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Nachdruck und Verv ie l fä l t igung sowie schrift l iche, telegraphische und telephonische 
Verbre i fung — auch auszugsweise — ohne besondere Genehmigung nicht zulässig 

Grundsätze der Geldschöpfung 

Buchgeld und Stückgeld 

Die Banknote, die in ihren Anfängen ein Zah-
lungsversprechen, eine Ar t Solawechsel war, die 
ursprünglich also nur ein „Bezugsrecht" auf 
Münzen darstellte, ist wohl seit mindestens einem 
Jahrhundert ein selbständiges Zahlungsmittel, 
ohne dessen Hilfe die wirtschaftl ichen Umsätze 
nicht bewerkstelligt werden könnten. Der Gesetz-
geber hat freilich lange gezögert, dieser Entwick-
lungstatsache die rechtliche Sanktion zu geben. 
In Deutschland ist die Banknote bekanntlich erst 
1910"gesetzliches Zahlungsmittel geworden, nach-
dem man Jahrzehnte vorher erkannt hatte, daß es 
unerläßlich sei, gerade in einer Krise zur Ver-
hinderung von Zahlungsstockungen den Noten-
umlauf auszudehnen. 

Ähnl iche Entwicklungstendenzen wie bei der 
Banknote beobachten wir beim Scheckguthaben. 
Dies hat noch heute den Charakter einer täglich 
fälligen Verbindlichkeit eines — meist privaten — 
Kreditinstituts, obwohl es längst in der Praxis zu 
einem selbständigen Zahlungsmittel geworden 
ist, das sich nur technisch von Münzen und 
Scheinen unterscheidet, nämlich dadurch, daß 
es nicht unmittelbar von Hand zu Hand wandern 
kann, sondern nur mit Hilfe einer Anweisung 
irgendwelcher Ar t (Scheck usw.) den Besitzer 
zu wechseln vermag. Bekannt ist allgemein, 
daß ein viel größerer Teil des Zahlungsmittel-
verkehrs durch das Buchgeld als durch das 
Stückgeld vermittelt wird. In den Vereinigten 
Staaten wurden im Jahr 1909 nach einer Be-
rechnung von Irving Fisher durch Stückgeld 
34 Mrd % (bei einem Geldumlauf von 1,6 Mrd. $) 
durch Buchgeld aber 353 Mrd. $ (bei einem Be-
stand von 6,7 Mrd. $), also mehr als 10 mal so viel 
umgesetzt. Die Umlaufsgeschwindigkeit des 
Stückgeldes war 21, die des Buchgeldes 53 im 
Jahr. In Deutschland beträgt der Stückgeld-
umlauf (Scheine und Münzen) in den letzten 
Jahren 5 bis 6 Mrd. RM, die scheckfähigen In-
landskonten bei Banken belaufen sich auf etwa 
12 Mrd. RM. Trotzdem aber werden mindestens 
drei Viertel der gesamten Zahlungsumsätze 
mit Hilfe des Buchgeldes erledigt; nur noch die 
Zahlungen des Einkommenkreislaufs werden 
überwiegend durch Stückgeld geleistet. Der 
ganze große Bereich des Geldkapitals (Waren-
großverkehr, Kredite, Effekten) aber wird fast aus-
schließlich durch Buchgeld versorgt. 

Man kann sich daher vorstellen, wie schwer die 
Stockungen des wirtschaftl ichen Kreislaufs sein 
müssen, wenn die Banken, als Apparat des 
Buchgeldes, nicht voll funktionsfähig sind. Worauf 

die Funktionsstörungen beruhen, ist sattsam 
bekannt. Da das Buchgeld nicht mit gesetzlichen 
Sanktionen umgeben ist, da vor allem das Bank-
wesen selbst dem gemeinnützigen Charakter des 
Scheckwesens nicht genügend Rechnung ge-
tragen hat, so hat das Publikum in der jetzigen 
krisenhaften Erschütterung des Vertrauens ver-
sucht, sich des deutschen Buchgeldes zu ent-
äußern, hauptsächlich durch Flucht in das deutsche 
Stückgeld und zu einemTeil auch inausländisches 
Stückgeld oder ausländisches Buchgeld (De-
visen). Wil l man das Räderwerk der Geldwirt-
schaft, deren selbst das antikapitalistische Ruß-
land nicht entbehren kann, in Gang halten, so 
bleibt der Staatsgewalt nichts weiter übrig, als 
dem Apparat des Buchgeldes eine neue Ver-
trauensbasis zu schaffen und als Ubergangs-
maßnahme die Leistungsfähigkeit des Stückgeld-
apparates, d. h. der Notenbank, zu steigern. 

Das P r o b l e m der „ i d e a l e n Geldschöpfung" 

Bei dieser Umstellung, durch die es erforderlich 
wird, dem Verkehr neues Stückgeld zu ver-
schaffen, taucht die Besorgnis auf, daß es sich 
hierbei leicht um inflationistische Geldschöp-
fung handeln könne. In der Frage, wann die 
Bereitstellung von Geldzeichen inflationistischen 
Charakter annehme, befindet sich die National-
ökonomie in einer ähnlichen Schwierigkeit wie die 
Psychiatrie, die die Grenzen zwischen normaler 
und pathologischer Geistesbeschaffenheit an-
geben soll. Denn in beiden Fällen ist die Grenze 
durchaus flüssig. Selbst im Falle der „idealen 
Geldschöpfung", wie Bendixen die Notenausgabe 
gegen gute Warenwechsel genannt hat, besteht 
unter bestimmten Umständen die Gefahr der In-
flation, beispielsweise dann, wenn die Preise, die 
dem Wechselgeschäft zugrunde liegen, stark auf-
gebläht sind. Da in den Jahren 1919 bis 1923 dies 
allgemein der Fall war, hat die Reichsbank seiner-
zeit durch ihre Notenausgabe, ohne es zu wissen 
und zu wollen, Kreditinflation getrieben. Inflatio-
nistisch kann ja sogar die Notenausgabe gegen 
Gold sein, wenn etwa ganz ohne Zusammenhang 
mit der volkswirtschaftlichen Produktion, wie in 
den Vereinigten Staaten nach dem Weltkrieg oder 
gegenwärtig in Frankreich infolge politischer 
Schuldforderungen, Gold ins Land strömt. 

Umgekehrt braucht eine Notenausgabe durch-
aus nicht inflationistischen Charakter zu tragen, 
wenn sie äußerlich gesehen ohne jede Deckung 
oder gegen immobile Werte (Pfandbriefe usw.) 
erfolgt. In England ist ja der Kern des Noten-
umlaufs — im Betrag von über 5 Mrd. Goldmark — 
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nur durch Staatsanleihen gedeckt. Wenn man 
sich überdies klar macht, daß in manchen Ländern 
mit durchaus gesundem Geldwesen die Geld-
schöpfung auf Grund von Warenwechseln gänz-
lich unbekannt ist, so wird ersichtlich,daß es nicht 
nur eine, sondern viele Möglichkeiten einer guten 
Regelung des Zahlungsverkehrs gibt. 

Obwohl die Deckungsgrenze für Noten in 
Deutschland gegenwärtig wesentlich herabgesetzt 
ist, sind wir von einer Inflationsgefahr noch 
weit entfernt. Im Gegenteil, die deutsche Volks-
wirtschaft steht unter dem furchtbaren Alpdruck 
einer Geld- und Kreditdeflation, die daraus 
entstanden ist, daß durch Notenhamsterung, 
durch in- und ausländische Kreditkündigungen 
und durch Störungen des Buchgeldumlaufs 
sich große Lücken im Zahlungsverkehr aufge-
tan haben. Diese Lücken müssen unter allen 
Umständen gefüllt werden, wobei es höchst 
gefährlich wäre, wenn traditionelle Bindungen 
irgendwelcher Ar t von diesem selbstverständ-
lichen Schritt zurückhalten würden. Um nur ein 
Beispiel zu nehmen: Wenn bei einem bestimmten 
Wirtschaftszweig Produktion und Absatz durch 
ausländische Warenkredite (Rembourskredite) 
finanziert wurden, die in Zukunft nicht mehr zur 
Verfügung stehen, so ist nicht einzusehen, 
warum bei Fortfall dieser Auslandskredite nicht 
deutsche Geldzeichen gegen ein streng befristetes 
Lombardgeschäft ausgegeben werden könnten. 

Uberhaupt sind alle Theorien über die Geld-
schöpfung ganz abwegig, die die Frage, ob 
eine Geldemission inflationistisch sei oder nicht, 
ausschließlich nach den Deckungsprinzipien be-
urteilen wollen. Zur Verhütung einer Inflation 
muß an ganz andere Kriterien angeknüpf werden. 
Oberster Grundsatz muß natürlich sein, daß die 
Geldausgabe die Nachfrage nach Ware nur dann 
geldlich unterbauen darf, wenn ihr ein ent-
sprechendes Warenangebot an irgend einer 
Stelle der Volkswirtschaft gegenübersteht. Frei-
lich bleibt dies Postulat nur ein frommer 
Wunsch, wenn nicht auf der ganzen Linie das 
ökonomische Prinzip waltet. Die „idealste" Geld-
schöpfung muß versagen, wenn sich die Menschen 
in den Kopf setzen, für das inländische Geld aus-
schließlich Devisen zu kaufen. Das wird klar, 
wenn man die Größenverhältnisse zwischen den 
Kurzkrediten und den Devisenbeschaffungs-
möglichkeiten auch bei einer reichen Volkswirt-
schaft betrachtet. An kurzfristig fälligen Depositen 
waren in Deutschland vor dem Kriege 36 Mrd. M 
vorhanden. Wenn alle Deponenten es für nötig ge-
halten hätten, auf Gold und Devisen überzugehen, 
so wäre die damals so reiche deutsche Volks-
wirtschaft natürlich nicht imstande gewesen, 
diese Summen auch nur annähernd aufzubringen. 
Denn der Goldbestand der Reichsbank betrug 
durchschnittlich nur 11/2 Mrd. M, und an De-
visen waren zu irgendeinem Zeitpunkt höchstens 
nur einige Milliarden verfügbar zu machen. Gegen 
unökonomische Devisennachfrage helfen nur 
Maßnahmen außerökonomischer Art, gegen-
wärtig also nur strenge Devisen- und Kapitalflucht-
verordnungen. 

Die Kreditwirtschaft würde freilich auch dann 
in ihren Grundfesten erschüttert, wenn es jeder-
mann einfallen sollte, Spardepositen in Bargeld 
zu verwandeln. Auch in der Vorkriegszeit wäre 
in einer äußerst finanzkräftigen Volkswirtschaft 
wie der deutschen die Umwandlung der Bank-
und Sparkasseneinlagen, die zusammen 36 Mrd. M 
betrugen, in Bargeld schlechthin unmöglich ge-

wesen. Gegenwärtig ist ein Run auf die De-
positeninstitute volkswirtschaftlich noch viel 
widersinniger. 

Geldverrr .ögen und seine Anlage 
(Ende 1913 und Ende 1 9 2 9 in M r d . M b e z w . RM) 

Geldanlage 31. 12. 1913 31. 12. 1929 

Kollektive Geldanlage 
Stückgeld 
Bankdepositen 
Spareinlagen 
Vers icherungen 

6,6 
12,3 
23,3 

8,5 

6,6 
14,2 
14,6 
5,4 

Zusammen . . . 50,7 40,8 

Individuelle Geldanlage1) 
Kundenpapiere usw 
Privathypotheken 
Festverzinsl iche Wertpapiere . . 
Aus länd ische Wertpapiere . . . 
Sonst ige ausländische An lagen 

3,7 
25,0 
40,7 
18,0 

1,0 

0,8 
6,5 

13,7 
1,0 
2,0 

Zusammen . . . 88,4 24,0 

Insgesamt . . . 139,1 64,8 

Dazu Auslandschulden (Geld-
schulden) 

Langfr ist ige Aus landanle ihen 
Besitz des Aus landes an Wer t -

papieren 
Schulden der Banken 
Sonst ige Aus landschu lden . . . 

1,0 

6.5 

1,0 
8.6 
3,0 

Zusammen . . . 1,0 19,1 

Summe von Geldvermögen und Aus-
landschulden 140,1 83,9 

Ohne Bestand an Hauszinssteuerhypotheken, die ein 
Geldvermögen der öf fent l ichen Wi r tschaf t darstel len. 

Von dem gesamten Geldvermögen der deutschen Wi r t scha f t , 
das für die Vorkriegszeit auf etwa 140 Mrd. M veranschlagt 
werden kann, ist damals der weitaus überwiegende Tei l in 
festverz insl ichen Wertpapieren, Privathypotheken, ausländi-
schen Wertpapieren und sonst igen Formen individuel ler Geld-
anlage angelegt worden, die eine mehr unmit te lbare Beziehung 
zwischen Kreditnehmer und Kreditgeber herstel len. Seit 
der Stabi l is ierung wird ein weitaus größerer Tei l des Geld-
vermögens den kollektiven Geldanlagen (Einlagen bei Banken, 
Sparkassen, Kapitalreserven der Vers icherungen) zuge-
führt . Die unmittelbare Verb indung zwischen dem letzten 
Kreditnehmer und den Kreditgebern, wie sie z. B. beim Hypothe-
kar-Kredit besteht, ist zum großen Tei l ver lorengegangen. 
Das Geldvermögen in Form kurz- und langfr ist iger Ersparnisse 
ist zum überwiegenden Tei l den Deposi teninst i tu ten zur Ver-
wal tung anvertraut. 

Zum Tei l ergibt sich diese Wand lung gegenüber der Vor -
kriegszeit aus der Umschichtung in der Verte i lung des Geld-
vermögens: Die kleinen Ersparnisse, die sich zur An lage in 
Wertpapieren oder Privathypotheken nicht eignen, haben heute 
einen verhältnismäßig höheren Ante i l am gesamten Geld-
vermögen als in der Vorkr iegszeit . 

Dazu kommt aber vor allem die stärkere Kurzfr ist igkeit der 
Vermögensanlage, die von einem großen Tei l der Geldkapital-
besitzer gesucht wi rd . A u c h große Beträge solcher Geld-
kapitalien, die durchaus für eine An lage in Wertpapieren 
usw. in Frage kommen, haben heute die Form von Einlagen bei 
Banken, Sparkassen und Genossenschaf ten angenommen. 
Viel fach war der Wunsch , über die Ersparnisse jederzeit ver-
fügen zu können, größer als der höhere Z insgewinn aus einer 
Anlage in Wertpapieren, Hypotheken usw. Die hohen Z insen , 
die von Banken, Sparkassen und ähnl ichen Geldinst i tuten v ie l -
fach auf f remde Gelder bewil l igt wurden , haben dieser Ent-
wicklung weiter Vorschub geleistet. 

Befristete Kredite a lsGrundlage desGeldes 

Das Bestreben des Publikums, „Kapital" in 
„Geld" zu verwandeln, würde sich vermindern, 
wenn es gelänge, die in Depositenform ge-
haltenen Geldvermögen in stärkerem Maß der An-
lage von Wertpapieren und insbesondere in fest-
verzinslichen Wertpapieren zuzuführen. 

Nach welchen Grundsätzen soll man nun aber 
den Bedarf an Zahlungsmitteln regeln? Hier 
bleibt als einziges Schutzmittel gegen eine Infla-
tion die Beobachtung des Preisniveaus und 
des Einkommens. Solange das Einkommen auf 
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einem bestimmten Nominalwert festgehalten wird, 
und so lange die Preise des Inlands gegenüber 
denen des Auslands nicht wesentlich steigen, 
besteht natürlich keine Inflation. Es ist also durch-
aus möglich, Stückgeld in beliebiger Menge an 
die Stelle des Buchgeldes zu setzen. Natürlich 
kann es sich nicht darum handeln, uferlos und 
ohne zeitliche Begrenzung Geldzeichen zur Ver-
fügung zu stellen, etwa gegen Grund und Boden 
oder sonstige Immobilien, wie dies heute in Laien-
kreisen vielfach verlangt wird (Assignatenwirt-
schaft). Denn dadurch würden Einkommen und 
Preise inflationistisch aufgebläht werden. Es 
muß selbstverständlich der geldausgebenden 
Stelle in ausreichendem Umfange die Möglichkeit 
bleiben, die Kredite ihrerseits zu kündigen, die 
die Unterlage der Geldschöpfung sind, und so 
den Geldumlauf zu regulieren. Wenn beispiels-
weise gegen die Verpfändung einer Ware, die 
einen sicheren Markt hat, etwa Getreide, Zucker, 
Geldzeichen emittiert werden, so besteht keinerlei 

Gefahr einer Inflation, so fe rn man nur die 
K red i te schar f be f r i s te t . Ein solches Lom-
bardgeld darf nicht verwechselt werden mit den 
Darlehnskassenscheinen, die im Kriege gegen 
Wertpapiere ausgegeben wurden, ohne daß eine 
Rückzahlung der Darlehen gesichert war. Wird 
aber für die Befristung der Kreditgeschäfte ge-
nügend Sorge getragen, so bedeutet eine Er-
weiterung des Stückgeldumlaufs unter den gegen-
wärtigen Verhältnissen keinerlei Inflationsgefahr, 
zumal die deutsche Volkswirtschaft noch immer 
in einer tiefen Depression verharrt. Wenn der 
Wechsel als vorzügliches Deckungsmittel für die 
Banknote gilt, so ist der tiefere Grund hierfür der, 
daß er die periodische Kreditbeendigung beson-
ders gut sichert. 

Erst wenn das Niveau der Inlandspreise anfan-
gen sollte über die Auslandspreise zu steigen, 
ist es an derZeit, an eine Drosselung des Geld-
umlaufs heranzugehen. w a r f m a n n 

Kreditversorgung und Banken 

Konjunkturel le Schrumpfung 
des Kredi tumfanges 

Schon vor dem Ausbruch der kredi twir tschaft l ichen Kris is 

— etwa seit Mitte 1929 — ging der Kreditumfang parallel zum 

Abschwung der wir tschaft l ichen Tätigkeit zurück. Die Neuer-

tei lung von L a n g k r e d i t e n , Anle ihen, Akt ien und Hypotheken 

hat sich beträchl ich verr ingert. In den letzten zwölf Monaten 

vor Ausbruch der Krisis betrug der Zugang an Langkrediten 

(soweit monat l ich feststel lbar) nur noch 5,0 Mrd. RM gegenüber 

5,7 Mrd. RM im Zeitraum Juni 1929 bis Mai 1930 und 7,4 Mrd. 

RM in den Monaten Juni 1928 bis Mai 1929. 

Schärfer noch war die Schrumpfung bei den K u r z k r e d i t e n . 

Die bankmäßigen Kurzkredite (soweit monatl ich feststel lbar) 

haben sich in den letzten zwölf Monaten vor dem Ausb ruch 

der akuten Krisis um 1,2 Mrd. RM v e r m i n d e r t , während sie 

in den beiden vorhergehenden Jahren (von Ende Mai bis Ende 

Mai gerechnet) noch um 1,3 Mrd. RM (1929 30) bzw. 2,9 Mrd. 

RM (1928 29) zugenommen hatten. 

Der g e s a m t e K r e d i t z u w a c h s 1 ) , der 1928/29 noch 10,3 

Mrd. RM und 1929 '30 noch 6,9 Mrd. RM b e t r u g , ist in den letzten 

zwölf Monaten vor den scharfen Kreditabziehungen des A u s -

landes auf 3,8 Mil l iarden RM zusammengeschrumpft . 

Schwächen der Kredi tversorgung, besonders die geringe 

Aufnahmefähigkei t der ausländischen und inländischen 

Emissionsmärkte, und konjunkturel le Minderung der Kredi l -

nahme haben zusammengewirkt . Diese Entwicklung war Ende 

Mai zweifel los noch nicht abgeschlossen. Die organische 

Anpassung der Kredi twir tschaft an die Depression wurde aber 

durch die Kreditabziehungen des Aus landes jäh unterbrochen. 

') Nur die monatl ich erfaßbaren Kredite, die (ausschl ießl ich 
der Akt ienemissionen) Ende 1929 rd. 76 v. H. aller Kredit-
schulden darstel l ten. 

Jährliche Veränderung der Kredite der öffentlichen und pr ivaten Wirtschaft 
(soweit monat l ich statistisch festste l lbar) M a i 1 9 2 8 bis M a i 1931 in Mi l l . RM 

Form der Kredite 
1928 29 

Veränderung von Mai zu Mai 

1929 30 1930/31 

Umlauf an Schuldverschreibungen und 
verzinslichen SchatzanWeisungen 
Altanle ihen ') 
Inlandsanleihen 
Auslandsanle ihen 
Schatzanweisungen 

— 266,5 
-1- 650,6 
• 711,9 

-!•• 180,5 

— 194,1 
+ 245,1 

306,1 
: 529,7 

— 208,4 
-I- 68,0 
4- 912,8 
• 128,5 

zusammen . . . . 1 1 276,5 886,8 4- 900,9 

Langfristige Anstaltskredite 2) 
Hypotheken 
Kommunaldar lehen 
Sonst ige 

+ 2 667,8 
-I- 1 324,6 

•!• 2 121,8 
4 1 160,5 

; 1 838,8 
4- 828,4 
4- 35,9 

zusammen . . . . I 3 992,3 ! 3 282,2 4 2 703,0 

Hauszinssteuerhypotheken3) 
Akt ienemiss ionen 

4- 845,0 
+ 1 330,0 

-1- 845,0 
•!•• 647,0 

4- 760,0 
4 639,4 

Langkredite insgesamt . . . . i 7 443,8 + 5 661,0 5 003,3 

Bankmäßige Kurzkredite 4) 
Wechsel 
Debitoren ) 

Warenvorschüsse 

-I- 591,8 
-I- 1 578,7 

+ 687,3 

-)- 314,6 
-r 777,0 

4- 174,6 

— 1 132,3 
— 9,3 

82,9 

Kurzkredite insgesamt . . . . 4- 2 857,8 + 1 266,2 1 224,5 

Gesamtbetrag . . . . + 10 301,6 4 6 927,2 4 3 778,8 

') Au fwer tungs- , Ab lösungs- und Festwertanleihen. — *) Bestände der Boden- und Kommunalkredi t inst i tute, Spar-
kassen, Angestel l tenvers icherung, Inval idenversicherung, größeren Lebensversicherungen u s w . — s ) Schätzung. — 4 ) Bestände 
der Notenbanken, Monatsbi lanzbanken, Sparkassen, Kommunalbanken, gewerbl iche Genossenschaf tsbanken, Konsumvereine. 
— 6) ohne Kredite an Banken und gegen Effektendeckung. 
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B a n k e n und Kredi tversorgung 
Durch die Kredi tkündigungen des Aus landes sind den 

Banken Mittel entzogen worden, die sich in der Größenordnung 

von 3 Mil l iarden RM bewegen mögen. Dazu kommen noch die 

Kreditorenverluste, die durch die Abz iehung inländischer 

Einlagen entstanden sind und die bei allen Deposi teninst i tu ten 

(Banken, Sparkassen, Genossenschaften usw.) insgesamt 

an einen Betrag von 1,8 Mil l iarden RM heranreichen dürf ten. 

Damit ist gerade diejenige Kreditquel le in ihrer Leistungs-

fähigkeit getroffen, die für die Kredi tversorgung der Wi r tschaf t 

in der Nachkriegszeit eine besonders große Bedeutung er-

langt hatte. 

Der Gesamtbetrag der in ländischen Kreditverbindl ichkeiten 
aller öffent l ichen und privaten Kreditnehmer ist für Ende 1913 mit 
rd. 120 Mill iarden M und für Ende 19291) mit rd. 85 Mil l iarden 

') Neuere Unterlagen für diese Gesamtschätzung stehen 
noch nicht zur Ver fügung. 

RM zu beziffern. In diesen Zahlen sind neben den Anle ihe-
krediten (Schuldverschreibungen, verzinsl ichen Schatzan-
weisungen), den langfr ist igen Ansta l tskredi ten (Hypotheken, 
Kommunaldar lehen) und den bankmäßigen Kurzkredi ten, 
auch die außerhalb der Banken bef indl ichen Wechsel , die 
Privathypotheken und Hauszinssteuerhypotheken, sowie ein 
geschätzter Betrag für die nicht von Banken oder in An le ihe-
form aufgenommenen Aus landsschu lden enthalten. 

Am Gesamtumfang der Kredite sind die Deposi teninst i tute 
(Banken, Sparkassen, Kredi tgenossenschaften), Notenbanken, 
Boden- und Kommunalkredi t inst i tute sowie Vers icherungen 
nicht nur mit den Krediten beteil igt, die sie in Form von Wech-
selkrediten, Vorschüssen, Hypotheken und Kommunaldebi -
toren unmittelbar den einzelnen Kredi tnehmern gewähren. 
Durch den Ankauf und die Beleihung von Wertpapieren f inan-
zieren sie auch einen großen Teil der in Wer tpap ier form be-
schaff ten Kapitalien. Insgesamt sind die Depositeninst i tute, 
Notenbanken, Boden- und Kommunalkredi t inst i tute und Ver-
sicherungen mit fo lgenden Beträgen an der Kredi tversorgung 
der Wi r tschaf t betei l igt: 

Ans ta l ten 
in Mi l l . RM 

31.12.13 31.12.291) 

in vH2) des ge-
samten Kredi t -

volumens 

31.12.13 31.12.29 

Depositeninstitute 
Banken 
Soarkassen . . . 
Genossenschaften 
Postscheckgelder 

15 827,0 
20 194,9 
4 227,8 

21 326,0 
12 281,6 
4 645,2 

543,8 

13,1 25,1 
16,6 14,5 
3,5 5,5 

0,6 
Zusammen 

Notenbanken . . 
Boden- und Kom-

munalkredit-
inst i tute . . . . 

Vers icherungen 

40 249,7 
2 036,9 

19 735,0 
8 505,5 

38 796,6 
2 755,1 

12 521,3 
5 387,9 

33.2 45,7 
1,7 3,2 

16.3 14,7 
7,0 6,4 

Insgesamt . . . j 70 527,1 59 460,9 58,2 70,0 

T ' V g l . auch Tabelle in der Beilage. — 2) Die hier gegebenen 
Prozentzi f fern sind höher als die ta tsächl ichen Ante i le ; denn 
jn den Wertpapierbeständen sind Pfandbriefe, Kommunalobl i -
gat ionen und Akt ien und in den Effektenkrediten Beleihungen 
von Akt ien enthalten. Anderse i ts sind die Wer tpap iere mit 
dem Bi lanzwert verbucht . 

Vor dem Krieg war der Ansta l tskredi t mit etwa 58 v. H.1 ) , 
Ende 1929 jedoch mit etwa 70 v.H. an der gesamten Kreditver-
sorgung betei l igt. Wei t stärker noch ist jedoch der Ante i l der 
Deposi teninst i tute (von 33 v. H. auf 46 v. H.) und hier vor allem 
der Banken im engeren Sinne (von 13 v. H. auf ?5v. H.) gest iegen. 
Durch die gegenwärt igen Stockungen im Geschäft der Banken, 
Sparkassen und Genossenschaften ist somit ein bedeutender 
Tei l der gesamten Kredi tversorgung der Wi r tschaf t unmittel-
bar betroffen, ganz abgesehen von den mittelbaren A u s w i r -
kungen auf die übrigen Tei le des Kredi tvolumens. 

*) Beachte die Anmerkung 2 der vorstehenden Ubers icht . 

Kred i tvo iumen d e r deutschen Wirtschaft* ) 
Ende 1913 und Ende 1 9 2 9 in M r d . M b e z w . RM 

Form der Kredite 31.12.1913 31.12.1929 

Langkredite 
Inlandanleihen (einschl. ver-

zinsl ich. Schatzanweisungen) 
Auslandsanle ihen 
Anstal tshypotheken . . . . 
Kommunaldar lehen . . . . 
Privathypotheken 
Umlauf an Münzen und Renten 

bankscheinen 
Hauszinssteuerhypotheken . 

zusammen 
Kurzkredite 

Wechselkredite (Wechsel-
umlauf) 

Bankkredite (Debitoren und 
Warenvorschüsse) 

Unmittelbare Auslandkredi te . 
zusammen J 

Lang- und Kurzkredite insgesamt 
Dazu Auslandanlagen (einschl. 

Gold) 
Gold- und Devisenbestände der 

Notenbanken 
Devisenbestände der Banken 
sonst ige Auslandsanlagen ) . 

zusammen 

30,7') 10,8 
— 5,2 

37,5 18,2 
5,5 6,0 

25,0 6,5 

1,1 1,8 
— 4,0 

99,8 52,5 

9,9 

11,4 

21,3 

Summe von Krediten und Aus-
landanlagcn 

11,0 

18,4 
3,0 

32,4 

*) ohne Akt ien. — ') Umlauf Ende 1912. — 2) einschl. Go ld -
münzen im freien Verkehr. — :') ohne Betei l igungen usw. — 
!) Maximalschätzung. 

Kursbewegung an den internationalen Akt ienmärkten* ) 
(Ende 1927 = 100) 

Berlin 
Lon-
don 

Paris 

A m -

Brüssel s ter-

dam 

Stock-
holm 

Zür ich W ien 
Buda-
pest 

Prag 
Mai-
land 

New-
York 

Durchschn i t t 

ohne 
Berl in 

ge- und 
samt B u d £>-

pest 

ins-

Anfang 1929 . 
1930. 

1931 
Januar 
Februar 
März 
Apr i l 
Mai 
Juni 

20. J u n i ' ) . . . 
27. Jun i 

4. Jul i 
11. ,, 
18. ,, 
25. , , 2 ) . . . . 

1 . A u g u s t . . 

113,6 
77,1 

45,2 
49.2 
52,4 
53.6 
45.3 
40.3 

38.7 
44,7 
42.4 
39,2 

102,6 
65,5 

49,1 
48.3 
49,6 
47,8 
38.4 
38,3 

37.6 
43,3 
43,8 
43,3 
42,8 
39.7 
36,6 

156,8 
134,7 

91,0 
97,7 
94.5 
90,4 
80,9 
78.0 

72.6 
88.1 
87.0 
81,9 
81.7 
77.1 
75,7 

133,8 
82,0 

56,5 
63,4 
59.4 
53,8 
45,7 
41,3 

37,0 
50,0 
49,2 
46,2 
45,2 
41,0 
40.5 

104,5 
80,8 

53,2 
57.2 
56,7 
53,6 
46,9 
43.6 

41.3 
48,0 
48.4 
45.7 
44,9 
42,4 
40,2 

109,5 
81,4 

66,8 
70,2 
74,9 
71,5 
63.8 
56,0 

53.4 
63,2 
66,0 
64,0 
60.5 
55.9 
52,8 

101,0 
78,5 

68.7 
74.3 
77.0 
75.1 
68,9 
64.8 

62.4 
70.2 
69,8 
67.5 
66,0 
60,7 
59,5 

91,4 
78,2 

58.6 
60,0 
59.7 
57,7 
50,4 
45,7 

45.4 
46,9 
46,7 
46,3 
45,2 
45,0 
44.5 

109,2 
79,0 

59,8 
63.3 
64,2 
61.4 
54.8 
52,2 

49,1 
58.9 
56,8 
52,0 

108,3 
94,8 

76,0 
79,7 
80,4 
78,4 
72.7 
68,4 

64.9 
71,9 
71.8 
70,6 
70,3 
66,0 
64,2 

124,0 
94,2 

79,2 
83,1 
84,1 
79,1 
73.4 
71,7 

70,7 
74,9 
76,0 
73.0 
72.1 
71,7 
71.5 

137,3 
115,6 

82,9 
90,7 
91.6 
85.7 
78.8 
76.9 

75,0 
84,9 
84,0 
79,6 
77.4 
76.5 
74.6 

116,0 
88,5 

65,6 
69,8 
70.4 
67.3 
60,0 
56.4 

54.0 
62.1 
61,8 
59,1 

116,9 
90,6 

68,2 
72,5 
72,8 
69,3 
62,0 
58.5 

56.0 
64.1 
64,3 
61,8 
60.6 
57,5 
56,0 

*) Indexziffern des Amer ican Economic News Service. — *) Am 22. Jun i Bekanntwerden des Hoover-Plans. — 2) Gegen-
über den geschätzten Zahlen im Wochenber ich t Nr. 18 ber icht igt . 

A n s c h r i f t d e s H e r a u s g e b e r s ! Ber l in W15 , Ku r fOrs tendamm 193-194, Fe rnsp reche rn B i s m a r c k 7315 — V e r l a g : Re lmar Hobbing, 
Ber l in SW61, Grossbeerens t rasse 17, F e r n s p r e c h e r : B e r g m a n n 2527 - P ressgese tz l i ch f ü r d ie Redakt ion v e r a n t w o r t l i c h : Dr . Theodo r Büh le r , 
Ber l i n — Bezugspre is f ü r den J a h r g a n g (e insch l . Zus te l lung im In land) RM. 30.— bezw. (be i v i e r t e l j ä h r l i c h e r Zahlung) RM. 7.75 Je V ie r te l j ah r . 

G e d r u c k t bei H, S. He rmann G. m. b. H.. Be r l i n 

— Hierzu 2 Beilagen — 



 

2. Beilage zum Wochenbericht des Instituts für Konjunkturforschung 

4. Jahrgang Berlin, den 23. Dezember 1931 Nummer 339/40 

KONJUNKTUR-KARTEI 
Deutschland. 

Landwirtschaft 4. 8. 31 
In der Landwir tschaf t w i rd gegenwär t ig an der E inbr ingung 

einer al lem Ansche in nach recht bef r ied igenden E r n t e ge-
arbei tet . Die Vorschä tzungen ergeben für Weizen 4,6 ( im Vor -
jahr 3,8), Roggen 7,3 (7,7), Hafer 6,5 (5,7), Gerste 3,2 (2,9) 
Mi l l . Tonnen . Besonders günst ig gestaltet s ich danach die 
Versorgungs lage auf dem Brotget re idemarkt . Der Weizen-
impor tbedar f für 1931/32 würde danach höchs tens auf 
0,3 Mil l . Tonnen zu veranschlagen sein; bei Roggen müssen 
wieder große Überschüsse durch Ver fü t te rung verwertet 
werden. 

Eine gut funkt ion ierende Erntef inanz ierung, die in d iesem 
Jahr von besonderern W e r t wäre, ist durch die Zusp i tzung der 
Kredi tschwier igkei ten seit dem 13. Ju l i und durch die S tockung 
des L ie ferungsgeschäf ts sehr erschwer t . Die Reichsbank hat 
zwar die zur Finanzierung der Erntebewegung nöt igen Redis-
kontkredi te für Händler und Mühlen garant ier t . Auße rdem 
sol len laufende (Ernte)wechsel p ro long ier t und über die 
Rentenbank-Kredi tansta l t ca. 150 Mi l l . RM zu Lombardzwecken 
und zur wei teren Rediskont ierung zur Ve r fügung gestel l t 
werden. Indes dür f ten die hohen Z insen die Lagerhal tung 
beträcht l ich erschweren, überd ies w i rd in d iesem Jahr kaum 
mit einer S tü tzung der Preise zu rechnen sein, obg le ich von 
der Preußenkasse und der Rentenbank-Kred i tansta l t e in 
50 Mi l l . -Kredi t für die Get re ide- Indus t r ie -Commiss ion A. G. 
vorgesehen ist. 

A n g e s i c h t s dieser Baissefaktoren, insbesondere der re ich-
l ichen Versorgungs lage , konnten die ersten A n g e b o t e aus 
neuer Ernte t rotz ihres an sich ger ingen Umfangs nur zu stark 
s inkenden Preisen abgesetzt werden (vgl. Getre idepre ise in 
der Zah lenübers ich t auf der Bei lage). 

Der Reichs landbund hat den Landwi r ten empfoh len , vom 
5. bis 31. A u g u s t nur % Zentner vom Morgen zu verkaufen; 
überdies wird die E in führung von Weizenaus fuhrsche inen 
wenigs tens für die ersten Monate nach der Ernte geforder t , 
sowie die Wiedere rö f fnung der Te rm inbö rse , die sofor t ige 
Einführung des indossab len Lagerscheins und eine Erhöhung 
des Vermah lungszwangs für in länd ischen Weizen bis auf 
99 v. H. Jedoch dür f te selbst bei Du rch füh rung dieser Vo r -
schläge in den nächsten Monaten kaum A u s s i c h t auf eine 
nachhal t ige Besserung der Getre idepreise bestehen, da das 
A n g e b o t aus der Landwi r tschaf t sehr d r ingend sein w i rd , um 
Wechse lschu lden abzudecken. 

Durch den Mangel an Zah lungsmi t te ln w i rd die V i e h -
w i r t s c h a f t besonders stark bet ro f fen . Die ohneh in schon 
niedr igen Fleischpreise s ind wei ter , wenn auch nur le icht , 
gesunken. Die Preise für But ter und Eier verharren auf t ie fem 
Stand. 

Zusammenfassend kann man sagen, daß die Lage der Land-
w i r tschaf t gegenwär t ig sehr bedroh l ich ist. Der Verkaufswer t 
der Produkte ist stark gefal len, während die Z inszah lungen 
und sonst igen Verp f l i ch tungen in alter Höhe voll zu ent r ichten 
s ind. Die E inschränkungen der A u s g a b e n für Kuns tdünger , 
Masch inen usw. werden in Zukunf t woh l noch erhebl ich ver-
schär f t werden. 

Einzelhandel 4. 8. 31 
Die Einzelhandelsumsätze waren im zweiten Vier te l jahr 1931 

wer tmäßig um 12 v. H. ger inger als in der g le ichen Vor jahrsze i t . 
Dabei muß eine gewisse sa isonmäßige Versch iebung der 
Umsatztät igkei t in fo lge der verschiedenen Lage des Oster -
festes berücks icht ig t werden. In d iesem Jahr f iel das Oster -
geschäf t nur te i lweise in das zweite V ier te l jahr , im Vor jah r 
h ingegen vo l ls tändig, so daß ein Tei l des Rückgangs h ierdurch 
bedingt ist . Im ganzen ist dieser Einfluß jedoch nur ger ing. 

Die gesamten Umsätze d e s e r s t e n H a l b j a h r s 1931 
bl ieben dem W e r t nach um 12,2 v. H. unter Vor jah rshöhe . 
A u f Grund der Unter lagen, die für die Bes t immung der Preis-
bewegung im Einzelhandel zur Ve r f ügung stehen, ist der Sch luß 
gerecht fer t ig t , daß dieser Aus fa l l hauptsäch l ich du rch den 
Rückgang der Preise hervorgerufen worden is t , ja daß sogar 
an einzelnen Stel len die umgesetz ten Mengen e twas gest iegen 
s ind. Dabei darf j edoch ein Rückgang in den Qual i täten der 
abgesetzten W a r e als wahrsche in l i ch angenommen werden. 

Bei N a h r u n g s - u n d G e n u ß m i t t e l n ist der wer tmäßige 
Umsatzausfal l am ger ingsten und durch den Pre isrückgang vol l 
ausgeg l ichen. Bei B e k l e i d u n g u n d T e x t i l i e n war der 
wer tmäßige Umsatzrückgang im ganzen größer als die Preis-
senkung . Ebenso s ind die Umsätze i n H a u s r a t u n d W o h n -
b e d a r f gegenüber dem Vor jahr stark zurückgegangen. Der 
mengenmäßige Aus fa l l ist hauptsäch l ich durch die danieder-
l iegende Bautät igkeit und durch die ger inge Zahl von Haushal ts -
g ründungen verursacht . Nicht ganz so stark ist der Umsatz-
rückgang in den Gütern des Ku l tur - und Luxusbedar fs (e inschl . 
der Drogen) . 

Ausland. 
N i e d e r l a n d e 4. 8. 31 

Die Nieder lande wurden von dem Zusammenbruch der 
Oester re ich ischen Credi tansta l t in fo lge des Zah lungsau f -
schubs , den die mit der ös ter re ich ischen Cred i tans ta l t ar-
beitende Ams te lbank ger icht l ich beantragen mußte, besonders 
get rof fen. Die ungünst ige Beur te i lung der Lage führ te zur 
A b r u f u n g von Kredi ten aus Deutsch land . Im Jun i wurden 
104,4 Mil l . RM Gold und Si lber e ingeführ t , wovon al le in 
102,4 Mil l . RM Gold aus Deutsch land kamen. Der Go ld - und 
Devisenbestand der Neder landschen Bank erhöhte s ich von 
Ende Mai bis zur Gegenwar t be t rächt l i ch . Neuerd ings erstrecken 
s ich die n ieder ländischen Go ldabhebungen auch auf Groß-
br i tannien. Der Geldmark t hat s ich im Jun i weiter ver f lüss ig t ; 
im Ju l i haben s ich die Geldsätze jedoch wieder e rhöht . 

In Industr ie und Handel hat s ich die Wi r t scha f t s lage wei ter 
versch lechter t . Außer der D iamanten indus t r ie s ind von der 
Verschär fung der Lage vor al lem die Text i l - und die Metal l -
industr ie und der Sch i f fbau erfaßt worden . Der A rbe i t smark t 
zeigt eine starke sa isonmäßige Ent lastung. Die ger inge 
Emiss ionstät igkei t und die ger inge Beschäf t igung im Industr ie-
bau deuten auf wei tere ungüns t ige Beur te i lung der Lage. 
Dagegen ist die Zahl der Konkurse nicht sehr hoch . 

Irischer Fre istaat 4. 8. 31 
Die Wi r t scha f t s lage versch lechter t s ich wei ter in lang-

samem T e m p o . Die Absatzschwier igke i ten in der V ieh-
w i r t scha f t mehren s ich ; die Aus fuh re r l öse vermindern s ich 
in fo lge s inkender Preise, tei ls auch in fo lge mengenmäßiger 
Rückgänge. Vor al lem V iehproduk te s ind schwer bet ro f fen, 
während sich die A u s f u h r von lebendem Vieh bis A p r i l noch 
verhäl tn ismäßig gut gehal ten hat. Neuerd ings ist die A u s -
fuhr von Rindvieh nach Großbr i tann ien sehr stark gehemmt . 
Die Bierausfuhr hat s ich behaupte t . Dagegen ist die A u s f u h r 
von Traktoren stark zurückgegangen. Insgesamt war die 
A u s f u h r im Mai etwa um drei Zehnte l n iedr iger a ls im ent-
sprechenden Vo r j ah rsmona t . Die Ernteaussichten s ind im 
a l lgemeinen bef r ied igend. Die Arbe i t s los igke i t ist ungefähr 
um ein A c h t e l höher als vor e inem Jahre . 

V e r e i n i g t e S t a a t e n von A m e r i k a 4. 8. 31 
Die konjunkture l len Rückgangsersche inungen haben in den 

letzten Monaten an Stärke und Umfang wieder zugenommen. 
Die industr ie l le Produkt ion, die bis Mai stärker als sa ison-
übl ich gest iegen war , geht se i tdem wieder zurück und zwar 
erhebl ich mehr als der im Sommer übl ichen A b s c h w ä c h u n g 
entsprechen würde . Das gi l t besonders für die Produk t ions-
gü te r i ndus t r i en , die Bautät igkei t und die Au tomob i l i ndus t r i e , 
während die P r o d u k t i o n in einigen Konsumgüte r indus t r ien , 
wie nament l ich in der Text i l indust r ie und der Schuh indus t r i e , 
noch s te ig t . 

Die d ies jähr igen Ernten s ind im al lgemeinen sehr gut . Die 
Weizenernte ist t rotz der ungünst igen Entwick lung der Früh-
jahrsbeste l lungen höher als im Vor jah r (837 Mi l l . Bush, gegen 
806 Mi l l . Bush, im Vor jah r ) , die Baumwol lern te dür f te der vor-
jähr igen Ernte t rotz einer etwa 10%igen Beschränkung der A n -
bauf lächen annähernd g le ichkommen. Zudem lasten auf den 
Märkten noch ungewöhn l i ch hohe Restbestände aus f rüheren 
Ernten. 

Die S c h r u m p f u n g des Außenhande ls hält an ; besonders die 
A u s f u h r ist rück läuf ig ; der Ak t i vsa ldo der amer ikanischen 
Handelsb i lanz hat s ich verr inger t . Die vo lkswi r tschaf t l i chen 
Umsätze gehen — wie Güterwagenges te l lungen und Waren -
hausverkäufe erkennen lassen — seit Mai wieder zurück. Die 
Pre isbewegung ist wei ter abwär ts ger ichtet , obwoh l s ich hin 
und wieder — wie etwa im Jun i — vorübergehend eine festere 
Tendenz durchsetz t . Die „ S c h e r e " zwischen den Preisen für 
landwi r tschaf t l i che und industr ie l le Produkte hat s ich seit 
Mai wieder etwas stärker geöf fnet . 

Am Geldmarkt hat die F lüss igkei t wei ter z u g e n o m m e n , be-
sonders im Jun i du rch die Zurückz iehung von Kurzkredi ten 
aus dem A u s l a n d — die in ihrem Gefo lge die höchste Go ld -
e in fuhr seit 1917 zei t igte. Gle ichzei t ig st ieg jedoch der 
Ge ldumlauf , der berei ts in den Vormona ten erhebl ich über 
der Vo r jah rshöhe gelegen hatte, stark an , da bei zahl re ichen 
kleineren Banken vom Publ ikum Depos i tenabhebungen vor-
genommen wurden . Die Geldsätze s ind aber weiter gesunken. 
Im Gegensatz hierzu s ind die Kapi ta lz insen in den letzten 
Monaten fast unverändert hoch gebl ieben, in der jüngs ten Zei t 
sogar wieder gest iegen. Die Emiss ionstät igkei t ist deshalb 
weiter gesunken. Aus landsan le ihen wurden nur fü r Kanada 
aufgelegt . 

Rückgang der Umsatzwerte und der Preise im Einzelhandel 
(in v.H.) 

2. V j . 1931 1. Hj . 1931 1. Hj . 1931 
gegen gegen gegen 

2. V j . 1930 1.HJ. 1930 1.HJ 1929 

U m - Prei- Um- Prei- U m - " Prei-
sätze se sätze se sätze se 

Umsätze insgesamt. 12,0 12,2 16,7 
Lebens- und Genuß-

mit tel 8,6 8,7 8,4 9,9 13,4 15,7 
Bekle idung und 

8,6 8,4 9,9 15,7 

Text i l ien 18,5 15,9 16,3 15,2 20,5 17,4 
Hausrat und W o h n -

18,5 15,9 16,3 20,5 

bedarf 10,5 — 19,1 — 23,7 — 

Kul tur - und Luxus-
10,5 19,1 23,7 

bedarf (e inschl . 
Drogen) 13,2 — 12,8 15,6 
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WÖCHENTLICHE ZAHLENUBERSICHT 
Berlin, den 9. September 1931 

G e g e n s t a n d 

Woche: 

I. T ä t i g k e i t s g r a d 
Arbeitslosigkeit 
Hauptunterstützungsempfflnger 
j.d. Arbeitslosenversicherung 
i.d. Krisenunterstützung 

zusammen 
Gesamtzahl der Arbeitslosen1) 
Arbeitslosigkeit, Großbritannien2) ... 

Fxduktion, arbeitstäglich 
Steinkohle im Ruhrrevier 
Steinkohle in Deutsch-Oberschlesien 
Kokserzeugung im Ruhrrevier 
Steinkohle, Großbritannien3) 

Verkehr, arbeitstäglich 
VVagenstellung der Reichsbahn 

Kreditsicherheit, arbeitstäglich 
Wechselprotestef) 

Vergleichsverfahren 
Konkurse 

Notenbanken4) 
Gold- und Devisenbestand 
davon Reichsbank 

Notenbankkredite5) 
davon Reichsbank 

Depositen (täglich fällige Verbindlich-
keiten) 

davon Reichsbank 
Bundes Reserve Banken U.S.A. 
Diskontierte Wechsel 
Regierungssicherheiten 

Zahlungsverkehr 
Geldumlauf 
davon Reichsbanknoten 

Postscheckverkehr (Lastschriften) .. 
Postscheckguthaben (Bestände) 

V o r j a h r 

Einheit 

1000 

Zahl 
IOOO % ) I 

Zahl 

Mill. m 

Mill. S 

Mm. m 

G e g e n w a r t 

30. 28. Juli 29. 27. Juli 
9.-14. 16.-21. 23.-28. Jun i - 7.-12. 14.-19. 21.-26. bis 8.-13. 15.-20. 22.-27. Juni- 6-11. 13.-18. 20.-25. bis 
Juni Juni Juni 5. Jul i Juli Juli Juli 2. Aug. Juni Juni Juni 4. Juli Juli Juli Juli 1. Aug. 
1930 1930 1930 1930 1930 1930 1930 1930 1931 1931 1931 1931 1931 1931 1931 1931 

24 25 26 27 28 29 30 31 24 25 26 27 28 29 30 31 

1504,9 1468,9 1469,7 1497,5 1476,1 1412,3 1244,0 
352,6 — — 365,8 — 380.1 — 403,4 — 933,5 — 941,3 — 969,3 — 

1857,5 — — 1834,7 — 1849,8 — 1900,9 — 2409,6 — 2353,6 — 2213,3 — 

2647,0 — — 2640,7 — 2715,0 — 2765,3 — 4000,0 — 3953,9 — 3956,0 — 

- 1885,3 1815,3 1890,6 1933,5 1939,9 1972,7 2011,5 2602,9 2620,9 2627,4 2664,9 2634,3 2642,7 2660,7 

346,4 374,4 345,6 332,7 325,9 322,7 312,2 322,6 272,6 273,8 270,4 269,7 273,6 267,5 268,0 
59,0 59,7 56,7 58,4 55,0 53,7 52,6 52,2 52,8 49,9 52,7 47,3 55,3 51,7 47,0 
69,2 74,7 74,0 74,1 72,8 71,7 70,9 74,3 48,9 49,5 51,2 51,7 52,6 50,8 50,0 

553,5 7 78,0 756,2 724,5 709,9 707,4 666,1 772,9 733,6 714,1 666,5 678,5 671,9 639,0 . • 

132,8 131,5 132,8 130,7 128,6 127,7 125,3 126,4 116,7 112,8 114,3 113,9 114,0 112,2 109,7 

372 343 309 294 312 283 253 233 252 257 214 201 239 
426 405 363 340 380 370 303 302 291 301 257 247 306 — — — 

27 30 25 25 30 22 24 24 24 21 25 26 23 28 24 24 
32 38 37 38 36 37 33 •AI 39 44 38 35 42 40 36 _ 33 

3137 3172 3174 3134 2895 2893 2972 1961 1595 1493 12) 1464 14) 1158 II) 1180 «) 
1190 11) 3041 — 3076 3078 3042 2803 2800 2880 — 1870 1504 1402 12) 1373 14) 1071 11) 1093 11) 1190 11) 

1744 — 1542 2115 1846 1700 1628 2074 — 2329 2632 S470 13) 3:147 1S) 3706 !••) 39501') 
42ssV) 

1599 - 1403 1969 1702 1556 1485 1929 — 2188 2486 3326 13) 3202 ,5) 3559 Ii) 3̂ 02 1') 42ssV) 

652 _ 760 588 474 527 775 491 _ 412 524 472 421 383 663 . 
537 - 649 492 381 427 667 398 — 324 433 398 343 307 585 834 

210,5 206,8 231,5 264,4 236,3 207,0 190,6 191,7 184,8 185,4 197,7 150,2 162,4 161,8 181,6 183,0 

578,7 597,7 577,0 596,0 590,6 577,1 576,1 576,4 599,0 599,0 618,5 663.4 668,0 677,9 678,0 678,0 

5724 5457 6267 6024 5683 5427 6211 5377 5181 5959 5743 5815 5843 
4273 — 4032 4676 4482 417!» 3960 4626 — 3883 3720 4285 4101 4153 4183 
1157 1210 1575 1431 1411 1385 1351 1425 1147 1060 1247 1318 1 1234 969 862 
574 551 591 619 596 554 621 566 485 461 556 541 527 483 473 

4,5 4 4 4 4 4 4 4 710) 7 7 7 

1 

101'') 10 15") 
7,5 7 7 7 7 7 7 7 10*°) 10 10 10 10 15"') 

8ltJ) 
15 18 l ;) 

2 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 2,5 411) 4 4 4 
15"') 
8ltJ) 8 11") 

3,94 3,25 3,43 6,64 4,27 4,59 3,36 5,01 5,92 7,94 8,05 9,19 9,15 — — — 

5,13 4,97 4,71 4,75 4,68 4,73 4.74 4,78 6,13 7,77 7,95 8,31 8,51 — — — 

3,63 3,50 3,50 3,50 3,40 3,38 3,38 3,38 5,33 7,00 7,00 7,00 7,00 — — — 

4,12 4,01 3,86 3,84 3,83 3,82 3,85 3,82 5,26 7,24 7,56 7,58 7,62 — — — 

— — 5,00 — — — 5,00 — — — 8,00 — — — — — 

6,14 6,14 6,14 6,15 6,14 6,11 6,09 6,09 6,11 6,13 6,14 6,14 6,14 — — — 

7,04 7,05 7,05 7,02 6,95 6,92 6,93 6,96 7,16 7,23 7,20 7,21 7,24 — — — 

7,56 7,57 7,55 7,53 7,43 7,35 7,37 7,39 7,64 7,76 7,68 7,65 7,70 — — — 

8,11 8,10 8,09 8,08 8,02 8,01 8,02 8,04 8,19 8,34 8,30 8,28 8,30 — — 

2,75 2,58 2,00 2,40 2.42 2,00 2,00 2,00 1,54 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1 50 
2,34 2,47 2,29 2,25 2,36 2,38 2,45 2,33 2,12 2,10 2,04 1,77 1,94 2,34 2,96 3,67* 
2,00 2,00 2,00 2,00 1,94 1,88 1,88 1,81 1,13 1,13 1,13 1,13 1,13 2,00 2,00 
1,78 1,81 1,90 1,77 1,77 2,01 1,90 1,96 1,00 0,93 0,97 1,31 0,96 1,27 1,93 1,92* 

4,1913 4,1919 4,1953 4,1937 4,1919 4,1883 4,1866 4,1841 4,2130 4,2129 4,2121 4,2130 4,2130 4,2130 4,2130 4,2130 
20,36 20,37 20,39 20.39 20,39 20,38 20,37 20,38 20,50 20,49 20,49 20,49 20,50 20,48 20,44 20,47 
16,45 16,45 16,47 16,48 16,49 16,48 16,47 16,47 16,50 16,50 16,49 16,49 16,50 16,54 16,55 16,.,2 

118,2 115 2 113,6 113,2 111,5 112,0 10S.0 105,3 73,2 73,1 79,1 78,7 75,7 
116.4 113,3 111,4 111.2 109,4 110,4 105,4 101,4 65,1 66,2 74,1 73,9 69,8 — — — 

107,6 104,4 102,9 102,2 100.6 100,9 97,2 94,6 63,7 
96,9 

63,5 69,2 68,6 65,9 — — 

138,1 135,5 134,0 133,9 132,3 132,4 129,1 127,3 
63,7 
96,9 96,1 100,8 100,6 98,1 — — 

100,4 98,5 97,6 97,0 95,5 95,1 94,6 94,3 66,2 66,3 67,4 69,3 70 1 70,8 70,1 69,5 
124,8 124,2 124,2 124,0 124,8 125,5 125,5 125,4 112,6 112,2 112,8 112,5 112.1 112,3 112,1 110,1 
109,5 109,1 110,4 110,1 113,1 116,2 116,8 116,7 108,2 107,2 108,3 107,3 106,0 107,2 106,6 101,2 
122,9 121,9 120,9 120,6 120,0 119,1 119,0 119.0 102,8 102,7 103,2 103,4 103,4 103,0 103,3 102,9 
151,2 151,1 151,1 150,9 150 9 150,7 150,1 150,0 136,7 136,7 136,5 136,5 136,5 136,3 136,2 136,2 
138,3 138,3 138,3 138,2 138,2 138,1 137.8 137,8 130,9 130,9 130,7 130,7 130,7 130,7 130.7 130,7 
161,0 160,8 160,7 160,4 160,4 160,2 159,3 159,2 141,1 141,1 140,9 140,9 140,9 140,6 140,4 140,4 

87,0 86,2 85,7 85,6 84.5 83,4 83 3 82,9 69,7 70,0 70,3 70,6 70,4 69,8 69,5 69,3 
112,7 111,0 110,8 110,9 110,9 110,0 110,4 109,5 90,4 90,2 90,5 91,4 91,9 91,1 90,7 

69,3 

174,5 174,5 174,5 174,5 174,5 174,5 168,2 160,0 197,2 205,5 212,5 212,3 191,8 188,5 185,0 149,1»*) 
53,9 51,0 52,8 l 51,8 62,0 53,0 62 9 54,5 42,9 41,2 41,1 41,7 ! 41,1 41,7 41,6 39,4 

0,84 0,81 0,78! 0,76 0,75 0,76 0,76 0,76 0,55 0,55 0,56 0,61 0,61 0,61 0,59 0,56 
61,0 59,5 59,5 60,0 60,5 60,5 60,5 60,5 43,5 44,5 45,5 47,0 50,0 — 48,0 47,5 

163,5 163,5 163,5 : 164,0 164.0 164,0 164,0 164,0 160,0 160.0 160,0 160,0 160,0 160,0 160,0 160,0 
14,78 13,73 13,55 13,60 13,21 13,28 12,93 12,68 8,53 8,83 9,98 10,10 9,60 9,19 9,23 8,45 

102,88 94,00 
6 

90,63 91,00 89,13 90.88 93,00 87,00 52,25 51,88 53,88 53,88 51,25 49,00 4S.38 45,75* 
ö' /e 

94,00 
6 ® V n 6V„ — 5 7 u 1 53/s j 5'Vx, 3 V i . 3 Ys 3V. 3% 3'"/ig 33iis 3l/„ 2l:'l 11 

13,00 12,30 12,30 12,30 11.80 11,55 11,30 11,30 8,53 8,42 8,70 9,24 8,91 8,25 8,25 8,25 

2. W e r t b e w e g u n g 
Zinssätze 
Reichsbankdiskont 
Debetzinsen6) V der Stempel-
Kreditzinsen7) / Vereinigung 
Tagesgeld 
Monatsgeld 
Privatdiskont 
Warenwechsel mit Bankgiro 
Reportgeld 
Rendite der 6% Goldpiundbriefe . 

„ 6% 
,, 7% 
„ 8% 

Call money ew York 
Privatdiskm London 

„ Zürich 
„ Amsterdam 

Devisenkurse in Berlin 
New York 
London 
Paris 

Aktienindex 
Gesamt 
Bergbau- und Schwerindustrie 
Verarbeitende Industrie 
Handel und Verkehr 

Warenpreise 
Indexziffern 
Reagible Waren9) 
Großhandelspreise (gesamt) 
Agrarstoffe 
Industr. Rohstoffe und Halbwaren 

,, Fertigwaren 
Troduktionsgüter 
Verbrauchsgüter 

Großhandelsindex: 
^ er. St. vA merika (Fisher) 
Großbritannien (Fin. Times) 

Großhande l sp re i s e 
Roggen, märk., Berlin, prompt . . . 
Rinder, Lebendgewicht, Berlin . . . 
Kindshäute, südam., Hamburg . . . 
Maschinengußbruch, Ia, Essen 
Feinbleche, 1 bis unter 3 mui9j .. 
haumwolle, New York, loco 
H eixen, Northern HI, Winnipeg, loco 
Kautschuk, Plant, crepe. London ... 
kupier Kartellpreis et/ Europ. Kont. 

% p . a . 

m je s 
m je £ 

'Jin je 100 1 

1924/26= 100 

1913 100 

1926 
1913 

100 
100 

m 
: 1000 kg 
je 50 kg 
je Vi kg 

je t 

cts je Ib 
cts je 60 Ibs 

d je Ib 
cts te Ib 

*) Nach der Statistik der Arbeitsämter. — *) Ohne Nordirland; registrierte Arbeitslose. — ') Förderkohle. — 4) Reichsbank und die 4 Privat-Notenbanken. — 
) Wechsel und Lombards. — •) Debetzinsen zuzüglich Vorschußprovision. — 7) Kxeditzinsen für täglich fälliges Geld in provisionstreier Rechnung. — ') Maschinengußbruch, 
*"rott, Messingblechabfälle, Blei, Mittelbleche, Wolle, Hanf , Flachs, Ochshäute, Kalbfelle. — a) liasis Siegen oder Dillingen. — 10) Ab 13. 6. — u) Ab 15. 6. — 
'Ausschl. 319 Mill. RM. in Anspr. genommene Rediskontkredite. — ") Einschl. 319 Mill. RM. unter „sonstige Aktiven" verbuchte Wechsel. — 14) Ausschl. 419 
«H. KM. in Anspr . genommene Rediskontkredi te — u) Einschl. 419 Mill. RM. unter „sonstige Akt iven" vorbuchte Wechsel. — 16 Ab 16. 7. — 17) Ab 1. 8. — Roggen 

Ernte. — •) Vorläufig. — Nach Mitteüung einer Zentralstelle. 
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