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Der Baumarkt. 
Auf dem Baumarkt haben sich in den 

letzten Monaten bemerkenswerte Verän-
derungen vollzogen. Während noch um die 
Jahresmitte deutliche Anzeichen fürt_eine. 
Verschlechterung vorlagen, sind neuerdings 
vom W o h n u n g s b a u ausgehend Symptome 
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in Erscheinung getreten, die auf eine gewisse 
Belebung in den noch "folgenden Monaten 
der Bauperiode hindeuten. Die Zahl der 
Bauerlaubnisse für Wohnungen, die in 
früheren Jahren regelmäßig im Juni ihren 
Höhepunkt zu erreichen pflegte, ist in 
diesem Jahre während des Juli und August 
in den Groß- und Mittelstädten stark ange-
stiegen. Sie hat in beiden Monaten sogar 
die Höhe des Vorjahrs überschritten. Da-
mit haben sich die Aussichten für die Ent-

wicklung auf dem Baumarkt bis zum Jahres-
ende wesentlich gebessert. 

Bis Ende August dürften die dem Woh-
nungsbau seit Jahresbeginn zugeflossenen 
langfristigen Kredite (Hypotheken und öffent-
liche Mittel) hinter dem entsprechenden 
Vorjahrsbetrag um kaum mehr als 5 v.H. 
zurückgeblieben sein. Da außerdem kurz-
fristige Zwischenkredite verhältnismäßig 
reichlich erhältlich waren, dürfte trotz der 
erforderlichen Abdeckung hoher Zwischen-
kredite, die aus dem Vorjahre übernommen 
worden sind, auch das gesamte .Finanzie-
rungsvolumen . für den Wohnungsneubau 
dieses Jahres. nur wenig hinter der Vo.r-
jahrssumme zurückstehen. Hierbei ist frei-
lich auch von Bedeutung, daß die Boden-
kreditinstitute und Sparkassen bestrebt sind, 
einen ständig steigenden Anteil ihrer auf 
städtischen Grundbesitz gewährten Hypo-
theken als W o h n u n g s n e u b a u h y p o t h e k e n 
zu erteilen. Übereinstimmend damit ist nach 
der Zunahme der Bauerlaubnisse in den 
letzten Monaten nunmehr mit einem gegen-
über 1927 nur noch um 5 bis 10 v. H. 
geringeren Neubauvolumen für Wohnungen 
zu rechnen, während auf Grund der bis 
Juni vorliegenden Zahlen angenommen 
werden mußte, daß sich das Bauvolumen 
im Wohnungsbau gegenüb.er dem Jahre, 
1927 um 10 bis 15 v.H. vermindern werde. 
Demgemäß ist auch die Zahl der im Kalender-
jahr 1928 voraussichtlich fertigwerdenden 
Wohnungen (einschließlich des beim Jahres-
beginn übernommenen ungewöhnlich hohen 
Bestands an bereits im Vorjahre begonnenen 
Bauten) je nach dem Andauern der gün-
stigen Witterungsverhältnisse höher zu ver-
anschlagen, als dies-noch vor einigen Mo-
naten der Fall war. 

Durch die Biesserung der Aussichten für 
die Wohnungserstellung der nächsten Mo-
nate erhält- die Beschäftigung des Bau-
gewerbes wie auch der am Wohnungsbau 
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unmittelbar oder mittelbar beteiligten son-
stigen Gewerbe eine wesentliche Stütze. 
Für das Baugewerbe selbst ist daneben 
noch die Entwicklung des g e w e r b l i c h e n 
und ö f f e n t l i c h e n B a u e s von Bedeutung, 
deren Lage sich seit Jahresmitte nur wenig 
verändert hat. Die gewerblichen Bauaufträge 
lassen eine beachtliche Widerstandsfähig-
keit erkennen. Während Zahl und Wer t 
der Aufträge im zweiten Vierteljahr gegen-
über der gleichen Zeit des Vorjahrs zu-
rückgeblieben waren, wurde seit Juli auch 
hier die Vorjahrshöhe wieder überschritten. 
Die Gesamtbeschäftigung im Baugewerbe 
blieb nach der Statistik des Deutschen Bau-
gewerkbundes Mitte September jedoch mit 

93,6 v.H. noch immer hinter dem Vorjahrs-
stande (96,3 v. H.) zurück. Dabei hat sich 
die Beschäftigung im rheinisch-westfälischen 
Industriegebiet gegenüber der Jahresmitte 
leicht gebessert. 

Die Baustoffindustrien hatten bisher im 
ganzen etwa den gleichen Absatz aufzu-
weisen wie im Vorjahr. Ihre hohe Pro-
duktionstätigkeit im ersten und auch noch 
im zweiten Vierteljahr hat trotz verhältnis-
mäßig günstiger Absatzzahlen zu einem 
langsamen Anwachsen der Bestände geführt. 
Infolgedessen ist die Beschäftigung in der 
Industrie der Steine und Erden, im Gegen-
satz zum Vorjahr, bereits seit Juni wieder 
im Rückgang begriffen. 

Die Märkte, 

Auf dem Effektenmarkt neigten dieKurse 
der Aktien am Anfang der Berichtswoche 
noch zu leichten Erhöhungen; gegen Ende 
der Woche machte sich dagegen eine 
etwas schwächere Tendenz bemerkbar. Die 
Kurse der festverzinslichen Papiere zeigen 
nach wie vor Rückgänge. 

Auf dem Geldmarkt trat im Verlauf der 
Berichtswoche nach der Erhöhung zum 
Ultimotermin eine Ermäßigung der Geld-
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sätze ein. Nicht nur der Tagesgeldsatz, 
sondern auch die übrigen Geldsätze (Privat-
diskont für beide Sichten, Warenwechsel 
und Monatsgeld) sind leicht gesunken. Der 
Rückgang des Satzes für Tagesgeld ist 
um so beachtenswerter, als nach den Er-
fahrungen der letzten Vierteljahrstermine 
(April, Juli) zu erwarten war, daß sich 
der Tagesgeldsatz noch längere Zeit auf 
einem höheren Stande halten würde. 

Diese Erwartung war in erster Linie 
darin begründet, da& regelmäßig am zehnten 

Tage dieser Monate neben anderen An-
sprüchen die Vorauszahlungen auf die 
großen Reichssteuern (Einkommen-, Kör-
perschafts- und Umsatzsteuer) fällig werden, 
deren ungefähre Größe mit rund 35oMill. 
tRjJHj anzusetzen ist (siehe Wochenbericht 
Nr. 13 Seite 51 f). 

Nicht nur in der Bewegung des Tages-
geldsatzes, sondern auch in der Bean-
spruchung der Notenbanken kommt die 
unerwartet leichte Befriedigung des Bedarfs 
an flüssigen Mitteln am letzten Ultimo-
termin und während der folgenden Tage 
zum Ausdruck. Die Ultimobeanspruchung 
der Notenbanken (d. h. die Zunahme der 
Wirtschaftskredite von der dritten zur 
vierten Reichsbankwoche) war Ende Sep-
tember geringer als Ende August, obwohl 
man nach dem Verlauf der gleichliegenden 
Vierteljahrstermine (Ende Dezember, Ende 
März, Ende Juni) in diesem Jahre und 
nach dem Verlauf des gleichen Termins 
im Jahre 1927 eine weit stärkere Zu-
nahme der Wirtschaftskredite hätte ver-
muten können. 

Ohne Zweifel wird der Bedarf an Noten-
bankkrediten, der an sich schon eine ge-
wisse Beschränkung durch den Rückgang 
des wirtschaftlichen Tätigkeitsgrades er-* 
fahren hat, durch das Einströmen kurz-
fristiger Auslandsgelder in den letzten 
Wochen wesentlich vermindert. Darauf 
deuten jedenfalls die Gestaltung der De-
visenkurse in Berlin und die dadurch aus-
gelöste Goldarbitrage hin. (Seit Anfang 
Oktober zeigt sich allerdings wieder eine 
leichte Erholung der Devisenkurse.) Der 
Goldbestand der Reichsbank hat sich in 
den letzten Wochen wesentlich erhöht. 
Er hat mit 6567 J R J t Ende September 
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den höchsten Stand seit der Währungs-
stabilisierung erreicht. 

Auf dem Warenmarkt ergab sich eine 
weitere, allerdings nur unbedeutende Sen-
kung der Indexziffer der reagiblen Waren-
preise in ihrem Gesamtdurchschnitt. Die 
Großhandelsindexziffer ist gegenüber der 
Vorwoche um 04 V. H. gestiegen. Beacht-
lich ist, daß nicht nur die stärkeren saison-
mäßigen Schwankungen ausgesetzten Agrar-
stoffpreise, sondern auch die mehr den 
kunjunkturellen Momenten unterliegenden 
Preise der industriellen Rohstoffe und Halb-
waren sowie der industriellen Fertigwaren 
an dem neuerdings eingetretenen Ansteigen 
der Indexziffer beteiligt sind. Die neue 
Aufwärtsbewegung der Großhandelspreise 
ist um so bemerkenswerter, als diese seit 
Anfang August bis Ende September dau-
ernd zurückgegangen waren. 

Zur Kreditbelastung der Landwirtschaft 

Die erfaßbare Kredit bei astung der Land-
wirtschaft hat sich in den ersten acht Monaten des 
Jahres 1928 weiter um rund yoo Mill. auf rund 
5,86 Mrd. JlJt erhöht. Die Zunahme im 
Jahre 1928 ist geringer als in der entsprechenden 
Zeit des Vorjahrs, in der sie rund 1 Mrd. MJl 
ausmachte. Während aber im Vorjahr nur etwa 
die Hälfte dieser Zunahme auf das Anwachsen 
der Realkreditverschuldung entfiel und sich die 
Personalkreditbelastung gleichfalls um rund 
500 Mill. JIM erhöhte, zeigt im Jahre 1928 der 
kurzfristige Kredit der Landwirtschaft wohl nur 
die saisonübliche Zunahme, während der Real-
kredit um mehr als 550 Mill. &JI gestiegen ist. 
Diese erneute Vermehrung der landwirtschaft-
lichen Realverschuldung ist aber nur zu einem 
Teil als wirkliche Neuverschuldung anzusehen. 
In ihr kommt vielmehr die zunehmende Über-
führung kurzfristiger Personalkredite sowie die 
Konsolidierung statistisch nicht genau erfaßbarer 
»Schwimmkrcditea zum Ausdruck. Auch dürfte, 
wie die Erhebungen des Instituts für Konjunktur-
forschung bei verschiedenen Landwirtschafts-
kammern zeigen, vielfach neuer Realkredit zur 
Abdeckung von Aufwertungsschulden verwandt 
worden sein. Seitens der Kreditinstitute wird 
jetzt, im Gegensatz zum Vorjahr, bei der Aus-

schüttung von Hypothekarkrediten in erhöhtem 
Maße darauf gesehen, daß mit ihrer Hilfe auf-
gelaufene Zins- und Wechselschulden abgedeckt 
werden. Hierdurch wird der große Druck, den 
eine hohe Personalkreditverschuldung vor allem 
bei der Erntebergung auf die Landwirtschaft 
ausübt, vermindert. Besonders wird auf diese 
»Umschuldung« bei der Ausschüttung von Dar-
lehen der Deutschen Rentenbank-Kreditanstalt 
aus dem Erlös ihrer Auslandsanleihen Wert 
gelegt. Diese Darlehen der Rentenbank-Kredit-
anstalt bilden einen sehr großen Teil des Ge-
samtzuwachses an landwirtschaftlichen Real-
krediten. Von den Krediten, die die Boden-
kreditinstitute im zweiten Vierteljahr 1928 der 
Landwirtschaft zugeführt haben, entfallen allein 
61 v. H. auf Darlehen der Deutschen Rentenbank-
Kreditanstalt. 

Wie die untenstehende Übersicht zeigt, ist der 
Anteil des Realkredits an den gesamten erfaß-
baren Krediten der Landwirtschaft ständig ge-
stiegen. Große Veränderungen sind auch inner-
halb des Anteils der einzelnen Kreditgeber an 
den der Landwirtschaft zugeführten Realkrediten 
zu verzeichnen. So hat sich im besonderen der 
Anteil der Sparkassen von Jahr zu Jahr erhöht. 

Die erfaßbare Kreditbelastung der Landwirtschaft 
i n M i l l . JtlM 

Art Her K r e d i t e 31. Dez. 
I Q 2 5 

1926 
10..luni I 7t. A u g . 1 D e z . 

1927 

70. Juni h t . A u g . l v . D e z . 

1928 

70. Juni I 71. Aue. 

Realkredite 
Kredite von mittlerer Laufzeit. 
Kurzfristige Kredite 

1011,3 
25.8 

21 RS 1 

1464,8 
46,9 

2194.4 

Insgesamt 3195.2 3706.1 

1664,5 
49.2 

51HV1 

3863.8 

2048,5 
71,4 

1893.0 

2426,5 
93,7 

2331.5 

4012.9 4851.7 

2533.1 
120,7 

23SR0 

5009.7 

2816,1 
251.5 

2082.4 

3261,6 
294,4 

2216.6 

5150.0 5772.6 

3381.5 
301,4 

2172.8 

Anteil der einzelnen Kreditarten in v.H. der gesamten Kredite 
Realkredite 
Kredite von mittlerer Laufzeit 
Kurzfristige Kredite 

31,7 
0,8 

67.5 

39.5 
1,3 

59.2 

43,1 
1.3 

55.6 

51,0 
1.8 

47.2 

50.0 
1.9 

4 8 . 1 

50,6 
2.4 

47.0 

54.7 
4,9 

40.4 

56.5 
5,1 

38.4 

5855.7 

57,7 
5,2 

37.1 

• Aktienkurs rweau 
(neue Btrechnüng) 
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Es betrug der Anteil der Sparkassen an der 
gesamten langfristigen Neuverschuldung der 
Landwirtschaft 

Ende 1925 7,3 v. H. 
» 1926 11,6 v.H. 
» 1927 16,6 v. H. 
» August 1928 17,6 v.H. 

Wenn man die gesamte Verschuldung der 
Landwirtschaft annähernd erfassen will,so sind zu 
diesen am 31. August \ 928 mit rund 5,86Mrd. &71 Jt 
erfaßten Krediten noch die sogenannten 
Schwimmkredite hinzuzurechnen, die das Institut 
für Konjunkturforschung Ende 1927 auf rund 
1,8 Mrd. JtJt schätzte. Trotz der Über-
führung eines Teils dieser Schwimmkredite in 
organisierte Personal- und Realkredite dürften 
sie sich im Jahre 1928 infolge neuer Verschul-
dung der Landwirtschaft bei Kaufleuten, Händ-
lern usw. kaum ermäßigt haben, zumal bei der Ein-
engung des Geld- und Kapitalmarkts vielen Land-
wirten nichts anderes übrig blieb, als sich von 

neuem bei Händlern usw. zu verschulden. (In diese 
Schwimmkredite sind noch knapp 600 Mill. JlJl 
Kredite einbezogen, die der Landwirtschaft durch 
Genossenschaften zugeführt wurden und in der 
obigen Aufstellung nicht enthalten sind.) Die 
Verschuldung erhöht sich weiter um die in letzter 
Zeit allerdings etwas zurückgegangenen Auf-
wertungslasten, die man auf etwa 2,8 Mrd. &JI 
beziffern kann. Ferner ist noch die Rentenbank-
grundschuld in Höhe von 2 Mrd. JlJl zu 
erwähnen, die aber keine Kapitalschuld, sondern 
lediglich eine Zinsbelastung der Landwirtschaft 
darstellt. Endlich ergibt sich noch eine be-
trächtliche Belastung der Landwirtschaft durch 
Hypotheken, die einen Gutskauf, einen Erbgang 
0. dgl. als Entstehungsursache haben, aber nicht 
durch ein Bodenkreditinstitut, eine Sparkasse 
o. dgl. gewährt werden. Die hierdurch seit der 
Stabilisierung entstandene Realverschuldung der 
Landwirtschaft kann auf rd. 1 Milliarde beziffert 
werden. 

Die Arbeitslosigkeit in europäischen Ländern. 

Während der letzten Monate ging in den 
meisten europäischen Ländern die Arbeitslosig-
keit zurück. Eine bemerkenswerte Ausnahme 
machte Großbritannien; hier hat die Arbeitslosig-
keit von April bis Juli stetig zugenommen. 
Dies dürfte vor allem damit zusammenhängen, 
daß dort die Landwirtschaft den Arbeitsmarkt 
nicht in gleichem Umfang zu entlasten vermag 
wie in anderen Ländern. 

Der Rückgang der Arbeitslosigkeit in den 
übrigen Ländern erklärt sich zum größten Teil 
aus jahreszeitlichen Einflüssen. Über das saison-
mäßige Maß hinaus scheint im Zusammenhang 
mit der allgemeinen Besserung der Konjunktur-
lage die Erwerbslosigkeit in Frankreich und Italien 
zurückgegangen zu sein. Auch in Österreich, 
Polen und vor allem in der Tschechoslowakei 
hat sich die Beschäftigung in den letzten Mo-
naten im Vergleich zum Vorjahre etwas gehoben. 
In diesen Ländern scheint gleichfalls die gegen-
über dem Vorjahr gebesserte Wirtschaftslage 
einen etwas höheren Arbeitsbedarf herbeigeführt 
zu haben. Das gleiche zeigt sich in den west-
europäischen Staaten, so in der Schweiz, in 
Belgien und Holland. 

In Deutschland ist die Lage des Arbeitsmarktes 
gegenwärtig nicht so günstig wie im Vorjahre. 
Während sich die Arbeitslosigkeit im Vorjahre 
infolge der konjunkturellen Auftriebstendenzen 
noch bis zum Monat November verminderte^ 
hat sie im laufenden "Jahre bereits im Augüst 
zugenommen. Wie alljährlich dürfte auch in 
diesem Jahre in den nächsten Monaten mit 
einem saisonmäßigen Anstieg der Arbeitslosigkeit 
in den meisten Ländern zu rechnen sein. 
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G e g e n s t a n d 

W o c h e : 

Einheit 

V 0 r j a h r G e g e n w a r t 

G e g e n s t a n d 

W o c h e : 

Einheit 15.-20. 
Aug. 
192, 

22.-27. 
Aug. 
1927 

29. Aug. 
b i s 

3. Sept. 
1927 

5.-10. 
Sept. 
1927 

12.-17. 
Sept. 
1927 

19.-24. 
Sept. 
1927 

20. St-pt. 
b i s 

1. Okt. 
1927 

3.-8. 
Okt. 
1927 

13.-18. 
Aus. 
1928 

20.-25. 
Aug. 
1928 

27. Aug. 
bis 

1. Sept. 
1928 

3.-8. 
Sept. 
1928 

10.-15. 
Sept. 
1928 

17.-22. 
Sept. 
1928 

24.-29. 
Sept. 
1928 

1.-6. 
Okt. 
1928 

G e g e n s t a n d 

W o c h e : 

Einheit 

33 34 35 36 37 38 39 40 3 3 34 35 36 37 38 39 40 

1. Tätigkeitsgrad 
E r w e r b s l o s e i n % o d e r 

W o h n b e v ö l k e r u n g 

in den Großs täd ten 
in den Industr iegebieten 
in den Agrargebie ten 
im Reiche 
Arbeitslosigkeit, Eng land 1 ) 

Produkt ion, arbeitstäglich 

Steinkohle im Ruhrrevier 
Steinkohle in Deu t sch -Obe r -

Kokserzeugung im Ruhrrevier 
Steinkohle in Eng land 

V e r k e h r , arbeitstäglich 

Wagens te l lung der Reichsbahn 

U n t e r n e h m u n g e n 
Neugründungen (arbeitstägl.) . . 
Aut lösungen » 

K r e d i t s i c h e r h e i t 
Wechse lpro tes te (arbeitstägl.) . . 
Wechse lp ro tes te » 
Vergleichsverfahren 2) » 
Konkurse » 

N o t e n b a n k e n 
Gold- und Devisenbestand 
Wir t schaf t skredi te 3 ) 
Depositen (täglich fällige V e r -
bindlichkeiten) 

B u n d e s R e s e r v e B a n k e n 
U. S .A . 
Diskontierte Wechse l 
Regierungssicherheiten 

Z a h l u n g s v e r k e h r 
Stückgeldumlauf 
Postscheckverkehr (Lastschrift.) 
Postscheckguthaben (Bestände) 

2 . W e r t b e w e g u n g 

Z i n s s ä t z e 

Reichsbankdiskont 
Debetzinsen4) "i der S tempe l -
Kreditzinsen 5) / Vereinigung 
Tagesgeld 
Monatsgeld 
Warenwechse l mit B a n k g i r o . . 
Reportgeld 
Rendite der 5% Goldpfandbr ie fe 

» » 6 % 
» » 7°/o » 

Call money New York 
Privatdiskont London 

» Zürich 
» Ams te rdam 

D e v i s e n k u r s e i n B e r l i n 
New York 
L o n d o n 

E f f e k t e n k u r s e (Durchschn.) **) 
Bergbau- u. Schwer ind . -Akt ien 
Verarbei tende Indust r ie-Akt ien 
Handel - und Verkehrs -Akt ien 
Gesamt-Akt ien 

W a r e n p r e i s e 

l n d e x z i f f e r n 

R e a g i b l e W a r e n 6 ) 
G r o ß h a n d e l s i n d e x z i f f e r ( g e s a m t ) 
A g r a r s t o f f e 
Industr . Rohstoffe u. Ha lbwaren 
I n d u s t r i e l l e F e r t i g w a r e n 

P r o d u k t i o n s m i t t e l 
K o n s u m g ü t e r 

G r o ß h a n d e l s i n d e x U . S . A . 
(F i sher ) 
G r o ß h a n d e l s i n d e x E n g l a n d . . 

G r o ß h a n d e l s p r e i s e 

R o g g e n , m ä r k . , B e r l i n , p r o m p t . 
R i n d e r , L e b e n d g e w i c h t 
I a K e r n - u . S t a h l s c h r o t t , E s s e n 
M i t t e l b l e c h e , a b S i e g e n * ) 
B a u m w o l l e , N e w Y o r k l o c o . . . 
W e i z e n , r . w . , N e w Y o r k l o c o 

' ) O h n e N o r d i r l a n d ; r e g i s 
N o t e n b a n k e n s o w i e b i s 23. 11. 2 7 
Gold i n p r o v i s i o n s f r e i e r R e c h n u n g 
d u r c h s c h n i t t . — 8) V o r l ä u f i g . *) 

% o 
ff 

ff 
» 

IOOO 

1000 t 

IOOO Igt 

IOOO 

Zahl 
» 

Zahl 
1000 MM 

Zahl 
9 

Mil l . ^^ f 
» 

Mill. $ 
ff 

M i l l . ^ ^ 
» 

% p . a. 
» 

ff 
ff 

» 

ff 
ff 
ff 
ff 

MM je $ 
» » £ 

% 
» 
» 

1 9 1 3 = 1 0 0 
ff 

ff 
ff 
ff 

» 

MM 
je 50 k g 

» 

MM je t 

cts je lb 
» »6olbs 

t r i e r t e A r 
l a n d w i r t s c 
. — 6) M a s 
\ .b M ä r z 1 

14.7 
9.6 
3.7 
6,7 

1044,4 
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