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Nachdruck und Vervielfältigung sowie schriftliche, telegraphische und telephonische 
Verbreitung — auch auszugsweise — ohne besondere Genehmigung nicht zulässig 

Preise und Löhne. 
Weiteste Kreise der Öffentlichkeit beschäftigen sich mit der Frage, ob durch Preis- und Lohn-

politik im augenblicklichen Zeitpunkt erfolgreich Konjunkturpolitik betrieben werden könne, d. h. ob es 
durch bewußte Eingriffe in die Preis- und Lohngestaltung möglich sei, die Depression in möglichst kurzer 
Zeit zu überwinden. 

In den folgenden Ausführungen soll lediglich Material geboten werden, das für die Beantwortung 
dieser Frage von Bedeutung ist. Es sei ausdrücklich betont, daß das Institut für Konjunkturforschung 
hiermit keineswegs beabsichtigt, für oder gegen eine bestimmte Richtung der gegenwärtigen lohn- und preis-
politischen Strömungen Stellung zu nehmen. 

Dies Problem ist in folgende Einzelfragen gegliedert worden: 
Rohstoffbaisse — Fertigwarenpreise — Lebens-

haltungskosten S. 53 
Löhne als Kostenbestandteile S. 55 
Entwicklung der Löhne S. 5 5 f f . 
Wirkungen von Lohnveränderungen auf Kosten 

und Preise S. 56 

Löhne und Einkommen 
Wirkungen von Lohnveränderungen 

auf den Binnenmarkt . . . . 
Zusammenfassung 

Fortsetzung 
in Nr. 15 

vom 9. Juli 
1930. 

Rohstoffbaisse — Fertigwarenpreise — 
Lebenshaltungskosten. 

An den Weltrohstoffmärkten hat sich die seit 
etwa zwei Jahren rückläufige Preistendenz in 
den letzten Monaten außerordentlich verschärft. 
Gegenwärtig liegen in Deutschland gegenüber 
Juni 1929 die Preise für 
Kupfe r uim 33 vH. Flachs um 22 vH. 
Blei . . „ 24 „ Ju te . . „ 27 „ 
Zink . . „ 40 „ Rohseide 33 „ 
Zinn . . „ 31 „ Rindshäute „ 18 „ 
Wolle . . „ 29 „ Schrott . ,, 33 „ 
Baumwolle .. 29 .. Kautschuk 40 „ 

niedriger. Diese Preisrückgänge sind einesteils 
Ausdruck des allgemeinen Konjunkturrück-
gangs, von dem nunmehr nahezu alle wichtigen 
Länder der Welt und alle Wirtschaftszweige er-
faßt worden sind. Zum anderen sind sie Aus-
druck des seit 1920/21 anhaltenden strukturellen 
Preisabibaus, der nur durch konjunkturell be-
dingte Preiserhöhungen vorübergehend unter-
brochen wurde. Die sinkende Grundtendenz 
der Preise zeigt sich deutlich darin, daß das 
Preisniveau der industriellen Rohstoffe und 
TTalbwaren gegenwärtig um 5 vH. niedriger 
liegt als zur Zeit seines konjunkturellen Tief-
stands im Juli 1926. 

Bei der scharfen Senkung der Rohstoffpreise 
und der Verminderung des Absatzes verdient 
die Preisgestaltung der Fertigfabrikate beson-
dere Beachtung1); denn eine unzureichende 
Anpassung der Fertigwarenpreise an die Ab-
satzverhältnisse müßte zu einem noch stärkeren 
Rückgang des Mengenumsatzes führen. Es 

'1 Die Wirkung der Preisbewegung an den Rohstoff- und Fertig-
warenmärkten auf die Handelsbilanz ist im Wochenbericht Nr. 13 
dargestellt worden. 

f r sg t sich nun, ob der den gegebenen Ver-
häl tnissen entsprechende Rückgang der Fert ig-
warenpre i se bere i ts e inget re ten ist. In den 
f r ü h e r e n Jah ren jedenfa l l s haben die Fert ig-
warenpre i se ihren Rückgang nodi 6 bis 9 
Monate lang fortgesetzt , nachdem der Rüde-
gang der Rohstoffpre ise berei ts zum Stillstand 
gekommen war. 

Die Abwär t sbewegung der Fer t igwarenpre i se 
häl t zwar auch gegenwärt ig nodi an; dodi setzt 
sie sich neuerdings, soweit dies die Indexzi f fern 
e rkennen lassen, nicht mehr mit der gleichen 
Intensi tä t wie in den ers ten Monaten des Jahres 
fort . Im ganzen sind die Großhandelspre ise 
f ü r Konsumgüter (Hausrat und Kleidung) seit 
ih rem k o n j u n k t u r e l l e n Höhepunkt um etwa 
9 vH. gesunken. Gleichzeitig haben die Preist« 
der diesen Fe r t igwaren entsprechenden Roh-
stoffe um rd. 25 vH. nachgegeben. Wenn man 
annimmt, daß die Rohstoffe am Fabr ikpre i s des 
Fer t igprodukts durchschnittlich mit 30 bis 40 vH. 
beteil igt sind, so haben sich die Fer t igwaren-
preise berei ts in e inem dem Rückgang der Roh-
s toffpreise entsprechenden Grad gesenkt. Ein 
da rübe r h inausgehender Pre isdruck, wie er im 
Jahr 1926 zu beobachten war, ist demnach noch 
nicht e ingetreten. Damals waren — vom 
Hochdruck bis zum Tie fpunk t der Bewegung — 
die Fer t igwarenpre i se um 15 vH. gesunken, 
während die Rohstoffpreise um 30 vH. zurück-
gingen. 

Bei den Produkt ionsmit te ln sind die Preise 
der Rohstoffe seit ihrem konjunkturellen Höhe-
punkt bis zum Mai 1930 um etwa 4 vH. zurück-
gegangen. Nach der Herabsetzung der Eisen-
preise und einem weiteren Nachgeben der Holz-
preise stellt sich der Rückgang der Rohstoff-
preise Ende Juni auf 5,8 vH. Die Preise der 
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P r o d u k t i o n s m i t t e l ( F e r t i g w a r e n , z. B. Maschi-
nen und Gerä te ) h a b e n dagegen b i s l ang n u r 11111 
l vH. nachgegeben . Es ist a n z u n e h m e n , d a ß der 
Rückgang d e r E i senpre i se zu e inem w e i t e r e n 
Rückgang de r P re i se f ü r P r o d u k t i o n s m i t t e l 
f ü h r e n wi rd . 

* 

W e n i g K l a r h e i t bes t eh t d a r ü b e r , ob d e r Rück-
gang d e r Ro i i s to f fp re i se u n d d e r G r o ß h a n d e l s -
pre i se sich in e inem en t sp rechenden G r a d auch 
in den Einzelhandelspreisen und in den Lebens-
haltungskosten a u s g e w i r k t ha t . Vielfach wi rd 
— z u m Tei l wohl m e h r g e f ü h l s m ä ß i g — d ie An-
sicht v e r t r e t e n , daß de r P r e i s r ü c k g a n g an den 
G r o ß h a n d e l s m ä r k t e n d e n V e r b r a u c h e r n zum 
Tei l nicht zugu te komme , sonde rn durch e ine 
E r w e i t e r u n g d e r Verarbei tung®- und Ver te i -
l u n g s s p a n n e a u f g e f a n g e n w o r d e n sei. 

Im allgemeinen wird zur B e a n t w o r t u n g dieser 
F r a g e die Bewegung der Großhandels indexzi f fer 
mit der Bewegung der Indexz i f fe r der Lebens-
ha l tungskos ten oder die Bewegung zweier 
Gruppenindizes z . B. f ü r „ A g r a r s t o f f e " und fü r 
„ E r n ä h r u n g " verglichen. Dieser Vergleich ist 
jedoch insofern ungenau, als der Großhandels-
index und seine einzelnen Gruppen eine große 
Anzahl von Rohs to f fp re i sen umfassen, die in 
den W a r e n , deren Pre i se dem Lebensha l tungs -
index zugrunde liegen, nicht enthal ten sind. 

Um eine genauere Vors te l lung von dem Ein-
fluß der P re i sbewegung an den R o h s t o f f - und 
Großhande l smärk ten auf die Lebensha l tungs -
kos ten zu vermit te ln , wird im folgenden die Be-
wegung der R o h s t o f f - und Großhandelspre ise 
f ü r diejenigen W a r e n näher un te rsuch t , deren 
Einzelhandelspre ise die Bewegung der Index-
ziffer der Lebensha l tungskos ten bes t immen. Die 
U n t e r s u c h u n g ers t reckt sich auf die Jahre 1926 
und 1928, den kon junk ture l l en T ie f s t and und den 
kon junk ture l l en Hochs t and der Preise, sowie 
auf den H e r b s t 1929 und den April 1930, 
d. h. auf den Zei t raum, in dem die R o h s t o f f -
preise einem außerordent l ich scharfen R ü c k g a n g 
u n t e r w o r f e n waren. 

Hierbei wurden den Indexz i f fe rn fü r die Le-
bensha l tungskos ten Indexz i f fe rn f ü r die ent-
sprechenden Großhandelspre ise gegenüberges te l l t . 
Soweit wie mögl ich wurde dabei auf die Pre i se 
der R o h s t o f f e (z. B. Getreide, Baumwol le Leder) , 
in den übr igen Fäl len auf die Großhandelspre ise 
der konsumfe r t igen W a r e (z. B. Zucker, Eier , 
Milch) zurückgegr i f fen 1 ) . 

Aussch laggebend fü r die Bewegung der Le-
bensha l tungskos ten ist — soweit nicht größere 
Verände rungen der gesetzl ichen W o h n u n g s -
mieten eintre ten — die Pre i sen twick lung fü r die 
E r n ä h r u n g s a u s g a b e n , d a diese einen sehr 
hohen Teil der Gesamtausgaben ausmachen. 
Von 1926 bis O k t o b e r 1929 haben sich die Ein-
zelhandelspreise f ü r Nahrungsmi t t e l um 6,5 vH . 
e rhöht , während die Großhandelspreise der land-
wir t schaf t l i chen Erzeugnisse nur um 3 v H . an-
gezogen haben. Bei einem Anteil der Groß-
handelspreise an den Gesamtausgaben von 
60 v H . müßte sich — unter sonst gleichen Ver-
häl tnissen — der E r n ä h r u n g s i n d e x nur um 
1,8 v H . e rhöht haben. Die s tä rkere E r h ö h u n g 
der Einzelhandelspre ise dü r f t e indes zum Teil 
durch die Ste igerung der übrigen Kos ten (Miete 

J) Der auf diese Weise erfaßte Anteil der Rohstoffpreise oder der 
Großhandelspreise der in der Indexziffer der Lebenshaltungskosten 
enthaltenen Waren stellt sich für den Gesamtindex auf rd. 40 vH; 
der Rest sind also neben Miete (etwa 15 vH.) Verarbeitungs- und 
Verteilungskosten. Im einzelnen beträgt der Anteil bei der Gruppe 
Ernährung 60 vH, bei der Gruppe Bekleidung 20 vH, bei der Gruppe 
Heizung und Beleuchtung 30 vH und bei der Gruppe Sonstiges 
10 vH. Bei den letztgenannten Gruppen konnte die Rohstoff-
grundlage der Einzelhandelspreise nur zu einem gewissen Teil er-
faßt werden. (So ist es z. B. bei den Ausgaben für Gas und Elek-
trizität kaum zweckdienlich, auf die Preise für Kohle zurückzu-
gehen,) 

der gewerbl ich genutz ten Räume, Löhne usw.) 
bedingt sein. Seit H e r b s t 1929 sind die Groß-
handelspreise fü r Nahrungsmi t t e l um 15 vH. , die 
Einzelhandelspreise um 7 vH. gefallen. Da man 
annehmen kann, daß die Vera rbe i tungs- und Ver-
te i lungskosten sich sei tdem zum mindes tens nicht 
e rhöh t haben, hät te — der Rohs to f fp re i sbewe-
gung entsprechend -— ein Rückgang der Einzel-
handelspreise um 9 vH. e intre ten müssen . Die 
Einzelhandelspre ise sind also den ihnen ent-
sprechenden Rohs tof fpre i sen im wesent l ichen 
und in ziemlich kurzem Abs tand gefolgt . Die 

Bewegung der Großhandelspreise und der 
Lebenshaltungskosten. 

Anteil der 
Groß-

handels-

Indexziffern (1926 I - 100) Anteil der 
Groß-

handels-

Anteil der 
Groß-

handels- l 
Bed arfsgruppen preise am 

Ver-
braucher-

Jahres-
durch-

i Monatsdurchschnitt preise am 
Ver-

braucher- schnitt preis schnitt 
Oktober April 

in vH. 1928 1929 1930 

E r n ä h r u n g 
Großhandelspreise für 
landwirtschaftliche Er-

60 105,1 103,0 87,4 zeugnisse 60 105,1 103,0 87,4 
Einzelhandelspreise für 
Nahrungsmittel — 105,5 106,5 98,9 

B e k l e i d u n g 
Großhandelspreise für 
Textilrohstoffe und 
Leder 20 122,7 104,2 91,9 
Einzelhandelspreise für 

104,2 91,9 

Kleidung 104,0 104,4 102,4 
H e i z u n g u n d Be-

104,0 104,4 102,4 

l e u c h t u n g 
Großhandelspreise für 
Kohle 30 103,1 ' 109,6 105,5 
Verbraucherpreise für 

' 109,6 105,5 

Heiz- und Leuchtstoffe — 102,9 107,2 107,0 
S o n s t i g e s 

Großhandelspreise für 
Textilrohstoffe, öle, j 

Papier 10 98,3 93,9 82,2 
Einzelhandelspreise für 

93,9 82,2 

Hauswäsche, Seife, 
Zeitungen u. a — 100,4 102,7 103,4 

W o h n u n g s m i e t e — 125,8 126,6 127,6 
G e s a m t b e d a r f 

Großhandelspreise . . . 38 105,7 103,0 88,2 
Verbraucherpreise . . . 

— 
107,4 108,7 104,4 

Spanne zwischen den R o h s t o f f - und Großhandels-
preisen einerseits und den Einzelhandelspre isen 
andersei ts hat sich dadurch, daß die Groß-
handelspreise s t ä rke r als die Einze lhandels -
preise zurückgingen, e twas erwei ter t . Der 
U m f a n g dieser E r w e i t e r u n g ist aber schä tzungs-
weise ger inger als 5 vH . der gesamten Ver-
arbei tungs- und Ver te i lungsspanne. Da eine 
wesent l iche E in sch ränkung der U m s ä t z e an den 
Nahrungsmi t t e lmärk t en kaum eingetreten sein 
dürf te , ist diese E rwe i t e rung der Spanne 
weniger durch den höheren Anteil der f ixen 
Kos ten als durch die schwerfä l l igere Bewegung 
der Einzelhandelspreise bedingt . 

I n den Einzelhandelspreisen fü r B e k l e i -
d u n g (Text i lwaren und Schuhe) wirk t sich die 
Bewegung der Rohs to f fp re i se ers t nach einer 
längeren Zeit aus. So fo lg ten im Jah re 1925 die 
Einzelhandelspreise dem R ü c k g a n g der Roh-
s to f fp re i se in einem Abs tand von e twa neun 
Monaten, im J a h r e 1929 in einem Abs tand von 
e twa 11 Monaten. Der Rückgang der R o h s t o f f -
preise (Tex t i l rohs tof fe und Leder ) be t räg t seit 
F r ü h j a h r 1929 rd. 16 vH . Die Einzelhandels-
preise fü r Bekleidung haben seit ihrem im F r ü h -
j ah r 1929 eingetre tenen U m s c h w u n g um 3,2 vH. 
nachgegeben. Obgleich der Rückgang der Roh-
s tof fpre i se ers t im Lauf des Jahres 1930 schär fe re 
F o r m angenommen hat, sind die Einzelhandels-
preise bis je tzt in einem Giad zurückgegangen, 
der dem Rohs tof fan te i l von 20 vH. am Einzel-
handelspreis entspr icht . Die Vera rbe i tungs- und 
Ver te i lungsspanne ist also seit einem J a h r im 
großen und ganzen unveränder t geblieben. Hier-
bei ist indes zu beachten, daß es sich bei den im 
Lebensha l tungs index enthal tenen W a r e n in der 
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Haup t sache um normal kalkulierte Pre ise handelt, 
daß aber die Pre ise für Mode- und Saisonart ikel 
vermut l ich s tä rker zurückgegangen sind als die 
Pre ise der im Lebcnsha l tungs index berück-
sicht igten Bekle idungsgegenstände. Gleichzeitig 
haben sich bei verminder ten Umsä t zen die fixen 
Kos ten je Stück erhöht , so daß sich die tat-
sächliche Verarbe i tungs- und Ver te i lungsspannc 
je Stück wahrscheinl ich e twas verr inger t hat. 

1 n der Gruppe H e i z u n g u n d B e l e u c h -
t u n g haben sich die Einzelhandelspre ise fü r 
Kohle den Veränderungen der Großhandels-
preise im wesent l ichen angeschlossen. Eine 
verhä l tn ismäßig große Stabil i tät weisen die Aus-
gaben fü r Sonst iges (einschl. Verkehr) auf. Die 
Rohs to f fp re i se , die sich aus dieser Gruppe aus-
gliedern lassen (für Seife, Hauswäsche , Zeitun-
gen), sind seit H e r b s t v. J. um rd. 13 vH . ge-
sunken. Dem Anteil dieser Rohs to f f e an den 
Gesamtausgaben fü r die Gruppe „Sons t iges" von 
10 v H . entsprechend, wäre ein leichter Rück-
gang der Indexz i f fe r f ü r Sonst iges zu erwar ten 
gewesen. Die Indexz i f fe r f ü r diese Gruppe hat 
aber infolge der teilweise e rhöhten Verkehrs -
tarife noch angezogen. 

Indexziffer der Lebenshaltungskosten 
(1913/14 = 100). 

1925 1. Vierteljahr 
2. 
1. \\ 
4. 

1920 1. 
2. 
3! \\ 
4. 

1927 1. 
2. 
3. 
4. 

1928 1. 
2. 
3! \\ 
4. 

1929 1. 
2. 
3. 
4. 

1930 Januar 
Februar 
März 
April 
Mai 
Tuni 

Le-
bens-
hal-
tung 
ge-

samt 

Kr-
näh-
rung 

Woh-
nung 

I Hei- I 
I zung | 

und 
Be-

! leuch-
tung 

Be-
klei-
dung 

Son-
| seiger 

Bedarf 
einschl. 

I Ver-
1 kehr 

135 
136 
144 
142 
139 
140 
142 
143 
145 
140 
14 
150 
150 
150 
152 
152 
154 
153 
154 
153 
151 
150 
148 
147 
146 
117 

145.5 
143,9 
153.8 
147.9 
142.0 
142,4 
145.3 
147.7 
151.4 
151.3 
152.6 
152.1 
151.4 
151,3 
154,3 
152.2 
156.1 
154,0 
155,0 
153.0 
150.2 
147,9 
145.1 | 
142.8 
141.7 
14.2.7 

71,6 
79,2 
86,2 
89.2 
91.3 
98,6 

104.7 
104,9 
104,9 
115,1 
115.1 
125.4 
125.6 
125.5 
125.8 
125.9 
125,9 
126,0 
126.2 
126.6 
126.7 
126.8 
126,8 
127,5 
127.7 
129.8 

138,0 
138,2 
140,6 : 
142,2 
142.6 
140.8 
141.7 
143.9 
144.6 
141,4 
143.0 
146.2 
146.1 
144.0 
145.3 
150.4 
151.8 
149.7 
150.1 
152,7 
153.3 | 
153,7 
153.9 
152.2 
149,9 
149.4 

172.6 
173.4 
173.7 
173,2 
169.5 
165,5 
161,0 
158,5 
156.5 
156.0 
157,9 
164.1 
167.7 
170.2 
170.6 
172,0 
172,5 
172,5 
171.7 
170,5 
169.8 
169.4 
168.5 
167.6 
167,2 
166.8 

177,0 
180,2 
186,3 
188,8 
189.0 
188.1 
186,3 
184,8 
182,2 
183,1 
183,8 
185.6 
185.8 
187,0 
188,0 
190.9 
191.3 
191.7 
192,0 
192.4 
193,0 
192,9 
193,0 
193.4 
193.5 
193.6 

duktion darzustellen, also die Gehälter der An-
gestel l ten usw. nicht mit einzubeziehen. Frei-
lich ist das nicht in allen Fällen gelungen, weil 
man bei verschiedenen Indust r iezweigen ge-
zwungen war, bei der Berechnung auf die An-
gaben der Berufsgenossenschaf ten zurückzu-
greifen, die teilweise auch Anges te l l tengehäl ter 
mit er fassen (ganz abgesehen davon, daß diese 
Zahlen die Lohnsummen der einzelnen In-
dustr ien nicht ganz genau wiedergegeben). 

Es gilt weiter zu beachten, daß sich die Lohn-
quote in den einzelnen Indus t r ien je nach dem 
Stand der Rat ional is ierung veränder t , so daß — 
angesichts der s tarken Rat ional is ierungstenden-
zen der letzten Jah re — der Zei tpunkt der Auf-
stel lung fü r die Höhe der Lohnquote ausschlag-

Schätzung des Anteils der Löhne 
am Wert der Produktion in wichtigen Industriezweigen. 

Industriezweig 

Steinkohlengewinnung . . . 
Steinkohlenkokerei 
Braunkohlengewinnung . . 

brikettfabriken 

Hochofenbetriebe 
Flußstahlwerke . 
Walzwerke 

I Maschinenbau 
Elektrotechnik 

, Kleineisenindustrie 
Automobilindustrie 

I Chemische Industrie 
i Textilindustrie insges 

davon: Kammgarnspinnerei 
Wollweberei 
Baumwollspinnerei . 
Baumwolhveberei . , 
Seidenweberei 

Lederindustrie 
Schuhindustrie 
Papiererzeugung 
Papierverarbeitung und Ver 

vielfältigung 
Porzellanindustrie 
Glasindustrie 
Uhrenindustrie 

Lohnkosten 
in v. H. des 
Werts der 

Produktion 

56 
10 
36 
15 

25—35 
35—40 
50—55 
rd. 20 
rd. 10 
15—18 

12 
16—17 

16 
17 
17 

rd. 10 
rd. 20 
25—30 

35—40 
45—50 
30—35 
40—45 

Bemerkungen 

1928 
1927 
1928 
1927 

1928; ohne Nebenbe-
triebe, Gehälter und 
soziale Aufwendungen. 
Anteil, auch in den 
Walzwerken, am Brut -
towert der Produktion 

rohe Schätzung! 
rohe Schätzung! 
1927/28 
1927 
rohe Schätzung! 
1925 
1925 
1925 
1925 
1925 
1925 
1928 
1928 
1927/28 

1927/28 
1928 
1927 
1. Vj. 1928 

gebend sein kann. Um dieser Ta t sache gerecht 
zu werden, wurde in der Spalte „Bemerkungen" 
jeweils das Jahr angegeben, auf das sich die 
der Berechnung zugrunde liegenden Angaben 
b e z i e h e n . 

Im ganzen ergibt sich nach diesen Berech-
nungen, daß sich der Rückgang der Rohs to f f -
preise bereits zum größten Teil auf die Einzel-
handelspreise und Lebensha l tungskos ten aus-
gewirk t hat. Vielleicht ist auf einzelnen Ge-
bieten noch ein gewisses Nachziehen der Einzel-
handelspreise zu e rwar ten ; doch wird sich diese 
Abwär t sbewegung , soweit sie von der Rohs to f f -
seite her ausgelöst ist, in recht engen Grenzen 
halten. 

Löhne als Kostenbestandteile. 
Die ers te Vorausse tzung fü r die Beurte i lung 

der Zusammenhänge zwischen Löhnen und 
Pre isen ist eine Vors te l lung über die Bedeutung, 
die den Löhnen innerhalb der betrieblichen 
Kos ten rechnung zukommt . F ü r diesen Zweck 
sind in der nachstehenden Übersicht einige 
Schätzungszahlen wiedergegeben worden. Sie 
sollen lediglich Größenordnungen veranschau-
lichen und machen daher keinen Anspruch auf 
absolute Genauigkeit . Die Zahlen der Tabel le 
können dies um so weniger, als sich der Be-
rechnung der Lohnquoten außerordent l iche 
Schwier igkei ten entgegenstel len. 

Grundsätz l ich wurde versucht , den Anteil der 
reinen Lohnkos ten an dem Bru t tower t der P r o -

Entwick lung der Löhne. 

Die Löhne haben sich in den letzten sechs 
Jahren wesentl ich anders entwickelt , als die 
Fer t igwarenpre ise : sie unter lagen seit der Sta-
bilisierung bis zum Jahr 1929 einem in der 
großen Linie dauernden Auft r ieb . Die Gründe 
fü r diese En twick lung sind bekannt . Wich t ig 
ist nur die Fests te l lung, daß die Löhne of fenbar 
von der K o n j u n k t u r bisher nur insofern be-
rühr t wurden, als in Zeiten der Kris is und De-
pression der Auf t r ieb nachließ. Die Löhne 
haben sich im ersten Ha lb jah r 1926 so gut wie 
nicht veränder t (sie sind sogar ganz ger ingfügig 
gesunken) . Ebenso sind sie seit der zweiten 
Hä l f t e 1929 nur noch ganz unwesent l ich, seit 
November 1929 so gut wie gar nicht mehr ge-
» t f e g e n r 

\! Diese Fes ts te l lung s tü tz t sich auf die Beobach-
t u n g e n der tar i fmäßigen Stundenlöhne.» Die amt-
' liehen Lohnerhebungen haben aber ergeben, daß 

die tar i fmäßigen Stundenlöhne und Akkordr ich t -
sätze mit ganz ger ingfügigen Ausnahmen in 
allen Gewerben und Arbe i te rgruppen durch die 
ta tsächl ichen Verdienste überschr i t ten werden. 
Die Überschre i tungen in den einzelnen Gewer-
ben sind jedoch nicht ohne weiteres mite inander 
vergleichbar. E inmal haben die E rhebungen zu 
verschiedenen Zei tpunkten und damit in ver-
schiedenen K o n j u n k t u r p h a s e n s ta t tgefunden . Im 
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Tarifmäßige Stundenlöhne in Rpf. 

Zeit 

fi 

gelernte 
Ar-

beiter 

r 

un-
gelernte 

Ar-
beiter 

Zeit 

für 

• n r U -

b e i t e r 1 beiter 

1925 1929 
1. Vierteljahr 79,0 56,5 Januar 108,5 81,2 
2. 84,5 60,4 Februar 108,5 81,3 
3. 89,2 64,2 März 108,6 81,4 
4. 91,9 66,3 April 109,0 81,8 

1926 
66,3 

Mai 111,2 83,4 
1. Vierteljahr 93,0 66,6 Juni 111,4 83,6 
2. 

Vierteljahr 
92,8 66,5 Juli 111,5 83,7 

3. 93,1 66,5 August 111,5 83,7 
4. 93,6 66,9 September . . . 111,5 83,7 

1927 
93,6 66,9 

Oktober 111,7 83,8 
1. Vierteljahr 94,1 67,3 November . . . 111,8 83,9 
2. M 98,4 71,5 Dezember . . . 111,88 83,97 
3. 99,9 73,0 1930 
4. ,, 101,3 74,1 Januar 111,88 83,97 

1928 
74,1 

Februar 111,89 83,98 
1. Vierteljahr 102,2 75,4 März 111,90 83,99 
2. 

Vierteljahr 
105,8 78,5 April 111,91 84,00 

3. 107,2 79,6 Mai 111,91 84,00 
i. 108,0 80,8 Juni 111,91 84,00 

großen und ganzen kann angenommen werden, 
daß anste igende K o n j u n k t u r über tar i f l iche Ver-
dienste begünst igt , und absinkende K o n j u n k t u r 
die Tendenz hat, die über tar i f l ichen Verdiens te 
niedriger zu halten. Außerdem ist die — s tark 
schwankende — H ö h e der Überschre i tungen der 
Tar i f lohnsä tze auch von einer ganzen Reihe 
anderer Gründe abhängig. Im allgemeinen er-
gaben sich bei S tücklohnarbei t höhere Über-
schre i tungen als im Zeit lohn. Auch erzielen 
Facharbe i te r regelmäßig höhere Überverdiens te 
als die sonst igen Arbe i t e rg ruppen : hierin dü r f t e 
nicht nur die größere, sondern auch die verschie-
denar t igere Qual i f ikat ion (Spezialisierung) zum 
Ausdruck kommen. Daneben können U n t e r -
schiede in der H ö h e der Überschre i tung zwischen 
einzelnen Gewerben, aber auch zwischen den 
ör t l ichen Gebieten desselben Gewerbes auch 
durch tar i fpol i t i sche Gesichtspunkte bes t immt 
sein; hierbei dür f t e in ers ter Linie der Gedanke 
maßgebend sein, im Gegensatz zu den s ta r ren 
und auf mehr oder weniger lange Sicht fes t -
gelegten Tar i f sä tzen die Höhe der übertar i f l ichen 
Verdienste als elast ischeres E lement zu erhal ten. 

Wirkungen von Lohnveränderungen 
auf Kosten und Preise. 

Verände rung der Löhne bedeutet f ü r den 
Un te rnehmer Verände rung der Kos ten . Selbst 
unter der Vorausse tzung gleichbleibender Ge-
winnspanne können aber die Pre i se niemals 
prozentual im gleichen U m f a n g wie die Löhne 
sinken oder steigen, weil die Lohnkos ten , wie 
oben gezeigt wurde, nur einen — mehr oder 
weniger großen — Anteil an den Gesamtkos ten 
ausmachen. Bei gleichbleibenden sonst igen 
Kos ten und gleichbleibendem Gewinn würde 
z. B. eine Lohnsenkung oder eine L o h n e r h ö h u n g 
um 5 vH . in einer Indust r ie , bei der die Lohn-
kosten 50 vH. des Pre ises ausmachen, eine Pre is -
senkung oder P r e i s e rhöhung um 2,5 vH . zur 
Folge haben. 

Nun darf man freilich nicht vergessen, daß in 
Wirkl ichkei t ein so enger Zusammenhang 
zwischen Kos ten und Pre i sen nicht bei allen In-
dust r iezweigen und auch nicht zu jeder Zeit 
bes teh t : Nicht bei allen Indus t r iezweigen und 
nicht immer werden die Pre i se genau nach den 
Kos ten kalkulier t . (Dabei ist es in diesem Zu-
s a m m e n h a n g gleichgült ig, ob es sich um 
Monopolpre ise oder um Pre i se der f reien K o n -
kur renz handelt .) Zu dieser Behaup tung berech-
tigt die einfache Beobachtung, daß sich nicht 
alle Änderungen der Kos ten , die z. B. durch E r -

höhung oder E rmäß igung der Umsa tzs t eue r , der 
Zinssätze usw. gegeben sind, in den Pre i sen 
ausgewirkt haben. Zahlreiche Pre i se f ü r in-
dustrielle Fe r t igwaren — das gilt vor allem fü r 
Verb rauchsgü te r — werden weniger von den 
Kos ten als von der jeweil igen Mark t lage be-
s t immt. Die U n t e r n e h m e r sind in diesen Fäl len 
ebenso sehr bereit , zeitweise zu Pre i sen zu ver-
kaufen, die sich an der Grenze der Kos ten oder 
vielleicht auch darun te r halten, wie sie in Zeiten 
guten Geschä f t sgangs Pre i se fordern und er-
zielen, die eine e rhöhte Gewinnmarge mit sich 
bringen. Das füh r t dazu, daß auf eine Senkung 
oder E r h ö h u n g der Löhne bei dieser A r t der 
Pre isb i ldung nicht unbedingt auch ein Steigen 
oder Fal len der Pre ise folgen muß. E ine Lohn-
senkung hät te hier zur Folge, daß sich der U n t e r -
nehmergewinn erhöht , wenn es die Mark t l age 
ges ta t te t , die Pre ise auf der bisher igen H ö h e zu 
halten. U m g e k e h r t würde eine E r h ö h u n g der 
Löhne den Un te rnehmergewinn en tsprechend 
schmälern, wenn die Markt lage eine E r h ö h u n g 
nicht ges ta t te t . 

Die Frage , welche W i r k u n g e n von Lohnver -
änderungen auf Kos ten und Pre i se im gegen-
wär t igen Zei tpunkt ausgehen, ist daher zunächs t 
damit zir bean twor ten , daß in allen Industr ie-
zweigen, bei denen eine schar fe Kalkula t ion der 
Pre i se nach den Kos t en s ta t t f indet , L o h n s e n k u n g 
die Pre i se ermäßigen, L o h n e r h ö h u n g die Pre i se 
s te igern würde. Anders liegt die F r a g e bei den 
mark tor ien t ie r ten Pre isen . Die ger inge Nach-
f rage hat hier vielfach bereits eine s ta rke Sen-
kung der Pre i se erzwungen. Ob dies bis an die 
Grenze des Möglichen geschehen ist, kann man 
allgemein nicht fests tel len. Jedenfal ls ist aber 
das eine klar, daß die Grenze des Mögl ichen auch 
hier wohl durch die H ö h e der Kos ten gegeben 
ist. I m m e r h i n dür f t en sich zahlreiche m a r k t -
or ient ier te P re i se gegenwär t ig den Kos t en s ta rk 
genäher t haben; sie mögen sie teilweise sogar 
— vorübergehend — unte rschr i t t en haben, weil 
fcs aus Gründen der Liquidi tä t o f t vor te i lhaf te r 
ist, einzelne Warenpos t en zu Ver lus tpre isen ab-
zus toßen. Jedenfa l l s wird aber eine Verände rung 
ider Kos t en hier gerade im gegenwär t igen Zeit-
punkt mit großer Wahrsche in l ichke i t auch eine 
Verände rung der P re i se mit sich br ingen. Das 
darf zwar nicht als eine generelle Regel aufge-
faßt werden. Die Tendenz , daß die P re i se im 
großen Ganzen während der Depress ion engere 
F ü h l u n g mit den Kos ten bekommen, ist aber 
nach diesen E r w ä g u n g e n unverkennbar . 

Das besagt noch nicht, daß eine L o h n s e n k u n g 
allein die Vorausse t zung fü r eine Senkung der 
Pre ise bilden muß. Denn gerade in der De-
pression vermindern sich auch die übr igen 
Kostenbestandte i le . Die R o h s t o f f k o s t e n sind er-
heblich gesunken (s. o.) und auch die Kred i t -
kosten haben sich mit der al lgemeinen Zins-
baisse wesent l ich ermäßigt . Auf der anderen 
Seite erhöhen sich bei dem gegenwär t igen T ie f -
stand der P roduk t ion und des Absa tzes die Auf-
wendungen je Einhei t durch die f ixen Kos ten 
des Betriebs, die sich aus Zinsen, Abschre ibun-
gen, Persona lkos ten , Gebühren (Elektr iz i tä t 
usw.) zusammense tzen . 

Grundsätz l ich ergibt sich, daß nicht nur von 
Branche zu Branche, sondern auch vön Betr ieb 
zu Betr ieb die Ar t und Zusammense tzung der 
Kosten , die W i r k u n g e n der Verände rungen ein-
zelner Kos tenbes tandte i le und die E inf lüsse auf 
die Pre i sb i ldung so außerordent l ich mannig-
fal t ig sind, daß es unmögl ich erscheint , al lgemein 
gült ige Voraussagen über die Zweckmäßigkei t 
der einen oder anderen Maßnahme zu machen. 

(Fortsetzung folgt.) 
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Die Wirtschaftslage des Auslands. 
Italien. 

i. Gesamtlage. 

Die Depression, die gegen Ende vorigen 
Jah res e ingesetzt hat, hält wei ter an. Die Land-
wi r t scha f t leidet un te r der anhal tenden Pre i s -
baisse der Agra rp roduk t e und der ver r inger ten 
Aufnahmefäh igke i t des Auslands . Die Lage der 
Aus fuhr indus t r i en (Texti l - und Automobi l -
industr ie) hat sich infolge des in ternat ionalen 
K o n j u n k t u r r ü c k g a n g s verschlechter t . Die Ar-
beitslosigkeit ve rhar r t bei leicht rückgängiger 
Tendenz auf hohem Stand. Die Belebung in den 
Sa isongewerben ist sehr ger ing; auch die Land-
wi r t schaf t hat während der letzten Monate 
nicht in gleichem U m f a n g wie im V o r j a h r 
Arbe i t sk rä f t e au fnehmen können. Die Ver-
f lüss igung des Geldmark ts hat weitere F o r t -
schr i t te gemacht . 

2. Produktion und Außenhandel. 

Der Beschäf t igungsgrad der Indus t r ie hat, ab-
gesehen von den Saisongewerben, nachgelassen. 
Die Lage in der Text i l indus t r ie blieb im ganzen 
sehr gedrück t . Im April und Mai hat sich der Be-
schä f t igungsg rad vor allem in der Baumwol l - und 
Seidenindustr ie abgeschwächt . Die Kuns tse iden-
e rzeugung ist wei ter zurückgegangen . In der 
Eisen- und Stahl indust r ie ist der R ü c k g a n g der 
P r o d u k t i o n zum Sti l ls tand gekommen. 

Bei s tagnierender A u s f u h r hat sich in den 
le tz ten 3 Monaten der R ü c k g a n g der E i n f u h r 
— nach einer vorübergehenden Ste igerung im 
April — for tgese tz t , zum Tei l bedingt durch 
den P re i s rückgang wicht iger R o h s t o f f e (Baum-
wolle). 

3. Preise und Umsätze. 

Die Großhandelspre ise sind im Mai s tä rker 
gesunken als in den vorangegangenen Monaten. 
Am s tä rks ten war der R ü c k g a n g der P re i se f ü r 
pflanzl iche Nahrungsmi t t e l und Tex t i l rohs to f fe . 

Die Umsä t ze waren ger inger als zur gleichen 
Zeit des Vor j ah r s . Bankabrechungsverkehr 
und E i senbahngü te rve rkehr lagen in den letzten 
Monaten unter ihrem Vor j ah r s s t and . 

4. Geld- und Kapitalmarkt. 

Die Ver f lüss igung des Geldmarktes hat ange-
halten. U n t e r dem Einf luß der in ternat ionalen 
Ge ldmark ten t spannung sind die Geldsätze wesent -
lich gesunken. Am 19. Mai hat die Banca d ' I ta -
lia den Diskon tsa tz erneut 11m Vi auf sVi vH. 
herabgesetz t . In fo lge der gesunkenen W i r t -
schaf t s tä t igke i t hat sich -— wie der R ü c k g a n g 
des Notenumlaufs und des WTechselbestands der 
Banca d ' l ta l ia zeigt —- das Kred i tvo lumen ver-
r ingert . Auf dem K a p i t a l m a r k t blieb die 
Emiss ions tä t igke i t lebhaf t , in den ers ten fünf 
Monaten des Jah res wurden Akt ien in größerem 
U m f a n g als im V o r j a h r emit t ier t . Die Senkung 
der Geldsätze hat jedoch noch zu keiner Ver-
bil l igung des langfr i s t igen Kred i t s ge führ t . 

Die Umsa tz tä t igke i t am E f f e k t e n m a r k t hat im 
Mai s ta rk nachgelassen. Die Akt i enkurse sind 
e twa in der zweiten H ä l f t e Mai e twas zurück-
gegangen, konn ten sich aber vorübergehend 
A n f a n g Juni wieder befest igen. Die K u r s e der 
Obl igat ionen setzten ihre A u f w ä r t s b e w e g u n g 
for t . 

B e r i c h t i g u n g . 
In der monatlichen Zahlenübersicht, die dem 

Wochenbericht Nr. 12 beigefügt war, sind in 
der Reihe Indexziffern der Produktion wichtiger 
Industriezweige auf Grund neuerer Meldungen 
die Zahlen ab Januar 1930 wie folgt zu be-
richtigen : 

Januar 
94,8^) 

Februar 
92,91) 

März 
92,5*) 

April 
91,5^) 

1) Vorläufige Zahlen. 

M o n a t 

Produktion und Beschäftigung 

Roh- Roh-
eisen- stahl-

gewin- I Her-
nung Istellung 

I *) 

Ze- Kunst-' Ar" iArbeits-
m e n t - I s e i d e -
Pro-
duk-
t i on 

1000 t 

Pro-
duk-
t i on 

' ° s e Textil-
t , e " ' i n d l i s t r 

samt I 
3) 

3) 
1000 

Ab-
rech-
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Ver-
kehr 

4) 
Mill. 
I ire 

Umsatz 
unrl V e r k e h r 

Eisen-
bahn-

Güter-
ver-
kehr 

6) 

1000 t 

Außenhandel 
(Spezial-
handel) 

Ein- Aus-
fuhr fuhr 
Ge- Ge-
s a m t s a m t 

Mill T.ire 

Preise 6) 

Großhandels-
index in Gold 

VT 1_ I I n " 
N a h ' dustrie-

rungs- s t o f f e 
m l t t e l | u. Erz. 

1013 = 100 

Geld- und Kapitalmarkt 

No-
ten-
um-
lauf 
3) 7) 

; 
Aktien-j . , 

i emis- Aktien-
I sionen I i n d e x 

Obli-
ga-

tion.' 

Mill. Lire 

index uou.-
I 9) 10) Index 

) | j u ^ i i ) 

Dez. 1925=1 0f 

Insolventer 

Kon-
Wllr-

" An-
z a h l 

Wech 
sel-
pro-
t e s t e 

1000 

1929 
Janua r . 
Februar 
März . . . 
Apr i l . . . 
M a i . . . . 
Juni . . 
Juli . . . 
August. 
Septbr.. 
Oktober 
Nov. . . 
Dez. . . 

1930 
Januar . 
Februar 
März.. 
April. . 
M a i . . . 

62,0 
46*8 
60,1 
55,2 
60 ,5 
57 ,5 
59 ,9 
57 .1 
55 .4 
59 .2 
55 .0 
49 .8 

38 .5 
43 ,2 
44 .9 
44 ,7 
4 6 . 1 

183 ,8 
176 ,5 
180 ,5 
182 .5 
200.7 
176.2 
186.6 
161.5 
182 .3 
190.3 
179 .8 
142 .1 

142,7 
135 0 
153.2 
142.6 
156.4 

185,4 
140,6 
239,2 
312.6 
364.0 
360,9 
356,4 
346 .1 
341,4 
344,4 
276.2 
230,2 

205,9 
211,8 
284.7 
318 .1 

2526 
2330 
2531 
2469 
2674 
2675 
2946 
2564 
2803 
2989 
2935 
2902 

2900 
2745 
2765 
9.ß1 fi 

461,9 
489 ,3 
293,3 
257.6 
227.7 
193.3 
201,9 
216.7 
228.8 
297.4 
332 ,8 
408,7 

466,2 
456 ,6 
385,4 
372,2 
367.2 

48 ,1 
43 .1 
39 ,3 
38 .3 
60,6 
50.2 
35 ,8 
32 .4 
30 ,0 
32 .3 
32,7 
56 ,2 

55 .4 
50.6 
49.7 
57,7 
77 .0 

67 466 
64 938 
67 0 3 8 
68 486 
57 165 
57 419 
65 479 
57 135 
50 249 
66 565 
56 425 
62 776 

55 439 
51 252 
53 261 
S« 97Ü 

4 3 5 1 
3908 
5187 
4956 
5135 
4978 
5576 
5538 
5467 
5743 
4973 
4530 

4404 
4194 
4644 
4.107 

1810,6 
1846.8 
2024 .4 
2040 .9 
1909 ,2 
2266,8 
1567 .5 
1413 ,8 
1436,2 
1579,4 
1530.4 
2069 ,1 

1505.5 
1494.6 
1504,8 
3 570 ,9 
1468.8 

1037,5 
1137,3 
1213,3 
1286,1 
1281.3 
1548,2 
1054,2 
1210.5 
1233.1 
1348.2 
1315,7 
1396.6 

974,9 
1077.4 
1044.0 
1038 .1 
1047.2 

151 ,8 
154.5 
154.8 
152.6 
150.6 
149.3 
145.9 
143.0 
139,9 
140.1 
138,1 
134.7 

130.8 
127.4 
125,3 
123.9 
121.5 

128,1 
127,9 
128,0 
126,6 
124,3 
123 ,1 
123 ,1 
123.0 
123.5 
122.7 
121,3 
120.6 

119,9 
117,9 
115 .8 
113,7 
111.1 

16 747 
16 317 
16 513 
16 378 
16 350 
16 849 
16 9 8 3 
16 797 
17 006 
17 061 
16 908 
16 854 

16 4 0 5 
16 168 
16 395 
1 6 1 3 5 
1« n i i 

232,8 
469 .8 
474,4 
677 .1 
687,0 

1019,0 
551.9 
710,7 
375.7 
482.2 
781,4 
518 .8 

317.9 
711.0 
404,4 
916 .1 

1200.7 

89 ,3 
90.2 
87 .1 
81.7 
82 .3 
85 .8 
86,7 
86 .9 
84,7 
85,7 
82,7 
81.2 

83 ,3 
84 ,7 
82,0 
83,5 
82.7 

102,1 
102,5 
101,8 
101,2 
100,5 

99 .8 
100.5 
100,0 

99,7 
98.9 
99,6 
99 ,3 

100.6 
100,9 
101,2 
101,7 
102.5 

1060 
868 
954 

1 1 4 6 
1052 
1077 
1204 

956 
1023 
1176 
1100 
1230 

1214 
1148 
1270 

974 
19fU 

69.3 
68,9 
69,9 
70.4 
72,9 
72.6 
81,9 
80,1 
79.7 
79,4 
74,7 
78,3 

82,6 
73,9 
80 ,3 
80,6 
ts4.« 
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Zahlenübersicht 
Berl in , den 2 . Ju l i 193t 

V o r j ä h r G e g e n w a r t 

G e g e n s t a n d Einheit 
6.-11. 1 i a - i 8 . 20.-25. 

27. M a 
; b is i 3.-8. j 10.-15. 17.-22. 24.-29. 5.-10. 12.-17. 19.-24. 26.-31. 2.-7. 9.-14. 16.-21. 23.-28. 

Mai Mai Ma i 1. J u n ' J u n i J u n i J u n i J u n i Ma i Mai Ma i Ma i J u n i J u n i j J u n i J u n i 

W o c h e : 

1929 1929 1929 1929 | 1929 1 1929 1929 1929 1930 | 1930 1930 j 1930 1930 1930 | 1930 1930 
W o c h e : 19 20 21 22 23 24 25 1 26 19 20 21 i 22 ! 23 2 * 1 25 26 

i. Tätigkeitsgrad 
I 1 

Arbeitslosigkeit 
Hauptunterstützungsempfänger 

927,7 i d. Arbeitslosenversicherung .. 1000 — 927,7 — 807,8 — 745.7 — : 722,9 — 1630,0 1550,9 — 1505,8 1 — 1 — 
j' d. Kr i senunters tü t rung » — 198,9 — 203,0 — 206,0 — 206,6 — 323,4 838,3 352,0 

• — 1126,6 — 1010,8 — 951,7 — 929,5 — 1953,4 1889,2 1857,8 
Arbeitslosigkeit, England1) • 1132,7 1104,7 — 1132,3 1100,1 1112,8 1122,7 1117,8 1712,0 1739,5 1759,5 1770,1 1775,1 1885,3 

Produktion, a rbe i t s t äg l i ch 
405,4 402,4 397,4 425,1 405,0 

1 

Steinkohle i. Ruh r r ev i e r 1000 t 405,4 402,4 397,4 425,1 405,0 406,5 407,5 407,8 344,7 348,4 348,1 363,5 340,6 316,4 374,4 
Steinkohle i. Deutsch-Oberschles ien » 71,2 68 ,1 69,9 70,6 69,8 71,4 70,0 77,8 58,9 68,5 68,0 63,0 54,6 59,0 59 ,7 
Kokserzeugung i. R u h r r e v i e r • 84,0 83,3 86,3 86,6 87 ,8 89 ,2 90,0 90,7 74,8 71,9 73,9 72,7 72 ,3 69,2 ! 74,7 
Steinkohle in England*) » 864,9 893,0 615,6 830,5 849,1 854,7 840,5 : 822,4 836,0 829,0 817,4 793,2 796,7 553,5 

Verkehr, arbei ts tägl ich 
164,0 

I 

Wagenstellung der Re ichsbahn . . . 1000 164,0 158,8 157,6 159,5 157,7 158,9 156,9 165,7 135,6 135,8 138,4 144,2 135,7 132,8 • 131,5 . 

Kreditsicherheit, a r b e i t s t ä g l i c h . . . 
Zahl 377 

1 

Wechselproteste Zahl 377 341 498 365 371 347 355 1 324 393 298 363 274 257 372 i 3 4 3 Wechselproteste 
IOOO M 489,8 475,1 6 3 4 , 3 458,2 479,4 4 6 6 , 6 441,9 3^9,1 511,1 388.f. 432,7 3 6 7 , 6 3 1 3 , 3 4 2 6 , 4 4 " 5 , 1 

Vergleichsverfahren Zahl 22 17 2 0 20 16 18 18 1 8 28 2 5 27 I 3 0 28 2 7 30 2 5 
40 36 32 31 27 3 6 36 3 0 41 43 ; 37 14 35 3 2 3 8 37 

Notenbanken1) 
/j^ld- und Devisenbestand Mill. m 1 9 1 4 1 9 1 6 2 0 0 5 2 1 5 7 2 1 6 7 2176 2 1 8 8 23«6 2 9 9 0 2 9 7 1 3021 3038 3094 3 1 3 7 3172 
i ^von Reichsbank • 1819 1 S 2 1 1 9 1 1 2 0 6 4 2 0 7 3 2 0 8 3 2 0 9 5 2272 2 8 9 6 2 8 7 5 2 9 2 9 1 2942 2 9 9 9 ! 3 0 4 1 ! 307rt 
.otenbankkredite4) » 3 3 8 9 3 0 8 3 2809 3 4 3 1 3 1 4 0 2 9 2 7 : 2741 33151 2 0 7 5 1 1809 1729 : 2301 1 2022 ! 1744 1 5 4 2 

davon Reichsbank » 3 1 9 4 2 8 8 9 2 6 1 9 3 2 6 0 2 9 7 0 2 7 5 8 2 5 7 4 3 1 9 6 1914 | 1 6 5 4 1 1573 2146 1871 ; 1599 1 4 0 3 
Depositen (täglich fällige Verbind-

7 3 5 lichkeiten) • 7 1 7 7 3 5 7 8 2 757 7 0 3 7 4 2 7 2 3 7 5 I 7 0 9 667 804 509 562 652 i 760 
davon Reichsbank > 685 6 4 9 6 4 2 628 632 0 0 3 579 6 3 1 6 0 1 556 680 ; 401 449 537 j 649 

Bundes Reserve Banken U.S.A. 
962,0 Diskontierte Wechsel Mill. $ 962,0 914,6 904,4 988,2 : 977,4 933,9 : 959,1 1016,8 237,4 210,5 210,0 I 247,0 i 239,7 210,5 206,8 231,5 

Regierungssicherheiten » 149,5 155,8 153,3 144,6 ; 147,3 169,9 , 139,5 ; 149,5 527,8 527,9 528,3 529,8 543,8 578,7 597,7 577,0 

Zahlungsverkehr \ 1 

Geldumlauf Mill. 'Ml 6 0 7 7 5 7 7 7 5 5 8 4 6310 6021 5819 5664 6 5 0 3 5 8 5 9 5617 5452 6324 6049 5724 5 4 5 7 
davon Reichsbanknoten > 4435 4 1 6 1 3 9 9 9 4599 4365 4185 ! 4 0 6 1 4829 4 3 9 6 4189 4041 4806 4566 ! 4273 4 0 3 2 

Postscheckverkehr (Las t schr i f t en ) . > 1 2 3 1 1 4 5 3 1 3 1 0 1579 1417 1359 1291 | 1749 1 4 1 5 1318 1320 1356 ! 1329 1157 1 1210 
Postscheckguthaben (Bestände) . . . • 616 6 3 8 6 7 1 682 608 571 581 ! 539 574 568 692 649 617 574 | 551 • 

2. Wertbewegung 
Zinssätze 

1 

% P- a . 7,5 7,5 7,5 7,5 7,5 7,5 7 ,5 7,5 5 5 4,5 ">) 4,6 4,5 4 ,5 4 u ) 4 
Debetzinsen6) \ de r S tempel - » 10,5 10,5 10,5 10,5 11,59) 11,5 11,5 11,5 8 8 7,5 10) 7,6 7,5 7,5 7 1 1 ) 7 
Kreditzinsen®) / Vereinigung • 4,5 4,5 4,5 4,5 5 .5« ) 5,5 5 ,5 5,5 2,5 2 ,5 2 10 2 2 2 I 1 .5" ) 1,5 Kreditzinsen®) / Vereinigung 

• 9,49 9,82 9,18 9,18 8 ,19 ; 7,34 7,96 8,67 4,83 3,54 3 ,21 4 ,78 6,47 3,94 3,25 3 , 4 3 
Monatsgeld • 9,30 9,78 10,09 10,46 10,12 9,89 9,94 9,97 5,50 5,39 6,29 6,14 5 ,13 5 ,13 ! 4,97 1,71 
Privatdiskont • 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 4,06 3,88 3,75 3,76 3,75 3,63 i 3,50 | 3 ,50 
Warenwechsel mi t Bankg i ro > 7,61 7,68 S,31 9,04 8,59 8,19 8,19 

! 8 ,12 4,46 4,26 4,15 4 ,16 4,15 4,12 4 .01 
Reportgeld > — — 9,75 10,38 — — 9,75 9,75 — 5,50 6 50 — — 5,00 
Rendite der 5% Goldpfandbr i e fe . > 6,35 6,36 6,37 6,38 6 ,39 6,39 6,40 6 ,39 6,26 6,23 6 ,23 ! 6 ,18 6,16 6,14 I 6 ,14 1 4 

' » 6 % » > 7 , 4 2 7,46 7,47 7,50 7 ,61 7 ,51 7 ,51 7,51 7,15 7,13 7,06 7 ,03 7,03 7,04 j 7,05 7,05 
» » 7 % » » 8 , 3 3 8,36 8,39 8 ,43 8 ,38 8 ,31 8 ,30 8 ,30 7,61 7,64 7,56 7,64 7,54 7,56 I 7,67 7,55 
• • 8 % » > 8,49 8 ,54 8,57 8 ,58 | 8 , 5 5 8,63 8 ,54 8 , 5 1 8,16 8,16 8 ,13 ! 8 ,12 8 ,11 8 ,11 ! 8 , 1 0 8,09 

Call money New York i 11,33 8,42 6,25 6,00 ' 6,92 7,54 1 7,00 110,00 3,08 3,00 3,00 3,00 3,00 2 , 7 5 2,58 2,00 
Privatdiskont London » 5,09 5,14 5,36 5,35 ! 5,29 5,28 ! 5,33 \ 5,39 2,13 2,15 2,18 2,16 2,15 1 2,34 1 2,47 \ 2,30*) 

• 3,38 , 3,31 3,31 3,31 3,25 3,25 i 3,25 ; 3,25 2,50 2,44 2,38 2,25 2,13 1 2,00 2,00 \ 2,00 
» Amsterdam i 5,31 \ 5,31 5,31 5,41 5,51 5,28 ! 5,25 5,31 2,41 2,16 2,08 2,11 1,85 1,78 1,81 | 1,90 

^ » n k u r s e i n Ber l in 
i York m je $ 4,2166 4,2124 4,1939 4,1948 4,1936 4,1948 4,1923 4 ,1954 4,1898 4,1906 4,1907 4,1903 4,1909 4,1913 4,1919 4 ,1953 

London . . . m je £ 20 ,46 20,43 20,36 20,34 20,34 20,34 20 ,33 2 0 , 3 4 20,36 20,36 20,37 20,36 20,36 20,36 20,37 20,39 
Paris ÄW j e l O O f r 16,48 16,46 16,41 16,40 16,40 16,40 16,40 16 ,4ü 16,44 16,44 16,43 16,43 16,43 16,46 16,45 16,47 

Aktienkurse 
" " 

Bergbau- und Schwer indus t r i e . . . 1924/26=100 124,6 I 121,9 122,6 1 2 t , 1 129,7 128,2 127,8 128,8 119,0 119,2 120,3 119,6 118,1 116,4 113,3 111,4 
Verarbeitende I n d u s t r i e » 131,6 128,4 128,3 128,6 134,1 132,7 131,4 130,3 111,1 111,4 112,2 111,6 109,7 107,6 j 104,4 102,9 
Handel und Verkehr • 157,9 155,5 155,4 156,0 159,4 159,0 1 157,6 156,8 140,8 141,0 141,5 141,1 139,9 138,1 i 135,5 134,0 
Gesamt i 137,9 135,0 136 ,1 136,6 140,8 139,6 138,6 138,1 121,2 121,5 122,3 121,8 1 2 0 , 1 118,2 | 115,2 113,6 

W«ttnpreise 
Indexziffern 
«agible Waren ' ) 1913 - 100 119,5 117,2 117,1 116,9 119,0 120,5 122,0 121,4 99,4 102,2 101,5 101,9 1 0 1 , 0 100,4 98,6 97,6 
Großhandelspreise (gesamt) » 136,0 135,8 135,6 134,2 134,6 134,9 135,2 135,9 126,0 125,8 125,7 125,2 126 ,1 124,8 124,2 124,2 
%arstoffe i 127,2 126,7 126,0 122,3 122.9 124,4 125,0 126,7 111,3 111,0 110 ,6 109,4 109,6 109,5 109,1 110,4 
todustr. Rohstoffe u. H a l b w a r e n . » 131,4 131,3 131,3 131,2 131,4 1 3 1 , 2 131,4 131,7 123,9 123,8 124,0 124,0 123,7 122,9 121,9 120,9 

* Fert igwaren > 157,3 157,4 157,6 157,6 157,6 157,7 167,6 157,3 151,7 151,6 151,4 151,4 151,2 151,2 151,1 151,1 
«oduktionsgüter 
Konsumgüter 

» 137,7 138,0 138,1 138,2 138 4 137,4 138,4 138,4 138,8 138,7 138,4 138,3 138,3 138,3 138,3 138,3 «oduktionsgüter 
Konsumgüter t 172,1 172,1 172,3 172,2 172,1 172,0 172,0 171,6 161,4 161,3 161,2 1 6 1 , 2 161,0 161,0 160,8 160,7 

boßkandcltindex: 

172,1 172,1 172,3 172,2 172,1 172,0 172,0 161,4 161,2 160,7 

yr.St. v. a merika (Fisher) 1926 = 100 95,7 95,9 95,9 95,6 95,8 96,6 97,6 97,7 89,0 88,7 88,4 87,8 87,6 87,0 86,2 85,7 
wßbritannien (Fin. Times) 1913 - 100 130,7 130,7 129,4 128,2 127,5 127,9 127,4 128,1 114,6 114J 114,4 114,0 113,6 112,7 111,0 

85,7 

Großhande l sp re i se m 

130,7 129,4 128,2 127,4 114,6 114,4 

» e n , märk . , B e r ü n , p r o m p t . . . je 1000 kg 202,4 200,1 191,6 179,3 185,2 188,2 190,5 194,5 160,5 166,3 172,8 173,6 174,6 174,5 174,5 174,5 
S™". Lebendgewicht , Berl in . . . j e 50 kg 50,5 50 ,1 51 ,6 60,9 52,6 53,0 52,9 54,8 51 ,9 50,6 61,4 63,2 54,4 53 ,9 51 ,0 52,8 
jjudshäute, s ü d a m . , H a m b u r g . . . m je yt kg 1,11 1,10 1 ,10 1 ,11 1,13 1,17 1,19 1,21 0,76 0,76 0,79 0 ,86 0,86 0 ,e4 0 ,81 0,78 
r ^ e n g u ß b r u c h , I a , Essen . . . 'JtU j e t 70,50 70,50 70,50 72,50 72,50 72,5U 73,50 73,50 62,00 62,00 62,00 6 2 , 0 0 61,50 61 ,00 59,50 59,50 
fönbleche. 1 bis u n t e r 3 mm s ) .. • 159,10 159,10 169,10 159,10 159,10 160,25 160,25 16J.25 163,60 163,60 163,60 163,50 163,50 163.6*; 1<M,5') 163,5*; 

; volle, Neu) York, loco cts je Ib 19,61 19,73 19,63 18,68 18,94 18,88 18,65 18,48 16,54 16,43 16,38 16,23 15,93 14,78 13,73 13,55 
".nun,Northern/II Wintiifiro Inr.n cts je 60 Ibs 106 106l/i 107 102% uo*it 109V8 Hll3/\e 118V» tOOVie 103V» 105% 107»JU lOO'/g 102'/» 94 90•'/„*) 

d je Ib iO 'Vi . 11 11'/» 10*U lOVn 10:'/H 10 y2 lu'% 6 l7i« 6*716 618/iS 63lt 6 7 . 6 % 6 6 l/i« 
*uPI'r, Kartellpreis cif Europ.Kont. cts je Ib 18,30 18.30 18,30 18,30 18,30 18,30 18,30 18,äO Vi,80 13,30 13,30 13,30 13,30 13,00 12,30 12,äO 

.. ') Ohne NnrHirl^nH' rotrtctrMoi"t® A \ RoJr»hchanlr lind Hi« i Privat.NJrtt#»nhanlfpn 4\ WfvhcAl nnH ly imhsn l e _ n<»hptrint*n 
F™® VorSchllßr>rnvicir>n ' 6> KrpHitrin«/>n fiir täorlirh fällitroc in nrnvi^inn«frwM Kpr.hnnna — Masr.hinftn^iißhmr.h . Sr .hmt t . Me_«int?bW.hahfällr.. Rl«i Mittel* 

woUe, Hanf , F lachs , Ochshäu te , Kalbfel le . — Basis Siegen oder Dillingen. — 8J A b 1. 6. 29. - >0) A b 20 .5 . 30. — u ) A b 21. 6. 30. — *) Vorläuf ig . 
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