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Die in der Generalversammlung am 18. lu li 1931 
genehmigte Bilanz und Gewinn- und Verlust-Rechnung 
ist im Reichsanzeiger vom 20. Juli 1931 zur Ver
öffentlichung gelangt.

„UNION“
Ballgesellschaft auf Aclien

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

Aktiva. . über 234000000 RM

B ayerische Versicherungsbank 
Aktiengesellschaft, München / /

Badische Pferdeversich.-Anstalt 
Akt.-Gesellschaft, Karlsruhe i. B.

Globus Versicherungs - Aktien - 
Gesellschaft in Ham burg /✓

Hermes Kreditversichergs.-Bank 
Aktiengesellschaft in Berlin  ✓ ✓

Kraft Vers.-A.-G. des Au tom obil
clubs von Deutschland in  Berlin

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

Union Allgem. Deutsche Hagel- 
Versicher.-Gesellschaft in  W eim ar

ALLIANZ UND STUTTGARTER
LEBENSVERSICHERUNGSBANK AKTIENGESELLSCHAFT

Gesamtversidierungssumnie Huer 3 000 Millionen RM

A
H otelbetriebs-Aktiengesellschaft
(B r is to l, K a is e rh o f, B e lle v u e , B a lt ic , C e n tra lh o te l)

Die für das Geschäftsjahr 1930/31 festgesetzte 
Dividende von

gelangt bei den bekannten Zahlstellen zur Auszahlung 
gegen Einreichung des Dividendenscheines Nr. 6 der 
Aktien mit den Nummern 1 — 7000 und 23801 —40800, 
Nr. 34 für 1930/31 der Aktien mit den Nummern 
9801 —12300 und für 1930/31 der Aktien mit den 
Nummern 12301—23800.

Die Ausgabe der neuen Reihe der Gewinnanteil- 
scheinbogfn zu unseren Aktien Nr. 9801— 12300 erfolgt 
hei den gleichen Stellen. Die mit dem Namen bzw. 
Firmenstempel des Einreichers z i  versehenden Er
neuerungsscheine sind mit doppeltem, in sich geord
neten Nummernverzeichnis einzulietein.

B e r l i n ,  den 18. Juli 1931.
D e r  V o rs ta n d  : L ü p s c h ü t z ,  K a l v e r a m
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Der Weg am Abgrund
D urch  die scharfen Restriktionsm aßnahm en der Reichsbank, durch die E in 
r ich tu ng  der „B ankfe ie rtage  und die E inschränkungen des fre ien  Devisen
handels m ar eine vo lle  A u sw irku n g  derVertrauenskrise  in  D eutsch land zunächst 
verm ieden morden. D ie  Lockerungen, die inzw ischen bei der D u rch füh ru ng  
der Bankfeiertage m öglich  w urden, haben jedoch bei w eitem  n ich t eine solche 
Entlastung fü r  die W irtsch a ft gebracht, w ie  no tw end ig  gewesen märe. Es 
is t d ringend zu wünschen, daß die L e itung  der Reichsbank  — unter Z urück
ste llung ih re r Bedenken gegen eine neue Herabsetzung der Notendeckung  — 
ih re  K red itgew ährung  w esentlich  e rw e ite rt. G le ichze itig  sollten die Beträge, 
die von den Banken abgehoben werden dürfen , nach einem festen P lan  sch ritt

weise von Tag zu Tag ve rg rößert werden.

D er W eg am A bgrund , den die deutsche W ir t 
schaft nunm ehr seit zwei Wochen geht, d roh t zu 
e iner neuen Katastrophe zu führen . Im m er s ta rke r 
sp itz t sich die Lage zu, im m er dringender werden 
die  R ufe  nach einer Lösung. V o r acht Tagen als die 
le tzte  N um m er dieser Z e itsch rift abgeschlossen 
w urde, d u rfte  man hoffen, daß die K rise  zw ar m ch f 
überwunden, aber s ta rk  gem ildert w urde. Dam als 
w a r d ie  U nterschre itung der Deckungsgrenze zur 
Tatsache geworden; der D am m  schien gebrochen, der 
W eg zu einer verm ehrten Ausgabe von Reichsbank
noten (der einzige Weg zur Verm eidung einer K a ta 
strophe) lag offen. W arum , so müssen w ir  heute 
f  P ie+ dieser Weg n ich t beschritten worden?
W arum  ha t die Reichebank au der P o lit ik  schärfster 
R e s trik tio n  festgehalten obw oh l steh ih r  Devrsen- 
bestand eher verm ehrt als ve rm indert hat?

D u rc h  Gesetz kann  m an verbieten, daß Forde
rungen eingeklagt, Wechsel p ro testie rt und Konkurse 
e rö ffne t werden. D urch  Gesetz ab?r  kann  m an ntcl, 
" " h in d e rn ,  daß die P ro d u k te n  ms Stocken gerat, 
«daß F ab riken  ih re  Tore schließen und . W a h l  der 
Arbeitslosen ins Unerm eßliche steigt. W enn das 
K  editgebäude erschüttert w ird , wenn an irgendeiner 
S telle e in  M ißtrauensstoß einsetgt, der sieh von einem 

i j  „ lim  andern, von den E in legern  zu den 
B a n k e t U n  den Banken zum H andel, vom, H ande l 
zur lnd u s trie  und w ieder zu rück zu den Banken fo rt-  

so kann  man zw ar durch  e in  M ora to rium
diesen Stoß provisorisch a u ff.n g e n  bis sieh die Ge- 

V , aber nach wenigen Tagen

!m l.er ••.!ßer sten F a ll nach wenigen W ochen — müs
sen die Verhältnisse in  der K red itsphä re  gek lä rt sein, 
sonst c ind R ückw irkungen  a u f d ie P ro du k tion  un 
verm eid lich . M it  banger Sorge sieht man m  Deutsch
land  der kommenden E n tw ick lu n g  entgegen. W ird  
es gelingen, das M ora to rium  ohne G e fahr fü r  die 
W ährung  zu lockern  und ein Ü bergre ifen a u f die 
produzierende W irts c h a ft zu vermeiden?

Lockerungen des M oratorium s sind bereits vo rhan
d e n ; aber diesen E rle ich terungen stehen Verschär

fungen an anderen Stellen gegenüber. U rsp rün g lich  
erstreckte sich das M ora to rium  led ig lich  a u f die 
Banken, und  soweit dies der F a ll w ar, sind E rle ich te 
rungen in  der T a t eingetreten. A ber d ie Beschrän
kung  a u f e in Teilgeb ie t der W irts c h a ft erwies sich 
sch ließ lich  als unha ltba r. Im m er w ich tige re  Aus
nahm en auch a u f anderen Gebieten der W irts c h a ft 
m ußten gemacht werden. W enn ein Schuldner durch  
die E rk lä ru n g  von Bankfe iertagen geh indert w urde, 
seine V e rb ind lich ke iten  zu e rfü llen , so so llten  die 
Rechtsfo lgen wegen der N ich tzah lung  als n ich t ein
getreten gelten. W enn e in  Wechsel in  diesen Tagen 
zu pro testie ren w ar, so w urde  die P ro tes tfris t auf 
eine spätere Z e it verschoben. P raktisch  lieg t der 
größte T e il des Zahlungsverkehrs darnieder. W ie  sich 
d ie  Zah lungsun fäh igke it von dem einen P u n k t der 
W ir ts c h a ft a u f a lle  Nachbargebiete übertragen muß, 
geht d eu tlich  aus der Regelung hervor, die m an fü r  
d ie  Beam tengehälter w äh len mußte. U m  die Reichs
finanzen zu entlasten und  eipff* Notenhamsterung 
entgegenzuarbeiten, w urde  am 18. J u li bestim m t, daß 
d ie  G ehä lter der Reichs-, Landes- u nd  K om m una l
beamten am 1. A ugust n u r zu r H ä lfte  ausgezahlt 
w erden; d ie  andere H ä lfte  w ird  erst am 10. A ugust 
geleistet. Was aber geschieht m it den M ieten, zu 
deren Zah lung die Beamten am 1. A ugust n ic h t fäh ig  
sind? E in  besonderer Paragraph bestim m t, daß auch 
die M ie tzahlungen vo rläu fig  n u r zu r H ä lfte  zu le isten 
sind. U n d  was geschieht m it den llypo lhekenz insen , 
d ie  von dfen Hausbesitzern je tz t abge füh rt w erden 
müssen? Über diese Frage is t noch ke ine gesetzliche 
Regelung getroffen. U nd  w enn auch die H yp o - 
tliekenzinsen gestundet werden, so tauch t d ie  w eite re  
Frage a u f: Was geschieht m it  den P fa n d b rie f zinsen, 
d ie ebenfalls te ilw eise an denselben Term inen  fä llig  
werden? — und so setzt sich die K e tte  der F ragen von 
einem G lied  der W ir ts c h a ft zum andern fo rt. A u f  
ku rze  F r is t lassen sich solche Problem e vo rübe r
gehend lösen; sei es an dieser, sei es an jener Stelle, 
irgendw o sind Reserven vorhanden, aus denen die 
Leistungen erfo lgen können, auch ohne daß die en t
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sprechende Zah lung bereits vo rher eingegangen ist. 
A b e r sch ließ lich  m uß ein P u n k t e rre ich t werden, an 
dem ba ld  h ie r, ba ld  do rt d ie  Zahlungen stocken. 
M annig fache Anzeichen sprechen da fü r, daß die 
deutsche W ir ts c h a ft in  ku rze r Zeit an diesem P u nk t 
angelangt ist.

U n te r solchen Umständen müssen d ie  Lockerungen, 
d ie  im  M ora to rium  der Banken eingetreten sind, als 
v ö llig  unbedeutend erscheinen. 10% der Sparguthaben 
der Banken, m ax im a l 200 R M  werden ausgezahlt, und 
bei ofe^i Sparkassen be träg t die Höchstsumme, die 
den E in legern übergeben w ird , sogar n u r 30 RM. Ja 
selbst diese Summen brauchen n u r nach einer P rü 
fu ng  der B e d ü rftig k e it geleistet zu werden. S ind 
de ra rt s ta rk  einschränkende Bestimmungen, die — je  
länger je  m ehr —  das V ertrauen  zu den deutschen 
Banken und  Sparkassen erschüttern  müssen, heute 
noch notwendig?

U n te r dem D ru c k  des großen Bedarfs an Lohn
geldern  w urde  den Banken am Ende der vorigen 
Woche erlaubt, Geldbeträge fü r  Zwecke der Lohn- 
und Gehaltsleistungen an die K undscha ft auszu
zahlen. P rak tisch  w a r dies n u r dadurch  m öglich , daß 
den Banken ein R ü c k g riff a u f d ie  Reichsbank er
m ög lich t w urde. Inzw ischen ha t sich die Lage ve r
schärft. Von neuem sind Lohngelder fä llig , und  es 
is t ke in  Zw e ife l, daß sich die Banken am heutigen 
F re itag  in  größerem U m fang  als w ährend der vorigen 
Woche fü r  diese Leistungen an die Reichsbank w en
den müssen; denn die Barreserven, aus denen sie 
damals einen T e il der an sie herantretenden Forde
rungen be fried igen  konnten, sind inzw ischen zu
samm engeschrumpft. Ebenso d ringend  w ie  der Be
d a r f an Lohngeldern is t nunm ehr die N o tw end igke it, 
einen größeren T e il der Bankguthaben  an die K u n d 
schaft auszuzahlen. A uch  diesen B eda rf m uß die 
Reichsbank zu be fried igen  trach ten ; sie m uß m ehr 
Wechsel als b isher von den Banken d iskontieren, sie 
muß die R es trik tion  w esentlich  lockern. D ie  b is
herige P o lit ik  der Reichsbank zeigt deutlich , aus 
welchem G runde sie e iner solchen Lockerung w id e r
streb t: Sie fü rch te t sich vo r e iner w eiteren M inde 
rung  der Notendeckung. A ber so berech tig t diese 
Überlegung auch ist, im  gegenwärtigen Z e itp u n k t 
d a r f sie n ich t m ehr maßgebend sein. In  der trüge
rischen H offnung, daß sich eine Herabsetzung der 
Deckungsgrenze ganz verm eiden lassen w ürde, hatte  
d ie Reichsbank ih re  P o lit ik  wochenlang d a ra u f einge
s te llt, den 40 %igen N orm alsatz fü r  die Notendeckung 
einzuhalten. A m  15. J u li aber betrug  die D eckung 
nur noch 35,8 %. O bw oh l weder die Reichsbank noch 
die Presse d a fü r Sorge getragen hatten, daß die 
Ö ffe n tlich ke it rech tze itig  a u f eine U nterschre itung  
des Normalsatzes vo rbere ite t w urde, b lieb  diese M it 
te ilu ng  ohne nennenswerte Folgen, und w ir  glauben, 
daß auch eine noch v ie l größere U n te rsch re itu ng  des 
Deckungssatzes das V ertrauen  zu r R eichsm ark w e it 
w eniger erschüttern  w ird , als d ie  Reichsbank an
n im m t. Eine Xotendeckuug is t du%u .<!“ • " i  Zeiten der 
G efahr beansprucht zu werden. W ie  jederm ann weiß, 
is t die Zeit der N o t gekommen. D ie  Reichsbank

b rauch t sich n ic h t zu scheuen, d ie Konsequenz aus 
dieser Sachlage zu ziehen. W e it schlim m ere Folgen 
als bei e iner U nterschre itung  der Deckungsgrenze 
w ürden  e intreten, w enn sie der W irtsch a ft, so w ie  
bisher, jeden zusätzlichen K re d it verw eigert.

A lle rd in g s  w ürden  w ir  es fü r  r is k a n t ha lten, w o llte  
m an bereits je tz t durch  einen großen Coup  der Lage 
H e rr  zu werden versuchen. V ie lle ich t w äre es am dem 
k ritisch en  Montag, dem 13. Ju li, als die Schalter der 
D ana tbank  geschlossen w urden, noch m ög lich  und 
r ic h tig  gewesen, dem R un  a u f die Kassen a lle r 
Banken du rch  restlose Auszahlung säm tlicher G u t
haben zu begegnen. D am als hätte  eine solche M aß
nahme zum al w enn sie durch  e ifriges Entgegen
kom m en der Banken (Ö ffnung einer größeren 
Schalterzahl, Verlängerung der Kassenstunden, V e r
z ich t a u f K ünd igungs fris ten  usw.) ge fö rde rt worden 
w äre  — w ahrsche in lich  den ganzen M ißtrauensstoß 
auffangen  und unschäd lich  machen können. Jetzt 
aber w äre ein solches E xp e rim e n t ge fä h rlich : D ie  
A ngst vor e iner In fla t io n  is t bereits zu w e it ve rb re ite t, 
als daß m an des E rfo lges dieser M aßnahme sicher sein 
d ü rfte . E in  dera rtige r Versuch is t auch überflüssig. 
K e in  E in leger e rw arte t, daß sich morgen a lle  B ank
schalter zu unbeschränkten Auszahlungen öffnen. 
Was e rw arte t w ird , is t v ie lm eh r ein geregelter Plan, 
aus dem der W ille  zu r Ü berw indung  der S chw ie rig 
ke iten  d eu tlich  hervorgeht. M an verspreche den E in 
legern, daß sie am nächsten M ontag 10 %, am M it t 
woch 20 %, am F re itag  30 oder 50 % ih re r  G uthaben 
abheben können, und m an ha lte  dieses Versprechen 
s tr ik t  ein. E ine solche S taffe lung w ürde  un te r w e it 
geringeren O p fe rn  das V ertrauen  zu den Banken 
w ieder hersteilen, als es eine sofortige Vo llauszah lung 
a lle r G uthaben erreichen könnte.

Dem  klassischen Satz der B anktheorie : „G e ld  m uß 
im m er zu haben sein, w enn auch zu hohen Zins
sätzen“ , b rauch t man also gegenwärtig  n ich t zu fo lgen. 
Sowohl im  V e rkeh r zwischen K undscha ft und  K re d it
banken w ie  im  V e rhä ltn is  zwischen K red itbanken  
und Reichsbank kann  eine gewisse R ation ie rung  
der K red ite  ru h ig  bestehen bleiben. Ja, w ir  glauben 
sogar, daß eine solche R ation ie rung  vo rläu fig  be
stehen b le iben m uß; denn von dem Versuch, den 
G e ldbedarf s ta tt du rch  R ation ie rung  a lle in  du rch  hohe 
Zinsforderungen  e inzudämmen, versprechen w ir  uns 
tro tz  der w ich tigen  Argum ente, d ie  d a fü r vorgebracht 
werden, ke inen E rfo lg . W enn m an die N achfrage 
nach W aren eindäm m en w ill ,  mag es in  ruh igen 
Zeiten das Beste sein, dies durch  E rhöhung der 
Preise (in  diesem F a ll: der Zinssätze) zu tun . In  
e iner V ertrauenskris is  aber, w ie  w ir  sie gegenwärtig  
erleben, w äre  dieses M itte l n ich t p robat. D e r B edarf 
nach G eld  is t gegenwärtig  so groß, daß n u r Zinssätze 
von ungew öhn licher H öhe einen Ausgle ich zwischen 
Angebot und N achfrage a u f dem G e ldm ark t herbei
fü h ren  könnten. Insbesondere gegenüber dem Aus
land  hätte  eine E rhöhung des D iskontsatzes w a h r
schein lich  keine positive  W irku n g . W eder die aus 
D eutsch land geflüchteten K a p ita lie n  noch die im  
Besitz von Ausländern  befind lichen G elder können

f  *
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in  der gegenwärtigen Lage durch  einen hohen D is 
kontsatz angereizt werden, nach D eutsch land zu rü ck 
zufließen; im  Gegenteil, e in  a llzu  hoher Zins kann  
eher eine abschreckende als eine anziehende W irk u n g  
ausüben. So sehr es auch dem Ansehen der deut
schen W ährung  schaden muß, daß D eutsch land durch  
d ie  N otverordnungen über den Devisenhandel und 
d ie  Bankfe ie rtage p rak tisch  ein M ora to rium  gegen
über dem Ausland  verhängt, w ährend es das in 
ländische M ora to rium  a llm äh lich  lockert, so sicher 
is t doch diese Konsequenz unverm eid lich .

A u ch  a u f dem in ländischen G eldjna i k t  kann  eine 
Zinserhöhung, d ie  sich im  Rahmen des Tragbaren 
h ä lt, kaum  einen vo llen Ausgle ich zwischen Angebot 
und  N achfrage erzielen. E inen w irksam en D ru c k  
a u f d ie  Steuerzahler ve rsp rich t sich z. B. das Reichs
finanzm in is te rium  erst dann, wenn es Verzugszinsen 
von 5 % fü r  jeden halben Monat, also von 120 °/o im  
Jahre, fo rde rt. Im  Geschäftsleben konnte  m an 
w ährend der le tzten Wochen erfahren, daß fü r  B a r
zah lung gegenüber einem j^Otägigen Z ie l ein Skonto 
von 5 % und m ehr (also von über 60 % im  Jahr) ge
fo rd e rt und  e ingeräum t wurde. W er in  diesen Tagen 
zu dringenden Zahlungen Geld b raucht, w ird  gern 
mehrere Prozent Zinsen im  M onat gewähren, wenn 
er dadurch  seinen Betrieb au frech t e rhalten kann. 
K om m t gar eine In fla tionsangst h inzu, so m üßten 
die nom ine llen  Zinssätze a u f ein geradezu phan tas ti
sches N iveau steigen, um den B edarf e inzuschränken, 
eine (tatsächliche oder gefürchtete) E n tw ertung  des 
Geldes um  10 % in  der Woche kann  n u r durch  einen 
Z ins von 520 % im  Jahr ausgeglichen w erden! — 
P rak tisch  kommen D iskontsätze von einer derartigen 
Höhe n ic h t in  Frage; sie w ürden  die P roduk tion  a llzu  
s ta rk  verteuern. N ic h t a lle in  die Bremse des D isko n t
satzes, sondern auch die der R ation ie rung des K red its  
m uß eingesetzt werden.

Außerdem  aber sollte man die R es trik tion  der 
Reichsbank n ich t m ehr annähernd in  der bisherigen 
Schärfe durch führen. Lockerung, n ich t A u fhebung  
der R a tion ie rungspo litik , unter g le ichze itiger mäß.ger 
E rhöhung des Diskontsatzes: das ist die Forderung, 
d ie  e in d rin g lich  an die Reichsbank zu stellen ist.

Neben die Forderung an die Reichsbank tre ten die 
W ünsche an die K red itbanken . Was von ihnen ve r
lan g t werden muß, is t weniger eine Lockerung ih re r 
„K re d itre s tr ik t io n “ , des Debitorenabbaus, als v ie l
m ehr e in  Zusammenschluß zur E rm ög lichung  eines 
gu t funktion ie renden  bargeldlosen Zahlungsverkehrs. 
W ich tige  F o rtsch ritte  sind bereits in  dieser H ins ich t 
e rz ie lt worden: U n te r F üh rung  der Reichsbank w urde 
ein „Überweisungsverband e.V. gegründet, eine Clea- 
ringste lle  fü r  Überweisungen von B ank zu Bank. D ie  
w ich tigs ten  B ank ins titu te  (m it Ausnahme der D anat- 
Bank) sind dieser Stelle angeschlossen; sie tre ffen  sich 
tä g lich  im  Gebäude der Reichsbank, um  Überweisun
gen ih re r  Kunden von einer Bank a u f die andere 
durch  gegenseitige Verrechnung auszugleichen. Das 
schw ierige Problem, w ie  die so entstehenden Salden 
zu berein igen sind — ein K red itp rob lem , an dem die

Abrechnungsste llen der Reichsbank in  der vorigen 
Woche gescheitert s ind —, is t durch  strenge V o r
sch rifte n  über W ertpap ie rh in te rlegungen  der e in
zelnen M itg lied e r, durch  E rr ich tu n g  eines G a ran tie 
fonds und durch  eine re la tiv  enge Begrenzung der 
einzelnen Überweisungen gelöst w orden: D e r Ge
sam tbetrag der V erp flich tungen  a lle r M itg lie d e r dem 
Vere in  gegenüber d a rf 100 M ill.  R M  n ic h t über
steigen, und die täg lichen Überweisungen fü r  jedes 
Konto  des einzelnen M itg lieds sollen höchstens 
50 000 R M  betragen. Diese Abrechnung erstreckt sich 
vo rläu fig  n u r a u f Überweisungen; Schecks und 
Wechsel sind zunächst von ih r  ausgeschlossen. Z w i
schen jenen B ank ins titu ten , die dem Überweisungs- 
verband b isher n ich t angeschlossen sind, können 
Überweisungen vo rläu fig  n u r insow eit vorgenommen 
werden, als sie w eniger als die H ä lfte  des jew e iligen  
Guthabens des Auftraggebers und höchstens 4000 R M  
ausmachen; unbeschränkt sind Überweisungen n u r 
zulässig, w enn sie sich innerha lb  desselben In s titu ts  
vo llz iehen oder e rfo rde rlich  sind, um die erlaubten 
Barauszahlungen ( fü r  Löhne, Gehälter, Steuern, 
F rach ten  usw.) zu ermöglichen. Überweisungen a u f 
Postscheck- und  Reichsbankgirokonten d ü rfen  n ich t 
vorgenommen werden, da von diesen beiden K on to 
arten jederze it bares G eld in  unbegrenzter Höhe ab
gehoben w erden kann. Zw eife llos lassen diese engen 
Bestim m ungen noch b re iten  Raum  fü r  eine E rgän
zung des bargeldlosen Zahlungsverkehrs, an dessen 
W iederhers te llung  gerade d ie  Banken ein reges In te r
esse haben. Voraussetzung fü r  einen Ausbau dieser 
O rgan isa tion  is t es a lle rd ings, daß die Banken stä rker 
als b isher so lidarisch fü re inander e in treten und be
re it sind, Passivsalden — die sich fü r  dieses oder 
jenes In s titu t, das durch  überm äßige Abhebungen 
der K undscha ft in  Schw ie rigke iten  gerät — au f dem 
Wege des K re d its  auszugleichen.

Noch is t d ie  Lage n ich t hoffnungslos. D e r Über
weisungsverkehr zwischen den Banken ha t in  den 
le tzten Tagen gu t fu n k tio n ie rt. D ie  K red ito renm inde 
rung, die b is Ende Jun i bei den deutschen K re d it
banken eingetreten ist, erwies sich — nachdem 
die M onatsbilanzen ve rö ffe n tlich t w urden  — als über
raschend gering. Von der D ana t-B ank sind zw ar (w ie 
bekannt) 355 M ill.  R M  abgezogen w orden; bei der 
Deutschen B ank haben sich die G läub iger indessen 
n u r um  320 M ill.  R M  (also um einen w e it geringeren 
Prozentsatz), bei der D resdner B ank um  200 M ill.  R M  
verm indert, ü be rh a u p t b ie ten die B ilanzen vom 
Jahresmedio großenteils e in  günstigeres B ild , als m an 
im  allgem einen e rw arte t hatte. A ber dieses Ergebnis 
d a r f n ich t darüber hinwegtäuschen, daß sich die 
S itua tion  inzw ischen scharf zugespitzt hat. Außerdem  
stehen neue, w ich tig e  Au fgaben  bevor, vo r a llem  die 
F inanz ie rung  der Erntebewegung. N u r un te r großen 
Anstrengungen und un te r H intansetzung a lle r s inn
losen Prestige-Gesichtspunkte, d ie  anscheinend tro tz  
der Schwere der K rise  selbst heute noch n ich t 
bei a llen  Banken verschwunden sind, kann  der W eg 
der deutschen W ir ts c h a ft vom A bgrunde  w egführem
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Sachlieferungen als Steuerleistung
Von Herman Kranold-Steinhaus, Landrat des Kreises Sprottau

Im  letzten W in te r ha t der Landkre is  S p ro ttau  in  Schlesien m it E rfo lg  ver
sucht, Steuerleistungen in  N a tu ra lfo rm  (H o lz, K a rto ffe ln  und Roggen) anzu
nehmen und die so erhaltenen G üter an die U nterstützungsberechtig ten des 
Kreises zu verte ilen . E in  besonderes Interesse verdienen die Maßnahmen, 
durch  die e in m öglichst reibungsloser Umsatz in  Roggen e rz ie lt w urde. Im  
Ergebnis ha t dies V erfah ren  dem K re is 419 R M  „V e rlu s t“  gebracht —• ein  
Resultat, das angesichts der E rsparn is an E in tre ibungskosten und  Z insverlusten  
ta tsäch lich  einen G ew inn da rs te llt. D ie  H ilfs b e d ü rftig e n  e rh ie lten  das B ro t 
um  16,7 % b illig e r als vo r der E in le itu n g  der A k tio n . M ü lle r und Bäcker hatten  

eine Absatzgarantie, die ihnen sonst in  dieser N o tze it ge feh lt hätte.

E rfahrungen  über d ie  Annahm e von N a tu ra lien  
zu r E r fü llu n g  von S teuerverp flich tungen sind im  Be
re ich  unserer W ir ts c h a ft selten, und es erscheint m ir  
deshalb wünschenswert, d ie  E rfahrungen , die dam it 
im  K re is S p ro ttau  w ährend  des le tz ten  W in te rs  ge
m acht w orden sind, h ie r k u rz  m itzu te ile n 1). A u f  die 
Frage, w ie w e it den E rfah rungen  allgem einere Be
deutung zukom men könnte, gehe ich  am Schluß ein.

D en äußeren Anstoß zu der A k t io n  gab ein A n tra g  
des Landbundes an den Kreisausschuß Sprottau , er 
möge die Kreissteuern in  denjenigen Fällen , in  denen 
L a n d w irte  ih ren  V e rp flich tungen  n ic h t anders nach- 
kom m en könnten, auch in  la n d w irtsch a ftlich e n  E r
zeugnissen annehmen. V o rhe r w a r in  dem uns benach
barten K re is F reys tad t bereits e in  ähnliches Verlangen 
geste llt worden, dem der dortige  Kreisausschuß (unter 
V o rs itz  meines Ko llegen von Treskow) sta ttgab; die 
d o rt getroffenen — übrigens von den unsrigen s ta rk  
verschiedenen — M aßnahm en w urden  durch  ein F lu g 
b la tt, das der dortige  Kreisausschuß verbre itete, auch 
bei uns schnell bekannt. E tw a  g le ichze itig  erging 
eine R undve rfügung  des Regierungspräsidenten in  
L ie gn itz  vom 18. O k tobe r 1930. In  dieser em p fah l 
er den Kreisen, einen T e il der U nterstü tzungen „ im  
E inverständn is m it den U nterstü tzungsem pfängern“  
diesen in  N a tu ra lien  zu gewähren, die N a tu ra lien  von 
einheim ischen L a n d w irte n  zu „beziehen“  und sie 
ihnen a u f d ie  Steuer anzurechnen. D e r A n tra g  des 
Landbundes S pro ttau  g ing beim  Kreisausschuß am 
25. O ktober e in  und  fü h rte  zu R ich tlin ie n , d ie  am
4. Novem ber erlassen w urden  und am 15. November 
in  K ra f t  tra ten . F ü r  die G esta ltung dieser R ic h t
lin ie n  w aren folgende Überlegungen maßgebend:

1. D e r L a n d w irts c h a ft ka nn  m it der Abgabe von 
G üte rn , d ie  sie selber p roduz ie rt, an S telle von G eld 
n u r dann gelegen sein, w enn der Preis, m it  dem die 
N a tu ra lie n  angerechnet werden, entweder über dem 
M a rk tp re is  lieg t oder doch wenigstens dem M ark tp re is  
en tsp rich t, dabei aber den V o rte il b ietet, einen Preis
d ru ck  zu verhüten, der sich in  länd lichen  V e rh ä lt
nissen le ich t schon bei re la t iv  geringen Angebots
mengen bem erkbar m acht, w enn dieses Angebot *)

*) Zu den fo lgenden A usführungen  b itte  ich d ie jen igen, d ie sich fü r  die 
E n tw ick lu n g  der zugrundeliegenden Ideen interessieren, folgende Aufsätze 
vo r m ir  zu verg le ichen: D ie  N atura lbesteuerung der L a n d w irts c h a ft in 
der „D resdener V o lksze itung“  vom  15. und 14. Novem ber 1922; V a lu ta 
zusammenbruch, Teuerung, P roduktionsste igerung und d ie  N a tu ra lb e 
steuerung der L a n d w irts c h a ft in  der „S ozia ldem okra tischen  A g ra rk o rre 
spondenz“  (Hannover) vom  29. November 1922; P ro du k tive  S te u e rp o lit ik  I I  
m  der „B re m er V o lksze itung “  vom  20. O ktobe r 1923.

un te r dem Zwang zustande kom m t, un te r a llen  U m 
ständen zu verkaufen . M an m ußte sich darüber k la r  
sein, daß der A nre iz , N a tu ra lie n  an Stelle von Geld 
zu lie fe rn , um  so geringer sein w ürde, je  w eniger 
d ie  Anrechnungspre ise über den w irk l ic h  erzie lten 
M ark tp re isen  lagen. D ie  E rfa h ru n g  ha t gezeigt, daß 
die G ew ährung des o rtsüb lichen  M arktpre ises n u r in  
seltenen F ä llen  einen h in re ichenden A n re iz  bot, um 
die Benutzung dieses Verfahrens durch  die Land 
w ir te  zu erreichen; es w a r v ie lm ehr eine gewisse 
P re isüberschreitung notw endig , um  eine allgemeinere 
B e te iligung  in  größerem U m fang  zu erzielen. In 
folgedessen g ing m an nach e in iger Z e it dazu über, 
einen Preis anzurechnen, der etwas über dem M a rk t
pre is lag, obw ohl dagegen das Bedenken vorgebracht 
werden konnte, daß d ie jen igen L a n d w irte  benach
te ilig t  w ürden, die rech tze itig  selbst zu unbefried igen
den M ark tp re isen  ih r  G etre ide v e rk a u ft und  m it dem 
G e lde rtrag  ih re  Steuerschuld bezah lt hatten.

2. Es erhob sich d ie  Frage, welche Mengen der 
Kreisausschuß von den einzelnen land- und fo rs tw ir t
schaftlichen  Erzeugnissen annehmen könne. Diese 
Frage h ing  m it derjen igen nach dem Verw ertungs
system  zusammen. Diese konnte  g rundsätz lich  a u f 
zw ei verschiedene M ethoden beantw orte t werden. D ie  
eine M ög lich ke it w a r die, daß m an a u f fre iw ill ig e  
Abnehm er rechnete. Diese Methode konnte  zu dre i 
rea lis ie rbaren Form en füh ren : a) V e rk a u f der einge
gangenen Mengen durch  den Kreisausschuß a u f dem 
fre ien  M a rk t; b) fre iw ill ig e  Annahm e durch  die 
H ilfs b e d ü rftig e n  in  A nrechnung a u f d ie  ihnen be
w illig te n  U nterstü tzungen; c) VerSchenkung an die 
H ilfs b e d ü rftig e n  in  irgendeiner Form  (z. B. Massen
speisungen, Sonder Verteilungen) ohne Anrechnung 
a u f d ie  b e w illig te n  U nterstützungen. W ir  haben die 
erste Form  (des Verhandelns der „S teuererträge“ ) 
von vo rnhere in  ausgeschlossen, w e il w ir  dagegen die 
stärksten, h ie r n ich t näher zu erörternden Bedenken 
hatten. Von den beiden anderen Form en haben w ir  
be i K a rto ffe ln  und H o lz  G ebrauch gemacht — m it 
dem Ergebnis, daß die so untergebrachten Mengen 
verhä ltn ism äß ig  gering waren, w e il d ie  H ilfs b e d ü r f t i
gen f re iw ill ig  n u r selten angerechnete N a tu ra lien  
nahmen und  w e il der K re is  wegen seiner F inanznot 
m it E xtraz idagen  n u r sehr k u rz  tre ten  mußte. — 
D er H auptabsatz en tfie l daher a u f den g rundsätz lich  
andern Weg, daß die H ilfs b e d ü rftig e n  ve rp flich te t
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(wenn man so w ill ,  „gezwungen“ ) w urden, die 
N a tu ra lie n  un te r Anrechnung a u f die U n te rs tü tzun 
gen anzunehmen. D ieser Weg w urde  fü r  d ie  Roggen
ve rw ertung  eingeschlagen. E r sowohl w ie  d ie zweite  
und d r it te  Form  des ersten Weges hatten  aber zur 
Folge, daß die verw ertbare  Menge der N a tu ra lien  
von° vornhere in  begrenzt w ar. Dem  w urde  dadurch 
Rechnung getragen, daß g le ich fa lls  von vornhere in  
d ie Annahm e an Steuer S ta tt angebotener N a tu ra lien  
von F a ll zu F a ll in  das Ermessen des Vorsitzenden 
des Kreisausschusses gestellt w urde; es w urde  also in  
ke ine r Form  e in  Recht au f Steuerleistung m  Erzeug

nissen gewährt.
3 F erner erhob sich die Frage, roelclie Erzeugnisse 

zu r’ L ie fe rung  angenommen werden könnten. D enn 
es erschien n ich t ratsam, daß der K re is  beliebige 
la n d w irtsch a ftlich e  Erzeugnisse au f Lager nahm  (zu
m al er gar keine Lagerräum e hatte) und  selber ve r
handelte. Außerha lb  des Handels gab es aber fü r  
den K re is n u r die M ög lich ke it der V e rw ertung  durch  
Abgabe an die Em pfänger von U nterstü tzung m  der 
W ohlfahrtsp flege. H ie rzu  bot eine Bestim m ung des 
Fürsorgerechts die w ichtigste  rech tliche  G rundlage, 
nach der nach W ah l des Bezirksfürsorgeverbandes 
die U nterstü tzung im  F a lle  der H ilfs b e d u rftig k e it in  
G eld  oder Sachen gegeben werden kann. D ie  a u f 
G run d  dieser Bestim mung getroffene Entscheidung 
konnte  auch der S tadt Sprottau  m it ih ren  11 000 E in - 
w ohnern( die sich übrigens w e ite r n ich t sträubten) 
zu r P flic h t gemacht werden, w e il auch an Städte m it 
m ehr als 10 000 E inw ohnern  der Kreisausschuß fü r  
d ie jen igen Te ile  de r Fürsorge die ihnen delegiert 
s ind allgem eine Grundsätze m it  R ech tskra ft erlassen 
kann  (5 16 preußische Aosführnngsve,O rdnung zur 
Fürsorgepflich tverordnung). D urch  diese Überlegung 
sch rum p fte  aber die Zahl de, in  Frage komm enden 
G ü te r von vornhere in  s ta rk  zusammen. D a Fleisch 
und  F leischwaren, M ilch , B u tte r, E .er von vornhere in  
ausscheiden, w e il sie im  allgem einen n ich t zu den
jen igen D ingen  gehören, d ie  von H ilfsb e d ü rftig e n  
ve rb rauch t w erden können, so blieben n,. unseren 
Verhä ltn issen n u r noch Roggen, K ä r to f  eln und  B renn
ho lz ü b rig , durch  deren Abgabe Kreissteuern abge- 
deckt w erde» und die ihrerse its w ieder an die H ilfs 
b edü rftigen  abgegeben werden konnten. H ie rbe i 
konnten  K a rto ffe ln  und Brennholz grnndsatzlm h so 
abgegeben werden, w ie sie ge lie fe rt wurden.
wies sich aber, daß gerade diese beiden P rodukte
wegen besonderer Verhältnisse im  Landkre is  S pro ttau
in  re la t iv  großen Mengen vorratsweise bei den H ilfs 
bedü rftigen  vorhanden waren

4 Es b lieb  also hauptsäch lich  der Roggen. N un 
verzehren zw ar T iere  den Roggen roh, Menschen 
können ih n  aber n u r in  G esta lt von Speisen, die aus 
M eh l bereite t sind, oder in  G esta lt von B ro t genießen 
M eh l und B ro t aber konnten  die L a n d w irte  m ch 
lie fe rn  sie konnten n u r Roggen lie fe rn  (Weizen sp ie lt 
in  der’ L a n d w irtsch a ft des Kreises S pro ttau  keine 
Rolle) H ie r  k la ffte  also eine Lücke  in  dem K re is lau f, 
die geschlossen werden mußte. D ies geschah dadurch, 
d a ß °m it den Bäckern und M ü lle rn  des Kreises fo l

gendes V e rfah re n  verabredet w urde : D ie  an Steuer 
S ta tt zu lie fe rnden  Roggenmengen w urden  an eine 
vom Kreisausschuß zu bestimmende M üh le  im  K re is 
S p ro ttau  ge lie fe rt. D ie  M ühle  nahm  die Verm ah lung  
vo r und  lie fe rte  das Roggenmehl an die Bäcker 
w e ite r. D ie  K le ie  w urde  den e in lie fe rnden  L an d 
w irte n  zurückgegeben. In  der P rax is  kam  dieses V e r
fah ren  fre ilic h  a u f den umgekehrten Gang hinaus: 
F ü r den T e il der U nterstützung, den sie in  Roggen 
annehmen mußten, erh ie lten die H ilfs b e d ü rftig e n  
Gutscheine, d ie  nach ih re r W ah l a u f B ro t oder M eh l 
lauteten. Diese Gutscheine gaben sie bei den Bäckern 
gegen B ro t oder M eh l an Zahlungs S ta tt ab. Aus 
ih ren  Beständen an B ro t oder M eh l schossen die 
Bäcker diese L ie fe rungen  vor, und w enn sie eine 
größere A n zah l von Gutscheinen beisammen hatten, 
re ich ten  sie diese bei der M ühle, m it  der sie in  
ü b liche r Weise in  G eschäftsverbindung standen, ein 
und e rh ie lten  do rt den Gegenwert der Gutscheine in  
Roggenmehl. Dieses Roggenmehl schossen die M üh len  
zunächst aus ih ren  Beständen vo r (w ie sich nachher 
herausstellte, b lieben die M üh len  w ährend fast der 
ganzen Zeit, in  der das V erfah ren  angewendet w urde, 
d ie  Vorschießenden); sie gaben dann dem K re is 
ausschuß an, welche Mengen Roggen bei ihnen nö tig  
waren, um  die bei ihnen aufgelaufenen Gutscheine 
abzudecken, und der Kreisausschuß d ir ig ie rte  seiner
seits d ie  abzu lie fernden Roggenmengen entsprechend 
an die M ühlen.

5. W e ite r entstand d ie  Frage, melcher T e il der 
U nter Stützung  s ta tt in  ba r in  B ro t- und M eh lgu t
scheinen gegeben werden sollte. Nach längerem V e r
handeln  m it den V e rtre te rn  der H ilfsb e d ü rftig e n  
w urde  folgende Regelung getroffen: 15 % der U n te r
stü tzung w urde  im  allgem einen in  Brotscheinen ge
geben; in  besonderen F ä llen  und  generell bei K le in - 
und  Sozia lrentnern im  A lte r  von m ehr als 60 Jahren 
w urde  der Betrag a u f 10 % erm äßigt. Diese Lösung 
ha t sich im  ganzen bew ährt. A be r sie w a r rech t 
mechanisch, w e il 10 % der U nterstützungen keines
wegs bei a llen  G ruppen  der H ilfs b e d ü rftig e n  den
selben Prozentsatz des Einkom mens ausmachen. Bei 
den Sozial- und  z. T . auch bei den K le in ren tne rn  is t 
d ie  U nters tü tzung  n u r e in  T e il des Einkommens. H ie r  
bedeuten 10 % der U nters tü tzung  v ie lle ich t n u r 3 bis 
6 % des Einkommens. Bei den Schützlingen der a ll
gemeinen A rm enpflege (also auch bei den W o h l
fahrtserwerbslosen) d ü rfte n  dagegen 10 % der U n te r
stützung fast im m er nahezu 10 % des E inkom m ens 
bedeuten. E ine allgemeine dauernde E in ric h tu n g  
dieser A r t  m üßte also v ie l so rg fä ltige r d ifferenzieren, 
als h ie r geschehen.

6. Es erwies sich, daß der Annahm ezwang fü r  
Roggenmehl bzw. -b ro t d u rchg e füh rt w erden konnte. 
D ie  V e rtre te r der H ilfs b e d ü rftig e n  sträubten sich 
zw ar gegen die Neuerung an fäng lich  etwas, aber 
schon nach wenigen Tagen legten sich diese Be
denken, und von seiten der H ilfs b e d ü rftig e n  s ind  
Schw ie rigke iten  n ic h t vorgekommen. E rle ic h te rt 
w urde  dies dadurch, daß in fo lge  der E in fü h ru n g  des 
Verfahrens der allgem eine B ro tpre is  im  Kre ise fü r
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den h ie r üb lichen  L a ib  Roggenbrot im  G ew ich t von 
2 kg  aus 60 %igem M ehl von 60 a u f 55 R p f he run te r
ging, und daß dank der noch zu sch ildernden fin an 
z ie llen  K o n s tru k tio n  des Verfahrens den H ilfs b e d ü rf
tigen  dieselbe Menge n u r m it 50 R p f a u f die U n te r
stü tzung angerechnet zu w erden brauchte. D a r in  lag 
eine erhebliche e ffektive  E rhöhung der U n te r
stützung, die den H ilfs b e d ü rftig e n  sehr w illko m m en  
sein mußte. D ie  finanz ie lle  K o n s tru k tio n  des V e r
fahrens bestand darin , daß g rundsätz lich  finanz ie lle  
M it te l des Kreises (außer fü r  P o rti und  fü r  die H e r
ste llung  von Form ularen) n ic h t angelegt werden 
sollten. Das n ich t unerhebliche M ehr an Schreib
a rbe it im  K re isw o h lfa h rtsa m t w urde  dadurch  be
w ä ltig t, daß H ilfs b e d ü rftig e  aus den Kre isen der 
Angeste llten  zu r P flic h ta rb e it e inberufen  w urden. Im  
übrigen  w aren die Anrechnungsverhältn isse folgende: 
Es w urde  zunächst der ö rtliche  Roggenpreis m it 
7,70 R M  je  50 kg  zugrunde gelegt und daneben der 
ö rtlich e  K le iep re is  von 5 R M  je  50 kg ; die K le ie  w ar 
wegen des n iedrigen  Ausmahlungssatzes (damals 
zwangsweise 60 %) sehr stärkere ich  und  konnte  des
ha lb  m it einem guten Preise entsprechend ih rem  
hohen F u tte rw e rte  in  Anrechnung  gebracht werden. 
D e r Kreisausschuß legte großen W e rt darau f, die 
L a n d w irte  zu ve rp flich ten , daß sie d ie  K le ie  Zurück
nahmen, w e il sonst zu be fü rch ten  w ar, daß das V e r
fahren  zu r V erdrängung der K le ie  aus der V ie h fü tte 
run g  und zu seinem Ersatz durch  im p o rtie rte  F u tte r
m itte l füh rte . In  den Verhand lungen fanden sich die 
Bäcker bereit, fü r  je  4 P fu n d  von der M üh le  ge lie fe r
tes Roggenmehl ein 4 -P fund-B ro t, das ungefähr 
5K P fu n d  Roggenmehl en thä lt, oder 3R P fun d  
Roggenmehl an die U nterstützungsem pfänger zu 
lie fe rn . Sie arbeite ten also m it einem B ru ttoverd iens t 
von 18,6 %. D iese G ew innspanne erscheint im m er 
noch v ö llig  ausreichend, zum al durch  das ganze V e r
fahren  dem Brotabsatz der Bäckereien ein U m fang  
gesichert w urde, den er sonst bei der aufs äußerste 
geschrum pften  K a u fk ra ft  großer Mengen von H ilfs 
b edü rftigen  n ich t e n tfe rn t behalten haben w ürde. 
D ie  M ü lle r  ihrerse its lie fe rte n  von jedem  Zentner 
Roggen bei 60 %iger A usm ahlung 52 P fun d  M eh l und 
55 P fu n d  K le ie ; als M ah llohn  b lieben ihnen also 
15 % der Menge Roggen, die an sie ge lie fe rt w ar, aber 
m it einem etwas höheren D urchschn ittsw ert, als der 
ge lie fe rte  Roggen hatte. D ie  Bruttogew innspanne 
(aus der M ahlkosten, Lagerungsverluste und  V e r
sicherungsspesen bezahlt w erden mußte) d ü rfte  auch 
lne r n ic h t v ie l n ied rige r gewesen sein als bei den 
Bäckern. D e r L a n d w ir t hatte  danach von jedem  
Zentner Roggen 55 P fu n d  K le ie  zurückzunehm en, die 
ih m  m it  1,75 R M  vom  Zentnerpreise des gelie ferten 
Roggens abgerechnet w urden. F ü r jeden gelie fe rten  
Zentner Roggen w urden  danach 5,95 R M  a u f die 
Steuerschuld angerechnet. Diese 5,95 RM  w aren die  
Gestehungskosten des Kreises, d. h. der G utschein 
über 4 P fu n d  B ro t oder 5R P fu n d  M eh l kostete den 
K re is 42,5 R p f. W enn also, w ie  es geschah, das B ro t 
dem H ilfs b e d ü rftig e n  m it 50 R p f angerechnet w urde, 
so hatte  der K re is  fü r  jedes B ro t eine B ru tto ge w in n 

spanne von 7,5 R p f, aus der er seine (ganz gering
fügigen) Unkosten decken und  fü r  spätere P re isver
änderungen eine Reserve schaffen konnte.

Diese Reserve m ußte vo r a llem  geschaffen werden, 
w e il angesichts der G e tre id e p o litik  der Regierung 
d am it gerechnet werden mußte, daß der Roggenpreis 
des M arktes in  d ie  Höhe gehen w ürde, und w e il sich 
außerdem von vo rnhere in  eine gewisse Skepsis-bei uns 
geltend machte, ob auch w irk l ic h  die e rfo rde rlichen  
Roggenmengen ge lie fe rt w erden w ürden. In  den A n 
trägen einer rad ika len  O rgan isa tion  w ie  des Land 
bundes machen sich solche D inge  im m er gänzlich  
anders als nachher in  der W irk lic h k e it.  Nachdem 
aber e inm al das V e rfah re n  e in ge fü h rt w ar, konnte  es 
n ic h t nach ein paar W ochen ohne weiteres w ieder 
abgeblasen werden. E in  derartiges U m springen m it 
den H ilfs b e d ü rftig e n  hätte  sich n ic h t rech tfe rtigen  
lassen. Es zeigte sich auch, daß die Skepsis berechtig t 
w ar. So le b h a ft zunächst d ie  Forderung  gewesen w ar. 
es solle Roggen an Stelle der Steuern angenommen 
werden, so kü m m erlich  b lieben die A b lie fe rungen, 
solange fü r  den Roggen n u r der M a rk tp re is  gew ährt 
w urde  und m it der A b lie fe ru n g  ke in  Sondergeschäft 
zu machen w ar. Infolgedessen g ing  der K re is  zu 
einem höheren Roggenpreis über. D e r ö rtliche  
Roggenpreis pendelte  bis Ende F eb rua r um  7,80 R M  
je  50 kg  fre i M ühle. D e r Kreisausschuß setzte seinen 
Abnahm epreis (ba ld nach dem ersten Versuch m it 
7,80 R M  je  50 kg) a u f 8,60 R M  fre i M ühle, d. h. um 
80 R p f je  50 kg  über dem ö rtliche n  Preis, fest. 
D ies ließ  sich rech tfe rtigen , w e il es sich im  a llge
m einen bei der Annahm e des Roggens um  F ä lle  han
delte, bei denen sonst d ie  Steuern durch  P fändung  
von Roggen und  durch  Zwangsversteigerung der ge
p fände ten  Mengen hä tten  e ingetrieben werden 
müssen. D aß  im  le tzten  W in te r diese P fändungen 
p o litisch  und  s icherhe itspo lize ilich  unerw ünscht 
waren, sei n u r nebenher bem erkt. Außerdem  hätte 
der K re is  dann r is k ie rt, daß bei der Versteigerung 
des Roggens ke in  entsprechender G e ldertrag  heraus
gekommen wäre. D ie  80 R p f je  50 kg, d ie  mehr 
gew ährt w urden, erschienen deshalb als eine noch 
zu rech tfe rtigende  Versicherungsgebühr. Es w urde  
also der Berechnung nunm ehr der Preis von 8,60 R M  
zugrunde gelegt, a u f der andern Seite aber ein Preis 
von 5,50 R M  je  50 kg  K le ie . F ü r  jeden gelie ferten 
Zentner Roggen w urde  also dem L a n d w ir t  6,68 R M  
a u f Steuern angerechnet. D e r Preis des Brotes fü r  die 
H ilfs b e d ü rftig e n  blieb unverändert. A u f  diese A b 
sicht, so lange w ie  m ög lich  den un te r dem ortsüb
lichen  Preise liegenden Brotanrechnungspreis unver
ändert zu halten, w a r von vo rnhere in  m it der B il
dung der Reserve aus der G ew innspanne des Kreises 
losgesteuert worden. Bei dem neuen Anrechnungs
pre is ve rb lieb  je  4 P fu n d  B ro t im m er noch ein Ge
w in n  fü r  den K re is  von 2,5 R p f, der der Reserve zu
g e fü h rt w erden konnte. D ie  Folge dieses neuen P re i
ses w ar, daß die Angebote nunm ehr zah lre ich  e ing in 
gen und  der Kreisausschuß von seinem Recht Ge
brauch machen mußte, A n träge  nach seiner W ah l 
abzulehnen oder anzu nehmen.
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7. E ine W endung in  dem ganzen V e rfah ren  tra t 
•ein, als im  M ärz der Roggenpreis h e ftig  zu steigen 
begann. D ie  Steigerung e rfo lg te  so p lö tz lich , daß die 
Anrechnungspre ise n ich t rech tze itig  heraufgesetzt 
w erden  konnten. Infolgedessen stockten die L ie fe 
rungen, w ährend die Brotabnahm e w e ite rlie f. A u f  
d e r andern Seite hörten  die S chw ierigke iten  m it der 
E in tre ibu ng  der Kom m unalsteuern im  wesentlichen 
von dem A u genb lick  an auf, in  dem der von den 
L a n d w irte n  erzie lte  Roggenpreis 9,50 bis 10 R M  je  
30 kg  betrug, eine Zone, in  der der Roggenpreis h ie r 
seitdem m it verhältn ism äß ig  geringer H e ftig k e it 
pendelt. Infolgedessen w urde  beschlossen, die A k t io n  
zum  15 M ärz einzustellen und den m it Roggenliefe
rungen n ich t gedeckten T e il der im  U m la u f be find 
lichen  Gutscheine durch Roggenkauf abzudecken. 
D e r ungedeckte T e il be lie f sich a u f etwa 900 Z tr  
Diese w urden  zu 9,75 R M  fre i M üh le  gekauft, die 
M üh len  rechneten 6 R M  je  Z tr  K le ie  zu rück Gegen
über dem Anrechnungspreis fü r  das B ro t ve rb lieb  bei 
diesem Roggenpreis fü r  den Schlußposten ein V e rlus t 
von 720 RM, gegen den der frühere  G ew inn  von 
501 R M  aufgerechnet w urde, so daß das ganze V e r
fahren  419 R M  N ettoverlust gebracht hat.

8. Im  ganzen w urden  vom 15. November 1950 bis 
15. M ärz 1951, also in  4 Monaten, 2025 Z tr  Roggen an 
S teuer S ta tt angenommen und m it 7950 R M  a u f die 
Steuerschulden angerechnet; umgesetzt w urden  im  
ganzen e inschließ lich  der zugekauften Mengen run d  
5000 Z tr  == 150 t. Das erscheint ke in  bedeutendes 
Q uan tum . Andrerse its bedeutet diese Menge, da der 
K re is  S pro ttau  40 000 E inw ohner hat, w enn man ih n  
e inm a l f ik t iv  als deutschen D urchsch n itts typ  ansieht 
u n d  gle ich 1 : 1500 von D eutschland rechnet, 
150X  12 X  1500 :4  =  675 000 t, das is t e in  Zehntel 
der Roggenernte. Ferner m uß man bedenken, daß m it 
dem  A u fw a n d  von 419 R M  Unkosten 8000 R M  Steu
e rn  hereingebracht w urden, die w ahrsche in lich  sonst 
überhaup t n ich t oder erst nach sehr langer Zeit e in 
gegangen w ären und in  der Zw ischenzeit erhebliche 
Z insverluste und E in tre ibungsunkosten verursacht 
K L  D er V erlust des Kreises v u „  * 9  R M  
is t bestim m t n u r ein B ruch te il des Verlustes, der em- 
g e tre te , wäre, wenn das V erfah ren  n ich t emgesehla-

gen wäre.

Zusammenfassend möchte ich  meinen, daß die E r 
fahrungen  im m erh in  n ich t schlecht gewesen sind. 
Das V e rfah ren  w a r durch  besondere Umstande h in 
s ich tlich  des Holzes und der K a rto ffe ln  gerade m  
diesem Jahre und  gerade im  Kreise S pro ttau  wesent
lic h  erschwert, w e il dadurch die Verwertungsm ög
lich ke ite n  fü r  zw ei der w ich tigs ten  hiesigen land- 
und fo rs tw irtsch a ftlich en  Erzeugnisse in  der H a u p t
sache abgeschnitten waren. T ro tzdem  sind, glaube 
ich, a lle  Bete ilig ten  bei der Sache gut gefahren. D ie  
L a n d w irte  konnten ih re  Steuerschulden abdecken, 
ohne daß bei ihnen gepfändet werden mußte. Der 
K re is  hatte  es n ich t nötig , p fänden  und  verste igern 
zu lassen, und sparte an Unkosten und an Verlusten 
von  une inbring lichen  Steuern. P o litisch  b lieb  in  dem

— s ta rk  nationa lsozia listisch durchsetzten — Kreise 
vö llige  Ruhe; es w a r eben v ie l Zündstoff ausgeräumt 
w orden. D ie  M ü lle r und Bäcker hatten  eine Absatz
garantie , d ie ihnen sonst in  dieser N otze it ge feh lt 
hätte. U nd  d ie  H ilfsb e d ü rftig e n  bekamen das B ro t 
um  16,7 % b ill ig e r  als vor E in le itu ng  der A k tio n . A m  
Tage, nachdem die E inste llung  der A k t io n  bekannt 
w ar, setzten d ie  Bäcker den B ro tpre is  fü r  den N o r
m a lm a rk t w ieder au f 60 R p f h in au f, so daß d ie  u r
sächliche V e rknü p fu n g  der Brotpreissenkung m it 
dieser A k t io n  w oh l n ich t bezw eife lt werden kann. 
W ir  bereuen das Unternehmen n ich t.

Was nun  die Frage der Verallgem einerung  dieses 
Verfahrens angeht, so möchte ich  m ich a u f folgende 
Bem erkungen beschränken (dabei sehe ich  davon ab, 
die LIinweise dieser A r t  zu w iederholen, die schon in  
den vorstehenden A usführungen enthalten sind):

a) Ic h  kann  m ir  keine w irksam ere Propaganda  fü r  
das Essen von Roggenbrot denken. V ie lle ich t is t es, 
neben den „hyg ien ischen“  Ratschlägen, d ie  die „Ü b e r
legenheit“  des Roggenbrots über das W eizenbrot „be 
weisen“  sollen und  nam entlich  fü r  manche Gesund
heitshypochonder (deren es m ehr g ib t, als m an ge
w ö h n lich  denkt) auch beweisen, das einzige w ir k 
same P ropagandam itte l dieser A rt.

b) D ie  Mengen, d ie  au f diese Weise bei ganz
jä h rig e r und  allgem einer D u rch fü h ru n g  un te r E in 
beziehung der E m pfänger von Krisen- und A rb e its 
losenunterstützung aus dem Roggenm arkt genommen 
w erden können, sind n ic h t unbedeutend; man kann  
sie v ie lle ic h t roh  a u f 5— 10 % der gesamten U n te r
stützungen schätzen, d. h. a u f v ie lle ich t 200—400 M il 
lionen  R M  in  Zeiten schwerster K rise, w ie  w ir  sie 
je tz t durchm achen. Das s ind  beim  gegenwärtigen 
Roggenpreise die A nkaufskosten  fü r  (nach Abrech
nung des K leiewertes) 14—28 M ill.  Z tr  =  700 000 bis 
1,4 M il l .  t., d. h. grob gerechnet ein Zehntel bis ein 
F ü n fte l der deutschen Roggenernte. Diese Menge is t 
n a tü rlic h  ke in  e in facher M ehrverbrauch fü r  mensch
liche  E rnährung, w enn als solcher auch ein gewisser, 
aber n u r schwer näher zu berechnender T e il des 
Ganzen in  Frage komm en dü rfte . A b e r es sind M en
gen, d ie  n ic h t erst a u f dem M a rk t erscheinen, son
dern  um  den M a rk t herum  den W eg zum  V e r
braucher finden, während sie heute m indestens zu 
einem großen T e il un te r dem D ru ck , daß aus dem 
V erkau fse rtrag  Steuerschulden, die fä l lig  und über
fä llig  sind, gedeckt werden müssen, a u f den M a rk t 
kommen und  nam entlich  im  H erbst zu den so o ft  zu 
beobachtenden und  d ie  L a n d w irts c h a ft so sehr 
schädigenden A ngstverkau fen  führen .

c) Bei anderer Lage der L an d w irtsch a ft, also z. B. 
bei hohen Roggen-, K a rto ffe l- und  H olzpre isen, w ird  
die p raktische  Bedeutung der h ie r dargelegten E r 
fahrungen geringer sein. Anders is t es n a tü rlic h , 
wenn m an sich A b lie fe ru n g  von N a tu ra lie n  als 
S tcuerle istungsform  der L a n d w irts c h a ft als N o rm a l
zustand denkt. A be r das kann  h ie r n ic h t e rö rte rt 
werden.

Unsern Versuch und  meine Betrachtungen dazu 
möchte ich  in  ke iner Weise als abschließend be trach 
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ten, sondern n u r als Beitrag, der insbesondere der 
kritischen  E rö rte run g  a lle r seiner einzelnen Bestand
te ile  bedarf. Es w äre n a tü rlic h  erwünscht, w enn E r
fahrungen m it  ähn lichen Versuchen ebenfa lls ge
sch ilde rt w ürden, w e il sich aus der V a riie ru ng  der 
„Versuchsbedingungen“  w ich tig e  w eite re  Aufschlüsse 
ergeben w ürden. Andererseits is t es besonders er
wünscht, wenn fü r  den kommenden, s icherlich  w ieder 
sehr schweren W in te r eine gewisse Verallgem eine
rung  des Systems erwogen w ürde. D abe i erhebt sich

a lle rd ings das Problem  der E inscha ltung  der Groß- 
und M itte ls täd te  in  ein solches System, da ja  in  
diesen n u r ganz untergeordnete Mengen von lan d 
w irtsch a ftlich e n  P rodukten  erzeugt werden. W ie  ich  
höre, besteht bei e in igen Regierungsstellen Interesse 
an einer Vera llgem einerung dieses Systems. Es w äre  
zu wünschen, daß die Erw ägungen und  U ntersuchun
gen der P u b liz is tik  so schnell zutage kommen, daß 
sie fü r  pos itive  oder negative Entschlüsse der zen
tra le n  Behörden noch eine U nterlage lie fe rn  können.

Budgetsorgen auch in Frankreich
Von D r. Leo Stahl, Paris

Gegenüber dem O ktober des vorigen Jahres, als m ir  zu le tz t über den Stand  
der französischen F inanzen berichteten (N r. 44, S.2045), hat sich die W ir t 
schaftslage in  F ra n k re ich  w e ite r zugespitzt, ln  den bisher verflossenen Monaten  
des neuen E tats jahres sind die Steuereingänge w e it h in te r dem Voranschlag  
zurückgeblieben; d ie Ausgaben, die küns tlich  aus dem Budget herausgenommen 
m orden waren, haben die großen Reserven des Staates in  A nspruch  genommen. 
Ende 1929 beliefen sich die Reserven noch a u f 18 M illia rd e n  F r.; A n fa n g  A p r i l  
1931 w aren n u r noch 4,5 M illia rd e n  vorhanden, d ie  du rch  die vorübergehende  
E ins te llung  der deutschen Reparationszahlungen und durch  das a u f 4 bis 
5 M illia rd e n  geschätzte D e fiz it des Jahres 1931132 a u f gezehrt werden. Zur 
D eckung des so entstehenden Fehlbetrages w ird  der S taat w ahrsche in lich  in  

die P o lit ik  e iner großen A n le ih em irtsch a ft zu rü ck fa lle n .

A n  den finanz ie llen  Sorgen der anderen europä
ischen Länder gemessen, mögen die Schw ierigkeiten , 
m it  denen F rankre ichs staatliche F inanzgebarung 
seit Beginn dieses Jahres zu käm p fen  hat, gering
fü g ig  erscheinen. T ro tz  der W e ltw irtscha ftsk rise , 
deren R ückw irku n ge n  sich F ra n k re ich  dank seines 
Reichtum s und seiner p riv ile g ie rte n  S itua tion  bis in  
d ie  zw eite  H ä lfte  des vergangenen Jahres zu ent
ziehen verm ocht hat, d ie  aber seitdem m it wachsen
dem G ew ich t auch a u f der französischen W irts c h a ft 
lastet, is t es Regierung und  P arlam ent gelungen, den 
Staatshaushalt fü r  das Jahr 1931/32 ohne R ü c k g riff 
a u f neue Steuern wenigstens a u f dem P ap ie r ins 
G le ichgew ich t zu bringen. D ie  Periode ungew öhn
liche r P rosperitä t, d ie  F rankre ichs F in a n z p o lit ik  
seit dem K ris e n ja h r 1926 beschieden w ar, scheint 
jedoch fü r  absehbare Ze it der Vergangenheit anzu
gehören.

E ine  w irts c h a ftlic h e  H o ch ko n ju n k tu r, die un 
geachtet der schweren Depression in  den N achbar
ländern  erst im  Spätsommer des vergangenen Jahres 
ih r  Ende fand , hatte  in  V e rb indung  m it Poincares 
rigoroser und  ungem ein s tra ff du rchge füh rte r F ina nz 
re fo rm  die ö ffen tliche  F inanzgebarung in  F ra n k re ich  
von G rund  a u f saniert. V ie r Jahre ansehnlicher 
Budgetüberschüsse haben n ic h t n u r einen erheblichen 
A bbau  der staatlichen Verschuldung, sondern d a r
über h inaus sogar eine Lockerung der a llzu  s ta rk  an
gezogenen Steuerschraube e rm ög lich t, nachdem im  
Lau fe  des E tats jahres 1929 d ie* ta tsächlichen E in 
gänge aus den Steuern und  Abgaben in fo lge  der 
günstigen W irtscha fts lage  und  der w esentlich  ve r
besserten Veranlagungs- und  Erhebungsmethoden die

Voranschläge um  n ic h t w en iger als 8 M illia rd e n  F r . 
übertro ffen  hatten.

D ie  Kehrseite dieser glänzenden E n tw ic k lu n g  der 
F inanzlage w ar, daß sie Regierung und  Parlam ent 
zu e iner gewissen L e ic h tfe r tig k e it in  der V e rw a ltu n g  
der ö ffen tlichen  G elder, zu e iner U nbeküm m erthe it 
in  der B e w illig u n g  neuer Ausgaben verle ite te . Das 
m ußte in  dem A u ge n b lick  zum Verhängnis werden, 
in  dem d ie  E innahm en in fo lge  des K o n ju n k tu r
umschwungs spärlicher zu fließen begannen. W ie 
rasch m an sich -— auch in  dem sonst so sparsamen 
F ra n k re ich  —  daran gew öhnt hat, aus dem Vo llen  
zu w irtsch a ften , ze igt das rap id e  Anwachsen der 
französischen Budgetzahlen seit dem Jahre 1927: 
In  v ie r Jahren sind die Ausgaben um  n ich t w eniger 
als 30 % gestiegen! Das is t um  so exorb itan te r, als 
der, D ienst der ö ffen tlichen  Schuld, der a lle in  fast 
d ie H ä lfte  der französischen Staatseinnahm en be
ansprucht, ke ine  wesentlichen Veränderungen er
fah ren  ha t; es sind also die lau fenden Ausgaben fü r  
d ie  Bedürfn isse der m ilitä risch en  S icherheit, der 
Z iv ilv e rw a ltu n g  usw., die sich um  m ehr als 60 % er
höh t haben.

(Mill. Fr.) Ordentliche
Kredite

Ausgaben
erhöhung

Nachtrags
kredite

1927/28 39 541 _ 3131
1928/29 42 445 2 904 1 614
1929/30 45 366 2 921 3 690
1930/31 50 398 5 032 •

T ro tz  der 3,7 M illia rd e n  F r. N ach tragskred ite  
schloß das F in a n z ja h r 1929/30 dank der M ehre in 
nahmen aus den Steuern, d ie  sich a lle in  fü r  d ie
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in d ire k te n  Steuern und die E rträge der M onopol
ve rw a ltungen  au f 7,4 M illia rd e n  beliefen, m it einem 
■Überschuß von 3,9 M illia rd e n  F r. A ber schon das am 
31. M ärz 1931 zu Ende gegangene E ta ts ja h r 1930/31 
brachte  einen em pfind lichen Rückschlag. O bw oh l 
s ich  der A u s fa ll aus der von T ard ieu  durchgeführten  
Senkung m ehrerer d irek te r und in d ire k te r Abgaben, 
d ie  nach den Berechnungen des F inanzm in iste rium s 
e ine Verm inderung  der E innahm en um  5,8 M illia rd e n  
e rw arte n  ließ, in fo lge  der Überschüsse des ersten 
Semesters a u f wenig  m ehr als 3 M illia rd e n  reduzierte, 
b lieben die E innahm en zum erstenmal w ieder erheb
lic h  h in te r den Ausgaben zurück. D e r Fehlbetrag, 
d e r bereits anfangs des Jahres a u f etwa 2,2 M il l ia r 
den geschätzt w urde (abschließende Rechnungen 
liegen noch n ich t vor), d ü rfte  un te r E inschluß der 
seitdem b ew illig ten  Nachtrags fo rd e rn d e n  und der 
auch in  F ra n kre ich  üblichen K red itüberschre itungen 
m it 3,5—4 M illia rd e n  kaum  zu hoch veranschlagt 
sein. K e in  W under, wenn man sowohl innerha lb  der 
Regierung w ie  vor a llem  auch in  den Kreisen des 
Parlam ents der finanzie llen  E n tw ick lu n g  im  Laufe  
des neuen Etatsjahres m it e in iger Besorgnis ent

gegensieht.
D e r Voranschlag fü r  das E ta ts ja h r 1951/32 errech

net bei 50 6 M illia rd e n  E innahm en und 50,4 M il l ia r 
den Ausgaben einen Überschuß  von run d  200 M ill.  F r. 
In  W irk lic h k e it  weist er bereits au f dem Pap ie r ein 
n u r schlecht kaschiertes D e fiz it von annähernd 
2 M illia rd e n  auf, das man, um  den E ta t wenigstens 
nach außen h in  im  G le ichgew icht erscheinen zu las- 
sen, ku rze rhand  a u f die im  Jahre 1926 von Poincare 
ins Leben gerufene autonome Am ortisationskasse 
abgew älzt hat. W ie die Regierung in  der Begründung 
zu ih rem  H ausha lten tw u rf m itte ilt, betrugen die 
M ehrforderungen der einzelnen Ressorts gegenüber 
dem V o rfa h r u rsp rüng lich  n ich t weniger als 6 M il
lia rden. D u rch  rigorose Streichungen sei es aber dem 
F inanzm in is te rium  gelungen, sie au f 1,8 M illia rd e n  
Z U  beschränken. D a angesichts der schaifen O ppo 
s ition  des Parlam ents gegen eine Erhöhung der 
Steuerlast an eine entsprechende Steigerung der E in 
nahmen n ich t zu denken w ar, hat m an zu dem Aus
weg seine Zu fluch t genommen, daß man fü r  die zur 
gesetzlich festgelegten T ilgung  der Staatsschuld er
fo rde rlichen  1,9 M illia rde n , die bisher aus den lau 
fenden E innahm en des Budgets bestritten  w urden, 
d ie  zu ganz anderen Zwecken geschaffene A m o rti
sationskasse herangezogen ha t D ie  von Poincare 
u n m itte lb a r nach dem Ende der In fla t io n  eingeleitete 
P o lit ik  der massiven Schuldentilgung die in  wenigen 
Jahren zu einer Verm inderung der Staatsschuld um 
fast 55 M illia rd e n  F r  g e fü h rt hat, d ü rfte  dam it 
fü r  d ie  nächsten Jahre ihren  Abschluß  gefunden

hdA ber selbst das m it H ilfe  dieser A bw älzung  erzielte 
Budgetg le ichgew icht ist in  so hohem Maße p rekär, 
daß die Berich te rs ta tte r von Kam m er und Senat ih re  
Besorgnisse h in s ich tlich  der Zuverlässigkeit der von 
der Regierung aufgestellten Rechnung n ich t ganz zu 
unterdrücken vermochten. „ W ir  befü rch ten“ , heiß t

es in  dem Kom m issionsbericht der Kam m er, „daß  
zahlre iche Bedürfnisse noch zu be fried igen sind, fü r  
d ie  im  H au sha lten tw u rf ke ine oder n u r  unzu läng
liche  M it te l vorgesehen sind.“  N ic h t m inde r scharf 
is t d ie  F inanzkom m ission des Senats in  ih rem  U rte il. 
Sie m acht ke ine rle i H eh l aus ih rem  Z w e ife l an der 
S tich fes tigke it der von der Regierung vorgelegten 
Schätzungen der E innahm en und Ausgaben und  g ib t 
unum w unden der B e fü rch tung  A usdruck, daß das 
neue F in a n z ja h r dem Land recht unangenehme Ü ber
raschungen bringen  könne. Diese Besorgnisse sind 
um  so m ehr gerech tfe rtig t, als d ie  Regierung — u n 
beküm m ert um  die Verschlechterung der W ir t 
schaftslage und d ie  daraus resultierende erheb lich  
geringere E rg ieb igke it der Steuerquellen —  der 
Schätzung der E innahm en die ungew öhnlich  günsti
gen Ergebnisse des vo rle tz ten  Jahres (1929) zugrunde 
gelegt hat.

A u f  w ie  schwachen Füßen dieser O p tim ism us 
steht, zeigt die tatsächliche E n tw ick lu n g  der le tzten 
Monate. So ist, um  n u r einige Beispiele herauszu
gre ifen, das A u fkom m en aus der K ap ita le rtrags teue r 
m it 3,6 M illia rd e n  in  das Budget eingesetzt, w ährend 
nach den e ffektiven  Ergebnissen der le tzten sechs 
M onate m it kaum  3 M illia rd e n  zu rechnen ist. D ie  
Börsensteuer, d ie  in  den le tzten sechs Monaten kaum  
50 M illio n e n  abgeworfen hat, steht m it 290 M illion en  
zu Buch. D ie  Umsatzsteuer, d ie  m it einem jä h rlich e n  
E rtra g  von über 8 M illia rd e n  einen der H au p te in 
nahmeposten b ilde t, is t seit Beginn des Jahres um  
mehrere hundert M illio n e n  h in te r dem A ufkom m en 
des V o rja h rs  zurückgeblieben. F ü r d ie  d irek ten  
Steuern, die durch  die w irtsch a ftlich e  Depression am 
stärksten in  M itle idenscha ft gezogen werden, die aber 
tro tzdem  in  der vo llen  Höhe der le tz tjäh rig en  Ergeb
nisse in  dem Voranschlag figurie ren , w ird  man m it 
n ich t m inder großen A us fä llen  rechnen müssen.

A uch  die Ausgabenseite des Etats h ä lt einer k r i t i 
schen P rü fu n g  kaum  stand. D ie  E inschränkung der 
Ausgaben, deren sich die Regierung in  der Begrün
dung zum Haushaltsvoranschlag rühm t, is t zum 
großen T e il n u r f ik t iv .  U m  die in  die M illia rd e n  
gehenden M ehrforderungen, vo r a llem  der Heeres
und  M arineverw a ltung , n ich t im  Budget in  Erschei
nung tre ten zu lassen, ha t man sie zum Gegenstand be
sonderer Gesetzesvorlagen gemacht, die frü h e r oder 
später in  Form  von N achtragskred iten  ih ren  fin a n 
z ie llen  N iederschlag finden werden. So sind fü r  den 
im  vergangenen Jahr begonnenen Ausbau der G renz
befestigungen, der einen G esam taufw and von 3,3 
M illia rd e n  e rfo rde rt, b isher n u r 300 M il l .  F r  durch  
das Budget gelaufen, und  eine w eite re  M illia rd e  is t 
dem K riegsm in is te rium  aus den Reserven des Schatz
amtes zu r V e rfügung  gestellt worden, so daß an 
o rdentlichen B udge tm itte ln  im  Lau fe  dieses und des 
nächsten Jahres noch ru n d  zw ei M illia rd e n  e rfo rde r
lic h  sind, fü r  die im  neuen E ta t auch n ich t e in  Cen
tim e vorgesehen ist. F ü r die Befestigung der Küsten 
ha t d ie  Regierung den Betrag von e iner M illia rd e  
angefordert und b e w illig t e rhalten; im  Budget is t 
davon keine S pur zu finden, obw ohl die A rb e ite n  seit
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Jahr und  Tag im  Gange sind. E in  im  vergangenen 
Jahr angenommenes Gesetz e rm äch tig t das L u f t fa h r t 
m in is te rium , innerha lb  der nächsten fü n f  Jahre fü r  
d ie  Ergänzung und E rneuerung des F lugzeugparkes 
1 M illia rd e  auszugeben; dieses Beschaffungsprogramm  
is t bereits in  vo lle r D u rc h fü h ru n g  begriffen, im  
Budget fü r  1931/32 sind d a fü r jedoch n u r SO M illio n e n  
ansgeworfen worden.

W as h ie r getrieben w ird , w ü rde  m an bei einem 
p riva te n  U nternehm en als Bilanzversch le ierung  be
zeichnen. D ie  F inanz ie rung  a ll dieser Ausgaben er
fo lg t aus den der parlam entarischen K o n tro lle  ent
zogenen Reserven des Schatzamts; die Verrechnung 
b le ib t der Z u k u n ft Vorbehalten. Diese Reserven, d ie  
von Poincare und  Cheron angesammelt w urden  und  
zum T e il aus den früheren  Budgetüberschüssen, zum 
T e il aus den be träch tlichen  D evisengew innen bei der 
S tab ilis ie rung  der W äh rung  stammen, belie fen  sich 
Ende 1929 a u f d ie  s ta ttliche  Summe von über 18 M il 
lia rde n  F r. Sie sind seitdem erheb lich  zusammen
geschmolzen. 3 oder 4 M illia rd e n  sind an die A m o rti
sationskasse fü r  d ie  außeretatsmäßige Schulden
tilg u n g  überwiesen w orden; re ich lich  10 M illia rd e n  
w urden  von den K ab ine tten  T a rd ie u  und L a va l in  
E rm angelung o rden tliche r Budgeteinnahm en fü r  die 
außerordentlichen Ausgaben der Heeres- und  Z iv i l 
ve rw a ltu n g  ve rbraucht. E ine Ende Januar vom 
F inanzm in is te rium  ve rö ffen tlich te  A u fs te llu n g  gab 
den noch verfügbaren  Rest der Tresorreserven au f 
9,9 M illia rd e n  an. D ieser Uberschuß is t aber schon 
je tz t nach den ergänzenden M itte ilun g en  der F inanz

kom m ission des Senats fü r  den Ausbau der Befesti
gungen, d ie  D u rc h fü h ru n g  des Tard ieuschen F ü n f
jahresp lans zu r Förderung  von H andel, In du s tr ie  und 
L a n d w irts c h a ft und  du rch  das D e fiz it des letzten 
Budgets m it 5,4 M illia rd e n  belastet, so daß A n fa n g  
A p r i l  n u r noch 4,5 M illia rd e n  ü b rig  waren. D avon 
werden ru n d  2,5 M illia rd e n  durch  den A u s fa ll bean
sprucht werden, den das französische Budget (bzw. 
d ie  Am ortisationskasse) du rch  die vorübergehende  
E ins te llung  der deutschen Reparationszahlungen  a u f 
G run d  des H oover-M ora torium s erle idet. Es ver
b le iben also zu r fre ien  V e rfügung  des französischen 
F iskus im  besten F a lle  noch 2 M illia rd e n , d ie  sicher 
n ic h t ausreichen werden, das im  lau fenden Jahre zu 
erwartende, von vors ich tigen B eurte ile rn  a u f m inde
stens 4—5 M illia rd e n  geschätzte D e fiz it zu decken.. 
D ie  M ög lichke iten  zu r Schaffung neuer E innahm en 
sind angesichts der W irtscha fts lage  und  der im  H in 
b lic k  a u f d ie  N euw ah len  zur Kam m er doppe lt großen 
S teu e rfe in d lich ke it des Parlam ents m ehr als gering.. 
D ie  Regierung ha t b isher n ich t e inm al gewagt, d ie  
K onve rtie rung  der 5 und  6 %igen An le ihen , die seit 
Beginn dieses Jahres m ög lich  w äre  und bei H erab
setzung des Zinsfußes a u f 4,5 % eine E rsparn is  von 
900 M il l .  F r, bei der Herabsetzung a u f 4 % sogar eine- 
E rsparn is von 1200 M ill.  F r  bedeuten w ürde, e rn s tha ft 
in  A n g r if f  zu nehmen. F ra n k re ich  steht also w ie d e r 
e inm a l vo r der G e fahr eines R ück fa lls  in  d ie  P o lit ik  
der A n le ihe rv irtscha ft, d ie  seinen F inanzen in  den 
Kriegs- und  N achkriegs jahren  so ve rhängn isvo ll ge
w orden ist.

Die freien Gewerkschaften in  der Depression
V on  D r. Franz H ering

Das Depressions]ähr 1930 is t Von den fre ie n  G öföerkschaften re la tiv  le ich t 
überw unden m orden: D ie  M itg lie d e rza h l ha t n ic h t abgenommen, die fin an 
z ie lle  S tärke w urde  zw ar bee in träch tig t, aber keineswegs erschüttert. Noch  
im m er verfügen die G ew erkschaften über e in  beträchtliches Vermögen. D ie  
Versuche der N ationä lsozia lis ten  und der Kom m unisten, du rch  eigene Gemerk- 
schaftsorganisationen und du rch  Ze llenb ildung  innerha lb  der G ewerkschaften  
die G ew erkschaftsarbe it zu stören, s ind im  allgem einen m it E rfo lg  abgemehrt 
morden. Das schmierigste Problem  fü r  die fre ie n  G ew erkschaften besteht zu r 
Z e it in  'den Frage, w ie  d ie V e rb indung  m it den arbeitslosen M itg lie d e rn  

au frech te rha lten  w erden kann.

D ie  Verschlechterung der Lebensbedingungen, die 
der A rb e ite rsch a ft durch  A rbe its los igke it, K u rza rbe it, 
Lohnabbau, erhöhte ö ffen tliche  Lasten und die H och
h a ltu ng  der Lebensm itte lpre ise au fe rleg t w orden ist, 
konnte  a u f den Bestand und d ie  Le is tungsfäh igke it 
der gew erkschaftlichen  O rganisa tionen n ic h t ohne 
E in flu ß  ble iben. M it  Recht oder U nrech t w erden die 
G ew erkschaften  von den T e ilen  der A rbe ite rscha ft, 
d ie  von ihnen größere Leistungen und  E rfo lge  er
w a rte t hatten, fü r  d ie  ungünstigen A usw irkungen  der 
K rise  m it ve ra n tw o rtlic h  gemacht. D ie  Verluste an 
M itg liede rn , d ie von fast a llen  Verbänden berich te t 
werden, ha lten  sich indessen in  engen Grenzen. Z w ar 
haben noch n ic h t a lle  Verbände d ie  abschließenden

S ta tis tiken  fü r  das Jahr 1930 vorgelegt; doch lä ß t 
sich schon je tz t m it S icherhe it sagen, daß die G ew erk
schaften kaum  m ehr als 5 % ihres M itg liederbestandes 
eingebüßt haben. Im  Verg le ich  m it dem R ückgang 
der M itg lied e rzah l in  der le ich teren  und  v ie l kürzeren 
Depression der Jahre 1925 und 1926 sind d ie  gegen
w ä rtige n  V erluste  durchaus gering füg ig . D am als 
kehrten  vie le  M itg lied e r, d ie  un te r den außergewöhn
lichen  Bedingungen der In fla tionsze it den G ew erk
schaften beigetreten w aren, ihnen w ieder den Rücken* 
F ü r  d ie  Verbände, d ie  den Zustrom  der V ie lzuv ie len  
organisatorisch n ie rech t erfassen konnten, bedeuteten 
d ie  M itg liederverlus te  dieser Jahre eher einen G ew inn 
an innere r Geschlossenheit und  K a m p fk ra ft, als eine
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Schwächung. G egenw ärtig  sind die G ewerkschaften 
in  langsamem W achstum  dauerha fte r gefügt und  des
ha lb  krisenfester.

A u ch  die Finanzen  der Verbände sind noch in  ge
ordneter Verfassung. F re ilic h  haben die Ausgaben die 
E innahm en w oh l bei fast a llen  Verbänden erheb lich  
überschritten . D ie  entstehenden Fehlbeträge konnten 
jedoch mühelos aus den Reserven gedeckt werden, 
d ie  von den G ewerkschaften im  Lau fe  der vergan
genen Jahre angesammelt worden sind.

D ie  finanz ie lle  Ausrüstung der Verbände w a r beim  
E in t r it t  der K rise  außergewöhnlich stark. D e r lang
same und  stetige Zuwachs an M itg lied e rn  sowie die 
Lohnerhöhungen steigerten die E innahm en der V e r
bände von Jahr zu Jahr, w ährend die Ausgaben h in te r 
den E innahm en zurückblieben. S icherlich  ha t auch das 
staatliche  Schlichtungswesen ungew ollt dazu beige
tragen, d ie  Ausgabenseite der gew erkschaftlichen Etats 
zu entlasten, indem  es schwere und fü r  die G ew erk
schaften kostspie lige Lohnkäm pfe  nach M ög lich ke it 
verm ied. W elche Reserven die G ew erkschaften zu r 
B ekäm pfung  der Notlage ih re r M itg lied e r einsetzen 
konnten, e rh e llt aus der folgenden Tabelle, in  der die 
Überschüsse der E innahm en über d ie  Ausgaben in  
den Jahren 1924 bis 1929 dargeste llt werden. D ie  
Überschüsse haben sich n a tü rlich  durch  sachgemäße 
An lage und V e rw a ltung  noch w esentlich erhöht.

Einnahmen und Ausgaben der freien Gewerkschaften 
1924 bis 1929

(Mili. RM)

1924
1925
1926
1927
1928
1929

Einnahmen

97,0
147,5
148,1
182.3 
221,7
251.4

Ausgaben

69,0
125.9
135.5
129.5 
189,4
202.9

Überschuß

28,0
22.4 
12,6 
52,8 
31,3
48.5

D ie  Ansam m lung dieser Reserven ha t es den G ew erk
schaften erm öglich t, auch in  dieser außerordentlich  
schweren Depression ih r  Unterstützungssystem  v o ll 
au frech t zu erhalten. N u r der M eta lla rbe ite rverband  
ha t seine Unterstützungen in  mäßigem U m fange ab
bauen müssen. D ie  von den einzelnen Verbänden aus
geschütteten Summen sind von im ponierender Größe: 
D e r M eta lla rbe ite rverband  (884 000 M itg liede r), der 
im  Jahre 1929 schon 28 M ill.  R M  an U nterstützungen 
auszahlte, hatte  1930 etwa 40 M ill.  R M  ve rte ilt. Im  
H olza rbe ite rve rband  (300 000 M itg lieder) stieg die 
U nterstützungsle istung von 5,8 a u f 9 M ill.  RM, im  
F ab rika rbe ite rve rband  (460 000 M itg lieder) von 6,7 
a u f 10 M ill.  R M  usw. A lles  in  a llem  d ü rfte n  etwa 
120 M ill.  R M  an U nterstützungen v e rte ilt worden sein.

Es is t selbstverständlich, daß die Verbandstreue  der 
M itg lied scha ft zum erheblichen T e il durch  die fin an 
z ie lle  L e is tungskra ft der Verbände e rk lä r t w ird . Von 
besonderer Bedeutung is t es, daß die In va lid e n ve r
sicherung  von den meisten Verbänden im  Lau fe  der 
le tz ten  Jahre e inge führt w urde : wegen der langen 
W arteze iten  und der dauernd steigenden U n te r
stützungsansprüche is t sie in  besonderem Maße ge
eignet, die M itg lied e r fest an die O rganisa tion  zu
binden.

Neben der sachgemäßen F üh rung  der Versiche- 
rungs- und Verwaltungsgeschäfte ha t w ahrsche in lich  
d ie  Bew ährung des geschulten F un k tio n ä rkö rp e rs  im  
gew erkschaftlichen Tageskam pf in  erster L in ie  das 
V ertrauen  in  d ie  G ew erkschaften gestützt. Bei den 
Betriebsra tsw ahlen im  F rü h ja h r  1931 sind fast über
a ll d ie  F unk tionä re  der fre ien  G ew erkschaften m it 
überw ä ltigender M ehrhe it w iedergew äh lt worden. 
E ine  Ausnahm e s te llt led ig lich  der R uhrbergbau dar, 
wo die Kom m unisten einen beachtlichen W a h le rfo lg  
erzielen konnten1). D ie  Vorzüge der arbe itsrecht- 
lichen  Schulung und  E rfah rung , d ie  d ie  fre ig ew e rk 
schaftlichen  F unk tionä re  besitzen, sind den Beleg
schaften in  Tausenden von A rbe itsgerich tsverhand
lungen dem onstrie rt worden. Besonders hoch w ird  in  
der G egenwart begre iflicherw eise die M itw irk u n g  des 
Betriebsrats bei Entlassungen bewertet (BRG § 74 ff.).

D ie  Versuche der Kom m unisten und  N ationa lsozia 
lis ten, in  die G ew erkschaften e inzudringen, m ußten 
a lle in  schon daran scheitern, daß beide zu r V e r
tre tun g  der v ita ls ten  Interessen der A rb e ite rsch a ft 
w eder die M it te l noch Fäh igke iten  m itb rach ten . D ie  
N ationa lsozia listen, d ie un te r den unorgan is ierten A r 
be ite rn  mindestens zeitweise eine zahlenm äßig starke 
A nhängerschaft geworben hatten, haben fü r  d ie  
fre ien  G ew erkschaften niemals eine ernste G e fahr 
dargeste llt. Methoden und In h a lt ih re r A g ita tio n  sind 
der V ors te llungsw e lt des Industriea rbe ite rs  w en ig  an
gepaßt; das M iß trauen  in  d ie  A u fr ic h tig k e it ih re r  
sozia l- und w irtscha ftspo litischen  Bekundungen, das 
durch  den n u r te ilw eise pro le tarischen C harak te r der 
Bewegung geben w ar, is t bei der A rbe ite rscha ft n ie  
bese itig t worden.

D ie  komm unistische  G ew erkschaftsarbe it is t im m er 
w ieder zu ih re r  revo lu tionären  Theorie in  W id e r
spruch geraten und  ha t deshalb in  der täg lichen

notw end ig  reform istischen —  G ew erkschaftsarbe it 
ke ine Leistungen hervorbringen können. Beide Wege 
der kom m unistischen G ew erkschaftspraxis  —  G rü n 
dung eigener Verbände und Zersetzung der großen 
O rganisationen durch  B ild u n g  von O ppositions
g ruppen  — haben zu ke inem  nennenswerten E r
fo lg  ge führt. N ach ih ren  eigenen Angaben sollen 
den kom m unistischen G ewerkschaftsorganisationen 
250 000 A rb e ite r angehören. Seit dem Jahre 1929 is t 
es w iederho lt zu r G ründung  kom m unistischer Ge
werkschaftsverbände gekommen, deren M itg lie d e r
bestand und finanz ie lle r Status als Betriebsgeheimnis 
gehütet werden. Ih r  E in fluß  m acht sich n u r selten 
bem erkbar, da sie meist ih re  K rä fte  schnell in  h o ff
nungslosen, ungenügend vorbere ite ten K ä m pfe n  ve r
pu lve rn . In  jede r neuen W endung der Depression 
w ird  — geleite t von der Theorie der kom m unistischen 
R evo lu tion  — „d e r E in t r it t  e iner neuen revo lu tio -

9 Zusammensetzung der Betriebsräte im

Fre ie  G ew erkscha ften .....................
C h ris ti. G ew erkschaften ..............
H irsch-D unckersche Gewerksch. 
Polnische B erufsvere in igung . . . .
Kom m unisten .....................................
N ationa lsozia lis ten  ..............
W irtsch a fts fe in d lich e  ..............’ [ [ [
S ynd ika lis ten  .......................
Sonstige ..................................... * * *

R uhrbergbau: 
1930 1931

. . .  43,6 37,2

. . .  26,2 24.5
•• 1,1 0,8
... 0,1 o,l
• • • 23,6 28,3

• — 3,5
• ..  2,9 4,8
■ 14 0,8.. 1,1 —
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nären S itua tion “  e rb lic k t, die du rch  „M o b ilis ie run g  
der Massen“  ausgenützt w erden müsse. Es is t sogar 
vorgekommen, daß kom m unistische S tre iks bei N o t
standsarbeiten, fü r  die der Z e itp u n k t der F e rtig 
s te llung  v ö llig  g le ichgü ltig  ist, entfesselt w urden, ohne 
daß m an den Stre ikenden eine auch n u r halbwegs 
genügende U nterstü tzung hätte  b ie ten können. D ie  
F inanzen der Verbände und  die Energien der M it 
g lieder werden durch  diese K äm pfe  schnell ve r
schwendet — ehe die Verbände auch n u r den G ru n d 
stock einer festen G ew erkschaftsorganisation geb ildet 
haben.

A uch  die B ildu n g  von O ppositionsgruppen  in n e r
ha lb  der G ew erkschaften m acht kaum  F ortsch ritte  
— n ich t zu le tz t wegen des geringen K red its , den die 
kom m unistischen G ew erkscha fts-Funktionäre  in  der 
A rbe ite rscha ft besitzen. D ie  G ew erkschaften haben 
zu r A b w eh r der kom m unistischen Propaganda die 
Regelung getroffen, daß jedes sich fü r  die R evo lu tio 
näre G ew erkschafts-O pposition  (RGO) betätigende 
M itg lie d  aus dem Verbände auszuschließen ist. Das 
R isiko , säm tliche U nterstützungsansprüche zu ve r
lieren, w ird  in  v ie len  F ä llen  schwer genug wiegen, 
um  Sym path iekundgebungen fü r  d ie  kom m unistische 
G ew erkschaftsarbe it zu un terdrücken. D ie  Zah l der 
Ausschlüsse aus den fre ien  G ew erkschaften w ird  
le ide r n ich t von a llen  Verbänden p u b liz ie rt. Soweit 
sich ein E in b lic k  gew innen läß t, scheinen solche A us
schlüsse n ich t sehr zah lre ich  zu sein. D ie  T a k t ik  der 
Kom m unisten gegenüber den G ew erkschaften  w ird  
auch in  der A rb e ite rsch a ft selbst w en ig  g eb illig t. In  
den fre ien  G ew erkschaften arbeiten n ich t wenige 
kom m unistische P a rte im itg lied e r als Betriebsräte oder 
auch als Funktionä re , d ie  ih ren  re in  gew erkschaft
lichen  A u fgaben  durchaus gerecht werden, ohne sich 
fü r  d ie  G ew erkscha ftsp o litik  ih re r P a rte i einzusetzen.

D ie  G ew erkschaften w o llen  jedoch n ich t n u r durch  
ih re  organisatorischen und  w irtsch a ftlich e n  Le is tun 
gen die A rb e ite rsch a ft fü r  sich gewinnen. W enn sie 
auch a llen  A rb e ite rn  ohne Unterschied der P a rte i
zugehörigke it o ffen stehen, so beanspruchen sie doch, 
in  der G egenw art m ehr denn je , auch die po litische  
F üh rung  der M itg liedscha ft. Zum  ersten M ale  seit 
ih rem  Bestehen haben die fre ien  G ew erkschaften bei 
den Septem berwahlen 1930 ih re  M itg lied e r au fge fo r
dert, fü r  die sozia ldem okratische P a rte i zu stimmen, 
und  1 M ill.  R M  fü r  d ie W ah lp ropaganda  zu r V e r
fügung  gestellt. Seitdem haben sie im m er w ieder die 
P o lit ik  der P a rte i vor ih ren  M itg lied e rn  vertre ten, sie 
ve rs tänd lich  gemacht und  ve rte id ig t.

D ie  v ie l beachtete sozia lstatistische A nalyse  des 
W ah lresu lta ts von D r. Hans Neisser2) ha t ergeben, daß 
e in  e rheb licher T e il der fre igew e rkscha ftlich  o rgan i
s ierten A rb e ite r dennoch kom m unistisch gew äh lt hat. 
W enn die vom Bundesvorstand des A D G B  m it großer 
E in d r in g lic h k e it verkündeten  Parolen von den M it 

g liedern  v ie lfa ch  n ic h t be fo lg t w urden, so d a r f d a fü r 
n ic h t a lle in  die zuw eilen  s icherlich  w en ig  populäre  
P o lit ik  der sozia ldem okratischen P a rte i ve ra n tw o rt
lic h  gemacht werden. I n  der T a t is t auch —  tro tz  
der großen pos itiven  Leistungen der Verbände — ih r  
innerer Zusam m enhalt geschwächt worden. Ih re  E r
k lä ru n g  finde t diese Erscheinung vorw iegend in  der 
A rbe its los igke it. Zah lre iche M itg lie d e r w e rden -in  den 
K a rto theken  der Verbände noch verzeichnet, haben 
aber seit v ie len M onaten oder auch Jahren jede V e r
b indung  m it der G ew erkschaft verloren. D ie  gew erk
schaftlichen  U nterstü tzungen können n u r über eine 
k u rz fr is tig e  A rbe its los igke it h inüberhe lfen ; schon 
wenige Monate nach E in t r it t  der E rw erbslos igke it 
müssen die arbeitslosen M itg lie d e r „ausgesteuert“  
werden. W enn a lle  Ansprüche e r fü l lt  sind, fä l l t  fü r  
den Erwerbslosen das m ate rie lle  Interesse an der Zu
gehörigke it zum  Verbände fo r t  —  und  nur, wo starke 
innere B indungen der M itg lie d e r zur G ew erkschaft 
bestehen, nehmen diese auch w e ite r noch am V e r
bandsleben te il.

Es is t n ic h t w ahrsche in lich , daß solche F ä lle  sehr 
zah lre ich  sind. Nach den Berich ten aus den sozialen 
Ä m te rn  zu u rte ilen , ha t sich ein großer T e il der lang
fr is t ig  A rbeitslosen d am it abgefunden, seine Existenz 
als eine dauernde zu betrachten. D e r Erwerbslose 
w ird  dem Arbeits leben entfrem det und v e rlie r t dam it 
v ie lfa ch  das Interesse an der G ew erkschaft; seine In 
teressen konzentrieren  sich a u f das W oh lfah rtsam t, 
n ich t a u f den Betrieb. Es b ild e t sich a llm ä h lich  eine 
besondere A rbe its losen-M enta litä t, d ie  aus s tum pfe r 
Resignation und einer gewissen A n im o s itä t gegen die 
im  Betrieb  stehenden A rb e ite r gem ischt is t3). Beson
ders in  den G roßstädten — w eniger in  der K le ins tad t 
und a u f dem flachen Lande — ha t sich ein Gegensatz 
zwischen Betriebsarbe iter und Erwerbslosen gebildet, 
der die gew erkschaftlichen Veransta ltungen beein
trä ch tig t.

E in ige  G ewerkschaftsverbände haben durch  die 
B e w illig u n g  besonderer W e ihnach tsg ra tifika tionen  fü r  
die la n g fr is tig  Erwerbslosen der wachsenden In te r
esselosigkeit zu steuern gesucht. Andere Verbände 
tragen d a fü r Sorge, daß d ie  Erwerbslosen w en ig 
stens in  den Besitz der Verbandszeitung gelangen. 
V ie lfa ch  w ird  eine V erstä rkung  der B ildungsarbe it 
un te r den Erwerbslosen gefordert. F ü r die jüngeren 
Arbeitslosen köinnen sich die Problem e v ie lle ich t 
a u f diese Weise lösen lassen. F ü r die ä lteren M it 
g lieder b le ib t hingegen n u r d ie  H offnung , daß 
sich die K o n ju n k tu r la g e  ba ld  bessert und den A r 
be itsm ark t entlastet; davon d ü rfe n  auch die Ge
w erkscha ften  eine W iedergew innung  ih re r inneren 
Geschlossenheit e rw arten. * *)

2) „D ie  A rb e it“ , 1930, N r. 10.
*) G ünzburg , D r. L .: Im  Schatten der A rbe its lo s igke it. „F ra n k fu r te r  

Ze itung “ , N r. 311 und 314, vom  28. und 29. A p r il  1931. — Ach inger, 
D r. H .: Jugend liche Arbeitslose. „F ra n k fu r te r  Ze itung“ , N r 505 vom 
10. J u li 1931. '
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Ladislaus v. Bortkiewicz
Von D r. Eugen Altschul

A m  15. J u li is t Ladislaus v. B o rtk iew icz , e iner der 
hervorragendsten deutschen Nationalökonom en, der 
das Verd ienst hat, die W irtschafts theorie  in  den Jahr
zehnten ih re r verhängnisvollen Vernachlässigung be
sonders gepflegt und  gefördert zu haben, und — als 
In te rp re t d e r  W ahrschein lichkeitstheorie  — ein M athe
m a tike r von in terna tiona lem  R u f w ar, m itten  aus 
einer ungew öhn lich  vielseitigen, fruch tba ren  und 
bis in  d ie  letzte Zeit h ine in  in  neue Gebiete vo r
dringenden Forscherarbeit ku rz  vor V o llendung seines 
63. Lebensjahres der W issenschaft entrissen worden.

Seine schöpferische T ä tig ke it a u f so d ivergenten 
Gebieten w ie  W irtschafts theorie  und M athem atik , 
sein enzyklopädisches Wissen, seine erstaunliche Be
lesenheit auch a u f entlegenen Gebieten, sein klares 
und  sicheres U rte il, seine Fäh igke it, m inutiöse K le in 
a rbe it m it  tie fschürfender und umfassender Analyse 
zu verein igen, ha t ihm  eine ganz e inzigartige  A u to 
r itä t  in  der in te rna tiona len  W issenschaft verliehen.

D ie  E igenart seines Denkens und Schreibens machte 
es aber — ganz abgesehen von seiner Vorliebe  fü r  
eine mathem atische Betrachtungsweise — e rk lä rlich , 
daß er b re iteren Leserschichten unbekannt und un 
zugänglich  geblieben ist. A ußerorden tlich  k r it is c h  
veran lagt, ha t er sein Leben lang scharfe Po lem ik 
geliebt. Bereits m it 21 Jahren setzte er sich (in  der 
Revue D ’Économie P o litique  1890) m it keinem  Ge
ringeren  als Léon W alras auseinander. W ie  tre ffs icher 
schon damals sein U rte il w ar, e rg ib t sich daraus, daß 
W alras, der um dre i Jahrzehnte ä ltere Forscher und 
das anerkannte  H a u p t der Lausanner Schule, m it 
ihm , dem Anfänger, in  einen lang jährigen  B r ie f
wechsel e in tr it t ,  de r d ie  schwierigsten Probleme der 
m athem atischen Ö konom ik um faß t. Indessen n ich t 
d ie  P o lem ik  als solche lockte  B o rtk iew icz  -  zeugt 
doch jede seiner Zeilen von dem großen V e ran tw or
tungsgefüh l des wahren Forschers , v ie lm ehr w äh lte  
er n u r deshalb die polemische Auseinandersetzung, 
w e il sie ihm  am ehesten geeignet erschien, d ie le tzten 
logischen Zusammenhänge zu k lären . Zu vie lgesta ltig  
sind die Probleme, die er behandelt hat, um  sie h ie r 
auch n u r  ku rz  charakteris ieren zu können.

E in  Schüler von W ilh e lm  Lexis, dem M itschop fe r 
der neueren m athematischen S ta tis tik , wendet sich 
B o rtk ie w icz  zunächst w ahrschem lichke its theore ti- 
schen Studien zu, die ih ren  N iederschlag in  grund- 
legenden Untersuchungen finden. T ro tz  der Ver- 
schiedenheit der mathematischen E ins te llung  w ird  er 
von G. F. K napp , m it dem er ebenso w ie  m it Lexis 
dauernd eng befreundet b le ib t, ge fö rdert und hab i
l i t ie r t  sich 1895 in  Straßburg. In  diese Zeit fa lle n  
die V e rö ffen tlichung  der später so berühm t geworde
nen S c h r if t „D as Gesetz der k le inen  Zahlen“ , Le ipz ig  
1898, und seine (in  den Jahren 1894/96 in  Conrads 
Jahrbüchern erschienenen) bahnbrechenden A bhand 
lungen zu r theoretischen S ta tis tik . E rs t B o rtk iew icz  
is t es, d ie  von Lëx is  eingeschlagene Bahn w e ite r ve r

fo lgend, gelungen, du rch  eine scharfsinn ige m athe
matische und  erkenntnistheoretische Analyse der 
Poissonschen Verallgem einerung des Bernoullischen 
Theorems eine strenge logische Basis fü r  d ie  s inn 
gemäße A nw endung  der W ahrsche in lichke itsrechnung 
a u f d ie  S ta tis tik  zu schaffen. E inen vo rläu figen  A b 
schluß finden diese A rbe iten  in  der A bhand lung  über 
„D ie  Anw endung  der W ahrsche in lichke itsrechnung 
a u f S ta tis tik “  in  der „E n zyk lo pä d ie  der m athem ati
schen W issenschaften“  (1900).

Nach vorübergehender L e h rtä tig ke it in  seiner V a te r
stadt Petersburg w ird  B o rtk iew icz  1901 nach D eutsch
land  zurückberu fen, und zw ar an die U n ive rs itä t 
B e rlin , an der er d re i Jahrzehnte g e w irk t hat, seit 
1920 als o rden tliche r Professor fü r  N ationa lökonom ie  
und  S ta tis tik .

Kennzeichnend fü r  seine S te llung in  der W ir t 
schaftstheorie  is t die A bhand lung  über B öhm -Baw erk 
m it dem fü r  B o rtk iew icz  so charakteristischen T ite l: 
„D e r  K a rd in a lfe h le r der Böhm -Bawerkschen Z ins
theorie“  (Schmollers Jahrbuch 1906) und die auch 
heute noch v ie l d isku tie rte  Untersuchung „W e rt-  und 
Preisrechnung im  M arxschen System“  (A rc h iv  fü r  
Sozialw issenschaft 1906/07). E rs t andertha lb  Jahr
zehnte später ha t er in  der Festschrift fü r  K n u d  
W ickse il — „O b je k tiv ism u s  und Subjektiv ism us in  
der W erttheo rie “  —  eine systematische D ars te llung  
seiner a u f eine Synthese beider R ichtungen h inz ie len 
den w erttheoretischen Untersuchungen versucht. E ine 
w ich tige  A bhand lung  über d ie G eldtheorie  von 
K n ap p  und  zahlre iche geldtheoretische, bevö lkerungs
statistische, wahrsche in lichke itstheoretische und  ve r
sicherungsmathematische Aufsätze sind in  den ve r
schiedensten in - und ausländischen Fachze itsch riften  
erschienen.

W ie  ein ro te r Faden geht aber durch  seine ganze 
lite ra rische  T ä tig k e it d ie  Behandlung von w ahrsche in
lichke itstheoretischen Problem en und der m athem ati
schen S ta tis tik  in  ih ren  verschiedenen Anw endungen. 
Selbst deren A nw endung  a u f die P hys ik  ha t er eine 
besondere M onographie („D ie  rad io a k tive  S trah lung  
als Gegenstand w ahrsche in lichke its theore tischer U n 
tersuchungen“ , B e rlin  1913) gew idm et, eine m athe
matisch-methodologische U ntersuchung, die in  Kreisen 
der P hys iker großes Ansehen genießt. Seinen V e r
ö ffentlichungen a u f dem G ebiet der m athem atischen 
S ta tis tik  schließt sich eine program m atische A rb e it 
über Zweck und S tru k tu r  e iner P re is indexzah l (le ide r 
in  der schwer zugänglichen schwedischen Z e itsch rift 
„N o rd isk  S ta tis tisk  T id s k r if t “  1923/24 erschienen) und  
eine einkommensstatistische U ntersuchung an, vo r
gelegt dem Kongreß des „In te rn a tio n a le n  S ta tis ti
schen In s titu ts “  in  T ok io  (1930), in  der, w ie  m eist be i 
B o rtk iew icz , d ie  mathematische Analyse der Frage 
zu einem vorläu figen Abschluß  gebracht w ird .

B o rtk ie w icz  w a r o ffens ich tlich  m ehr ana ly tisch  als 
synthetisch veranlagt. D araus e rk lä r t sich, daß er
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ke in  System geschaffen hat. Zu a llen  entscheidenden 
Fragen der W irtscha fts theorie  ha t er aber k r it is c h  
S te llung  genommen und  durch  A u fdeckung  der 
P ro b lem a tik  d ie  Forschung wesentlich  gefördert. Noch 
vie le  Jahre werden vergehen, ehe die Ideen von 
B o rtk ie w icz  in  ih re r vo llen  T ragw e ite  e rkann t und 
in  d ie  W irtscha fts theorie  systematisch eingebaut sein 
werden.

U nend lich  v ie le  M ühe und  S o rg fa lt ha t B o rtk iew icz  
a u f d ie  D urcha rbe itung  und  ständige Ergänzung 
seiner Vorlesungen ve rw and t. D ie  e igentliche päda

gogische W irksa m ke it lag  ih m  aber n ich t. E r sah 
ke ine M ög lichke it, seine fe in  d iffe renz ie rten  Ge
dankengänge in  adäquater Weise einem größeren 
Kre ise zugänglich  zu machen. U m  so nachha ltige r 
w a r sein E in fluß  a u f einzelne ih m  nahestehende Ge
lehrte . So sch a rfkan tig  er in  der L ite ra tu r  sein 
konnte, so ungew öhn lich  liebevo ll w a r er in  seinem 
B e rlin e r Heim , das Jahrzehnte h in du rch  ein Sammel
p u n k t der bedeutendsten Forscher aus a llen  Ländern  
w ar. D ie  in te rna tiona le  W issenschaft tra u e rt um  
einen M ann von ungew öhnlichen Q ua litä ten .

(BloJJcn
! N ach dem V e rla u f, den

Das Ergebnis d ie Pariser Verhand lungen
von London genommen hatten, und

—  — den täg lichen M eldungen
über die Londoner Besprechungen, kann  das Ergebnis 
der Londoner Konferenz n ic h t überraschen. D ie  
po litische  A tm osphäre is t etwas bere in ig t w orden, 
und das s te llt zw eife llos einen E rfo lg  dar, aber ein  
unm itte lbares, p ra k tisch  gre ifbares w irtscha ftliches  
R esulta t ha t die Konferenz n ic h t gebracht. D ie  S itua 
tio n  b le ib t zunächst u n ve rä n d e rt.. D ie  le ich te  E n t
spannung zwischen Paris und B e rlin , die zw eife llos 
eingetreten ist, und  die zwischen a llen  B e te ilig ten  
ausgetauschten Beteuerungen des guten W illens  fa lle n  
w ir ts c h a ftlic h  n ich t ins G ew ich t, w e il sie n ich t be
g le ite t w aren von der R ückkehr des allgem einen V e r
trauens zu der w irtsch a ftlich e n  W id e rs ta nd sk ra ft 
Deutschlands. Große H offnungen hatte  m an a lle r
d ings a u f d ie Londoner S iebenm ächte-Konferenz n ich t 
gesetzt. Im  günstigten F a ll e rw arte te  m an einen k u rz 
fr is tig e n  Ü berb rückungskred it fü r  die Reichsbank; 
an eine lan g fris tig e  A n le ihe  hat m an n ich t gedacht. 
Z u g e b illig t w urde  D eutsch land nur, was selbstver
s tänd lich  w a r: die Verlängerung des 100 M illio n e n  
^ -K re d its  der N otenbanken um  d re i Monate. D a r
über h inaus w urde  der Beschluß gefaßt, zu un te r
suchen, w ie  die frem den N otenbanken a u f d ie  p r iv a 
ten K re d itin s titu te  ih re r Länder e in w irke n  können, 
d a m it diese m it den k u rz fr is tig e n , nach D eutsch land 
gegebenen K re d ite n  fü r  e inige M onate s tillha lten . 
W ie  die N otenbanken in  den einzelnen Ländern  
d ie  p riva te n  K re d itin s titu te  zum  S tillh a lte n  veran
lassen w ollen , is t noch n ic h t bekannt. N am en tlich  is t 
n ic h t e rs ich tlich , w ie  m an etw a H o llan d  oder die 
Schw eiz zum  A nsch luß  an d ie  S t illh a lte a k tio n  be
wegen w ill .  D aß  m an sich in  London auch etwas e in
gehender m it der von der deutschen In d u s tr ie  im  
Rahmen der G o ldd isko n tb a n k -A k tio n  übernommenen 
G a ra n tie  be faß t hat, is t e rfre u lich , doch glauben w ir  
n ich t, daß diese A k t io n  in  absehbarer Z e it die G ru n d 
lage fü r  eine größere K red itgew äh rung  abgeben kann. 
Ebenso w en ig  d ü rfte n  d ie  zur Beobachtung der deut
schen W irtschafts lage  berufenen Sachverständigen 
und  die anderen in  Aussicht genommenen Kom m is
sionen in  der Lage sein, rasche H ilfsm aßnahm en 
zugunsten Deutschlands herbe izuführen. Zunächst 
he iß t es also fü r  D eutsch land: H i l f  d ir  selbst. Es w a r 
e in  schwerer Fehler, so lange a u f die H ilfe  des A us
lands zu hoffen, es w äre verhängn isvo ll, w enn m an 
n ic h t aus dem Ergebnis von London rasch d ie  K on 
sequenzen ziehen w ürde.

. =  D e r A n s tu rm  a u f die 
Notverordnungen Reichsbank geht in  Zeiten

zum Schutz der Reichsmark der K rise  in  doppe lte r
— ...  •" .........  ; F o rm  vo r sich: Erstens is t
es ein S turm  a u f bares G eld, Reichsbanknoten und 
G iroguthaben, zweitens ein S turm  a u f Devisen. Den 
A n fo rderungen  der ersten A r t  kann  die B ank durch  
K re d itre s tr ik tio n  begegnen; denn p ra k tisch  is t n u r 
du rch  A u fnahm e neuer K re d ite  Reichsbankgeld zu 
beschaffen (daß die Reichsbank m it dieser R es trik 
tio n  n ich t zu w e it gehen sollte, w ird  im  L e ita rtik e l 
dieser N um m er dargelegt). W ie  aber s te llt sich die 
Reichsbank zu der Denisen-Nachfrage? Nach w ie  vor 
werden an ih ren  Schaltern Noten gegen Schecks in  
ausländischer W äh rung  eingelöst. T ro tzdem  ha t die 
B ank den fre ien  D evisenverkehr s ta rk  beschnitten. 
D e r börsenmäßige D eoisen-Term inhandel is t verboten 
w orden; der U m fang, in  dem W echselstuben und 
Banken einen Sortenhandel („G eldw echsel“ ) vorneh
men dürfen , w urde  s ta rk  beengt (m axim ale  Tausch
summe einer Person je  Woche n u r 100 R M ), Reisen 
ins Ausland, w erden durch  eine G ebühr von 100 R M  
weitgehend ve rh inde rt, d ie  Befugnis zum komm is
sionsweisen A n - und  V e rk a u f von ausländischen Zah
lungsm itte ln  w urde  a u f K re d itin s titu te , d ie  Reichs
bank-G irokon ten  besitzen, beschränkt. Noch w ic h 
tig e r als diese Bestim mungen, durch  die m an die 
N achfrage nach Devisen einzudäm m en versucht, is t 
d ie Regelung, d ie  zur Erfassung der im  In -  und  Aus
land  vorhandenen D eoisenvorräte  getroffen w urde. 
W ir  denken dabei n ic h t n u r an den w irtsch a ftlich e n  
D ru ck , der durch  die Restriktionsm aßnahm en au f 
a lle  Besitzer von Devisen, d ie  einen dringenden 
R eichsm ark-B edarf haben, ausgeübt w ird , sondern 
vor a llem  an die Verordnung  des Reichspräsidenten 
„gegen d ie  K a p ita l-  und S teuerfluch t“  vom 18. Ju li. 
D u rch  diese Verordnung  werden a lle  In län de r, d ie 
Forderungen in  ausländischer W äh rung  oder aus
ländische Z ah lungsm itte l besitzen, ve rp flich te t, diese 
W erte  bei der Reichsbank anzumelden und  ih r  au f 
Verlangen zu ve rkaufen . B e fre it is t von dieser A b 
gabep flich t n u r derjen ige, der zu beweisen vermag, 
daß er d ie  Devisen zu v o lk s w irts c h a ftlic h  gerecht
fe rtig te n  Zwecken brauch t. D ie  Entscheidung d a r
über, w elcher Zw eck als vo lk s w irts c h a ftlic h  gerecht
fe r t ig t anzuerkennen ist, lieg t bei der Reichsbank. 
Von dem Recht, d ie  angemeldeten Devisen einzu
fo rdern , ha t d ie  Reichsbank b isher dadurch  Gebrauch 
gemacht, daß sie a lle  Personen und F irm en, d ie  m ehr 
als 20 000 R M  Devisen besitzen, zu r A b lie fe ru n g  ih re r
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Bestände zw ing t. D u rch  diese Verordnung werden 
la n g fris tig e  Forderungen (m it einer K ü nd igu ng s fris t 
von m ehr als d re i Monaten) n ich t e rfaß t; dasselbe 
g i l t  von ausländischen W ertpap ie ren, es sei denn, daß 
sie erst nach dem 12. Ju li 1931 gegen ausländische 
Z ah lungsm itte l erworben w orden sind. D ie  w ic h tig 
sten Form en der K a p ita lflu c h t werden also n ich t 
e rfa ß t —  anscheinend deshalb, w e il d ie Reichsbank 
sich n ic h t Zutrauen kann, h in re ichend sicher einen 
U nterschied zwischen berechtigten A us ländsbete ili
gungen und  unberechtigten K ap ita lflu ch tg e ld e rn  zu 
machen. E in  — im  einzelnen abgegrenzter — T e il der 
Ausländsbeteiligungen muß zw ar ebenfalls bei den 
F inanzäm tern  gemeldet werden; ein Zwang zur A b - 
stoßung dera rtige r Vermögensstücke besteht hingegen 
n ich t. So unsicher w ie  die E rfo lge, die sich in  H in 
s ich t a u f den Steuerertrag und au f die Devisenkurse 
d u rch  diese Maßnahmen erzielen lassen sind auch 
d ie  W irkungen , d ie  m it der weitgehenden Steuer- 
Amnestie des Reichs verbunden sein können: Steuer
p flich tiges Vermögen und E inkom m en das bisher 
den F inanzäm tern  n ich t gemeldet w a r b le ib t nach 
§ 8 der betreffenden Verordnung von der Steuerlast 
fre i, w enn es bis zum 31. Ju li angezeigt w ird  und 
d ie  S trafen, die m it der bisherigen N ichtanm eldung 
v e rw irk t sind, sollen in  F o r tfa ll kommen. Vom Stand
p u n k t der Steuermoral is t eine solche Am nestie in  
höchstem G rade v e rw e rflich ; sie g ib t nach träg lich  
jedem  Schw ind le r recht, der sein Vermögen bisher 
dem  Z u g riff des Staates entzog. A ber gegenwärtig, 
da  die p rom pte  Erfassung derartige r Summen fü r  die 
Reichsfinanzen von großer Bedeutung ist, muß man 
selbst eine solche Verordnung als ein M itte l zu r H ilfe  
aus der N ot anerkennen.

Neues Geld

=  D e r Zah lungsm itte lknapp
heit, so ha t man in  der 
vorigen Woche beschlossen,

____________  is t in  erster L in ie  durch
verm ehrte  Ausgabe von Reichsbanknoten zu be
gegnen. Zw ei G efahren können m it diesem Weg ve r
bunden sein: d ie  G efahr einer Preissteigerung, w enn 
d ie  zusätzlich  geschaffene K a u fk ra ft  w irksam  w ird , 
und  d ie  G e fahr eines M ißtrauens m  die W ahrung, 
w enn die D eckung der Reichsbanknoten a llzu  s ta rk  
d ie  b isherige Norm alhöhe von 40 % unterschreite t. 
Beide G efahren werden u. E. von der Reichsbank 
überschätzt: In tens iv  bem üht sich die Reichsbank, 
den G e ldu m la u f k le in  zu halten, und ebenso sehr 
is t sie bestrebt, jene Geldsummen, die trotzdem  in  
den V e rkeh r gelangen, in  e iner solchen I  orm  aus
zugeben, daß die Notendeckung davon n ich t b e rüh rt 
w ird . D a man a u f den Weg, Rentenbankscheine aus
zugeben, ve rz ich te t hat, b le ib t n u r die M ög lichke it, 
in  größerem U m fang Münzen  in  den V e rkeh r zu 
b ringen. E ine N otverordnung vom 18. J u li bat des
ha lb  d ie Reichsregierung erm ächtig t, den M unz- 
u m la u f in  Deutschland von 20 a u f 30 R M  je  E in 
w ohner zu erhöhen. A n  die Stelle des bisherigen 
K on tingen ts  von 1,29 M illia rd e n  R M  t r i t t  also eine 
Höchstgrenze von 1,94 M illia rd e n . Es is jedoch sehr 
zw e ife lh a ft, ob dieses K on tingen t v o ll ausgenutzt 
werden kann. M itte  Juni besaß die Reichsbank noch 
e tw a  200 M ilk  R M  Scheidemünzen, die ih r  der V e r
ke h r n ich t abverlangte; bis M itte  J u li konnte  sie 
z w a r ru n d  120 M ill.  R M  dieser Summe in  den V e r
k e h r bringen, aber dies geschah a u f einem etwas

gewaltsamen Wege: Sie ließ  in  erheblichem  U m 
fang  Beam tengehälter in  S ilberge ld  auszahlen. O hne 
Zwangsmaßnahmen w ird  es s icherlich  n ic h t gelingen, 
einen nennenswerten T e il der je tz t noch zur V e r
fügung  stehenden über 700 M ilk  R M  M ünzen in  den 
V e rkeh r zu pressen. W ir  hoffen, daß d ie  Reichsbank 
von einem Versuch dieser A r t  absehen w ird ; denn 
sie könnte  dam it dem V ertrauen  zum Papie rge ld  
m ehr schaden als durch  eine entsprechende U n te r- 
schre itung der Notendeckung. — Noch eine andere 
G e lda rt is t neuerdings ve rb re ite t: Bestätigte Schecks. 
Nach A r t ik e l 5 der „D r it te n  V erordnung über die 
W iederaufnahm e des Zahlungsverkehrs nach den 
B ankfe ie rtagen“  (vom 18. J u li 1931) können n äm lich  
Schecks, die vo r dem 1. August dieses Jahres ausge
s te llt sind, von der bezogenen B ank m it einem Be
stä tigungsverm erk  versehen werden. E in  solches 
A kze p t ve rp flich te t den Bezogenen gegenüber A us
ste ller, Indossanten und Inhaber zur E in lösung des 
Schecks. D u rch  diese E rlaubn is  soll d ie  U m la u fs 
fä h ig ke it des Schecks gesteigert werden. D ie  A bs ich t 
geht in  diesem F a ll a lle rd ings w eniger dahin, Reichs
banknoten  durch  Schecks zu ersetzen, als v ie lm ehr 
dah in , einen Ersatz fü r  den m angelhaften Über
weisungsverkehr und die geringen Auszahlungen der 
Banken zu schaffen. D a  die kurze  V o rlegungsfris t 
des Scheckgesetzes (zehn Tage) auch fü r  den be
s tä tig ten  Scheck g ilt, und da die E in lösung eines 
solchen Schecks n u r durch  eine Person erfo lgen 
kann, die bei der bezogenen B ank ein Konto  ha t und 
n ich t selbst e in  K re d it in s t itu t ist, w ird  indes auch 
diese G e lda rt kaum  eine große Bedeutung gewinnen.

— D er Reichstag, der sich
Das Regieren zur Zeit in  Ferien be-

mit dem Artikel 48 fin de t und vo rläu fig  auch
— n ic h t e inberufen w ird , is t 

aus der gegenwärtigen R egierungstä tigke it p rak tisch  
vo llkom m en ausgeschaltet worden. R egiert w ird  aus
sch ließ lich  m it N otverordnungen, d ie  säm tlich  a u f 
G rund  des A rtik e ls  48 der Reichsverfassung erlassen 
werden. So wenig  dem okratisch eine derartige  Re
gierungsmethode auch ist, so unve rm e id lich  is t sie 
doch un te r den obwaltenden Umständen. N euerdings 
is t sie sogar w e it e rträg liche r als noch vo r wenigen 
Wochen. D ie  großen N otverordnungen vom Jun i und  
Dezember 1930 sowie vom 7. Jun i 1931 enth ie lten  
noch eine U nzah l von K a p ite ln , A bschn itten  und  
Paragraphen, d ie  sich m it w e it abliegenden P ro 
blemen beschäftigten, und m it Recht konnte  damals 
d ie Frage aufgew orfen  werden, ob manche der d o rt 
vorgesehenen Regelungen in  e iner N otverordnung  
(zur W iederherste llung der ö ffentlichen S icherhe it 
und O rdnung) ih ren  rich tige n  P la tz  gefunden habe. 
Anders steht es m it den zahlre ichen Verordnungen 
die an läß lich  der neuen K rise  erlassen w orden sind. 
S ieht m an von einigen m inde r w ich tigen  F ä llen  ab 
•— so insbesondere von der verschärften B u ch fü h 
rungsp flich t, die durch  § 9 der D evisen-Verordnung 
vom 18. Ju li begründet w ird  — , so sind b isher kaum  
Ü berg riffe  a u f Gebiete, die n ic h t d ringend e iner N o t
regelung bedürfen, festzustellen. A n  Anregungen zu 
Ü berg riffen  dieser A r t  ha t es fre ilic h  n ich t gefehlt. 
O ffenbar m it vo llem  E rnst is t vorgeschlagen w orden 
das Problem  der Reichsreform  a u f diesem Wege zu 
lösen; auch eine Ä nderung  des Systems der Lohn 
ta rife , ja  sogar d ie  R eform  des A ktien rech ts  nach
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dem E n tw u r f des Reichs Justizm in is te rium s (vgl. 
M dW , Jahrg. 1930, N r. 35) sollte durch  N o tve ro rd 
nung erfo lgen. Es bedarf keines Beweises, daß der
artige  Pläne zu ve rw erfen  sind. In  so unsicheren 
Zeiten w ie  den gegenwärtigen tu n  Gesetzgeber und 
V e rw a ltun g  gu t daran, sich a u f eine m öglichst e in 
w and fre ie  Lösung der dringendsten Au fgaben  zu be
schränken und  n ich t Gesetzestexte herauszugeben, 
d ie  in  der ö ffentlichen D iskussion n u r unzure ichend 
bearbeite t w orden sind. D ies g il t  insbesondere fü r  die 
Aktienrechts-R eform , zu deren G esta ltung die E r 
eignisse der le tz ten  W ochen manchen pos itiven  Be i
trag  bringen  können; e in ige Problem e —  w ie  z. B. 
das der nennwertlosen A k t ie  — sind von neuem a u f
getaucht, andere — w ie  d ie  Frage der Vorzugs
a k tien  — haben ein neues Gesicht bekommen. In  
dieser Lage w äre es u n ve ra n tw o rtlich , w o llte  m an 
den E n tw u r f p lö tz lic h  zum Gesetz erheben und  da
durch  den Weg zu einer sinnvollen  R eform  verbauen.

— D ie  J. F . Schröder B ank 
Das Bankhaus J. F. Schröder K G a A  in  Bremen und  

schließt die Schalter H am burg, ha t ba ld  nach 
1— — der D ana t - B ank ih re
Schalter schließen müssen. D ie  S chw ie rigke iten  des 
In s titu ts  w aren seit längerer Ze it bekannt, und w ie  
bei der D ana t-B ank fü rch te te  m an seit Wochen die 
Inso lvenzerk lä rung. D ie  J. F. Schröder Bank, deren 
le itender K o p f Johann F rie d r ich  Schröder ist, gehört 
zu den beweglichsten und  unternehm ungslustigsten 
P riva tbanken  Deutschlands. Sie a rbe ite t m it 30 M ill.  
R M  eigenen M itte ln  und annähernd 200 M ill.  R M  
frem den G eldern. Schröder s itz t in  etwa 50 A u fs ich ts 
rä ten  und ü b t bei den meisten Gesellschaften, deren 
V e rw a ltun g  er angehört, erheblichen E in fluß  aus. E r 
is t e in  M ann von ko ns truk tive n  Ideen und n ich t n u r 
der A k tie n a u fk ä u fe r und  Pakethändler, als den ih n  
je tz t manche K r it ik e r  darzuste llen suchen. A m  be
kanntesten sind Schröders Versuche, die Verhältn isse 
in  der W e rftind us trie , d ie an einer starken Über
setzung l i t t ,  zu bereinigen. Sein M iß e rfo lg  bei diesen 
T ransaktionen  ha t der B ank erhebliche Verluste  ge
bracht. A uch  seine großen Engagements in  S ch iffahrts
a k tien  scheinen ih n  in fo lge  der s ta rk  gesunkenen 
Kurse sehr geschwächt zu haben. F re ilic h  hat 
Schröder gerade im  Reedereigewerbe m it e iner be i
spiellosen Z äh igke it sein Z ie l ve rfo lg t. E r ha t das 
G e w ich t Bremens gegenüber H am burg  gew a ltig  ve r
s tä rk t und  nach e rb itte rtem  K a m p f m it der H am burg  
S üd-V erw a ltung  dieses große S ch iffahrtsunternehm en 
in  d ie  K o m b ina tion  H ap ag -L loyd  einbezogen. In  
H am burg  w urde  Schröder lange Ze it geradezu als 
eine fe ind liche  M acht betrachte t. Bei seinen großen 
Transaktionen ha t sich Schröder o ft  w e it über seine 
K rä fte  engagiert und  in  zu großem U m fange seine 
U nternehm ungen m it ku rz fr is tig e n  A us landsm itte ln  
finanz ie rt. Neben den W erftbe te iligungen  ha t die 
Schröder B ank o ffenbar besonders v ie l G eld durch  
ih re  Engagements bei H ansa-L loyd , bei Deutsche 
L ino leum  und  bei L lam burg  Süd verloren. A uch  die 
großen Bestände an Norddeutschen L lo y d -A k tie n , die 
Schröder au fgehäu ft hatte, e rfo rde rn  w oh l große 
Abschreibungen. Ebenso sind anscheinend bei K a r
stadt K re d ite  e ingefroren, und sch ließ lich  kam  der 
F a ll N o rdw o lle  h inzu. O b  die Bestrebungen zur 
S tützung von Schröder E rfo lg  haben werden, läß t 
sich noch n ich t übersehen, da erhebliche B a rm itte l 
zur W e ite rfü h ru ng  des Geschäfts e rfo rd e rlich  wären.

— Schon bevor die K rise  bei 
Zahlungsstockung bei der cl er D an a tba nk  ausbrach,

der Rheinprovinz Jvurde gelegentlich be-
■ — haupte t, e in  großes
öffentliches F in a n z in s titu t leiste seine Zahlungen n u r  
sehr zögernd; h in te r den Kulissen w urde  bereits der 
Name der Landesbank der R he inp rov inz  genannt. 
Diese Schw ierigke iten , um  deren Beilegung u. a. die 
Deutsche G irozentra le  —  Deutsche Kom m una lbank 
in  B e rlin  bem üht w orden w ar, s ind  inzw ischen ernster 
geworden; nachdem der G e ne ra ld irek to r Bernegau be
u rla u b t und  durch  S taatsfinanzrat W e ltz in  von der 
G irozentra le  ersetzt w orden ist, haben sie einen o ff i
z ie llen  A usd ruck  in  den Bem ühungen um  eine 
S tützungsaktion  gefunden. Diese H ilfe  w ird  nach 
zw ei R ichtungen  h in  betrieben. Erstens sollen die 
m it  der Landesbank der R he inp rov inz  in  Geschäfts
beziehungen stehenden rhein ischen Städte dem In 
s t itu t  neue U nterlagen fü r  eine K red itbeschaffung 
— offenbar a u f dem Lom bardw ege —  zur V e rfügung  
ste llen; diese Städte, zu denen auch D üsse ldorf ge
hö rt, geben aus ih rem  P o rte feu ille  E ffek ten  (u. a. 
A k t ie n  der Rheinisch-W estfä lisches E le k tr iz itä ts 
w e rk  AG ), anscheinend leihweise zu r V e rfügung  der 
Landesbank, d ie  d a rau f K re d ite  aufnehm en soll. 
Zweitens beabsichtig t d ie  R he inp rov inz , eine neue 
Provinzan le ihe  zu em ittie ren, d ie  —  ebenfa lls als 
K re d itu n te rla ge  —  der Landesbank ausgehändigt 
w erden soll. Diese bem erkenswerten M aßnahmen ge
nügen aber n ich t, um  die Landesbank w ieder liq u id e  
zu machen; m an rechnet v ie lm eh r m it  der N otw en
d ig k e it eines S tillha lte ns  der G läub iger, w o fü r diese 
aus den erw ähnten neuen A n le ihe - und  E ffek ten 
depots S icherheitsunterlagen erhalten könnten. D ie  
je tz t eingetretene I l l iq u id i tä t  der Landesbank ha t 
zu r Folge, daß die rhe in ischen Sparkassen, die un te r 
ih re r  finanz ie llen  O b h u t stehen, ih re  liq u id e n  M it te l 
n ic h t m ehr der Landesbank, sondern e iner anderen 
Stelle zu r V e rfügung  stellen, um  a u f diese M it te l 
jede rze it bei B edarf zu rückg re ifen  zu können. A uch  
is t geplant, eine neue G irozen tra le  fü r  d ie  R he in
p ro v in z  ins Leben zu ru fen . A n  dem K a p ita l von 
20 M ill.  R M  der Landesbank der R he inp rov inz , das 
Ende 1930 bestanden hatte  —  inzw ischen is t eine E r
höhung a u f 40 M ill.  R M  beschlossen w orden — , sind 
zu gle ichen T e ilen  die R he inp ro v inz  und  d ie  rh e i
nischen Sparkassen b e te ilig t. D ie  Landesbank zeigte 
in  ih re r  le tz ten  B ilanz  582,2 M il l .  R M  hinaus
gegebene la n g fris tig e  D arlehen und  98 M ill.  R M  
diverse D eb itoren, davon 69,2 M ill.  R M  Außenstände 
bei Kom m unen; sie h a ttte  fe rne r 107,3 M ill.  R M  in  
Wechseln und  37,9 M ill.  R M  in  W e rtpap ie ren  ange
leg t; an Kassa und  Bankguthaben w aren damals 
62,7 M ill.  R M  vorhanden. A uß er dem ve rh ä ltn is 
m äßig  n ic h t bedeutenden A k tie n k a p ita l w aren d ie  
M it te l fü r  d ie  Landesbank der R he inp ro v inz  aufge
b ra ch t durch  486,6 M ill.  R M  ausgegebene O b lig a 
tionen u nd  aufgenommene la n g fris tig e  D arlehen ; 
daneben bestanden 373 M ill.  R M  K red ito ren . A lle in  
im  Jahre 1930 w urden  40 M il l .  R M  8%ige und 
23,5 M ill.  RM . 7%ige P fandb rie fe  und  K om m una l- 
O b liga tionen  e m ittie rt ; fe rner w u rden  8,2 M il l .  R M  
zurückgeflossene Stücke w ieder v e rk a u ft ; daneben 
w aren  in  dem le tzten  Jahre 18,5 M il l .  R M  frem de 
K re d itg e lde r m it  R ückzah lungsfris ten  von v ie r, fü n f  
u nd  zehn Jahren herangezogen worden. Es s ind  
aber etwa 90 M ill.  R M  neue G e lder in  diesem einen 
Jah r aufgenomm en w orden ; dazu tra t im  Jahre f 931
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die K ap ita lsverdoppe lung  a u f 40 M ill.  RM. Das alles 
ha t d ie Landesbank der R he inp rov inz n ic h t vor der 
I l l iq u id i tä t  bew ahrt. D ieser F a ll zeigt, daß die 
S chw ie rigke iten  der G egenwart d ie  öffentliche 
F in a n zw irtsch a ft ebensowenig u nb e rüh rt lassen w ie  
die p riva te . Bei der Landesbank der R he inp rov inz 
w ird  n u r ein op fe rw illiges  Zusammenarbeiten a lle r 
bete ilig ten  Kreise die entstandenen Schw ierigke iten  
lösen können.

Nordwolle in Konkurs

D er Zusammenbruch der 
Norddeutschen W o llkä m 
m erei und Kam m garn-

- ...........  Spinnerei ha t sich n ich t
m ehr au fha lten  lassen. A m  vergangenen D ienstag 
m ußte a u f gemeinsamen A n tra g  der ste llvertre tenden 
V orstandsm itg lieder und eines ausländischen G lä u b i
gers der K onkurs  über das zahlungsunfähige U n te r
nehmen verhängt werden. G ew iß ha t auch die 
Zusp itzung der allgemeinen K re d itk r ise  dazu bei- 
getragen, daß die Bemühungen um eine schonendere 
Sanierung illusorisch  w urden; aber es sp rich t doch 
vieles fü r  d ie Annahme, daß d ie  entscheidenden 
G ründe in  der inneren S itua tion  des Konzerns zu 
suchen sind. Fa lls  M iß w irtsch a ft und U n re d lich ke it 
zum Zusammenbruch eines Schuldners führen , be
steht meist wenig  Neigung zu Entgegenkommen bei 
G läub igern , die sich (m it oder ohne Recht) betrogen 
füh len, ke in  besonderes Interesse am Fortbestand des 
Unternehmens haben und zugleich imstande sind, das 
erhöhte R is iko  eines Konkurses zu tragen. In  solcher 
Lage befand sich mindestens ein erheblicher T e il der 
ausländischen Banken, a u f d ie  — d ire k t und  in 
d ire k t —  ein bedeutender T e il der Schulden von 
N ordw o lle  e n tfä llt. A uch  ohne die K re d itk r ise  hätte  
m an w oh l manche B ank kaum  zum fre iw illig e n  Ver
z ich t a u f einen erheblichen T e il ih re r Forderungen 
bewegen können; denn die Em pörung  über den V or
fa l l  fie l schwerer ins G ew ich t als die R ücksich t aut 
d ie fre ien  A k tionä re , die Angeste llten  und die A r 
beiter, die a lle  ebenso unschuldige O p fe r sind w ie  
d ie  G läub iger. D ie  deutschen Banken, d ie  in  die 
Bresche springen sollten, w e il ih r  Vertrauen zur 
L e itu ng  der N ordw o lle  auch fü r  die Ausländer von 
entscheidender Bedeutung w a r sind dazu beim  besten 
W ille n  gegenwärtig  n ich t m ehr imstande, zum al in 
zwischen die Schw ierigkeiten bei der D anat-B ank 
ausgebrochen sind, der F üh re rin  des Konsortium s, 
fü r  die übrigens gerade der F a ll N o rdw o llc  zu einer 
der w ich tigs ten  M ißtrauensursachen geworden w ar. 
Selbst d ie  von den deutschen Banken erbetene Reichs
h ilfe  hä tte  w oh l kaum  die R ettung bringen können, 
w enn man sich w irk lic h  zu einer solchen p rob lem a ti
schen Subvention entschlossen hatte, und die noch 
vo r ein paar Wochen h ilfsbere iten  Brem er Kreise 
haben je tz t ebenfalls genug m it ih ren  eigenen Sorgen 
z u tu n  So nahm  das Verhängnis seinen L au t. D urch
den K onkurs  ergeben sich Konsequenzen m  doppe l
te r R ich tung : rückw ärts  und  vorw ärts. F ü r d ie  Fest
s te llung  und Verfo lgung  der Verfeh lungen, d ie  zum 
Zusam menbruch g e füh rt haben, sind nunm ehr k la re  
V o r a u s s e t z u n g e n  geschaffen, was sehr zu begrüßen 
ist. D abei hande lt es sich n ic h t e twa n u r um  die 
beiden B rüde r Lahusen, d ie  m an nach einigem  Zögern 
in  U ntersuchungshaft genommen hat und  w oh l auch 
zu r V e ran tw ortung  gezogen hätte, wenn es n ich t zum 
K onku rs  gekommen wäre. D ie  K onku rsverw a ltung

w ird  v ie lm ehr auch gezwungen sein, den A u fs ich ts 
ra t reg reß p flich tig  zu machen, was die A k tio n ä re  und 
die G läub iger bei einem V erg le ich  v ie lle ich t u n te r
lassen hätten. Es is t gut, daß ein dera rtige r F a ll, an 
dessen K lä ru n g  die Ö ffe n tlich ke it wegen der großen 
Zah l fre ie r A k tio n ä re  ein Interesse hat, zum  A us
trag  kom m t ho ffen tlicn  rasch und  energisch. F ü r  
d ie Betriebe und  die zahlre ichen Interessenten an 
ih re r  Fortex is tenz is t a lle rd ings der K onku rs  eine 
schwere Bedrohung. A n  sich sind w oh l d ie  meisten 
Betriebe ren tabe l; denn sie gelten als v o rb ild lic h  
organisiert, und die Kam m garnsp innere i lieg t in n e r
ha lb  der T e x tilin d u s tr ie  gegenwärtig  noch m it am 
besten. A ber es w ird  doch e iner sehr geschickten 
und vo ru rte ils fre ien  V e rhand lungsführung  bedürfen  
um  die ind us trie lle n  W erte aus dem S trude l zu 
retten.

------  D ie  soeben ve rö ffen t-
Der ungültige Aktienrück- lich te  Begründung, d ie  
kauf bei Schubert & Salzer das L an dg erich t Chem -

1 n itz  seinem U rte il über 
d ie  U n g ü ltig k e it des A k tie n rü ckka u fs  der Schubert 
&  Salzer M asch inen fab rik  A G  b e ifü g t, s te llt  e in  
w ichtiges D okum ent in  der Geschichte des deutschen 
A ktien rech ts  dar. Im  Anschluß  an den W o rtla u t des 
§ 226 Abs. 1 H G B  („D ie  A ktiengese llscha ft so ll 
eigene A k tie n  im  regelmäßigen Geschäftsbetriebe, so
fe rn  n ic h t eine Kom mission zum E in k a u f ausgeführt 
w ird , weder erwerben noch zum P fand  nehmen“ ) 
beschäftig t sich das G erich t zunächst m it  dem Be
g r if f  des „regelm äßigen Geschäftsbetriebs“ . Es t r i t t  
dabei im  wesentlichen der von S taub-P inner ve r
tretenen Auffassung  bei, nach der entscheidend ist, 
„o b  der nächste und  eigentliche Zweck der ist, durch  
den E rw e rb  ein gew innbringendes G eschäft zu 
machen“ ; außerhalb  des regelmäßigen Geschäfts
betriebs liegen nach dieser A ns ich t n u r solche H a n d 
lungen, d ie le d ig lich  zu r Schadensabwendung 
dienen (Zwangsvollstreckung, Vergle ich) oder über-- 
h a u p t keine geschäftlichen M aßnahmen darste llen  
(z. B. E rb fa ll, Schenkung). Beide F ä lle  lagen jedoch 
bei Schubert &  Salzer n ich t vor. H ie r  handelte  es 
sich v ie lm ehr um  ein gew innbringendes G eschäft 
m it  s ta rk  speku la tivem  E inschlag: D ie  z u r V e r
fügung  stehenden M itte l w urden  n ic h t fü r  die P ro
duk tion , sondern zum  R ü ckka u f eigener A k tie n  ve r
wendet, und dies geschah in  der A bs ich t, d ie  A k t ie n  
im  günstigen A u genb lick  w ieder zu veräußern. D aß  
der oben z itie rte  § 226 LIG B n u r eine SoIIyo rs c h rift 
dars te llt, is t nach A n s ich t des G erich ts ohne größere 
Bedeutung; denn die Verle tzung e iner S o llv o rs c h rift 
stelle ebenso w ie  die V erle tzung einer M u ß vo rsch rift 
einen Vorstoß gegen eine Gesetzesnorm dar. D e r Be
schluß der G enera lversam m lung (dessen A n fe ch tu n g  
der In h a lt des Rechtsstreits w ar), den V orstand zum  
A n k a u f w e ite re r 2A  M il l .  R M  A k tie n  zu erm äch
tigen, sei n ich tig . D enn dam it werde dem Vorstand  
im  Voraus die Zustim m ung dazu e rte ilt, gegen eine 
gesetzliche N orm  zu verstoßen; wegen einer solchen 
Ü bertre tung  könn ten  Vorstand und  A u fs ich ts ra t der 
Gesellschaft sogar e rsa tzp flich tig  gemacht werden. 
Keineswegs kann  nach A n s ich t des G erich ts d ie  
N ic h tig k e it eines Beschlusses dieser A r t  dadurch  be
se itig t werden, daß eine w irtsch a ftlich e  N o tw e nd ig , 
he it zu einer solchen M aßnahme Vorgelegen habe 
„W as gesetzw idrig  ist, kann  dadurch  n ich t zulässig
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werden, daß es w ir ts c h a ftlic h  n ü tz lic h  und  geboten 
erschein t." in  der T a t w a r es notw end ig , daß dieser 
GbdanEe end lich  e inm a l d eu tlich  ausgesprochen 
w urde. Ganz abgesehen davon, daß u. E. in  diesem 
F a ll ke ine w irts c h a ftlic h e  N o tw e nd igke it Vorgelegen 
h a t (vgl. N r. 28, S. 1121), kann  die Frage der rech t
lichen  Zulässigke it n ic h t nach dem K r ite r iu m  des 
ökonom isch-W ünschenswerten entschieden werden. 
Solange § 226 g ilt, is t e in  A k t ie n rü c k k a u f im  regel
m äßigen G eschäftsbetrieb unzulässig. Es is t n ic h t die 
A u fgabe  der Rechtsprechung, sondern P flic h t des 
Gesetzgebers, den In h a lt des Gesetzes den w ir t 
scha ftlichen  N o tw end igke iten  anzupassen. D abei 
d a r f die Tatsache a lle in , daß in  den le tzten  M onaten 
im m er m ehr Gesellschaften eigene A k tie n  gekau ft 
haben, n ic h t ohne weiteres als e in Beweis fü r  das 
B edü rfn is  nach einer N eureg lung au fge faß t werden. 
N u r  in  wenigen der v ie len  F ä lle  leuchtete die w ir t 
scha ftliche  Z w eckm äß igke it des A k tie n rü c k k a u fs  
e in. Sollte sich der Gesetzgeber dennoch zu einer 
S anktion ie rung  der v ie len  Verstöße gegen den §226 
ve ran laß t sehen, so m üßten vo r a llem  h inre ichende 
Sicherungen zum Schutz der K le in a k tio n ä re  und  der 
G läub iger getroffen w erden. D e r Versuch der P raxis, 
durch Verstoß gegen § 226 ohne Schutz der A k tio n ä re  
und G läub iger e in  neues Recht zu schaffen, m uß an 
dem W iders tand  der deutschen. Rechtsprechung 
scheitern.

.......... - —  F risch  im  Gedächtnis
Prozeßsieg der sind noch die lebha ften

AG für Verkehrswesen K äm pfe , d ie  sich im  vo ri-  
- -  gen Jahr inne rha lb  der 

A G  fü r  Verkehrswesen abspielten. Dam als w aren 
G erüchte  über große Verluste  bei e in igen Toch te r
gesellschaften —  vor a llem  bei der Indus triebau  H e ld  
&  Francke A G  — aufgetaucht, und an läß lich  dieser 
G erüchte, d ie  später in  einem erschreckend großen 
U m fang  bestä tig t w urden, entstanden D iffe renzen 
und  S chw ierigke iten , be i denen w o h l kaum  jem and 
d ie  S te llung der F ron ten  durchschauen konnte. 
Rechter H and, lin k e r  H and, alles w a r vertauscht. 
Nachdem  aber d ie  Bankenvertre te r im  A u fs ich ts ra t 
ih re  Ä m te r einen Tag vo r der entscheidenden G enera l
versam m lung niedergelegt hatten, nachdem fe rner 
D r. Lübbert, der führende M ann un te r den D ire k 
toren, a u f dieser G enera lversam m lung einen beacht
lichen  Teils ieg e rringen  konnte  (der A u fs ich ts ra t 
w u rde  m it Persön lichke iten  ergänzt, d ie  kaum  zur 
O p po s ition  gerechnet werden können), w a r die 
„A tm osphä re “  e in igerm aßen gek lä rt. N u r eine K a m p f
s te llung  b lieb  deu tlich  bestehen: der Gegensatz zum 
O stm erke-Konzern. D ieser soll der A G  fü r  V erkehrs
wesen den maßgebenden T e il der H e ld  &  Francke- 
A k t ie n  un te r Vortäuschung einer n ic h t vorhandenen 
R e n ta b ilitä t aufgedrängt haben —  wenigstens s te llte  
es D ire k to r  L üb be rt a u f der G enera lversam m lung so 
dar. E ine P rü fu n g  des W erts der A k t ie n  du rch  d ie  
A G  fü r  Verkehrswesen sei damals unm ög lich  ge
wesen; m an habe sich v ie lm ehr a u f den B e rich t des 
Vertrauensrevisors der V e rkä u fe rin , des O stw erke- 
Konzerns, verlassen, und dieser B e rich t en th ie lt 
F eh le r von g rundsätz licher Bedeutung. Inzw ischen 
is t e in Jahr verflossen. D ie  A G  fü r  Verkehrswesen 
ha t sich aus dem ve rlustbringenden  Baugeschäft 
m ehr und m ehr zurückgezogen; d ie  Industriebau  
H e ld  &  Francke er öffnete den K onku rs ; eine andere

Tochtergesellschaft, d ie  A llgem eine  Baugesellschaft 
Lenz &  Co., setzte ih r  K a p ita l von 11 Id a u f 6 M il l .  RM  
herab; d ie  B e te iligung  an der F irm a  D ycke rho ff 
&  W id m a nn  w urde  abgestoßen. D ie  Versuche der 
A G  fü r  Verkehrswesen, fü r  d ie  am H e ld  &  F rancke- 
G eschäft verlorenen Summen von den Vorbesitzern  
entschädigt zu werden, w urden  jedoch fortgesetzt, 
und  zw ar m it einem gewissen E rfo lg . D ire k to r  
L üb be rt konnte  a u f der G enera lversam m lung - dieses 
Jahres m itte ilen , daß die Schlesische P ortland-C e- 
m en t-Ind us trie  A G  sowie D ire k to r  von Bentivegn i 
vom Landgerich t I  (in  erster Instanz) v e ru rte ilt  w o r
den seien, 2,96 M iß . R M  A k tie n  der A G  fü r  V e r
kehrswesen gegen Rückgabe der seinerzeit über
nommenen H e ld  &  F ra n cke -A k tie n  auszu lie fern ; 
außerdem müssen sie 500 000 R M  Entschädigung fü r  
jene Verluste  zahlen, d ie  der A G  fü r  Verkehrswesen 
durch  M inde rung  des D iv idendenertrags und  durch 
den E rw erb  von Vorzugsaktien  der F irm a  H e ld  & 
Francke entstanden; denn dieser E rw erb  w a r eben
fa lls  a u f G run d  der B ilanzunte rlagen  des O stw erke- 
Konzerns zustande gekommen. D ie  Schlesische Port- 
land-C em en t-Industrie  A G  ha t zw ar gegen dieses 
U rte il B e ru fung  eingelegt; dennoch bedeutet es einen 
vo rläu figen  Sieg der A G  fü r  Verkehrswesen.

...... "...................... . Zw ei der größten F irm en
Eine Fusion in der der deutschen K ranken-

Krankenversicherung Versicherung, der Le ip -
. ....- ziger Verein  fü r  K ra n 

kenversicherung der Beam ten und  fre ie n  B e ru fe  au f 
G egense itigke it (F irm ennam e bis 1930: L e ipz ige r 
Fürsorge Vers icherungs-A nsta lt fü r  Beamte und  fre ie  
B eru fe  VaG ) und  d ie  Barm enia  Versicherungsbank 
fü r  M itte ls ta n d  und  Beamte V aG  in  Barm en tre ten  
zu e iner E inhe itsgesellschaft zusammen, welche die 
F irm a  „L e ip z ig e r Vere in— Barm enia  K rankenve r
sicherung fü r  Beamte, fre ie  B erufe  und  M itte ls ta n d “  
tragen w ird . D e r größere P a rtne r be i dieser Fusion 
is t der L e ipz ig e r V e re in ; von den k ü n ft ig  in  der E in 
he its firm a versicherten 530 000 Personen e n tfa llen  
a u f d ie Barm enia  etwa 190 000. R ech tlich  vo llz ieh t 
sich die T ra n sak tio n  in  der Form  einer Ü bertragung 
des Versicherungsbestandes un te r Ausschluß der ge
w öhn lichen  L iq u id a tio n , w obei der L e ipz ige r Vere in  
(das ältere, 1905 gegründete Unternehmen) den Be
stand der erst im  Jah r 1922 errichte ten) Barm enia 
übern im m t. D ie  bei der Barm enia  b isher be
stehende N achschußpflich t fä l l t  fo rt. E insch ließ lich  
des Überschusses des Le ipz ig e r Vereins aus 1930 und 
zuzüg lich  des Ergebnisses des ersten Q uarta ls  1931 
w ird  d ie neue F irm a  zunächst e tw a 5,3 M il l .  R M  Re
serven usw. haben. D ie  bei der Barm enia  besonders 
bestehende Barm enia  Lebensversicherungs-AG  über
trä g t ih ren  Versicherungsbestand g le ichze itig  au f 
den L e ipz ig e r Vere in  fü r  Lebensversicherung au f 
G egense itigke it und t r i t t  dann in  L iq u id a tio n ; die 
neue Lebensversicherungsfirma, deren Versicherungs
bestand zunächst 150 M ill.  R M  ist, e rh ä lt die F irm a  
„L e ip z ig e r V e re in—Barm enia  Lebensversicherung au f 
G egense itigke it“ . B isher ha tte  der Le ipz ig e r Vere in  
in  der K rankenvers icherung  16,9 M ill.  RM , d ie  B a r
m enia 13,3 M ill.  R M  Beitragseinnahm en. D ie  Scha
densquote machte beim  Le ipz ig e r V e re in  74,9 %, bei 
der Barm enia  76,1 % der Be iträge aus. W enn diese 
beiden großen F irm e n  der deutschen K rankenve r
sicherung — d ie  übrigens schon b isher m ite inander
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in  enger F üh lun g  standen, ähn liche  A rbeitsbereiche 
ha tten  und  die K onkurrenz un te re inander durch 
Übereinkom m en zu m ilde rn  versucht hatten  —  sich 
je tz t  verein igen, so lieg t zunächst auch bei diesem 
Rationa lis ie rungsvorgang das B edürfn is  vor, d ie  Ver- 
m altungskosien  herabzudrücken. Diese Kosten be
trugen  beim  Le ipz ige r Vere in  im  Jahre 1930 e in
sch ließ lich  W erbungs- und Schadensregulierungs
kosten 19,6 % der E innahm en aus Beiträgen und  E r
trägnissen; die G ew inn- und  Verlustrechnung gab 
d ie  Verwaltungskosten au f 3,9 M ili.  R M  an. Bei der 
Barm enia  beanspruchten Verw a ltungs- und  W erbe
kosten im  Jahre 1930 etwa 3 M ilk  R M ; sie w aren 
etwas gestiegen, w ährend g le ichze itig  die Beitrags
einnahm en etwas zurückgegangen waren. D ie  H er
abdrückung  der Verwaltungskosten is t in  der K ia n - 
kenversicherung ein ernstes Problem. A be r auch 
andere Folgen der W irtschaftskrise  belasten diese 
Versicherungsart, so z. B. die große A rbe its los igke it, 
d ie  es zahllosen Menschen unm öglich  macht, die no t
wendige S icherung fü r  K ra nkh e its fä lle  fin an z ie ll 
au fzubringen . Außerdem  lieg t noch ein besonderer 
G ru n d  vor, der eine Zusammenfassung der K ranken 
versicherungsfirm en zu stärkeren E inhe iten  zw eck
m äßig  erscheinen läßt, näm lich  die E n tw ic k lu n g  der 
Sozialversicherung m it den w iederho lten  Erhöhungen 
der Versicherungs-P flichtgrenze und der Tendenz, 
auch die fre ien  Berufe in  die Sozialversicherung e in 
zubeziehen. D adurch  d roh t der K re is der fü r  d ie  
K rankenvers icherung in  Betracht kommenden Per
sonen im m er enger zu werden, so daß eine Zu
sammenlegung der Versicherungsfirm en als durchans 
zw eckm äßig  erscheint.

—  H e rr L an d ra t K rano ld -
Steinhaus in  Sprottau

Groß- oder Kleinsiedlung? ^  g ^  schre ibt uns: „V on
—  la n d w irtsch a ftlich e r Seite 
w ird  in  dem S tre it um  K le in - und Großsiedlungen 
häu fig  gefordert, daß die Siedlungsstellen m öglichst

•groß  gemacht werden, d. h „  daß ihnen m öglichst eine 
G röße von 60— 100 Morgen gegeben w ird  D ie  E r
fahrungen  der le tzten Zeit lehren aber, daß d ie jen igen 
L an d w irte , die durch  Hergabe der A nzah lung  selber 
über die von ihnen bevorzugte Stellengröße ent
scheiden sollen, heute in  wachsendem Maße dem E r
w erb  einer K le inste lle  zuneigen In  der P rov inz 
N iederschlesien erweist sich, daß Stellen, die großer 
a ls 60— 70 M orgen (auf schwerem bzw. le ieh iem  Bo
den) sind, m it dem Fortschre iten der A g ra rk rise  
im m er unve rkä u flich e r werden, und auch die so
genannten Vollbauernste llen, die je  nach der Schwere 
des Bodens h ie r 4 0 -6 0  M orgen groß sind, erweisen 
sich in  wachsendem Maße als schwer absetzbar ja  
a ls unve rkä u flich , während die Ha bbauerns eilen 
(25—35 Morgen) im  vorigen und m  diesem Jahr in  
e inem  Tem po ve rka u ft werden konnten das in  
früheren  Jahren niem and fü r  m ög lich  gehalten hatte. 
Bei e iner ganzen Reihe von schlesischen Siedlungen 
is t bereits heute der Zustand eingetreten, daß die 
Vo llbauernste llen  u n ve rkä u flich  bleiben, während 
d ie  m it ihnen zusammenliegenden H albbauernste llen  
längst ve rk a u ft und bezogen sind. D ie  Siedlungs
gesellschaften haben diese von der V e rw a ltung  vo r
ausgesagte E n tw ick lu n g  n ich t glauben wollen, haben

sich aber, zum T e il sehr zu ih rem  Schaden, nun von 
ih rem  Ir r tu m  überzeugen müssen und  daraus auch 
die p raktischen  Folgerungen gezogen, indem  sie nun 
m ehr vorw iegend K le inbauernste llen , d. h. Stellen 
von 25—30 M orgen und darunter, auslegen lassen 
Diese E rfa h ru n g  paß t auch sehr gu t dazu, daß der 
Staat als K ä u fe r im  Siedlungswesen neuerdings 
keineswegs teuer k a u ft. Bei der großen A nzah l von 
Zwangsversteigerungen größerer G ü te r im  deutschen 
Osten is t der Staat in  der Lage, durch  die ihm  nahe
stehenden Siedlungsgesellschaften die Zwangsver
steigerungsergebnisse d ire k t auszunutzen, soweit es 
sich um  G ü te r handelt, bei denen ein V o rkau fs rech t 
der Landes-L ieferungs-Verbände besteht. Daneben 
aber m uß beachtet werden, daß ein sehr erheb licher 
T e il der Ostsiedelung in  Form en abgew icke lt w ird , 
bei denen der Staat auch durch  eine G esellschaft der 
ö ffen tlichen  H and  gar n ich t als K ä u fe r a u ft r i t t ,  bei 
denen v ie lm ehr P riva tun ternehm ungen a lle r A r t  d ie  
Versied lung vornehmen. E in  Ü be rb lick  über den 
M a rk t der S iedlungskäufe leh rt, daß im  vorigen und  
erst rech t in  diesem Jahr in  einer größeren A n za h l 
von F ä llen  das so erworbene S iedlungsland in  der 
Zwangsversteigerung zu einem Preis erw orben w o r
den ist, der die Staatsrente ganz oder zum T e il aus- 
fa llen , ja  Z insforderungen oder K a p ita lsan te ile  der 
erstste lligen landschaftlichen  Beleihung ungedeckt 
ließ. A lle  diese K äu fe  liegen im  Preis zw eife llos w e it 
un te r den Friedenspreisen. D ies is t heute um  so w ic h 
tiger, als der E rtragsw ert gerade fü r  die Siedlungs
ländereien n ic h t in  dem Maße gesunken ist, w ie  das 
bei anderen la n d w irtsch a ftlich e n  Unternehm ungen 
der F a ll zu sein p flegt. A n  sich fü h r t die Verdoppe
lun g  des Landeszinssatzes zu einer ungefähren H a l
b ie rung  des ka p ita lis ie rte n  Ertragswertes. Diese V e r
doppe lung des Zinssatzes lieg t aber wegen der beson
deren Z insbedingungen heute fü r  die S iedlungslände
reien n ic h t vor, denn die Z inserm äßigungen sind so 
groß, daß der gewogene D urchsch n itt aus dem Z ins
satz der H auszinssteuer-H ypothek und des E igen
k a p ita ls  des Siedlers und dem R entenbetrag einen 
Zins fü r  d ie  gesamte Siedlungsstelle erg ib t, der eher 
un te r als über dem früheren  Zinssatz fü r  die L a n d 
w irts c h a ft lieg t. Infolgedessen erscheinen die heute 
fü r  S iedlungsland gezahlten Preise als durchaus er
träg lich . D azu kom m t der E in fluß  einer außerordent
lic h  langsamen T ilgung . Das R estkaufge ld  w ird  in  
ungefähr 70 Jahren, das H auszinssteuer-Darlehen (je 
nach dem Z insfuß) in  etwa 50—60 Jahren g e tilg t- 
d. h. es w ird  e in T ilgungsverfah ren  angewendet, bei 
dem der S iedler langsam und  sicher Besitzer der S telle  
w ird , ohne sich an ein Tem po der T ilg u n g  b inden  zu 
müssen, das er v ie lle ich t n ic h t im m er durchha lten  
kann. W enn er schneller tilg e n  w i l l  und  nach den 
E rträgen  seines Betriebs kann, so is t ihm  dies un 
benommen, er kann  auch wahlweise, s ta tt fü r  er
höhte T ilg un g  Raten abzuführen, seine E rübrigungen  
bei e iner Sparkasse a u f Zinseszins anlegen. W ic h tig  
aber is t an der heutigen Regelung, daß er n ic h t 
schneller tilge n  muß, als er bei v e rn ü n ftig e r W ir t 
schaft auch un te r a llen  Umständen tilge n  zu können 
e rw arten  d a rf. Dieselben Überlegungen, d ie fü r  den 
W ohnungsbau in  N r. 29 des M dW  in  dem A u fsa tz  
von D r. Weisser (Seite 1149 ff.) vorgetragen sind 
gelten in  dieser Beziehung auch fü r  d ie  la n d w ir /  
schaftlichen Siedlungen.“
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.... =  D ie  starke U nruhe, die
Ein Animier-Zirkular nach der Schalterschlie-

aus England ßung bei der D ana t-B ank
=  und  der E inste llung  des

Börsenverkehrs große Te ile  des A n lage suchenden 
K a p ita lis te n p u b liku m s  be fa llen  hat, w ird  von aus
ländischen Stellen, die in  seriösen deutschen B ank
kreisen v ö ll ig  unbekannt sind, ausgenutzt, um  m it 
H i lfe  von A n im ie rz irk u la re n  zum A n k a u f aus länd i
scher W erte  anzureizen. Uns lieg t ein Rundschreiben 
aus den letzten Tagen vor, das o ffenbar in  zahlre ichen 
E xem plaren  an W ertpap ie rbes itze r und K le in k a p ita 
lis ten  ve rb re ite t w orden ist. Absenderin  is t eine F irm a  
in  London, die den pompösen Namen „T h e  B ank o f 
London L td .“ fü h rt. In  dem Rundschreiben he iß t es:

„Trotz der letzten Ereignisse in Deutschland haben 
w ir die feste Zuversicht, daß sich die Verhältnisse in 
Ihrem Lande in nächster Zeit bessern werden und eine 
Beruhigung eintreten wird.

W ir machen die erfreuliche Beobachtung, daß in Eng
land die deutsche Lage viel optimistischer beurteilt w ird  
als in Deutschland selbst. Diese unsere Auffassung ver
anlaßt uns, Ihnen folgende Proposition zu machen:

W ir sind gern bereit, fü r Sie ausländische Werte zu 
kaufen, wenn Sie einen entsprechenden Betrag in Reichs
mark oder in  amtlich notierten deutschen Effekten bei 
unserer Berliner Repräsentanz erlegen. Ihre Order w ird  
sofort zum offiziellen Kurs ausgefiihrt, wovon Sie b rie f
liche oder auf Wunsch telegraphische M itteilung von uns 
erhalten werden.

Die Berechnung erfolgt in  Reichsmark, so daß die 
Ausführung der Aufträge gegen keine gesetzliche Be
stimmung verstößt und nicht zum Schaden der deutschen 
Währung beiträgt.

In  der bestimmten Annahme, daß unser Angebot Ih r 
Interesse findet, bitten w ir Sie um umgehende Rück
äußerung (möglichst unter Angabe Ihrer speziellen 
Wünsche), nach deren Erhalt w ir m it Vorschlägen dienen 
werden.“

Oesterreich und die deutsche Krise
Man schreibt uns aus Wien: „A ls die ersten Nachrichten 

vom Schalterschluß der Danat-Bank und den deutschen 
Bank- und Börsenfeiertagen in Österreich eintrafen, lebte 
wieder eine Panikstimmung auf. Merkwürdigerweise 
wurde von ihr viel mehr die Regierung als die W irtschaft 
erfaßt. Die Regierung war es, die aus Furcht vor den 
Folgen der deutschen Krise auf Österreich ein Moratorium  
vorschlug. Es ist der zweite Vorschlag dieser A rt (das 
erste Mal plante sie ein Moratorium, als es im Zuge der 
Stützungsaktion der Credit-Anstalt feststand, daß die 
Schatzscheinanleihe von Frankreich nicht übernommen 
werde). In  beiden Fällen haben die Banken das Moratorium 
verhindert. Auch jetzt, da nicht allein in Deutschland, 
sondern auch in Ungarn Moratorien in  K ra ft sind, glaubt 
sich die österreichische W irtschaft stark genug, ohne 
Zahlungsaufschub durchhalten zu können. Die politischen 
Verhältnisse im Lande haben sich schon seit längerer Zeit 
entspannt, so daß von dieser Seite her keine Gefahren 
einer neuen Panikstimmung zu befürchten sind. W ichtig 
ist ferner, daß fü r die Credit-Anstalt der Stillhaltevertrag 
unter Dach gebracht worden ist; damit wurde der größere 
Teil der kurzfristigen Auslandsgelder in  längerfristige 
umgewandelt. Die übrigen Wiener Banken haben schon 
während der Credit-Anstalts-Krise einen großen Teil ihrer 
Auslandsverschuldung zurückgezahlt. Die Summe, die' 
sie noch verwalten, dürfte vielleicht die Hälfte der bei 
der Credit-Anstalt gebundenen Auslandskredite sein, also 
30 bis 40 M ill. $. Damit sind die Gefahren eines neuer
lichen Runs des Auslands stark verringert. Die inländi
schen Gläubiger halten sich vorläufig ruhig. Das M ifi-

M an erb ie te t sich also, gegen R eichsm ark oder am tlich  
notie rte  deutsche E ffekten  ausländische W erte  zu 
lie fe rn . So e rfre u lich  auch die von der B ank o f London 
gemachte Beobachtung ist, „daß  in  E ng land  die 
deutsche Lage v ie l op tim is tischer b e u rte ilt w ird  als 
in  Deutsch land selbst“ , so entschieden m uß m an vor 
dem Angebot warnen. Abgesehen davon, daß das 
gänzlich  unbekannte Londoner U nternehm en in  der 
ungeniertesten Weise zu r K a p ita lf lu c h t a u ffo rd e rt, 
besteht ke ine rle i G ew ähr da fü r, daß die Vorschläge 
der B ank o f London n ic h t d a rau f h inauslau fen, den 
deutschen Effektenbesitzern  fü r  gute deutsche W erte  
m inde rw e rtige  ausländische Papiere anzuhängen. 
A u ch  ein anderer Um stand m ahnt zu besonderer 
V ors ich t. W ie  w ir  festgeste llt haben, is t das A n im ie r
schreiben der Londoner F irm a  großenteils an A bon
nenten oder frühere  Abonnenten der B e rline r W ochen
s c h rift „W irts c h a ftlic h e r Ratgeber“  versandt worden. 
Dieses B la tt is t vor e in iger Z e it an einen neuen Verlag  
übergegangen und  w ird  je tz t auch von einem andern 
Herausgeber geleitet. W ie  uns e rk lä r t w ird , ha t der 
neue Verlag  und  der neue Herausgeber m it der ganzen 
Angelegenheit n ic h t das geringste zu tun. N ach un
serer K enn tn is  der D inge  un te rlie g t es ke inem  Z w e ife l, 
daß diese E rk lä ru n g  z u tr if f t .  M an m uß deshalb an
nehmen, daß die früheren  Besitzer des B lattes, der 
Verlag  „D ie  W ir ts c h a ft“ , vo r dem V e rk a u f das 
Adressenm ateria l der Z e its c h rift in  andere Hände 
gegeben haben, so daß Außenstehende an die Leser 
des Blattes, das besonders un te r K le in ka p ita lis te n  
ve rb re ite t w ar, m it undurchs ich tigen  Geschäften 
herantreten können. D e ra rtige  Versuche sind auch 
von den früheren  Besitzern der Z e its c h rift w iederho lt 
gemacht worden, und  die E inzelheiten, die darüber 
bekann t w urden, können das M iß trauen  gegenüber 
dem Angebot der B ank o f London n u r verstärken.

trauen ist fre ilich noch wach, wie der Fa ll der Mercurbank 
deutlich gezeigt hat. Mehr als das ist aber eine große 
Niedergeschlagenheit das Kennzeichen der Lage. Der sich 
immer mehr verschärfende Konjunkturdruck hat den 
Kreditbedarf der W irtschaft stark eingeschränkt, aber 
auch der geringe Bedarf, der noch besteht, w ird  von den 
Banken und Sparkassen, die fü r alle Eventualitäten ge
rüstet sein müssen und sich liquide halten, nur teilweise 
befriedigt. Die ohnedies stark eingeschränkte Geschäfts
tätigkeit w ird  so weiter eingeengt. Dazu kommt der neue 
Schlag der Eindämmung des Fremdenverkehrs aus 
Deutschland. Der Fremdenverkehr spielt in der Zahlungs
bilanz Österreichs eine bedeutende Rolle: Die Brutto
einnahmen dieses Wirtschaftszweiges werden auf 400 bis 
500 M ill. S im Jahr geschätzt. Dazu trugen bisher die 
Reisenden aus Deutschland rund 100 M ill. S bei. Die 
deutsche Krise muß diesen Einnahmeposten stark schmä
lern. Außerdem w ird  die gewaltsame Drosselung der 
Reise Reichsdeutscher nach Österreich durch die Ausreise
gebühr von 100 RM als außerordentlich hart empfunden.“

Die Schwierigkeiten der Mercurbank
Man schreibt uns aus Wien: „ In  einem mußte Österreich 

dem deutschen Beispiel doch folgen, in  dem Schalterschluß 
der Wiener Mercurbank. Dieses Institu t ist bekanntlich 
eine Niederlassung der Danat-Bank. Sie ist die einzige 
noch bestehende Wiener Mittelbank, die als solche wichtige 
wirtschaftliche Funktionen ausübte. In  sich durchaus ge
sund, brach bei ih r eben wegen der Verbindung m it der 
Danat-Bank ein Run aus, der sie am ersten Tag 10 M ill. S 
Einlagen und Kreditoren kostete. Die Leitung glaubte den
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Kassensturm auf die Dauer nicht aushalten zu können, 
und so schloß sie im Einvernehmen m it der Nationalbank 
und der Regierung die Schalter. Der Mercur besitzt 
20 M ill. S Aktienkapital und 5 M ill. Reserven, ferner nach 
der letzten Bilanz 89 M ill. Kreditoren und 23 M ill. S Ein
lagen und Kassenscheine. Von den fremden Geldern sind 
47 M ill S oder rd. 42 % in liquiden Aktien erster Ordnung 
angelegt. Außer einigen 100 000 $ von der Danat-Bank, 
dürfte der Mercur keine Auslandsgelder haben. Seme 
industriellen Beteiligungen sind gering, und die Kredite 
gut verteilt. Trotzdem ist es unmöglich, alle Kredite so
fo rt zurückzuziehen und die mißtrauischen Einleger und 
Kreditoren zu befriedigen. Die Bank hat der Regierung 
einen neuen Status vorgelegt. Danach betrugen die ge
samten — nunmehr besonders vorsichtig bewerteten — 
Aktiven 62 M ill. S, die Passiven 50 M ill. S. Bei ruhiger 
Liquidation verbleibt also nach Ansicht der Verwaltung 
im schlechtesten Falle ein Überschuß von 12 M ill. S. Eine 
Liquidation glaubte die Verwaltung durch ein drei
monatiges Moratorium vermeiden zu können. Sie hofft, 
daß das Vertrauen zu den deutschen und österreichischen 
Banken in drei Monaten wieder hergestellt sei. Die Regie
rung hat das Moratoriumsgesuch abgelehnt, weil sie einen 
direkten Anschluß an die deutsche Bankenkrise vermeiden 
w ill. Man hat aber der Bank auf Grund eines alten Knegs- 
ermächtmungsgesetzes die Geschäftsaufsicht zugestanden. 
Interessant “ die Begründung fü r diese Maßnahme: Der 
Schalterschluß des Mercur sei eine Folge des Schalter
schlusses der Dauat-Bank. Der Schalterschluß der Danat- 
Bank sei eine Folge der in Deutschland durch die Repa
rationen bewirkten Krise, er sei daher eine Kriegsfolge, 
also sei auch der Schalterschluß der Mercurbank eine 
Kriegsfolge, die eine Verhängung der Geschaftsaufsicht 
nach der kaiserlichen Verordnung von 1914 begründe! Die 
Geschäftsaufsicht, die einem Vertrauensmann der Regie
rung übertragen wird, läßt die Einschränkung der Aus
zahlungspflicht zu; man w ird  von diesem Recht Gebrauch 
machen. Das heißt: Die Mercurbank erhalt das verlangte 
Moratorium unter einem anderen Namen.

Geschäftsergebnisse englischer Aktiengesellschaften
Einen interessanten Einblick in die Wirkungen der 

Wirtschaftskrise auf die Gewinne der Unternehmungen in 
England gewährt eine Zusammenstellung des Economist 
(vom 11 Tuli 1931) über 2053 industrielle Aktiengesell
schaften, die in  der Zeit vom 1. Juli 1930 bis zum 30. Juni 
1931 ihre Abschlüsse vorgelegt haben. Obwohl die von 
Aktiengesellschaften angewiesenen Überschüsse nicht m it 
den tatsächlich erzielten Gewinnen uberemsümmen, 
dürfte das Bild, das die Zusammenstellung des „Econo- 
m ist“  vermittelt, doch im wesentlichen richtig sein. Es 
w ird  dadurch ein aus anderen Daten bereits bekanntes 
charakteristisches Merkmal der englischen Krise bestätigt, 
nämlich die Tatsache, daß in England Are Ruckwirkungen 
der Weltwirtschaftskrise weit starker fühlbar sind als m 
den meisten anderen Ländern, besonders m Deutschland 
und in den Vereinigten Staaten, während sich der Binnen
m arkt den von außen kommenden Einflüssen gegenüber 
bisher sehr widerstandsfähig gezeigt hat. Die Gesamt
gewinne der Gesellschaften sind gegenüber dem Vorjahr 
von 22,0 auf 18,8 M ill. £ (d. h. um 14,7 %) gesunken. Der 
Rückgang hält sich also in engen Grenzen. Daß die Ge
sellschaften im ganzen noch verhältnismäßig günstig ge
arbeitet haben, zeigt noch deutlich die Hohe der ausge
zahlten Dividenden; durchschnittlich betrug die Dividende 
auf das Stammkapital 8,4% gegenüber 10,3 % im Vor
ja h r Allerdings wurde ein größerer Teil des Reingewinns 
fü r Dividenden- und Zinszahlungen verwandt, so daß m ir 
15,7 % des Reingewinns den Reserven zugewiesen werden 
konnten (im Vorjahr 18,6 %). Im  einzelnen sind starke 
Verschiedenheiten in den Unternehmungszweigen festzu
stellen. Diejenigen Gesellschaften, die ausschließlich oder 
in  der Hauptsache inländischen Bedarf befriedigen, haben 
erheblich günstiger gearbeitet als die eng m it dem Aus-

Geschäftsgebarung englischer Aktiengesellschaften

Geschäftszweig

E lek triz itä tsw e rke  ..
Gaswerke ..................
B rauereien ..............
Straßenbahnen . . . .
Wasserwerke ..........
Te legraphie  usw .........
Hotels usw ..................
Treuhand .....................
E in z e lh a n d e l.............
Verschiedenes ..........
Eisen, S tah l, Kohle .
ö l  .................................
K a n ä le ..........j . .............
M otoren und R äd e r.. 
F inanzierungs-, In 

ves tm ent-u . G ru n d 
stücks-G esellschaf
ten .........................

T e e ............................. ’ *
S ch iffa h rt ..................
T e x t i l ie n .................
K a u ts c h u k ..................
Salpeter ...........
Insgesamt ..................

Zahl der 
Gesell

schaften

Reingew inn
1929/51) | 1930/31

M il l .  £

44
52

108
25
29
12
38

193
69

635
134
23
7

36

92
106
42
59

340
9

7.1 
4,4

18.4
1,6
1.2 
1,8
2.4

14.8
10.4 
90,2
10.5 
19,1
0,6
4.8

6,6
3,1
5,3

11,5
5,0
0,8

2053 I 219,8

7.5
4.6

18.7
1.6 
1,2 
1,8 
2,3

14,2
9.7 

80,8
8.7 

15,7
0.5

36,5

4,7
2,2
3,6
4,9
0,9
0,0

Verän
derung

(%)

D iv idende  
1929̂ 3071930/31" 
~ (%) ~

— 2,9
— 4,3
— 6,7
—  10,4
—  17,6
— 17,7
—  22,8 
— 23,3

— 27,9
— 28,2
— 31,3
— 57,3
— 81,4
— 95,8

7,4
6.3 

16,4
5,0
7.3
9.3

10.9
9.2

13.8 
12,6
3.9 

19,6
4.3

11.8

7,9
14,3
5.8 
9,3
5.8 
3,2

7.2
6.3 

16,6
7.4 
6,9 
8,7

10,3
7,6

13.5
10.5 
3,0

12,7
2.4
8.4

4,6
10,6
4,5
6,3
1,2

187,6 | _  14,7 | 10,J 8,4
land verflochtenen Industrien. Zu der ersten Gruppe, die 
teilweise sogar noch höhere Gewinne ausweist als im  V o r
jahre, gehören insbesondere Gas-, Wasser- und E lektriz i
tätswerke, Brauereien, Hotels, Warenhäuser. Dagegen 
haben sich die Gewinne in den großen Ausfuhrindustrien 
erheblich vermindert, vor allem in der Textilindustrie, die 
einen großen Teil ihrer Dividendenzahlungen durch Rück
g riff auf die Reserven bestritt. Auch die vom Umfang des 
internationalen Warenaustausches abhängigen und in 
großem Maße unter dem Einfluß der Rohstoffpreisentwick
lung stehenden Gesellschaften (Schiffahrt, Kautschuk 
usw.) haben weit niedrigere Gewinne als im Vorjahre er
zielen können.

Personalia
Die Reichsregierung hat Reichsbankdirektor Schippe in 

Hamburg zum zweiten Treuhänder fü r die Darmstädter 
und Nationalbank bestellt. Staatssekretär a. D. Bergmann 
der erste Treuhänder, ist aus dem Aufsichtsrat der Deut
schen Bank und Disconto-Gesellschaft ausgetreten.

Geheimer Kommerzienrat Theodor Freiherr von G uil
leaume, der seit dem Jahre 1900 ununterbrochen den Vor
sitz im  Aufsichtsrat der Felten & Guilleaume Carlswerk 
AG in Köln-Mülheim führt, vollendete am 17. Tnli 
70. Lebensjahr.

Aus dem Aufsichtsrat der Bamag-Meguin AG in Berlin 
sind Geheimrat Felix Heimann und Generaldirektor 
August Rösterg ausgeschieden.

Eine außerordentliche Generalversammlung der Con- 
cordia, Lebens-Versicherungs-Bank AG in Köln, nahm im 
Zusammenhang m it dem Übergang des bisher beim Nord 
stern-Konzern ruhenden Aktienpakets an die Kölnische 
Rückversicherungs-Gesellschaft Änderungen im Aufsichts 
rat vor. Ausgeschieden sind Geheimrat Hans Riese D r W 
Springorum (Elberfeld) und Dr. Wilhelm de 'Weerth 
Neugewählt wurden Dr. C. von Joest, Bankdirektor 
Dr. Robert Pferdmenges, Bankier Eugen von Rauten
strauch, Dr. Paul Seligmann (Köln) und Baron K urt nn., 
Schröder (Köln). Don

Das stellvertretende Vorstandsmitglied der Gebr Stoll 
werck AG in Köln, D irektor Peter Harnisch, starb im’ 
A lter von 71 Jahren. lm

Aus dem Vorstand der zum Nordwolle-Konzern <re 
hörenden Alrowa Deutsche Strickerei AG ist D irektor 
Hans Kleemann ausgeschieden. D afür wurde Kaufmann 
Curt Altmann in den Vorstand berufen.

Die Universität Breslau hat den Generaldirektor rW  
Gräflich Schaffgotsch’schen Werke GmbH in Gleiwitz 
Dr. Otto Berve, zum Ehrensenator ernannt.

Das Ordinariat fü r deutsches und bürgerliches Recht 
fü r Handelsrecht und Kirchenrecht an der Universität 
Tübingen ist dem ordentlichen Professor Dr. I i.  E. Fein 
in Rostock übertragen worden.
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Iitecatuc
Raab, P ro f. D r. F r ie d r ic h : D e r Neue P lan. Syste

m atische D ars te llung  und  k rit isch e  W ü rd igu n g  der 
nach Ingangsetzung des Neuen Planes geltenden 
Regelung der deutschen R epara tionsverp flich 
tungen. B e r lin  1930. V e rlag  R eim ar R obbing. 415 
Seiten. — Preis 10 RM.
In  Ergänzung seiner verschiedenen früheren Veröffent

lichungen über Dawes- und Young-Plan gibt der bekannte 
Verfasser einen systematischen Überblick über den Inhalt 
des Neuen Plans und der m it diesem zusammenhängenden 
Abkommen nach der Fassung, in der sie nunmehr Gesetz 
geworden sind. Vorausgeschickt ist dieser Darstellung 
— die etwa die Hälfte des Buches einnimmt — eine kurze 
Einleitung, die einen Abriß der Geschichte der Repara
tionen von Versailles bis zur Haager Konferenz gibt. Der 
letzte Teil enthält eine kritische Würdigung der geltenden 
Regelung und mündet in  „R ichtlin ien fü r die künftige Re
parationspolitik“  aus.

Zu den rein deskriptiven Teilen der Arbeit, deren K la r
heit hervorgehoben sei, ist im  allgemeinen nichts zu be
merken. Ich habe lediglich eine Berücksichtigung der 
Frage vermißt, welche Bedeutung dem F ortfa ll der „Gold
klausel“ des Dawes-Plans zukommt. Die K r it ik  des Ver
fassers bewegt sich durchweg auf einer „m ittleren Linie“ 
und ist nach Form und Inha lt maßvoll. Zuzustimmen ist 
namentlich der wiederholt geäußerten und wohlbegrün
deten Ansicht, daß eine Reoisionsaktion m it Aussicht 
auf Erfolg erst dann eingeleitet werden kann, wenn 
zuvor eine „umfassende Ordnung der deutschen Finanzen 
und der deutschen W irtschaft“  erfolgt ist. Weniger be
fried igt haben mich die Ausführungen zum Transfer
problem, die die komplizierten Zusammenhänge nur eben 
andeuten und nicht ganz k la r sind. Als Hauptziel 
künftiger Reparationspolitik bezeichnet Raab die Her
absetzung der deutschen Verpflichtungen auf das durch 
den Vorfriedensvertrag begründete Maß, ein Ziel, das 
durch unablässige Aufklärungsarbeit dem Inland und 
namentlich dem Ausland vorgeführt und motiviert werden 
müsse.

Frankfurt a. M. Fritz  Neumark

Jeske, P r. ju r. G.: Das Recht auf Einsichtnahme in Han
delsbücher. Hamburg 1931, Johannes Schreier Verlag. 
72 S. Preis 3,60 RM.
Die Broschüre bezweckt eine Zusammenfassung und Er

läuterung derjenigen Gesetzesbestimmungen, die das 
Recht auf Einsichtnahme in  Handelsbücher regeln. Dam it 
soll den Bedürfnissen der Juristen und der Handels
kreise, fü r die diese Frage praktisch w ird, Rechnung ge
tragen werden. Die schuldrechtlichen Ansprüche des 
Rechtes auf Einsichtnahme haben als die am häufigsten 
auftretenden Fälle die ausführlichste Regelung gefunden. 
Die behördlichen Kontrollrechte, insbesondere das Buch
prüfungsrecht der Steuerbehörden, sind dagegen nur kurz

gestreift, da über diese Probleme eine umfangreiche 
Spezialliteratur existiert.
Sclimidt-Stölting, Dr. rer. pol. Hans: Das Problem des 

Ausbaues der deutschen Wasserkräfte. Berlin 1930, Ver
lag Georg Stilke. 79 S. Preis 2,— RM.
Die Bedeutung der Heranziehung von Wasserkräften 

fü r die deutsche Volkswirtschaft. — Die privatw irtschaft
lichen Verhältnisse des Wasserkraftausbaues. — Das Ver
halten des Staates gegenüber der Wasserkraftnutzung.

Zeitschriften - Literatur
K ahn, E rnst, und  W o lf gang, D r. E rn s t: D ie  w ir t 

schaftlichen  Folgen überhöhter Zinsen. „D ie  W ir t 
schaftskurve  m it Indexzah len  der F ra n k fu r te r  
Zeitung.“  10. Jahrgang 1951, H e ft 1, Seite 49—58. 
Die Erörterungen über die Folgen hoher Zinssätze sind 

gerade in  diesen Tagen anläßlich der Diskussion um die 
P o litik  der Reichsbank besonders aktuell. In  dem vor
liegenden Aufsatz werden diese Fragen nicht unter dem 
Gesichtspunkt der kurzfristigen W irkung in  Zeiten einer 
Krise, sondern im H inb lick auf die langfristigen W irkun
gen auf die Produktion untersucht. Normale Zinssätze be
w irken strukturelle Veränderungen in  der Volkswirtschaft, 
denn der Kapitalumschlag, der „Umsatz der Kapitalan
lagen“ , ist in  den einzelnen Produktionszweigen stark 
verschieden. Ein Unternehmen m it raschem Kapitalum
schlag — wie z. B. unter Umständen eine Gerberei — hat 
unter hohen Zinssätzen weit weniger zu leiden als z. B. 
der Häuserbau, fü r den die Höhe der Zinsen von ent
scheidender Bedeutung ist.

Produktionsverteuerung durch Zinserhöhung

Zins- 
erhöhung 
gegen den 
..N o rm a l

stand“

V ie r
m a lig e r

Zw ei
m a lig e r

E in 
m a lige r H a lb e r V ie rte l Zehntel

Jahresum schlag des G esam tkap ita ls

V cr-
cdlungs-
ind u s trie

B ekle i
dungs

oder
Ta b a k
gewerbe

E le k tro -
branehe,

Eisen,
S tah l

B raun
kohle

Wasser-,
Gas-,

S trom -
lic fe ru n g

W oh
nungs

bau

i  % 0,25 % 0,5 % i  % 2 % 4 % 10 V»
2 % 0,50 % 1,0 % 2 % 4 % 8 % 20 %
3 % 0,75 % 1,5 % 3 % 6 % 12 % 30%
4 % 1,00 % 2,0 % 4 % 8 % 16 % 40 %
5 % 1,25 % 2,5 % 5 % 10 % 20 % 50%

Im  allgemeinen kann man sagen, daß die Belastung durch 
hohe Zinsen um so größer ist, je  „schwerer“  ein Unter
nehmen ist. Bei Gesellschaften der Elektrotechnik, der 
Eisen-, Stahl- und Metallwarenfabrikation, der Stein- und 
der Fahrzeugindustrie bedeutet jedes Prozent Zinsver
teuerung etwa 1 % Kostenverteuerung. In  diesen Branchen 
ist also eine Zinserhöhung von z. B. 3 oder 4 % schon 
fühlbar, wenn auch zunächst „ohne katastrophale Folgen“ . 
An Hand einzelner, der W irk lichkeit entnommener Bei
spiele (landwirtschaftlicher Betrieb, Steinkohlenbergwerk, 
Gasfabrik, Kraftwerk) werden diese Fragen im  einzelnen 
dargestellt.

Die RJictfrijaft öcs Oluslanfss?
Spanien

Stabilisierung der Währung?
Von Dr. Hans Hiss

Der Übergang Spaniens von der Monarchie zur Republik 
hat die Erwartung belebt, daß nunmehr auch in Spanien 
ein Problem seiner Lösung zugeführt w ird, dessen schicksal
hafte Bedeutung in  Zeiten politischer Spannung gegen
wärtig wieder dem deutschen Volke m it aller Deutlichkeit 
vor Augen geführt w ird : das Währungsproblem. Die Um
wälzung führte in Spanien naturgemäß auch zur Neu

besetzung der fü r  die Währungspolitik verantwortlichen 
Stellen im Finanzministerium und in  der Bank von Spanien, 
und damit vermutlich zur Abkehr von denjenigen 
Doktrinen, die zehn Jahre lang eine Stabilisierung des 
Kurses der spanischen Peseta verhindert haben.

Die Währungsgeschichte Spaniens nach dem Kriege und 
besonders in der Zeit der „D ik ta tu r“  bietet geradezu ein 
Musterbeispiel fü r die Hartnäckigkeit jener Doktrinen 
und die Wirkungslosigkeit der aus ihnen folgenden Maß
nahmen auf dem Gebiet der Währung, die immer wieder 
von den Regierungen in  Zeiten von Währungsschwierig
keiten befolgt werden, obwohl sie ebensooft durch die
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Wissenschaft wie durch die Wirkungen widerlegt worden 
sind.

Die wichtigsten falschen Doktrinen, von denen die 
spanische Währungspolitik des letzten Jahrzehnts be
herrscht war, waren die These von der Unantastbarkeit 
des Goldschatzes der Bank von Spanien, der Glaube an 
die währungspolitische Bedeutung des Silbers als Deckungs
mittel, der Glaube, daß die nationale Ehre die Rückkehr 
zur Vorkriegsparität erfordere, sowie die Ansicht, daß 
Passivität der Handelsbilanz, Devisenspekulation und 
Kapitalflucht Ursachen der Wechselkursverschlechterung 
seien, und daß deshalb eine Stabilisierung erst dann vor
genommen werden könne, wenn die Handelsbilanz durch 
protektionistische Maßnahmen ausgeglichen und Speku
lation und Kapitalflucht durch Devisenkontrolle ein
gedämmt seien. —

Das spanische Währungsgesetz sieht vor daß bei Über
schreitung eines Notenumlaufs von 4 M illiarden Peseten 
mindestens 50 % durch Gold und überdies 10 % durch 
Silber gedeckt sein müssen; diese Bestimmung ist kurz 
nach dem Kriege erlassen worden, als die Kriegsgewinne 
der spanischen Volkswirtschaft einen erheblichen Gold
bestand zugeführt hatten. Dieser betrug (m Millionen 
GoWpeseten gerechnet):

im Jahre 1913 
„  1918

653 
2 196

im Jahre 1921 
.. „  1930

2 532 
2 545*)

*) D u rch sch n itt fü r  neun Monate. Zum gegenwärtigen Pesetenkurs ge
rechnet m acht dieser Betrag etwa 4 M illia rd e n  Peseten aus.

Die Anschauung, daß das Vorhandensein dieses Gold
bestandes und seine unangetastete Erhaltung fü r die 
Stabilisierung der spanischen Währung unbedingte Vor
aussetzung seien, hat bis vor kurzem die spanische 
Währungspolitik beherrscht, obwohl ein derart „finsterer 
Metallismus“  in  den meisten übrigen Landern wohl als 
Überwunden angesehen werden kann. Zudem war die 
Leitung des „Banco de Espana“  m it den Aktionären der 
Ansicht, daß der Goldschatz ih r persönliches Eigentum 
sei, so daß seine Einsetzung fü r die Währungsverteidigung 
eine Schädigung ihres Vermögens bedeute, die man nicht 
zulassen wollte.

Der metallistischen Einstellung zum Golde entspricht 
bzw. entsprach die Stellung zum Silber In  Erinnerung 
an die längst überwundene Zeit des Bimetallismus hat 
Spanien gegenwärtig einen erheblichen Umlauf an Silber- 
münzen, der z. B. Anfang 1930 etwa 2,5 MdI. Peseten 
betrug, die nicht nur „Scheidegeld“ , sondern volle gesetz
liche Zahlungsmittel sind; außerdem liegt in der Zentral
bank ein erheblicher Deckungsfonds m Silber dessen 
Nominalbestand -  im Gegensatz zum Goldbestand -  
gegenüber 1914 in einer Höhe von 700 Millionen (m Gold
peseten gerechnet) so gut wie unverändert geblieben ist. 
Seine währungsgesetzliche Berechtigung eitet dieser 
Silberfonds aus der oben angeführten Deckungsbestim
mung her. Da dieser Fonds irgendeine währungspolitische 
Funktion niemals w ird ausüben können so w ird  man sich 
bei der Neuordnung der spanischen Wahrung dazu ent
schließen müssen, die durch den Silberpreissturz ent
standenen Verluste anzuerkennen und die Zentralbank von 
dieser rein fiktiven „Deckung“  zu befreien.

Einer der wesentlichen Gründe, die eine Stabilisierung 
der spanischen Währung bisher verhinderten, war der 
Glaube daß die nationale Ehre Spaniens die Rückkehr 
zur Vorkriegsparität, also die sogenannte Revalorisierung 
der Peseta erfordere. Diese Ansicht mag zeitweise eine 
Unterstützung durch das englische Vorgehen im Jahre 
1925 gefunden haben, in völliger Verkennung der Tat
sache daß die englische Währungspolitik von dem 
Wunsche d iktie rt war, die außerordentliche Stellung des 
Londoner Geld- und Kapitalmarktes in  der Weltwirtschaft 
gegenüber dem Vordringen New Yorks zu halten, und daß 
England erhebliche innerwirtschaftliche Opfer dafür hat 
bringen müssen. Trotz vielfacher Erklärungen, daß das 
Ziel^der spanischen Währungspolitik die Rückkehr zur

Vorkriegsparität sei, hat keine spanische Regierung (auch 
nicht zur Zeit des Direktoriums) deflationistische Maß 
nahmen durchzuführen und sich durch eine Deflationskrise 
unpopulär zu machen gewagt. Heute dürfte man auch in  
Spanien erkannt haben, daß die Revalorisierung in der 
Lage Spaniens ein falsches Ziel darstellt und daß ein A u f
schieben der Stabilisierung des Pesetakurses bis zu einem 
Zeitpunkt, der eine Deflation ermöglicht, n icht mehr in 
trage kommt.

Es ist selbstverständlich, daß in einem Lande m it derart 
metallistischen Anschauungen vom Geldwesen auch die 
Ansicht, daß die Passivität der Handelsbilanz und die 
internationale Devisenspekulation sowie die Kapitalflucht 
aus dem eigenen Lande die Ursachen der Währungsver- 
schlechterung seien, den Hauptinhalt der Argumentation 
der offiziellen Stellen in Spanien bildeten, um zu be
gründen, daß eine Stabilisierung nicht eher vorgenommen 
werden könne, als bis ein Ausgleich der Handelsbilanz 
erzielt sei und Kapitalflucht und Devisenspekulation ab
gedämmt seien. Tatsächlich wies die spanische Außen
handelsbilanz in  den vergangenen Jahren bis 1929 einen 
Passivsaldo auf; erst im Jahre 1930 tra t ein Ausgleich 
der Handelsbilanz in  Erscheinung.

Spaniens Außenhandel 1925 bis 1950
(M ill. Pes.) E in fu h r A u s fu h r E¡

1925 2249,5 1584,7
1926 2153,5 1605,5
1927 2585,5 1895,2

1928*) 3005,0 2183,5
1929*) 2737,0 2112,9
1930*) 2456,7 2447,6

Einfuhr-Übersrii

664,8
548.0 
690,3

821,5
624.1 

**) — 9,2

„ „ „4  / : e&en ve ränderte r W ertberechnungsm ethoden s ind d ie  Zahlen f;;». 
1925 b is  1927 n ich t genau m it den Zahlen fü r  1928 b is 1930 vei-E le ichhnr^ 

**) A usfuhrüberschuß . r *

Im  Jahre 1930 wurde der Ausgleich der Handelsbilanz 
durch ein fast gleichmäßiges Sinken der E infuhr und 
Steigen der Ausfuhr um je etwa 300 M ill. Peseten herbei
geführt. Für die Zahlungsbilanz Spaniens ergab sich jedoch 
in  den früheren Jahren ein weitgehender Ausgleich des. 
Defizits der Handelsbilanz durch erhebliche Geldrück
sendungen der in Amerika lebenden Spanier, die von sach
verständiger Seite1) auf etwa 400 M ill. Goldpeseten jä h r
lich geschätzt sind und erst im Jahre 1930 durch die Welt"
Wirtschaftskrise, die sich in den lateinamerikanischen
Ländern besonders schwer auswirkte, einen Rückschlag 
erlitten haben dürften. -  Uag

Die Unsicherheit der spanischen Währungspolitik und 
die vielfachen Erklärungen der verantwortlichen Stellen 
haben im Laufe der Jahre, in denen diese falschen Dok
trinen verkündet wurden, Spekulation und Kapitalflucht 
angeregt, und dadurch wurden die Ausschläge der Devisen 
kursschwankungen häufig verstärkt. Die tatsächlichen Ur
sachen der spanischen Währungsschwierigkeiten liesren 
jedoch tiefer. 6

Der Notenumlauf der Bank von Spanien betrug
im Jahre 1913 . . . 1389 M ill. Peseten
» „  1918 . . . 2977 „
„  „  1921 . . . 4245 „

und ist seitdem nur geringen Schwankungen ausgesetzt
gewesen; im Durchschnitt des Jahres 1930 belief er «ich 
auf 4440 M ill. Peseten. Das bedeutet, daß Kreditvolumen 
und Zahlungsmittelumlauf in  Spanien nach 1921, als de 
während des Krieges aufgeblähte spanische Produktions1 
apparat wieder einschrumpfte, nicht entsprechend einge" 
schränkt wurden. Der Diskontsatz der Bank von Spanien 
wurde die ganzen Jahre hindurch starr auf 5 % und 5% y  
gehalten; es bestand also dauernd eine „K red itin fla tion ” 
wegen Nichtabbaus der Kredite, deren W irkung in dem ~  
im Gegensatz zu der sinkenden Tendenz in den Gold 
währungsländern stehenden — fast unveränderten Groß 
handelsindex zum Ausdruck kommt.

*) La Situación Financiera de España y el Cambio de la Peseta He 
gegeben von der Banco E x te r io r  de España. 1930, S. 29. eraus'
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Großhandelspreisindizes in Spanien und Großbritannien
(1913 =  100) Spanien • G roß- 

; b ritan n ien (1913 =  100) Spanien G roß
b ritan n ien

1921 190 197,2 1927 172 141,6
1922 176 158,8 1928 167 140,3
1923 172 158,9 1929 171 136,5
1924 183 166,2 1930 172 119,5
1925 188 159,1 1931 Jan. 173 106,9
1926 181 148,1 1931 Febr. 175 106,2

Spanien hat es demnach verstanden, sich von der Preis
bewegung des Weltmarkts auszuschließen, wobei die stark 
protektionistische Handelspolitik des Direktoriums von be
sonderem Einfluß war.

Ein erheblicher Teil der Schuld an der Währungs
entwicklung in Spanien ist auch der Finanzmirtschaft in 
der Zeit der Diktatoren, besonders in  den Jahren 1923 bis 
1929, zuzuschreiben. Durch die Führung eines außer
ordentlichen Haushalts neben einem dauernd ausgegliche
nen und fü r die Öffentlichkeit bestimmten ordentlichen 
Etat gelang es der D iktatur, nach außen das B ild einer 
stabilen Finanzwirtschaft zu erwecken, während tatsäch
lich in starkem Maße m it schwebenden Schulden gewirt- 
schaftet wurde! Die Staatsschuld erhöhte sich in den 
sechs Jahren der D ik ta tu r von 9,3 um 10,7 auf über 20 M il
liarden Peseten. M it diesen M itteln finanzierte die D ikta tur 
ein großes System öffentlicher Bauten, besonders auf dem 
Gebiet des Verkehrswesens, die großartigen Ausstellungen 
in  Barcelona und Sevilla und den sonstigen öffentlichen 
Aufwand des Systems. Ohne Zweifel stellte die Zeit der 
D ik ta tu r fü r Spanien eine Periode der Scheinblüte dar, 
und es w ird  der neuen republikanischen Regierung ihre 
Aufgabe nicht erleichtern, daß sie in ihrer Finanzwirt- 
schaft die Grundsätze der Einfachheit und der Sparsam
keit befolgen muß.

Wesentlichen Anteil an den Schwankungen des Peseten
kurses trägt die Nichteinsetzung des Goldbestandes. Die 
spanische Ausfuhr besteht zu fast drei Vierteln aus Agrar
produkten und ist demgemäß starken jahreszeitlichen 
Schwankungen unterworfen; in diesem Fall stellt ein 
zeitweiliges Abgeben von Gold ein ebenso ungefährliches, 
wie dem Sinn der Goldreserve entsprechendes M ittel der 
Zentralbankpolitik dar.

Im  Laufe der letzten Jahre wurden mehrfach Anläufe 
zu einer Stabilisierung des Pesetenkurses in Spanien ge
macht. Im  Früh jahr 1930 wurde eine Stützungsaktion 
m it H ilfe  eines amerikanisch - englischen Kredits von 
10 M ill. £  vorgenommen, deren Ergebnis ein Devisen
verlust von etwa 17 M ill. £ war; dieser Kredit konnte nur 
unter Schwierigkeiten durch eine innere Anleihe von

350 M ill. Goldpeseten konsolidiert werden. Die Berufung 
Professor Rists von der Bank von Frankreich zur Aus
arbeitung eines Gutachtens über die Voraussetzungen und 
Möglichkeiten deT spanischen Stabilisierung blieb damals 
ergebnislos, da das Gutachten der Regierung unbequem 
war und monatelang nicht veröffentlicht wurde. Prof. 
Rist war der Ansicht, daß seinerzeit eine Stabilisierung 
auf einem wenig unter dem Tageskurs liegenden Kurs 
durchführbar war und der spanischen W irtschaft keine 
außergewöhnlichen Schwierigkeiten auferlegen würde.

Zu Beginn des Jahres 1931 wurde ein neuer Schritt ge
tan m it der Schaffung eines Golddepots in London von 
3 M ill. £, gegen das die „Bank fü r Internationalen 
Zahlungsausgleich“ in  Basel der Bank von Spanien einen 
Kredit eröffnete. Der A n tr itt der Regierung Aznar und 
eines neuen Finanzministers im Februar führte nach einer 
Kurssteigerung zu einer relativen Stabilität des Peseten
kurses, im März von etwa 45 Pes. fü r 1 £ (Vorkriegs
parität 25,2 Pes. fü r 1 £). Um auch jetzt nicht den 
Goldschatz angreifen zu müssen, verhandelte die Regie
rung m it dem Hause Morgan über die Gewährung eines 
neuen Kredits von 60 M ill. $. Der Übergang Spaniens zur 
Republik im A p ril führte zu einem erneuten Sturz des 
Pesetenkurses auf über 50 Pes. fü r 1 £. Die neue Regie
rung verzichtete auf den Kredit Morgans. Da der von 
der BIZ gewährte Kredit nur auf drei Monate und nur 
gegen die Verpflichtung zur Stabilisierung gewährt war, 
und da die republikanische Regierung die Entscheidung 
über die Stabilisierung den später zusammentretenden 
Cortes überlassen wollte, tra t die BIZ M itte Juni von 
diesem Kredit zurück; sie wurde durch die Bank von 
Frankreich ersetzt. Das Golddepot verblieb in London. 
Darüber hinaus ist Frankreich (nach Zeitungsmeldungen) 
gewillt, die bis zum Herbst notwendigen weiteren Kredite 
an Spanien gegen Hinterlegung von Golddepots in  Paris 
zur Verfügung zu stellen.

Dieser Hilfeleistung Frankreichs fü r die neue spanische 
Regierung kommt eine gleich große wirtschaftliche wie 
politische Bedeutung zu. Es ist anzunehmen, daß nun
mehr eine Stabilisierung der spanischen Währung auf 
Grund der von Prof. Rist ausgearbeiteten Vorschläge, die 
sich besonders auf die Wahl eines in der Nähe des Tages
kurses liegenden Stabilisierungskurses, auf ein Einsetzen 
des Goldbestandes fü r den notwendigen Zahlungsbilanz
ausgleich, auf eine Liquidation der Silberbestände der 
Bank von Spanien und auf eine einheitliche geordnete 
Finanzpolitik beziehen, vorgenommen werden wird.

$ciefe an den JEjeeauäge&ec
Kaufkraftwandlungen infolge der Agrarzölle

Berlin, den 11. Ju li 1931
Unter der Überschrift „Kaufkraftwandlungen im Gefolge 

der Agrarzölle“  hat kürzlich Dr. Martin Rauterberg an 
dieser Stelle (MdW, 7. Jahrg. 1931, Nr. 23, S. 943) einen 
Aufsatz veröffentlicht, der eine Reihe von Feststellungen 
enthält, die nicht unwidersprochen bleiben können. Eine 
Auseinandersetzung m it den Argumenten Rauterbergs er
scheint um so notwendiger, als es sich hierbei um Probleme 
handelt, die fü r die deutsche Volkswirtschaft und ins
besondere fü r die deutsche Landwirtschaft von größter 
Bedeutung sind und die, wie die bisher in der Öffentlich
keit geführten Erörterungen gezeigt haben, noch sehr 
wenig geklärt sind.

Rauterberg stellt zunächst Berechnungen an über die 
Kosten des handelspolitischen Schutzes der deutschen 
Landwirtschaft. Dabei kommt er zu dem Ergebnis, daß 
die Ernährungskosten der nichtlandwirtschaftlichen Be
völkerung in der Zeit vom 1. A p ril 1930 bis zum 31. März 
1931 um rund 2,5 M illiarden über den Weltmarktpreisen 
liegen. Auf die Problematik dieser Berechnungen soll hier 
nicht näher eingegangen werden. Es sei nur darauf h in

gewiesen, daß die durch die Weltagrarkrise bedingten 
Weltmarktpreise keine geeignete Basis fü r derartige Be
rechnungen abgeben können. Nur fü r sehr wenige Länder 
sind diese Weltmarktpreise überhaupt von Bedeutung; 
denn m it dem Rückgang der Agrarpreise haben fast alle 
Zuschußländer in verstärktem Umfang Schutzmaßnahmen 
ergriffen. So lag z. B. nach Feststellungen des Instituts 
fü r Konjunkturforschung der Weizenpreis im März 1931 
in der Tschechoslowakei um 100 %, in Italien um 140 %, 
in Deutschland um 200 %, in Frankreich um 210 % über 
dem Weltmarktpreis, während sich noch im Ju li 1928 
der inländische Weizenpreis in Deutschland, Frankreich, 
Australien und der Tschechoslowakei nur bis zu etwa 20 % 
über dem Weltmarktpreis bewegte. Auch beim Roggen 
erscheinen die Berechnungen auf Grund von W eltmarkt
preisen insofern problematisch, als das Volumen des Welt
marktes bei diesem Agrarprodukt — gemessen an der Ge
samtroggenerzeugung und an der deutschen Produktion — 
verschwindend gering ist. Bei den übrigen Agrarprodukten 
sind ebenfalls nahezu alle Zuschußländer dazu über
gegangen, den Schutz der heimischen Landwirtschaft zu 
erhöhen, so daß die Inlandspreise von den Weltmarkt
preisen auch hier weitgehend losgelöst wurden. Weun man
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unter diesen Umständen Berechnungen über die Kosten des 
deutschen Zollschutzes anstellen w ill, so sind die gegen
wärtigen Weltmarktpreise, deren krisenhafter Charakter 
deutlich zu Tage tr itt, als Yergleichsbasis irreführend. Der 
einzig mögliche Weg wäre ein Vergleich des deutschen 
Großhandelsindex fü r Agrarprodukte m it dem anderer 
Länder. Dabei würden sich naturgemäß von Land zu Land 
große Unterschiede heraussteilen, wobei jedoch im a ll
gemeinen die Verteuerung des deutschen Konsums durch 
die Agrarzölle sehr erheblich unter den von Rauterberg 
errechneten Zahlen liege dürfte. So ist z. B. die Index
ziffer fü r die Lebenshaltungskosten fü r die Zeit vom De
zember 1930 bis März 1931 in England nur um rund 6 % 
höher gewesen als in Deutschland.

Der Ansicht Dr. Rauterbergs, daß das Ziel der deutschen 
Zollpolitik, die Erhaltung der Kaufkra ft der Landw irt
schaft, als voll erreicht angesehen werden könnte, w ird 
man ebenfalls nicht zustimmen können. Für die vier 
Monate Januar bis A p ril 1951 stellt das Institu t fü r Kon
junkturforschung fest, daß die Preisrückgänge fü r Vieh 
und tierische Produkte durch die von Rauterberg beson
ders hervorgehobene Senkung der Kraftfuttermittelpreise 
nur scheinbar etwas gemildert werden: »Der *ür
Vieh und Vieherzeugnisse lag im ersten^Vierteljahr um 
19 % niedriger als im ersten Vierteljahr 1930. Dafür zeigte 
aber der Index der gesamten Futtermittelpreise wegen der 
erhöhten Getreidepreise eine Steigerung um 5 %. Bei den 
Futtermitteln, die 60% der Gesamtproduktionskosten be
tragen, ist also eine Erleichterung nicht oder jedenfalls 
nicht fühlbar eingetreten. Ebensowenig ist ein nennens
werter Ausgleich durch Preisabschläge bei industriellen Pro
duktionsmitteln, Maschinen und Geraten, erfolgt (Wertel- 
jahrshefte zur Konjunkturforschung, Jahrg 1931 Hett 1, 
Teil A, S. 60). Abschließend stellt das Institu t tu r Kon
junkturforschung zu diesen Berechnungen entgegen der 
Behauptung Rauterbergs von der Erhaltung der Kaufkraft 
der Landwirtschaft folgendes fest: „Da der Rest der Kosten 
meist auf fixe Kosten, Löhne, Zinsen, Amortisation, ent
fä llt und diese sich unwesentlich oder gar nicht verändert 
haben, kann man zusammenfassend sagen, daß sich die 
Einkommenslage der deutschen Landwirtschaft im lauten
den Jahr beträchtlich verschlechtert hat. Wenn Rauter
berg glaubt, daß der bei sinkendem Preisniveau zu
nehmende Druck der langfristigen Kredite und Pachten 
kein Sonderproblem der Landwirtschaft darstelle, sondern 
daß die Frage einer Krediterleichterung und Pachtherab
setzung die Lage der Landwirtschaft als solche grundsätz
lich nicht mehr berührt als die der anderen Wirtschafts
zweige, so erscheint auch diese Ansicht irrig. Die L ge 
der Landwirtschaft unterscheidet sich von der anderer Be- 
rufszweige hinsichtlich der Verschuldung vor a m 
durch, daß diese in den letzten Jahren in weitem Umfang 
ihre Kredite nicht mehr zu produktiven Zwecken, sondern 
vorwiegend zur Abdeckung von Betriebsverlusten auf
nehmen mußte. Daß aber solche unproduktive Verschul
dung drückender w irk t als eine zur Verbesserung der Pro
duktiv itä t aufgenommene Schuld, wie sie in der Industrie 
allgemein vorherrschen dürfte, bedarf keines Beweises 

Sieht man von der Problematik dieser Berechnungen und 
Folgerungen Rauterbergs vollständig ab, so ist ohne 
weiteres zuzugeben, daß durch den Zollschutz fü r 
Agrarprodukte eine Kaufkraftverschiebung zugunsten der 
Landwirtschaft eingetreten ist. Nebenbei sei bemerkt daß 
solche Kaufkraftverschiebungen als Folgen staatlicher 
Wirtschafts- und Finanzpolitik durchaus keine Seltenheit 
darstellen. So w ird  z. B. durch die Besteuerung des Reichs, 
der Länder und Gemeinden eine Kaufkraftverschiebung 
gewaltigen Umfangs herbeigeführt. Auch die Erwerbs
losenfürsorge der Gegenwart ru ft eine Kaufkraftverschie
bung hervor, die an Umfang die der Agrarzölle weit uber
steigt Schließlich w ird  man die durch die industriellen 
Schutzzölle hervorgerufenen Verschiebungen der Kauf
k ra ft die Rauterberg in seinem Aufsatz vollständig un
berücksichtigt läßt, ebenfalls nicht gering einschätzen 
dürfen. In  dem genannten Aufsatz w ird  nun aber die

Auffassung vertreten, daß die zusätzliche K aufkra ft die 
der Landwirtschaft auf Kosten der nichtlandwirtschaft- 
hchen Bevölkerung zugeführt w ird, keine Änderung in der 
Produktions- und Kaufpo litik  der Landwirtschaft hervor
bringt, oder, deutlicher ausgedrückt, daß durch die Agrar 
zolle keine Kaufkraftverschiebung, sondern eine Kauf 
kraftminderung e intritt. Rauterberg nimmt also an die 
der Landwirtschaft vermehrt zugebrachte K aufkra ft ’gehe 
der deutschen Volkswirtschaft verloren, oder, wie er es an 
anderer Stelle ausdrückt, sie werde in den Händen der 
Landwirtschaft ,,auf gestaut“ . Er übersieht dabei vo ll
ständig, daß ein Kaufkraftverlust fü r die gesamte Volks
w irtschaft nur dann eintreten könnte, wenn die diese 
Kaufkra ft repräsentierenden Zahlungsmittel in irgendeiner 
Weise gehortet würden. Es w ird  nun wohl kaum jemand 
ernsthaft annehmen können, daß die der Landwirtschaft 
zusätzlich zugeführten Gelder sämtlich oder auch nur zu 
einem beträchtlichen Teil in  den Sparstrumpf wandern. 
Wenn die Landwirtschaft, wie Rauterberg entgegen allen 
Beobachtungen annimmt, diese M ittel nicht selbst veraus
gabt, „w e il die Entwicklung der Kapitalverzinsung ebenso 
wie in anderen Produktionszweigen zur Einschränkung des 
Betriebes drängt“ , so würden die freiwerdenden Gelder 
selbstverständlich als Spargelder Anlage suchen und damit 
über die Kreditinstitute der W irtschaft wieder zugänglich 
gemacht werden. Entweder direkt durch die Landw irt
schaft selbst oder indirekt durch den Umweg über die 
Spargelder muß die der Landwirtschaft zugeführte Kauf
k ra ft fü r die deutsche Volkswirtschaft nutzbar werden 

Gerade in  dieser (von Rauterberg anscheinend völlig  
verkannten) Tatsache liegt die große volkswirtschaftliche 
Bedeutung einer Kaufkraftverschiebung von der n icht
landwirtschaftlichen zur landwirtschaftlichen Bevölke
rung. Rauterberg sagt selbst, daß die Volksmassen ihre 
gesamte Kaufkra ft umgehend in Konsumgüter umsetzen 
würden, während es sich bei den Ausgaben der Landw irt
schaft größtenteils um Produktionsmittel handelt. Insofern 
bedeutet also eine Kaufkraftverschiebung zunächst eine 
Verstärkung der Nachfrage nach Produktionsmitteln, die 
jedoch nur scheinbar zu Lasten der Nachfrage nach Kon- 
sumgütern geht. Eine solche Verschiebung der Nachfrage 
ist aber besonders im Augenblick insofern erstrebenswert 
als sie durch Schaffung von Arbeitsmöglichkeiten die E in
gliederung der Erwerbslosen in den Produktionsprozeß zu 
beschleunigen vermag und damit gleichzeitig die von 
Rauterberg befürwortete Belebung des Massenkonsums 
herbeiführt. Selbst wenn die Annahme Rauterbergs richtig 
wäre, daß die Landwirtschaft selbst m it der Nachfrage 
nach Produktivgütern gegenwärtig zurückhält, so würde 
die geschilderte W irkung auch dann eintreten, wenn die 
der Landwirtschaft zusätzlich zugeführten Gelder über die 
Sparkasse anderen Produktionszweigen nutzbar gemacht 
würden. Auch in  diesem Falle würde eine Verstärkung 
der Nachfrage nach Produktivgütern einsetzen und durch 
die Beschreitung von Produktionsumwegen die brach
liegende Arbeitskraft wieder Verwendung finden können 

Nur der irrtümlichen Auffassung, daß „die gestärkte 
Kaufkra ft der Landwirtschaft nicht zur Betätigung 
kommt“ , ist es zuzuschreiben, daß der Verfasser die Kauft 
kraftminderung durch die Agrarzölle den Schäden gleich
stellen konnte, die der deutschen Volkswirtschaft durch 
die Reparationen zugefügt werden. Unverständlich bleibt 
es allerdings, daß Rauterberg bei diesem Vergleich den 
offenbaren Trugschluß seiner Gedankengänge nicht so
gleich erkannt hat; denn in den zahlreichen Untersuchun" 
gen über die Reparationsfrage ist überall m it seltener E in
mütigkeit betont worden, daß sich die Reparationen von 
den Sieuern, die ebenso wie die Zölle Kaufkra ftver
schiebungen zur Folge haben, dadurch unterscheiden daß 
hier ein Kaufkraftverlust fü r die Volkswirtschaft’ und 
keine Kaufkraftverschiebung innerhalb der Volksw irt 
Schaft eintritt.

Die Einwände, die gegen die weiteren Ausführungen 
Rauterbergs noch vorzubringen sind, können hier nur kurz 
angedeutet werden. So ist es offenbar unrichtig, daß die



1196 M AGAZIN DER W IRTSCHAFT Nr. 30

Landwirtschaft die schwersten Wirtschaftskrisen vor allem 
deshalb überstehen könne, weil 98 % der eigentlichen land
wirtschaftlichen Betriebe als Familienbetriebe anzusehen 
sind und deren Besitzer einen erheblichen Teil ihres E in
kommens in  Form von Naturalerzeugnissen unmittelbar 
aus dem Betriebe erhalten. Es ist richtig, daß der in 
Naturalien bestehende Teil des landwirtschaftlichen E in
kommens krisenfest ist. Rauterberg übersieht aber, 
daß m it der zunehmenden Intensivierung und der 
stärkeren Eingliederung der deutschen Landwirtschaft in 
die moderne Verkehrswirtschaft, vor allem aber m it dem 
Anwachsen der Verschuldung, die große Mehrzahl aller 
Betriebe zu einem verstärkten Verkauf ihrer Erzeugnisse 
gezwungen w ird  und daß damit ein immer größerer Rück
gang des krisenfesten Teils des landwirtschaftlichen E in
kommens eintritt. Auch die neuerdings von den Rauter
berg nahestehenden Agrarpolitikern immer stärker propa
gierte Spezialisierung der landwirtschaftlichen Produktion 
muß naturgemäß in  derselben Richtung wirken. Schon 
heute haben Erhebungen über die landwirtschaftliche Ver
schuldung ergeben, daß unter den Gläubigern bäuerlicher 
Betriebe in  großer Zahl Bäcker und Fleischer zu finden 
sind. Der von Rauterberg geforderte Abbau des Zoll
schutzes würde deshalb nicht nur größere Betriebe in 
ihrem Bestand gefährden, sondern zu einem Ruin der 
großen Masse der landwirtschaftlichen Betriebe führen. 
Welche Folgen eine solche Vernichtung der Landw irt
schaft nicht nur in materieller, sondern vor allem in 
ideeller Hinsicht fü r die deutsche Volkswirtschaft nach 
sich ziehen würde, bedarf an dieser Stelle keiner weiteren 
Erläuterung. D r p riiz  lübkes.

Erwiderung von Dr. Martin Rauterberg

Der Widerspruch gegen den Aufsatz „Kaufkraftw and
lungen im Gefolge der Agrarzölle“  bewegt sich in  den be
kannten den Agrarschutz verteidigenden Gedankengängen, 
m it denen eine Auseinandersetzung an dieser Stelle 
schwerlich zu einer allseitig befriedigenden Klärung füh
ren dürfte. Bemerkenswert ist, daß das Hauptergebnis 
meines Aufsatzes unangetastet bleibt und sogar m it voller 
Zustimmung bedacht w ird : Die Feststellung „daß durch 
den Zollschutz fü r  die Agrarprodukte eine Kaufkraftver- 
Schiebung zugunsten der Landwirtschaft eingetreten ist . 
Dieses Zugeständnis b illig t den Kern jener Ausführungen 
und bestätigt den Ausgangspunkt fü r  die weiteren Über
legungen, deren Ergebnisse trotz folgerichtiger Ableitung 
den Unwillen der K ritike r hervorrufen. In  der Bestätigung 
der Tatsache, daß der Agrarschutz bedeutende K au fkra ft
verschiebungen nach sich zieht, ist vielleicht ein erster 
Schimmer des Verständnisses dafür zu erblicken, daß seine 
rücksichtslose Anwendung wie andere gewaltsame Ein
griffe dem Organismus der Volkswirtschaft eher schädlich 
als nützlich sei. Im  Verhältnis zu dieser wesentlichen 
Übereinstimmung treten die Beanstandungen an allge
meiner Bedeutung zurück. Trotzdem sollen im  Interesse 
der m it den Zusammenhängen weniger vertrauten Leser 
die gröbsten Irrtüm er dieser K r it ik  aufgezeigt werden.

Es w ird  darin gesagt, daß die durch die Weltagrarkrise 
bedingten Weltmarktpreise wegen ihres krisenhaften Cha
rakters keine geignete Basis fü r die Berechnung der Preis
unterschiede abgeben. Nun hatte sich aber der Verfasser 
gerade jene zweifellos wichtige Frage vorgelegt, wie die 
Dinge im soeben abgelaufenen Jahr der schwersten W irt
schafts- und Landwirtschaftskrise lagen, also wie groß der 
Preisunterschied zwischen deutschen Preisen und den 
infolge der Agrarkrise außergewöhnlich niedrigen W elt
marktpreisen war. Die Tatsache, daß es sich in  dem heran
gezogenen Jahr um Preisunterschiede handelt, die fü r 
die Gesamtheit der Nahrungsmittel eine Summe von 
2,5 M illiarden RM ergibt, w ird  dadurch, daß außerge
wöhnliche Zustände herrschen, eher noch interessanter. 
Auch der Einwand, daß die Weltmarktpreise in zahl
reichen europäischen Ländern infolge ähnlicher Zollmaß

nahmen nicht maßgebend seien, läßt die Bedeutung jener 
Frage unberührt, in  welchem Maße sich die deutschen 
Preise von denen des Weltmarkts entfernt haben, und in 
welcher Größenordnung m ithin  das von der nichtland
wirtschaftlichen Bevölkerung zugunsten der Landw irt
schaft getragene Opfer liegt, als welches der Verzicht auf 
die niedrigen Weltmarktpreise angesehen wurde. Eine 
andere Frage, die allerdings nicht in  dem genannten A u f
satz aufgeworfen w ird, ist die, ob die Weltmarktpreise 
bei Aufhebung zunächst der deutschen Zollschranken an- 
ziehen und dadurch den Preisunterschied gegenüber den 
gegenwärtigen deutschen Preisen verkleinern würden. Eine 
derartige Preisbesserung auf dem W eltmarkt und damit 
eine Besserung der gesamten agrarwirtschaftlichen Lage 
würde zweifellos eintreten. Trotzdem würde die V erb illi
gung der Ernährungskosten gegenüber den durch Agrar
zölle geschützten Preisen nicht wesentlich von der unter 
Voraussetzung gleichbleibender Weltmarktpreise berech
neten Preisdifferenz von 2,5 M illiarden RM abweichen. 
Warum gerade beim Roggen der Vergleich m it den Welt
marktpreisen problematisch sein soll, ist n icht einzu
sehen; gerade bei dieser Getreideart ist das Überangebot 
durchweg so groß, daß die Preise ohne stützende Maß
nahmen zweifellos auf das Niveau der Weltmarktpreise 
sinken würden.

Der K ritike r verkennt ferner die Bedeutung und das 
Wesen der Indexzahlen, wenn er den Großhandelsindex 
fü r Agrarprodukte fü r die Berechnung der Kosten des 
Agrarschutzes heranziehen w ill und diesen Weg sogar fü r 
geeigneter hält als den von m ir eingeschlagenen. Index
zahlen werden berechnet auf der Grundlage von Ver
brauchs- und Produktionszahlen zurückliegender Jahre 
und enthalten infolgedessen gewisse im  Schema bedingte 
Abweichungen von der gegenwärtigen Lage. Eine Berech
nung, welcher — wie im vorliegenden Falle — der ta t
sächliche gegenwärtige Verbrauch zugrunde liegt, stellt 
ohne Frage das Optimum aller Möglichkeiten dar.

Besonders irreführend ist der Hinweis auf die Berech
nung des landwirtschaftlichen Einkommens, die vom In 
stitu t fü r Konjunkturforschung fü r  die vier Monate 
Januar bis A p ril 1931 durchgeführt ist. Daß diese Rech
nung zu gänzlich anderen Ergebnissen führen muß als die 
von m ir fü r die zwölf Monate A p ril 1930 bis März 1931 
durchgeführte Berechnung, bedarf keiner weiteren Er
örterung. .

Außerordentlich gering scheint das Verständnis des K r i
tikers auch fü r jene Folgerungen zu sein, die sich aus der 
von ihm selbst zugegebenen Kaufkraftverschiebung er
geben. Ist es so schwer einzusehen, daß bei einer anhalten
den Stockung des Konsums, die teilweise als Folge der 
relativen Verteuerung der Ernährung eingetreten ist, eine 
Vermehrung der Produktionsmittel in  hohem Maße un
w irtschaftlich und überflüssig sein muß, so daß die 
Kapitalinvestierung — die Tatsachen beweisen es — nur 
eine relativ geringe Ausdehnung annehmen kann. Ohne 
Belebung des Konsums oder zum mindesten ohne die Aus
sicht darauf, ist eine Überwindung der Depression nach 
den Gesetzen der W irtschaftsdynamik undenkbar. In  der 
gegenwärtigen Lage ist eine solche Konsumbelebung^ auf 
dem Umweg über Zinsverbilligung und dadurch bewirkte 
Produktionskostensenkung unwahrscheinlicher denn je. 
Um so tiefer würden gerade im gegenwärtigen aussichts
losen Stadium des Wirtschaftsablaufs die günstigen Aus
wirkungen eines Zollabbaus greifen. Sie würden sich 
nicht in  einer unmittelbaren und kräftigen Belebung des 
Konsums an industriellen Verbrauchsgütern erschöpfen, 
sondern eine fühlbare Senkung der Produktionskosten 
ermöglichen, von der unser künftiger Export in  hohem 
Maße abhängig ist. Schließlich würde m it wieder
kehrendem Vertrauen ein Zufluß von Kapita l einsetzen, 
der den Umfang des gegenwärtig von der zollgeschützten 
Landwirtschaft zur Herstellung von Produktionsmitteln 
d irekt oder indirekt bereitgestellten Kapitals weit über
treffen würde.
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Die Konjunktur

Selten war das Schicksal der deutschen Wirtschaft so 
ungewiß wie in diesen Wochen. Die schwere Vertrauens
krise, deren Ausmaß weit über die Krisen der letzten Jahre 
hinausgeht, macht es unmöglich, den wirtschaftlichen Er
eignissen unter dem Gesichtspunkt einer Konjunktur
betrachtung zu folgen. Noch können sich in  den statisti
schen Daten die Folgen der Krise nicht auswirken. Das 
Bild, das die Statistik bisher vermittelt, ist vielmehr im 
allgemeinen das einer Depression. Welche Stellung in 
diesem Zusammenhang der neuen Krise zukommt, läßt sich 
vorläufig nicht übersehen. Sicher ist nur, daß diese Krise 
nicht am Schlüsse eines Aufschwungs steht; vielleicht ist 
sie das Ergebnis einer „verschleppten“  Krisis, die sich nun
mehr gerade wegen ihrer Verschleppung besonders scharf 
auswirkt. —

Nach den Zahlen des Allgemeinen Deutschen Gewerk
schaftsbundes hat sich die Lage des Arbeitsmarkts im 
Juni konjunkturell ein wenig verschlechtert. Die Zahl der 
arbeitslosen Gewerkschaftsmitglieder stieg in der „Kon
junkturgruppe“  von 24,7 auf 24,8 % der Mitglieder, und 
die Zahl der Kurzarbeiter erhöhte sich von 20,6 auf 20,9. 
Durch die Besserung bei den Saisonarbeitern wurde diese 
Bewegung nur teilweise kompensiert. Insgesamt ist die 
Zahl der Vollbeschäftigten von 65,5 auf 63,1 % der Gewerk
schaftsmitglieder gesunken.

Die neuesten Zahlen der Reichsanstalt fü r Arbeitsver
m ittlung und Arbeitslosenversicherung beziehen sich auf 
den 15. Juli. Nennenswerte Veränderungen traten darnach 
in  der Arbeitslosigkeit während der ersten Julihälfte nicht 
ein: Die Gesamtzahl der Arbeitsuchenden erhöhte sich nur 
um 2000. M it 3 954 000 war also tatsächlich der saison- 
mäßige Tiefpunkt der Arbeitslosigkeit in diesem Sommer 
erreicht. Zur entsprechenden Vorjahrszeit war die Zahl der 
Arbeitslosen um 75 000 auf 2 716 000 gestiegen. Einen un
gewöhnlich starken Rückgang wies dieses Jahr die Zahl 
der Hauptunterstützungsempfänger in der Arbeitslosen
versicherung auf; Sie sank um etwa 166 000 auf 1 246 000. 
Wahrscheinlich ist diese Bewegung zum überwiegenden 
Teil auf die Notverordnung vom 5. Juli zurückzuführen, 
nach der ein Teil der Ehefrauen, der Jugendlichen und 
der Rentenempfänger sowie manche „berufsübliche Arbeits
lose“  (Saisonarbeiter) aus der Unterstützung ausgeschieden, 
sind. Die Zahl der Krisenunterstützten ist weiter gestiegen.

Die Arbeitslosigkeit bei den freien Gewerkschaften

(%  der 
Gewerk
schafts 

m it- 
glieder)

A rbe its lose1)

K on
ju n k tu r
gruppe

Saison
gruppe

Zu
sammen

1929
Januar 10.3 58.4 19,4
Februar 11,4 68,1 22,3
M ä rz . . . 10,6 43,3 16,8

A p r il  . . 9,2 19,2 11,0
M a i. . . . 8,6 11,0 9,1
Jun i . . . 8,4 9,2 8,6

1930
Januar 14,2 55,5 22,2
Februar 15,0 59.5 23,7
M ä rz . . . 15,1 60.2 21.9

A p r il  . . 15,2 42,9 20.5
M a i. . . . 15,4 38,1 19.8
Ju n i . . . 16,0 35,9 19,8

1931
Januar 2 \8 72,8 34,5
Februar 25,8 74.7 34,8
M ärz . . 25,6 71.4 34,0

A p r il  .. 25,2 63,7 32,3
M a i. . . . 24,7 55 5 30,4
Ju n i . . . 24,8 54.1 30,2

K u rzarbe ite r2) Vollbeschäft.a)

K on 
ju n k tu r 

1 gruppe

Saison
gruppe

Zu
sammen

einschl.
Saison-
gewerb

ausschl.
Saison-
gewerb.

9,3 3,4 8,2 75,7 85,8
10,0 2,1 8,5 72,7 84,3
9,1 0,6 7,5 78,3 85,2

8,0 0,3 6,6 85.1 87,5
7,8 0,2 6,3 86,8 87,8
7.6 0,3 6,2 88,8 88,9

12,6 2.2 10,6 73,6 81,1
15,1 2,0 12,5 71,8 79,5
14,7 1.4 12,1 73.7 79,0

14,3 1,2 11.7 75,3 78.6
14,1 1,2 11,7 76,2 78,5
14,8 1,5 12.3 75,2 77,5

22,6 2,3 18,8 67,1 64,4
23,1 2,2 19,2 57,4 64,8
22,4 1.7 18,6 68,9 64,7

21,5 1.5 17.9 61,2 :65,2
20,6 1,6 17,1 63,5 66,1
20,9 1,6 17,4 1 63.1 65,9

n  ip t7 te r A rbe its tag  der le tz ten  W oche des Monats. — 2) Letzte
trbeitswoehe des*Monats -  % Berechnung des In s titu ts  i t l r  K o n ju n k tu r- 
orschung auf Grund ^ e r  G ew erkschaftsstatistik. Monatsende.

Der Geld- und Kapitalmarkt
Der Geldmarkt außer Funktion

In Deutschland konnte auch in der vergangenen Woche 
von einem Geldmarkt noch keine Rede sein. Hieraus er 
geben sich fü r die Banken zahlreiche Schwierigkeiten Wie 
es heißt, hat das hohe Zinsniveau fü r Bankeinlagen doch 
die W irkung gehabt, daß die Einzahlungstätigkeit der 
Kundschaft zunimmt. Die Verbuchung dieser Gelder er 
folgt auf „freiem Konto“ , sie können also jederzeit in  un
beschränktem Umfang wieder abgehoben werden. In  nor
malen Zeiten wurden solche Beträge in Form von „ tä t 
lichem Geld“  an andere Banken ausgeliehen. Da aber 
jetzt der Leihverkehr zwischen den Banken ruht, besteht 
kaum eine Möglichkeit, die neueingezahlten Gelder der 
Kundschaft so anzulegen, daß sie sofort verfügbar sind 
Vielfach dürften die Institute daher gezwungen sein, das 
Geld meist zinslos in ihren Tresors zu lagern und die 
hierdurch entstehenden Verluste in Kauf zu nehmen.

Starke Goldabzüge in London
Angesichts der „Zwangswirtschaft“  fü r Devisen geben die 

jetzt regelmäßig von der Reichsbank veröffentlichten amt
lichen Devisen- und Notenkurse kein getreues Bild 
von der wirklichen Lage. So w ird  z. B. der D ollar täglich 
unverändert m it 4,209 G und 4,217 B notiert. Die amtliche 
New Yorker Marknotiz lautete am 22. Ju li 23,50, was eine 
rechnerische Parität von 4,26 RM. fü r den D olla r ergibt 
Am Beginn dieses Monats notierte die Reichsmark in  New 
Jork 23,73 (Parität 4,21). Immerhin kommt auch in  den 
Berliner amtlichen Devisenkursen eine Erholung der Mark 
zum Ausdruck; so fiel z. B. der Schweizer Franken seit 
dem 18. d. M. von 81,97 auf 81,85 und die dänische Krone 
von 112,49 auf 112,37 RM. Das englische Pfund senkte sich 
in demselben Zeitraum von 20,48 auf 20,43 RM. In  London 
notierte die Mark in den letzten Tagen unverändert 20A 
bis 20%, was eine kräftige Erholung gegen die Notierun
gen kurz nach dem Danat-Zusammenbruch bedeutet 
Nennenswerte Umsätze dürften jedoch kaum zustande ge
kommen sein.

Berlin M itte lku rs : 1 17.7. 18.7. 20.7. 21. 7. 22. 7.
New Y o r k ..............
London ..................

I 4,213 1 20,48
4,213

20,46
4,213

20,45
4,213

20.45
4,213

20,41 4.213
20,43

In  der Berichtswoche kam es bei der Bank von England 
zu weiteren großen Goldabzügen. Alle in am M ittwoch be
lie f sich der Goldverlust auf über 3 M ill. £, so daß seit 
dem letzten Wochenausweis des Instituts ungefähr 15 M il
lionen £ aus England abgeflossen sind. Im  ganzen dürfte 
die Bank von England seit Wiederaufnahme der Goldver- 
schiffungen nach dem Kontinent, also etwa seit dem 
13. Juli bis einschließlich 24. Juli, 29,4 M ill. £ Gold ver
loren haben. Zu berücksichtigen ist hierbei allerdings" 
daß die Bank durch die vorher erfolgten deutschen G old ’ 
abgaben eine ziemlich starke Position hatte. Dennoch hat 
sie den Diskontsatz am 23. Ju li von 2% auf VA % erhöht 
Die privaten Diskontsätze waren bereits recht nahe au 
die offizielle Bankrate herangerückt. Unter diesen Um
ständen tendierte der Pfundkurs weiter schwach. In  Paris 
notierte das Pfund am Mittwoch 123,63 gegen 125,20 am 
Donnerstag der vorigen Woche.

Am 22. Ju li sah sich die Österreichische N ationalbank  
zu einer Heraufsetzung des Diskonts von 7A auf 10 
genötigt, da verschiedene ausländische, insbesondere un° 
garische, Interessenten versuchten, sich in  Wien Devisen 
zu verschaffen. Anscheinend ist das österreichische Noten
institut zu dieser Diskonterhöhung auch durch die An" 
nähme veranlaßt worden, daß die Reichsbank ihren Dis" 
kont doch noch heraufsetzen werde. Auch in Ungarn ist 
der amtliche Diskontsatz (von 7 auf 9 %) erhöht worden
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Die Warenmärkte
Die andauernde Einengung der Geldversorgung in 

Deutschland und die Unklarheit über den Schwebezustand, 
der durch die Notverordnungen geschaffen ist, haben die 
Schwierigkeiten des Warenhandels weiter vermehrt, über 
die Abwicklung der Terminkontrakte und über die Rechts
lage bei einer Wiedereröffnung der Terminmärkte an den 
verschiedenen Plätzen hat man noch keine Klarheit ge
wonnen. Auch die Besprechungen, die im  preußischen 
Handelsministerium zwischen Vertretern der deutschen 
Waren-Terminbörsen abgehalten wurden, und in  deren 
Vordergrund das handelsrechtliche Lieferungsgeschäft m it 
Getreide stand, haben kein Ergebnis gezeitigt. H ier wie in 
Hamburg bei den Beratungen, die unter den Vertretern der 
am Terminmarkt interessierten Verbände und Firmen 
stattfanden, war man übereinstimmend der Ansicht, daß 
man zunächst die weitere Entwicklung ab warten und wenn 
irgend möglich die Zwangsregulierung laufender Engage
ments verhindern müsse. Sollte bis zum Ultimo eine Wie
deraufnahme der Notierungen auf den Warenmärkten nicht 
möglich sein, so werde man über die Festsetzung von 
Liquidationskursen und über eine Prolongation der Enga
gements beraten müssen. Mindestens ebenso schwierig wie 
fü r die Termingeschäfte gestalteten sich die Dinge im 
Effektivhandel, bei dem die Verschärfung der deutschen 
Finanzkrise in  einer bedauerlichen Differenzierung der 
Preisforderungen nach der Zahlungsweise zutage trat. Auf 
diese Tatsache und auf den hohen Lombardzinsfuß, der 
eine große Lagerhaltung verbietet, ist es zurückzuführen, 
daß sich die Zufuhren verzögern und die Geschäftstätigkeit 
— milde gesagt — als stockend bezeichnet werden muß. — 
Bei der weitgehenden

Zurückhaltung der Getreidemärkte 
sprach überdies die regnerische Witterung mit, die fü r das 
auf dem Felde geschnitten liegende bzw. fü r das schnitt
reife Korn vermehrte Befürchtungen wegen der Qualitäten 
erweckte, so daß die Unternehmungslust noch mehr ein
geschränkt wurde. Wie im vorigen Jahre ist der Regen fü r 
die Ernte sehr zur Unzeit gekommen. Einige Gebiete des 
deutschen Ostens haben zwar aus dem Regen Nutzen fü r 
die Hackfruchternte gezogen, aber die Einbringung der 
Halmfrüchte erleidet zum mindesten eine Verzögerung. 
Das Angebot in  allen Getreidearten alter Ernte ist gegen
wärtig klein. Es brauchen aber keine Befürchtungen wegen 
der Versorgung gehegt werden, schon allein in  LIinsicht 
auf die vorhandenen Brotgetreidereserven in öffentlicher 
Hand. Das Geschäft in  Weizen ist fast vollständig lahm
gelegt, zumal vom Ausland keine Anregungen Vorlagen 
und den leichten amerikanischen Befestigungen sehr bald 
wieder leichte Abschwächungen folgten. In  Roggen er
folgten täglich Verkäufe in Regierungsware gegen bar, 
besonders an Abnehmer in  Mitteldeutschland. Neuer Roggen 
w ird  in  den Provinzen schon verschiedentlich vermahlen, 
und man rechnet bei dem Geldbedarf der Landwirte auf 
eine baldige Zunahme des Angebots. Für Hafer und Gerste 
lauteten die Preisforderungen fester, ohne lebhafteres In ter
esse zu eiwecken.Wintergerste kommt in besseren 1 artien 
nur wenig heraus und w ird  merklich höher bewertet. Nach 
den Schätzungen des Deutschen Landwirtschaftsrats ist 
von dem ersten Schnitt der Wiesen ein Heuertrag von rund 
19 M ill. t  zu erwarten. Wenn der zweite und dritte Schnitt 
noch einmal die gleiche Menge liefern, so steht eine wesent
lich  größere Gesamternte an Heu in  Aussicht, als in  den 
beiden vorhergegangenen Jahren. — Aus Rumänien w ird  
berichtet, daß die Ernteschätzung den Durchschnitt der 
letzten fün f Jahre übersteigt, aber hinter dem Rekord
ergebnis des' vorigen Jahres zurückbleibt. In  Bulgarien 
soll sich die staatliche Preisstützung fü r Getreide als recht 
günstig erwiesen haben; die Regierung hat beschlossen, die 
Aktion auch nach der neuen Ernte fortzusetzen.

Auf den Metallmärkten
erlangten die Geschäftsabschlüsse bisher keine größere 
Ausdehnung, obwohl es durchaus nicht an einzelnen

Anregungen fehlte. Maßgebend fü r die internationalen 
Metallmärkte bleibt die Entwicklung in  Deutschland. Über
einstimmend w ird  aus London und New York gemeldet, 
daß sich die deutsche Kreditkrisis in  einer nahezu völligen 
Stockung der Umsatztätigkeit bemerkbar machte. Allge
mein w ird  von den Konsumenten die weitere Entwicklung 
der Verhältnisse in  Deutschland abgewartet. New York 
meldet eine leichte Preisbesserung fü r Standardkupfer und 
E lektrolytkupfer; Außenseiterangebote zu 5—10 cents unter 
Kartellpreis fanden keine Beachtung. — In  Deutschland 
stellte sich die Kupferproduktion  nach den Berechnungen 
des statistischen Büros in  F rankfurt a. M. im  Juni auf 
4682 gegen 4045 t  im  Mai 1931. Die deutsche Kupfer
raffinadeproduktion (Raffinade und Elektrolytkupfer) be
trug in  demselben Zeitraum 11488 gegen 10 938 t im 
Mai 1930.

Zink war nicht wesentlich verändert, da die Kartell
bildung bereits in der letzten Woche zur Geltung ge
kommen war. Blei gab im  Preise nach, obwohl verlautete, 
daß die Produzenten eine weitere fünfprozentige Ein
schränkung der Förderung beschlossen haben. Zinn konnte 
von dem Rückgang nur wenig einholen. Die Nachrichten 
über eine Poolbildung wurden nicht bestätigt. Silber stand 
unter dem Druck von Abgaben. Der von amerikanischer 
Seite gemachte Vorschlag, Deutschland eine größere 
Silberanleihe zu gewähren, konnte den Preis nicht stützen, 
zumal das Projekt keinerlei Aussicht auf Verwirklichung 
hat. — Aus Paris lag eine Meldung vor, die eine Änderung 
in der Organisation des europäischen Aluminium-Kartells 
ankündigte. Die Erneuerung des seit 1926 bestehenden 
Verbandes kann als gesichert angesehen werden. A u f den

Kolonialwarenmärkten
bewegten die Geschäftsabschlüsse sich in  den durch die 
Knappheit an Zahlungsmitteln gezogenen Grenzen. Die 
Preise ließen keine einheitliche Tendenz erkennen, da 
schon ein verhältnismäßig geringes Angebot oder eine 
kleine Nachfrage auf die Notierungen Einfluß ausübten. 
A u f den Zuckermärkten sind die Umsätze auf ein M in i
mum zurückgegangen. Die Anbaufläche ist nach den Er
hebungen des deutschen Landwirtschaftsrats erheblich 
kleiner als im Vorjahre (im ganzen um etwa 20 %). Uber 
die Ernteaussichten sagt F. O. Licht, daß die Regenfälle 
den Stand der Rüben gefördert haben, daß aber in  den 
Gebieten, wo die Rüben bisher in  der Entwicklung zu
rückblieben, der Rückstand noch nicht ausgeglichen ist. 
A u f dem Verbrauchszuckermarkt wickelte sich das ver
minderte Geschäft ruhig ab. M it der neuen Freigabe von 
4 % sind insgesamt 79 % freigegeben. In  New York be
wirkten Liquidationen mäßigen Umfangs und Abgaben 
der Kommissionshäuser im  Anschluß an niedrige Lon
doner Meldungen ein Nachgeben der Preise, zumal die Un
sicherheit über die Situation in Deutschland die Unter
nehmungslust lähmte.

A u f dem Kaffeemarkt gaben die Preise weiter nach im 
Zusammenhang m it ermäßigten Brasilofferten. Das Loko
geschäft ruht noch infolge der nicht geklärten Abw ick
lungsmöglichkeiten; die Preise blieben nominell unver
ändert. DerKakaomarkt zeigte unter Schwankungen eine 
stetige Haltung. Auch fü r greifbare Ware sind keine 
nennenswerten Preisänderungen festzustellen. Die Umsätze 
leiden unter der Schwierigkeit der Devisenbeschaffung. 
Für Reis wurde vom Osten sehr feste Tendenz auf ver
mehrte Nachfrage Chinas gemeldet. H ier kam es wieder 
zu einigen Abschlüssen m it dem Ausland, wobei die For
derungen fü r die Konsumsorten erhöht wurden. — Dem 
schon durch die

Schließung der Baumwoll-Terminmärkte
zur Untätigkeit verurteilten Baumwollhandel wurde durch 
die jüngsten Bankschwierigkeiten in  Bremen eine ver
stärkte Beunruhigung bereitet. Es sind Schritte eingeleitet 
worden, um durch Erleichterung der Devisenbeschaffung 
dem Bremer Baumwollhandel die Erfü llung der drin-
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gendsten Auslandsverpflichtungen sicherzustellen. Eine 
Behebung der Schwierigkeiten liegt nicht nur im Inter
esse des Baumwollhandels, sondern auch im Interesse der 
Baumwollindustrie und ihrer Rohstoffversorgung.

Die Effektenmärkte
Die deutschen Effektenmärkte blieben auch während der 

Berichtswoche geschlossen. Nach den letzten Beschlüssen 
des Börsenvorstands ist auch nicht damit zu rechnen, daß 
der Effektenverkehr im Laufe dieses Monats aufgenommen 
wird. Ebenso ist es noch unsicher, ob in absehbarer Zeit 
m it einem Termin verkehr zu rechnen ist. Vermutlich w ird 
man sich zunächst auf Kassanotierungen beschränken. Die 
Frage der Liquidationskurse ist zur Zeit noch ungeklärt.

Londoner Börse
Nach den Kurseinbrüchen der Vorwoche war die Börsen

stimmung im Zusammenhang m it den Lichtblicken, die die 
politische Entwicklung zu bieten schien, zunächst zu
versichtlicher. Die Reise des deutschen Kanzlers und des 
Außenministers nach Paris und London und die scharfen 
Maßnahmen, die Deutschland tra f, um der Krise des 
Zahlungsverkehrs Herr zu werden, machten einen günstigen 
Eindruck. Die Wochenendbörse lag ausgesprochen fest. 
N icht nur deutsche Papiere konnten von der freundlicheren 
Beurteilung profitieren, auch brasilianische Bonds und 
internationale Werte notierten höher. Ebenso zeigten 
führende Industriepapiere Kursbesserungen, insbesondere 
Courtaulds, da die erwartete Interimsdivivende gezahlt 
wurde. Neben Rio Tinto konnten südafrikanische Gold
minen ebenfalls Kursgewinne buchen. . . . . .

Obwohl die politische Lage am Montag noch günstig be
u rte ilt wurde — man sprach noch von Milliarden-Krediten 
an Deutschland — übte die Börse in Erwartung des Aus
gangs der Londoner Verhandlungen Zurückhaltung. Im 
Verlauf der Woche nahm diese abwartende Tendenz noch 
zu. Das Geschäft war an allen lagen außerordentlich 
klein, und die Kursänderungen hielten sich in engen 
Grenzen. Südafrikanische Minen und Rio Tinto lagen 
weiter fest, auch ölwerte zogen auf Anregung von New 
York leicht an. Heimische Eisenbahnen lagen hingegen 
schwächer, und chilenische Werte wurden durch die An
kündigung des Auslandsmoratoriums stärker gedrückt. 
Auch deutsche Anleihen gaben wieder einige Punkte nach. 
Am 22. Ju li notierte die Dawes-Anlcihe 89 %, die Young- 
Anleihe 62 %. Die Gesamthaltung war unsicher und neigte 
in den letzten Tagen eher zur Schwäche.

Abgesehen von der Ungewißheit über die allgemein 
politische Entwicklung und die schwierigen Londoner Ver
handlungen wurde die Unsicherheit verstärkt durch die 
Schwäche der Sterling-Devise und die anhaltenden Gold
abzüge von der Bank von England. Großes Aufsehen rief 
am Donnerstag der Vorwoche eine durch ein technisches 
Versehen fälschlich angezeigte Diskonterhöhung auf 4 % 
hervor, die auch nach Aufklärung des Irrtums noch nach
wirkte. Das Pfund lag mehrere Tage erheblich unter dem 
Goldpunkt und konnte sich bisher trotz größerer Gold
exporte kaum erholen. Gold floß nicht nur nach Frank
reich, sondern auch nach Belgien, Holland und der Schweiz 
ab. Die folgende Übersicht zeigt, wie stark die Bank von 
England durch Goldabzüge in Anspruch genommen wurde, 
und macht deutlich, daß der Abstrom keineswegs im Ab
nehmen begriffen ist:

Barrengo ld

i r .  J u li B arrengo ld  1 ! ! " ! i ” ! ' • ^ ^ ^ ~ ^  ‘ 554 393 £

20. J u li B arrengo ld  , \ T  i ...................... ‘  f

öl* j u}f ä  ...........::: :::: : : : : : : : : : : : :  i m m i

¡1  f e Ö  : : : : : : : .......................................™ d 4 5 0 0 0 0 0 *

Die C ity  beurteilt diese Kreditkündigungen ziemlich 
ruhig, ist allerdings indigniert, weil sie politische Gründe

dahinter vermutet und den Run keineswegs als sachlich 
gerechtfertigt ansieht. Trotzdem bildet die kurz fris tige  
i T u - !  f ng’ n - f  . V° m , MncMillan Report auf etwa
650 M ill. £ geschätzt w ird, ein starkes Gefahrenmoment 
zumal schwimmende Fonds in diesem Umfange und m it 
derartiger politischer Empfindlichkeit in  der Vorkriess 
zeit unbekannt waren und m it normalen bankpolitischen 
M itteln schwer zu meistern sind. Da fü r  England die 
nach neueren Schätzungen etwa 90 M ilk  £ betragenden 
englischen Engagements in Deutschland fü r absehbare 
Zeiten nicht verfügbar sind, erfährt die Situation eine 
weitere Erschwerung. Auf Anregung der Bank von Eng 
land ist inzwischen eine Umfrage veranstaltet worden 
um die französischen Guthaben in England festzustellen’ 
das Ergebnis w ird  vorläufig geheim gehalten. Aber die 
„Financial News“  glaubt Angaben machen zu können 
nach denen etwa 75 M ilk £ französische Guthaben bei 
englischen Banken und Akzepthäusern laufen und etwa 
eine ebenso große Summe von englischen Pfundwechseln 
sich in  französischem Besitz befindet. Ein beträchtlicher 
Teil dieser Guthaben und Wechsel soll auf die Bank von 
I  rankreich entfallen. Diese auch fü r den Londoner Platz 
beträchtlichen Summen, die jetzt in Bewegung geraten 
sind, bringen England in eine ähnliche Lage — wenn
auch auf einem unvergleichlich anderen Niveau _ wie
sie Deutschland in  den letzten Wochen erlebte. Schon die 
bisherigen Abzüge haben den Geldmarkt zunehmend ver
steift und die Diskontraten bereits seit Montag dicht an 
den offiziellen Satz heranrücken lassen. Am Donnerstao
hat sich deshalb die Bank von England zum Schutz ihres 
Goldbestandes zu einer Diskonterhöhung um ein volles 
Prozent (von 2% auf 3% %) entschlossen. Man darf ge
spannt sein, ob es m it dieser klassischen Maßnahme ge
lingt, die zum Teil politisch und vertrauensmäßig be
dingte Fluktuation der vagabundierenden Fonds fü r Eng
land zum Stillstand zu bringen, oder ob das gesteigerte 
Mißtrauen auch die W irkung dieser Bremse aufhebt.0 Zu
nächst w ird  wohl von der Diskontheraufsetzung nur die 
innerenglische W irtschaft betroffen werden.

4% Fund ing  L o a n ..............
London M id i &  Scot. Ord, 
Central A rgen tine  Ord. .. 
De Beers Cons. M ines Def
B urm ah O il Co...................
A n g lo  D utch  P la n ta tio n ..
C ou rtau lds ............................
Im pe ria l Chemical Industr.
V ic k e rs ....................
R io  T in to  Ord. ..................
A k tien index  1928=100.
Abschlüsse to ta l ..............

Staats- u. Kom m unalanl. 
V e rkeh r u .P ub licU tilities
Handel u. In d u s tr ie ___
Bank, V e rs ic h e ru n g ....
M ine n w e rte ....................
O e lw e r te ......................
Gummi, Tee K a ffee___

15.7.

923/4
16
47
3 ß/8
23/8
13/3
27/6
13/9
6/6

171/8

60.3 
4 738 
1473 

753 
1395 

4K0 
442 
118 
77

16.7. 17.7.

937/8
161/4
481/2

38/4
27/1613/6
28/9
14/0
6/6
19
60,8 

4 6Ö8 
1474 

758 
1370 

850 
358 
13t 
67

95i'4
161/2
48

38/4
21/2

13/9
29/41/2

14/ 11/2
6/9

198/4

61.3 
4 746
1420 

832
1421 

477 
381 
141
74

20. 7.

95
161/4
481/2
38/4
28/8
13/9
28/9

14/ 11/2
6/9
19

61,2
4891148«

849
1488

487
403
128
70

21.7.

951/8
161/4
48

31/s
21/16

13.9
28.9 
14'9i/2
6/9

191/8

61,1 
3 398 
1073 

651 
992 
376 
199 
68 
40

22. 7.

943/s
16
461/2

33/1
28/8

13/9
.30/0
14/0

3e6°dl
1170 
. 645 
1074 

363 
289 
75 
59

New  Yorker Börse
In  Wallstreet war die Lage ebenfalls vö llig  von dem 

politischen Geschehen in Europa und dem wechselnden 
btand der Pariser und Londoner Verhandlungen bestimmt 
Nachrichten aus der W irtschaft waren kaum von Einfluß 
zumal anregende Momente nirgends Vorlagen. So verlief 
das Geschäft außerordentlich schleppend, und der

Bayerische Vereinsbank

Kredit- und Hypotheken-Bank

Niederlassungen an allen 

gröberen Plätzen dea rechtsrheinischen Bayern
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Wochenschlufi brachte den geringsten Aktienumsatz seit 
fü n f Jahren. Zum Beginn der Berichtswoche konnten 
die Erholung der Pariser Börse und die freundlichere 
Tendenz Londons eine teilweise Aufholung der Kurs
verluste der Vorwoche erzielen. Aber die Erholung war 
keineswegs allgemein, da auf Abgaben des Auslands eine 
Reihe von Industrie- und Eisenbahnpapieren einige 
Punkte verloren und das Angebot immer noch die Nach
frage überwog. Deutsche Dollarbonds besserten sich 
nach dem chaotischen Kurseinbruch der Vorwoche nach
haltiger. Am Beginn der neuen Woche setzte sich noch
mals eine freundlichere Auffassung durch, da man sich 
von dem Vorschlag Hoovers fü r die Sieben-Mächte- 
Konferenz eine günstige W irkung versprach. Jedoch blieb 
das Geschäft stockend und die Umsatztätigkeit in  engsten 
Grenzen. Die Donnerstagsbörse war matt und brachte 
Kurseinbußen bis zu 5 $. Per Saldo dürfte sich das Kurs
niveau der Woche leicht erhöht haben. Die Bewegung 
im  einzelnen hatte aber keine besondere Note.

Tag
30 Industrie

aktien
20 Eisen

bahnaktien Tag
30 Industrie

aktien
20 Eisen

bahnaktien

16. 7. 31
17. 7. 31
18. 7. 31

141,99
14*,6l
142.42

77,47
79,15
79.03

20. 7. 31
21. 7. 31
22. 7. 31

144,48
146,70
142,52

79.59
80,99
79,85

Die Flüssigkeit des Geldmarkts hielt, gestützt durch die 
Federal Reserve Bank von New York und den Gold
zustrom, an. Der Monat Juni hatte einen Rekordzugang 
von Gold in  Höhe von 63,9 M ilk $ zu verzeichnen, das 
hauptsächlich aus Kanada und Südamerika stammte. 
Goldverschiffungen von England scheinen durch be
sondere Vereinbarungen zwischen den Federal Reserve 
Banken und der Bank von England verhindert worden 
zu sein.

1 16.7. 17.7. 18.7. 20. 7. Í 21.7. I 22.7.

U. S. Steel Corporat. 
American Can C o.. .  
Anaconda Copper.. 
General Motors . . . .
Chrysler . ..................
General E lec tric .. . .  
Am. Tel. & Telegr.. .  
Radio C orporation.. 
Allied Chemical . . . .  
Standard Oil N. J. . .
W o o lw o rth ........ .....
Pennsylv. - Railr. Co.

947/8
1035/8
253/8
371/8
22
407/8

1751/4
175/8

118
37
671/2
468/8

941/2
1031/2
255/8
371/4
221/8
411/4

176
173/4

1*71/2
371/2
68
463/4

941/2 
1035/8 
2)7/8 
3 ¡8/8 
221/2 
415/8 

177 
18

1171/4
377/8
673/4
461/4

955/8 
1041/2 
278/8 
377/8 
233/8 
417 8 

1785/8 
188/8 

1168/4 
381/2 
68 
463/4

971/4 
106 
271/4 
381/8 
231/2 
4'3/4 

1791/4 
19

1211/4
391/4
6S1/4
475/8

941/8
1017/8
251/4
373/8
223/8
411/4

1761/2
177/8

118
381/4
673/4
461/2

Aktienumsatz 2100 1 1300 1 400 700 ! lioo 1 1000

Reichsbank - Ausweis

(Mill. RM) 15.7. I 
1931

7. 7. 
1931

15.6.
1931

16.7
1930

A ktiva
1. Noch nicht begebene Reichs- 177,212bankanteile.................................. — —
2. Goldbestand (Barrengold) so

wie in- und ausländische Gold-
münzen, das Pfund fein zu 
1392 RM berechnet.................. 1 366.092 1 421.756 1 765,571 2 618,731
und zw ar:

2468.943Goldkassenbestand.............. 1 284,440 1 304,969 1 587.459
Golddepot (unbelastet) bei 
ausländ.Zentralnotenbanken 81,662 116.787 198,112 149,788

3. Deckungsfähige Devisen . . . . 124,367 370,989 104,309 183,85 t
4. a)Reichsschatzwechsel . . . . 76,610 3,420 13,590 —

b) Sonstige Wechsel und 
Schecks .................................. 2 676,829 2 E 54,992 2 019 061 1 486.029

5. Deutsche Scheidemünzen. . . . 78,723 84,354 199.131 162,162
6. Noten anderer Banken .......... 9,221 8,788 17,826 20,168
7. Lombardforderungen.............. 386,007 224,477 154.848 70,237

darunter Darlehen auf Reichs
schatzwechsel .......................... 0.176 0.001 0.001 0,001

8. Effekten ...................................... 1) 102,269 i) 102,264 1) 102.729 1) 101,068
9. Sonstige A ktiva  ...................... 866,386 861,431 573,973 729,431

Passiva

Grundkapital:
150,000 150.000 150,000 122,788

b) noch nicht begeben ..........
2. Reservefonds:

57,920 53.915a) gesetzlicher Reservefonds 67,920 57,920
b) Spezialreservefonds für 

künf tige Dividendenzahlung
c) Sonstige Rücklagen ..........

46,235
233,176

46,235
233,176

46,235
233.176

46,224
271,000

3. Betrag der umlaufenden Noten 4161,809 4 110.418 3 888,610 4 186,916
4. Sonstige täglich fällige Ver

bindlichkeiten .......................... 307,114 342,762 323,620 426,712
5. Sonstige P ass iva ...................... 720,240 691,960 251.480 264,122

Bestand an Rentenbankscheinen 13.2 18,7 38,1 57,6
Umlauf an Rentenbankscheinen 414,5 409,0 390.6
Deckungsverhältnis %  .............. 35.8 43,6 45,4 62.5
Diskontsatz 0/0 ........................................ 2110 8) / 3) 7
Lombardsatz °/o.............................. 2) 16 8)8 8)8 4) 5

1) D a ru n te r ca. 8 M ill .  RM  P ü ich te inzah lung  der Reichsbank a u f ih ren  
K a p ita la n te il be i der B ank fü r  In te rn a tion a le n  Zahlungsausgleich. — 
2) S e it dem 16. 7. 31. — 3) Seit dem 13. 6. 31. —  4) Seit dem 20. 6. 30.

Ausweise
deutscher Privatnotenbanken

Matíftíí
Monatsausweis der Deutschen Rentenbank

(Rentenmark)

A ktiva

Belastung der Landwirtschaft zu
gunsten der R en ten bank ..........

Bestand an Rentenbriefen
am 3t. 5.1931 Rtm. 600000000,- 
am 30.4.1931 Rtm. 61)0000000,— 

Dahrlehen an das Reich . . . . . . . .
Ausstehende Forderung (Deutsche 

Rentenbank-Kreditanstalt) 
Kasse, Giro-, Postscheck-und Bank

guthaben ..........................................
Bankeebäude ......................................
Sonstige A k tiva ..................................

Passiva

Grundkapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
Umlaufende Rentenbankscheine.
Umlaufende Rentenbriefe............
Gewinnreserve ................................
Rückstellungen................................
Sonstige Passiva ............................

30. 6. 1931 31. 5. 1931

2 000 000 000 2000 000 000

427 699 737 427 811462

- 7 243 868

5 063 543 21001 510 
300 000 

6 369 736

2 000 000 000 
427 699 737 

29 000 
99 260 

4 492190 
1962

2000 000 000 
432 695 657 

32 000 
22 124 891 
6 083 298 
1 407 966

Dem Tilgungsfonds bei der Reichsbank sind gemäß 8 7a des Liquid.- 
Gesetzes aus Zinseinnahmen von den Grundschuldverpflichteten weitere 
140 492 Rentenmark zugeführt worden, um die sich das Darlehen an das 
Reich und der Umlauf an Rentenbankscheinen verringerten.

Seit Inkrafttreten des Liquid.-Gesetzes sind somit getilgt worden:
351 034 866 Rentenmark gemäß 
315 000 000 
106109 393 
880 334 583

Zus. 1 652 478 846 Rentenmark

7a Liquid.-Ges.
7b
7c

i 11

(Mill. RM) Bayerische
Noten-B.

Sächsische
Bank

Badische
Bank

W ürtt.
Noten-B.

7. Juli 1931 

A k tiva
Gold..........  ..............................
Deckungsfähige D evisen.. . .  
Sonstige Wechsel u. Schecks 
Deutsche Scheidemünzen . .
Noten anderer Banken..........
Lombardforderungen ..........
W ertpapiere............. ................
Sonstige A ktiva ......................

Passiva
Notenumlauf. . . . . . . . . . .  . . . .
Sonstige täglich fällige Ver

bindlichkeiten........ . ......... ..
Verbindlichkeiten m it Kün

digungsfrist..........................
Sonstige Passiva . . . . . . . . . .
Weitergegebene Wechsel . .

15. Juli 1931
A k tiv a

Gold ........ .............................
Deckungsfähige Devisen 
Sonstige Wechsel u. Schecks 
Deutsche Scheidemünzen . .
Noten anderer Banken..........
Lom bardforderungen..........
Wertpapiere ........................ ..
Sonstige A k tiva ......................

Passiva
Notenumlauf .......... - . .  • •
Sonstige täglich fällige V er

bindlichkeiten........ . . • • • • *
Verbindlichkeiten m it Kün

digungsfrist ....................
Sonstige Passiva . . . . . . .
Weitergegebene Wechsel

28,559
6,193

51.908
0.040
2,035
2,228
5,130
8,127

68,602

3,219

0.082
3.092
6,132

28,559
6,113

52,397
0.042
1,991
2,267
5,130
8,759

69.777

3,071

0,075
3,205
6315

21,032
10,399
47,745

0,097
7,356
2,341

10,567
10,042

66,817
14,168

5,655
2,104
0,000

21,032
7,224

48,632
0,077
6,907
2.458
9,412

11,681

69,063

9,811

5,387 
2,222 
0,00 J

8,124
2.791

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

11,938
19,502

20,331

10,323

14.586
1,9251,011

8,124
2,787

19,345
0,0*6
0,089
1,51)8

12,282
20,274

24,225

11,194

15,639
1,776
0,210

8,180
5,038

17,332
0,027
0,150
3.293
4.292

30,018

24,015

7,044

23,143
4.681
1,978

8,180
6,038

17,360
0,004
0,148
3,340
4,187

33,211

26,103

7,615

23,576
4,732
0,001
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Wochenzahlen zu den Marktberichten
ln  diese R ubrik werden — ohne Anspruch auf systematische Vollständigkeit — alle wichtigen Wirtschaftszahlen des In - 

die uns wöchentlich «ugänglich sind; Zahlen, die in Sonderübersichten enthalten sind, werden hier nicht
und Auslandes aufgenommen» 
aufgenommen.

Einheit

1930
Ju li

1931
Mai

27. I 28. 
30. 6.-

5. 7. I 7.-12.

30. ,  21. ! 22.
Woche I Woche
14 -19. [ 21.-26.1 18.-23, | 25.-30.

Produktion
Kohle

Deutschland , ,  ,v 
Ruhrrev. Steinkohle *) . . .  

w Koks 0 . . . . . . .  . . . . .
Oberschlesien Steinkohle *) 

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

Ver. Stabten von Amerika 
Bituminöse Kohle . . . . . . . . .
Pennsylvania Anthrazit . . .

Petroleum (Rohöl)
Ver. Staaten von Amerika 2) . .

Arbeitslosigkeit
Deutschlandl ) , _

Verfügbare Arbeitsuchende6) 
Hauptunterstützungsempfänger 

i. d. Arbeitslosenversicherung») 
i. d. Krisenunterstützung. .

Großbritannien7)
Registrierte Arbeitslose ?) . . .

Umsätze und Geschäftsgang
Gütermagenstellung

Deutschland gesam t............
arbeitstäglich ....................

Ver. Staaten von Amerika.
Einahmen aus dem Güterverkehr 

Großbritannien8)
Postscheckoerkehr 

Deutschland (Lastschriften)9) 
Abrechnungsverkehr 

Großbritannien
London, gesamt10) ..............

Ver. Staaten von Amerika u) 
Wechselproteste Deutschland1) ,9)

Vergleichsverfahren Deutschland 
Konkurse

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

Preise
Großhandelspreise17) 

Deutschland16)
I. Gesamtindex ................

I I .  A g ra rs to ffe ....................
I I I .  Kolonialwaren ..................
IV . Industrielle Rohstoffe und

Halbwaren..........................
V . Industrielle Fertigwaren 

Produktionsmittel . . . .
„  „ Konsumguter ..............
Großbritannien14) ......................
Frankreich16) ..............................
Ver. Staaten von Amerika10)

Großhandelsindizes 
Weizen» Chicago, nächst. Termin

• märk., Berlin ..................
» ,  nächst.Term

Roggen, m ärk...................................
„ T P .  nächst.Term.
Weizenmehl. ,  ........
Roggenmehl.................................
Mais, New Y o r k .............................
„ * Chicago, nächst. Termin . .
Futtergerste. B e r lin ......................
Hafer, .  ................

Zucker, New York, nächst. Term  
London

„  - Magdeburg ......................
Kaffee, Rio 7, New York . . . . . . . .

.  nächst. Term,
_  - Ham burg26) •
Kakao, Accra24), London

nächst. Termin
•  .  26) Ham burg..........

Resis. Burma II ,  London . . . . . . . .
Leinsaat26), nächst.Term. London 
Kopra28) „ -  ,
Schmalz, Chicago, nächst.Termin 
Baumwollöl, roh, N. Y ............ v  • •Duumwoiioi, ron, in. ...........• • y
Gummi, first latex crêpe, N. i .

•  London
• Hamburg, nächst. Term.

Baumwolle, middling, New York  
_ _ Liverpool
.  » )

W o lle t), dt. Inlandspreis62? . . . .
Kammzug.61) „ o*) . . . .
Jute, London, nächst. Termin . .  
Hanf, Manila, London .

Erdöl, roh, New York —

1000 t

1000 bbls6)

1000

1000

1000 £ 

Mill. RM

Mill. £ 
.  *  

Anzahl 
1000 RM  
Anzahl

1913 =  100

1913 =  10 
Juli 1914 ==100 

1920 =  100

cts Je bu1®) 
RM je 1000 kg

RM ie ”100 kg 

etc ie” bu19) 

RM Je Ï000 kg

“ t i v W

RPf ie’  Vü kg 

sh ie cwi21)

£  per Igt22)

ets ië  1b20)

cts ië lb») 
sh ie lb«») 

RM ie 100 kg

cts ie 1b») 
d ie  lb*>)

d je Ib») 
d le ib») 

£  ie Igt*7)

$ je bbl <)

332,7
74,1
68.4

4 347

5 969 
694

2 682

2641

325,9
72.8
66,0

4 259

7131
1127

2 631

Juni
23.

1.-6.

24. ! 25. I 26.
Woche

8.-13 115.-20.1 22.-27.

365 

1 891 1933

784.4

1704

1431

1121 
13 503 

294 
341 

25

38
435

124,0
1101
114.5

120.6 
150 9 
138.2 
160.4 
1109 
641 
86,6

901's
287.00
283.60
174.60 
— .50 
. . .0 0  
24.00 
863 4 
743/4

178.00
152.60

1.25
6,9

26.15
9

7,01
41.60

30.8
37.6
13.0 

17. 7.6 
190

9.42

12
0.61/8

110.00

771.9
123,6

916

1735

1411

924 
8 795 

312 
380 
30

36
428

124.8 
1131 
113.6

120,0
160.9 
138 2 
160 4 
110 9
541
84,5

13,65
7.50

1220
630
6,23

18
22. 2 0
24. 0.0

89V 4

28050
174.60 
161.50
36 50 
23 75 
876/8 
7'S/S

175.00
160.60

1.24
57
26,90

7.63
6.46

39.00
3 0 .0
37.9
120

16126
18.12.6
9.15 
7.00 
123s 
0.57-8 
102.25

13.15 
7.57

12,95
6.30
6.23
18

20.12 6
25. 0.0

322,7
71.7
63.7

4 244

7186
1186

2 500

2 715
1470

381

1940

706.0
127.1 
928

1727

1385

892 
10 795 

283 
370: 
22

312,2 
70,9 
62 6

284.9
48.7
47.8

3 906 4 643

7 334 
1208

6 013 
1 147

2 489 2 437

37
452

125.5
110,2
1136

119.1 
160,7,
138.1 
160 2 
110.0 
541 
83.4

883/4

289.00
174.60
178.00 
36,38
24.25 
9h/4 
811/4

16000
176.00

1,18
5 .1 V 2
26.60 

81/4 
6,70

41.25

2.05 2 4  6 2.03

31.0 
38 0 
12.9 

16. 2 0 
18. 8. 9 

9,45 
8,00 

l l i / f  
0.6

112.60

13 20 
7,50 

12,50 
5.30 
251/2 
171/2 

20.  2.6 
24. 0.0

1973

761,9
125,3

9i9

1679

1351

796 
9 401 

253 
2531 

24

33
510

125.5 
118.8 
113 3
1190 
160.1 
137,81
159.3
110.4 
648 
83,3

701,1
116,8
765

1673

1201

835 
9 047 

266 
303 

22

39
514

113,1
109,0
954

103 3
137.0
131.1 
141.4
92,2

483
71.0

888/5

29430 
172 00 
183 25 
36,13 
24,88 

95 
82 "e 

186,60, 
181,60

1.12 I 
6 6 

26.73 
71/2 

6 98 
41.00 I

31.3 
37.9 
129 , 

17. 5.0 
18.10 0 
9.671/j 
8 00 

11
0.5b2

101,25

13,151 
7.68 

12.40 
6.26 
6 06 

171/2 
19. 0.0| 
24. 0.C

828
286.00 
293 25
199.00 
205,25
36.20
26.75 

70’/8 
567/8
237.00 
192,60

1.13
6.41/8
26.76 

6
6,49

31,50

19.0
21.6 
7.41/8 

10. 2.6 
12.12/  
7.721/8 
6,371/s 

67/8 
0.38/18 
58,75

291,:
4 3 .4
67,0

2 625

5 879 
1256

2482

4 067
1579

929

2 630

590.9
118,2
711

1297

1293

665 
7 852 

284 
334

32
528

112.9 
108,7
95,0

102.9
136.9 
131,0 
141.4
90.9

480
70.3

821/s 
286 25 
292 00
203.00
209.00
31.00 
27,63 
708/8 
6684

234,60
194,50

1.11
6.18/4
27.00

ái/2
5,78

31.00

295.-
48.1
62.1

4 452

6 974
868

2474

2 603

670.6
117.6 
761

1601

1139

728
9141

244
300

464

111.6
106.7 
94,2

102.6
136.7 
130.9 
141.1
90,1
480
70,0

272,6
48,9
52,8

4 402

6 056 
771

2463

2 621

700,4
116,7
732

1 665 

1147

677 
8 247 

252 
291 

24

112,0
108,2
94.6

102.8
136,7
130,9
1 41 .1
90,1

47?
69.7

9,10
5.01
8,05
4.03

20
16,&
17. 6.0

2.03* 1.03 1,03

19.0 
20 0 

7 41/2 
10. 5.0 
12. 5.0 
7.42!/2 

0.30 
0 1 /  

0 3Hi 
67,50

8,05
4.82
8,0*
3.92

20
15

10. 5.0 
17.10.0

71V4 
269.0t 
282,00 
Î 97.00
lfa3.ro
35,3«
27,38
701/i
541/2

221,00
183.50

1,15
6.4
26,90

01'*
5.99

32.50
17.0 
200 
7.0 

9.15.1 
11. 0.0 
7,05 

0 60 
0-r 

0.3 
65,00

8,35
4,64
7,6ü
3.78
198/4
16

10. 7.6 
17.10.0

1,03

07V4
274.00
237.00
197.00 
196,50
35,38
27.20
70
56

218.00 
185,60

1,24
0.4
26.80

08/8
6,16

33,88

273,1
49.1
49.1

4 285

6019
862

2 482

4 000

1476
933

4 627

670,6
112,8
739

1584 

I I

713
9 1 3 9

257
301

21

44
478

112,2
107,2
95,7

102.7
136.7 
130,9 
141,1
90.0 

473
70.0

270,4
51,2
52.7

6116
1145

2 442

Ju li
30.2?. I 28. I 29. I 

29.6.- Woche
4.7. 6.-11, 113.-18 20.-25.

17,4V» 
20,6 

6 10V2 
9.15.1 

11, 2.6 
7,95 

6
6Vs

0.215/16
66,25

8.25 
4.61
7.26 
3.96 
198/4 
15

16,12.8 
18, 0,0

70
276.00
281.00
204.00
203.00
25.13 
27 88 
711/8 
571/s

204.00 
179,50

1.20
6 38 4 
32,40
7
0,25

35.13

17,0 
22.6 

6. 7!/s 
917«  

11.13 9
7.95

0.37V*
ÔV 2

0.3
56.25

8.95 
4.74 
7,50 
4 04 
198/4 
15

10, 7.0 
18. 5.0

685,8
114,3
759

1601

1247

214
267

25

38
422

112,8
108 3
97.2

103,2
130,5
130,7
140,9
90.2 
477 
70,i

1,42 1,42 1.42

671/4 
275 & 
282 C0 
212 0t 
20u,6<
34.70 
30.00 
72 
68

192 50
200.50

1,23 
0.41/2 
32,(6 
»8 8 
5,99 

33.38

22 6
56.0

6.I0V2
10. 5 0
12.15.1
8,25
6.50 

6V 4
0.31/8
66,26

9.70 
6.22 
8.1» 
4.39 
198/1 
15

16.10.0 
18. 6.0

61,7
47,3

4 053

2 483

3954
1412

941

2 665

683.6
113,9

1616

1318

936

201
247

26

35
413

112.6
107.3
97.6

103.4
136.6
130.7 
140.«
91,2
477
70.6

269.7 273,6

2 634

683,7
114,0

1231

821

239
306

23

42

112,1 
106 0 
98,1

103,4
136.6
130.7 
140.9
91.7
472
70,4

267.5
50,8
61,7

3 956

124«
987

2 613

77
270.00 
269.5t
214.00 
193.60

34,38
29.76 
75V2 
611/2

188.00 
167,00

1.18
6.18/4
32.50 
6
6,33

30.76
20 3 
28.6 
7,3

10.10.C 
14. 6.3 
8.42i's
11.50 
6

0.21/s
61,26

9.95
6.54
8.30
4.46

20
158/4

16.10.1
17.15.1

1.42

568/8
251.60 
258 00
194.60
185.50
33.03 
28 38 
745/8 
601/8

179.60
153.00

1.30
0
32.50 
68/8 
6,18

33,83

22.3 
28 0

6 101/2
11. 2 6
13.10.0 
8 221/2
6.60 

68-4
0.31/4
60,63

9.95 
5 58
8.50 
4,64

20
158/4
16.126
18.10.0

793

21

40

112.3 
107,2 
96 3

103.0 
136 3 
130.7 
140,6 
-90.8 

473 
69,8

1.49Í

503/4
250,60

188,00

33¡75
28,13

711/4
6 7 1 /4

163Í00

1,34
8.48/4

65/8
5,87

20.9
28.0

10.139 
12.113 
» J-76 0.50 
„68/8 
0.31/ie

9.95 
6,02 
7,65 

„4,14 
20 
168/4 

15. 7.6 
18. 0.0

1.27

541/8
267,00

190Í60

27.63:
6R1/S
67V»

166,00'

1.48
6,5

6 1 /8
5.46

19.0
27.0
7 .U /2

10,15.0
12.12.6,

7,811
7.10
63.8
0,3

9.40

f i l l
2 V 8
168/fc

15.10.6
17.10.0

1,27,
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Einheit
Mai Juni

27. 1 28. 
30.6.-

5 7. 7.-12.

29.
Woche
14.-19.

30.

21.-23.

21. 1 22. 
Woche 

8.-23.1 25-30.

23. 1 24. 1 25. 1 28. 
Woohe

1.-6. 1 8.-13. ! 16.-20.1 22.-27.

Juli
27.

29. 6.- 
4.7.

28. I 29. I 30. 
Woche

6.-11. 113.-18.1 20.-25.

Großhandelspreise17)
Kupfer, elektrolyt., New Y o r k . .

_ Standard, London...........
„ London, 3 Monate...........

Zinn. Standard, London . . . . . . . .
.  „ . 3  Monate

Zink, New Y o r k .............................
_ London, greifb......................

Blei, New York ..............................
.  London ..................................

Silber, New York ..........................
Barren8**) London ..........

„ .  « 2  Monate
Einzelhandelspreise (B erlin )*•)

Roggenbrot, ortsüblich.. . . . . . . . .
Schweinefleisch (Bauchfleisch). .
Butter (M olkerei-)..........................
E ie r .....................................................
Vollm ilch, ab Laden......................
Briketts, frei K e l le r ......................
Steinkohle, frei K eller..................

Geld- und Kapitalmarkt
Tägliche, G e ld " )

B e r lin ....................
London ................
Amsterdam ........
New Y o rk ............

ets Je Ib ii) 
£  ie 1st»)

ets Je lb*1)
£  le ton 

ets ie lb*>)
$ ie  ton 

cts ie oz fine®4) 
d • .  •

•  •

RM ie kg

RM ie Stok 
RM ie 1 

RM ie Ztr

o/o D. a

12,00 
55 10.0 
49. 8.9 

135.113 
137. 6.3 

4.10 
15.18.9 

5,25 
18. 1.3

33,75
15ii/ie
169/10

0,39
2,00
3,34
0.11
0,30
1,70
2.41

5,25
1,88
1,63
2,50

Langfristiges Geld91)
Berlin Monatsgeld ....................
London, 2 Mon. Bankakzepte . . 
Amsterdam, Prolongationssatz88) 
New York. 3 Mon. Warenwechsel

P r iv a td is k o n t37)
B e rlin « )........................................
London .......................................
Amsterdam ................................
Zürich............................................
Paris ............................................
New Y o r k ....................................

Rendite
Frankreich, 3% Staatsrente87) . . .
Deutschland88)

5°/o................................................
60/o...............................................
70/0................................................
80/o................................................

Devisenkurse91)
$ in:

B e r lin ................
London ............
Amsterdam . . .
Zürich................
Paris ................
M a ila n d ............

£  in:
B e r lin ................
Paris ................
New York - . . . .  

Franz. F r  in  B e r lin  .

Goldbewegung*°)
Deutschland..................................
Großbritannien ..........................
N iederlande..................................
Schweden......................................
S chw eiz..........................................
Frankreich ..................................
Ver. Staaten von Amerika4! ) . .

Effektenkurse
Deutschland
Börsenindex d. Frkf. Ztg.42) 

Aktienindex Gesamt . . . . . .
„ Kessawerte . .
_ Term inw erte. . .

Inländische Anleihen
Gesamt ..............................

70/o ..................................
8%  ..........................................

Deutsche Anleihen i. Auslande 
Ver. Staaten v. A m erika48) . .

M akler dariehen 
Ver. Staaten v. A m erika44) . .

RM  
£  in $

F l 
F r  
F r  
L

RM  
Fr

RM für 100 Fr

1000 RM

Mill* RM

1826 =  100

1000

11.75
48. 7 6 

47.18. 9 
184. 6 3 
136 2.6 

4.15 
15.15.0 
5.25 

18. 0. 0
33.50
153/4
1111/16

0,39
1,98
3.37
0.12
0,31
1.70
2.41

11,501 11.00
48. 2.8 47. 8.9 
47.18 9 47. 5.0 

131. 7.6188. 2.6 
133. 0.0137. 0.1 

4.13 4.35
16 189 16.13.9 

5.251 5.25

450
2,25
1.75
3.50

3,50
2.25 
1,83
2.25 
2,00 
1,94

3.44

6,29
7,19
7,80
8.34

4.195
4,880
2,489
5,160

26.46
19.09

20,385 20,391

4,08
2,17
1,68
2,45

4.50
2,33
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

18. 5.0
34,251516/18
1616/ie

0.39
1.99
3.41 
0,12 
0.33 
1.70
2.41

4.40
1,81
2,13
2,10

4.67
2,33
2.13
3.13

3.38 
2,47 
2.04 
2,06 
2.22 
1.94

3.39

6,22
7,11
7,61
8,22

4.192
4,865
2.487
5,148

25,421
19.09

123,72
4,861

16.48

123,67
4,866
16,49

-11140

-  '  65

-f- 19 4
-  276,

-12923  
29 

—  20 
+ 1 
+  47.3 

61,1,1 +  61.8 +

103,33
105.14
99.96

102.57 
98 04 

10352 
101.20 
127,9

4,188
4.865 
2.485 
5.143

25,408
19,09

20,376
123.60

4.865 
16.48

102,81
103,91
100.81

103.30
99,82

104,75
101,52
128,1

18. 2 6
34.63

18161/8

0.89
2.04
3.45
0.12
0,30
1.70
2.41

3.02
1,60
1.20
2,00

4.53
2.38
1,67
3,13

3,38 
2 46 
1,90 
188 
2.10 
1.94

3 38

6.23
7,14
7,67
8,26

9.27V8 
38.17.6 
39. 8.9 
03.17.8 

108. 5.0 
3.35 

10.10.0 
3,75 

11.10.0
27,25128/18
121/4

9.2714
37.16.5 
38.8.9

102. 2.6 
103.10.0 

3.30
10. 12.6

3,75
11. 7.6
26,75
1204
121/18

-  77
-  4372 
-29415
-  60
+  9
+  74 8

52,9

4,187
4.867
2.485
5,144

25.416
19.09

20.374
123,68

4,887
18,47

0,39
1,35
3,05
0,091/4
0.29
1,63
2,38

5,53
1.75 
1,03
1.75

5,88
2,05
1,18
2,75

4.63
207
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

25,564
19.10
20.425
124,36
4.865 
16,42

8.771/4 
36. 1.3 
35.15.0 

100.12.6 
102. 0.0 

3,25 
9.16.3 
3.75 

10.13.91
26,50

128/8
128/8

8,521/2 
35. 3.9 
35.18.9 

100.15.0 
102. 7.6 

3,25 
10. 5.0 

3,75 
10.17.6
26.50 
128/16 12616

8,571/4
34. 7.6
35. 0.0 

101.16.0 
103. 7.6

3,25 
11. 0.0 

3,75 
11. 5.0
26.63
1288
123/8

-279i
-40177

3 +  131
>36 +  24556 

“h 2 
-  124

6,63
1,78
1.00
1.50

5.68
2,06
1.10
2.00

4,73
2,07
1,20
1.13
1,05
0.94

8,36

6,32
7,44
7,98
8,48

4 202 
4,864 
2.487 
5.171 

25.585 
19,10

20,476
124.27
1865

16.48

+19907 
+17814

102.04
102.80
100.64

103.41
100.38
104.39 
101.28 
134.8

20
+12629 
+  61 
-  27,

+  0,8
3 +  63.2

23 
0,2 

+  151,0

96,50
98.07
9360

102 34 
98 03 

103.94 
101 08 

135.6

73,19
76,30
67,45

101,56
94,60

102,37
94,18
84,3

71,99
75.10
66.26

100.67
92.68

101.43
91.79
80,5

5,42
1.54
1.52
1.50

5.92
2.06
1,21
2.00

4.86
2.10
1,18
1.13
1,03
0.91

3.36

6,34
7.47
8,113
8.54

4.211
4,866
2,486
5.157

25.629
19.10

20,490
124.23
4,167

16.60

8,521/2
37. 7.8
38. 13 

108.17.8 110 10.0
8,50 

12. 7.6 
4,15 

12.17.1
28,25
1 3 0 4
188/12

0.39
1.35
3.06
0.091/2
0.30
1.63

5.50
1.50 
0,83 
1,75

6,42
2,13
1.10
2,00

6.00
2,12
1.00
1.13
1.03
0.94

3.37

6.37 
7.68 
3,20 
8,71

4.213
4.864 
2,485 
6,152

26,642
19.09

20,495
124.23
4.864 

16,60

-90397 
+  17487

-  92 
+  7912 
+  49.2
-  0,7

70.12
72,96
64,91

100,44
92,25

101,75
89,38
77,6

1639

9,271/2 9,321/2
38.10.0 36.10.0
39.10.0 37. 2.6 

114. 2.6117.12.8 
116. O.O119.10.O

3.90 4.00
13. 8 9 12 16.3

4,40 
13. 8.9 
29,13 
1312 
131/2

7.54
1.29
0,63
1.60

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
8.38 
8.87

4,213
4,864
2.484
5.160

25.534
19.10

20,493
124.23

4,866
16,50

0,39
1.36
3.04
0.09
0,30
1,63
2.38

7.65
1,76
0.60
1,60

7.75 
2,08 
1,10
1.75

7,00
2,06
0,97
1,13
1.03
0,94

3.40

6,42
7.63
8.26
8,7b

4,212
4,866
2.484
6,168
26.545
19.10

20,495
124.89
4,866

16.49

4,40
13. 7.6
29,38
13*/8
I 38/8

8.271/2 8.25
3311.3 31.12.6 
34. 5.0 35. 7.8 

109.10.0111.15.0 
111. 5.0113.15.0 

3.90 3,90
12.13.9 12, 8.9

4.40 4.40
12.13.9 1217.6

28,00 27,88
131/16 13
13Vie 1218«

-634359 
+  68520 +  116427

+  33,7 
+  75,1

3 219 3 203 3 243 3 226 1 631 1674

* 1) Notierungen Tom Dienstag der jeweiligen 
Woche. Falls kein Term in angegeben, 
greifbar.

1#) 1 bushel Weisen =  27,22 kg.
” ) 1 bushel Mais =  25,40 kg.
* • )  1 lb =  0,4536 kg.
“ ) 1 cwt =  50,8 kg.
” ) Einschließi. 5,25 RM Verbrauchsabgabe und

0,50 RM fü r Säcke.
*») Superior Santos, Terminnotierung Ton 14 Uhr. 
*4) Fa ir fermented mid-crop.
* • )  Good ferm.
**) Calcutta.
*7) 1 long ton =  1016,048 kg.
* * )  Singapore: f. m. s., c if. Rotterdam.
* •)  Fo lly  good fa ir  Sakellaridis.
*°) Machine-ginned: Broach =  wichtigste ost

indische Sorte.
• l )  Preise ans den statistischen Berichten der 

Vereinigung des Wollhandels.
82) C ap w ille  m ittl. gew., gute Feinh. 6—8 Mo-

natsw.

354308 
+41410 

3 +  48092 ^  3x656 
" ■ 69

.122918 
-  16.4 
+  114.6

— 116 - 4 2 2
63.6 

+  328.7

63,54
67.01 
57.16

98.06
87.59
98.42
84,50
81.1

65.27
68.07 
60.17

97.56
87.07 
98 64 
86,U0
80.7

72,45
73,78
69,98

98.20
69,12
99,06
91,61
81,9

9,40
1,73
0.86
1,50

8.50
1,89
1.10
1,75

7,00 
1,97 
1,32 
1,13 
1 03 
0,94

3,42

6,40
7,64
8,27
8,74

4,213
4.864 
2.484 
5.167

26.645 
19 10

20.494
124.26
4.864 
16.49

0,39
1.37 
3,01 
0,09 
0.29 
1,66
2.38

9,29
1,67
0,60
1,50

8.50
1.82
0.78
1.76

7.00 
1,95 
0.96 
1,13
1.01
0.94

3,41
6,43
7,69
8,35
8,83

4,213
4.866 
2.483 
5,158

26.600
19.10

20.495
124,12
4.866 

16,47

+  9922 
+  831 fi 
+  395
-  696 
+  6316
-  32.4 
+  123,6

+28397

1.94
0,75
1,50

2,19
1.03
1,75

232
1.27
2,00

0Í04

3,45

4,213
4,851
2,481
5.149

25,474
19.12

20.478
12&.57
4,849
16,54

1.63
1,00
1,60

2,38
1.88
1.83

2 32 
1.75 
2,00

0,94

+  661 —56661

— 41 .
— 0,2 +  
+  66,6

71.94
73,54
69,00

97,97
88,86
98,32
90.62
90.8

-12483

_  159 
+  81034 

69.1 
78,7

4.213
4.850
2.482
5.144

25,508
19.13

20,445
124.65
4,848

16.55

+  53158

68.14 
70.35
64.14

97,06
87,52
96.9U
89.03
88.0 85,2

Arbeitstäglich.
Tägliche Durchschnittsproduktion.
1 barrel (42 gallons) =  1,5898 hl. u  .
Stichtagnotierungen vom 15. u. 30. des Monats.
Verfügbare Arbeitsuchende bei den Arbeits
ämtern ohne die noch in Stellung ou®* **
Notstandsarbeit befindlichen Arbeitsuchenden.

•) Einschi, der Pflichtarbeiter, aber ohne Not
standsarbeiten, ohne unterstützte Kursarbei
ter und ohne arbeitsunfähige Kranke  

f ) Ohne Nordirland. Wochenanfang.
•) Einnahmen der 4 größten Eisenbahngesellsch.
•) Angaben aus den Wochenberichten des In 

stituts fü r Konjunkturforschung Berlin.
1#) London town, metropolitan, country. Woche 

endend Mittwoch.
* * )  Bank clearings. Woche endend Donnerstag.
M ) Woche endend Donnerstag.
1#) Stichtag Mittwoch.
14) Financial Times.
**1 Bulletin de la statistiaue générale de la 

France. Stichtag Sonnabend.
* • )  Irv ing Fisher. Ab 13. Febr. 1931 O rig U a l-

'»•«« lQ2fl rm, 100 __________ ______________________________________________________________

Tr „ , ,.. . ... n  . . . .  r, T» r i l i- w  A9 F ü r d ip  Insera te : W . Hess. — V e rla g : B e rlin  W  62, K u rfü rs te n s tr. 131. Fernsprecher
B 2 LütTow  3f93fU379t%695da- B u c h d m c k e r e i  Gustav Ascher G. m , b. H ., B e rlin  SW 61, ^ R U p r o  o t a ^ e i
M anuskrip te  übern im m t die R edaktion, auch wenn R ückporto  be ilie g t ke ine V e ran tw o rtung . — iBezugspreis. Bei £ o stz u s t^ ^ ^  Q u a rta l, b

Zusendung du rch  S tre ifband  im  In la n d  und  in  Österre ich 13 RM, im  übrigen  Ausland 14 RM . Postscheck: B e rlin  N r. 149 296.

1490 1419 1406 1479 1455 1430 1416

**) Buenos Aires D  1 m ittel.
* 4) 1 ounse =  31,1 gramm.
* §) 985/1000 Feingehalt.
**) Stichtag M ittwoch; Angaben des Statistisches 

Amts der Stadt Berlin.
* 7) Wochendurchschnitt. Fü r die letste Woch#

sind die Stichtagnotierungen vom 21. Juli 
eingesetzt.

*8) A uf 1 Monat.
• • )  Festversinsliche W erte. Angaben des Statisti

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

des der Zentralnotenbanken nach den Bank
ausweisen.

4i) Unter Berücksichtigung der Abgänge nach «. 
der Zugänge von dem Earmarkings-Konto.

4*) Stichtag Freitag.
4S) Woche endend am Freitag. Irv ing Fisher i 

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

44) New York reporting member banks.
4*) Durchschnitt aus langer und kurzer Sieht
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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 .
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Schutzmarke

Abteilung A:
Verdichtete und flüssige Gase

Abteilung B:
Autogene Schweife- u. Schneidegeräte

Abteilung C:
M edizinische- und Wiederbelebungs

apparate

Sauerstoff-Fabrili Berlin t i
B erlin  N 65, Tegeler Strafe 15
Gegr. 1889 /  Älteste Sauerstoff-Fabrik Deutschlands

Berlin-Gubener Hutfabrik  

Aktiengesellschaft rorm als A.Cobn

R edm ungs-A bsd iliiß  a m  31. D e ze m b e r 1930

Verm ögen
G ru n d s tü cke  .....................................................
Gebäude

U fe rs tra ß e  .............................................
A bsch re ib un g

RM

616 000,— 
14 000 —

RM
459 740,75 

602 000,—

A m  W in k e l ................... ....................... ..
A bsch re ib un g

616 000,— 
14 000,— 602 000,—

A lte  P oststraße .....................................
A bsch re ib un g

176 000,— 
4 000,— 172 000,—

M asch inen
U fe rs tra ß e  .............................................

Zugang
1,— 

49 964,74 . 49 965,74
1,—

Zugang 37 241,86 37 242,86

A lte  Poststraße ..................................... 1 — 
3,—
2,—
3,—

465 000,—
134 662,43

2 212,38
1 320 947,75

12 363,63
334 630,03

K o n to -K o rre n t
3 320 955,57 
2 507 534,93 5 828 490,50

N ic h t e ingezah ltes A k t ie n k a p ita l .......... 787 500 —
10 808 765,07

Verb ind lichkeiten RM RM
6 300 000,—
1 000 000,—

500 000,—
10 000,—

500 000,—
1 814,40

K o n to -K o rre n t .......................... G lä u b ig e r
G e w in n  und  V erlust

85 153,36

1 665 196,60

G e w in n  1930 ............................................. 746 600,71 831 754,07
10 808 765,07

N  S  U

V e r e i n i g t e  F a h r z e u g w e r k e
A k tie n g e s e lls c h a ft

N E C K A R S U L M
Jahresabschluß für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 1930.

B e s i t z w e r t e RM RM
G ru n d s tü cke ........................... 64 927,40
G ebäude................................... 3 713 7 7 4 ,-
M asch in e n ............................... 2 359 739,—
Betriebsanlagen........................ 492 444,—
Geräte und M obilien................ 148116,—
W erkzeuge............................... 1,—
F u h rpa rk ................................... 1,—
M o d e l le ................................... 1,—
Patente....................................... 1,—
K a s s e ....................................... 20 079,03
Wechsel und Schecks . . . . 172 535,11
Bank- und Postscheckguthaben 50 482,33
Wertpapiere............................... 22 404,50
Beteiligungen........................... 5 100 ,-
A ußenstände........................... 4 106 148,73
Übergangsposten.................... 66 875,12
W arenvorräte........................... 8 701 275,69
A v a le ....................................... 69 982,41
Verlust im Jahr 1930 . . . . 1 073 180,29
Ab Gewinnvortrag aus 1929 . 124 989,74 948 190,55

20 872 095,46

V e r b i n d l i c h k e i t e n RM RM
A ktie n ka p ita l........................... 10 000 000,—
Teilschuldverschreibungen . . 4 000 000,—
Gesetzliche R eserve................ 100 000,—
Steuern....................................... 201 608,69
E igenakzepte........................... 997 407,39
K re d ito re n ............................... 1 764 258,42
Bankverpflichtungen................ 3 606 726,52
Übergangsposten.................... 197 295,64
Nicht erhobene Dividende . . 4 798,80
A v a le ....................................... 69 982,41

1 20 872 095,46
Gewinn- und Verlust-Rechnung am 31. Dezember 1930.

S o l l RM
Handlungsunkosten................ 2 992 237,11
Steuern und soziale Lasten . . 933 043,49
Abschreibungen auf Betriebs-

a n la g e n ............................... 826 917,76
4 752 198, 6

H a b e n RM RM
Brutto-Überschuß 1930 . . . . 3 804 007,81
Verlust im Jahre 1930 . . . 1 073 180,29
Ab Gewinn-Vortrag aus 1929 124 989,74 948 190 55

4 752 198,36

Neckarsulm, den 20. Juli 1931. Der Vorstand.

(»ew inn- u nd  V e rlu s t-K o n to
Soll RM RM

A bsch re ibungen  
Gebäude . . .  

R e in g e w in n  . . .

Haben
G e w in n -V o rtra g  aus 1929
G e n e ra l-W a re n  ................
H a u s e rtra g  ........................
Z insen ...................................
V e r fa lle n e  D iv id e n d e n  .

RM

32 000,— 
831 754,07 
863 754,07 

RM
85 153,36 

513 349,67 
19 166,29 

245 297,35 
787,50 

863 754,07
B erlin  - Gubener H u tfabrik  A ktiengesellschaft vormals A . Cohn

D e r  A u f s i c h t s r a t  D e r  V o r s t a n d
P a u l M iillin g to m -H e rrm a nn  D r. A le x a n d e r L e w in

V orstehenden  R echnungsabschluß  und das G e w in n - und V e r lu s t-  
K o n to  haben w ir  g e p rü ft und  m it  den o rdn u n gsm ä ß ig  g e fü h rten  
B ü ch e rn  der G ese llscha ft ü be re ins tim m end  gefunden .

G uben, den 3. J u l i  1931.
gez. D r. W e r n e r  S c  h u l  z, gez. C a r l  M ü n t z ,

g e r ic h tlic h  bee id ig te  B ü ch e rre v iso re n .


