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Aufbldhung des Geldumlaufs?

Der Gesamtumlauf an Stlickgeld in Deutsch-
land hielt sich 1929 und 1930 durchschnittlich auf
einer Hohe von etwa 6 Mrd. RM. In den verflosse-
nen Monaten hatte er sich unter dem Einflusse
der Depression auf etwa 5,6 Mrd. RM vermindert.
In den letzten Wochen ist nun im Zusammen-
hang mit den kreditwirtschaftlichen Ereignissen
ein gesteigerter Bedarf an Noten eingetreten.
Die gleichzeitige starke Verminderung der
Deckungshestande der Reichsbank machte es
notwendig, von der Ermachtigung des § 29
des Bankgesetzes Gebrauch zu machen und
das Deckungsverhaltnis von Noten zu Gold und
Devisen unter die Normalgrenze von 40 v. H.
herunterzusetzen, um der Notenausgahe den ent-
sprechenden Spielraum zu geben.

Auch im Ausland ist jedesmal, wenn das Ver-
trauen zu der Sicherheit der Bankeinlagen zeit-
weilig gestoért wurde, der Notenumlauf stark in die
Héhe gegangen. In Japan ist 1927 anlaBlich der
Krise des Suzuki-Konzerns der Stlckgeldumlauf
(Banknoten, Staatsnoten, Scheidemiinzen) von
1 397,0 Mill. Yen Ende Februar auf 2 188,5 Mill. Yen
Ende April gestiegen. Ebenso muBite in den Ver-
einigten Staaten im Dezember 1930 infolge der
Zahlungsschwierigkeiten der Bank of United
States der Gesamtgeldumlauf der Union plétzlich
um 300 Mill. Dollar erhéht werden. In Osterreich
sind anlaBlich der Krisis der Credit-Anstalt un-
gefahr 150 Mill. Schilling Banknoten zusatzlich in
den Verkehr geflossen.

In solchen Fallen — besonders aber gegen-
wartig in Deutschland — handelt es sich darum,
daB ein Teil derjenigen Geldkapitalien, die bis-
her in der Form von Bankeinlagen bestanden und
so ein Teil des volkswirtschaftlichen Be-
triebsmittelfonds waren, in Stiickgeld umgewan-
delt werden. Diese Umwandlung von Depositen
in Noten bedeutet grundsatzlich keine Schaffung
neuer Kaufkraft; sie verlagert nur die Kaufkraft
aus dem Bereich des Buchgeldes in die Sphare
des Bargelds. Es handelt sich zunéchst also nur
um eine Frage der Zahlungstechnik. Darilber
hinaus tritt freilich eine Kontraktion des gesamten
Kaufkraftvolumens ein, wenn die Banken infolge
des veranderten Liquiditatsstatus Kredite zuriick-
ziehen missen. Wird das abgezogene Bargeld
von den privaten Haushaltungen gehamstert, dann
verschwindet es Uberhaupt als Kaufkraft vom
Markt.

Anders verhdlt es sich, wenn die abgezogenen Gelder dazu

verwendet werden, die Flucht in die Sachwerte zu finanzieren,
die sich an einzelnen Punkten derWirtschaft bereits gezeigt hat.

So vorteilhaft die Belebung der Umséatze, die einzelnen
Branchen (Mébel, Schuhe usw.) dadurch zuteil geworden ist,
fur diese Branchen sein mag, so nachteilig muB sich diese
fir die Gesamtwirtschaft auswirken. Denn in jedem Fall
bedeutet eine Umwandlung von Bankkredit in Konsumgiiter-
kaufkraft eine Fehlleitung des volkswirtschaftlichen Kapitals.
Kapitalien, die als Bankkredit zunéichst entweder den Pro-
duktionsmittel- oder Rohstoffmérkten oder dem Arbeitsmarkt
zugeflossen wéren oder zur Finanzierung produktiver Sach-
werte (Gebéude oder Grundbesitz) gedient hitten, werden nun
durch die, die Okonomische Erwagung trilbbende Angst
des Publikums in unproduktive Sachwerte verwandelt. Dabei
gehen mit den volkswirtschaftlichen Nachteilen die privatwirt-
schaftlichen Schéden Hand in Hand. Denn der Kreditentzug,
der dadurch an der Produktionswirtschaft vorgenommen wird,
muB notwendig zu deflationistischen Stockungen fiihren.
Preissenkungen, die die angelegten Sachwerte entwerten,
diirften unvermeidlich sein.

Aus diesen Erwédgungen ergibt sich,
daB die Hohe des fir den Verkehr not-
wendigen Stlckgeldumlaufs gegenwértig
nicht durch den ,,echten' Bedarf an Bar-
zahlungsmitteln, sondern durch Wand-
lungen in den Methoden der Kassen-
haltung bestimmt wird.

Welchen starken EinfluB die in den einzelnen
Landern verschiedenen Methoden, zeitweilig nicht
verwendete Geldbetrage in Bargeldform oder in
bargeldloser Form zu halten, auf die Hbéhe des
Stickgeldumlaufs ausiiben, ist am deutlichsten
aus einem internationalen Vergleich des Stiick-
geldumlaufs je Kopf der Bevélkerung in verschie-
denen Landern zu ersehen.

Stiickgeldumlauf und Beviélkerungszahl

Im Durchschnitt des Jahres 1929 waren in Europa an Bank-
noten, sonstigem Papiergeld, Goldmiinzen und Scheidemiinzen
insgesamt 48,9 Mrd. RM im Umlauf. In den Vereinigten Staaten
stellte sich fiir das gleiche Jahr die im Umlauf befindliche
Stiickgeldmenge auf 20,0 Mrd. RM. Das ergibt fiir die Union
165 RM je Kopf der Bevidlkerung, fiir den Durchschnitt der
europdischen Léander 102 RM. Jedoch sind innerhalb der
europdischen Lander selbst die Unterschiede sehr groB.

Vier Lander (Frankreich, Schweiz, Niederlande und GroB-
britannien) haben einen Stiickgeldumlauf von mehr als 200 RM
je Kopf der Bevdlkerung. In weiteren fiinf européischen Lan-
dern (Belglen, Dédnemark, Norwegen, Spanien und Schweden)
wird ein je-Kopf-Betrag von mehr als 100 RM erreicht. In sieben
Landern (ltalien, Deutschland, Osterreich, Irland, Danzig,
Tschechoslowakel und Portugal) liegt der Geldumlauf zwischen
50 und 100 RM. In den (ibrigen zwolf européischen Landern
bleibt der Geldumlauf unter 50 RM je Kopf der Bevélkerung.

Zu einem wenn auch nur geringen Teil erklaren sich die
groBen Unterschiede zwischen einzelnen Léndern auch da-
durch, daB ein Teil der Noten auBerhalb der Landesgrenzen
umlauft. Dies gilt besonders fiir L&nder mit Kolonien (England,
Frankreich und Holland). AuBerdem sind die Noten der hoch-
valutarischen Lander gelegentlich als wertbestdndige Anlagen
in Geldentwertungsléndern verwendet worden; die Hohe des
Stlickgeldumlaufs der Vereinigten Staaten, Englands, Schwe-
dens, Hollands und der Schweiz ist hierdurch In den letzten
Jahren merklich beeinfluBt worden.



Weiterhin ergeben sich die Unterschiede in der GriBe des
Stiickgeldumlaufs durch die Héhe und Verteilung des Volks-
einkommens. In den Vereinigten Staaten von Amerika z. B.
macht der Geldumlauf trotz der hohen Pro-Kopf-Quote nur
etwa 5 bis 6 v. H. des Volkseinkommens aus, da sich ein groBer
Teil des Volkseinkommens niemals in Bargeld umsetzt. Da-
gegen betrdgt in Frankreich der Geldumlauf etwa ein Viertel
des Volkseinkommens., Der deutsche Geldumlauf bewegte
sich In den letzten Jahren zwischen 7 und 8 v, H. des Volks-
einkommens.

Geldumlauf!) je Kopf der Bevdlkerung
Durchschnitt 1929 in RM

JeKopf JeKopf]
| _der ! der
Ldnder | Bevdl- Lander Bevdl-
kerung kerung
RM RM
Albanien . . . . . . 12 Osterreich . . . . . 92
Litauen . . . . . . 18 | Deutschland . . . .| 93
Bulgarien . . . . . 22 Italien . . . . . .. 99
Polen . . ... .. 23 Schweden . . . . . 104
Ruménien . . . . . 29 Spanien . . oo | 125
Jugoslavien 31 Norwegen . . . . . 134
Estland . . . . . . 35 Danemark . . . . . 135
Ungarn . . . .= . 40 Vereinigte  Staaten
Finnland . . . . . . 42 von Amerika . . . 165
Lettland . . . . . . 43 Belgien . . . . . . 200
RuBland (UdSSR) 43') | GroBbritannien . . . 206
Griechenland . . . .| 48 Niederlande 215
Portugal . . . . . .| 56 Schweiz . . . . . . 251
Tschechoslovakel .| 62 | Frankreich . . . . . 262
Danzig . ... . . 88 |
Irland. . . . . . .. 89%) |

1) Noten, Gold- und Scheidemiinzen.—2) Aus der Bevélke-
;’legddes europdischen Teils errechnet. —?) Freistaat u. Nord-
rland.

VerhaltnismaBig gering Ist der Stiickgeldumlauf in den-
Jenigen Landern, in denen die Landwirtschaft, und zwar vor
allem die b&auerliche Landwirtschaft, Uberwiegt. In Polen,
Ungarn, in den Balkanldndern, in den Randstaaten und in
RuBland bezieht ein groBer Teil der Bevélkerung sein Einkom-
men nicht in Geldform, sondern in Naturalform.

Jedoch bestehen selbst zwischen Landern mit ziemlich
gleichartiger Wirtschaftsstruktur erhebliche Unterschiede im
Umfang des Geldumlaufs. So betrug im Jahr 1929 der Stick-
geldumlauf in:

Frankreich ..... 262,25 RM je Kopf der Bevidlkerung
Schweiz ....... 251,13 RM ,, ,, Vi i
Niederlande .... 21461 RM ,, ,, -
GroQBbritannien . 205,91 RM ,, g &
Belgien ........ 199,69 RM ,, ,, s -
Vereinigte

Staaten ...... 164,53 RM ,, ,, 51 -

wihrend Deutschland mit einem Stiickgeldumlauf von etwa
93 RM pro Kopf der Bevélkerung erst in weitem Abstand
folgt.

Zahlungsgewohnheiten und Kassenhaltung

In den angelsédchsischen und deutschen L&n-
dern ist der bargeldlose Zahlungsverkehr soweit
ausgebildet, daB die Umsatze in der Unternehmer-
sphéare ausschlieBlich bargeldlos beglichen wer-
den und das Stlickgeld nur noch fiur Lohnzah-
lungen und Verbrauchsausgaben verwendet wird.
Der Postscheckverkehr hat dazu beigetragen, daB
auch von kleineren Unternehmern und selbst fir
einen Teil der Verbrauchsausgaben die bargeld-
lose Form verwendet wird.

Gerade in Deutschland hat sich die Bevodlke-
rung in hohem Grad daran gewdéhnt, die nicht un-
bedingt bendtigten Gelder auf Banken, Spar-
kassen und auf Postscheckkonto zu belassen.
Infolgedessen konnte die deutsche Wirtschaft
bisher mit einem Stiickgeldumlauf auskommen,
der weit unter den Betrdgen der anderen hoch-
kapitalistischen Lander liegt. Der ganze Apparat
des deutschen Geld- und Kreditwesens war auf
diesen Zahlungsgewohnheiten aufgebaut. Wenn
nun plétzlich von der bargeldsparenden Kassen-
haltung abgegangen werden soll, miissen sich
naturgemal erhebliche Reibungen ergeben.
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Voraussetzung
und Wirkung
einer Diskonterhéhung

Es wird mit Recht darauf hingewiesen, daB an
sich in der Steigerung des Notenumlaufs keine
Gefahr zu sehen ist, sofern es sich dabei lediglich
um eine Verwandlung der Giralumsatze in Stuck-
geldumséatze handelt. Nun flrchtet man aber
offenbar, daB diese zahlungstechnische Verlage-
rung von inflationistischen Erscheinungen beglei-
tet sein kénnte, und fordert daher als Ausgleich
fiir die Vermehrung des Bargeldes vielfach eine
MaBnahme, die nach einem alten Lehrsatz der
klassischen Nationaldkonomie deflationistische
Wirkungen aus ibt. Man hélt ndmlich eine scharfe
Diskonterhohung und damit allgemeine Ver-
teuerung der kurzfristigen Kredite im jetzigen Zeit-
punkt fir unerlaBlich. Man scheint dabei freilich
tUbersehen zu haben, dal dieser Mechanismus der
Diskontschraube nur unter ganz bestimmten Vor-
aussetzungen wirksam wird. So verféllt man dem-
selben Fehler, den man der Politik, die die Reichs-
bank etwa bis zum Jahr 1910 befolgte, immer
wieder mit Recht zum Vorwurf gemacht hat. Die
Reichsbank lie sich damals bei der Festsetzung
ihres Diskonts sehr stark auchdurchreinzahlungs-
technische Vorgange, namlich durch die Saison-
schwankungen des Zahlungsmittelbedarfs, be-
stimmen. Im Herbst pflegte sie den Banksatz
heraufzusetzen; den saisonméaBigen Rickgang der
Anspriiche im Januar und Februar benutzte sie
dagegen zu einer ErméBigung ihres Diskonts.
Statt also die rein saisonmaBigen Anspannungen,
die nur zahlungstechnischen Charakter hatten,
zu erleichtern, nahm die Reichshank schematisch
auf Grund einer lediglich voriibergehenden Um-
schaltung von den Depositen auf Bargeld Dis-
konterhohungen vor. Natdrlich ist es ihr dadurch
nicht entfernt gelungen, die ,,Naturerscheinung*
der Saisonbewegung auszurotten. Die Reichs-
bank hatte Ubersehen, daB die Diskontpolitik
nichts weiter als ein Instrument der konjunkturellen
Einwirkung ist; nur wenn es sich bei den
Verdnderungen des Geldumlaufs um
konjunkturelle Reaktionen handelt, kann
eine Diskonterhéhung wirksam werden.

Auch gegenwartig handelt es sich bei der
Steigerung des Geldumlaufs nicht um konjunk-
turelle Vorgénge, sondern ganz vorwiegend um
eine zahlungstechnische Umschaltung. Freilich
ist diesmal die Ursache statt in einer Saisonbe-
wegung in der groBen Vertrauenskrisis zu sehen,
die lber unser Kreditsystem hinwegzieht.

Wie wenig eine libermaBige Diskonterhéhung
die gegenwartige Situation zu erleichtern ver-
mag, ja wie bedenklich ein allzu scharfes An-
ziehen der Diskontschraube sein kann, zeigt eine
Prifung der einzelnen Argumente, die von den
Beflirwortern einer rlicksichtslosen Herauf-
setzung des Diskontsatzes vorgebracht werden.

1. Durch die Diskonterhéhung sollen die Auf-
nahme und das Durchhalten von Krediten derart
verteuert werden, daB die Devisenbesitzer De-
visen abstoBen missen und Spekulanten verhin-
dert werden, Devisen auf Kredit zu erwerben.
Sollten aber nicht im gegenwartigen Augenblick
der spekulative Ankauf und das Festhalten aus-
landischer Wahrung noch entscheidend von kal-
kulatorischen Faktoren bestimmt sein? Einer
panikartigen Flucht aus einer Wahrung wird man
niemals mit 6konomischen Erwdgungen, wie sie-



durch eine Diskonterh6hung ausgel6st werden,
begegnen kbnnen. In der gegenwirtigen Lage wird
der beste Schutz gegen unbegriindete Devisen-
kéufe ein Ausbau der Devisenverordnung und der
Kapitalfluchtverordnung sein bei gleichzeitiger —
Beruhigung herbeifiihrender — Erleichterung des
inneren Zahlungs- und Kreditverkehrs.

2. Durch den hohen Zinssatz soll offenbar bei
allen Warenbesitzern ein Druck ausgeiibt werden,
Warenhestande zur Abdeckung der Schulden
abzustoBen. Die so geschaffene Steigerung des
Angebots auf den Warenmarkten soll dann die
Preise und damit den Geldbedarf senken. Das
kann aber nur insofern geschehen, als in der
Wirtschaft tatséchlich noch groBe Lagerbestande
vorhanden sind. Bei allen Branchen und Firmen,
die lber keine oder nur geringe Lager verfiigen,
wiirde dagegen eine Diskonterhéhung friiher oder
spater eher zu einer Preissteigerung fiihren, weil
sich hier — je nach der Zinsabhéngigkeit — die
Produktionskosten mehr oder weniger stark er-
hohen; eine Produktionsdrosselung wiare wohl
unvermeidlich, Nun sind aber dieLagerbestande —
vor allem in zahlreichen Branchen der Fertig-
warenindustrien und des daran angeschlossenen
Handels — wéhrend der letzten Jahre im Ver-
lauf des Konjunkturriickgangs ziemlich kréftig
abgebaut worden. Uber umfangreiche Lager ver-
fiigen zur Zeit in der Hauptsache nur noch die
Grundstoffindustrien. Auf den Markten dieser
Industrien aber kann sich der Angebotsdruck in
sinkenden Preisen nicht auswirken, so lange
hier die Preise zum gréBten Teil gebunden sind.

3. Eine Diskonterhéhung soll zur AbstoBung
von Effekten und dadurch zur Fliissigmachung
von Geldkapitalien zwingen. Nun ist aber gegen-
wartig jede weitere Baissewirkung auf die deut-
schen Effektenmarkte unerwiinscht. Besonders
gefahrlich ware eine neue Erschitterung des
Marktes der Goldpfandbriefe, da dies den Bau-
markt fir lange Zeit lahmlegen wirde. Oder
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glaubt man durch eine Diskontsteigerung den
Verkauf auslandischer Wertpapiere in einer Zeit
der Panik erzwingen zu kénnen? Hierzu ware die
Kapitalfluchtverordnung sicherlich ein viel wirk-
sameres Mittel.

4. Die Notwendigkeit einer rigorosen Diskont-
politik wird auch damit begriindet, daf3 ein hoher
Zins eine ,,natlrliche Auslese'* der Kreditnehmer
herbeifiihre, daB er mit anderen Worten un-
produktive Kapitalanlagen erschwere und nur gut
fundierte Unternehmungen bestehen lasse. Dies
Argument hat fiir eine Periode der Hochkon-
junktur und bei freier Wirtschaft eine gewisse
Berechtigung. Es ist mdglich, daB dann hohe
Zinssatze der Uberinvestition und der Fehl-
leitung von Kapital entgegenwirken. Ganz
anders liegen die Dinge in einer Zeit der De-
pression, in der Kredite ohnehin nur fir die
dringendsten Aufgaben aufgenommen werden.
Bei der gegenwartigen Konjunkturlage ist es
wirklich nicht erforderlich, Gefahren einer Uber-
investition zu bekampfen. Die Kredite, die die
Wirtschaft anfordert, dienen zur Produktion des
»volkswirtschaftlichen Existenzminimums',

Zusammenfassend muBB man also fest-
stellen, daB jede zu scharfe Diskont-
erhéhung gegenwartig den Nachteil mit
sich bringt, den laufenden Produktions-
prozeB zu stdéren und die schon jetzt
hohe Zahl der Erwerbslosen noch weiter
zu vergréBern. Das erzeugt die Gefahr,
dal die offentlichen Ausgaben fir
Arbeitslosenunterstiitzung sprunghaft
wachsen, wahrend auf der anderen Seite
die Einnahmen aus Steuern, Zéllen und
Abgaben infolge des sinkenden Ge-
schaftsvolumens sich weitervermindern.
Es ist daher zu lberlegen, ob die Nach-
teile einer rigorosen Diskontpolitik nicht
so groBl sind, daB sie die von ihr erwar-
teten Vorteile selbst im glinstigsten Fall
mehr als aufheben. WAGEMANN

Die deutsche Kreditkrise und die internationalen Bérsen

Die Kreditstockung in Deutschland konnte naturgemé&B
nicht ohne Ausstrahlungen auf die internationale Bérsen-
bewegung bleiben. Zweifellos war aber diese Reaktion der
internationalen Bérsen bei weitem nicht so stark, als man er-
wartet hatte. Die Widerstandsfahigkeit der Welthorsen diirfte
vorwiegend auf zwei Ursachen zuriickgehen. Einmal haben die
Abzige kurzfristiger Leihgelder aus Deutschland und ihr
Riickstrom nach den bisherigen Glaubigerlandern dort eine
auBerordentliche Geldfliissigkeit hervorgerufen. Da die Anlage-
moglichkeiten fiir diese Geldmarktmittel in der Gegenwart
ziemlich beschrankt sind, diirften sie zu einem Teil als Borsen-
gelder Verwendung gefunden haben und besonders im zweiten
Teil der Krisenwoche, als die internationale politische Lage
glnstiger beurteilt wurde, den Bérsen zugestrémt sein. Es
kam hinzu, daB die internationale Spekulation bereits seit
geraumer Zeit Realisationen vorgenommen hatte, da die
krisenhafte Zuspitzung der deutschen Kreditsituation nicht
véllig unvermittelt kam. So war etwa die Tendenz an den
Weltbérsen schon in der den Krisentagen vorangehenden
Woche stark von der Verschlechterung der deutschen Kredit-
verhdltnisse beeinfluBt worden. Der Héhepunkt dieser inter-
nationalen Baissebewegung war allgemein am 15. Juli erreicht;
dabei ist bemerkenswert, daB die Aktienkurse an keiner der
groBen Bérsen auf dem Tiefstand vor der Hooveraktion herab-
sanken. Mit dem Bekanntwerden der deutschen Selbsthilfe-
maBnahmen und der Erwartung ausléndischer Kredithiife fiir

Deutschland nach den Konferenzen in Paris und London
haben sich an den meisten Bérsen die Kurse wieder etwas
erholt. Erst der Ausgang der Londoner Konferenz brachte
wieder neue Kursabschwéchungen, die griBtenteils jedoch
bereits am 27. Juli anscheinend wieder zum Stillstand kamen.

Abgesehen von den deutschen Auslandanleihen sind
naturgemaB an den internationalen Aktienmérkten die Bank-
aktien am starksten im Kurse gesunken, da man bei den Kredit-
banken mit unmittelbaren Verlusten oder doch mit ungtinstigen
Einwirkungen des Runs auf die deutschen Banken rechnen zu
miissen glaubte. Ausgesprochen schwach lagen auch die
Werte internationaler Konzerne (so Kreuger & To!l), besonders
die mit stdrkeren deutschen Interessen.

Die Wirkungen auf die Rentenmarkte waren nicht einheitlich.
In einigen Landern, so in England, standen die Staatsanleihen
unter stdrkerem Kursdruck. Auf dem englischen Obligationen-
markt machte sich allerdings auch in wachsendem Umfang die
Schwachung der Londoner Geldmarktposition durch die fran-
z6sischen Kreditabziige bemerkbar. Anderseits war in den
Sammelpunkten der Kapitalfluchtgelder und der répatriierten

_ Leihgelder eine verstarkte Nachfrage nach festverzinslichen

Werten festzustellen, besonders in der Schweiz und in Holland.

Am scharfsten hat die akute deutsche Kreditkrise auf den
Markt der deutschen Auslandsanleihen gedrickt,
vor allem in den Tagen, als das Ausland ein deutsches Mora-

. torium fir Zahlungen an das Ausland befiirchtete. Von der



Baissebewegung wurden selbstversténdlich alle Anleihewerte
in Mitleidenschaft gezogen, sowohl die sog. politischen An-
leihen (Dawes- und Younganleihen) wie die”éffentlichen und
privaten deutschen Auslandsanleihen. Vereinzelt erreichten die
KurseinbuBen 40 v.H. des Kurswertes. Einzelne Anleihen
sanken unter 40 v. H. des Nominalwertes. Wie die Gesamt-
tendenz der auslandischen Effektenmérkte”hatten sich auch
die Kurse der deutschen Auslandsanleihennach dem 15. Jull
wieder erheblich gebessert. Man muB jedoch nach derartigen
Panikverkdufen deutscher Werte damit rechnen, daB die
Auslandsmirkte auf absehbare Zeit fir die Neuaufnahme
deutscher Anleihen verschlossen sind.

Der représentative Auslandsmarkt fiir die deutschen An-
leihewerte, der amerikanische, zeigt folgendes Bild: die beiden
politischen Anleihen, die 7%ige deutsche Reparations-
(Dawes-)Anleihe und die Internationale 5 %:.%ige Anleihe des
Deutschen Reichs (Younganleihe) erwiesen sich am’ New
Yorker Borsenplatz etwas widerstandsfahiger als die
tbrigen Anleihen. Immerhin senkte sich der Kurs der Young-
anleihe bis zum 15, Juli noch um etwa 17 v. H. unter den durch-
schnittlichen Stand vom Juni. Bis zum 27. Juli ist ein
weiterer Riickgang eingetreten. Ahnlich war die Kursentwick-
lung der Dawesanleihe in New York.

KURSBEWEGUNG DER INTERNATIONALEN 5% % IGEN ANLEIHE
DES DEUTSCHEN REICHS 1330
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Von den sonstigen deutschen festverzinslichen Wertpapieren
hatten die 7%igen Pfandbriefe und Kommunalobligationen der
offentlich-rechtlichen Boden- und Kommunalkreditinstitute
die bei weitem gréBten Kursverluste zu verzeichnen. Sie sind
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bis auf 32 v.H. des Kurswertes gesunken (ungiinstige Ver-
héltnisse beim Kommunalkredit; Beflrchtung einer Wert-
minderung fiir landwirtschaftliche Grundstiicke). Auch die
Stadtanleihen aller Zinstypen waren stark abgeschwicht
(6 ¥2%lge Stadtanleihen—29v. H. des Kurswertes). Geringer
waren die Kursverluste bei den Anlelhen der Privatwirtschaft.
So konnte die 6%ige Anleihe des Norddeutschen Lloyd bis
zum 16. Jull ihren Kursstand nahezu behaupten; seither hat
sle jedoch etwas nachgegeben. Dagegen verlor die 6%%ige
Ruhrgas-Anleihe in73 Tagen 44 v.H. Ihres Kurswertes; sie
holte spdter mehr als die Hilfte dieses Kursabschlages
wieder auf. — Wesentlich geringer waren die KurseinbuBen
der deutschen Anlelhewerte an der Londoner Bérse. An der
Amsterdamer Bérse wurde die Young-Anleihe zeitwelse
bis auf einen Kurs von 46,0 herabgedriickt; das entspricht
etwa nur der Hélfte des Emissionskurses,

Nicht nur die Bewertung der deutschen Auslandsanleihen,
sondern auch die Gesamttendenz der einzelnen Aktien-
Bérsen war [n ihrer Reaktion auf die deutsche Kreditkrise sehr
verschieden.

Die New- Yorker Bdrse erwles sich in der Krisenwoche
als ziemlich widerstandsfahig. Vom 11. Juli bis zum Tief-
punkt am 15. Juli hatten die Kursverluste im Durchschnitt
etwa 6 v. H. erreicht; davon konnten spiter mehr als die
Hélfte aufgeholt werden. Nach dem AbschluB der Londoner
Verhandlungen sanken die Kurse erneut.

Am Londoner B&rsenplatz, der In erheblichem Umfang
an den noch bestehenden Kurzkrediten an deutsche Banken
und Exporthduser betelligt Ist, hielten sich die Kursab-
schwéchungen In noch engeren Grenzen. Aufféllig schwach
lagen Jedoch dle englischen Staatspaplere: einzelne Anleihen
verloren voriibergehend mehr als 5 v. H. lhres Kurswertes.
Abgesehen von den deutschen in London gehandelten
Werten waren auch andere Auslandsanlelhen stark angeboten;
so etwa die 7%:%lge ungarische Anleihe und die siidamerikani-
schen Renten.

AnderPariser Bdrse waren die Kursausschldge erheblich.
Bankaktien verloren zeitweise bis zu 20 v. H, ihres Kurswertes.
Im spéteren Verlauf der Krisenwoche setzten sich jedoch nach-
haltige Kurserholungen durch, so daB am Ende der Woche das
Kursniveau™nur unbedeutend™unter dem™der§VorwocheYlag.

An den Bdrsen von Amsterdam und Ziirich war das An-
ziehen der inlandischen &ffentlichen Anleihen bemerkenswert'

Kursbewegung an den internationalen Aktienmirkten

(1927 = 100)
‘ Durchschnitt
Durchschnitt [Am
- - i - ohne
bzw. Berlin s Paris |Briissel| ster- SeoK Ziirich | Wien Buda Prag Mak | New ins- | Berlin
Sticht don dari’ holm pest land | York ge- und
tichtag am! | oo | Buda-
| pest
1929 ......... 113,6 | 102,6 | 156,8 | 133,8 ] 1045 (109,5 | 101,0 | 91,4 | 109,2 | 108,3 | 124,0 \ 137,3 | 116,0 | 116,9
1930) wuanig 771 | 655 | 134,7 | 820 | 808 81,4 | 785 | 782 | 79,0 @ 94,8 2 | 1156 | 88,5 ;
1931 ! | |
Januar....... 45,2 49,1 91,0 56,5 53,2 66,8 68,7 58,6 | 59,8 76,0 79,2 82,9 ‘ 65,6 68,2
Februar ...... 49,2 | 48,3 | 97,7 | 63,4 57,2 70,2 | 74,3 | 60,0 | 63,3 79,7 83,1 90,7 | 69,8 | 725
Marz ......... 52,4 49,6 945 | 59,4 56,7 74,9 77,0 59,7 64,2 80,4 84,1 91,6 | 70,4 72,8
ADrl onevawgy 53,6 47,8 90,4 53,8 53,6 71,5 | 751 57,7 61,4 78,4 79,1 85,7 67,3 69,3
Mal Gunwaoras 453 | 38,4 | 80,9 | 45,7 46,9 638 | 689 | 504 @ 548 72,7 | 734 | 78,8 | 60,0 | 62,0
Juni ..ennnn. 40,3 | 383 780 | 41,3 | 436 56,0 | 64,8 @ 457 | 52,2 | 68,4 | 71,7 | 76,9 | 56,4 | 58,5
|
20.dJuni*).... | 387 | 37,6 72,6 | 37,0 | 41,3 53,4 | 62,4 | 454 | 491 | 649 | 70,7 | 750 | 54,0 | 56,0
27.duni...... 44,7 43,3 88,1 50,0 48,0 63,2 | 70,2 46,9 @ 58,9 7,9 | 74,9 | 849 62,1 64,1
4. Juli ..., 4204 | 438 870 49,2 | 484 66,0 | 698 | 46,7 568 71,8 | 760 84,0 61,8 | 64,3
T 5 meaaeds 39,2 43,3 81,9 ‘ 46,2 45,7 64,0 67,5 46,3 52,0 70,6 73,0 | 79,6 59,1 | 61,8
18, oy isnsees — 42,8 | 81,7 ' 45,2 9 , 60,5 | 66,0 45,2 — | 70,3 72,1 | 77,4 — 60,6
25. 1 eiann. —1t 40,7 | 786 44,6 | 43,4 61,4 62,6 | 43,2 & — . 70,4 | 751 — ‘
27, o e, — | 4055 | 784 438 | 415 | 60,7 | 62,5 | 43,0 | - 704 | 75,7 | —

*) Am 22. Juni Bekanntwerden des Hoover-Planes.
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Beilage zum Wochenbericht des Instituts fiir Konjunkturforschung

4. Jahrgang Berlin, den 28. Juli 1931 Nummer 18
Deutsch'and Belebung diirfte von der bevorstehenden Funkausstellung zu

erwarten sein, sofern neue verbilligte Typen gezeigt werden.

Funkindustrie 08. 7. 31 Die Zahl der Rundfunkteilnehmer in Deutschland, die gegen-

wartig 3,72 Millionen (am 1. Juli) betragt (gegeniber dem

Produktion, Beschaftigung und Inlandsabsatz zeigen seit 1. April eine Abnahme um 0,3 v, H.), dirfte zum Herbst, be-

Jahresbeginn einen_ starken Riickgang, der vorwiegend Sonders aber Anfang 1932, nach der geplanten Inbetrieb-

saisonbedingt ist. Daruber hinaus hat der konjunkturelle nahme mehrerer GroBsender erneut ansteigen. Die kom-

Druck, der sich bisher auf die Entwicklung der Funkindustrie =~ mende Entwicklung des Auslandsabsatzes, den die Funk-

nur in geringem MaBe auswirkte, erheblich zugenommen. industrie weiter zu steigern sucht, ist glnstig zu beurteilen.
Die Beschaftigung sank von rd. 43 v, H. der vorhandenen

Arbeiterplatze im April auf rd. 37 v.H. im Juni 1931. Die
Eahl d%r. geleisteten Akbeiterﬁtunden gli(ng Ii:;lfollg:e zc}.ln&hme?de: Aus’and-
urzarbeit sogar noch stédrker zurilck. ie Produktion lieg .
gegenwartig um rd. 43 v.H niedriger als im April. Be- GroBbritannien 28. 7. 31
sonders die Herstellung von Batteriegerdt hat erneut nach- Die Wirtschaftslage in GroBbritannien hat sich weiter

gelassen. Auch die Nachfrage nach Kofferempfangsapparaten  verschlechtert. Die Friihjahrsmonate hatten zwar eine ge-
und Kraftverstarkern entsprach nicht den Erwartungen. Die  wisse Entlastung gebracht, nachdem aber der saisonmaBige
Preise konnten sich noch ungefahr auf der bisherigen Héhe  Auftrieb nachgelassen hat, setzt sich der konjunkturelle
haiten. Riickgang weiter durch. Die Arbeitslosigkeit, die bis Mai

Besser als der Inlandsabsatz hat sich das Auslands-  zuriickging, ist im Juni wieder betrachtlich gestiegen und
geschaft entwickelt. Die Ausfuhrvon Funkgerat (Pos. 912 A 3)  liegt jetzt bereits etwas héher als in den Wintermonaten. Die
lag im ersten Halbjahr 1931 wertmaBig um rd. 10v.H. und  Produktion ist In fast allen Industriezweigen eingeschrankt
mengenmaBig um 20 v. H. héher als im Vorjahr. Dabei konnte  worden. Neuerdings hat sich besonders die Lage im Kohlen-
der Absatz nach GroBbritannien, dem Hauptabnehmerland, bergbau, in der Textilindustrie (Baumwolle und Wolle) und im
um rd. 70 v. H. gesteigert werden. Noch starker (rd. 140 v. H.)  Kraftfahrzeugbau verschlechtert. In der Eisenindustrie sind
war die Zunahme des Exports nach Frankreich, das unter den  weitere Hochéfen ausgeblasen worden. Die Ausfuhr, die
Bezugslandern zur Zeit an zweiter Stelle steht. Auch andere  im Frithjahr nicht unbetrdchtlich gestiegen war, hat im Juni
Léander, so Schweden, Belgien, die Schweiz, Finnland und einen neuen Tiefstand erreicht. — Der Geldmarkt hatte sich
Argentinien, fithrten im ersten Halbjahr 1931 in stdrkerem  bis zur Jahreswende mehr und mehr verflissigt; auch die
MaBe als in den entsprechenden Monaten des Vorjahres  Zinssatze fir Langkredite sanken. In den letzten Wochen
deutsches Funkgerat ein. Dagegen ist die Ausfuhr nach den  jedoch driickten groBe Kreditabziehungen den £- Kurs unter
Niederlanden um rund die Halfte und nach Italien um 70 v. H. den Goldexportpunkt, so daB groBe Mengen Gold — bis zu
gesunken. — Fiir die kommende Saison ist infolge der gegen- 5 Mill. £ taglich — abstromten, vornehmlich nach Frankreich.
wartigen Kreditschwierigkeiten mit einem betrachtlichen Infolgedessen sah sich die Bank von England veranlaBt, am
Riickgang des Inlandsgeschéfts zu rechnen. Eine gewisse  23.dJuli ihren Diskontsatz von 2% auf 3% v.H. zu erhdhen,

(]
Produktion und Verbrauch
! 1930 ‘ 1931
Einheit 1927 | 1928 | 1929 | 1930 i I B 2=
Warengruppen g;:;'s [ 2.V]. ‘ 3. Vi. |4. Vi. | 1. V). 2.ViH| April | Mai ‘Junl‘)
Monats-Durchschnitte
Produktionsindex ....... 1928 = 100 | 100,1 '100,0 101,8 . 84,4 | 89,3 79,5 | 750 70,2 . 76,3 1 75.2 |
Produktionszahlen, |
arbeitstaglich
Steinkohle®) .........unn 508 498 | 539 472 | 467 441 | 462 423 | 389 395 389 382
Braunkohle?) ........... 493 543 574 | 478 | 472 474 | 483 402 | 431 395 437 461
KoKsY i swuawvimviea 1000 t 88 93 106 89 90 86 7| N 62 62 60 63
Roheisend) .......covuuen 36 32 37 27 28 | 24 21 19 18 18 18 19
Rohstahl ....oeenennnnns 53 47 53 38 40 | 33 32 31 31 31 31 30
Walzwerkserzeugnisse?) . 42 38 41 | 30 3 26 26 24 | 24 25 24 24
Kupfer (Raff. und | ‘
Electrol.)®)®) .......... l t . 280 327 347 | 341 | 353 | 349 387 | 317 383 365 383
Blei (Hittenweichblei)?)?) I 263 286 | 303 318 | 308 | 313 | 311 342 . 260 239
Zink (roh)-‘)ﬁ) ........... 230 269 289 273 294 | 263 237 172 | i 119 101
Automobile” ........... 1928 = 100 . 100,0 | 97,7 | 67,6 | 98,6 | 52,3 | 37,4 | 685 78,9 | 82,5 | 81,9 | 72,4
Kali (Kg0) vuvvvenennnnn. 1000 t 4,96 | 5,52 | 5,86 | 5,27 4.36| 5,16 | 4,57 | 4,55 ) 3,64 | 3,58
Rohpapier....ooovvuenn.. 95,4 [100,0 | 101,3 | 94,6 97,3 | 89,4 | 90,7 | 89,4 91,6 | 93,6 .
Pappe o.uvaisevinas i 98,4 | 100,0 | 3 92,8 8,5 7,2 | 89,4 | 793 87,0 | 87,7
Baumwollgarn®) ......... » 1928 = 100 | 110,6  100,0 | 90,5 90,3 3,1 | 84,3 | 84,9 | 80,3 89,5 |84,4%)
Schuhe ................ 113,5 | 100,0 | 103,8 100,7 |111,1 | 91,6 | 95,1 | 953 | 108,3  107,9
Feinkeramik ............. 103,7 | 100,0 | 87,4 81,3 | 87,9 74,6 | 73,0 | 63,2 65,1 )
1) Zucker®) ............. 1000 t 4,6 5,1 5, 6, 0,2 | i 26,0 1,4 0,2 02 | 02 0,2
1) Bauvollendungen®) ...|Wohnungen | 341 400 | 448 498 | 487 | 460 512 322 393 | 264
1) Elektrizitat®) ......... Mill. kWh 40,4 | 47,0 | 55,5 | 53,2 | 50,8 | 48,8 | 55,5 | 50,4 47,2 | 46,0
Zement’) .....ecieeeaa.. 4928 — 100 | 96,3 1 100,0 | 92,8 = 73,0 | 955 81,8 | 52,0 | 334 | 746 | 73,5 | 80,4 | 69,8
Branntkalk®) ............ i 99,6 | 100,0 ,8 | 61,4 | 855 ‘ 70,3 | 350 | 26,9 66,9 | 61,4
Verbrauchszahlen
Fleisch®) ............... Mill. dz. 2,6 2,8 2,7 2,7 2,6 26 3,0 2,8 . = — =
Seefische usw.'t) ....... 1000 dz | 433,4 | 450,7 | 489,3 | 495,7 — — — = — — =
Efar®) uiisnisvsans vene Mrd. Stck. [ 0,62 0,65 0,67 0,70 — | — — — — — — —_
ZUCkerY i ivcisiinienin 1190 |1233 |1245 | 1301 (1186 1540 (1550 919 | 1453 /897 |1101 2362
ausl, Gewiirze) ........ 7,8 8,4 75| 82| 33 | 7.1 | 12,2 8,4 5,4 6,5 5,5 4,3
Kaffee!) ....cvvevienenns 1000 dz | 103,86 | 112,9 | 123,4 ' 128,3 | 82,1 | 137,8 [ 110,3 | 148,6 | 131,1 | 170,6 | 126,3 96,4
Tee!) 4, 4,5 48| 5,0 1,8| 5,4 4,2 53 _44 6,0 4,1 3,0
Kakao, roh) ........... 596 | 63,9 | 66,3 | 633 | 419 61,0 59,2 89,9 73,0 | 87,8 | 82,5 48,8
Sudfriichte™) -.......... 350,4 | 415,8 |413,6 '531,6 |659,4 | 248,3 | 400,5 K 781,7 | 478,7 |640,7 | 450,7 | 344,7
BIErt®) ..ooueeernnnnnnens Mill. hl 41 46| 4,7 | 42| 49 46| 36 | 30| - — — —
Zigaretten') ............ Mrd. Stck. 2,6 2,7 | 2,8 2,7| 2,8 2,7 2,9 1,3 . 2,0 1,7 =3
Zigarren®)  .......ee00. - 0,53, 0,57 0,57, o0,66| 0,56, 0,57 0,98 0,27 . 0,57 0,69 —
Rauchtabak®) ........ .| 1000 dz 32,2 | 31,2 | 33,8 | 33,5 32,0, 29,4 | 531 | 16,0 - 346 | 26,0 o
Branntwein'?) ........... 1000 hi 70,3 | 68,9 | 73,5 | 405 — | — —_ — = —_ — =
Zindhdlzer®) ........... Mrd. Stck. [ 10,8 | 11,0 | 14,2 X —_ | = — —_ —_ — —_ —_
Lebensmitte('®) .......... 116,0 | 123,3 | 128,6 | 119,8 [119,8 117,8 | 126,5 | 105,8 . 109,5 |109,6%) .
Drogen'®) .........i.00s 108,8 | 114,8 [ 115,3 [ 111,5 (120,3 | 114,0 | 112,7 | 90,7 . 102,0 | 115,0 .
Be‘;&leidg.(ohne Schuhe))|{1925 = 100 |104,4 | 108,4 | 105,6 | 95,4 (104,5 81,4 [107,5 | 76,0 | 852 | 79,8 | 98,4 7,3
avon:
Herren- u, Knabenkonf.,) . 100,9 |104,4 [ 103,4 | 90,8 |105,2 | 78,2 |100,8 | 71,7 | - 84,5 | 112,3
Damen- u. Madchenkonf.??) 96,5 | 98,8 | 91,7 | 82,4 | 94,0 | 72,4 | 88,7 | 642 . " .

1) Einschl, Briketts und Koks, umgerechnet auf Steinkohle gt Koks = 1}/, t Steinkohle; 1t Briketts = 1 t Steinkohle). —
%) Einschl. Briketts, umgerechnet auf Rohkohle (1t Briketts = 3 t Rohkohle). — S) Kalendertaglich. — % Halbzeug und Fertig-

erzeugnisse. — % Nach Angaben der ,,Metallwirtschaft''. — ¢) Produktion Je berichtende Spindel. — 7) In 96 GroB- und Mittel-
stadten, — ®) Stromerzeugung in 122 Werken. — *) Absatz, — 1% Ohne Fett; Schlachtungen und EinfuhriberschuB. — ) Ver-
brauch fur Erndhrungszwecke; Fangergebnisse und EinfuhriiberschuB.— *) Nach den Berechnun%sn des Instituts fiir Konjunktur=-
forschung. — %) In den freien Verkehr gesetzte Mengen von Verbrauchszucker, — %) EinfuhriberschuB. — %) Versteuert und
steuerfrei abgelassene Mengen abziglich AusfuhriberschuB, — %) Versteuerte Mengen. — ') Verbrauch zu Trinkzwecken; um-
gerechnet auf 100%igen Weingeist;nach Betriebsjahren(Oktober bis Seﬁtember),.s— 1) Versteuerte Mengen einschl. unbedeutender
Mengen von Ziindstdbchen, Ziindspénchen usw.; nach Rechnungsjahren. — *) Umsatzwerte des Einzelhandels (reprédsentative
Statistik). — *) Vorldufig. — 1) Im Produktionsindex nicht enthalten.



WOCHENTLICHE ZAHLENUBERSICHT

Berlin, den 28, Juli 1931,

Vorjahr Gegenwart

: : 30. 29.
Gegenstand Einheit | 5 7 |o.14 ho..21.2s.26.| somi- | 7.2, [1a.10. 21.26] 1.6, |8.-13. 1520 [p2.27.| Tomic [6.11. [13.18.]0.-25.
Juni | Juni | Juni | Juni |6, Julil Juli | Juli | Juli | Juni | Juni | Juni | Juni (4. Juli| Juli | Juli | Juli
1930 | 1930 | 1930 | 1930 | 1930 | 1930 | 1930 | 1930 | 1031 | 1931 | 1031 | 1931 | 1931 | 1931 | 1931 | 1931

Woche: 23 24 25 26 27 28 29 30 23 24 25 26 27 28 29 30

1. Tatigkeitsgrad

Arheilslosigkeét -

tunterstdtzungsempfan

:Hil.!gl.:"lx]rrllleit.s!l.)senv'g'r!:}(:Ia'ri‘runggef P 1000 —  [1504,0 - — |1468,9| — |1469,7| - - — 11476,1 - |1412,3 - |1246% | —

{.d. Krisenunterstiitzung ..... . " = 352,6 - -_— 365,8| — 380,1 - -_— —_— 933,5 —_ 941,3 -— 967 * -
ZUSATIMEN . .csennse i - |1857,5( - — (18347 = |1849,8| = - — [24096 | — |[2353,6| — [2213%| —

Gesamtzahl der Arbeitslosen!)sesenees " — |2647,0 - — 12640,7| - |2715,0| - —-— — |4000,0 —  |3933,9 — 3956 | -
Arbeitslosighei?, Grofbritannien?) ... N 1775,1| — |1885,3|1815,3 |1890,6 |1933,6 |1939,9 |1972,7 | 2630,0 | 2602,9 2620,9 26274 |2664,9 |2634,3 2642,7 | —

duktion, arbeitstaglich ‘

Fggei:kob!e in: Ruhffev‘ier e 1000 t 3406 | 346,4 | 374,4 | 845,6 | 832,7| 825,09 | 822,7 | 312,2]|295,4 | 272,86 | 273,8 ' 270,4 | 260,7 [ 273,68 | 267,56 .
Steinkohle in Deutsch-Oberschlesien i 546 59,0 59,7 56,7| 58,4| 55,0 53,7| 526| 52,5 | 52,8 49,0| 62,7 | 47,3| b65,3 51,7 .
Kokserzeugung im Ruhrrevier..... + 723| 692| 747 740 T41| 728 71,7| 70,0]| 48,8 | 4890| 49,5 51,2 | 51,7| 52,6 | 50,8 .
Steinkohle, GroSbritannien®) ....... ™ 796,7 | 653,56| 778,0| 756,2 | 724,5| 709,9| 7074 | 666,1| 742,0 | 733,6 | 714,1 | 666,5| 678,56 | 671,9 . .

Verkehr, arbeitstiglich
Wagenstellung deg Reichsbahn .... 1000 135,7 | 132,8| 131,56 | 182,8 | 130,7 | 128,86 | 127,7| 125,3] 117,6 | 116,7 | 112,8 | 114,3 | 113,9 | 112,2 . .

Kreditsicherheit, arbeitstiglich B
Wechselprotestel) covvesssnscsanans Zahl 257 372 343 309 204 312 283 370 244 252 267 214 | 201 239 B .

55 eesessasssesssses | 1000 RM 313 426 405 363 340 380 370 303 300 201 301 267 | 247 306 . .
Vergleichsverfahren ....ccvnvenenss Zahl 28 27 30 25 25 30 22 24 26 24 21 25 26 23 28 24
KODKUIS® vuuvasnnensnssssnsasanns 35 32 38 37 38 36 37 33 39 89 44 38 85 42 40 36

Notenbanken?)

Gold- und Devisenbestand ... 1961 | 1595 [14931%) |1484 14) |1158 14)

3172 | 3174 | 3134 | 2805 | 2803 | 2504

davon Reichsbank ........ i 2099 | 3041 | — | 3076 | 3078 | 3042 | 2803 | 2803 | 2413 | — | 1870 | 1504 [1402}) |1a78 M) 11071 1) 11083 14)
Notenbankkredite$) ...... 4 2022 | 1744 | = | 1542 | 2115 | 1846 | 1700 | 1700 | 1972 | — | 2320 | 2632 [347013) 37 1) 370833 | |
davon Reichsbank ........vueenss ., 1871 | 1599 | — | 1403 | 1969 | 1702 | 1556 | 1556 | 1834 | =— | 2188 | 2486 [s3261%) (8202 1°) 8550 1°) 8802 1)
Depositen (taglich fallige Verbindlich-

) e " 562 | 652 | — 760 | 588 | 474 | 527 | 527 37| — 412 | 624 | 472 | 421 | 383 i
davon Reichsbank v..covevarannss “ 449 | 537 | = 649 | 492 | 3881 | 427 | 427 | 270| — 824 | 433 | 898 | 843 | 307 | 585

Bundes Reserve Banken U.S
Diskontierte Wechsel ......
Regierungssicherheilen ooveeeenn...

M. s | 239.7| 210,5| 206,8| 2315 | 264,4| 2363 | 207,0 | 1906 172,8| 1848 | 1854| 197,7 | 150,2 | 162,4 | 161,8 | 1816
543,8 | 578,7| 597,7 | 677,0| 596,0 | 5906 | 577,1| 576,1| 598,4 | 599,0 | 599,0 | 618,5 | 663,4 | 668,0 | 677,9 | 678,0

Zahlungsverkehr
Geldumlauf ......c00uaue . Mill. ”M 6049 | 5724 - 54567 | 6267 | 6024 | 5683 | 5427 5600 — 5377| b181| 5959 | 5743 | 5815 N
davon Reichsbanknoten . sasea o 45660 ' 4273 - 4032 | 4676 | 4432 | 4179 | 3960 4073 o 3883 | 3720 4285 | 4101 | 4153 .
Postscheckverkehr (Lastschriften) .. ”» 1329 | 1157 | 1210 | 1575 | 1431 | 1411 | 1385 | 1351 1139 | 1147 1060 | 1247 1318 | 1234 969 m
Postscheckguthaben (Bestinde) .... » 617 | 574 551 591 619 596 554 621 518, 485 461 | 556 b4l 627 483 .

2. Wertbewegung

Zinssiitze

Reichsbankdiskont .......ocevenes % p.a, |45 4,5 4 4 4 4 4 4 b 7 17 7 7 7 10') 15
Debetzinsen® der Stempel- P 7,5 7.5 7 7 7 7 7 7 8 109 |1 10 10 |10 15%) 15
Kreditzinsen vereinigung s 2 2 15 (15 |16 |15 |16 |16 25 |25 |4y |4 4 4 81) | 8
Tagesgeld oiviiinnsaasiivtvanaine i 547 | 8,04 |32 (343 | 564 |4,27 | 459 |3,36 |570 [592 | 704 | 805 | 9,19 | 9,15 EE -
Monatsgeld .......0ceeeees e 513 | 5,13 | 4,97 | 4,71 | 4,75 | 468 | 473 | 4,74 | 598 | 6,13 | 7.77 | 7,95 | 8,31 | 8,51 - | -
Privatdiskont .......... cavea ” 3,76 | 3,63 | 3,50 | 3,50 60 | 3,40 | 8,38 | 3,38 | 4,8 | 6,33 | 7,00 | 7,00 | 7,00 | 7,00 - -
Warenwechsel mit Bankgiro .. " 415 | 4,12 | 4,01 | 3,86 ,84 | 3,83 | 3,82 | 3,8 | 5,03 | 5, 7,24 | 7,56 | 7,68 | 7,62 - -
Reportgeld ....cocvnvnvnn. W - —_ — | 6,00 - — - 5,00 - —_ - 8,00 —_ — -_ -
Rendite der 5% Goldpfandbriefe .. - 615 | 6,14 |614 |6,14 (6,15 | 614 (6,11 | 6,00 |611 611 |613 |614 |614 [614 | — | —

i n 6% i o 7,08 7,04 | 7,06 | 7,05 | 702 | 6,9 |692 |69 |711 716 | 7,23 |7.20 | 7,21 | 7,24 - -

% u 1% o 5 7,64 | 7,66 | 7,57 | 7565 | 763 | 743 | 78 |7,87 |75656 (7,64 | 7,76 | 7,68 | 7,656 | 7,70 - -

5 » 8% " " 8,11 | 811 | 810 |8,09 |808 |802 801 |802 |813 |8,19 | 834 | 8,30 | 8,28 | 8,30 - -
Call money New York oocvveveness “ 3,00 | 275 | 268 (200 (240 | 242 | 2,00 | 2,00 | 1,50 | 1,5¢ | 1,50 | 1,60 | 1,60 | 1,60 | 1,50 | 1,50
Frivatdiskont London .... . oy 2,15 | 2,34 | 247 | 2,29 | 225 |236 (238 | 245 |2,12 | 212 | 210 | 2,04 | 177 | 194 | 234 | 2,71

" Ziirich ..., sens s 2,13 | 2,00 | 200 |200 (200 |194 (188 | 1,88 | 1,13 | 1,13 | 1,13 | 1,13 | 1,13 | 1,13 | 2,00 .

" Amsterdam " 185 | L,78 | 1,81 (1,90 (177 | 1,77 | 201 (1,90 |1,18 | 1,00 (093 |097 (1,31 |096 | 127 | 1,93*%
Devisenkurse in Berlin
New YOrK ccoveveecsncssnsonsnnns RM jeo $ [4,1909 (4,1913 | 4,1019/4,1953 14,1937 |4,1919 (4,1883 4,1866 [4,2113 | 4,2130| £,2120 4,2121 |4,2130 (4,2130 4,2130 |4,2130

dOD ...cesensasssess eeses | RM je £ | 20,36 | 20,36 | 20,37 20,39 | 20,39 | 20,39 | 20,38 | 20,37 | 20,49 | 20,50 | 20,49, 20,49 | 20,49 | 20,50 | 20,48 | 20,44
Paris coviievnnsncarsrscnncananees | RM je 100 fr] 16,43 | 16,45 | 16,45 16,47 | 16,48 | 16,40 | 16,48 | 16,47 | 16,50 | 16,50 | 16,50| 16,49 | 16,40 | 16,50 | 16,54 | 16,55

Aktienindex
Gesamt ...cvvacaniaiacanaiaaeanns [1924/26=100f 120,1 | 118,2 ( 115,2| 113,6| 113,2 | 1115 | 112,0| 1080| 77,0 | 73,2 73,1 791 75,7 - -
Bergbau- und Schwerindustrie ..... i 118,1 | 116,4 | 113,3| 111,4| 111,2| 109,4 | 110,4 | 1054] 69,6 | 651| 66,2 741| 73,9 69,8 - -
Verarbeitende Industrie ........... ,, 109,7 | 107,6 | 104,4/ 102,09 102,2 | 1006 | 100,9| 97,2] 67,6 | 63,7 63,5 69,2| 68, 65,9 - -
Handel und Verkehr ..e.oeceeeee i 139,0| 138,1 | 135,5| 134,0| 133,9 | 132,3 | 132,4 | 129,1]100,3 | 96,9 96,1/ 100,8 | 100, 98,1 - -
Warenpreise
Indexziffern
Reagible Waren®™ ........e0ee0.... |1013 = 100] 101,0 | 100,4 98,5 976 97,0| 955| 951 946] 66,0 662 66,3 674| 693 701| 70,8| 70,1
GroBhandelspreise (gesamt) ........ " 1251 124,8 | 124,2) 124,2] 124,0 | 124,8 | 1255 | 125,5 ] 111,6 | 112,6 | 112,2| 112,8 112,5| 112,1| 112,3 | 112,1
Agrarstoffe v...siiessiiccsiannns " 109,6 | 109,5 | 109,1) 110,4| 110,1 | 113,1 | 116,2 | 116,8 | 105,7 | 108,2 | 107,2| 108,3 | 107,3 | 106,0 | 107,2 | 106,6
Industr, Rohstoffe und Halbwaren . " 123,7 [ 122,9 | 121,9| 1209 120,68 | 120,0 | 119,1 | 119,0] 102,6 | 102,8 | 102,7| 103,2 | 103,4 | 103,4 103,0 | 103,3
W Fertigwaren .....c.ceee.. » 151,2 | 151,2 | 151,1] 151,1) 150,9| 1509 | 150,7 | 150,1 | 136,7 | 136,7 | 136,7| 136,5 | 136,5 | 136,56 | 136,3 | 136,2
Pmduktionsgﬁtur sessssssnas . » 138,3 | 138,3 | 138,3| 138,3| 138,2 | 138,2 | 138,1 | 137,8 130,9 | 130,9( 130,9| 130,7 | 130,7 | 130,7 | 130,7 | 130,7
Verbrauchsguter «.eeeesessseesss, " 161,0 | 161,0 | 160,8) 160,7| 160,4 | 160,4 | 160,2 | 150,83 141,1 | 141,1 | 141,1) 140,9 | 140,9 | 140,9 | 140,6 | 140,4
Grofhandelsindex:

Ver.St.v Amerika (Fisher) ........ | 1926 = 100| 87,6| 870| 862\ 857 856| 845| 84| 833| 70,0 | 69,7 70| 703| 70,6 70,4 (69,8 | 69,5
Grofbritannien (Fin, Times) ....... | 1913 = 100| 113,6 | 112,7 | 111,0| 110,8) 110,9| 110,9| 110,0 | 110,4| 90,3 | 90,4 | 90,2| 90,5| 91,4| 919 | 91,1 .
GroBhandelspreise M

Rpgg:;:l, mirk., Berlin, prompt .... |je 1000 kg [174,6 (174,6 |1746 (174,5 |174,5 (17456 (1745 (1682 [107,0 [197,2 (2055 | 2125 212,3 [191,8 [188,5 [185,0
Rinder, Lebendgewicht, Berlin .... | je 50 kg | 64,4 | 58,0 510 (528 | 51,8 [ 620 | 530 [ 620 [305 | 420 | 41,2 | 411|417 | 411 |417 | 418
Rindshaute, stidam., Hamburg ..., | je % kg 0,86 0,7t

MaschinenguBbruch, Ia, Essen .,,.. jet 615 ( 61,0 595 69,5 | 60,0 | 605 | 606 | 60,6 | 435 | 43,5 | 44,5 | 455 | 47,0 | 50,0 o
Feinbleche, 1 bis unter 8 mmf) ... o 163,56 | 163,5 | 163,6 | 163,5 |164,0 [164,0 [164,0 (164,0 [160,0 |160,0 |160.0 | 160,0 [160,0 [160,0 [160,0 [160.0
Laumwolle, New York, loco ...... | asjelb |1593| 14,78 1373 13,55 13,60 | 13,21 | 1328 | 12,93| 854 | 853| 883 | 9.98| 10,10| 9,60 | 919|923
Weizen, Northern 111, Winnipeg, loco. [cts js 60 lbs| 106,88| 102,88| 94,00\ 90,63 91,00 | 89,13 | 90,88 | 93,00|5 2,38 | 52,25 | 51,88 | 53,58 | 53,58 | 61
Karaschuk, Plant.crepe. London ... jeib | 6% 6y | 6 | 6| 6| — | 64| 5% | 3 Siag | 3| Sy| 3% | Bl | By | 3i
Kupier, Kartclipress orf Ewrop. Koms, | asjeld | 1330 | 13,00 12,30| 12,30| 12,30 | 11.80 | 11,55 | 11,30 | 8,74 | 8,53 | 8,42 | 8,70| 9.2¢4| 8,97 | 828|825

F 1) Nach der Statistik der Arbeitsimter, — f) Obne Nordirland; registrierte Arbeitslose, — 8) Forderkohle. — $) Reichsbank und die 4 Privat-Notenbanken, —
) Wechsel und Lomba.rds —_ ').Deb_etnnsm zuziiglich VorschuBprovision. — ?) Kreditzinsen fiir tiglich filliges Geld in provisionsireier Rechnung., — #) MaschinenguBbruch,
Echrott, Messingblechablille, Blei, Mittelbleche, Wolle, Hanf, Flachs, Ochshiute, Kalbfelle, — ’ﬁ Basis Siegen oder Dillingen. — 19 Ab 13. 6. — 1) Ab 15. 6, —
M)ili.A“lﬁclhl" 3‘%9 Miil. RM. in An%ra_g:numk??e Reda’:koat::eﬁte. D-;hu"}REinschl. 819 Mill. RM. unter ,,sgnstige Aktiven'* verbuchte Wechsel, — ) Ausschl. 419
ill. RM. in Anspr. genommene Rediskont ite. = i . 419 Mill. RM. unter ,,sonstige Aktiven* echsel, — 18 i o=@ ufig, —
Wittaiting, sk et edite. ) sc! un y ge ven‘’ verbuchte Wi JAD 16. 7 ) Vorla 1) Nach
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