allgem ein zu einem Tilgungssatz 
ausgeliehen worden sind, der sich aus einem festen 
Betrag von 1—2 % und dem Betrag der du rch  fo r t
schreitende T ilg un g  ersparten Zinsen e rg ib t. Diese 
Regelung der A m ortisa tion  b e w irk t, daß die D arlehen 
bei den heutigen hohen Zinssätzen schon nach zwei 
bis d re i Jahrzehnten vo lls tänd ig  g e tilg t sind. A n 
dererseits d a r f man annehmen, daß die m it den 
H ypothekendarlehen e rrich te ten  Häuser, abgesehen 
von den In fla tionsbauten, im  großen und  ganzen 
solide gebaut sind und ihnen d ie jen ige Lebensanwart
schaft zuge b illig t w erden kann, d ie  m an vo r dem 
Kriege allgem ein annahm, näm lich  100 Jahre. Sie 
bedürfen also technisch n u r einer Abschre ibung von

jä h r lic h  1 %. W enn also n ich t Vorgänge a llgem einer 
vo lksw irtsch a ftlich e r A r t  zu e iner außerordentlichen 
Abschre ibung unabhängig von dem technischen Zu
stand der Häuser nötigen sollten, werden sich die 
Bauherren nach zwei bis d re i Jahrzehnten a u f Kosten 
der M ie te r ein sehr stattliches, schuldenfreies V e r
mögen gebildet haben. A u f  Kosten der M ie te r: D enn 
es is t keinem  Bauherrn  m öglich , denjenigen T e il der 
T ilgung , der über die Abschre ibung hinausgeht, a u f 
sein U nternehm en zu nehmen. E r m uß v ie lm ehr, w e il 
er sonst so fort il l iq u id e  w ird , auch diesen d ie  A b 
schreibung überschreitenden T e il der T ilg u n g  a u f 
den M ie te r ab wälzen.

V o lksw irtsch a ftlich  betrachte t, vo llz ie h t sich un te r 
dem E in flu ß  dieser T ilgungsgrundsätze eine e rzw un
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gene K a p ita lb ild u n g  von rasch wachsendem Tempo. 
D ie  M ie te r der Neubauwohnungen w erden durch 
diese Regelung gezwungen, aus ih rem  E inkom m en in  
den H änden der Bauherren schuldenfreies Vermögen 
zu b ilden , das sich —■ wenigstens un te r bestimmten, 
„no rm a len “  Umständen — in  K a p ita l fü r  die F o rt
setzung der B a u tä tig ke it umsetzen läß t. E ine solche 
erzwungene K a p ita lb ild u n g  is t bei der K n ap p he it 
der K ap ita ldecke  in  D eutsch land v o lksw irtsch a ftlich  
an und fü r  sich sehr erwünscht. M an m uß aber au f 
der anderen Seite d ie sich aus ih r  ergebenden Be
lastungen sehen. Diese Belastungen drohen die E x i
stenz zahlre icher Bauherren schon in  naher Z u k u n ft 
e rnstlich  zu gefährden, soweit sie n ic h t schon bisher 
dazu beigetragen haben, Zusammenbrüche zu b e w ir
ken. U nd  soweit n ich t der Zusammenbruch des Bau
herrn  d roht, besteht diese G e fahr n u r deshalb n ich t, 
w e il d ie  M ie te r bis zum W e iß b lu ten  zahlen müssen. 
D ie Neubauwohnungen, besonders der Jahre 1925 
bis 1930, s ind zu den damals überste igerten Bau
kosten e rrich te t und  aus K a p ita lie n  finanz ie rt w o r
den, die v ie lfa ch  einen überaus hohen Z insaufw and  
erfo rdern . D ie  ö ffentliche  H and  ha t zudem diese 
Bauten aus ih ren  v e rb illig te n  M itte ln  schwächer ge
fö rd e rt, als die Bauten des Jahres 1924 und  der In 
fla tionszeit. Deshalb sind v ie le ro rts  sowohl die 
p riva te n  w ie  auch die gem einnützigen und  ö ffen t
lichen  W ohnungsbauten der Z e it von 1925— 1930 
bereits je tz t notle idend oder schon zusammenge
brochen. Besonders zah lre ich  sind die Zwangsver
steigerungen einzelner Siedlungs- und  Zinshäuser, die 
von R entnern und K le inverm ögensbesitzern in  der 
k r itisch en  Z e it e rrich te t w orden sind. D ie  größeren 
Bauherrschaften p riv a te r und  gem einnütziger A r t  
können sich heute noch dadurch  helfen, daß sie die 
Verhältn isse bei den Bauten aus jener Ze it durch 
H ochha ltung  des M ietertrages der Bauten aus anderen 
Zeiten, v ie lle ich t sogar der entschuldeten V orkriegs
bauten ausgleichen. D ieser Prozeß vo llz ieh t sich aber 
im m er stockender, w e il sich das V e rhä ltn is  der 
günstig  finanzie rten  Bauten zu den Verlustbau ten  in  
dem Maße verschlechtert, in  dem die allgemeine 
F äh igke it, M ie ten zu zahlen, zurückgeht.

Diese N o t der Bauherren fü h r t  gegenwärtig  dazu, 
daß sich d ie  Bittgesuche an die Behörden häufen, sei 
es, daß steuerliche E rle ich terungen  oder w eite re  Z ins
vergünstigungen oder N iederschlagung fä llig e r  Be
träge oder dergl. gew ährt w erden sollen. D ie  ö ffen t
lichen  Stellen, besonders die Gemeinden, s ind jedoch 
heute selbst in  e iner so schweren finanz ie llen  N o t
lage, daß sie derartigen  A n trägen  in  der Regel ab
lehnend gegenüberstehen müssen, so daß sich die 
Zwangsversteigerungen und  Zusammenbrüche schon 
in  der nächsten Z u k u n ft in  beängstigender Weise 
häufen  dü rfte n . U n te r solchen Umständen is t die 
geschilderte erzwungene Verm ögensbildung vo lks
w irts c h a ftlic h  außerordentlich  unerw ünscht, da sie 
über, k u rz  oder lang in  den meisten F ä llen  zu einer 
V e rn ich tung  v ie l höherer W erte  fü h rt. M an kann 
daher d ie  Frage aufw erfen , ob es n ic h t m ög lich  ist, 
d ie H ypothekengeber zum V e rz ich t a u f die seinerzeit

vere inbarte  zusätzliche T ilg u n g  aus ersparten Zinsen 
zu veranlassen. D ie  h ie rdu rch  den Bauherren ge
w äh rte  E rle ich te rung  w ürde  schon heute bei den 
ä lteren  Bauten rech t e rheb lich  sein. Es sei dies an 
einem fü r  den deutschen W esten typ ischen F a ll 
zahlenm äßig e rläu te rt:

Wirtschaftlichkeitsberechnung eines im Jahre 1925 
errichteten Neubaus

Die Baukosten betragen . . . .  85 000 RM 
Die Grundstückskosten . . . .  10 000 RM 

zusammen 95 000 RM

E rric h te t sind 4 Zw ei- und 8 D re iz im m erw ohnungen, 
fe rner 1 M ansardenzim m er, zusammen also 33 Zimm er. 
D ie  F inanzie rung  und  Belastung  gestaltet sich w ie  
fo lg t:
a Bankhypothek .......................  44 000 RM 8 % Zinsen .........  3 520 RM

1% % T ilg u n g ___ 660 RM
b Hauszinssteuerhypothek . . . .  32 000 RM 3 % Zinsen .........  960 RM

1 % Tilgung ab
1. Oktober 1930 .. 320 RM

c Eigengeld (einschl. lasten
freies Grundstück) ................  19 000 RM 6 % Z in se n .........  1 140 RM

d Betriebskosten .........................................  (1%% der Baukosten) 1 275 RM
95 000 RM Gesamtbelastung 7 875 RM

Einnahme: Miete fü r  33 Zimmer von durchschnittlich 20 RM je
Zimmer und Monat, m ith in  jäh rlich  ...................................... 7 920 RM

D ie  B ankhypo thek zu a von 44 000 R M  w ird  unter 
Zuwachs der ersparten Zinsen ge tilg t. (Das gleiche 
t r i f f t  fü r  d ie  H auszinssteuerhypothek zu, schlägt aber 
do rt w en ig  zu Buche. D e r Z insfuß  dieser H ypo th ek  
steht noch a u f 3 s ta tt 1 %, w e il sie vo rläu fig  im  V o r
g r if f  a u f spätere Steuereinnahmen, aus e iner Kom 
m unalanle ihe  gegeben ist.) Nach dem T ilgungsp lan  
der B ankhypo thek  müssen bei 8 % Zinsen und i  Vt % 
T ilg u n g  bis Ende 1931 bereits etwa 6000 R M  g e tilg t 
sein. W ird  aber 1932 dem B auherrn  die T ilg u n g  aus 
ersparten Zinsen erlassen, so ha t er demnach n u r noch 
38 000 R M  zu verzinsen und spart danach 480 RM. 
In  jedem  w eite ren  Jahre fa lle n  8 % von 660 R M  feste 
T ilgung , m ith in  w eitere  52,80 R M  fo rt. F ü r 1932 e rg ib t 
sich eine M ie term äß igung fü r  den M onat und  das 
Z im m er von 480 R M : 33 : 12 =  ru n d  1,20 RM. Bei u r 
sp rüng lich  20 R M  M onatsm iete bedeutet diese E r
sparnis im m erh in  schon 6 %. D ie  M ie term äß igung 
kann  dann lau fend  von Jahr zu Jahr fortschre iten. 
Diese häufigen, aber k le inen  M ie tänderungen w ird  
m an n a tü rlic h  zu verm eiden suchen und  w ird  nach 
M ög lich ke it bei der gegenwärtigen M ark tlage  schon 
im  ersten Jahre die M ie te  soweit senken, daß die 
E rsparn is der nächsten Jahre vorweggenommen w ird .

Is t das Bauvorhaben noch ungünstiger finanz ie rt 
w orden als nach unserm Zahlenbeispie l, so schlägt 
der A n te il des teuer verzinslichen K a p ita ls  noch 
s tä rke r zu Buch, und  deshalb w ird  d ie M ietsenkung 
noch erheblicher. Besonders bei Bauten, d ie  durch  
Zinszuschüsse fin an z ie rt sind, lassen sich bei A u f-  
rech terha ltung  g le ich  hoher Zinszuschüsse sehr er
heb liche M ietsenkungen erzielen, w enn der G läub iger 
a u f d ie  T ilg u n g  aus ersparten Zinsen verzichtet. Bei 
der Lage, in  der sich einerseits d ie  Bauherren und 
andererseits d ie  Gemeinden befinden, w ird  dieser V er
z ich t a u f d ie  T ilg u n g  aus ersparten Zinsen in  sehr 
v ie len  F ä llen  heute noch der einzige W eg zur Rettung 
des B auherrn  sein.
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A u f der anderen Seite werden n a tü rlic h  die G e ld
geber n ich t ohne weiteres bere it sein, au f d ie  V o rte ile  
des je tz igen  T ilgungsverfahrens zu verzichten. Sie 
erreichen durch  diese beschleunigte T ilg u n g  e iner
seits, daß ih r  R is iko  schnell zurückgeht, und  anderer
seits, daß sie das in  beschleunigtem Tempo zu rück
fließende K a p ita l neu ausleihen können in  e iner Zeit, 
in  der, w ie  gegenwärtig, noch die u n n a tü r lich  hohen 
Zinssätze gelten und  daher gute G ew innm öglichke iten  
bestehen. D a  bei den Zwangsversteigerungen schon 
je tz t gelegentlich kaum  noch die erste H yp o th e k  aus
geboten w ird , werden die Banken besonders den 
ersten V o rte il n ic h t gering schätzen.

Es kann  ihnen aber n ichts daran liegen, daß durch 
massenhafte Zwangsversteigerungen die G rund lagen 
des deutschen R ea lkred its  schwer erschüttert werden. 
Es w ird  also d a rau f ankommen, einerseits d ie  Bau
herren zu entlasten und  d am it d ie  G e fahr der Zu
sammenbrüche zu verringern, und andererseits den 
Banken einen V o rte il zu bieten, bei dessen G ewäh
rung  ihnen das O p fe r des Verzichts a u f Zusatz
tilg u n g  zugemutet werden kann. Ich  sehe n u r eine 
M ög lichke it, einen solchen V o rte il zu gewähren. E r 
lieg t in  e iner nachträg lichen Erhöhung des Disagios. 
Sie könn te  ohne jede Geldbewegung in  der Form  
vollzogen werden, daß in  Höhe eines angemessenen 
Teils der bereits gezahlten T ilg un g  die Bauherrren

dem Geldgeber gegenüber eine neue Schuldaner
kenntn is  ausstellen, fü r  d ie  dann die u rsp rü ng lich  
eingetragene H yp o th e k  m it zu ha ften  hat. Das w ird  
a lle rd ings in  der Regel der F ä lle  d ie  Zustim m ung der 
im  Range nachgehenden G läub iger voraussetzen, d. h. 
in  der M ehrzah l der F ä lle  der G läub iger der Haus
zinssteuerhypothek. D a  diese zweiten und  d ritte n  
H ypo theken  durch  d ie  gegenwärtigen Vorgänge in  
der W ohnungsw irf Schaft am schwersten gefährdet 
sind, w erden ih re  G läub iger aber im  eigenen In te r
esse gu t tun, diese Zustim m ung zu erte ilen. D ie  
b ilanztechnischen Schw ie rigke iten  der vorgeschlage
nen Regelung lassen sich überwinden.

D ie  ganze A k t io n  lä u ft  d a rau f hinaus, daß eine 
übermäßige und  offenbar u nb illig e  Belastung der 
G egenwart in  gewissem U m fang  au f die kommende 
G eneration von M ie te rn  abgewälzt w ird . Sie w ird  
sich n a tü rlic h  n u r  du rch füh ren  lassen, wenn von 
zentra le r Stelle aus Vere inbarungen m it den G roß
g läub igern  des W ohnungsbaus getroffen werden. —  
D ie  h ie r gegebene Anregung soll n ich t da rau f h in 
auslaufen, daß das an sich gesunde System der 
T ilg u n g  un te r Zuwachs ersparter Zinsen grundsätz lich  
w ieder preisgegeben w ird . Bei den gesünder finan 
zierten Bauten des le tz ten  Jahres und fü r  d ie  Z u k u n ft 
w ird  m an diese Regelung der A m ortisa tion  w oh l be i
behalten können.

Die Entwicklung des Akzept-Marktes in  New Y ork
Von D r. Carl Hundhausen, New York

D ie  E n tw ick lu n g  eines A kzep t-M ark tes  in  N ew  York, d ie  durch  die Federal 
Reserve-Akte von 1913 erm ög lich t w urde, is t bereits vo r d re i Jahren  von dem  
Verfasser an dieser Stelle geschildert w orden (Jahrg . 1928, N r. 19). Seitdem ist 
der A k z e p t-M a rk t w e ite r ausgebaut worden. V o r a llem  hat der U m la u f von 
Akzepten, die gegen Lagerungen in  frem den Ländern  bzw. gegen W arenver
schiffungen zwischen n ich tam erikanischen Ländern  ausgestellt werden, s ta rk  
zugenommen — ein Zeichen da fü r, daß ein erheb licher T e il des W elthandels 
(auch zwischen Ländern außerhalb der Vere in ig ten Staaten) durch  N ew  York

finanz ie rt w ird .

In  N ew  Y o rk  w urde  die A u fm erksam ke it w ährend 
der le tz ten  M onate besonders durch  zwei Umstände 
a u f den A k z e p tm a rk t ge lenkt: durch  die rasch a u f
e inander folgenden Herabsetzungen der Rediskontrate 
der Federa l Reserve Bank, und durch  den m it Zu
stim m ung der Federa l Reserve Bank erfo lg ten 
E in t r it t  der N ew  Y o rk  and Hanseatic Corp^ in  den 
K re is der „Dealers in  Bankers Acceptances“ . D ieser

K re is u m fa ß t nunm ehr zehn F irm en ; in  ihm  als dem 
M a rk t fü r  am erikanische Bankakzepte finden A n 
gebot und N achfrage zu festen „B u y in g  und 
„S e llin g “  Raten ih ren  Ausgleich.

D ie  Zusammensetzung des A kzep tum lau fs  ha t sich 
in  den V ere in ig ten  Staaten seit der letzten V e rö ffen t
lichu ng  im  M dW  (4. Jahrg. 1928, N r. 19, S. 735) we
sentlich  geändert1):

Akzeptauf kommen
1925 1926 1927 1928 1929 1930

(Monatsende) De- De- De- Juni De- De- T De-
(M ill. $) Juni zember Juni zember Juni zember zember zember zember

252,6 311,4 281,9 283.5 293,9 312,7 329,5 315,6 323,4 383,0 276,0 220,9
221,6 296,9 208,7 260,7 261.4 390,9 360,6 496,6 368,0 524,1 372,8 415,1

25,6 15,0 28,6 19,2 20,9 19,8 16,1 14,1 22,8 19.1 34,7'
4. In l. Lagerscheine ....... 87,2 103,4 68,8 115,8 100,0 196,7 117,2 173,5 87,8 284,9 144,9 271,4
5. Zur Schaffung von Dollar-

14,1 19,2 14,5 26,1 18,6 28,3 24,8 39,1 55,8 76,2 50,1 52,2
6. Handel zwischen nicht- 7,5 16,9 * 32,7 40,3 57,9 130,8 173.6 243,2 263.6 441,2 441,7 561,4

Zu summen 607,8 773,4 621,6 755,0 751,0 1080,1 1025,5 1284,1 1112,7 1732,2 1304,6 1555.7

n  D i h i veröffentlichten Zahlen wurden teils dem „Acceptance Bulletin“ , teils der Sammelveröffentlichung „Facts and Figures re lating to tile Ame
rican Money Market“  des American Acceptance Council entnommen.
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Sowohl d ie Zahlen der ersten V erö ffen tlichung  als 
d ie  der vorstehenden Tabelle  zeigen, daß das A k z e p t
vo lum en aus b innenländischen Verschiffungen 
(G ruppe  3) und  zur Schaffung von „D o lla r  Exchange“ 
(G ruppe  5) n ich t n u r eine gewisse Konstanz aufw eist, 
sondern auch der Höhe nach ke ine große Bedeutung 
hat. W ährend die „D om estic  Shipm ents“  m eist durch  
B ankkred ite  finanz ie rt werden, stammen d ie  Akzepte  
der G ruppe  5 m eist aus Z en tra l- und  Südam erika 
und  überseeischen Gebieten der V ere in ig ten  Staaten, 
wo ein regelm äßiger B eda rf nach am erikanischen 
D o lla rs  besteht und fü r  d ie  diese Vorsorge in  erster 
L in ie  durch  die Federa l Reserve A k te  getroffen w o r
den ist.

D u rch  d ie  E n tw ic k lu n g  des Akzeptvolum ens der 
G ruppe  4 (Warehouse C redits) is t die A b s ich t der 
Schöpfer der Federa l Reserve A k te  in  einem idealen 
G rad  v e rw irk lic h t worden. D ie  M ög lich ke it der 
I  inanzie rung von S tapelwaren, sei es fü r  E x p o r t
zwecke oder In landsverbrauch, is t von besonderem 
W e rt fü r  d ie Erzeuger von solchen la n d w irts c h a ft
lichen  oder ind us trie lle n  P rodukten , d ie  regelm äßig 
n o tie rt w erden oder sonst le ich t zu veräußern sind. 
Tabelle  1 ze igt neben einem stetigen Anste igen des 
Gesamtvolumens der A kzepte  gegen Lagerscheine 
saisonmäßige Erhöhungen, entsprechend den sommer
lichen und herbstlichen P roduktions- und  E rn te 
perioden und  Verm inderungen in  der ersten H ä lfte  
jedes Jahres.

D e r bereits in  der 1928 ve rö ffen tlich ten  A rb e it a u f
gezeigte Trend  in  der E n tw ick lu n g  des A k z e p ta u f
kommens aus Im p o rte n  (G ruppe  1) und  E xporten  
(G ruppe  2) ha t sich d eu tlich  fortgesetzt. D ie  A b 
nahme der A kzep te  aus Im po rten  is t seit der letzten 
E rhöhung des am erikanischen Z o llta r ifs  s ta rk  be
sch leun igt w orden. Das A kzep tvo lum en  aus Im po rten  
w a r n u r in  der Z e it von A p r i l  1925 bis zum A ugust 
1927 größer als das aus E xp o rte n ; es ha t sich von da 
an regelm äßig un te r den Beträgen der E xportakzep te  
bewegt.

A u ffa lle n d  s ta rk  is t d ie P a ra lle litä t der K u rven  
fü r  A kzepte  aus E xpo rten  (G ruppe  2) und  der K u rve  
der A kzepte  aus Lagerhausscheinen (G ruppe 4); das 
A kzep tvo lum en  aus E xpo rten  is t regelm äßig am 
größten zu Ende des Jahres und am n iedrigsten  in  
den M onaten J u li und  August.

E in  vom A m erican  Acceptance C ouncil angestellter 
Verg le ich  zwischen dem A kzep tau fkom m en in  
G ruppe  1 (Im p o rt) und  G ruppe  2 (E xport) m it  den 
Außenhandelszahlen der V ere in ig ten  Staaten kom m t 
zu dem Ergebnis, daß w ährend einer Reihe von 
Jahren etwa 50 % des Außenhandels durch  am erika 
nische Bankakzepte  fin an z ie rt w orden is t; fü r  die 
Zeit von H erbst 1929 bis A n fa n g  1931 ha t sich der 
A n te il der F inanz ie rung  des am erikanischen A ußen
handels durch  am erikanische Bankakzepte  a u f etwa

70 % erhöht, was n ic h t n u r durch  den R ückgang des 
gesamten W elthandels, sondern in  erster L in ie  durch 
die außerordentliche V e rb illig u n g  der D iskon tra ten  
fü r  „P rim e  Bankers Acceptances“  in  den Vere in ig ten 
Staaten zu e rk lä ren  ist.

Bereits in  Tabelle  5 der ersten V erö ffen tlichung  
vom Jahre 1928 is t d ie  au ffa llen de  E n tw ick lu n g , die 
G ruppe  6 genommen hat, in  ih ren  A n fängen  erkenn
bar. Sie besagt n ich ts geringeres, als daß ein erheb
lich e r T e il des n ich tam erikan ischen W elthandels 
durch  die V ere in ig ten  Staaten finanz ie rt w ird : 

Lagerungen in und Verschiffungen zwischen fremden, 
nichtamerikanischen Ländern

Monatsende M ill. $ Monatsende M ill. S

1925 F e b ru a r......... 13,1 1928 J u n i................ 173,6J u n i................ 7,5 Dezember . . . . 243,3D ezem ber___ 16,9 1929 J u n i................ 263,71926 J u n i................ 32,7 Dezember . . . . 441,3D ezem ber___ 40,3 1930 J u n i................ 441,81927 J u n i................ 57,9 561,4Dezember . . . . 130,9 1931 März ............. 520,1

Eine K u rve  der M onatszahlen dieser G ruppe  weist 
n u r gering füg ige  Abschwächungen um  die M itte  jeden 
Jahres (in  den M onaten M ärz bis Ju n i/J u li)  a u f; die 
starke Ausdehnung dieser Kategorie  am erikanischer 
Bankakzepte  ha t dazu g e füh rt, daß h ie r b isher das 
größte M onatsvolum en seit 1913 überhaupt festzu
stellen ist.

A ls  Ursache fü r  diese günstige E n tw ic k lu n g  is t der 
überragende E in fluß  des am erikanischen G eldm arkts  
zu nennen. Es w ürde  eine F o rtfü h ru n g  des seinerzeit 
an dieser Stelle versuchten Vergleichs zwischen dem 
am erikanischen A kzep tau fkom m en und dem anderer 
in te rna tiona le r P lätze, ein weiteres V o rd ringen  des 
am erikanischen Bankakzepts im  W elthande l und der 
in te rna tiona len  F inanz erkennen lassen, und es ist 
anzunehmen, daß sich diese E n tw ic k lu n g  fortsetzt, 
w enn die bisherigen Voraussetzungen auch in  Zu
k u n f t  gegeben b le iben: n iedrige  und verhä ltn ism äß ig  
stabile  D iskon tra ten , d ie  den besonders scharfen A n 
stieg in  dieser G ruppe  seit M a i 1929 verursacht haben.

Nach den Verö ffen tlichungen  des A m erican  Accep
tance C ouncil betrugen d ie  d urchschn ittlichen  Sätze 
fü r  „P rim e  90/d Bankers Acceptances“  in  N ew  Y ork  
(Asked Rate) in  den le tz ten  z w ö lf Jahren 4,02 %; die 
untenstehende Tabelle  e n thä lt n u r  die D urchschn itte  
fü r  je  v ie r M onate und  die einzelnen Jahresdurch
schnitte.

D ie  A nzah l der u rsp rü ng lich  500 betragenden 
Banken und  Bankiers, d ie  un te r A kze p t treten, hat 
sich w e ite r a u f gegenwärtig  164 ve rm indert. H ie rbe i 
hande lt es sich um  

87 National Banks
48 State Banks and Trust Companies 
10 Private Bankers 
6 Foreign Banking Corporations 

15 American Agencies of Foreign Banks.

A u ch  die K onzen tra tion  des Akzeptau fkom m ens au f 
N ew  Y o rk  ha t sich fortgesetzt. Von den oben erwähn-

(Prozent) 1919 1920 1921 1922 1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1930
Januar ..............................
A p r il .........................................
Ju li ................
Oktober ___

4.25
4.25
4.25
4.25

5,17
5,84
6.25
6.25

5,92
5,68
5,26
4,56

3,94
3.33
3,00
3,66

4,00
4,09
4.12
4.12

4,07
3,94
2,02
2,23

3,00 
' 3,18 

3,25 
3,50

3,67
3,43
3,37
3,87

3,68
3,62
3,57
3,22

3,34
3,82
4,37
4,50

4,84
5,46
5,15
5,01

3,96
2,92
1,88
1,88

Jahresdurchschnitt . 4,33 5,98 5,44 3,50 4,09 2,96 3,28 3,61 3,45 4,10 5,03 2,46
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ten zehn „D ealers in  Bankers Acceptances sind 
sieben Häuser in  N ew  Y o rk  ansässig oder vertre ten.

D er p fleg liche  E in fluß , den die Federal Reserve 
Banken der E n tw ick lu n g  des am erikanischen A kze p t
geschäfts angedeihen lassen, is t im m er w ieder zu er
kennen. Andererseits m acht sich aber auch die Ver
selbständigung des amerikanischen A kzep tm ark ts  
d eu tlich  bem erkbar. Seine E n tw ick lu n g  is t besonders 
aus der nachstehenden Zusammenstellung zu ersehen, 
in  der d ie  Zahlen fü r  d ie  Jahre 1917 bis 1920 a u f 
Schätzungen des A m erican  Acceptance C ouncil 
beruhen:

Umlauf an Bankers Acceptances am Jahresende
1917 .... . .  450 M ill. S 1922 .. . .. 600 M ill. $ 1927 . . . . ... 1081 M ill. $
1918 .... . .  750 M ill. $ 1923 .. . .. 650 M ill. S 1928 . . . . M ill. 8
1919 .... . .  1000 M ill. $ 1924 . . . .. 821 M ill. $ 1929 . . . . .. .  1732 M ill. 8
1920 .... . .  1000 M ill. 8 1925 . . . .. 774 M ill. S 1930 . . . . . .  1556 M ill. $
1921 ... 600 M ill. $ 1926 .. . .. 755 M ill. $ 1931») ..,.. 1467 M ill. 8

*) Ende März

Von dem Ende 1928 um laufenden Betrag von 1284 
M ill.  $ w aren bei der Federa l Reserve B ank 492 
M ill.  $ red iskon tie rt, w ährend  die Federal Reserve 
B ank von dem Ende 1930 ausstehenden Betrag von 
1556 M ill.  $ n u r 363 M ill.  $ d iskon tie rt hatte. Diese 
innere S tärkung  des am erikanischen A kzep tm ark ts  
ze igt sich fe rner seit M itte  1929 in  der Abnahme der 
P o rte feu ille  der Federa l Reserve Banken fü r  eigene 
Rechnung und Rechnung ausländischer Korrespon
denten und  in  der Abnahm e des Portefeuilles der

„D ea le rs“ . E ine Zunahme is t hingegen bei dem Porte
fe u ille  der akzeptierenden Banken festzustellen, die 
sowohl eigene als frem de Akzepte  kaufen. Von einem 
G esam tum lauf von 1520 M ill.  $ besaßen sie am 31. Ja
nua r 1931 571 M ill.  S, d. h. m ehr als e in  D r it te l des 
Gesamtbetrages. W enn diese E n tw ick lu n g  auch durch  
die w iederho lten  Erm äßigungen des Diskontsatzes 
m it bee in fluß t w urde, so sp rich t sie doch fü r  die E r 
s ta rkung des am erikanischen A kzeptm arkts , wenn 
m an bedenkt, daß von M itte  1924 bis O ktober 1929 
m ona tlich  n u r e inm al 166 M ill.  $, m eist aber nur 
w esentlich  un te r 100 M ill.  $ am erikanische B ank
akzepte von dieser G ruppe  gehalten w urden.

„Bankers Acceptances“ , die jederze it be i der 
Federa l Reserve B ank red iskon tie rt w erden können, 
dienen n ich t n u r als „secondary reserve“  in  der täg
lichen  L iq u id itä ts -D ispo s ition  der amerikanischen 
Banken; sie finden v ie lm ehr auch Verwendung fü r  
die k u rz fr is tig e  Geldanlage am erikanischer P r iv a t
k a p ita lis te n  (investors). D aß dieser K re is  fü r  die 
G eldanlage in  Bankakzepten gewonnen w urde, ist 
neben der erfo lgre ichen K undenw erbung am erika
nischer Banken besonders dem A m erican  Acceptance 
C ounc il zu danken, das unter der L e itu ng  seines 
E xecu tive  Secretary, M r. R. H . Bean, a u f m ehr als 
e in  Jahrzehnt fruch tb a re r A u fk lä ru n g sa rb e it zu rück
b lic ke n  kann.

Die internationalen Handelsbeziehungen Indiens
Von Prof. Benoy Kumar Sarkar, Kalkutta (z .Z . Berlin)

D ie  w irtsch a ftlich e n  und politischen U m w älzungen in fo lge  des W eltkriegs  
haben die handelspolitische Selbständigke it Ind iens w esentlich gestärkt. D ie  
In d e r konnten eigene Handelsorganisationen en tw icke ln , die sich s ta rk  um  
eine d irek te  Füh lungnahm e m it den europäischen, am erikanischen und ja p a 
nischen E xporteuren  bemühen. D eutsch land is t e iner der w ich tigs ten  L ie fe 
ran ten  des indischen M arktes. P ro f. S arkar e rhofft, daß sich die deutsch

indischen Handelsbeziehungen noch enger gestalten werden als bisher.

Deutschlands Anteil am indischen Außenhandel
D ie  Tatsache, daß In d ie n  Maschinen und tech

nische An lagen hoch w e rte t und  fö rd e rt, ha t eine 
starke U m w älzung  im  H andelsbetrieb des Volkes 
hervorgerufen. D ie  B erührung  ind ischer Konsu
menten m it europäischen und  am erikanischen Fa
b rika n te n  is t eine bem erkenswerte Erscheinung der 
zeitgenössischen W e ltw ir ts c h a ft1). Nehmen w ir  ein 
Be isp ie l un te r v ie len  anderen: V o r dem K rieg  zäh l
ten die deutschen F ab rika n ten 2) zu den w ichtigsten 
Eisen- und S tah llie fe ran ten  des indischen Marktes. 
Im  R echnungsjahr 1913/14 kam en bei einer in d i
schen G esam te in fuhr von 1 M il l .  t  Bandeisen, P la t
ten, Schwellen, Säulen, Schrauben, E isendraht, 
Tuben, Röhren, Zubehör, Schienen, R eifen und 
S tre ifen , n ic h t w en iger als 200 000 t  aus Deutschland. 
In  dieser Klasse der ind ischen E in fu h r  stand

*) Review of the Trade of Ind ia  (Calcutta), 1918/19, 1920/21, 1927/28, 
1928/29.

2) Statistisches Jahrbuch fü r  das Deutsche Reich (Berlin 1930), S. 234, 
238 f., 259 f. — Sarkar: Germany*s Chances in Indias Overseas 1 rade 
(E xport-Im port Review, Berlin 1922).

D eutsch land n u r G roß b ritann ien  nach, dessen Aus
fu h r  nach In d ie n  sich a u f etwa 610 000 t  be lie f. D ie  
Bedeutung des deutsch-indischen Stahlhandels er
h e llt aus der Tatsache, daß unm itte lb a r nach A u f
hebung des Kriegsembargos Deutschland bereits 
w ieder a u f dem indischen M arkte  m it e iner Probe
sendung von 900 t  im  Jahre 1919/20 au f tauchte. Diese 
lendenz  ha t sich seither ve rstä rkt. 1927/28 hatte  
In d ie n  79 000 t  deutsches Eisen und deutschen S tah l 
im  W erte  von 17,2 M ill.  R M  im p o rtie rt, d. h. 6,6 % 
der G esam te in fuhr dieser Waren.

A uch  in  der E in fu h r  chemischer Erzeugnisse nach 
In d ie n  fo lg te  D eutschland gle ich h in te r G ro ß b rita n 
nien. 1915/14 betrugen die deutschen chemischen 
P rodukte  a u f dem indischen M a rk te  12,4 % a lle r 
Auslandsw aren in  Säuren, Soda und  Salzen, w o 
gegen sich der englische A n te il a u f 74,7 % be lie f. 
1927/28 w a r der deutsche A n te il 21,5 % m it  8,55 M ill.  
RM, w ährend der englische A n te il a u f 55,4 % ge
sunken w ar.

ln  einem anderen ind ischen E in fu h rzw e ig  h ie lt 
D eutschland einen sehr guten zw eiten P la tz. 1913/14
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w urde  In d ie n  vom  Auslande m it D rucksachen, 
Pack- und anderem Papier, e inschließ lich  P app
deckel, im  W erte  von m ehr als 1 M ilk  £ be lie fe rt. 
D ie  deutschen W aren m achten 17 % dieses Betrages 
aus, w ährend  England m it 56 % an den aufgenom 
menen W aren b e te ilig t w ar. 1927/28 w a r der deutsche 
A n te il 11,7 % im  W erte  von 5,28 M il l .  RM , w ährend 
der englische A n te il b is a u f 36,5 % he run te r
gegangen war.

Im  ganzen ha t D eutsch land im  ind ischen E in 
fuh rhande l den Vorkriegsstand fast w iedererlangt. 
Sein du rchschn ittliche r A n te il an der E in fu h r  In 
diens be trug  vo r dem K rie g  6,4 %. 1928/29 stand er 
schon bei 6,3 %. Das bedeutet einen Betrag von 
237 M ilk  RM . G le ichze itig  is t der englische D u rc h 
schn ittsan te il von 62,8 % der V o rkriegsze it au f 
44,7 % im  Jahre 1928/29 gefallen.

In d ie n  w a r eine Bezugsquelle in  R ohbaum wolle  
fü r  G roß britann ien , Japan, Belgien, F rankre ich , 
Ita lien , Spanien und  sogar die V ere in ig ten  Staaten. 
D ie  T ex tilb e trieb e  des a lten D eutsch land w aren 
den ind ischen G roßhändlern  in  Baum w olle  w oh l- 
bekannt. Nach Kriegsende lebten die übe rlie fe rten  
Handelsbeziehungen w ieder auf. 1919/20 be trug  die 
A u s fu h r von In d ie n  nach D eutsch land etwa 50 000 
Ba llen  von je  400 lbs. Im  Jahre 1927/28 ha t Ind ie n  
256 000 Ba llen  im  W erte  von 66,6 M ilk  R M  nach 
D eutsch land ausgeführt.

Im  ind ischen E x p o r t stehen Ju te  und  J u te fa b r i
kate  h in te r der Baum w olle  an zw e ite r Stelle. D ie  
deutsche In d u s tr ie  nahm  eine ansehnliche Menge 
dieser Erzeugnisse auf. D ie  A u s fu h r nach M it te l
europa w urde  1913/14 m it 21,8 % der gesamten Ü ber
see-Exporte gewertet. 1927/28 is t d ie  E in fu h r  nach 
Deutsch land bis a u f 1 399 000 Ba llen  im  W erte  von 
128 M ilk  R M  gestiegen, d. h. a u f 27,8 % der ge
samten Ju te -A usfuhr von Ind ien .

H am burg  w a r der große V o rk rieg sm ark t fü r  
ind ische Häute. D ie  Deutschen hatten  eine guten 
R u f als H änd le r in  ind ischem  Leder. 1913/14 nahm  
das Deutsche Reich 20,3 % der Auslandssendungen 
Ind iens in  diesem A r t ik e l auf. 1927/28 be trug  der 
deutsche A n te il 12,1 % im  W erte  von 31,9 M ilk  RM.

Erdnüsse, B aum w oll-, R iz inus- und  Rapssamen, 
Sesam und andere ö lha ltige  Sämereien finden  in  
E uropa  einen be träch tlichen  Absatz. Das V o rkriegs
deutschland behauptete den d ritte n  P la tz als A b 
nehmer Ind iens; den ersten P la tz  nahm  F rankre ich , 
den zw eiten England  ein. Deutschlands A n te il be
tru g  16 % dieses ind ischen E xpo rts . Im  Jahre 
1927/28 rück te  D eutsch land m it 25,3%, d. h. einem 
Betrag von 93,3 M ilk  RM , an die erste Stelle.

Im  großen und  ganzen steht D eutsch land als K o n 
sument der ind ischen W aren n ic h t w e it h in te r der 
V orkriegsze it zurück. Seinerzeit (1909— 14) w a r der 
deutsche D urchschn ittsan te il an der ind ischen Aus
fu h r  9,8 %, w ährend er 1928/29 9,6 % betrug, was 
einer Summe von 487,2 M ilk  R M  entsprich t.

M it  der ind ischen E in - und  A u s fu h r setzt Deutsch
land  ungefähr 700 M ilk  R M  jä h r lic h  um. Besonders 
bem erkenswert is t, daß der H ande l Deutschlands

m it In d ie n  —  abgesehen von den V ere in ig ten  Staa
ten —  der größte im  außereuropäischen A us land  ist.

D ieser flüchtige, n u r a u f ein Land  und  eine kurze 
Zeitspanne beschränkte A u sb lick  ze ig t den Weg, den 
ausländische In d u s tr ie  und  H ande l normalerweise 
in  ih ren  Beziehungen zu In d ie n  w e ite rh in  m it E r
fo lg  beschreiten können.

Der Inder als Handelsagent

G roß britann ien  ha t se it jeher den Löw enan te il im  
ind ischen Gesam thandel gehabt. Im  Jahre 1913/14 
be trug  sein A n te il 41 % der E in fu h r  und  A u s fu h r zu
sammen, w ährend die übrigen  Gebiete der E rde  die 
restlichen 59 % beherrschen konnten. Das V e rh ä lt
n is w urde  jedoch im  Jahre 1919/20 schlechter, näm 
lic h  38 % zu 62 %. 1927/28 konnte  E ng land  35 % fü r  
sich beanspruchen und  im  Jahre 1928/29 sogar n u r 
noch 31 %.

Ferner s ind  un te r den Staaten, d ie  an diesen 59 
bis 69 % des Außenhandels b e te ilig t sind, Japan, 
d ie  Verein ig ten  Staaten  und  D eutsch land  zu e rw äh
nen. V o r dem K rie g  w a r der deutsche A n te il durch 
sch n ittlich  8,5 %, der am erikanische 5,8 % und  der 
japan ische 5,5 %. D e r K rie g  k rä ft ig te  zusehends 
die E n tw ic k lu n g  der Handelsbeziehungen dieser 
beiden Länder m it Ind ien . Japan m achte gewaltige 
F o rtsch ritte  (sein A n te il stieg bis a u f 14,9 % 
im  Jahre 1918/19), doch bewiesen die F riedensbedin
gungen, daß m an es h ie rbe i n u r m it  e iner vo rüber
gehenden E rscheinung zu tu n  hatte. 1919/20 lag 
Japans A n te il am ind ischen Außenhandel schon 
w ieder n iedrige r, näm lich  12,3 %. Japan w a r bereits 
damals m it einem A n te il von 13,8 % durch die V e r
e in ig ten  Staaten überflüge lt worden. D a  diese zwei 
M ächte w ährend des W e ltk riegs  Deutschlands Stel- 
lun g  im  Ind ienhande l eingenommen hatten, fanden 
die deutschen K au fleu te  nach dem K rieg  in  den 
Japanern nud  N ordam erikanern  ih re  w ich tigs ten  
M itbew erber, sowohl fü r  den E in - w ie  fü r  den V e r
ka u f. F ra n k re ich  m it 3,3 % und  Ita lie n  m it  1,7 % 
w aren ke ine besonderen K onku rren ten  Deutschlands 
nach Kriegsende.

So e rg ib t sich das folgende B ild : D ie  W e tt
bewerber a u f dem Überseehandelsm arkt Indiens 
gehören d re i G rup pe n  an: Erstens die G ruppe  
Ita lie n -F ra n k re ich , d ie  n u r m it einem geringen Pro
zentsatz b e te ilig t is t3) ; zweitens die G ruppe  A m e rik a 
japan -D eu tsch land , d ie  hauptsäch lich  w ertm äß ig  
und  n ic h t w arenm äßig  aufzufassen ist. E ine w ir k 
lic h  bedeutende w arenm äßige K o n ku rre n z tä tig ke it 
sch ließ t die nachstehende G rup p ie ru ng  ein:

1. Japan-Lancashire,
2. Am erika-D eu tsch land.

D abe i d a r f jedoch n ic h t übersehen werden, daß 
die In d e r selbst eine schöpferische E in h e it a u f dem 
G ebiet der F a b rik a tio n  und  des Handels geworden 
sind. D e r K rie g  schuf —  oder besser gesagt: be
schleunigte —  die E n tw ic k lu n g  eines neuen Indiens,

8) Report on Indo-lta lien Trade (Delhi 1918)* Movimento Económico 
Ita liano  (Milano 1930), S. 531, 570, 577, 624 f. Report on Indio-French- 
Trade (Simia, 1917).
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sowohl h in s ich tlich  seiner P o lit ik  w ie  seiner In d u 
strien. N ic h t n u r die Engländer, sondern auch die 
A m erikane r, Japaner, Deutschen und  andere G roß
indus trie  und  H ande l tre ibenden W e ltvö lke r müssen 
sich die v ie lfache  T ä tig k e it vor Augen halten, welche 
die W irts c h a fts s tru k tu r des ind ischen Volkes der 
G egenw art kennzeichnet.

A u f  dem Gebiete der In du s trie  is t das ind ische 
V o lk  heute der aggressive K o n k u rrre n t a lle r A us
länder. D ie  S ch u tzp o lit ik  w urde  schon gesetzmäßig 
e inge führt. N ic h t n u r die T e x tilw a re n  und  Eisen und 
Stahl, sondern fast a lle  fe rtigen  W aren, d ie nach 
In d ie n  im p o rtie rt werden, müssen a u f eine e in 
heim ische In du s trie w an d  stoßen. Das zw eite  M o
m ent der ind ischen K onkurrenz m it den Ausländern 
im  in te rna tiona len  H ande l besteht da rin , daß der 
In d e r heute n ic h t m ehr ein passiver, daheim  b le i
bender Konsum ent ist, sondern als e in  a k tiv e r  
F ak to r, als reisender K aufm ann, als der zwischen 
verschiedenen Ländern  auswählende N ach frager so
w ie  als V e rkäu fe r angesehen werden muß.

W ährend  der le tzten  zehn Jahre ha t In d ie n  ver
sucht, u nm itte lba re  Handelsbeziehungen m it  den 
w ich tigen  W irtsch a f tsvö lkern  der W e lt anzu
knüp fen . N u n  is t noch die gegenwärtige d r itte  B oy
ko ttie ru n g  der b ritischen  W aren hinzugekommen, 
die e in  positives M o tiv  bedeutet, näm lich  einen 
fre ien, von dem M onopol eines einzelnen Landes, 
ungehemmten V e rkeh r m it dem Ausland. Das is t 
ein bedeutender F ak to r, den die ausländischen In 
dus trie füh re r, E xpo rteu re  und  Im porteure  zu ih rem  
eigenen V o rte il benutzen können. D ie  an der W e lt
w irts c h a ft interessierten N ationen können diese E n t
w ic k lu n g  Ind iens n u r begrüßen. Infolgedessen ver
dienen die gegenwärtigen W irtschaftsbestrebungen 
Ind iens von jedem  Vo lke  ganz o b je k tiv , n ich t von 
einem ausländischen, sondern von seinem eigenen 
Handelsgesichtsw inke l aus bew erte t zu werden. 
Jedem V o lk  b ie te t sich nun  die Gelegenheit, eine 
selbständige Handelsste llung in  In d ie n  einzunehmen 
und m it ind ischen K aufleu ten , Handelskam m ern  
und Geschäftsvereinigungen d irekten  Verkehr zu 
pflegen. D ie jen igen  N ationen, d ie  durch die Aus
landsfilia len  ih re r G roßbanken, durch  das Konsu
latswesen, durch  den H andelsnachrichtendienst oder 
geheime Geschäftsbeobachter ind ien fe ind liche  M el
dungen nach ih re r H e im a t senden, werden n u r den 
a llm äh lichen  V e rlu s t ihres ind ischen Handels zu 
buchen haben. Dagegen können die jen igen 
N ationen, die verstehen, das handelspolitische Selbst
bewußtsein des ind ischen Volkes in  kaufm änn isch
d ip lom atischer Weise zu benützen, in  Z u k u n ft den 
Umsatz ihres Außenhandels m it Ind ien  vergrößern 
und die Handelsbeziehungen krä ftig en .

D ie  indische K au fm annscha ft verlangt, daß die 
ausländischen K aufleu te , w enn sie ih re  W aren 
n ich t durch  V e rtre te r der eigenen N a tio n a litä t au f 
dem ind ischen M a rk t anbieten können, n ich t eine 
d r it te  N a tio n  zu H ilfe  ru fen , sondern sich der V e r
m itt lu n g  der Geschäftsleute aus dem indischen V o lk  
bedienen.

Die Tendenzen der Zollpolitik

D ie  A n fänge  e iner fundam enta len U m w älzung  i n , 
der H a n d e lsp o lit ik  Ind iens müssen in  der Z o ll
gesetzgebung der K riegszeit (1914 bis 1918) gesehen 
werden. W ährend  des neunzehnten Jahrhunderts und 
in  den ersten e ine inha lb  Jahrzehnten des zwanzigsten 
Jahrhunderts w aren die einzigen Zölle, die durch die 
R egierung in  In d ie n  den e ingeführten  W aren a u f
erlegt w urden, ausschließlich fü r  fiskalische Zwecke 
bestim m t, und  ih re  Raten w aren sehr n iedrig , ge
w öh n lich  5 % (1858, 1875, 1894)4). Diese A r t  des F re i
handels is t das Gegenteil der T a r ifr ic h tu n g  in  G roß
b rita nn ien  vo r 1842 und  a u f dem europäischen Kon
tinen t, wo die H a n d e lsp o lit ik  — abgesehen von der 
ku rzen  Freihandelsepoche von 1860 bis 1870 —  fast 
a llgem ein in  der R ich tung  des Schutzzollsystems
ging.

ln  der Regel kam en ausländische W aren fre i von 
irgendw elchen Zöllen nach In d ie n  herein. Das Ge
setz von 1882, das a lle  bestehenden (obgleich z iem lich  
mäßigen) Zölle  s tr ich , is t das hervorragendste Bei
sp ie l e iner Freihandels-Gesetzgebung. In d ie n  nahm  
dieses Gesetz beinahe zu derselben Z e it an, in  der 
der F re ihande l in  D eutschland durch  B ism arck ab
geschafft w urde. In d ie n  w a r w ährend dieser ganzen 
Zeit n u r e in Anhängsel an G roßbritann iens P ropa
ganda und  Gesetzgebung zugunsten des Freihandels.

E rs t im  Jahre 1917 w urde  zum  erstenmal in  Ind ien  
der G rundsatz des Schutzzolls  dem Gesetz e inverle ib t. 
D e r Z o ll a u f B aum w ollw aren  w urde  von 3/4 au f 714 % 
erhöht, aber d ie  entgegenw irkende W arensteuer 
(„co u n te rva ilin g  excise“ ) a u f ind ische F ab rika te  zur 
a lten  Rate (1896), näm lich  3% %, belassen. D ie  
W arensteuer b lieb  dieselbe, sogar als der E in fu h r
zo ll w e ite rh in  a u f 11 % im  Jahre 1921 erhöht wurde.

E ine ähn liche P o lit ik  zugunsten der im  In la n d  her
gestellten W aren w urde  auch a u f anderen Gebieten 
be fo lg t. U m  die G erb - In du s tr ie  zu schützen, 
w u rde  a u f H äu te  und  Fe lle  e in A u s fu h rzo ll von 
10 % erhoben. Es m uß bem erkt werden, daß eine 
„ka ise rliche  Bevorzugung“  (im peria l preference), be
stehend aus einem R abatt von zw ei D ritte ln , diesem 
Schutze genau zu der Z e it be igefügt w urde, als d ie
selbe in  G roß b ritann ien  Gesetz wurde.

Diese Gesetze von 1917 bis 1921 w aren n u r A n 
zeichen einer rad ika len  U m w and lung  in  G ro ß b rita n 
niens H a ltu n g  gegenüber der In du s trie  Indiens, en t
standen aLs ein Ergebnis der K riegserfahrung. Im  
Jahre 1921 w urde  Ind ie n  vom  b ritischen  Staats

sekre tär „fiska lische Selbstregierung“  als G rundsatz 
der H a n d e lsp o lit ik  b e w illig t. D ie  „ind ische  f is k a li
sche Kom m ission“  em pfah l e in  System von „geson
dertem  Schutz“  (1921/22), und es w urde  der „ ind ische  
Tarifausschuß“  ernannt, um  den A n trägen  von 
Schutzzöllen W irk u n g  zu geben.

Seitdem is t das Schutzsystem nach zw ei H a u p t
rich tungen  e n tw icke lt w orden. A n  erster Stelle er
hob das S tah l-Industrie-G esetz von 1924 a u f E in 

4) Report of the Ind ian Fiscal Commission 1921/22 (Calcutta, 1928), S. 8 f 
bis 12.
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fu h rg ü te r Zö lle  b is fast 33% % und  ve rlieh  Präm ien 
an die T a ta  Co. Das Gesetz is t 1927 und  1928 fü r  
einen Ze itraum  von sieben Jahren erneuert w orden5). 
D ie  P räm ien s ind  1927 aufgehoben worden, aber als 
Zusatz zu den „G ru n d zö lle n “ , die als M in im u m  an
gesehen w erden und sowohl a u f b ritische  w ie  auch 
a u f n ich tb ritische  W aren erhoben werden, m ußten 
die le tzteren m it besonderen Zöllen belastet werden. 
D ies is t das zw eite  Be isp ie l von „ im p e r ia l p re fe 
rence“  innerha lb  der ersten zehn Jahre des Schutz
ta r ifs  in  Ind ien . Dieses System w ird  bis 1934 in  
K ra f t  bleiben.

Gesetze, d ie  verschiedene andere ind ische In d u 
strien  beschützen, s ind ebenfalls seit der G ründung  
des Tarifausschusses in  G esta lt von Zöllen a u f e in 
geführte  F ab rika te  durchgegangen6). W ir  haben den 
Schutz der B am buspap ie r-Industrie  (1925, 1927) zu 
erwähnen, fe rne r d ie  Zö lle  a u f Kam elhaar, Baum 
w o lle  und  Segeltuchriem en fü r  M aschinen (1928), den 
Schutz der Teek is ten -Industrie  (1928), das S tre ich- 
holz-Industrie-Schutzgesetz (1928) und die Zölle  a u f 
m it  G um m i iso lie rte  K u p fe rd rä h te  und Kabel 
(1929) und  a u f D ruckschriftze ichen . Zule tzt, aber 
n ic h t als Geringstes, m uß die Abschaffung des als 
„E rsa tz  erhobenen B aum w ollzo lls “  der entgegen
w irkenden  W arensteuer (1926) e rw ähn t werden, die 
se it 1894 eine schwere Last fü r  d ie  ind ischen F a b r i
ken gewesen w a r7).

E n d lich  g ib t es den großen Schutz fü r  die 
Baum m ollgeroebe-Industrie  durch  das Gesetz von 
1930, das m it  5 % Schutzzoll und  15 % a llgem einem  
Steuerzoll eine „ im p e r ia l preference“  hauptsäch lich  
gegen den japan ischen W ettbew erb  einschließt. Es 
ere ignet sich zum  d ritte nm a l, daß der Schutz in  In 
d ien m it dem Schutz G roßbritann iens gegen seine 
K onku rren ten  a u f dem ind ischen M a rk t verbunden 
w ird . Es is t interessant zu bemerken, daß ein T e il 
der handelspo litischen und  nationa lis tischen M e i
nung des ind ischen Volkes zugunsten Japans gegen 
die E in fü h ru n g  der „ka ise rlichen  Bevorzugung“  ge
k ä m p ft hat, aber ohne E rfo lg .

D e r zw eite  H au p tg rundzug  des Schutzsystems 
m uß in  der Erm äß igung oder A u fhebung  der E in 
fu h rzö lle  a u f R ohm ate ria l gesehen werden. Im  Jahre 
1924 w urde  der Zo ll a u f Schwefel und  im  Jahre 1927 
der a u f unbearbeitetes Z in k  abgeschafft.

Dasselbe P rin z ip , Zölle  a u f gewisse ausländische 
E in fu h rg ü te r aufzuheben oder zu ermäßigen, g i l t  
fas t a llgem ein in  bezug a u f Maschinen und F a b r ik 
e inrich tungen. D ie  „ fre ie  L is te “  en th ä lt n ic h t n u r 
la n d w irtsch a ftlich e  M aschinen und  Zubehöre, son
dern auch D ruckm asch inen (1927). Im  großen und  
ganzen is t das Z ie l sowohl der In d u s tr ia lis ie ru n g  w ie  
der technischen und W erkzeugausrüstung des L a n 
des im m er von den Z o llp o lit ik e rn  im  Auge behalten 
worden. O b w oh l In d ie n  m it  „ka ise rlich e r Bevor
zugung“  belastet ist, befindet es sich gegenwärtig  in

5) Report o f ihe Ind ian T a riff Board regarding the continuance of Pro
tection to the Steel Industry  (Calcutta, 1927), S. 16 f., 49, 98 f., 134 f.

6) „Customs T a riff“  in  Statistical Abstract fo r B ritish  Ind ia  1917—2?, 
S. 691 f.

7) Cotton Textile Industry  Enquiry 1927 (Report o f the Ind ian Ta riff
Board), Vol. I. (Calcutta, 1927), S. 168 f., 206 f.

denselben Ström ungen des Schutzzollsystems8), welche 
die ganze N achkriegsw elt, G roß b ritann ien  einge
schlossen, tro tz  der Anstrengungen des Völkerbundes 
nach T a r if  W affenstills tand beherrscht haben.

D u rch  die ra d ika le  H a n d e lsp o lit ik  des Ind iens der 
N achkriegsze it s ind  auch die ö ffen tlichen  Finanzen  
des Landes s ta rk  bee in fluß t worden. Im  Jahre 1921/22 
betrugen die N e tto -E in kü n fte  aus E in - und  A u s fu h r
zö llen etwa 516 M ill.  R M ; im  Jahre 1929/30 machten 
diese E innahm en fast 757 M ill.  R M  aus, d. h. einen 
Betrag, der das deutsche E inkom m en aus den Zöllen 
im  Jahre 1925 w e it ü be rtra f. V on  13 % der ganzen 
Steuereinnahmen in  1913/14 s ind  die ind ischen Zölle 
a u f 63 % gestiegen. Es is t interessant zu beobachten, 
daß w ährend  des ersten Jahres des fo rm ellen  
Schutzes (1924/25) die „S chu tzzö lle “  etwa 34 M ill.  
R M  betrugen; das m acht n u r 6,1 % der ganzen E in 
fu h rzö lle  (552 M ill.  R M ) aus; d ie  meisten Zölle  w aren 
also F inanzzö lle . Das V e rhä ltn is  stieg im  Jahre 
1928/29 a u f 9,3 %, als die gesamten Zölle  604 M ill.  R M  
erbrachten. F ü r  die Staatsfinanzen sp ie lt der Schutz
zo ll also n u r eine sekundäre Rolle. A b e r als eine 
M ach t in  dem w irtsch a ftlich e n  Leben und  dem H an 
delssystem des Volkes h i l f t  er jenen Zustand der 
in d us trie lle n  E n tw ic k lu n g  hervorzubringen, der in  
E ng land  vo r 1842 und  in  F rankre ich , D eutschland 
und  Ita lie n  w ährend  der zw eiten  H ä lfte  des 19. Ja h r
hunderts bestand.

M it  anderen W orten : Zu e iner Zeit, in  der die 
W e lt Augenzeuge e iner „zw e ite n “  in d u s trie lle n  Revo
lu tio n  in  e in igen der fo rtgeschrittenen  Länder von 
E u ropa  und  A m e rika  ist, geht In d ie n  durch  die 
früheren  oder v ie lle ich t m ittle re n  und bis zu einem 
gewissen U m fang  Endphasen der ersten In d u s tr ie 
um w älzung. In  der H a n d e ls p o lit ik  und  in  anderen 
Stücken des w irtsch a ftlich e n  A u fbaus befindet sich 
das ind ische V o lk  heute ungefähr e ine inha lb  oder 
zw ei Generationen h in te r den ind us trie lle n  G roß
mächten.

D ie  neue P o lit ik  ze igt an erster Stelle das Be
streben Indiens, sich zu indus tria lis ie ren . A n  zw e ite r 
Stelle bezw eckt sie, als d irek te  E in la d un g  an die aus
ländischen K a p ita lis te n  zu dienen, daß sie nach In 
d ien kommen, um  die ind ischen H ilfsq u e lle n  an 
Menschen und  R ohprodukten  auszunutzen.

S ch ließ lich  m uß m an d a rau f h inweisen, daß die 
P o lit ik  des Schutzzolls, d ie  den ind ischen N a tiona 
lis ten  seit ungefähr zw ei M enschenaltern eng ans 
H erz gewachsen ist, e in  bemerkenswertes Zugeständ
nis seitens der R egierung bedeutet. Inso fern  diese 
A n s ich t G e ltung  hat, ve rd an k t m an dies zum  T e il 
der M ontagu-C he lm sford-R eform  von 1918, der 
—  obw oh l sie w eitaus h in te r dem ind ischen Sma- 
rac/sc/i-(Fre iheits-)Z ie l zurückgeblieben is t —  doch 
das V erd ienst zugesprochen werden muß, zum 
erstenm al dem V o lke  das Recht gew ährt zu haben, 
m it hom öopath ischer D osierung der K o n tro lle  an 
dem Regierungsmechanismus te ilzunehm en.

8) Uber die gegenwärtigen Tarifverhältnisse m it besonderer Berücksich
tigung des Protektionismus siehe Application of the Recommendations of 
the International Economic Conference (Genf 1929), S. 8 f . ; Report of the 
Economic Consultatioe Committee (Genf 1929), S. 5 f.
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<BlolTen
= = = = = = = = = = = = = ^ = =  A uch  die Schweiz, das

Ein Bankkrach Land, in  dem die M ill ia r -
in der Schweiz den Europas zusammen-

■ — geström t sind, ha t einen
schweren B ankkrach  zu verzeichnen: D ie  Banque de 
Genève, e in  In s t itu t m it  20 M ill.  F r  A k t ie n k a p ita l 
und 5 M ill.  F r  Reserven, ha t ih re  Schalter geschlossen. 
M an rechnet m it  Verlusten im  Betrage von etwa 
25 M ill.  F r, d. h. m it  A us fä llen  in  vo lle r Höhe der 
E igenm itte l, w ovon n u r ein k le ine r T e il als w ieder 
e in b r in g lich  betrach te t w ird . D er Versuch, Staats
h ilfe  zu erlangen — der Kanton  G enf sollte 
15 M illio n e n  F r  neue Vorzugsaktien des In s titu ts  
übernehmen — , is t m it der knappen M in o r itä t 
von 47 gegen 48 Stim m en im  Kantonsparlam ent 
gescheitert, wobei zu beachten ist, daß der Kanton  
G e n f bereits 6 M ilk  F r  A k tie n  des Unternehmens be
sitz t. Nach dem Scheitern der Pläne einer staatlichen 
S tützung und  un te r dem D ru c k  des Schalterschlusses 
so ll nunm ehr eine anderw eitige  H ilfs a k tio n  einge
le ite t werden, über deren Gestaltung noch n ichts 
Näheres bekannt ist. D ie  Banque de Genève genoß 
wegen der kantona len  K a p ita lbe te ilig un g  den A n 
schein des C harakters einer Staatsbank, den sie ta t
sächlich n ic h t besessen ha t; dieser Anschein schuf 
ih r  v ie l V ertrauen und fü h rte  ih r  manche Geschäfte 
zu, zum al zw ei M itg lied e r der G enfer Regierung, 
(wenn auch ohne Kompetenzen) im  V erw a ltungsra t 
der B ank saßen. Es m uß au ffa llen , daß die B ilanz  
der B ank a ll jä h r lic h  dem G enfer Staatsrat zur P rü 
fung  und  Genehm igung vorgelegt w urde. Diese eigen
tüm liche  K o n s tru k tio n  einer ju r is tisch  reinen P r iv a t
bank, bei w elcher der Staat d ie  Veran tw ortung , aber 
ke ine w irksam e K o n tro llm ö g lich ke it hatte, d a r f als 
e in  U n iku m  betrach te t werden. D ie  B ank is t w e it
gehend illiq u id e . Sie ha t industrie lle  Bete iligungen in  
der Schweiz und in  F ra n kre ich  erworben, a u f die 
nunm ehr große Abschreibungen e rfo rde rlich  sind: 
bei ind us trie lle n  Interessen etwa 5 M illion en  F r, bei 
D eb ito ren  etwa 6 M ilk  F r. D e r im  Februar 1931 
unternomm ene Versuch, die zw e ife lha ften  Engage
ments a u f eine m it 6 M ilk  F r  K a p ita l neu errichte te  
Société d ’Entreprises et de P a rtic ipa tions  zu über
tragen, scheinen ke inen vo llen  E rfo lg  gehabt zu 
haben; es handelte sich bei dieser T ransaktion  w oh l 
hauptsäch lich  um  einen L iquidationsversuch der be
anstandeten Interessen. Das geht u. a. daraus hervor, 
daß A k t iv a  der Banque de Genève im  B uchw ert von 
33 M ilk  F r  fü r  einen Rechnungsbetrag von 23 M il
lionen F r  a u f d ie  neue F irm a  übertragen w urden, 
w obei d ie  Banque de Genève die V erlustd iffe renz von 
10 M ilk  F r  in  einem Zeitraum  von 30 Jahren (!) 
am ortis ieren w o llte . M an ho fft in  der Schweiz, daß 
aus der Insolvenz der Banque de Genève ke in  Schluß 
a u f das gesamte schweizerische Bankwesen gezogen 
werden muß.

■ D er Verband der ö ffent-
Rivalitäten lichen F euerversicherungs-

in der Versicherung A nsta lten  in  D eutschland 
- benutzt seinen Geschäfts
b e rich t fü r  1931 zu scharfen A n g riffe n  gegen die 
P riva tvers icherung, m it der er in  K onku rrenz  steht. 
D e r Verband der ö ffentlichen A nsta lten  sp rich t dabei 
von den Fehlern, die der P riva tvers icherung  in  dem

w ZU rasc^ en W iederaufbau des Bestandes nach der 
W ährungsum ste llung zum T e il un te rlau fen  seien; er 
w e ist d a rau f h in , daß die Beurte ilung  des Zusammen
bruchs der Favag als Einzelerscheinung n u r h in s ich t
lic h  des Ausmaßes dieser Katastrophe zu tre ffe ; 
falsche und z. T . le ich ts inn ige G eschä ftspo litik , in  
manchen Fä llen  a lle rd ings auch der unverschuldete 
E in fluß  der W irtschaftskrise , hätten der P riv a tv e r
sicherung noch eine Reihe w e ite rer Zusammenbrüche 
gebracht. D e r Verband e rk lä rt, er w o lle  n ich t näher 
untersuchen, welche erheblichen K a p ita lve rlus te  
und z. T . auch Schädigungen der Versicherungs
nehmer bei a ll den bekannten Vorgängen (bei seiner 
K onku rrenz !) eingetreten seien; gerade die W ieder
holung der F ä lle  habe (der Verband sagt vo rs ich tig  
„fä lsch licherw e ise “ ) zu einer wenig  vertrauensvollen 
B eurte ilung  der Lage der P riva tvers icherung  in  der 
Ö ffe n tlich ke it g e fü h rt und zu manchen B e fü rc litu n - 

A n la ß  gegeben. Diese Verallgem einerung in  einer 
o ffiz ie llen  Auslassung des Verbandes der ö ffen tlich - 
rech tlichen  Feuerversicherung-Ansta lten is t du rch 
aus zu beanstanden und geht o ffensichtlich  über d ie  
Grenzen des erlaubten W ettbewerbs hinaus. D e r V e r
band der öffentlichen A nsta lten  weiß  genau, daß 
gegenüber der V ie lzah l der durchaus konso lid ie rten  
und gesunden p riva te n  Versicherungsgesellschaften 
m  ke ine r Weise „von  einer w en ig  vertrauensvo llen 

eurte ilung  der Lage der P riva tvers icherung  in  der 
u e n tlic h k e it“  die Rede sein kann, und  daß es durch- 

aus u n b ill ig  ist, w enn er in  diesem Zusammenhang 
saö , d ie  W iederho lung  der F ä lle  (Favag usw.) habe 
»•zu manchen B e fü rch tungen A n laß  gegeben“  —  denn 

a m it so ll o ffenbar (a llerd ings durch  das D re hw o rt 
a sc-'| ficherweise 1 vo rs ich tig  beschränkt) gesagt w er- 

d ie  p riv a te  Versicherung genieße n ich t m ehr 
V°n! C aS W 'rtrauen  der ö ffentlichen Meinung. Aus der
selben E inste llung , dem W ettbewerbsstreben, ent- 
T O g  der H inw e is  a u f d ie N o tw end igke it einer 
O ffen legung der Bete iligungen in  den B ilanzen der 
r r iv a tv e rs ic h e ru n g  und  a u f das bisher noch n ich t er
fü llte  Verlangen nach Vo lle inzah lung  der A k t ie n 
k a p ita lie n ; bei dem letzteren P u nk t u n te rlä u ft dem 
Verband übrigens e in  rech t e igentüm licher Ir r tu m : 
■Niemand fo rd e rt gegenwärtig  eine bedingungslose 
Vo llzah lung  der A k tie n  (da dann u n w irts c h a ftlic h  
hohe K a p ita lie n  festgelegt w ürden), sondern eine a ll
m äh liche  Beseitigung der Te ilzah lung  der A k tie n , 
was etwas g rundsätz lich  anderes ist. D e r Jahres
b e rich t des Verbandes geht aber noch w e ite r. E r 
sp rich t von der Verschachtelung der p riva te n  Ge
sellschaften untere inander, die un te r Umständen fü r  
a lle  an einem Konzern be te ilig ten  F irm en  ge fä h rlich  
werden könne, und fü h r t  dabei — offenbar um  der 
P riva tvers icherung  ih re  Sünden vo rzuha lten  und 
diese pe in lichen  D inge  in  der Ö ffe n tlich ke it rech t 
b re itzu tre ten  — die Namen Favag, Assecuranz- 
U nion, Neptunus, Nord-Süd, Deutsche A u to  und 
R othenburger an. Im  ganzen is t diese A r t  der Be
r ich te rs ta ttung  der ö ffentlichen A nsta lten  s icherlich  
n ich t geeignet, die notw endige ko lleg ia le  Zusammen
arbe it und  freund liche  Verständ igung zwischen 
ö ffen tliche r und  p r iv a te r  Versicherung zu fö rd e rn ; 
es tre ten  h ie r so scharfe A n tip a th ie n  und  Gegensätz
lichke iten  in  der a llgem einen A u ffassung  von dem 
im  W ettbew erb  Zulässigen in  Erscheinung, daß man
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b illige rw e ise  an dern E rnst des Verständigungsw illens 
zw e ife ln  könne. V ie lle ich t is t d ie H a ltu n g  des V e r
bandes durch  d ie  N iederlage, die d ie  ö ffen tlichen  A n 
sta lten jün gs t gegenüber der P riva tvers icherung  vor 
dem Reichsgericht in  der Frage der Vorversiche- 
rungsverträge e rlitte n  haben (vgl. N r. 25, S. 1019), 
m itbes tim m t. Was es dann aber fü r  einen Zweck 
haben soll, wenn sich der Verband in  seinem Jahres
b e rich t eingehend über Verhand lungen und  über 
Ergänzungen des W ettbewerbsabkomm ens m it der 
P riva tvers icherung  ausläßt, is t n ich t rech t einzusehen.

.....J Seit der V e rö ffen tlichung
Hohe deutsche der N otverordnung  vom
Stickstoffzölle 5. Ju n i w uß te  man, daß

..............- d ie deutsche S ticksto ff-
industrie  das französische E in fu h rve rb o t von A n fa ng  
M a i m it ähn lichen Maßnahmen beantw orte t zu sehen 
wünsche. D ie  N otverordnung  en th ie lt einen Passus, 
nach dem die Reichsregierung dazu e rm äch tig t w urde, 
„z u r  Verm eidung von U nzu träg lich ke ite n  a u f dem 
inneren deutschen M a rk t Schutzmaßnahmen in  Form  
von Zöllen oder zu r M a rk treg u lie run g “  festzusetzen. 
Inzw ischen ste llte  es sich heraus, daß die V erhand
lungsgrundlage fü r  die Schaffung einer de fin itiven  
in te rna tiona len  S ticks to ff-K onven tion  —  das e in jä h 
rige  P rov iso rium  lä u ft  in  den nächsten W ochen ab — 
im m er schmaler w urde. A uch  die in te rna tiona len  
po litischen  Spannungen haben das ih r ige  zu dieser 
Schm älerung beigetragen, aber entscheidend fü r  die 
sich durchsetzende pessimistische A u ffassung  von den 
sch ließ lichen Ergebnissen der Verhand lungen w a r 
doch in  D eutsch land die E rkenn tn is , daß der Raum, 
den die westeuropäischen In du s trie n  a u f dem in te r
nationa len S ticks to ffm a rk t beanspruchten, a u f jeden 
F a ll zu groß sein werde, um  d ie  deutschen Interessen 
w ahren zu können, w enn m an n ic h t den deutschen 
M a rk t selbst von vornhere in  gegen E in fu h r  sicherte. 
Infolgedessen sind die deutschen U n te rhänd le r m it 
der fo lgenden Z o ll-L is te  in  der Tasche nach Luzern  
gefahren:
Ammoniaksaipeter .. 24 RM je dz Natronsalpeter ..........  12 RM je dz
Chilesalpeter .............. 12 „  „  „  Kalksalpeter .............. 12 „  „  „
Am m onsulphat..............  12 „  „  Kalkstickstoff .............  12 ,, » »»
Kalisalpeter ...................24 ,, ,, ,, Harnstoff........................  12 ,, ,, »>

Diese Zölle  sind am 15. J u li in  K ra f t  getreten. A lle  
diese D üngem itte l w aren b isher z o llfre i. D ie  neuein- 
g e fiih rte n  Sätze sind von e iner v ö llig  p ro h ib it ive n  
W irku n g . Sie machen z. T . 75 % des P roduktw ertes 
aus. D ie  Frage w ar, ob die deutschen U n te rhänd 
le r m it  diesem Zo llpanzer d ie  französischen, b e lg i
schen und  holländischen W ünsche fü r  eine in te r
nationa le  M ark trege lung  eher den deutschen W ü n 
schen anpassen könnten, als ohne ihn . H ie r g ing es 
vo r a llem  um  einen D ru c k  a u f d ie  belgische Industrie , 
der d ie  A u s fu h r nach D eutsch land unm ög lich  ge
m acht werden sollte. D ie  Be lg ie r w iederum  sollten 
diesen D ru c k  nach F ra n k re ich  weitergeben, um  dort 
e in besseres Eingehen a u f die deutschen W ünsche zu 
veranlassen. D aß dieser Gedankengang n ic h t r ic h tig  
w ar, ha t der ungünstige Ausgang  der in te rna tiona len  
S ticksto ff-V erhand lungen  in  Luzern  bewiesen; die 
K onven tion  is t n ic h t zustande gekommen. Es scheint 
übrigens, daß die E in fü h ru n g  der deutschen Zölle  
n ic h t le d ig lich  als D ru c k m itte l fü r  die V erhand
lungen gedacht w ar, sondern daß m an deutscherseits 
auch ta tsäch lich  an ih re  A nw endung  denkt, da man 
h ie r die Aussichten fü r  d ie  R eaktion  a u f belgisch
französischer Seite anscheinend n ic h t sehr hoch e in 

schätzt. Is t dieser E in d ru c k  r ich tig , so w ird  n a tü rlic h  
die deutsche In du s tr ie  um  ih ren  P la tz  a u f dem W e lt
m a rk t sehr schwer käm p fen  müssen, und  es is t n ich t 
ausgeschlossen, daß die Zölle  dazu ausgenutzt w e r
den, um  gegebenenfalls die deutschen E xportp re ise  
zu senken.

■=  Im  Jahre 1926, als das 
Europäisch-amerikanische V erfah ren  gegen .dm1 
Aluminiumverständigung? M ellon  - T ru s t (die A lu -

=  m in iu m  Co. o f Am erica) 
wegen Verstoßes gegen die Antitrustgesetzgebung 
e ingeleite t w urde  —  es is t ergebnislos ve rlau fen  — 
fie l es bereits auf, daß die europäische A lu m in iu m 
industrie , die damals noch ve rhä ltn ism äß ig  große 
A lum in ium m engen  nach den V ere in ig ten  Staaten 
expo rtie rte , ih re  am erikanischen V ertre tungen zur 
Beobachtung vö llig e r Passiv itä t in  diesem V erfah ren  
veranlaßte. D abei hätten  diese am erikanischen V e r
tre tungen damals durchaus die M ög lich ke it dazu ge
habt, den V e r la u f dieses Verfahrens ungünstig  fü r  
dfen M e llon -T rus t zu beeinflussen. A u f  G run d  dieses 
Verha ltens is t w iede rho lt von einem „gentlem en - 
agreement“  zw ischen dem europäischen K a r te ll und 
dem am erikanischen T ru s t gesprochen worden, ohne 
daß fre ilic h  von einer der beiden genannten G ruppen  
jem als eine Bestätigung derartige r N achrich ten  zu 
erha lten  gewesen wäre. Sicher is t aber soviel, daß 
sich das V e rhä ltn is  zwischen diesen beiden den W e lt
m a rk t beherrschenden G ruppen  in  der P rax is  ständig 
besserte, wenn auch gelegentliche Reibereien im  ost
asiatischen und  ind ischen Fabrika tegeschäft n ich t zu 
verm eiden waren. D en europäischen  M a rk t haben die 
A m erikane r z iem lich  unbehe llig t gelassen; gelegent
lic h  kam  es zw ar auch h ie r zu k le inen  Auseinander
setzungen, aber diese w aren von der A r t,  w ie  sie auch 
un te r K a rte llfre u n d e n  an der Tagesordnung zu sein 
pflegen. A ls  vo r e in igen M onaten —  gelegentlich der 
E in fü h ru n g  des deutschen A lum in ium zo lles  —  das 
Sch lagw ort von der „am erikan ischen G e fah r“  eine 
große R olle  spie lte, is t an dieser Stelle überzeugend 
nachgewiesen worden, daß eine solche G e fahr zw ar 
theoretisch bestände, p ra k tisch  aber w o h l kaum  w ir k 
sam sein werde. Inzw ischen h a t sich ein gewisser 
Ausgle ich  auch in  der P ro du k tion  der beiden 
G ruppen  vollzogen. Im  Jahre 1925 ha t der am erika 
nische T ru s t 77 000 t  A lu m in iu m  produz ie rt, Europa 
hatte  eine P ro du k tion  von 102 000 t. Im  Jahre 1930 
ha t A m e rika  hingegen 138 000 t  A lu m in iu m  p ro du 
z iert, w ährend Europa  134 000 t  erzeugte. D ie  Pro
duktionen  der beiden G ruppen  ve rh ie lten  sich also 
z iem lich  genau w ie  eins zu eins, w obei fre ilic h  n ich t 
vergessen w erden d a rf, daß ein T e il der norwegischen 
P ro du k tion  dem E in flu ß  des am erikanischen Trusts 
zuzurechnen ist. D ie  A m erikane r haben auch 1930 
die kanadische P roduktion , d ie  frü h e r als Q uelle  
eines starken am erikanischen E xp o rts  nach Europa 
gedacht gewesen ist, n ic h t w e ite r en tw icke lt, sondern 
sogar s ta rk  e ingeschränkt. Es paß t durchaus zu dieser 
E n tw ick lu n g , daß neuerdings gemeldet w ird , eine 
o ffiz ie lle  Verständ igung zwischen dem a m erikan i
schen T ru s t und dem europäischen K a r te ll stehe 
bevor. E in  K am pfzus tand  zwischen den beiden G ru p 
pen is t schon heute n ic h t m ehr w ahrnehm bar. Es 
d ü rfte  deshalb n ic h t schw ierig  sein, d ie  Beziehungen 
noch enger zu gestalten. F re ilic h  hätte  eine solche 
Verständ igung n u r dann einen Sinn, w enn sie von 
einer a u f Senkung der Preise gerichteten gemein
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samen M a rk tp o lit ik  begle itet wäre. Ohne derartige  
R ic h tlin ie n  werden beide G ruppen  auch m it vere inten 
K rä fte n  ih re  enormen V orrä te  n ich t liqu id ie ren  
können.

~  Nach m ehr als e ine inha lb- 
Ein neues internationales jäh rig en  Bemühungen is t 

Zinkkartell es gelungen, eine O rgan i-
-  ■— sation der Z inkp roduzen 
ten zu schaffen, d ie  an die Stelle des im  Dezember 
1929 aufgelösten „Brüsseler K a rte lls  tre ten  soll. D er 
Z inkp re is  is t inzw ischen s ta rk  abgesunken; dennoch 
w a r es n u r un te r a lle rgröß ten S chw ierigke iten  mög
lich , d ie  K a rte llie ru n g  herbe izuführen, d ie  am 11. J u li 
beschlossen und vom 1. August d. J. an in  K ra f t  
gesetzt w orden ist. Ih re  L au fze it is t zunächst a u f ein 
Jahr ausgedehnt worden. D ie  M itg lied e r des K a rte lls , 
zu denen deutsche, belgische, französische, englische, 
norwegische, polnische, ita lienische, australische, 
kanadische und m exikanische G ruppen  gehören, 
haben sich ve rp flich te t, ih re  P roduk tion  gegenüber 
der du rchschn ittlichen  Höhe der Zeit von M itte  1927 
bis 1930 um  45 % einzuschränken. A u f  diese Weise 
so ll d ie  P roduk tion  in  Europa, Kanada, M ex iko  und 
A u s tra lien  a u f m onatlich  50 000 t  gebracht werden; 
der Verbrauch in  den genannten Ländern  w ird  a u f 
60 000 t  angenommen, so daß sich theoretisch inn e r
ha lb  von 20 bis 22 M onaten ein vö llig e r Vorratsabbau 
vo llz iehen w ürde, wenn m an die gegenwärtigen Be
stände in  jenen Ländern  m it 200 000 bis 220 000 t  an
n im m t. R ein rechnerisch sieht das ganz p lausibe l aus.

Es m uß aber heute noch daran gezw eife lt werden, 
ob das Program m  so g la tt, ja , ob es überhaupt du rch 
zu füh ren  sein w ird . Das Z in k k a rte ll von 1929 hatte  
einen g rundsätz lich  ähnlichen A u fb a u ; die P ro du k 
tionsquoten, d ie  damals festgesetzt w urden, sind aber 
n ic h t von einem einzigen  seiner M itg lied e r jem als 
m negehalten worden. Auch diesmal ha t m an fü r  
Quotenüberschre itungen eine S tra fzah lung  von 5 £ 
je  t, d. h. von etwa 40 % des gegenwärtigen V e rkau fs 
preises, festgesetzt. Dennoch bestehen Zw eife l, daß 
das P roduktionsprogram m  innegehalten werden w ird ; 
denn die Produzenten pflegen sich bei anziehenden 
Preisen n ich t um  die Quoten zu küm m ern, aber auch 
bei fa llenden  Preisen suchen sie den V erlust im  Erlös 
durch  eine Vergrößerung der Absatzmengen auszu
gleichen. Diese E rfa h ru n g  haben w ir  in  den letzten 
Jahren bei K u p fe r  gemacht, w ir  haben sie bei Z inn  
erlebt, und  es is t höchstwahrscheinlich, daß w ir  sie 
auch bei Z in k  w ieder machen werden, zum al h ie r 
eine K o n tro lle  in fo lge  der außerordentlichen V e r
zw e ig the it des M arktes schwer m öglich  ist. Im  
übrigen  is t in  a llen  bisherigen Veröffen tlichungen die 
Frage, ob die Quoten n u r H ü tten ro h z in k  oder auch 
E le k tro ly tz in k  umfassen, offen gelassen worden. Im  
a lten  K a r te ll w a r E le k tro ly tz in k  quoten fre i. Im  neuen 
K a r te ll so ll das geändert worden sein. D ie  M ög lich 
k e it zu e iner Umgehung der Quoten is t also diesmal 
geringer. Dennoch scheint auch der Londoner M a rk t 
d ie  p rak tische  W irksa m ke it des K a rte lls  n ich t sehr 
hoch einzuschätzen: D ie  erw arte te  Zinkhausse ist 
jeden fa lls  vo rläu fig  ausgeblieben.

Die Last der öffentlichen Fürsorge
Infolge der Dreigliederung der Arbeitslosenunterstützung 

— Arbeitslosenversicherung, Krisenunterstützung und kom
munale Wohlfahrtsunterstützung — w irk t sich die Last 
der Arbeitslosigkeit in  besonders starkem Maße auf die 
Gemeindefinanzen aus. Um welche Beträge es sich dabei 
handelt, geht deutlich aus einer Statistik über die öffent
liche Fürsorge hervor, die soeben in „W irtschaft und Sta
tis tik “  veröffentlicht w ird (11. Jahrg., Nr. 13). Die Zahlen 
umfassen zwar nur die Zeit bis zum 31. März 1930; den
noch ist eine Entwicklungstendenz, die sich seitdem 
zweifellos in  verschärftem Umfang fortgesetzt hat, bereits 
aus diesem Material deutlich zu erkennen. Die Zahl der 
regelmäßig durch die öffentliche Fürsorge unterstützten 
Parteien ist vom 31. März 1928 bis zu dem entsprechenden 
Termin der folgenden Jahre von 1,68 auf 1,79 und 1,99 
Millionen gestiegen, und diese Erhöhung entfällt fast aus
schließlich auf die Wohlfahrtsermerbslosen, deren Zahl 
(März 1929 bis März 1930) von 209 000 auf 388 00 und seit
dem (bis Mai 1931) sogar auf 1 074 000 stieg. Außerdem hat 
sich die Zahl der von der Reichsanstalt fü r Arbeitslosen
versicherung Betreuten, die eine zusätzliche Unterstützung 
aus den Mitteln der Wohlfahrtsfürsorge erhielten, von 
März 1929 bis März 1930 ungefähr verdoppelt. Die ge
samte Nettofürsorgelast im Deutschen Reich hat sich da
durch von 1,46 M illiarden RM im Rechnungsjahr 1928/29 
auf 1,58 Milliarden im Jahre 1929/30 erhöht. A u f den 
Kopf der Bevölkerung waren 25,29 RM gegen 23,41 RM 
aus öffentlichen Mitteln fü r diese Fürsorgestellen aufzu
bringen Auffallend ist dabei, daß der durchschnittliche 
Aufwand je Partei dauernd gestiegen ist: Im  Jahre 1927/28 
wurden 284 RM, 1928/29 hingegen 341 und 1929/30 sogar 
349 RM je Partei ausgegeben. Für das letzte Rechnungs
jah r betrug der Aufwand bei Kriegsbeschädigten usw. 
180 RM, bei Sozialrentnern 252 RM, bei Kleinrentnern 
444 RM' und bei den sonstigen Hilfsbedürftigen (unter 
denen sich auch die Wohlfahrtserwerbslosen befinden) 
395 RM je Partei. Wahrscheinlich ist die Erhöhung des

durchschnittlichen Gesamtaufwandes hauptsächlich dar
auf zurückzuführen, daß der Anteil der Wohlfahrts
erwerbslosen, die von jeher eine (im Vergleich zu den 
¡Sozialrentnern) relativ hohe Unterstützung erhalten, an
gestiegen ist. 1929/30 wurden rund 166 MUL RM als lau
fende und einmalige Barunterstützungen an Wohlfahrts
ei werbslose ausgezahlt; die Arbeitslosen m it Zusatzunter
stützung erhielten etwa 13 M ill. RM, die Fürsorgearbeiter 
(als Lohn) etwa 46 M ill. RM. Bekanntlich sind die Ge
meinden seit langer Zeit bestrebt, in ihren eigenen Be
trieben Wohlfahrtserwerbslose vorübergehend zu beschäf
tigen, damit diese Personen die Voraussetzungen fü r eine 
neue Unterstützung in der Arbeitslosenversicherung er
werben; es können dadurch Beträge von etwa 175 RM je 
Unterstützten erspart werden (Differenz zwischen den 
Wohlfahrtsunterstützungen — 950 RM — und der vorüber
gehenden Lohnzahlung — 775 RM). Die Beobachtungen 
der letzten Monate lassen vermuten, daß die Gemeinden 
von diesem M ittel in  steigendem Umfang Gebrauch 
machen. Ein Vorwurf ist ihnen hieraus kaum abzuleiten; 
denn sie stehen dabei unter dem Druck einer finanziellen 
Bedrängnis, die durch die A rt, in der eine Sanierung der 
Reichsfinanzen versucht wurde, eher verstärkt als ver
mindert wurde. Andererseits erhebt sich die Frage, ob 
eine derartige „Schiebung“ nicht die Notwendigkeit einer 
Neuverteilung der Arbeitslosenlast beweise. Hierüber aber 
kann erst dann ein Urteil abgegeben werden, wenn ein 
genauer Einblick in den Umfang solcher Transaktionen 
möglich ist; das bisherige Zahlenmaterial gibt leider über 
diese Frage keinerlei Auskunft.

Personalia
Die Reichsregierung hat Staatssekretär a. D. Carl Berg

mann zum Treuhänder fü r die Darmstädter und National
bank ernannt; zur Seite stehen ihm der frühere Vize
präsident der Reichsbank, Geheimrat Kauffmann, und als 
Vertreter des Reichs Ministerialdirektor Schlieben vom 
Reichsfinanzministerium. Staatssekretär a. D. Bergmann
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gehört u. a. dem Aufsichtsrat der DD-Bank, der Deutschen 
Reichsbahn-Gesellschaft und der Lazard Speyer-Ellissen 
KGaA an; er ist in  den letzten Jahren durch die Führung 
der Reparationsverhandlungen besonders hervorgetreten.

Die Generalversammlung des Ostoberschlesischen Berg- 
und Hüttenmännischen Vereins in  Kattowitz wählte an 
Stelle von Geheimrat Dr. W illiger, der m it Rücksicht auf 
sein hohes A lter den Vorsitz niedergelegt hat, General
direktor Dr. Rudolf Wachsmann zum Vorsitzenden. Außer
dem wurde Dr. Walter Tomalla von der Kattowitzer AG 
fü r Bergbau und Eisenhüttenbetrieb in  den Vorstand ge
wählt. Geheimrat Dr. W illiger übernimmt den Ehren
vorsitz des Vereins.

Der Aufsichtsrat der Vereinigte Elektrizitätswerke West
falen AG hat dem Anträge des Vorstandsmitgliedes Dr. 
Fischer auf Aufhebung seines Anstellungsvertrages ent
sprochen. Auch bei Generaldirektor Dr. Max Krone dürfte 
es nach Pressemitteilungen zu einer derartigen Regelung 
kommen.

Der D irektor der Dresdner Bank, Paul Schmidt-Bränden, 
ist ans dem Aufsichtsrat der Norddeutschen Wollkämmerei 
und Kammgarnspinnerei ausgeschieden.

Aus dem Aufsichtsrat der Adler & Oppenheimer AG in 
Berlin sind Dr. Hugo Oppenheimer und Robert Landsberg 
ausgeschieden.

In  die Verwaltung der Harpener Bergbau AG ist D i
rektor Rüdiger Schmidt eingetreten, der bisher bei der 
Rheinischen AG fü r Braunkohlenbergbau und B rikett
fabrikation tätig war.

Das Vorstandsmitglied der Oberrheinischen Mühlen
konvention, Alexander Werner, Mitinhaber der Germania- 
Mühlenwerke Werner & Nicola GmbH und stellvertreten
der Aufsichtsratsvorsitzender der Süddeutschen Mühlen
vereinigung GmbH, ist am 3. Ju li gestorben.

Dem Erfinder des koffeinfreien Kaffees und Aufsichts
ratsvorsitzenden der Kaffee-Handels-AG in Bremen, Gene

ralkonsul Dr. h. c. Ludmig Roselius, ist anläßlich des 
Jubiläums der Firma die Plakette der Humboldt-Hoch
schule, Berlin, fü r Verdienste um Volksgesundheit und 
Volksbildung verliehen worden.

Der beratende Ingenieur und Wirtschaftler, Dipl.-Ing. 
Friedrich Frölich, u. a. wissenschaftlicher Mitarbeiter im 
Institu t fü r Konjunkturforschung und Mitglied des ge
schäftsführenden Ausschusses der Kartellstelle im  Reichs
verband der Deutschen Industrie, ist beauftragt worden, 
in  der Fakultät fü r allgemeine Wissenschaften der Tech
nischen Hochschule Hannover die Beziehungen zwischen 
dem selbständigen Vertrieb und der Herstellerfirma in  se
minaristischen Übungen zu vertreten.

Der bisherige außerordentliche Professor fü r Arbeits
und Versicherungsrecht, Dr. Hermann Dersch, Senats
präsident beim Reichsversicherungsamt, ist zum ordent
lichen Professor in  der juristischen Fakultät der Berliner 
Universität ernannt worden.

Der Berliner Nationalökonom Professor Dr. Max Sering 
feierte in  diesen Tagen sein goldenes Doktorjubiläum.

Der Mitinhaber der von der Danatbank kommanditierten 
Bankfirma Schwarz, Goldschmidt & Co., Bankier Julius 
Schwarz, hat seine Ehrenämter niedergelegt; er war stell
vertretender Vorsitzender des Berliner Börsenvorstands, 
Mitglied der Berliner Industrie- und Handelskammer und 
Vorsitzender der Vereinigung Berliner Privatbankiers.

Am 15. Ju li starb im A lter von 63 Jahren Prof. Dr. 
L. von Bortkiemicz. Der hervorragende Gelehrte, ordent
licher Professor an der Universität Berlin, hat auf dem 
Gebiet der Nationalökonomie und der mathematischen 
Statistik eine große Zahl zum Teil bahnbrechender A r
beiten veröffentlicht. Auch das MdW konnte wiederholt 
wertvolle Beiträge aus seiner Feder bringen. Die letzte 
Arbeit, die er uns noch vor kurzer Zeit zugesagt hat, eine 
größere Rezension, hat er nicht mehr vollendet.

Eiteratut
K o n ju n k tu r-  und  Sa isonem pfind lichke it in  der F e rtig -  

W arenw irtschaft. Bearbeite t vom In s t itu t fü r  W ir t-  
schaftsbeobachtung an der Hochschule fü r  W ir t 
schafts- und  Sozialw issenschaften in  N ürnberg . 
N ürnberger Be iträge zu den W irtsch a fts - und  
Sozialwissenschaften. Herausgegeben von Hans 
Proesler und  W ilh e lm  Vershofen, H e ft 27. N ürnberg , 
1931, Verlag  der H ochschu lbuchhandlung K rische 
&  Co. 48 S. —  Preis 3,75 RM.
Für den Theoretiker und vielleicht noch mehr fü r den 

Praktiker ist es von großer Bedeutung, ein Bild von der 
Intensität der Konjunktur- und Saisonschwankungen in  
den einzelnen Zweigen der W irtschaft zu erlangen. Der 
Theoretiker kann aus dem Charakter der Schwankungen 
gewisse Rückschlüsse auf die Ursachen der Bewegung 
ziehen, der Praktiker erhält die Möglichkeit, die kompli
zierten Marktverhältnisse besser zu überblicken. Es ist 
daher sehr verdienstlich, daß das Nürnberger Institu t fü r 
Wirtschaftsbeobachtung eine systematische Untersuchung 
der konjunkturellen und saisonmäßigen Reagibilität ver
schiedener Wirtschaftsreihen durchgeführt und die Ergeb
nisse in  einer überaus k la r abgefaßten Schrift veröffent
lich t hat. Um die Reagibilität im  Warenabsatz von Pro
duktionsstufe zu Produktionsstufe zu prüfen, wurden die 
Schwankungen fortschreitend von der Ursprungsproduk
tion bis zum letzten Konsum verfolgt (S. 8). Anknüpfend 
an die Erforschung der Marktschwankungen im Bereich 
des Hausratsbedarfs, deren bisherige Ergebnisse das In 
stitut früher bereits in  der von ihm herausgegebenen Zeit
schrift „Der M arkt der Fertigware“  veröffentlicht hat, w ird  
der Versuch gemacht, festzustellen, wie weit die — an sich

naheliegende — Vermutung zutrifft, daß der Grad der 
Konjunkturschwankungen in  der Richtung auf den Kon
sum ständig abnimmt, der der Saisonschwankungen da
gegen zunimmt. In  der Hauptsache werden deutsche W irt
schaftsreihen untersucht, zum Vergleich aber auch einige 
amerikanische herangezogen. Zeitlich w ird  die Unter
suchung auf die Jahre 1925—1929/30 beschränkt. Als 
Symptom w ird  nach Möglichkeit der Absatz, und zwar 
der Inlandsabsatz, gewählt.

Zur Bestimmung der Variationsbreite w ird  der soge
nannte Variationskoeffizient berechnet. Es ist das der m itt
lere Fehler, ausgedrückt in  Prozenten des Mittelwerts der 
Reihe, ein in  der Biologie häufig benutztes Variationsmaß. 
Der Variationskoeffizient w ird  in  der Schrift bewußt nur 
als M ittel der Deskription benutzt, so daß gegen seine Ver
wendung — ungeachtet der geringen Zeitspanne, fü r die 
die Reihen untersucht worden sind — Bedenken nicht zu 
erheben sind. Die Autoren (die Anregung zu der Unter
suchung geht nach M itteilung des Herausgebers im Vor
wort von dem leitenden Assistenten des Instituts, Dr. Erich 
Schäfer, aus) heben ausdrücklich hervor, daß man bei der 
Verallgemeinerung der bisher erzielten Ergebnisse sehr 
vorsichtig sein müsse. Von einer Gesetzmäßigkeit könne 
vorerst gar nicht die Rede sein, vielmehr handele es sich 
um empirisch festgestellte Regelmäßigkeiten, deren Gel
tungsbereich nur auf deduktivem Wege erwiesen werden 
könne. Diese Einschränkung halten w ir  fü r  sehr be
grüßenswert, denn dadurch w ird  die Grenze einer statisti
schen (Kollektiv-) Arbeit in methodisch korrekter Weise 
gezogen.

Die Autoren kommen zu folgendem Ergebnis: „D ie Kon
junkturempfindlichkeit des Warenabsatzes innerhalb eines
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(Konsum-) Fertigwarenzweiges wie auch bei zusammen- 
gefafiten Reihen der Fertigwarenwirtschaft nimmt ab in 
der Richtung von der Produktion zum letzten Konsum“  
(S. 26). Bei der Saisonempfindlichkeit zeigt sich das ent
gegengesetzte Verhalten. „D ie Saisonempfindlichkeit des 
Warenabsatzes innerhalb eines Konsumfertigwarenzweiges 
wie auch bei zusammengefaßten Reihen der Fertigwaren
wirtschaft nimmt zu in  der Richtung von der Produktion 
zum letzten Konsum“  (S. 37). M it Recht weisen die Autoren 
darauf hin, daß aus der Tatsache der besonderen Kon- 
junkturreagib ilitä t im Absatz von Produktionsmitteln 
keine eindeutigen Schlußfolgerungen gezogen werden kön
nen, es drängt sich aber die Annahme auf, daß die Kon
junkturbewegung nicht ausschließlich auf Veränderungen 
in  der „Konsumsphäre“  zurückgeführt werden kann. Mehr 
als diese negative Abgrenzung läßt sich auch aus einer 
statistischen Analyse nicht folgern. Die sehr anspruchslos 
geschriebene Schrift bietet viele Anregungen. Die Unter
suchung sollte fortgeführt werden.

Frankfurt a. M. Dr. Eugen Altschul

Peters, A lf re d : Technische und ökonomische R a tio 
n a litä t. E in  B e itrag  zu r Bestim mung des zentra len 
Gegenstandes der form alen, norm a tiven  W ir t-  
schaftstlieorie. L e ipz ig  1929. G. A . G loeckner V e r
lag. X I, 66 S. —  Preis 4 RM.
Dieses Heft sollte nicht in einer wirtschaftlichen, son

dern in  einer philosophischen Zeitschrift rezensiert 
werden. Denn es befaßt sich nur in  gelegentlichen Ab
schweifungen m it Wirtschaftstheorie; im übrigen ist es 
ein neuer Versuch, das Objekt der Wirtschaftswissen
schaften zu bestimmen. Gewiß ist nichts gegen eine 
Rückbesinnung auf die Grundlagen einer Wissenschaft 
einzuwenden, und ebenso wenig w ird  man verlangen, 
daß sich die Erörterung solcher Fragen wie ein Roman 
lese. Aber die Sache sollte nicht durch eine komplizierte 
D iktion unnötig erschwert werden. Was dem Leser in 
dieser Hinsicht zugemutet w ird, geht deutlich aus der 
folgenden Wiedergabe der wichtigsten Teile des Buches 
hervor. Peters versucht eine philosophisch-logische 
Objektbestimmung von Wirtschaft und Technik; er geht 
von der spezifischen Ratio aus, die diesen beiden Sach
bereichen zugeordnet ist. „Jeder dieser beiden polaren 
Möglichkeiten (der technischen und ökonomischen Ra
tionalität) kann ja  doch zunächst, ohne daß dies dem von 
ih r erreichten Maximum Abbruch tut, ohne Einschläge 
der anderen auftreten — die also nicht fü r sie wesenhaft 
sind. Es geht die rein formale, in der bloßen Verteilung 
der M ittel an die ertragreichsten Verwendungen dem 
Leben gebotene, Möglichkeit maximaler Reichgehaltigkeit
— es geht die .ökonomische1 Rationalität nichts an, ob 
und wie weit die — während der Verteilung nur eben 
in  Hinsicht auf ihre Ergiebigkeit und ihrem dement
sprechenden Anspruch auf Zuweisung von Mitteln ins 
Auge gefaßten Ziele nun nachher realisiert werden. Dies 
ist vielmehr .ausschließlich' die Aufgabe der anderen 
gleich funktionalen Möglichkeit der Rationalität, der tech
nischen nämlich. Die es nun wieder — auch in  der ih r 
eigenen Erwägung natürlich: sie ergreift von sich aus 
jeweils eine ih r überhaupt gegebene, d. h. nicht ausdrück
lich anderweitig gesperrte Möglichkeit! — nicht berührt, 
ob die ih r so zugewiesene Aufgabe überhaupt und in 
diesem Ausmaße im Rahmen aller übrigen akuten Inten- 
titionen sinnhaft zu erstreben ist.“  „Was fü r die Technik die 
Leistung, das ist fü r die W irtschaft der Wert: beide Male 
ist nämlich — und das führt uns nun zum ersten Male zum 
zentralen Punkt unserer Problematik (auf S. 31! F. B.)
— M ittel und Maß der bezüglichen spezifischen O pti
maltendenz gegeben. Für die Technik bedeutet diese 
ja : alles aufzubieten, was einer gegebenen Aufgabe mög
lichst adäquat zur Realisierung verhilft, — eben mög
lichst viel in  diesem Sinne zu .leisten'. Wobei dann die 
Güte einer bestimmten Technik — stets in der Richtung 
also der Garantierung eines Maximums an Erfolg unter

den gegebenen Umständen und unter Ausnutzung ihrer, 
sofern sie eben im Rahmen der gegebenen Aufgabe über
haupt sinnhaft nutzbar sind — nur durch Vergleich m it 
dem an derselben Aufgabe unter gleichen Voraussetzun
gen durch eine andere Methode zu garantierenden Erfolg 
festzustellen ist.“  „Der Wert ist . . . eine .mittelbare', 
von der technischen Erwägung just deshalb nicht be
strichene, ist die nur durch Beziehung zur Intentionali
tät eines Subjektes gegebene, weil von der Qualität aus
gehende Qualitätsrelation zwischen den Dingen.“

Die Folgerungen, die von Peters aus der auf diese 
Weise analysierten rationalen Natur der ökonomischen 
Erwägung gezogen werden und den zentralen Gegen
stand der formalen Wirtschaftstheorie abstecken sollen, 
enthalten eine Stellungnahme zu fachwissenschaftlichen 
Problemen ökonomischer Theorie, und können als P rü f
stein fü r die vorausgegangene Grundlegung dienen. Die 
Wirtschaftstheorie ist darnach „ein Zweig, der von der 
Diltey-Schule sogenannten geisteswissenschaftlichen Psy
chologie“  und kann „tro tz der subjektiven Bezogenheit 
der .Werte' keine Einschläge soziologischer Relevanz 
fassen“ . Durch rein empirisches Sammeln von Tatsachen 
vermöge man nicht, wie Schumpeter behauptet habe, zu 
mathematischen Formeln zu gelangen. Das „Gesetz des 
Maximums“  sei, sofern es über den Rahmen der ind iv i
duellen W irtschaft hinausgehe und als Ergebnis des 
Marktverkehrs gemeint sei, abzulehnen. Der Grenz
nutzen dürfe nicht senso-vitalistisch interpretiert werden, 
beruhe nicht auf aktuellen Lustgefühlen, sondern auf 
rationaler Abschätzung. Der Begriff des „negativen 
Grenznutzens“  sei unrichtig, da jeder Bedarf an sich 
unbegrenzt sei.

Diese „Ergebnisse“  beruhen durchweg auf Mißverständ
nissen und sind alles andere als eine Rechtfertigung der 
vorangegangenen „Objektbestimmung“ . In  der Formu- 
lerung, in  der sie A. Peters gibt, sind sie falsch; die 
acüwissenschaft hat sie weit vorsichtiger und gründ- 

ic ler ormuliert und behandelt. Der wirtschaftstheore- 
tiscne Beitrag der Arbeit beschränkt sich äußerlich auf 

reize n beiten und bietet inhaltlich keinen durchdachten 
e anken. Zu entscheiden, ob die philosophisch-Iogi- 

sc en Abschnitte trotzdem brauchbar sind, möchte ich 
dem Leser überlassen.

^ erhn Dr. Fritz  Burchard

W issler, D r. A lb e r t:  D ie  O p ium frage. E ine S tud ie  zur 
w e ltw irtsch a ftlich e n  und w e ltpo litischen  Lage der 
Gegenwart. (Probleme der W e ltw irtsch a ft, S c h rif
ten des In s titu ts  fü r  W e ltw irts c h a ft und  Seever
ke h r an der U n ive rs itä t K ie l, N r. 52.) Jena 1931. 
Verlag  G ustav F ischer, V I I I ,  278 Seiten. —  Preis 
12 RM.
Unter der Bezeichnung „Opiumfrage“  versteht man 

nicht allein die Probleme, welche die Verwendung des 
Opiums als Rauschgift im  Fernen Osten au fw irft, son
dern auch die Problematik der Rauschgifte schlechthin. 
Die L iteratur über diese Fragen ist ziemlich umfangreich: 
an der Spitze stehen die medizinisch-pharmakologischen 
Schriften, die zugleich wertvolles soziologisches Material 
liefern, das nach der Natur der Sache nur von Ärzten 
beigebracht werden kann. Dazu traten in  den letzten 
Jahren tüchtige juristische Behandlungen des Themas teils 
vom Standpunkt des Völkerrechts (Hoijer), teils von dem 
des Z ivil- und Strafrechts (Fraeb und Wolff). Daneben 
plätschert besonders im englischen Sprachgebiet eine um
fangreiche Literatur propagandistischen (Anti-Opium) 
und in Antwort darauf apologetischen Charakters. A llein 
die sozialökonomische Wissenschaft hat sich dem Problem 
gegenüber einigermaßen spröde erwiesen; insbesondere in 
Deutschland hat es bis vor wenigen Jahren vollkom
men an einer systematischen weltwirtschaftlichen Arbeit 
auf diesem Gebiet gefehlt. Die Arbeit von Wissler w ill 
nun insofern über die bisherige Literatur hinausgehen, als 
sie die politische Seite des Problems ins Gesichtsfeld
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rückt — eine Seite, deren Existenz bekannt ist und deren 
Behandlung sich als fruchtbar erweisen muß. Denn ta t
sächlich spielen Fragen der Wirtschafts-, Finanz- und Be
völkerungspolitik, ja  sogar der hohen Politik  bei der 
Behandlung der Opiumfrage eine bedeutende Rolle, und 
gerade das ist es, was dem außenstehenden Beobachter 
das Verständnis fü r viele Vorgänge auf diesem Gebiet er
schwert, zumal sich das Interessante meist hinter den 
Kulissen abspielt. So ist z. B. eines der Schmugglerzentren 
fü r Opium nach China das portugiesische Macao. Die 
Portugiesen bezogen riesige Opiummengen (riesig im Ver
hältnis zur Größe Macaos) aus Indien. Als sie sich nun 
vor einigen Jahren des Hafens von Macao so sehr an- 
nahmen, daß dies dem britischen Hongkong unbequem 
wurde, versuchten die Engländer, ihnen das schöne 
Schmuggelgeschäft nach China zu verderben und sperrten 
ihnen die Opiumbezüge aus Indien. Die Portugiesen 
schmuggelten weiter, aber persisches Opium. Die Sperre 
von indischem Opium fü r Macao wurde damals sehr be
achtet und zum Teil freudig begrüßt; nur über die H inter
gründe der Maßnahme erfuhr die Öffentlichkeit nichts.

Die Arbeit von Wissler ist breit angelegt und trägt das 
schwer zugängliche Material m it großem Fleiß und anzu
erkennender Vollständigkeit zusammen; überall geht der 
Verfasser auf die Quellen zurück. Im  ersten Teil behandelt 
er die Geschichte der Opiumfrage und bringt dabei eine 
wertvolle neue Erkenntnis. Da die in  Europa stark be
gehrten Chinawaren am Ende des 18. und in der ersten 
Hälfte des 19. Jahrhunderts nicht gegen europäische 
Waren ausgetauscht, auch nicht im Wege des Zwangs
handels (d. h. in  der damals üblichen Form des Kolonial
handels) erworben werden konnten, „wurde der Opium
handel zu einer systematischen Exportfinanzierung fü r den 
Versand von Chinawaren nach Europa“  verwandt.

Der zweite Teil des Buches enthält geographisch ge
gliedert eine Schilderung der Verhältnisse in  allen in  Frage 
kommenden Ländern; dabei ist der Leitgedanke der Arbeit, 
die Opiumfrage in  ihrem Zusammenhang m it der Po litik  
zu schildern, leider nicht ganz zu seinem Recht gekommen, 
da der Verfasser nicht zu einer systematischen Darstel
lung vorstößt, fü r die er alles Material besitzt und bei
bringt. Eine systematische Darstellung hätte etwa zu 
zeigen

1. die Stellung des Opiums in  den verschiedenen Finanz
systemen der asiatischen Gebiete. In  Persien z. B. ist 
Opium ein Pfeiler des Finanzsystems, in  Indien nimmt 
seine finanzpolitische Bedeutung ab, in  China scheint der 
Bürgerkrieg zum guten Teil m it per nefas-Einkünften aus 
Opium finanziert zu werden;

2. das Opium und die übrigen Rauschgifte in  der W irt
schaftspolitik. In  Persien ist seine Erzeugung fast Angel
industrie. In  der Türkei und Jugoslawien w ir ft  sie andere 
wirtschaftspolitische Probleme auf als z. B. in  Indien und 
China, denn von dort gelangt das Opium als unentbehr
licher Rohstoff fü r die Alkaloidindustrie in  den Handel; 
hier dient es lediglich der Verwendung als Rauschgift. 
Wissler zeigt, wie die Haltung der einzelnen Staaten gegen
über der Opiumfrage weitgehend durch wirtschaftspoli
tische Gründe bestimmt w ird, wie sie sich demgemäß auch 
m it den wirtschaftlichen Interessen wandelt. Wirksame 
Prohibition müßte vielfach Umstellung der Volksw irt
schaft zur Folge haben;

3. die Beziehungen zwischen Opium und Beoölkerungs- 
bzm. Sozialpolitik. Es bestehen nicht nur Zusammenhänge 
zwischen Opium und Volksgesundheit, Geburtenzahl, 
Sterblichkeit, sondern auch zwischen Opium und Rasse 
— die verschiedenen Völker sind in ganz verschiedener 
Stärke rauschgiftempfänglich — und zwischen Opium und 
chinesischer Wanderarbeit sowie schließlich zwischen 
Rauschgiften und K rim inalitä t;

4. als wichtigste und schwierigste Aufgabe: die Opium
frage als Stein im Schachbrett der hohen Politik. In  dieses 
Kapitel gehört weiter eine Darstellung der politischen und

Kulturpropaganda, die m it der Opiumfrage im Rahmen 
der großen Politik  getrieben wird.

Hoffentlich gelangt Wissler auf Grund seines wertvollen 
Materials noch zu einer solchen systematischen Darstel
lung, durch die sein eigener Gedanke erst wahrhaft 
fruchtbar und die auch praktisch bedeutsam werden 
würde; denn aus ih r würde man einen Überblick ge
winnen können, wo die Möglichkeiten und Hemmnisse 
einer nüchternen, nicht utopischen Anti-Opium-Politik 
liegen. In  dem Doppelcharakter dieser Stoffe, daß -sie zu
gleich Rauschgifte und unentbehrliche Medikamente sind, 
liegt die fundamentale Schwierigkeit.

Der dritte Teil der Arbeit führt durch das Gewirr der 
internationalen Anti-Opium-Verhandlungen — eine recht 
schwierige Aufgabe, wie nur der ermessen kann, der sich 
durch dasselbe Material hindurchgequält hat. Bisher hatten 
sich nur englische und französische Autoren dieser A u f
gabe unterzogen. Das Wesentliche der Verhandlungen hat 
der Verfasser gut herausgearbeitet. A u f Grund seiner 
Darstellung kommt er zu einem wichtigen Schluß, der aber 
doch wohl von ihm zu scharf pointiert ist. Mildern w ir 
seine Fassung ab, so ist zweifellos richtig, daß die Opium
frage zum Symbol geworden ist fü r den Kampf der Ver
einigten Staaten und der alten europäischen Kolonial
mächte um die wirtschaftliche Vorherrschaft in Ostasien, 
zum Symbol fü r den geistigen Kampf der neuen gegen die 
alte Welt. In  diesem Kampf ist ein wesentlicher Teil der 
Opiumfrage beschlossen.

Neuglobsom (Kr. Ruppin) Dr. Fritz Redlich

A nnua ire  S ta tis tique  In te rn a tio n a l 1929. Heraus
gegeben vom V ö lke rbund . G enf 1930. — Preis 
10 Schweizer F r.
Eine internationale statistische Zusammenstellung wich

tiger Daten über: Bevölkerung, Landwirtschaft und 
Fischerei, Bergbau und Industrie, Handel und Verkehr 
sowie über Geld, Kapital, öffentliche Finanzen, Preise und 
Löhne. Die meisten Tabellen schließen m it dem Jahr 1929 
ab. Eine beachtenswerte Erweiterung bilden die erstmalig 
veröffentlichten Produktionsindizes. Das Buch stützt sich 
im wesentlichen auf amtliche Quellen und stellt eine wert
volle Ergänzung der statistischen L iteratur dar, zumal es 
in einem Zeitpunkt veröffentlicht w ird, in  dem die Statisti
schen Jahrbücher wichtiger Länder noch nicht erschienen 
sind. Red.

Fuchs, P ro f. D r. C a rl Johannes: V o lksw irtscha fts 
lehre. B e rlin  1931, V e rlag  W a lte r de G ru y te r &  Co. 
(Sammlung Göschen). 160 Seiten. — Preis 1,80 RM.

Das Göschen - Bändchen „Volkswirtschaftslehre“  (von 
Carl Johannes Fuchs) hat, nach Anlage und Ausführung, 
manchen Leser enttäuscht. Auch die neue, 6. Auflage 
bringt keine wesentlichen Verbesserungen. Die „Um 
arbeitung“  hat sich vor allem auf die Kapitel Unternehmer
verbände („Der Zusammenschluß von Unternehmungen“ ) 
und „Wirtschaftskrisen“  erstreckt. Die Definitionen und 
Beschreibungen der „Zusammenschlüsse“  — Kartelle, Inter
essengemeinschaften in  weiterem Sinne und in engerem 
Sinne, Fusionen, Trusts — stimmen m it der in  der 
Wissenschaft und im Sprachgebrauch üblichen Termino
logie nicht vo ll überein, ohne daß ein Grund fü r die Ab
weichungen einzusehen wäre. Daß der Abschnitt „Die 
Wirtschaftskrisen“  keine Darstellung des wirklichen Kon
junkturphänomens, insbesondere keine Beschreibung der 
Gesetzmäßigkeit seines Ablaufs, enthält, geht bereits aus 
der Überschrift hervor, die nur von den „Krisen“  spricht. 
In  einem wenig glücklichen Verhältnis zu dem Inhalt des 
Buches steht das ausführliche Register, das m it ungefähr 
tausend Verweisungen auf die 150 Seiten des Textes 
(Göschen-Format) die Unausgeglichenheit des ganzen 
Werks deutlich in  Erscheinung treten läßt. v. E.
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N eufe ld , D r. Hans: D ie  Reichsbank nach dem Neuen
P lan. B e rlin  1951. C a rl Heym anns Verlag. 129 S.
Preis 5 RM.
Die durch den Young-Plan bedingte Neuregelung der 

Reichsbank-Verfassung ist durch das Gesetz zur Ände
rung des Bankgesetzes vom 13. März 1930 in das Bank
gesetz eingefügt. Zwei weitere Novellen zum Bankgesetz 
änderten die Bestimmungen über die Diskontierung und

Beleihbarkeit von Reichsschatzwechseln und über die 
Verteilung des Reingewinns der Reichsbank. Diese neuen 
Vorschriften werden in dem Buch erläutert. Wegen des 
engen Zusammenhangs der Reichsbank m it dem Mecha
nismus der Reparationszahlungen ist in einem Anhang 
auch der W ortlaut des Abkommens über die Bank fü r 
Internationalen Zahlungsausgleich vom 20: Januar 1930 
heigefügt.

Die Konjunktur
Alle statistischen Angaben, die gegenwärtig veröffent

licht werden, hinken um eine beträchtliche Zeitspanne 
hinter den Ereignissen nach. Die Erschütterung des Bank
wesens infolge der Vertrauenskrise findet bisher noch in 
keiner Zahlenreihe ihren Ausdruck, da sich die zur Zeit 
verfügbaren Statistiken auf einen Zeitpunkt vor Aus
bruch der akuten Krise beziehen. Das g ilt insbesondere 
von den Vierteljahrsberichten der I. G. Farben-Industrie 
AG und der Vereinigte Stahlwerke AG. In  dem Bericht 
der I. G. Farben-Industrie fehlen wiederum jegliche zah
lenmäßige Angaben; es w ird  nur mitgeteilt, daß sich die 
Produktion von Farbstoffen und Färberei-Hilfsprodukten 
als widerstandsfähig erwiesen haben und auch im zweiten 
Vierteljahr im  ganzen gut behaupten konnten. Dasselbe 
g ilt von pharmazeutischen Artikeln, bei denen die ge
ringere Nachfrage mancher Uberseestaaten durch Fort
schritte auf anderen Märkten vo ll ausgeglichen werden 
konnte. Eine saisonmäßige Belebung trat bei den photo
graphischen A rtike ln auf. Einen geringeren Umsatz zeig
ten hingegen Düngemittel und technischer Stickstoff fü r 
das vergangene Düngejahr, obwohl das Geschäft im  letz
ten Quartal etwas angezogen hat. Neben diesen kurzen 
Berichten über die Lage der einzelnen Branchen enthält 
der Bericht lediglich Mitteilungen über die bekannten 
Vorgänge in  der Kunstseiden-Industrie (Abschluß zweier 
Konventionen) und in der Sprengstoff-Gruppe (Fusions
verträge zwischen den wichtigsten Firmen). Der Bericht 
schließt m it dem Satz: „D ie finanzielle Lage ist nach wie 
vor günstig, um so mehr, als keinerlei Bankverpflichtungen 
bestehen“ .

Quartalsausiveis der Vereinigte Stahlmerke AG

fragetätigkeit der In - und Auslandskundschaft wies eine 
geringe Erhöhung auf; auch der Auftragseingang hat sich 
gegenüber dem Mai durch einige größere Abschlüsse ver- 

essert, wenigstens soweit Aufträge aus dem Ausland in 
kommen. Der Auftragseingang aus dem Inland 

leb hingegen unbefriedigend. Infolge dieser Entwicklung 
ging die Produktion weiter zurück; der an den Arbeits- 
s unden gemessene Beschäftigungsgrad hat sich etwas 
&csGnkt.

chwierig ist es, die Entwicklung des deutschen Außen- 
landeis im  Juni 1931 konjunkturmäßig zu deuten. Einer

sei s weist die Einfuhr einen Anstieg um 22 M ill. RM 
gegenüber dem Mai 1931 auf, von dem der überwiegende 

ei auf die E infuhr von Rohstoffen entfällt, während 
er mport von Fertigwaren nur in  geringem Umfang 

zugenommen hat. Diese Entwicklung entspricht gewöhn- 
crü n  6IIa , ej ner im Aufschwung befindlichen W irt- 
j  a-r>' AncJfrerseits hat sich die Ausfuhr (einschließlich 
].. • ePAraiiens-Sachlieferungen) ungefähr auf dem bis- 
a-anf a- r* n<i sc| laHen; der statistisch ausgewiesene Rück- 
deq p j ' r -6 ln  ' e,r H auPtsache auf das weitere Absinken 
riicP-znf -TU eaUS- Um etwa 5 % gegenüber dem Mai) zu
eine a 1 1n i.eD S? n‘ • saisonmäßig fü r den Juni eher 
aewe«>n ' me -aI.S er!nC E rll°hung des Exports zu erwarten 
fuhrs+e' ale’ 1Ŝ °ff®nkar die Tendenz einer weiteren Aus- 
relatiV lgf rang auch im Juni noch wirksam gewesen. Eine 
v o n  r  war-ke ? ê esung fand in der Ein- und Ausfuhr 

i - f l  Juri j statt. Nach den Außenhandelszahlen
vn y j ' ' HM im Juni über die Grenze gegangen, wo-
74 n u i' nacE Frankreich, 76 in  die Niederlande, 

acn Belgien und 26 in die Schweiz gingen. — Die Ab- 
recnnung fü r das erste H albjahr 1931 ergibt einen ta t
sächlichen Ausfuhrüberschuß (einschließlich der Repara- 
lons-bachlieferungen) von über 1 M illiarde RM.

1929
I  I I  I I I  i v

1930
I  I I  I I I  IV

1931 
I  I I

Produkt. (M ill. t) 
Kohle ................ 6,84 6,96 7,41 7,35 

2,43 2,61 2,71 2,66 
1.66 1,72 1,68 1,66 
1,83 1,88 1,70 1,71

6,68 5,93 5,77 5,23 
2,44 2,16 2,09 1,73 
1,48 1,14 1,02 0,95 
1,56 1,19 1,08 1,01

4,70 4,22 
1,45 1,25 
0,81 0,78 
0,96 0,91

K oks ....................
Roheisen.............
R ohstahl.............

Umsätze m. Frem
den (M ill. RM)
im In la n d .........
im  Ausland ___

222.1 248,3 256,0 219,3
130.1 159,3 146,5 137,0

206,9 180,4 168,5 129,9 
122,5 109,3 108,0 103,8

122,5 119,4 
84,1 93,0

Zahl der Arbeiter
(in 1000).............| 172 176 177 174 169 154 135 121 105 103

Weit stärker als die I. G. Farben-Industrie wurden die 
Vereinigten Stahlwerke durch die Depression betroffen. 
Wie die folgende Tabelle zeigt, hat sich der Rückgang der 
Kohlen- und Eisenproduktion auch im zweiten Quartal 
dieses Jahres fortgesetzt, obwohl saisonmäßig eher eine 
Steigerung zu erwarten gewesen wäre. Der Absatz hin
gegen hat sich — wenn auch nur in geringem Umfang — 
Relebt: Er stieg von 207 auf 212 M ill. RM. Diese Er
höhung betraf ausschließlich die Abnehmer im Ausland, 
die um 9 M ill. RM mehr Produkte abnahmen als im ersten 
Quartal. Zu einer optimistischen Beurteilung geben jedoch 
diese Zahlen keinen Anlaß.

Eine gewisse Belebung des Geschäfts war im Juni bei 
den deutschen Maschinenfabriken festzustellen. Die An-

Der Geld- und Kapitalmarkt
Die Wirkung der Bankfeiertage

Die Schließung der Börsen und die Bankfeiertage hatten 
eine völlige Ruhe auf dem Geldmarkt zur Folge. Die 

erichterstattung muß sich deshalb auf den Freitag und 
den Sonnabend der letzten Woche beschränken. Bereits 
an diesen Tagen waren die Geldumsätze recht gering, da 
die Verknappung immer deutlicher in Erscheinung trat. 
Die Sätze fü r Tagesgeld, die das Ausmaß von 8U_]()%

Bayerische Vereinsbank

Kredit- und Hypotheken-Bank

Niederlassungen an allen 

größeren Plätzen des rechtsrheinischen Bayern
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bei ersten Adressen nicht überschritten, gaben somit kein 
genaues B ild  der w irklichen Marktlage. Die Privat diskont- 
notierung blieb unverändert 7 % fü r beide Sichten. Die 
Tatsache, daß das Reich einen größeren Bankkredit zu
rückzahlen konnte, blieb angesichts der verschärften 
Kreditrestriktionen durch die Reichsbank ohne erkenn
baren Einfluß auf den Geldmarkt.

Devisenzufluß bei der Reichsbank 
Die Aufmerksamkeit richtete sich hauptsächlich auf die 

anhaltenden Devisenabflüsse. In  diesem Zusammenhang 
sei erwähnt, daß der Reichsfinanzminister in seiner am 
Mittwochabend gehaltenen Rundfundrede die in  letzter 
Zeit kursierenden Gerüchte über das Ausmaß der Kapita l
flucht als übertrieben bezeichnete; nach seiner Auffassung 
sei nur ein geringer Prozentsatz der Devisenabzüge auf 
die Kapitalflucht zurückzuführen. Im  übrigen ist die 
scharfe Kreditrestriktion der Reichsbank nicht ohne W ir
kung geblieben; in  den letzten Tagen kam es bereits zu 
einem Devisenrückstrom zum Zentralnoteninstitut, über 
dessen Umfang zuverlässige Angaben bei Niederschrift 
dieser Zeilen noch nicht vorliegen.

1931

B erlin Frankfurt a.M.
Private
lange
Sicht

iskont
kurze
Sicht

Tätliches Monats-
geid

Waren
wechsel

Scheck
tausch

Waren
wechsel

6.7. 7 7 9-11 71/2—91/2 _8 __

7. 7. 7 7 8—11 71/2- 91/2 — 8
8 7 7 7 8-91/2 71/2- 91« — 8
p‘ i 7 7 8-10 71/2- 91/2 7% 71/2 75/8

10 7 7 7 8—10 71/2—91/2 7% 8 75/8
11.7. 7 7 8V2-10 71/2- 91/2 75/8 71/2 7%

Die Zinssätze der Banken
Bei Wiedereröffnung des Börsenverkehrs dürfte sich fü r 

den Geld- und Kapita lm arkt eine vollkommen veränderte 
Lage ergeben. Zunächst w ird  die Devisen-Zwangswirt- 
schaft nicht ohne Einfluß bleiben. Außerdem hat sich in 
Deutschland das Zinsniveau durch die fü r den 16. Ju li be
schlossene Diskonterhöhung der Reichsbank um 3 auf 10 % 
und vor allem durch die Steigerung des Lombardsatzes 
von 8 auf 15 % grundlegend verändert. Die Banken haben 
dem Beschluß der Reichsbank durch Erhöhung des Soll- 
Zinssatzes von 8 auf 13 % Rechnung getragen. Unter Be
rücksichtigung der — unverändert gebliebenen — Kredit
provision von 2 % p. a. stellen sich die Kosten des Konto
korrentkredits auf 15 % gegen 10 % vor der letzten 
Diskontheraufsetzung. Die Haben-Zinsen der Banken be
tragen nunmehr in  provisionsfreier Rechnung 8 % (4 %) 
und in  provisionspflichtiger Rechnung 9 % (4% %)■ Auch 
fü r neu eingezahlte Gelder werden nach einem am 
Donnerstag gefaßten Beschluß der Banken diese Haben- 
Zinsen vergütet. In  Bankkreisen gibt man sich anscheinend 
der Hoffnung hin, daß durch dieses hohe Zinsniveau ein 
Anreiz fü r den Rückstrom des Geldes geschaffen w ird. 
Die Sparkassen beschränken sich einstweilen auf eine Zins
erhöhung um 1 %; dieser Zustand ist aber nur dann halt
bar, wenn die Banken ihre Zinssätze bald wieder zurück
schrauben, denn sonst würde eine verstärkte Abwande
rung der Sparkassenguthaben unvermeidlich sein.
Berlin MittelknrB: |1 6.7. I 7.7. I 8.7. 1 9.7. [ 10.7. I 11.7.

I 4,213 4,213 | 4,213 1 4213 4,213 } 4,213
London ................. II 20,60 1 20.50 1 20,50 1 20.50 1 20,50 1 20,60

Die Warenmärkte
Von der Entwicklung der politischen Lage und ihrer 

Rückwirkung auf die Geldmarktverhältnisse in Deutsch
land konnten die Warenmärkte nicht unberührt bleiben. 
Der übereinstimmend an allen deutschen Produktenbörsen 
gefaßte Beschluß einer Schließung der Waren-Termin- 
märkte, der sich m it der Unmöglichkeit der Einzahlung 
von Einschüssen zur Garantierung der Abschlüsse und aus 
der Notwendigkeit der Verhinderung einer spekulativen 
Ausnutzung der Situation erklären läßt, kann als das 
kleinere Übel angesehen werden, obwohl sich bereits er
geben hat, daß auch die Auslandsmärkte die deutsche 
Krise zum Teil schwer empfinden. Als unbedingt notwen
dig hat sich die Aufrechterhaltung amtlicher Notierungen

fü r den Lokohandel ergeben, um eine wilde unkontrollierte 
Preisbildung im Freiverkehr zu verhindern. A u f den 

Getreidemärkten
herrscht eine verhältnismäßig ruhige Beurteilung der 
Marktlage, die in  der allgemeinen günstigen Beurteilung 
der Ernteaussichten und in den recht flauen amerikanischen 
Marktberichten eine Stütze findet. Die heimischen Mühlen 
sind aus Gründen der Liquiditätswege bemüht, nur das 
allernotwendigste Material zur Aufrechterhaltung der Be
triebe zu erwerben. Im  übrigen kommt das Brotgetreide
geschäft fü r Herbstlieferung nur schwer zur Entwicklung, 
da sich die Käufer in  Anbetracht der ungeklärten Lage 
sehr zurückhalten, während auf der anderen Seite auch 
das Angebot recht knapp ist. Neuroggen ist bisher noch 
nicht an den M arkt gekommen; man rechnet m it einem 
weniger schnellen Herauskommen der neuen Ware. Die 
Preise waren deshalb ziemlich behauptet, und nur fü r 
September stellte sich die Notiz eine Kleinigkeit niedriger. 
Einen günstigen Eindruck machte die Regierungsverord
nung, nach der die Weizenzollermäßigung auf 20 RM bis 
Ende des Monats verlängert w ird. Das fü r diese Zeit zur 
E infuhr zugelassene Kontingent beträgt 5 % derjenigen in- 
und ausländischen Weizenmenge, die im zweiten Quartal 
dieses Jahres von den Mühlen vermahlen wurde. A u f dem 
Mehlmarkt entwickelte sich zumeist nur das notwendigste 
Bedarfsgeschäft. Weizenmehl lag zeitweise recht matt. 
Auch in Roggenmehl wurden nur die verbilligten, aus 
Regierungsroggen hergestellten Sorten umgesetzt.

Die rückläufige Tendenz auf den 
Metallmärkten

hat sich unter dem Eindruck der weiteren Senkung des 
amerikanischen Kupfer-Exportpreises auf 8,25 Cents ver
schärft. Der Kartellpreis hat damit den bisherigen tiefsten 
Stand von 8,275 Cents, der vom 18. bis 22. Juni in  Geltung 
war, noch unterschritten. M it der Angleichung des o ffi
ziellen Kartellpreises an die Lage des freien Markts ist die 
Situation in  Amerika wieder so geworden wie vor der 
Hoover-Hausse: Die Verbraucher sind nicht besser beschäf
tigt, aber reichlicher eingedeckt als früher und deshalb 
wieder besonders zurückhaltend, und die Außenseiter sin 
in  der Lage, den kleinen Bedarf noch unter dem offiziellen 
Preis zu befriedigen. Die neuen Verhandlungen über eine 
Angleichung der Produktion an den Verbrauch haben zu 
keinem Ergebnis geführt, da sich einige Erzeuger weiger
ten, einem Abkommen beizutreten.

Die Preisentwicklung fü r Zinn wurde zunächst in  gün
stigem Sinne durch die statistische Entwicklung beeinflußt, 
die neben einer Abnahme der Weltvorräte seit langer Zeit 
zum ersten Male wieder einen Rückgang der Londoner und 
Liverpooler Stocks verzeichnet. Dieser Umstand und die 
Tatsache, daß die Verhandlungen zur Bildung eines Va
lorisierungspools noch immer nicht zum Abschluß gekom
men sind und in den meisten Kreisen die Aussichten sehr 
skeptisch beurteilt werden, bewirkten bald ein Nachlassen 
der Preise.

Das Interesse des Zinkmarktes konzentrierte sich auf die 
Meldungen über den Verlauf der seit dem 10. Ju li in  Ost
ende zwischen den Zinkproduzenten der Welt geführten 
Verhandlungen. Das Ergebnis der Beratungen war ein Ab
kommen, nach dem die Weltproduktion um 45 % einge
schränkt w ird. Das Abkommen, das zunächst fü r ein Jahr 
Geltung hat, ist von Deutschland, Frankreich, Belgien, 
Polen, England, Australien, Kanada, Tschechoslowakei, 
Mexiko und Norwegen unterzeichnet worden (vgl. S. 1159).

A u f dem Bleimarkt führte amerikanische und Londoner 
Nachfrage, die noch durch den lokalen Konsum verstärkt 
wurde, zu einer Preisbesserung, die aber nur von kurzer 
Dauer war. — A u f den

Kolonialwarenmärkten
haben die Unterbrechung des Bankverkehrs und die A u f
hebung des Terminverkehrs das Geschäft nahezu zum S till
stand gebracht. A u f dem Kaffeemarkt war das Abzugs
geschäft ohne Bedeutung. Die Kost- und Frachtofferten 
von Rio und Santos waren bis 1 sh niedriger. Auch auf
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dem Zuckermarkt lag das Effektivgeschäft s till; die Preis
forderungen lauteten unverändert. Die Magdeburger 
Zucker-Terminbörse hat die Notierungen nicht eingestellt; 
bei dem Fehlen jeder Kauflust müssen die Kurse aber als 
rein nominell gelten. Auch fü r Kakao zeigte sich keine 
Aufnahmelust; die Angebote in  Guayaquil und Accra fan
den kaum Beachtung. Das Äeisgeschäft war schleppend, 
die Tendenz behauptet, da der Osten andauernd feste 
Haltung berichtete.

A u f dem Kautschukmarkt kamen einige Abschlüsse auf 
dem letzten Preisniveau zustande. Die Amsterdamer Mel
dung über eine von den Pflanzern unterstützte Bewegung 
zugunsten einer Restriktion der Kautschukproduktion fand 
nur wenig Beachtung. — Unbeachtet blieb auch die Nach
richt, daß in  Moskau m it einem Kapital von 20 M ill. Rubel 
ein Bundestrust fü r die Bereitstellung von Tee gebildet 
worden sei m it dem Rechte, auf dem Weltmarkt selbstän
dig aufzutreten.

Der Baumwoll -Terminmarkt
in Bremen war geschlossen. Die Notierung fü r ostindische 
Baumwolle in Hamburg zeigte eine nur unbedeutende 
Preisänderung. Aus Liverpool lag eine Schätzung der dies
jährigen Anbaufläche auf 41 491 000 acres vor (gegen 
46 078 000 acres im Vorjahr und 47 067 000 acres im Jahre 
1929), so daß sich eine Verminderung von rund 10 % ergab. 
Nach der Bekanntgabe des Berichts glitten die Preise lang
sam ab. Interesse fand die New Yorker Meldung über die 
Ablehnung eines von der Sowjet-Einkaufsgesellschaft 
Amtorg an das USA-Farmboard gerichteten Gesuchs auf 
Überlassung größerer Baumwollmengen.

Übereinstimmend ist von allen Warenmärkten eine 
starke Einschränkung der Umsätze zu berichten, die ihren 
Grund vor allem in  den Schwierigkeiten der Beschaffung 
von Zahlungsmitteln hat. Bezeichnend ist die Meldung, daß 
dänische Fischdampfer ihre Ware auf dem Hamburger 
M arkt nur gegen Erlegung von dänischer Valuta abgeben 
wollten und die Fische schließlich unverkauft wieder m it
nehmen mußten. Die dänischen Butterexporteure haben mehr 
Vertrauen zu Deutschland. Nach der Berlmgske Tidende 
nimmt die Butter-Export-Genossenschaft der dänischen 
Meiereien den Standpunkt ein, daß die deutschen Kunden 
auch weiter zu den bisherigen Zahlungsbedingungen be
liefert werden müssen. Man werde den deutschen Butter
importeuren wie bisher einen acht- bis zehntägigen Kredit 
einräumen.

Die Effektenmärkte
Berliner Börse

Starke Nervosität vor der Börsenschließung 
Die großen Ereignisse der letzten Tage haben ihre 

Schatten an der Börse bereits am Freitag und Sonnabend 
-  also den letzten Tagen vor der von der Regierung ver
o rdn ten  Schließung -  deutlich sichtbar vorausgeworfen. 
Wegen der allgemeinen Unsicherheit hielt sich das Publi
kum ziemlich stark zurück; einige Zwangsexekutionen und 
freiw illige Verkäufe zu Geldbeschaffungszwecken, unter
stützt durch Baissevorstöße der berufsmäßigen Speku
lation, genügten, um das Kursniveau, das schon m der 
vorhergehenden Berichtswoche stärker gefallen war, erneut 
beträchtlich zu senken. Schon am Freitag war die Stim
mung recht nervös, wobei es besonders auf dem Montan
aktienmarkt zu einer scharfen Abwärtsbewegung kam. Als 
am darauffolgenden Tage die Gerüchte von einer I lliq u id i
tä t der Danatbank festere Formen annahmen, zeigte sich 
eine große Unruhe unter den Börsenbesuchern, die last 
sämtlich auf dem Bank-Aktienmarkt zusammenströmten. 
Von allen Seiten trat größeres Angebot hervor, das einen 
Rückgang der Großbankaktien annähernd auf den Pari
stand zur Folge hatten. Lediglich die Anteile der Berliner 
Handels-Gesellschaft blieben m it 102—102% % einiger
maßen behauptet. Der Kurs der Danatbank-Aktie, der am 
Sonnabend m it 100% % unverändert einsetzte, gab bald 
darauf auf 100 % nach, konnte sich aber bis zum Schluß 
der Sonnabend-Börse wieder auf 101 % % erholen, da offen

sichtlich von interessierter Seite beträchtliche Stützungs
käufe vorgenommen wurden. Recht erheblich war das An
gebot auch in Dresdner Bank, die nach einem Tiefstkurs 
von 100 % m it 101 % schlossen.

In  den führenden Terminpapieren beliefen sich die Kurs
rückgänge am Freitag und Sonnabend zusammen auf 
durchschnittlich 2—4 %. Darüber hinaus waren Dessauer 
Gas von 107 auf 100 %, Rheinische Braunkohlen von 151 
auf 144% % und Siemens & Halske von 146% auf 140 % 
gedrückt. A u f dem Schiffahrts-Aktienmarkt traten Hansa 
m it 70 nach 76 % durch besonders schwache Haltung 
hervor.

Uber die Gestaltung des Effektenverkehrs nach Beendi
gung der Börsenruhetage besteht bei Niederschrift dieser 
Zeilen noch keine rechte Klarheit. Man rechnet m it der 
Möglichkeit, daß der Terminhandel bis auf weiteres aus
gesetzt w ird, so daß sich der Börsenverkehr auf die Liefe
rung per Kasse zu beschränken hätte. Besondere Schwie
rigkeiten bereitet einstweilen das Problem, wie sich die 
Abwicklung der von der Danatbank unterhaltenen Börsen
engagements gestalten soll. Diese Unklarheiten bildeten 
auch den Grund dafür, daß während der Börsenruhetage 
Kurse von Büro zu Büro nicht genannt wurden. Es bedarf 
kaum einer Erwähnung, daß angesichts der schwierigen 
Wirtschaftslage keinerlei Anhaltspunkte fü r den Stand 
des Kursniveaus bei einer Wiederaufnahme des Börsen
verkehrs vorliegen. Ebenso wie auf den Effektenmärkten 
ruhte der Handel an der Devisen- und Metallbörse, wäh
rend sich an der Produktenbörse das Geschäft auf den 
Effektivm arkt beschränkte, die Notierungen im handels
rechtlichen Lieferungsgeschäft also, den Anordnungen des 
Börsenvorstands entsprechend, nicht stattfanden.

Frankfurter Börse
R.^ ur Tage war in  dieser Berichtszeit die Frankfurter 
borse offen, bis die von der Regierung angeordnete Schlie- 
ßung wirksam wurde. Zuvor war unter dem Druck der 
sich in raschem Tempo entwickelnden Krise der Danatbank 
und der hohen Devisenanforderungen, der fortgesetzten 
weiteren Kündigungen von Auslandskrediten und der Un
möglichkeit, angesichts der politischen Andeutung Frank
reichs die Frage des kommerziellen Kredits fü r Deutsch
land voranzubringen, die Tendenz ausgesprochen schwach 
geworden. Die Farben-Aktie war auf etwas über 122 % 
(nach 130 %) zu Wochenbeginn zurückgegangen, der 
Reichsbankanteil von 132% auf 123% %. Die ganze Lage 
hatte sich bereits in  den drei letzten Tagen des Börsen
verkehrs als höchst schwierig und sorgenvoll gezeigt. Das 
Geschäft war gering geworden, da die Aufnahmefähigkeit 
scharf abgesunken war, die Kontermine war m it Energie 
vorgegangen, Baisseangriffe waren vor allen Dingen gegen 
die Aktien der Danatbank erfolgt. Diese Operationen wer
den, zumal der Terminverkehr anscheinend fü r längere 
Zeit — auch wenn die Börse in  der nächsten Woche fü r 
den Kassaverkehr wieder eröffnet werden sollte — inhibiert 
bleibt, nicht leicht abzuwickeln sein; es werden besondere 
Maßregeln getroffen werden müssen. Die Wiedereröffnung 
der Börse w ird  aber auch den Kassaverkehr bei dem a ll
gemeinen Entlastungs- und Geldbeschaffungsbedürfnis vor 
keineswegs leichte Aufgaben stellen. In  den drei Tagen des 
Börsenbetriebs kam es bei Versicherungsaktien nach Geld
streichung wieder zu einer Notierung fü r A llianz Lebens
versicherungsbank am 9. Ju li m it 204 nach 194 RM (später 
200 RM). Ohne Material gesucht waren die Aktien der 
Mannheimer Ölfabriken; nur teilweise befriedigt wurde die 
Nachfrage nach Schnellpressenfabrik Frankenthal m it 18 
nach 16 % bei 50 % Zuteilung (später 20 und 22), und fü r 
Veithwerke AG in Sandbach m it 20 nach 18% m it etwa 
20—30 % Zuteilung; bei dem letzteren Unternehmen sollen 
sich die laufenden Geschäfte gebessert haben. Ohne A u f
nahme gestrichen waren zeitweilig Süddeutsche Eisenbahn, 
Yereinigte Kasseler Faßfabriken, Hessen-Nassauische Gas
gesellschaft, Keramische Werke Offstein, Sinalco, Werger 
Brauerei (Schätzung 80 nach 87), Ettlinger Spinnerei (nach 
zuletzt 60), Lokomotivfabrik Krauß (später 50 nach 54%),
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Enzinger-Union (60 Brief nach 62), Kammgarnspinnerei 
Kaiserslautern (10 und 10,10 nach 25) sowie Konserven
fabrik  Braun (25% und 26 nach 30).

6. 7. 7.7. 8.7. 9.7. 10. 7. 11. 7.

Dt. Effecten- u. W echselbank..
Frankfurter Bank . ..................
F rankfurter Hypotheken-Bank
Cementwerk Heidelberg.........
Scheideanstalt ........................
F rankfurter H o f........................
Hanfwke. Füssen-Immenstadt
Henninger B rauere i................
Hochtief ..................................
Holzmann..................................
Main-Kraftwerke ....................
Metallgesellschaft....................
Maschinenfabrik Moenus ___
Ludwigshafener W alzmühle.. 
Tellus, Bergbau u. Hüttenind. . 
Verein f. ehern. Industrie.........

93
86

126
51

1228/4
441/2
621/2
72
631/4
55V2
361/2
26

94
851/2

1263/4
63

1221/2 
30 
44i'2 
— B 
62V2 
76
563/4
29
37
26
501.2

94
85

125
52

120
30
441/2
- B
60
753/8
60
551/2
37
26
60

94
841/2

1251,2
52

119
431/2
- B
531/2
74
64
541/2
37
26
491/8

95
841/2

1231/2
511/2

115
431'2
— B
59
69
64
54
27
37
26
49

95
84

120
50

114
44
- B
59
65
64
53
37
48

Hamburger Börse
Die schwache Tendenz an den ausländischen Börsen

plätzen bewirkte auf dem Hamburger Effektenmarkt am 
Freitag und Sonnabend Abgabeneigung, der sehr geringe 
Aufnahmelust gegenüberstand. Die Kurse gaben beträcht
lich nach, ohne daß es zu lebhaften Umsätzen kam. Das 
Interesse konzentrierte sich in  der Hauptsache auf die 
Werte, in denen sich die’ Berliner Arbitrage zu betätigen 
pflegt. A u f dem Schiffahrtsaktienmarkt senkten sich Hapag 
von 44 % auf 41% % und Lloyd von 47 auf 44%; Gründe 
fü r die Kursdifferenz zwischen den beiden Werten dürften 
schwerlich zu finden sein, da bekanntlich innerhalb der 
Hapag-Lloyd-Union eine Verrechnung der Gewinne auf 
paritätischer Grundlage erfolgt. Zu etwas größeren Um
sätzen soll es in Hamburger Hochbahn gekommen sein, die 
m it 63 % etwa 2 % gegen den Schluß der vorhergehenden 
Berichtswoche verloren haben. Der Bankaktienmarkt war 
von den stürmischen Vorgängen am Berliner Platz kaum 
berührt; die Kurse gingen natürlich ebenfalls weiter zu
rück, jedoch blieb das Geschäft auf einen geringen Um
fang begrenzt. Stärker angeboten waren unter den Termin
papieren Nordsee Fischerei, die am Sonnabend um 6 % 
auf 108 % nachgaben. Von Kolonialmerten schwächten sich 
Neu-Guinea von 220 auf 210, O tavi von 17% auf 16% und 
Schantüng von 59 auf 58 ab.

Der Verkehr in  unnotierten Werten blieb ruhig, wobei 
die Kursrückgänge weitaus in  der Mehrzahl waren. Man 
hörte Kaoko m it 35 %, Diamond m it 3,75 nach 3,5 RM, 
während Ostafrika Kompanie m it 33 % eher angeboten 
blieben. — Im  übrigen zeigte sich einige Verkaufsneigung 
fü r Flender Brückenbau bei 13 %, da der in  diesen Tagen 
veröffentlichte Abschluß des Unternehmens wenig günstig 
beurteilt wurde. Stark weichende Kurse hörte man fü r un- 
notierte Kali-Aktien, von denen Burbach m it 123% nach 
126% und Hannoversche Kali m it 85 nach 88 % genannt 
wurden.

6.7. 7. 7. 8.7. 9.7 10.7. 11.7.
Deutsch-Ostafrika-Linie . . . . __ __ __ _ _ ~
Woermann-Linie ................ — — — — — __

Flensburger Dampfercomp.. — IOG MG lObzG lOVfG 103/4G
Bavaria- u. St. Pauli-Brauerei 120G 124G 125G J25G 125G l24G
Bill-Brauerei ........................ 180B 180B 180B 180B 18OB 180B
R. Dolberg ...........................
Eisenwerk Nagel & Kaem p.. _ _ —

741/2 G 74G
Flensburger Schiffsbau Gr.. . — — — —
Lederwerke W iemann......... 95B 95 B 95B 92 50bz 93B 93B
Chem. Hell & Sthamer......... — — —

Chem.Fabr.Harburg-Staßfurt 341/sG 341/sG 341/sbz 341/1G 341/20 341/2G
Transp.-AG. (vorm. Hevecke) 38 G 38G 38G 38G 38 G î)8G
Malzfabrik Hamburg............ 80B 80 B HOB 80 B 80 B 80B
Schwartauer W erke............. 221/2G 22i/jbz 221/2G 221 /2G 22‘ /sG 221/2G
Jaluit-Gesellschaft............... 3SU 35G 36G 35G 35 G 35G
dto. Genußscheine............... 30Q 30G 30 G 3OG 3UG 30G
Deutsche Hand. u. Plant. Ges. 40G 40G 40G 40G 40 G 40G
dto. Genußscheine............... 35Q 35G 35G S5G 35G 35G

Londoner Börse
Deutschlands Bemühungen um internationale H ilfe  zur 

Überwindung der angespannten Finanzlage lösten zunächst 
eine festere Stimmung aus, zumal sich die englischen Ver
luste an dem Zusammenbruch der Nordwolle als geringer 
herausstellten, als man zunächst angenommen hatte. M it 
dem Bekanntwerden der erfolglosen Reise Luthers und der 
Versagung der Kredite bei den Verhandlungen der BIZ 
trat jedoch schnell eine Nervosität ein; sie w irkte sich auf 
der Börse in  beträchtlichen Kursabschlägen aus. Am Mon

tag stand die C ity  ganz unter dem Eindruck der Nach
richten aus Deutschland. Der „Statist“  schätze kürzlich die 
kurzfristigen Engagements Englands in  Deutschland auf 
150 M ilk £ und die langfristigen noch höher. Es ist deshalb 
verständlich, daß die Londoner Banken die Entwicklung 
in  Deutschland m it größter Besorgnis beobachten und 
schon durch den Zusammenbruch der Danatbank und die 
anschließenden Bankfeiertage in eine schwierige Lage ge
kommen sind. Da auch die Gerüchte von der Schwäche 
anderer deutscher Banken nicht verstummen wollen, 
fürchtet man unmittelbare Rückwirkungen fü r die Lage 
einiger Londoner Banken.

Neben Abgaben fü r deutsche Rechnung brachte den ent
scheidenden Umschwung in  den letzten Tagen die 
Schwäche der Sterling-Devise. Während das Nachgeben des 
Pfundes gegen den Dollar hauptsächlich auf deutsche 
Tauschtransaktionen zurückgeführt wurde, w ird  die Festig
keit des französischen Franken allgemein m it Abziehungen 
kurzfristiger Gelder erklärt. In  wenigen Tagen ist gegen
über Frankreich der Goldexportpunkt wieder erreicht und 
erhebliche Goldverkäufe aus London nach Paris sind ge
tätigt worden. Die leichte Geldmarktlage, die noch Mitte 
voriger Woche Hoffnungen auf Diskontsenkungen auf- 
kommen ließ, hat sich ziemlich plötzlich gewandelt. Die 
anhaltende Goldausfuhr läßt eine Diskonterhöhung 
in  den Bereich der Möglichkeit treten, zumal auf dem 
Geldmarkt Kredite weniger reichlich angeboten sind. D ie 
Sätze fü r Tagesgeld zogen um %—1 % an; auch die Dis
kontraten notierten, wie schon an den Vortagen, etwas 
höher.

Von der unruhigen Devisen- und Finanzlage wurden 
britische Staatspapiere stärker in  Mitleidenschaft gezogen. 
Besonders schwach lagen 3% %ige Consols. Auch indische 
und transatlantische Werte, vor allem brasilianische, gaben 
nach — eine Entwicklung, die durch den Verlauf der New 
Yorker und Pariser Börse verstärkt wurde. Industriepapiere, 
vor allem Dunlop, Imperial Chemicals, Woolworth und 
Rio Tinto wurden ebenfalls niedriger bewertet. Da das 
Publikum bisher kaum größere Posten auf den M arkt ge
geben hat und die Berufsspekulation sich abwartend ver
hielt, beschränkten sich die Umsätze auf ein M inimum bei 
durchweg erniedrigten Kursen. Deutsche Anleihen wurden 
durch den Rückschlag der Reichsmark, die in den letzten 
Tagen nicht mehr amtlich notiert wurde, stark gedrückt, 
hatten aber wohl m it Ausnahme der Young- und Dawes- 
Anleihe nur einen nominellen Markt.

8.7. 9.7. 10. 7. 13.7. 14.7. 15.7.

4% Funding L o a n .............
London Midi & Scot. Ord.

978/8 978/8 97 951/2 94 923/4
171/2 171/1 171/4 181/2 161/2 16

Central Argentine Ord. .. 
De Beers Cons. Mines Def

62 51 50 49 481/2 47
4 316/16 4 318/10 313/16 35/8

Burmah Oil Co.................. 21/2 21/2 21/2 27/10 21/2 23/8
Anglo Dutch P lan ta tion .. 16/6 14/9 lfl/0 18/0 13/41/2 13/3
Courtaulds.......................... 30/0 29/41/2 29/41/2 28,9 28/11/2 27/6
Imperial Chemical Industr. 14/7V2 14/71/2 14/6 144) 14/3 13/9
V icke rs ............................... 7/11/2 7/0 7/0 6/9 6/9 6/6
Rio Tinto Ord.................... 2f8/4 20V4 201/8 191/4 19 171/8
Aktienindex 1928=100 . .. 63.8 63.1 62.9 61,6 61,5 _
Abschlüsse total ............. 5613 4 MO 4 673 5 837 4 000 —

Staats- u. Kommunalanl. 1 494 14)3 1401 1 907 1371 —

Verkehr u.PublicUtilities 1061 834 785 1 017 707 —

Handel u. Industrie . . . . 1670 1452 1421 1676 1124 —

Bank, V ersicherung.... 608 605 448 600 397 —

Minenwerte.................... 443 371 326 415 245 —-
Oelwerte ........................ 123 140 100 182 101 —

Gummi, Tee K a ffe e .... 114 95 92 70 55 —

N ew  Yorker Börse
In  Wallstreet hielten sich die Umsätze während der Be

richtswoche in ziemlich engen Grenzen. Das Geschäft ver
lie f im  allgemeinen recht schleppend. Dazu trug nicht nur 
die saisonmäßige sommerliche Stille bei, sondern auch die 
Zurückhaltung, die man sich auf Grund der Nachrichten 
aus der amerikanischen W irtschaft und der ungewissen 
europäischen Lage auf erlegte. Während sich noch am 
Donnerstag der Vorwoche eine leichte Befestigung durch
setzen konnte, brachte der Wochenendschluß Glattstellun
gen, die m it Kursverlusten von 1—4 $ verbunden waren. 
Besonders Eisenbahn-, Chemie- und Kupferwerte erlitten 
erhebliche Kurseinbußen. Die mehrfachen Herabsetzungen 
der Kupferpreise, die um 12 % niedrigeren Zahlen des Auf-
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tragsbestandes der Stahlwerke und die ungünstigen Aus
weise der Eisenbahnen fü r die ersten fün f Monate des 
laufenden Jahres verstimmten stark. Da die Automobil
erzeugung im ersten H albjahr 1931 ebenfalls um 29 % 
unter dem Ergebnis der gleichen Vorjahrsperiode lag, und 
da die Schrumpfung der Einzelhandelsumsätze weiter an
hält, war schon von dieser Situation aus eine Tendenz 
zur Schwäche erklärlich. Verschärfend kam hinzu, daß die 
Reise Luthers nach London und Paris erfolglos blieb und 
die Verhandlungen der BIZ keine Überwindung der 
Schwierigkeiten schufen. Die sich überstürzenden Ereig
nisse in  Deutschland, die am Montag zum Zusammenbruch 
der Danatbank und am Dienstag und Mittwoch zu einem 
allgemeinen Inlandsmoratorium führten, verschärften die 
Baissetendenz außerordentlich, zumal die Sterling-Devise 
durch französische Abziehungen unter den Goldexport
punkt fiel und die Pariser Börse nach dem Nationalfeier
tag einem erheblichen Verkaufsdruck ausgesetzt war. Die 
Kurseinbußen zahlreicher repräsentativer Werte New Yorks 
erreichten ein Ausmaß von 3 bis 6$; Atchinson, Topeka 
und Santa Fe schwächten sich um 8, Auburns sogar um 
12 $ ab. US Steels gingen teilweise bis auf 90, A llied Che
mical bis auf 115 zurück. Im  Durchschnitt senkte sich daS 
Kursniveau um 1—-5 $.

Tag 30 Industrie
aktien

20 Eisen
bahnaktien Tag

30 Industrie
aktien

20 Eisen
bahnaktien

8. 7. 31
9. 7. 31 

10. 7. 31

143,83
149,91
146.97

81.21
81.65
82.35

11. 7. 31
13. 7. 31
14. 7. 31

143,88
142,43
140,85

81,98
80,33
80,18

Die Kursverluste deutscher Dollar-Bonds erreichten 
Panikausmaße und betrugen teilweise 21 $ (Vereinigte 
Stahlwerke von 69 auf 49, Preuß. Staatsanleihe von 73 auf 
49 im Laufe einer Woche.) Man w ird allerdings annehmen 
können, daß die Umsätze zu diesen Kursen verschwindend 
klein gewesen sind und daß bei leichter Nachfrage eine 
merkliche Besserung einsetzen würde. Dagegen waren die 
Umsätze in Young- und Dames-Anleihe sehr umfangreich; 
sie haben täglich mehrere hunderttausend D ollar betragen. 
Der Kursverfall bei diesen beiden Anleihen ist nicht m in
der groß. Während die Dawes-Anleihe am 10. Ju li noch 
100,5 notierte, fiel sie am 15. Ju li vorübergehend bis auf 
79 und schloß m it 83; die Young-Anleihe ging in  der 
gleichen Zeit von 72,75 auf 53 bzw. 58 zurück.

9. 7. 10.7. 11.7. 1 13.7. 1 14.7. 1 15.7.

O. S. Steel Corporat. 
American Can Co... 
Anaconda Copper.. 
General Motors . . . .
C hrys le r..................
General E lec tric .. . .  
Am. Tel. & Te le^r,.. 
Radio Corporation.. 
A llied Chemical . . . .  
Standard Oil N.J. . .
W o o lw o rth .............
Pennsylv. - Railr. Co.

968/4 
10« 1/4
258/8
381/s
2318
428/8

1771/2
176/8

121
371/2
68
471/4

973/4 
1077/8 

*) 256/8 
371/2 
23 
43

1788/4
18

*) 1233/4 
385/8 
691/4 
471/2

963/8
1061/4
25
37 
226/8 
413/8

17H3/4
178/8

1191/2
38
681/4
47

951/2
1063/8
25
37
22
411/4

1761/2
168/4

1181/2
371/4
67
461/4

911/2
1051/4
233/4
367/8
2*1/2
418/8

1751/2
161/2

1181/4
366/8
667/8
461/4

918/4
1015/8
231/4
368/8
20
403/8

1738/8
166/8

1141/2
357/8
671/4
46

Aktienumsatz 1500 1300 600 1300 1100 2600

*) ex. div.

matíftíí
Ausweise deutscher Privatnotenbanken

(Mill. RM)
Bayerische
Noten-B.

Sächsische
Bank

Badische
Bank

W ürtt.
Noten-B.

7. Juli 1931
Aktiva

OnlH ......................... 28,559 21,032 8.124 —
Deckungsfähige Devisen.. . .  
Sonstige Wechsel u. Schecks 
Deutscne Scheidemünzen ..
Noten anderer Banken.........
Lombardforderungen . . . . . .

51,908
0,040
2,035
2,228
5,130
8,127

47,745
0,097
7,356
2,341

10,567

18,743
0,010
0,032
1,226

11,938

-

Sonstige A k tiva ....................

Passiva
68,602 ee,di7 20,331

Sonstige täglich fällige Ver- 3,219 14,168 10.323
Verbindlichkeiten m it Kün- 0.082 5,655 14,586

3.092 2.104 1,925 »
Weitergegebene Wechsel . . 6.132 Ü.0U0 1,011 -

D er deutsche Außenhandel im  Juni
Ausfuhr1*

(Mili. RM)

.-D ..
1927 .  .
1928 .  .
1929 .  .
1930 .

1929
M a i.............
J u n i............
J u l i.............
August . . . .  
September. 
O ktober.. .  
November 
Dezember.

1930
Januar . . .  
Februar...
M ä rz ........
A p r i l ........
M a i...........
Jun ........
J u l i ..........
August . . .  
September 
O ktober... 
Novem ber., 
Dezember..

1931
Januar . . . .  
Februar. . . .
März .........
A p r i l .........
Mai .........
J u n i............

Gesamt

*)

Gold
nnd

Silber

Reiner
Warenverkehr Le-

ben-
de

Tiere
i)

Lebens
m itte l
und
Ge

tränke1

Roh
stoffe
und

halb
fertige

Waren1]

Fertige
Waren1Gesamt

»>

Repara-
tions-
sach-
liefe-

rungen

830,5 I 3,0 827,5 52,6 2,0 42,0 227,7 596,2
866,4 1.8 864,6 48,2 2.4 36,7 217,3 643,6
984,8 2,6 982,2 55,2 1,6 51,9 229,1 740,4

1204,7 81,1 1 123,6 66,6 1,8 68,5 243.9 819,4
1 048,3 45.3 1 003,0 58,9 6.7 40,0 204,1 753,1

1175,8 3.3 1172,5 79,0 2,1 76,2 260,1 834,1
1 079,8 2.6 1 077,2 66,0 2,1 59,1 228.4 787,0
1103,0 4,0 1099,0 70,6 1,5 43,5 243,9 810,1
1192,3 3,7 1188,6 69,2 1.4 42,5 261,2 883,5
1 203.7 4,0 1199,7 69,3 2,4 58,3 259,6 879,4
1 251,2 3,9 1 247,3 93,1 1.8 73,2 249,2 923,1
1156,6 2,9 1153,7 63,0 2,2 61,3 239 5 850,7
1 066,7 3,2 1063,5 60,3 3,0 62.0 233,2 776,3

1 095,1 2,7 1092,3 58,8 2,0 46,4 248,7 795,2
1 030,1 3,8 1026,0 64,5 3,0 43,8 223,6 755,9

107,5 3,6 1104,0 61,2 3,5 46,2 220,8 833,5
979,7 3,0 976,7 50,8 6,7 36,7 199.9 734,4

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
952,8 2,1 950,7 55,1 4,8 40,0 199,0 706,9
972,8 2,0 970,8 52,1 4,7 40,6 186.4 740,2

1108,9 107,9 1001.1 61,8 8,0 35,3 195,4 762,4
1480,7 407,7 1 073.0 61.8 11,3 36,2 208,1 817,4

933,9 2.7 931.2 61,9 10,0 33,9 176,4 710,9
905,4 2,5 902,9 51.0 3.8 32,7 169,0 697,4

777,3 2,3 775,0 50.1 2,6 26,9 170,4 575,1780,5 2,2 778.2 45,1 3,5 24,0 159,7 591,1870,1 3.2 866,8 45,0 4.1 28,7 171,7 662,3820,6 2,6 818.0 38,3 5,6 32,6 169,9 619,9786,0 2,6 783,4 37,0 6,6 29,0 151,4 592,81 317,2 570,4 746,8 33.4 5,3 25.2 150,0 556,3

Einfuhr Saldo

(Mill. RM)

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

1929
M a i...........
Juni ........
J u l i ...........
August . . .  
September 
O ktober... 
November. 
Dezember.

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

1931
Januar . . . .  
Februar. . . .
März .........
A p r i l .........
Mai .........
J u n i............

Gesamt

*)

Gold
und

Silbei
unbe
arbei

tet

Reiner
Waren
verkehr

»)

Lebend
Tiere

Lebens
mittel
und
Ge

tränke

Roh
stoffe 
u.halb 
fertig t 
W ar er

Fertige
Waren

des
reinen
Waren

ver
kehrs

859,7 51,3 808,4 10,0 297,6 412,3 113,6 +  19,1
1170,0 19,9 1150,1 14,2 300,5 599,3 211,0 — 285,51 217,5 80,5 1137,0 12,1 349,0 601,6 204,2 — 154,81165,5 46,0 1119,5 12.5 318,1 600,4 188,5 +  4,1907,0 40,9 866,1 9.9 247,4 459,0 149,8 +  136,9

1143.8 11,8 1132,0 11.6 310,7 613,5 196,2 +  40,51113,3 35,5 1 077,8 11,3 279,1 585.2 202,2 — 0,0
1431,3 203,2 1 228,1 12,6 407,0 613,6 194,9 — 129,11192,6 120,0 1072,6 12,0 305,5 575,7 179,4 +  116,01 082,1 43,9 1038.2 15,4 295,2 547,4 180,2 +  161 51129,7 23.0 1106,7 16,9 299,0 600,9 189,9 +  140 61186,7 25,7 1161,0 16,3 315,6 652,2 176,9 — 7 31067.7 47,4 1020.3 12,0 316,4 527,6 164,3 +  43.2

1 329.5 248 1 304,8 15,4 480,8 634,3 174,3 — 219.fi1144,5 162,9 981,0 11,6 278,4 623,8 167,8
949,2 65,8 883,8 9,1 213,6 493,2 167,9
968,6 80,4 888,9 8,5 241,8 479 6 159,0
862,1 31,9 830,2 8,2 209,2 453,5 159.3 4- 266 a847,4 33,8 813,0 7,5 215,0 440,0 150,5916,2 7,0 909,2 7.0 273,4 478,7 150,0803,4 7,9 795,5 8,7 213,0 437,3 136,5747,1 10,0 736,5 11,6 196,0 396,2 132,7849,8 16,0 833,6 11,3 248,6 430,2 143,5743,3 9,0 734,3 11,3 206,8 382,6 133,6722,6 41,3 681,3 7,9 192.4 358,7 122,3 +  22L6

770,5 53,2 717,3 8,0 217,3 376,4 115,6673,3 53,0 620,3 4,6 171,8 331,4 112.5632,0 48,0 684,0 5,6 170.5 297,2 110,7 4- 282 8730,1 50,7 679,4 4.9 262,9 367,7 115,2629,2 29,4 699,8 4,9 171,5 310,7 112,7 +  183 6605,1 47,8 607,3 4.2 166,5 322,5 114,1 +  139,5

‘ ) Einschi. Reparationssachiieferungen. — «) Wegen Änderung de. p .  
fassungsmelhode des Außenhandels im  Oktober 1928 sind die M onatsdn.ei” 
schnitte 1926 bis 1928 auf Grund der Zahlungsbilan« berichtig t w ordm ]
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Wochenzahlen zu den Marktberichten
la  diese R ubrik  werden — ohne Anspruch auf systematische Vollständigkeit — alle w ichtigen W irtschaftszahlen des In - nnd Auslandes anfgenommen. 

die nns wöchentlich m gänglich sind; Zahlen, die in  Sonderubersichten enthalten sind, werden hier nicht aufgenommen.

Einheit

1930
Juni Juli

20 27. 1 28. 29. 20.
Woche 30. 6 - Woche
23.-28. 5. 7. 7.-12. 14.-19. 11.-16.

315.0 332,7 325.9 322,7 294.9
74,0 74.1 72.8 71,7 47,5
66,7 58.4 55.0 53.7 56,6

4 637 4 347 4 259 4 244 4 736

7 202 5 909 7131 7186 6 153
1332 894 1127 1186 794

2 610 2 582 2531 2 600 2427

2641 • 2 715 4 211

1469 1470 1713
* 365 • 381 914

1815 1891 1933 1940 2507

796.8 784.4 771,9 706.0 608,1
132,8 130.7 128,6 127,, 121.6

937 7á2 910 928 748

1767 1704 1735 1727 1715

1576 1431 1411 1385 991

731 1121 924 892 863
I l  683 13 503 8 796 10 795 8 380

309 294 312 383 219
303 340 380 370. 200
25 25 30 22 30

37 38 36 37 51
490 435 428 452 616

124.2 124.0 124.8 125,5 113,5
110,4 110.1 113.1 110.Ł 109.5
113,8 1146 113.6 1136 96.0

120.9 120.6 120.0 119.1 103,5
151,1 160.9 150.9 150,7 137.2
138,3 138.2 138.2 138.1 131.2
160,7 160.4 160.4 1602 141.8
110.8 110,9 110 9 110,0 92,9
544 541 541 641 485
85,7 85,6 84.5 83.4 71.8

88V4 907/8 89V4 883/4 825/8
298,50 287.00 297.76
290.50 283,60 285,50 289.00 301,50
174,50 174.60 174,50 174,60 195,00
169,50 168,50 161,50 178.00 205,50
37.75 37,00 36.50 30,38 36,50
23.45 24.00 2375 24,25 27.63
8á 863 4 87̂ /8 9W/4 74Vs
75 743/4 7f 3/s 8H/4 0OV8

176,00 178,00 175,00 180,00 237.00
155.50 152,60 160.50 176.00 201.00

1.27 1.25 1,24 1.18 1,15
6.9 6,9 r V 6.IV2 8.Í!

26,15 26.90 26.60
9 9 7.03 8V4 6
7,45 7,01 6.46 6,70 5.61

40.76 41,60 39.00 41.25 33,00

34.0 30.0 30.0 31.0 19.0
37.6 37.6 37.9 38 0 22,0
13. 0 13.0 12 0 12.9 7,1 i/2

17.15,0 17. 7.e 16 12 6 16. 2. f 10.7.0
i8.i7.e 190 18.12.Í 18. 8. S 13,10.0
9,40 9.42 9.45 9,45 8.20
8.15 7.90 8,00 6.37V«

12 12 123/8 u v . 7V«
O.6V18 0,01/8 0.67/8 0.0 0.3

110.00 110.00 102.25 112.50 6Ś.63

13.25 13,65 13.15 13,20 9,90
7.64 7.R0 7.67 7,50 5,4512,20 1220 12,95 12.50 8,45
5 ¿5 5 30 5,30 5.30 4,47
251/2 0,23 6.23 251/s 20

18 18 18 17^2 151/4
22.12.Ï 22. 2 0 20.12 e 20. 2.6 10.10.0
24. 0.0 24. 0.0 25. 0.6 24. 0.C 17.10.0

2,18 2.05 2.15 2,03 1.63

1931
Mai
21 I 

Woche
22.

Juni
23. 24. 25. 26.

Woche
1.-6. 8.-13 15.-20. 22.-27.

295,4 27?.« 273,8 270.4
48,8 48,9 49,5 51,2
62,6 62.8 49,9 52,7

4 452 4 402 4 285 3 999

6 974 6 065 6 027 __
868 771 862

2474 2463 2 482 2 442

• 4 000 .
. . 1476 •
* * 933 *

2 603 2621 4627
•

670.6 700,4 670,6 085,8
117,6 116,7 112,8 114,3
761 732

1601 1666 1584 1601

1139 1147 1060 1247

728 077 713 668
9141 8 247 9139 —

244 252 257 214
300 291 301 257

20 24 21 25

39 39 44 38
464 478 422

111.6 112.6 112,2 112.8
105,7 108,2 107,2 108 í
94.2 94,6 95,7 97,2

102,0 102.8 102,7 103,2
136,1 136,1 136.; 136,5
130.1 130,1 130,1 130,7
141,1 141.1 141.1 140,9
90,1 90.1 90.1 90,2
480 471 474 478
70.C 69,7 70.0 70.3

7U/4 07V4 70 671/4
269.00 274.0C 275,00 275.6/
282,0C 287,00 281,00 282.00
197.0C 197,00 204,00 21200
193,CC 196,50 203,00 200,50
35,3/ 35,38 26,13 84.70
27,38 27.2C 27.88 30.00
70V2 70 71 Vi 72
54!/2 50 57 Va 58

221,00 218.00 204,00 192.60
183,50 185.50 179.50 200.50

JL16 1,24 1.20 1,23
6.4 6.4 6.334 8.41/2
26.9C 26,80 32.40 32.05

0!/S 65/8 7 06/8
5.98 6,16 6.25 5.99

32,50 33,88 35,13 33.88

17.0 17,4V« 17.0 22.6
20,0 20,0 22.6 26,0
7.0 6.10V2 6. 71/j 6.IUV2

9.15.0 9.15.0 917.0 10. 5 0
11. 0.0 11, 2.0 11.131 12.15.0
7,05 7,i)6 7,95 8.26

0,00 6 0.37VJ 6.60
05/S OVe 61/2 0!/4

0.3 0 .215/i 6 0.3 0.31/8
65,00 50.25 56.25 56,26

8,35 &25 8,95 9.70
4,64 4.61 4,74 5,22
7,0ü 7,25 7,50 8.10
3.7f 3.9t 404 4.89
198/4 190/4 19S/4 198/«
15 15 15 15

16. 7.6 18.12.6 16, 7.6 16.10.0
17.10.0 18, 0,0 18. 5.0 18. 6.0

1.631 1,42 1.42 1.42#

Juli
27. I 28 I 29. 

29.6.- Woche 
4.7. 6.-11. I 13.-18.

Produktion
Kohle

Deutschland
Ruhrrev. Steinkohle x) .............

„ Koks !) ........................
Oberschlesien Steinkohle i) . .  

Großbritannien
Steinkohle..................................

Ver. Staaten von Amerika
BituminOse K o h le ....................
Pennsylvania Anthrazit .........

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

Arbeitslosigkeit
Deutschland1)

Verfügbare Arbeitsuchende5) ..  
Hauptunterstützungsempfänger 

i. d. Arbeitslosenversicherung«) 
i. d. Krisenunterstützung..........

Großbritannien7)
Registrierte Arbeitslose D . . . .

Umsätze und Geschäftsgang
Gütermagenttellung
Deutschland gesam t....................

arbeitstäglich ...........................
Ver. Staaten von Am erika.........

Einahmen aus dem Güterverkehr 
Großbritannien8) ........... : ..........

Postscheckverkehr 
Deutschland (Lastschriften)9) . .  

Abrechnungsverkehr 
Gr oßbri tannien

London, gesamt 19) .................
Ver. Staaten von Amerika u) . .  

Wechselproteste Deutschland*) °)

Vergleichsverfahren Deutschland 
Konkurse

Deutschland1) ...............................
Ver. Staaten von Amerika19) . . . .

Preise
Großhandelspreise17) 

Deutschland18)
I. Gesamtindex ....................

II. A g ra rs to ffe ........................
I I I .  Kolonialwaren .................
IV . Industrie lle Rohstoffe und

Halbwaren...........................
V. Industrie lle Fertigwaren ..

Produktionsmittel .........
Konsumgüter .................

Großbritannien14) ........................
Frankreich15) ...............................
Ver. Staaten von Amerika1®) . .

Großhandelsindizes
Weizen, Chicago, nächst. Termin

.  märk., B e r l in ................
„ .  nächst.T erm.

Roggen, märk................................
,  .  nächst. Term.

Weizenmehl,
Roggenmehl, .  .................
Mais, New Y o r k ...........................

„ Chicago, nächst. Termin ..
Futtergerste. B e r l in ....................
Hafer, .  .....................

Zucker, New York, nächst. Term
.  London ............................
_ Magdeburg ....................

Kaffee, Rio 7, New Y o rk .............
.  nächst. Term.
.  Hamburg **)

Kakao, Accra24), London
nächst. Termin

„ .  *5) Hamburg.........
Reis. Burma II, L o n d o n .............
Leinsaat2«), nächst.Term. London 
Kopra28) •
Schmalz, Chicago, nächst.Termin
Baumwollöl, roh, N. Y .............
Gummi, firs t latex crêpe, N. Y.

.  London ...........................

.  Hamburg, nächst. Term.

Baumwolle, middling, New Y ork 
.  „  Liverpool
• »)

W o lle t), dt. Inlandspreis82? . . . .  
Kammzug.81) * . . . .
Jute, London, nächst. Termin . .  
Hanf, Manila, London .

Erdöl, roh, New York

1000 t

1000 bbls8)

1000

1000

1000 £ 

M ill. RM

Mill. £
,  $

Anzahl 
1000 RM 
Anzahl

1913 =  100

1913 =  10 
Juli 1914=100 

1920 =  100

cts ie bu18) 
RM ie 1000 kg

RM le 100 kg 
cto ie" bu19) 

RM le ioOO kg

ets le Ib») 
eh ie cwt») 

RM le 50 kg») 
ets ie 1 W

RPf le”  V» kg
sh le ewt») 
sh le 50 kg 

ah ie cwt»)
Ë per lgtas)
ets le Ib»)
ets iê lb»>) 
sh le lb») 

RM le 100 kg

ets le  lb30) 
d ie  lb»)

d le lb») 
d îe lb») 

E ie lg t37)

t le bbl *)

284.9
48.7
47.8

4 643

6013
1147

2437

701,1
116.8
765

1673

1201

835
9047

39
514

113,1
109.0
95.2

103.3
137.0
131.1
141.4
92.2 

483
71,0

82»/a
286,00
293.26
199.00 
205,25
36.20
26.75 
707/a 667/a
237.00 
192.50

1.13
6.41/1
26.76 

6
6,49

81,60
19.0
21.6 
7.41/1 

10. 2.6 
12.12.6 
7.721/1 
6,371/1 

67/s 
0.3»/ie 
58,75

9.10
5.01
8,05
4.03

20
15

16, 6.0 
17. 6.0

i.e

291,2
43.4
57,0

2 625

5 879 
1256

2432

4 067
1579

929

2 630

590.9
118,2
711

1297

1293

666 
7 852 

284 
334 

29

32
528

112.9 
108,7
96.0

102.9
136.9 
131,0 
141.4
90,9
48(i
70,3

821/1
286.25
292.00
203.00
209.00
31.00 
27,83 
708/8 
668/4

234.50
194.50

1.11
6.18/4
27.00 

61/2 
5.78

31.00
19.0 
20.6

7.41/8 
10. 6.0 
12. 5.0 
7,421/2 

6.30 
61/ 

0.31/1 
57.50

8.65
4.82
8,06
3.92

20
16

269,7
61,7
47,3

3962
1414

940

2665

683.6
113.9

1318

201
247

26

35

112.5
107.3
97.5

103.4
186.6 
130.7 
140.9
91.2
70.6

77
270.00 
269AO
214.00 
193.50

34.38
29.76 
761/2 
611/2

188.00
167.00

1.18
6 .18/4
32.50
6
6,33

30.76
20 3 
28,6 
7.à

10.10.0
14. 6.3

6.50
6

0.21/8
61,26

9.95
5.64
8,30
146

20
168/4

16.10.0
17.16.0

2 634

821

42

112.1
106.0
98.1

m130.7
140,9
M.7
70,4

558/8
261.60
268.00
192.50
185.60 
33.83 
28 38 
745/8 
601/8

179.60
163.00

1.30
6
32.50 
68/8 
6.18

33,63
22.3 
28.0 

6 ,101/2 
11. 2 6
13.10.0 
8.221/a 
6.60

68/4
0.3'/i

9.95
5.68
8,50
4.84

20
158/4
16.12.6
18.10.0

1,49

608/4
260.60

188.00
83Í75
28,13
711/4
67V*

163.00

1,34
8.48/4
65/8
6.87

20.9
28.0
7.

10.13 9 
12-11 » 7,76 
8.5<i 

68/8 
0.31/18

9.96 
6.02 
7,66 
4,14 

20 
16»/4 

15. 7.6 
18. 0.0

1.27
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OroßhandeUpreUe17)
Kupfer, elektrolyt., New York 

» Standard, L o n d o n ....
.  London, 3 Monate.. . .

Zinn, Standard, London . . . . . . - -
.  .  ,  3 Monate

Zink, New Y o rk ...............
.  London, g re ift. . . .

Blei, New Y ork ...............
•  London ..................

Silber, New York . . . . . . .
.  Barren88) London . .
* .  2 Monate

Einzelhandel»prehe (Berlin) *#) 
Roggenbrot, ortsüb lich .. .  ; • • • • • •
Schweinefleisch (Bauchfleisch)..
Butter (M olkere i-;........................
E ie r .................................................
Vollm ilch, ab Laden....................
Briketts, fre i K e lle r ....................
Steinkohle, fre i Keller................

Geld- und Kapitalmarkt

TigUchet G e ld ")
B e r lin .............................................
London ..........................................
Amsterdam ..................................
New Y o rk ......................................

Langfristige» Geld91)
Berlin Monatsgeld

Privatd iskont87)
B e rlin « )...............
London ...............
A m ste rdam ........
Zürich..................
Paris ..................
New Y o rk ...........

Rendite .
Frankreich, 8%  Staatsrente87) •.
Deutschland89)

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

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

...............................................................................
Devisenkurse91) 
t  in :

B e r lin ...............
London ...........
Amsterdam . . .
Zürich...............
Paris ...............
M a iland ...........

£ in :
B e r lin ...............
Paris ...............
New Y o r k ^ . . .

Franz. F r in  Berlin  .

Goldbewegung40)
Deutschland,..................................
Großbritannien ...........................
N iederlande...................................
Schweden......................................
Schweiz..........................................
Frankreich .................. . • • * * *
Ver. Staaten von Amerika“ ) . . . .

Effektenkurse
Deutschland:
Börsenindex d. Frkf. Ztg.4*)

Aktienindex Gesamt .............
„ Kessawerte . . . .

Termin w erte . . . .  
Inländische Anleihen

Gesamt ..................................
70/o ......................... ..

Deutsche Anieihen f. AnsYande
Ver. Staaten v. A m erika « ).........

M akler dariehen ...
Ver. Staaten v. Amerika“ ) .........

*) Arbeitstäglich.

Einheit
Juni
2tf.

Woche
23.-21

cts ]e 1b“ ) 
£ ie lg t» )

ots ie lb11)
£ ie ton 

cts ie lb80)
$ ie ton 

cts ie oz fine84) 
d « • •
d .  .

RM ie kg

RM Je Stok 
RM le 1 

RM ie Z tr

o/o p. a

RM 
£ in  $

Fl
Fr
Fr
L

RM
Fr

RM fü r 100 Fr

1000 RM

MilL RM

1826 =  100

1000

g H ch e *fl^ :h 8chnittsprodt^ction.

Ä J Ä ' i  Sei°dedr  “ b e ilî:rfügßare Arbeitsuchende b e id en  ^  &  
H er. Ohne oi^B.dlicbeoArbeile iicbendeD.S Ä S S - iS Ä
me Nord irU nd Wochenenfeng

anahmen w lcL n b e rich te n  de. In-
tu” . efü raKÔnjunktnrfor.chung Berlin
ndon town, metropolitan, country. Woche

mkndc lS ° .? h W och. endend D onne i.t.g , 
oche endend Donnerstag, 
ichtag M ittwoch.

¡jfe'tii” 1 de' ” . ' 1 Ita tiit iq u e  générale de U  
Stichtag Sonnabend. , , .

ring  Fisher Ab 13. Fahr. 1931 O rig inal- 
■i. 1988 — 10*.

12,00
48.17.6
48.17.6 

136.12.6 
13810.0

4,30 
16. 5.0 
6.25 

18. 0.0
33.38
15Vio
16V*

0,39
1.99
3,26
0.11
0.30
1,70
2.41

3.08
1.63
0.75
2,17

4.66
2,38
2.00
3,63

3,60 
2.31 
1.87 
2 09 
1.94 
1.9*

3.43
6.29
7,21
7.83
8.37

4.195
4.860 
2.489 
6.163

26.468
19.09

20.388
123,78

4.860 
16.48

47
+  6797 
—  6 
-  20 
■I- 10
+  7,8
-  33.7

104,46
106,08
101.51
101.90
97.16

102.73
101.20
124.9

1930
Ju li

27
30. 6.- 
5 7.

12.00 
56 10.0 
49. 8.C 

135.113 
137. 6.3 

4.10 
16.18.9 

6.23 
18. 1.3
33,76
1611/18
169/18

0.39 
2,0 U 
3,34 
0.11 
0,30 
1.70 
2.41

6.25
1,88
1.63
2,50

4,50
2,25
1.76
3,60

3.50
2.25 
1,83
2.26 
2.00 
1.94

3.44
6,29
7,19
7.80
834

.947.

4.195
4.860 
2.489 
5.160

25.46
19.09
20,385

133,72
4.861 

16.48

-11140 
- ‘ 65
■ 19.4 

-276,1 +

¡03,33
105.14
99,96

102,57
98.04

103,52
101.20
127.9

28. I 29. 
Woche 

7.-12. 14.-19.

11.75 
48. 7 6 
7.18. 9 

134. 6 3 
136 2.6 

4.15 
15.16.0 
6.25 

18. 0. 0
33.60,
168/*
11U/18

0.39
1.98
3,37
0,12
031
1,70
2.41

4,08
2.17
1.68
2,46

4.50
233
1.88
3.32

3.40
2.40 
1.77 
2,13 
2,04 
1.99

3.46
6.27 
7,16 
7.71
8.27

4.192
4.865
2.487
5.148

25,421
19.09

20.391
123.67

4,800
1&.49

-12923 
20 

-  2(1 
+  1 

47.3 
61.8

102.81
103.91
100.61
10330
99,62

104.76
101,52
128.1

11.60 
48. 2.6 
47.189 

131. 7.6 
133. 0.0 

4.13 
15 18 8 

5.25 
18. 6.0 
34,25 
1515/ie 
16U/ie

0.39
1.99
3.41 
0.12 
0.83 
1.70
2.41

4.40
1,61
2,13
2,10

4,67
233
2.13
3.13

3.38
2,47
2.04
2,06
2.22
1,94

339
6.22
7.11
7.61
8,22

4.188
4.865 
2.486 
6.143

25,408
li).09

20.376
123,60

4.865 
16.48

-  7'
-  4372 
-29415
-  60
+  741 
+  52.9

102.04
102.80
100.64
103,41
100.38
10439
101.28
134.8

1931
Mai

20. I 21. I 22.
Woche

11.-18. 18.-23. 25-30

9.77 V. 
40.3.9

40.17.6
104.10.0
105.16.0 

3.26
10.12.6
3.75

11.113
28,00
lSVie
13

4.60
2.00
1.68
1.26

5.78
2.32
1.65
2,18

4,63
2,26
1.41
1,18
1.38
1.11

335
6.28
7,33
7.83
838

4.198
4.863
2.490
5.187

26366
19.10
20,386
124,28

16.43

7 + 421 
+ 31073 + 2
-  133
-  57

0,6
+ 160.9

75,37
78,29
70.08

101.96
96.48

102.78
96.09 
90,2

9.27VS 
38.17.6 
39. 8.9 

103.17.6 
108. 6.0 

335 
10.10.0 
8,76 

11.10.0
27,25 
12*/ie 
12 V*

0,39
1.35
3,05
0,09V*
0.29
1,63
2,38

5.53
1.75 
1.03
1.76

5.88
2.05
1.18
2,75

4.63
2.07
1.11
1,13
1.10
0.96

3.36
6,30
7,38
7.91
8.43

4,199
4.865 
2.489 
5,184

26.564
19.10
20.426
124.36
4.865 
16.42

+  131 
+  24556 + 2 
-  124
+ '0.8
+  53.2

73.19
76,30
87.45

101,68
94.60

10237
94,18
84.3

9,27 V* 
37.16.8 
38.8.9 

102. 2.6 
103.10.0 

3.30 
10. 12.6 

3,75 
11. 7.6
26,76 
12 Vs 
127/1.

1.78
1,00
1.50

5,88
2,00
1.10
2.00

4.73
2,07
1.20
1,13
1.06
0.91

8.36
6.32
7.44
738
8.48

4.202
4,864
2.487
5.171

25.686
19,10
20.476
124.27
.4,865
16.48

+  19907 
+  17814
-  '36 
+  23
+  0,2
+  151.0

71.99
75.10
66,26

100.67
92.08

101.43
91.79
80.6

3 416 3 219 3 203 3 243 1 671 1631 1674

" )  Notierungen Tom Dienstag der jeweiligen 
Woche, ra il*  kein Termin angegeben, 
greifbar.

,8) 1 bushel Weieen =  27,22 kg.
*•) 1 bushel M ai. =  23,40 kg.
*«) 1 Ib =  0,4536 kg.
81) 1 cwt =  50,8 kg.
»*) Einschliedl. 5,25 RM Verbrauch.abgabe und

0,50 RM fü r Säcke.
**) Superior Santo«, Terminnotierung Ton 14 Uhr. 
•4) Fa ir fermented mid-crop.
* 5) Good ferm.
**) Calcutta.
* 7) 1 long ton =  1016,049 kg.
**) Singapore: f. m. ... c if. Rotterdam.
88) F u lly  good fa ir  Sakellaridi*.
" )  Mach ine-ginned: Broach =  wichtigste ost- 

indische Sorte.
81) Preise aus den statistischen Berichten der 

Vereinigung de» W ollhandel.
88) Capwolle m ittl. gew., gute Feinh. 6—8 Mo-

natsw.

Juni
23.

1.-6.

8.77V* 
36. 1.3 
36.15.0 

10012.6 
162. 0.0 

3.25 
9.10.3 
3.75 

13.13.9
26.60

128/s
128,8

5.42
1.54
1.62
1,50

5.92
2.U6
1.21
2,00

4.86
2.10
1,18
1.13
1.03 
0.94

3.36
6,34
7.47
8.03 
8.54

4.211
4.866 
2.486 
5.157

25.529
19.10
20,490
124.23
4.867 

16.60

90397 
+  17487
-  92 
+  7912 
+  49.2
-  0.7

70.12
72.96
64.91

100,44
92,25

101.76
89,38
77.6

24. I 25. 
Woehe 

8.-13. 15.-20

8.52V* 
35. 3.9 
35.18.9 

100.16.0 
102. 7.6 

3.25 
10. 5.0 

3.76 
10.17.6
26.60 
12S/18 
12* 18

8.57V*
34. 7.6
35. 0.0 

101.16.0 
103. 7.6

3.25 
11. 0.0 

3,76 
11. 5.0
26.63
128/8
128/8

0.39
1.35
3.06
0.09V*
0.30
1.63
2.38

5.60
1.60 
0,83 
1,75

6,42
2,13
1,10
2,00

6.00
2,12
1,00
1.18
1.03
0.94

3.37
6.37 
7.68 
8,20 
8,71

4,213
4.864 
2.485 
6.152

26.642
19.09

20,495
124.23
4.864 

16.60

+  68520 
+  3
-  116

+  33,7 
+  75,1

63,54
67.01 
67.16
98.06
87.59 
98.42
84.60
81.1

7.64
1,29
0.63
1.50

7.68
2,11
0.98
2.00

7,00
2.10
094
1.13
1.03
0.94

3.38
6.41
7,72
8,36
8.87

4.213
4.864 
2,484 
5.160

25.534
19.10

20.493
124.23

4.865 
16.60

-634369 
+110427 
+  48092 
-  422 
+  22263 
+  63 / 
+  328.7

65.27
68.07 
60.17
97,56
87.07 
98.64 
86,00
80.7

26.

22.-27.

8,52V*
37. 7.6
38. 13 

108.17.6 
110.10.0

8,50 
12. 7.6 
4.15 

12.17.6
28.25
13V*
138/12

0,39
1.36
3,04
0.09
0,30
1,63
2.38

7.65
1,76
0.50
1,60

7.75 
2,06 
1,10
1.75

7,00
2.06
0,97
1.13
1.03
0,94

3.40
6,42
7.63
8.28
8,76

4.212
4.666
2.484
6.168
26,545
19.10

20.495
124.8P
4.861

16.49

354398 
+  41410 
+ 31656
-  69 
+122918
-  16.4 
+  114,6

72,46
73,78
69,98
98.20
89,12
99,00
91,51
87.9

Juli

9.27 V*
38.10.0
39.10.0 

114. 2.0 
116. 0.0

3.90 
18. 89 

4.40 
13. 8.9 
29.13 
13V* 
13V*

27. I 28 I 29. 
29. 6 - Woche 
4.7. 6.-11. 13.-18.

9.40
1,73
0.85
1,60

8.50
1,89
1.10
1.75

7.00 
1.97 
1,32 
,.13 
1 03 
0.94

3.42
6.40
7,64
8,27
8.74

4,213
4.864 
2.484 
6.167

25.645 
19 10
20.494
124.26
4.864 
16.49

+  9922
+  8316 
+  S95 
-  696 
+  6316

+  123,6

71.94
73,54
69.00
97,97
88.36
98.32
90.62
90.8

9.32V*
30.10.0 
37. 2.6

117.12.6
11910.0 

4,00
12 16.3 
4.40 

13. 7.6
29.38
138/8
136/8

0,39
1.37 
3,01 
0.09 
0.29 
1,66
2.38

9.29
1,67
0.60
1.60

8.50
1.82
0.78
1,76

7.00 
1,95 
0.96 
1.13
1.01
0.94

3.41

4.213
4.866
2.483
6.156

26.500
19.10

20.495
124.12
4.800

16,47

8,27V* 
3311.3 
34. 6.0 

100.10.0 
111. 5.0 

3.90
12.13.9 

4.40
12.13.9

28.00
I 8V1S
13Vie

+  661
+28397

+  60,6

68.14 
70.35
64.14
97,06
87.62
90.00
89.03
88.0

1.76
0.90
1,60

2,00
2,08
0.88
1,88

200
0,94
1,13

0,94

4.867
2.481
5.150
1942

4,855

1639 1 490 1 419 1 406 1 479 1 455 —

88) Buenos A ire . D 1 m itte l.
**) i  ounse =  31,i  gramm.
8>) 985/1000 Feingehalt.
88) Stichtag M ittwoch; Angaben des Statistischen 

A m t. der Stadt Berlin.
•1) WochendurchBchnitt. Für die letete Woche

sind die Stichtagnotierungen vom 14. Ju li 
eingesetet.

88) A uf 1 Monat.
88) Festvereinsliche Werte. Angaben de. S tatisti

schen Reichsamts.
4») Zu- (+ )  oder Abnahme (—) des Goldbestan

des der Zentralnotenbanken nach den Bank
ausweisen.

81) Unter Berücksichtigung der Abgänge nach n.
der Zugänge Ton dem Earmarkings-Konto.

**) Stichtag Freitag.
4*) Woche endend am Freitag. I r r in g  F i.b e ri 

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

4*) New York reporting member bank*.
4.) Durchschnitt aus langer und kuraar Sieht, 
•) Vorläufige Zahl.
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Berliner Börsenkurse vom 6. bis n .  Juli 1931
(Etnheltakurie der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zelt gehandelten Wertpapiere)

Div.
0/0 6.7. 7. 7. 8. 7. 9. 7. 10. 7.

50,00 
4.95 1

50,00 
4,85 1

?,45 9Ä0

33,00 33,50

19.20
0.75
0,00

19.20

1,25 1.20
Z39

14,10
6,85
2.60

V20
14.10
5.85

2.60 2.70

K60
¥,70
6,38

14.50 14,50
16.40 15,50
10,10 16,00
14,50
0.70

24.75

14,50
0.70

24,75
14.13
5.20
5,75

14,40
6.30
6,00

11. 7. Dtv,
0/0 6. 7. 7.7. 8. 7. 9. 7. 10. 7. 11.7.

H eim ische A n leihen

^ Ä ANhiW 0 0 O „ |(,.Z.
dto. oiine Auslosung

49.13 
4,75 I 50 60 

5.05
50.00
4.88

A uilS nd ische A n leihen
6°/o Bosn. Eb.-Anl. 1914
5% dto. Invest.-Anl........
5% Mex. Anl. 1899.........
4% Mex. Anl. 1904.........
4W/o Öst. St.-Soh. 14

m.n.Bg.d.C.C................
4Vs°/o dto. am. Eb. Ä n l... 
40/0 'dto. Goldrente

m.n.Bg.d.C.C. .............
40/0 dto. Kronen-Rente.. 
4°/o dto. kv. Rente J/J . .
40/0 dto. dto. M/N ..........
4i/5°/o dto. Silber-Rente 
41/5°^ dto. Papier-Rente 
50/0 Rum. vereinh. Anl. 03 
4Vi Rum. vereinh. Anl. 13
40/0 Rum. Anl................. .

Türk. Admln.-Anl 03 
40/0 dto. Bagd. Bb.-Anl. 1 
40/o dto. dto. Eb.-Anl. 2 .. 
40/o dto. unif. Anl. 03, 06
4% dto. Anl. v. 05 .........
40/o dto. Anl. v. 0 8 .........
40/o Türk. Zolloblig.........
Ttlrk. 400 fr. Lose .........
41/aO/o Ung. St.-Rente 13 

m.n.Bg.d.C.C. 
4VaO/o dto. St -Rente 14 

m n.Bg.d.C.C. 
4% üng. Goldrente

m.n.Bg.d.C.C. 
4% dto. Staatsrente 10 

m.n Bg.d.C C. 
40/0 Ung. Kronenrente. .  
40/0 Lissab. St.-Lnl. I, II 
4V2°/o Mex. Bew.-Ani, . .  
41/20/0 Anat.Eisb. Serie 1,2 
30/o Macedon. Gold . . . .  
50/0 Tehuant. Eb.-Anl. . .  
41/s°/o dto. abgest............

Allg. Dt. Credit-Anstalt 
Bank elektr. Werte . . . .  
Bank für Brau-Industrie 
Barmer B ankve re in ....
Bayer H yp.-Bank..........
Bayer. Vereinsbank . . . .  
Berliner Handels-Ges... 
Commerz- u. Privat-Bk. 
Darmst. u. Nationalbank 
Dtsoh. Bank u. Diso.-Ges.
Dresdner B a n k .............
Oesterr. Credit .............
Reiohsbank....................
Wiener Bankverein . . . .

A.-G. f. Verkehrswesen
Allg. Lokalbahn.............
Deutsohe Reichsb.-Vorz, 
Hambg. Hoohbahn . . . .  
Schantung 1—60000.... 
Canada Ablief.-Soheine 
Baltim ore........................

5 11,50 —
5 11,60 —

fr. Z. 9.50 io.no
fr. Z. 6.10 6,75

4Va — 34,00
41/1 — —

4 Í9.25 19,13
4 .— —
4 0,63 0,65
4

4Va 1.15 1,20
~7.25 —

4Va 14,10 K 39
4 5.90 6.90
4 2.60
4 — —
4 — —

4 — —
4 — ——
4 — __

4 2.60 __

fr  Z. 6.50 6,60
41/a 14,00 14,50
4Vi 15.30 15,60

4 16.50 16,50
4 14.83 14,80
4 0 70 —

4 22,50 23 25
41/a 0,10 6,13
41/1 1413

fr. Z. 5,00 7.90
fr. Z. — —

■ — —

9,88

32.75
1.30

19,13

1,25

14.10
6,90
¥,65
2,70

2,70
6,60

14,50

14.6'

B a n k -W e rte
5 85,00 84.75 84,25 84 25 84.25

10 80,00 81.25 8H.50 85.00 82.00
11V 11550 112 00 100.00 98 00 99,008 98 25 98 25 98 25 98 25 98.25
10 120 25 120.00 117.50 117.76 11600
10 130 00 130,00 130.00 130.00 130.00
8 103 00 103.00 102 00 10150 101.00
7 100 25 100,00 109,00 ICO 00 ioo.no8 10160 102.00 101,00 100 60 110 256 100 00 100.00 100.00 100,00 lOO.üü
6 100 00 100.00 ton oo 100,00 100 00
OV 4.03 5,00 5.0Ö 5.00 4.88

12 127.63 133 00 130,75 129,38 126.75
6 8.63 8,03 — — 8,63

B ahnen-W erte
ov 44.50 48.13 47.50 47.00 48,25

10 9100 9 >83 91,00 93 50 9 >.60Sv, i) 83 25 83 88 83.13 . 82 75 82006 64.01) 61,88 63,50 83.50 64.000V — 62,00 59.60 58.60 58.60
— 21.38 21,25 — 2100 2",887 — 66,75 — 62.50 63,25

S chiff a h rtt-W e rte

Hamb.-Amerik. Paketf. 
Hamb.-Sttdam.-Dampfso 
Hansa Dampfsohiff . . . .  
Norddt. L lo yd ................

6 44.75 46.75 45.83 45.25 44.50
0 — 93,50 93,00 89.25
0 70.60 70,25 75.63 76.83
6 48,13 49,63 48.60 48.75 47.60

49,50
4,60

lt.OO
9.45

33.50
1.25

19,20

1,20

745
14,10
5.80

2.75

2,70
6.75

14.38 
15.25 
15,90
14.38 
0,70

24.38
14,13
5.00

84.00 
86,01)
93.00
98.25 

116.00
130.00101.00 
100.00
100.25 
I00.u0 
100.00

5,00
125.00

8.63

43.50
90.00
80.50
62.00 
58-75 
20.75 
64.00

41.75
88,06
70.00
44.00

Daimler-Benz |

A u to m o b il-W erte
0V I 26,88 I 26.25 | 24.75 | 24,50 | 22,76 | 22.00

Chem ische W erte
B yk Guldenweike.........
Chem. Pabr. v. Heyden 
I. G. Farbenindustrie . .
Th. Goldschmidt.............
M ontecatini................
Oberschi. Kokswerke ..  
Rtltgerswerke................

Accum.-Fabrik .............
Allg. Elektr.-Ges.............
Bergmann Elektr...........
Brown, Boveri & Co. _  
Comp.Hisp Am.c'

4
0V

12
0

‘ Svov

38.00 
40,0)

128,33
38.25
34.00 
69,88
40.25

37.00
40.25 

132,38
38.25
33.00 
61,75 
41.88

36.50 
41.63

123,50
36,75
35.50 
60.UO 
38,25

E le k tr iz itä ts -W e rte
12V
7
0V
5

17
0

129,50 
86,00 
6 4.5) 
57,00 

258,0) 
36 50

126 50 
91,63 
70.0)
59.00 

258.00
38.00

125.00
83.63
70.00
59.00 

248,25
37,50

36.50 
40,38

128.25
35.00 
34 50
59.50
40.00

122,75
89,50
68,63
58,75

251,50
37,00

35.00 
39,13

126,50
36.00
34.50
69.50
37.50

120,00
88,25
70,00
58,75

236,00
37,50

38.50
123.75
31.00
34.00
55.00 
37,25

120.00
86,00
68,50
56.00 

241,00
37.00

Dt. Telefon- u. K abe l.. . .
Elektr. Lief.-Ges.............
Elektr. Schlesien .........
E lektr. L icht u. K raft . .  
Felten & Guilleaume.. . .  
Ges. f. elektr. Untern, ..
Hackethal Draht .........
Hamb. E lektr..................
Lahmeyer & Co..............
österr. Siem.-Schuck. 2)
Rhein E lektr..................
Rhein.-Westf. E lek triz ... 
Schles.Elektr.u. Gas L it  B
Schuckert & Co..............
Siemens & Halske.........
Vogel Draht .................

0
10
0

10
01/2

9
0

10
12
8V

10
10
10
11
14
0

51.00
10U,00
50.00

105.50 
Ö7.25

100.75
42.00

100.50 
U l.iO  
89,50
90.00 llU,00 

100,00
114.50
143.75 
28,75

54.00
103.00
65.00

115.75
08.75

109.00
44.75

100.50 1L1.0J
89.50
90.00 

114/0
103.75 
121,38
152.00
19.50

60.50
101,00
56,0 J 

109,88 
00,75 

103.25
41.50 

10d,<0 
100,00

9~60
110,50
100,00
117.75
147,00
z8,75

50.00 
U 2.25
66,U0 llü,0u 
04,60 

R 3.50
41.00 

100.75 
I07.ö0 
85,25 
95/0

109,00
98.2j

119.U0
148.25
28,88

100,00
55/U

109.50 
04/0 

101,75 
42,U0

100.50 
104,00
89.50 
80.00

107.50 
90/0

110.50 
14/.ÜU
28,03

94.00
55.00 

106,00
03.00
99.00 
41.63

lü6,U0
1o2,50
80,25
88.00

102,75
92.75

113.00
142.00 
29,00

K a li-W e rte

Kaliwerk Asehersleben I 10
Salzdetfurth K a l i .......... 15
Westereneln K a l l .........  | 10

1113,15 111900 1113.25 1114.00 1112.00 1110.00 
181,00 191.60 186.00 188.00 184,00 180.00 

1119.50 1126.00 1121.00 1121.50 1115.60 1116,00

Lokom otio - u nd  W ag g o n -F a b rik -A k tie n

Berl. Masch. Sohwarzk. 
Orenstein & Koppel . . . .

34,50 I 35.25 I 33.75 I 32 50 I 30.60 I 30.00 
37.00 I 39.25 I 38.00 | 37,00 I 36.38 I 34,00

M aschinen- und  M e ta llm .-F a b rik -A k tie n

Bayerische M otoren. . . .  
Berlin-Karlsruher In d .. .
Hirsch Kupfer.................
Gebr. K ö rtin g .................
Maschinenbau-Untern. 
Maschinenfabrik Buckau
Hugo Schneider.............
Schubert & Salzer.........

ßuderus Eisen.................
Gelsenkirchen B ergw ,. .
Harpener Bergbau..........
Hoesch E isen .................
Hohenlohe-W erke.........
Ilse Bergbau .................
Klöckner-W erke .........
Köln-Neuessen .............
Laurahtltte ....................
Leopoldgrube.................
Mannesmann Röhren . .
Mansfeld ........................
Mitteldt. Stahlwerke.. . .
Oberbedarf .....................
Phönix Bergbau............
Rhein. Braunkohlen. . . .
R einstah l........................
Schles. Bergbau.............
Stolberger Z in k .............
Ver. Stahlwerke.............

Algem. Kunstziide Unie
J. P Bemberg.................
Schlesische T e x til.........
Stöhr K am m garn ..........

Asohaffenburg. Zellstoff 
Berger Tiefbau . . . . . . . .
Charlottenb. W asser.. . .
Continent. Gummi.........
Dt. Atlant. Telegr...........
Dt. Cont. Gas Dessau.. . .
Deutsche E rd ö l.............
Dt. Linoleumwerke . . . .
Dt. Eisenhandel........... ..
Dynamit N obe l.............
Eisenb.-Verkehrsmittel
Feldmühle Papier.........
Harb. Gummi Phönix . .
Phil. H o lzm ann.............
Hotelbetrieb .................
Gebr. Junghans.............
Karstadt ........................
Metallgesellschaft.........
Miag Mühlenbau .........
Nordsee. Dt. Hoohseef.
Otavi Minen........... ..
Polyphon-Werke ..........
S a ro tt i ............................
Schles. Porti. Cement . .  
Schultheiss-Patzenhofer

tttdd. Z u cke r.................
venska Tändsticks....

OV 43.75 46 00 44.50 40 00 45 75
ov 38 00 38,6U 3-1,60 38/0 87 59
7 124 00 124C0 124/0 — 120,00
6 18,0) 17.00 17.50 15/0 16.6U
0 29 25 32,00 30 13 30 00 29 50

10 71,00 71,00 0S76 67.00 68 75
4 40,00 40/0 40.U0 37,(0 36 00

12 118.60 121,75 119.75 117.25 119,76

M o n ta n -W erte

4 39.25 42,75 40,00 40,00 38,00
0V 68,59 70,25 07,00 60.00 *)58,00
0 69,09 60/0 68.' 0 5 ,60 65,50
6 47.60 60.00 49,60 48.50 47,00
5 — 32/0 — 80,00 32.00

10 137.00 143,00 142.00 142.d0 142/0
6 50,75 62,00 4J.50 5u,38 47.63
01/2 51.U0 62,50 54.00 53/0 53,00
0 30.00 30,00 29,75 30,00 3 ',00
0 28.88 30,5<» 39,90 29,25 30/0
6 60,00 04,50 61.00 02.00 01/0
0 27,13 27.75 27.00 20/0 28,00
6 80.50 81,60 81.00 78/0 78/0
0 29,00 31/0 30,00 29 00 28,00
41/2 44/0 46,08 44.0o 42 76 40/0

10 150,00 167,25 164.75 154 00 161,00
0 69 25 74,13 7v,13 08 00 60,63
OV 30,00 29,< 0 29.50 29.38 27,60
0 40,50 40,60 40,00 38.00 39/0
4 42.25 44.00 42.00 40,00 37,75

49,60
37.00

124.00
15.00 
29 00 
66 00
35.00

115.00

36,13
54.00
54.00
42.50

142,00
45.75
49.76
29.50
28.00
67.00
26.00
78.00
28.00
38.50 

146,25
62.50
27.00 
39.75
37.00

T e x til-W e rte

ov
0
0
5

74,25
86,00
3,75

77,00

81.50
92.50
78,00

74.25 
£9.00
3,63

77.26

Sonstige W erte

Thüringer Gas 
Leonh. Tietz
W icking Porti. Cement
Zellstoff-Verein.............
Zellstoff W a ldho f.........

8V
20

7V|
8
8
9V
5
6
0V
6V

10V
10
4 
8
8V
0
0V
5 
0

14 
0

12
7
8V

11
10
15 
10
8V

10
6
6V

54.00
183.60
75.00
92.00 
74 00

110 00 
62 63 
68 88 
28.63 
64 50 

116,50
96.00
7250
85.00
30.00 
25.76
65.00 
50 25

117.25 
18 60

114.00 
80 00
57.50

120.00 
105 50
238.60 
14 t 60
82.50 
18,00 
31 88 
62.00

60.00 
190,75 
76 26 
95,Ou
75 25 

114 75
66 38
59.50
29.00 
84 00117.60
97.60
36.00
76 23
87.00
29.00
28.50
65.00
61.00 

118 00
i9 60 

118 00 
81.00
67.00 

127,25
238.50144.61
86.60 
18.1333.00
64.00

69.00 
181.00
7400
9300
74.50 

110 60
83 25 
5560 
28 38 
6200

120 01)
98.60 
35.13 
7200
84 00 
28 75
21.25
66.00
60.25 

116.25
18 60

113.50
78.00
66.60

125.00 
105,60
226.00 
144 00
8100
1800
33.00
63.00

76,38
91.00
3,63

76,50

58.00 
184 00
74 00 
94 60
72 00 

110 00
63 00 
66 13
27 50
62.25 

121 no
97.25 
35,13
73 25 
85 00
28 0) 
25 88
64 60
51.00 

116 0U
17.88

H5.00
75 25 
5310 

125 5) 
lOt.OO 
225 76 
143 75
81 00 
17 00
32.00
61.00

74,50 I 71,25 
88,75 85,50
3.63 3,13

74,00 72,60

54.50 
178 25
7400
93.00 
70 00

109 00 
80 00 
56 00 
28 00 
61,60 

121,60
95.00
35.00 
69 50 
82,60
25 13 
63 60 
6126 

113 60
17.50 

1'4,00
75.25 
66.75 

121.10
103.00
228.00 
143.25
£3 00 
17,00
32.25
61.25

53.38
174.00
73.60
92.00 
70 00

104.63 
68 75 
52 76 
27 00
61.60

129.75 
92 00 
34,75
65.00 
81,60
2 t.50 
62.60
50.00

106.00
17.00 

110 HO
76.00 
66 75

117,50 
101.60 
225 00
144.75 
77 00
17.00 32.ro 
69.63

M Abschlagsdividende. — 2) RM je Stück =  200 Schilling. — *) Diyidendenabschlag.
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In unserer Schriftenfolge erschien :

D ie  Schriften des M agazins der Wirtschaft / 1

Deutschlands Reparationslast
Ein Vergleich zwischen Dawes-Plan und Young-PIan

M . J. B onn: D ie  Bestimmungen des N euen Plans 

M in isteria lra t D r . F ritz  Soltau: D e r W ohlstandsindex —  die Bedeutung seines Fortfalls  
A nnuitäten  und K ap ita lw ert au f G ru n d  des Daw es-Plans und des Young-P lans

Um fang 100 Seiten /  Preis karto n iert 3,60 R M

D ie  Schriften des M agazins der Wirtschaft /  2

Ist Arbeitslosigkeit unvermeidlich?
Von Prof. D r. L. A lbert Hahn, Frankfurt a. M .

Um fang 56 Seiten / Preis karto n iert 2,40 R M

D ie  Schriften des M agazins der Wirtschaft /  3

D ie Schäden der deutschen Milchwirtschaft
Von Prof. D r. Karl Brandt,

D ire k to r des Instituts für landw irtschafdiche M arktforschung, B erlin  

Um fang 52 Seiten / Preis karto n iert 1,60 R M

*
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B A R M E R  B A N K -V E R E IN
H IN S B E R G , FISCHER St COMP.

Kommanditgesellschaft auf Aktien

Kapital und Rücklage RM. 54 Millionen
H a u p tv e rw a ltu n g  in  D üsseidort

N i e d e r l a s s u n g e n  a n  a l l e n  g r ö ß e r e n  P l ä t z e n  i n  R h e i n l a n d  u n d  W e s t f a l e n  

Kommanditen: von der Heydt-Kersten &  Söhne, Elberfeld /  Siegfried Falk, Düsseldorf

Aktiengesellschaft für Verkehrswesen
Bilanz vom Bl. Dezember 1930

Bestände
Grundstücke und Gebäude.......................
Effekten, Beteiligungen 

und eigene Bahnen . RM. 52 88B 129,67 
abzügl. Abschreibung. RM. 1004 120,50

Kassenbestand....................................
Guthaben bei B a nke n ................................
Oberbau-, Betriebs- und W erkstatt

materialien ..............................................
Schuldner.......................RM. 19164 209,55

abzügl. Abschreibung. RM. 1 072 250,— 
Avale und Kautionen . RM. 22 781 612,84

RM
60 500,—

51 879 009,17
54 378,73

3 131 386,88

65 072,64

18 091 959,55*)

73 282 306,97

V  erbindlichkeiten
Aktienkapital ..............................................
R e se rve fo n d s .............................................
Schuldverschreibungen................................
Nicht erhobene Dividende . . .  • ■ ■
B ankschu lden .............................................
Laufende Verb indlichkeiten.......................
R e ingew inn ..................................................
Avale und Kautionen . RM. 22 781612,84

RM
50 000 000,—
6 194 772,27
1 644 800,98

14 589,90 
502 477,11 

12 718 176,85*)
2 207 489,91

73 282 306,97

*) Davon Konzernge
sellschaften .................. RM. 17 381 956,32

*) Davon Konzernge- 
se llsch a fte n .................. RM. 11 714 488,68

Gewinn- und Verlustrechnung vom 31. Dezember 1930

Soll
Handlungsunkosten . . . . . . . . .
Steuern .......................................................
Abschreibungen:

auf Effekten . . . .  RM. 1004 120,50 
auf Schuldner . . . RM. 1072 250,—
sonstige Abschreibung. RM. 16 240,— 

Reingewinn (Vortrag auf neue Rechnung)

RM Haben RM
398 725,52 Saldo-Vortrag von 1929 ........................... 339 012,39
437 301,10 Eingänge an Dividenden, Zinsen, aus Be-

2 092 610,50 
2 207 489,91

teiligungen und sonstige Einnahmen . 4 797 114,64

5 136 127,03 5 136 127,03

Zugleich w ird  gemäß Verordnung vom 24. Oktober 1928 bekanntgegeben, daß sich nom. 183 940,— RM Genuß
rechte der aufgewerteten Schuldverschreibungen unserer Gesellschaft noch im Umlauf befinden.

B e r l i n ,  den 14. Ju li 1931. Der Vorstand: Dr. E. Lübbert.

Deutsche Effecten- &  Wechsel-Bank
vorm. L. A. HAHN

g e g r ü n d e t  1821  A .-G . s e i t  1 8 7 2

Berlin
W  8, Kronenstraße 73/74 

T e l e g r a m m - A d r e s s e :  E f f e c t b a n k

Frankfurt a.M.
Kaiserstraße 30


