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MiBverstdndnisse und Irrtumer

In den letzten Tagen befaBte sich die 6ffentliche Diskussion mit einem Plan zur Geld-
und Kreditreform, den ich, unterstiitzt und beraten von einem Kreis hervorragender Sach-
kenner, ausgearbeitet und der Offentlichkeit als private wissenschaftliche Arbeit unterbreitet

habe?).

Dabei sind in der Presse manche MiBverstandnisse entstanden, die es mir zur Pflicht

machen, den Lesern der ,,Wochenberichte des Instituts fiir Konjunkturforschung* einiges
Grundséatzliche des Reformprogramms auseinanderzusetzen.

Namentlich zwei irrige Vorstellungen sind an verschiedenen Stellen aufgetaucht: Manche
scheinen zu glauben, die Reform berge in sich die Méglichkeit (und die Gefahren) einer

Inflation.

Andere wiederum haben nicht diese Sorge, beflirchten aber, daB sich der Geld-

umlauf in wertsicheres AuBengeld und der Entwertung ausgesetztes Binnengeld spalten kdnne.

Aufgaben der Reform

Das Reformprogramm hat zum Ziel, die ge-
fahrliche Kreditklemme zu beseitigen. Es kommt
also darauf an, die Moglichkeit dafiir zu schaffen,
daB der laufende Warenumsatz von den Fesseln
befreit wird, die ihm die Kreditkrise auferlegt
hat. Freilich mu3 man sich vor dem Irrtum hiiten,
daB mit einer Kreditreform bereits der unmittelbare
AnstoB zu einem Konjunkturaufschwung gegeben
sei. Indes ist der gegenwértige Zustand so,
daB jede Anregung zur Belebung der Ge-
schéaftstatigkeit (seien es Auftrdge aus dem
Ausland, seien es dringende Aufgaben auf dem
Binnenmarkt) auf unfruchtbaren Boden fallt,
da der Kreditapparat nicht richtig f nktioniert.
Alle konjunkturpolitischen Programme, ob sie
Exportférderung, Arbeitsdienst, produktive Er-
werbslosenfiirsorge oder sonst wie heiBen, stoBen
— selbst wenn sie sachlich durchfiihrbar erschei-
nen — auf die Unmdéglichkeit der Finanzierung.
Infolgedessen verschéarft sich der Widerspruch
zwischen dem UberfluB an Vorraten und Produk-
tionsanlagen und der wachsenden Not der Be-
vblkerung von Tag zu Tag. Es gébe hier einen
billigen Ausweg, der freilich binnen kurzem die
Schwierigkeiten um so scharfer auftauchen liee:
Inflation und Subventionen. Will man dies ver-
hindern und dennoch die Erstarrung der Kredit-
wirtschaft 16sen, so bleibt nichts anderes Ubrig,
als nicht bei den Symptomen, sondern unmittel-
bar an der Wurzel anzupacken. Es ist kein Ge-
heimnis, daB ein groBer Teil aller Geldforde-
rungen gegenwartig nur auf dem Papier steht
und uneinbringlich ist. Das gilt schon fir die
Produktionsunternehmungen; es gilt in erhdhtem
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MaBe flr die Banken. Bei den Produktionsunter-
nehmungen helfen sich die Glaubiger moglichst
damit, daB sie die gesunden Teile der zusammen-
gebrochenen Unternehmen zusammenfassen und
sie unter scharfster Kontrolle abseits der illiqui-
den Konkursmasse arbeiten lassen.

In der Kreditwirtschaft hat man sich bisher vor
diesem Schritt gescheut. Neben den eingefrore-
nen Krediten enthalten die Bankbilanzen aber
noch viele Milliarden liquider und liquidierbarer
Mittel. Was liegt naher, als diesen wertvollen
und gesunden Kern herauszuldsen und mit ihm
eine Kreditorganisation zu schaffen, die den
volkswirtschaftlichen und weltwirtschaftlichen Be-
lastungsproben eher gewachsen sein wird, als
die gallertartige Vermischung gesunder und
kranker Teile?

Grundziige der Reform

Diese Uberlegung fuhrt zwangslaufig zu der
Forderung, ein Kreditsystem aufzubauen, das als
Grundlage neuen Vertrauens den Sammelpunkt
aller liquiden Mittel bildet. Und wenn man aus der
Juli-Krise gelernt hat, daB der Mangel an aus-
reichenden Liquiditatsreserven den letzten AnstoB
zum Uberstiirzten Ablauf der Ereignisse gegeben
hat, so ist es wohl klar, daB der Wiederaufbau mit
der straffen Zusammenfassung der noch vor-
handenen Liquiditatsreserven an den besonders
gefidhrdeten Stellen beginnen muB. Zwei solcher
Gefahrenpunkte gilt es besonders zu schiitzen:

1. Die Liquiditat der kurzfristigen Bankeinlagen
und
2. die Liquiditdt gegeniiber dem Ausland.

1) Wag-emann ,,Geld- und Kreditreform'*; Heft 1 der Sammlung , Staatswissenschaftliche Zeitfragen'’, herausgegeben
emann in Verbindung mit W, von Moellendorff und O. von Zwledineck-Siidenhorst, Verlag Reimar Hobbing,
Die Bezieher der Wochenberichte erhalten die Broschiire zum Vorzugspreis von RM 2.— (statt RM 2.40 Jvom



Die Liquiditat der kurzfristigen Bankgelder er-
fordert Konzentration und Kontrolle der Liquidi-
tatsreserven an zentraler Stelle. Das setzt je-
doch einen Umbau der Giralverfassung, des
Scheckwesens, voraus, damit der Kreislauf der
Kreditgelder unbedingt gewéhrleistet wird. Die
Erfahrungen des Auslandes haben gezeigt, daB3
dies u. a. am besten durch die Verpflichtung der
Banken erreicht wird, einen bestimmten Teil ihrer
Depositen als Reserve bei der Notenbank zu halten.

Die Notenbank wieder kann die Verwaltung
dieser Reserven nur dann sinnvoll durchflhren,
wenn sie selbst eine entsprechende Liquiditats-
reserve gegenlber dem Ausland hat. Denn —
das hat ebenfalls die Juli-Krise gelehrt — der
Notenbank droht die Hauptgefahr nicht von seiten
des inlandischen Stlickgeldumlaufs, sondern von
seiten der Bankeinlagen. Die Auslandsgelder, die
abgezogen werden, stehen bei den Banken als
Depositen (Giralgelder), die nun plétzlich in De-
visen umgewandelt werden sollen. Da nun nach
meinem Plan die Bankdepositen in einem bestimm-
ten Verhaltnis durch Reichsbank-Giroguthaben
gedeckt sein sollen, wird die Reichsbank zweck-
maBigerweise ihre Deckungsbestande zur Siche-
rung der Giralgeld-Liquiditat und zur Deckung der
groBBen Noten (100 RM und dariiber) verwenden,
die ihrer Funktion nach den Bankdepositen gleich-
zustellen sind.

Demgegeniiber kann die Deckung der kleinen
Noten zuriicktreten, die als Scheidegeld behan-
delt werden, und die gleiche Rolle spielen kénnen
wie beim gegenwaértigen System die Silber-
miinzen. Fir diesen Teil des Geldumlaufs, der
uberwiegend zur Bewaltigung der inlandischen
Umséatze des téglichen Lebens dient, ist als
Deckung ein fester Block von offentlichen An-
leihen gedacht. (Diese Lésung hat nebenbei
den Vorteil, daB die schwebende Schuld der
offentlichen Hand zu einem Teil konsolidiert
wird.) Dabei ist es selbstverstandlich, daB die
kleinen Noten jederzeit ohne Kursverlust in groBe
umgewechselt werden kénnen; die Gefahr einer
Doppelwahrung besteht dabei in keinem Fall,
wie weiter unten noch eingehender dargelegt
wird.

Dje Bedeutung des offentlichen Kredits als
Liquiditatsgarantie wirde sich gegeniiber dem
bisherigen Zustand wandeln. Unmittelbar dient
gegenwartig der offentliche Kredit

a) als Unterlage fiir die Scheidegeldausgabe;
zur Zeit rd. 1,3 Mrd. RM,

b) als Sicherung der Bankeinlagen bei einigen
Instituten (Danat-Bank, Dresdner Bank) in
vorlaufig unbekanntem Umfang,

In Zukunft soll der &ffentliche Kredit in fest-
begrenztem Umfang (vielleicht 3 Mrd. RM bzw.
weniger oder mehr; die beste Grenze mul noch
ermittelt werden) als Unterlage fiir die kleinen
Noten (bis 50 RM) dienen. Das Reich garantiert
also gewissermaBen das Geld des Kleinverkehrs,
wahrend die Garantie flir die Bankliquiditat dem
neuen Deckungssystem zufallen soll.

Es zeigt sich also, daB die Reform zunéchst
als Hauptziel die Auftauung des ,,eingefrorenen*
Bankkredits hat. Da sich der weitaus groBte Teil
des Auslandszahlungsverkehrs auf dem Weg
Uber die Banken abspielt, kommt eine derartige
Sicherung der Bankenliquiditat ferner einer Siche-
rung der volkswirtschaftlichen Liquiditdt gegen-
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tiber dem Ausland gleich. Es wird so dem MiB-
trauen entgegengewirkt, das jetzt das Funk-
tionieren des Kreditapparates verhindert. Die
Bankeinlagen der Zukunft sollen tatsachlich das
werden, was man schon jetzt von ihnen verlangt:
So gut wie bares Geld. Damit ist eine entschei-
dende Voraussetzung fiir eine konjunkturelle Be-
lebung der Produktionswirtschaft gewonnen.

&

Dieser Teil des Reformprogramms — die Bank-
reform — ist in der Offentlichkeit bisher kaum auf
Widerspruch gestoBen. MiBverstanden wurden
dagegen die Folgerungen, die sich aus der Um-
stellung oder Verlegung der Golddeckung vom
Konsumentengeld zum Produzentengeld ergeben.
Es seien daher einige Bemerkungen dazu erlaubt,
Bemerkungen, die an die zum Teil seit vielen
dJahrzehnten als selbstverstidndlich anerkannten
Grundsétze der Lehre vom Geld ankniipfen.

Offentliche Anleihen
als Deckungsblock

Der deutsche Geldumlauf setzte sich Ende
Dezember 1931 folgendermaBen zusammen:

Reichsbanknoten . . . . . . . . . .. 4738 Mill, RM
Privatbanknoten . . . . . . . . ... 188 ,,
Rentenbankscheine . . . . . . . . .. 422 ,,
Minzen . . . . . . . . . . . ... 1290 ,, is
Geldumlauf insgesamt . . . . . . . . 6638 Mill. RM

Als Deckung dieses gesamten Geldumlaufs
dienen die Gold- und Devisenbestinde der
Notenbanken (1230 Mill. RM) und der Wechsel-
bestand der Notenbanken (4388 Mill. RM).
Der Rest der Deckung besteht aus 6ffentlichen
oder o&ffentlich-rechtlich begriindeten Schulden.
Das gilt vor allem fir den Minzumlauf. Die Aus-
préagung von Miinzen ist ein Monopol des Reichs,
das in der Miinzausgabe lediglich an die gesetz-
liche Héchstgrenze von 30 RM je Kopf (seit
18. 7. 31; friiher 20 RM) gebunden ist. Da der
Materialwert der Miinzen nur einen Bruchteil des
Nennwerts ausmacht, représentiert der Miinz-
umlauf praktisch einen Kredit, den das Reich bei
der Bevélkerung aufgenommen hat. Auch der
Umlauf von Rentenbankscheinen ist durch einen
Kredit an das Reich gedeckt. Die gegen-
wartige Lage stellt sich also so dar, da Ende

‘Dezember 1931 der gesamte Geldumlauf (einschl.

Miinzen und Rentenbankscheinen)!

zu 18,5 vH durch Gold und Devisen,
zu 55,7 vH durch Wechsel,

zu 25,8 vH durch 6ffentliche und &ffentlich-recht-
lich begriindete Kredite
gedeckt ist.

Es ist also — was vielfach (bersehen wird —
bereits bei den gegenwartig geltenden Gesetzen
ein betrachtlicher Teil des Geldumlaufs durch
offentliche ,,Anleihen'* gedeckt. Das ist nun
nicht etwa eine Besonderheit der gegenwirtigen
deutschen Lage; in fast allen Landern besteht ein
Teil des Geldumlaufs aus staatlich ausgegebenen
Scheidemiinzen ohne metallische oder wechsel-
méaBige Deckung. Auch das deutsche Geldsystem
der Vorkriegszeit kannte diese Zweiteilung:



Geldumlauf Ende 1913

Umlauf von Noten . . . . . . . . .. 2721 Mill. M
- i oldminzen . . . . . . . 27 W o
Umlauf von Silber-, Nickel- und Kupfer-
minzen. . . . ... .. ... .. 928 Mill. M
Umlauf von Reichskassenscheinen iiber
S5und 10RM. . . . . . . .. .. 148 ,, ,,

Insgesamt 6552 Mill. M

Von diesem Geldumlauf waren
4,2 Mrd. M = 64 vH durch Gold?),

1l3 " W o 20 vH " Wechsel,
11 ,, . =16vH ,  &ffentliche Kredite?)
gedeckt.

*

Bei einer Reform des deutschen Geld- und
Kreditwesens wére nun in Betracht zu ziehen, ob
nicht auch die kleinen Noten durch éffentliche
Anleihen gedeckt werden sollen. Nimmt man
den gegenwartigen Umfang des Geldumlaufs als
gegeben hin, so wirde Deckung der kleinen
Noten durch o6ffentliche Anleihen praktisch das-
selbe bedeuten, wie wenn Reichsbanknoten ein-
gezogen und dafiir Silberscheidemiinzen ausge-
geben werden. Die Ausgabe von Silbermiinzen
kann aber in Deutschland aus verschiedenen
Griinden nur bis zu einem gewissen Grad aus-
dehnt werden:

a) gﬁ? Verkehr ist flir Hartgeld nur begrenzt aufnahme-
9,

b) der Silberbedarf fiir Miinzprdgung belastet die Handels-
bilanz?®),

¢) die Ausgabe von Miinzen auf Grund des fiskalischen
Minzmonopols kann leicht in Widerspruch zu den
kreditwirtschaftlichen Interessen der Gesamtwirtschaft
geraten, da die Scheidemiinzenausgabe auBerhalb des
Kreditsystems steht. |

Das 148t es zweckmé&Big erscheinen, die ge-
samte Geldausgabe einheitlich bei der Zentral-
notenbank zusammenzufassen, abgesehen viel-
leicht von dem verhéltnismaBig kleinen (echten)
Hartgeldbedarf. Der Unterschied gegeniiber der
staatlichen Miinzausgabe ware lediglich der, daB
das Reich den Kredit nicht mehr unverzinslich und
unmittelbar durch die Ausgabe von Geldzeichen,
sondern mittelbar durch Ausgabe von verzins-
lichen Anleihestiicken erhalt.

Wenn man nun noch einen (formalen) Schritt
weitergeht, und die Grenze zwischen Scheidegeld
und valutarischem Geld anstatt bisher bei 5 RM
kiinftig etwa bei 50 RM zieht, &ndert das praktisch
an der Verkehrsfunktion der Geldzeichen nichts,
erleichtert aber der Notenbank die Deckung der
erwerbswirtschaftlichen Geldarten (groe Noten
und Giroguthaben) und die Sicherung des Wah-
rungskurses.

Doppelwihrung?

Als diese Erwagungen zuerst in der Offent-
lichkeit bekannt wurden, wurde vereinzelt der Vor-
wurf erhoben, daB die Einfiihrung einer Doppel-
wédhrung vorgeschlagen sei. Das beruht jedoch
auf einem Irrtum.

Unter ,,Doppelwdhrung" versteht man das
Nebeneinander zweier Geldsysteme mit verschie-
denen Wertgrundlagen (z. B. Gold und Silber),
wobei aber beide Geldarten volle gesetzliche

_‘i Gol;iTmlauf und Goldbestand der Notenbanken. —

) Scheidegeld und Reichskassenscheine. —
. ¥ Die Einfuhr von Silber (Feinsilber, Bruchslilber, und Silber
minzen) ist Im Zusammenhang mit den verstarkten Minz.
prdgungen von 22 Mill. RM Im Jahre 1930 auf 45 Mill., RM
im Jahr 1931 gestiegen.
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Zahlungskraft haben, d. h. jede fiir sich valu-
tarisches Geld ist. Derartige Doppelwahrungen
haben sich in der Praxis niemals lange halten
kénnen; denn das ,,gute" Geld wird gehortet und
so vom ,,schlechten aus dem Umlauf verdrangt
(Greshamsches Gesetz). Anders in den moder-
nen Wahrungsverfassungen. Hier gibt es nur
eine valutarische Wahrung mit gesetzlicher
Zahlungskraft.  Das gleichzeitig umlaufende
Scheidegeld hat nur beschrankte Zahlungskraft,
ist aber jederzeit zum vollen Nennwert in valu-
tarisches Geld umwandelbar.

Die Einrichtung des Scheidegeldes wurde vor einigen hundert
ahren zuerst in Florenz entdeckt.

Damals waren Goldmiinzen fiir den GroBverkehr und Silber-
miinzen fir den Kleinverkehr als gesetzliche Zahlungsmittel
nach Artder Doppelwéhrung im Umlauf. Immer wieder wurde
jedoch das ,,gute’’ Goldgeld durch das schlechte Silbergeld
verdrangt_, bis man auf den Gedanken kam, die kleinen Miinzen
unterwertig auszupragen, ihren Umlaufbetrag und die An-
nahmepflicht zu begrenzen, kurzum das Kleingeld als
»nScheidegeld'' zu behandeln. Und siehe da: Das Wunder
gelang; das unterwertige Scheidegeld hielt sich als Geld des
taglichen Kleinverkehrs im Umlauf. Die Scheidemiinzen
konnten namlich zu ihrem Nominalwert, d. h. zu dem ihnen
durch den Prégestempel aufgedruckten Wert, jederzeit in
Wiéhrungsgeld umgetauscht werden, obgleich ihr Material-
wert erheblich niedriger als der Nennwert war. Dadurch ordnete
sich die Scheidemiinze organisch in das Geldsystem ein. Vor-
aussetzung flr das Funktionieren des Scheidegeldes ist natiir-
lich, daB die Umlaufmenge nicht groBer als der Verkehrsbedarf
ist. Denn, wenn dies der Fall ist, strémt das Scheidegeld den
offﬁntlichen Kassen zu; der Verkehr weigert sich, es aufzu-
nehmen.

Wenn man nun daran denkt, in Deutschland die Grenze
zwischen Scheidegeld und Wahrungsgeld etwa bei Stiicken
von 50 RM zu ziehen, so kann man als Verkehrsbedarf sicher-
lich einen starren Block von mehr als 3 Milliarden Reichsmark
annehmen; sind doch gegenwartig bereits fir mehr als
4 Mrd. RM Noten im Nennwert von 50 RM und darunter
sowie rd. 1,3 Mrd. RM Minzen im Umlauf.

Es ist also nicht einzusehen, warum sich die
Verkoppelung von Scheidegeld und valutarischem
Geld, die sich seit Jahrhunderten bewahrt hat,
nicht auch im Sinn unseres Vorschlags bewahren
sollte. Es ist aber noch weniger zu begreifen,
wieso das Scheidegeldsystem nach jahrhunderte-
langer Bewdhrung nunmehr plétzlich mit den
Nachteilen einer Doppelwahrung behaftet sein
soll. Da die unbeschrankte Umwechslung der
kleinen Stlicke in valutarisches Geld gewihrleistet
ist, und da der tagliche Verkehr auf die kleinen
Geldstiicke angewiesen ist, so ist eine Agiotage
bei richtiger Bemessung der Umlaufsmenge aus-
geschlossen.

Sicherung des Valutakurses

Einer weit verbreiteten Meinung nach ist der
AuBenwert einer Wahrung unbedingt abhdngig
von der Deckung der Noten. Das ist aber ein
grundlegender Irrtum, der sich bereits bei der
oberflachlichen Betrachtung von drei Beispielen
aus der Wirtschaftsgeschichte der letzten Jahre
deutlich offenbart: (vgl. das Schaubild S. 174.)

Spanien besaB in den Jahren 1929 und 1930 einen Gold-
vorrat, der eine Golddeckung des Geldumlaufs zwischen 50

und 60 vH erlaubte. Dennoch hat sich der Peseta-Kurs fast
ununterbrochen verschlechtert.

Brasiliens Goldvorrat ist im Laufe des Jahres 1930 fast
vdllig zusammengeschmolzen. Hier hat mit sinkendem Gold-
bestand auch der Wechselkurs seine Stabilitidt verloren, ob-
wohl| der Geldumiauf eher gesunken als gestiegen Ist.

Dagegen konnte Deutschland trotz riesenhafter Gold-
und Devisenverluste seit 1930 den Markkurs stabil halten.

Daraus ergibt sich bereits, daB der AuBenwert
einer Wahrung auf Veranderungen in der
Relation von Goldbestand zu Geldumlauf recht
verschiedenartig reagiert. Das ist ohne weiteres
verstandlich, wenn man sich klar macht, daB
der Valutakurs nicht eine Funktion der pro-
zentualen Golddeckung ist, sondern ein Preis
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wie jeder andere, der sich aus Angebot
und Nachfrage bildet. Dabei werden in den
seltensten Fallen Miinzen und Noten, sondern
Forderungen, namlich Wechsel, Schecks und
sonstige Schuldtitel, gehandelt!). Das Gold

GOLD, GELDUMLAUF UND WECHSELKURS
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spielt heutzutage dabei hochstens die Rolle eines
Spitzenausgleichs. Es ist fir die Wirkung des
Goldeinsatzes ganz nebenséchlich, in welchem
Verhdltnis die Goldmenge zur inldndischen
Zahlungsmittelmenge steht, wenn nur im Bedarfs-
fall Gold Uberhaupt eingesetzt werden kann.

Wenn man bisher gefordert hat, daB die Goldvorrite eines
Landes in einem bestimmten Verhiltnis zur Inldndischen
Zahlungsmittelmenge stehen sollen, so kam dies aus der Uber-
legung, daB in jeder Volkswirtschaft Inlands- und Auslands-
zahlungen in einer mehr oder weniger festen Relation stehen.
Aus langer Erfahrung wuBte man, daB im allgemeinen eine
Goldreserve von 30 bis 40 vH des inldndischen Zahlungsmittel-
umlaufs ausreicht, um den tblichen Anspriichen zu geniigen.
Dabei vergaB man, daB mit fortschreitendem bargeldlosen
Zahlungsverkehr der Stiickgeldumlauf immer weniger als MaB-
stab fur die Zahlungsumsatze gelten konnte. Nimmt man die
Scheck- (Giro-)guthaben in Deutschland mit rd. 10 Mrd. RM
an, so_entspricht die 40 prozentige Deckung des Notenum-
laufs einer Deckung der Giroguthaben, die als Produzentengeld
hauptsachlich_in Frage kommen, von etwa 20 vH. Wird nun
gefordert, daB die kleinen Noten, die den gréBten Teil des
Notenumlaufes ausmachen, gar nicht, die Giroguthaben aber

1) Um welche GréBenordnungen es sich dabei handelt, geht
aus folgendem hervor: der Bedarf an auslandischen Zahlungs-
mitteln fir den Reiseverkehr, also hauptsdchlich Noten und
Miinzen, ist in Deutschland mit etwa 20 bis 30 Mill. RM je Monat
zu veranschlagen. Fur die — meist bargeldlose — Bezahlung
der Einfuhr werden dagegen monatlich 500 bis 1000 Mill. RM
Devisen benétigt.

zu einem Finfte durch Gold und Devisen gedeckt werden
sollen, so bedeutet dies praktisch keine Anderung der er-
forderlichen Goldmenge, sondern lediglich eine Anderung des
Gesetzes mit Riicksicht auf die tatsdchlichen Erfordernisse
des Zahlungsverkehrs,

Binnenwdihrung und
AuBenwdhrung?

Die Stabilitit des Markkurses im Ausland
ist also bei der vorgeschlagenen Neuregelung
der Deckung mindestens ebenso gesichert
wie beim gegenwdrtigen Zustand. Befiirchtet
wird aber, daB unter Umstédnden neben dem ge-
sicherten AuBenwert der groBen Noten und des
Giralgelds ein Disagio des Binnengeldes ent-
stehen kdnnte, Diesen Bedenken sind die gleichen
Argumente entgegenzuhalten wie den Befiirch-
tungen, daB eine Doppelwahrung geschaffen
werde: Eine isolierte Binnenwahrung wéare nur
dann denkbar, wenn die zwei Geldsorten mitein-
ander konkurrieren wiirden, ohne daB3 sie gegen-
einander eintauschbar waren. Wie der Mecha-
nismus aber in Wirklichkeit arbeitet, 148t sich
bereits am gegenwartigen Zustand erkennen: Die
umlaufenden Silbermiinzen sind lediglich Scheide-
geld mit beschrankter Zahlungskraft und mit
sehr geringem Materialwert; sie sind daher im
internationalen Verkehr nur beschrankt kursfahig.
Trotzdem wird niemand auf den Gedanken
kommen, die Silbermiinzen im Binnenverkehr als
nminderwertiges Geld" im landldufigen Sinne
zu betrachten.

Inflation?

Verschiebungen in der Deckungsgrundlage des
Stiickgeldes haben nichts mit Inflation zu tun,
wenn man unter Inflation eine ungesunde Auf-
blahung des Geldumlaufs (iber den durch den Ge-
schaftsumfang gegebenen Betrag hinaus ver-
steht. In unserem Fall handelt es sich néamlich
lediglich darum, die Deckungsgrundlage des be-
reits vorhandenen Geldumlaufs zu &ndern, ohne
daB sich an der Umlaufsmenge etwas zu
andern braucht. Fir die Wirkung einer be-
stimmten Geldmenge auf die Preise ist es
gleichgliltig, ob das Geld durch Gold oder andere
Sicherheiten gedeckt ist. Inflatorische Wirk-
ungen eines lbertriebenen Geldumlaufs kdnnen
ebenso gut eintreten, wenn der Geldumlauf zu
100 v.H. durch Gold gedeckt oder wenn gar keine
Metalldeckung vorhanden ist. Man konnte ge-
legentlich (so in den Vereinigten Staaten und
in Frankreich) sogar von einer ,,Goldinflation®
sprechen,

Anderseits ist die H6he des umlaufenden Geld-
betrags noch nicht entscheidend dafiir, ob In-
flationswirkungen zu erwarten sind oder nicht.
Der Geldumlauf der Niederlande, der Schweiz
und Frankreichs ist — je Kopf der Bevolkerung
gerechnet — zwei- bis dreimal so hoch wie der
Deutschlands; trotzdem ist in diesen Ladndern von
Inflationsgefahr viel weniger die Rede als z. B. in
RuBland, wo der Geldumlauf nur halb so groB ist
wie in Deutschland. Unterschiede in der Wah-
rungs- und Kreditpolitik, in den Geschéftsgewohn-
heiten usw. sind hierbei viel wichtiger als die
absolute Hohe der Geldmenge.
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Die Beschéftigung im Dezember

Die Beschaftigung der Arbeiter ist im De-
zember bedeutend stérker zuriickgegangen als in
den Vormonaten. Die Zahl der besetzten Ar-
beiterplatze hat sich von 47,5 im November auf
44,8 v.H. der Arbeiterplatzkapazitat vermindert;
scharfer noch, von 41,8 auf 38,6 v.H. der Arbeiter-
stundenkapazitat ist die Zahl der geleisteten Ar-
beiterstunden gesunken. Die durchschnittliche
tagliche Arbeitszeit war in den letzten Monaten

leicht gestiegen; im Dezember ist in einer be-
trachtlichen Anzahl von Industriezweigen die
Arbeit gestreckt worden, die durchschnittliche
Arbeitszeit ist daher auf 6,97 Stunden zuriick-
gegangen.

Inden Produktionsgtliterindustrien war der
Riickgang der Beschaftigung fast doppelt so stark
wie in den Vormonaten. Dies ist vor allem auf die
scharfe Schrumpfung der Bautatigkeit zurlickzu-

Ergebnisse der Industrieberichterstattung?)

davon davon
Pro- | i s et Ver- |—— —
duk- | ! | = Ge-
. N.E. | i | brauchs. Indu iid Nah-
tions- 'Kraft- ©MoB- ' Metall-| Ma- j Bau itere strien  IndJ _ GenuB- samte
Mona raft € . : giiter | Sfor sirien  FuUN@s
! giter- lgtoffe ©iS€N- huttceln} schl-| E:‘e: :::;_! wirt- | Indu- T::!L:I Hagsara ALh r:-nit‘}el- ‘"r"‘éﬂ*_' Indu-
indu~ | s  Indu- | MNT | nen- schaft| gtrien "N boaart | INdu- | e | stre
strien?) | strle ‘yvv:::e bau ‘technlk bau‘)‘! Y 9 S be,d);" ") Str-l)en | ™
‘ |
1. Zahl der beschidttigten Arbeiter in v.H. der Arbeiterplatzkapazitit
1930 ‘ { ;
August...| 583 | 806 685 644 585 | 558 383 464 639 72,8 59,2 529 637 781 | 60,7
September| 56,6 | 79,3 66,5 | 62,1 56,0  55.4 | 34.9 44,7 64,1 71,8 57,3 534 | 661 782 | 59,8
Oktober ..| 544 | 77,7 64,5 60,8 53,4 | 552 | 33,3 | 41.0 63,5 711 58,7 53,7 | 67,4 71,71 | 583
November 52,0 | 75,8 62,1 61,3 51,1 54,7 | 34,9 35,8 62,2 69,9 57,5 53,7 | 67,0 79.8 56,4
De:zég;nben 49,0 | 74,9 60,6 60,4 50,0 54,6 | 351 28,6 60,7 67,9 54,8 53,0 64,2 78,4 | 54,2
August ..| 46,4 | 658 551 56,3 459 49,1 | 34,6 32,0 58,0 658 52,4 451 60,6 73,3 | 51.4
September| 44,3 | 64,4 53,2 546 438 48,7 | 31,3 28,8 57,7 65,8 53,1 450 ' 62,4 69,6 | 50,1
Oktober ..| 42,2 | 628 | 50,7 538 41,3 | 482 | 29,5 256 | 57.8 656 54,9 451 64,1 69,6 | 48,9
Nevember.| 403 | 62,1 48,7 52,0 39.2 469 |281 224 | 571 647 569 451 | 629 682 | 47,5
Dezember*| 37,3 . 46,1 514 375 | | 26,9 16,1 54,9 63,5 53,5 426 59,9 ' 63,1 | 44,8
2. Zahl der geleisteten Arbeiterstunden in v.H. der Arbeiterstundenkapazitit
1930 | i
August ..| 53,3 | 73,1 | 60,7 | 58,9 | 52,8 | 49,0 | 32,0 | 44,9 56,8 64,2 48,8 46,2 59,6 70,9 | 54,8
September| 51,9 | 73,5 | 57,8 | 57,5 49,8 | 49,6 | 29,1 | 43,0 58,1 63,0 51,6 48,0 62,9 72,0 | 54,5
Oktober ..| 49,1 | 733 | 56,1 | 55,9 | 47,0 36,6 | 28,9 | 38,6 57,6 62,5 54,0 48,9 64,7 72,5 | 52,7
November 47,9 | 73,2 | 52,2 | 57,6 | 44,1 49,1 30,5 | 34,1 57,1 61,4 54,6 48,7 65,0 78,4 51,8
De&gr}nbar. 443 | 72,2 | 2,1 | 561 ' 432 47,8 | 30,6 250 54,2 58,5 48,0 47,4 61,4 78,6 | 48,9
August ..| 39,9 | 57,3 | 444 | 43,7 | 38,2 ‘ 39,3 | 28,6 | 30,3 49,5 54,4 46,9 36,0 53,8 59,6 | 44,0
September| 38,2 | 584 | 41,6 | 42,2 | 36,6 | 39,9 | 265 26,9 50,3 54,9 48,4 373 58,4 53,4 | 43,4
Oktober ..| 36,4 | 58,3 38,9 | 41,8 | 34,1 ‘ 38,1 | 23,2 | 23,8 50,7 56,0 50,2 39,1 58,9 i 57,9 425
November.| 350 | 59,5 36,5 ' 40,5 | 31,7 ‘ 37,0 | 21,6 | 20,8 50,9 56,8 | 52,7 37,7 59,6 | 58,6 | 41,8,
Dezember*; 31,7 . 324 | 39,2 31,0 . 21,0 137 47,7 54,9 | 46,8 34,9 57,0 | 53,3 | 38,6
3. Durchschnittliche tigliche Arbeitszeit der Arbeiter in Stunden!)
1930 \ Y ‘ ‘ |
August ..| 7,38 . | 763 7,74 740 7,02 6,58 7,82 7,15 7,06 6,89 69 | 7,74 7,34 | 7,28
September| 7,38 . 747 | 7,83 ' 7,18 7,14 6,65 | 7,77 7,28 7,07 7,18 7,10 @ 7,88 7,45 7,33
Oktober ..| 7,23 7,49 7,76 6,98 ' 533 6,85 | 7,62 7,29 7,10 | 7,33 7,30 | 7,91 7,44 7,26
November | 7,39 7,24 793 697 | 7,16 693 7,68 7,38 7,09 | 759 7,30 | 8,00 7,92 | 7,39
D%g?'lber. 7,16 7,40 7,85 | 6,87 ' 6,99 6,98 7,03 1,17 6,95 7,01 7,22 | 7,90 8,08 | 7,16
|
August ..| 6,97 6,96 7,02 6,77 6,32 | 6,66 ‘ 7,60 6,91 6,76 | 7,11 637 | 7,28 6,63 | 6,94
September| 6,98 6,73 7,02 6,68 6,47 6,77 17,59 7,09 6,82 7,32 6,70 | 7,75 6,28 7,03
Oktober ..| 6,94 6,61 | 7,03 6,60 6,25 6,20 | 7,54 7,08 6,97 7,33 6,94 | 7,70 6,74 7,00
November.| 6,99 646 @ 7,06 6,50 6,21 6,24 7,52 7,29 7,18 750 | 6,88 | 7,92 6,93 | 7,12
Dezember*| 6,88 C 614 1 691 | . . 6,67 | 7,33 7,10 7,00 | 7,06 6,64 7,98 6,82 | 6,97
4. Zahl der beschiiftigten Angesteliten in v.H. der Angestelltenplatzkapazitit
1930 | ' ! | ' 5 f
August ...| 83,0 | 940 91,7'Y) 833 | 842 881 731 | 71,0 82,8 87,0 | 81,2 79,5 84,4 84,5 82,9
September| 81,9 | 93,5 91,1 83,1 | 828 8,7 11,2 757 82,2 86,9 | 80,7 79,7 84,7 84,1 82,0
Oktober...| 80,6 | 92,3 89,6 81,8 | 81,3 84,2 689 74,6 81,3 86,3 796 ' 79,5 84,1 83,7 80,9
November.| 79,4 | 92,0 88,9 81,4 80,6 842 667 71,9 81,1 86,3 80,1 79,6 84,0 839 80,2
Deig:r;;bar- 78,2 | 91,7 879 80,9 79,2 838 67,0 69,8 81,2 85,9 i 79,9 79,0 84,1 83,7 79,5
August....| 708 | 84,2 77,3 715 | M2 790 636 598| 764 | 8,41 | TI1 758 81,7 | 809 | 732
September| 69,3 | 84,0 76,4 76,5 | 694 784 62,1 57,5 75,8 832 | 70,6 74,7 81,6 79,8 72,1
Oktober...| 66,1 | 81,3 74,4 74,9 | 67,0 769 59,0 52,0 74,7 82,5 | 68,9 73,0 81,3 78,7 69,8
November.| 64,7 | 81,0 72,1 744 659 76,0 58,0 49,7 74,2 82,0 69,0 73,8 81,0 78,0 68,8
Dezember*| 63,2 . 70,8 733 649 . | 57,2, 411 73,6 80,8 | 67,4 ' 740 | 80,3 76,1 67,6
1) Die Angaben fir die einzelnen Industriezweige und -gruppen sind nur in ihrer Bewegung, nicht in ihrer absoluten
Hd8he voll miteinander vergleichbar. — *) Diese Gruppe umfaBt auBer den einzeln aufgefiihrten noch eine groBe Anzahl anderer
Industriezweige; die Ergebnisse hierfir werden nach und nach veréffentlicht. — *) Stein- und Braunkohlenbergbau. — *) Ohne
Waggon- und Schiffbau. — *) Baugewerbe und Baustoffindustrien. — ) Textilindustrie, Bekleidungsindustrie und die unter
7 bis 10 genannten Industriezweige sowie Kraft- und Fahrradindustrie. — ") Mébel, Stiihle, Eisenmébel, Mobelbeschlidge, Be-
leuchtungskoérper, Haus- und Kichengeréte, Aluminiumwaren, Haushaltungsmaschinen, Alpakabestecke, Messing- und
Nickelwaren, Metallkurzwaren, Geschirrsteingut, WeiBhohlglas, Uhren, Kunstleder, Holzwaren, Wachswaren. — *) Leder-
waren, Pianos, Photographische Apparate, Funkgerét, Edelmetall- und Schmuckwaren, Spielwaren, Papierwaren, Kosmetik, —
*) Miihlen, Fleischwaren, Teigwaren, ©Imuhlen, Margarine, Stirke, Obst- und Gemiisekonserven, Zuckerraffinerien, SiB-
waren Fischrducherei. —_ ') Brennereien und Likbrfabriken, Brauereien, Mélzereien, Sektkellereien, Zigarren, Zigaretten,
Rauch- und Kautabak. — *') Die Ziffern hinter dem Komma bedeuten Dezimalteile einer Stunde. — %) Anderung des Tarlf-
vertrages. — *) Vorldufig.
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fiilhren. Auch in der Pflasterstein- und Schotter-
industrie, in der Ziegel- und Dachpappenindustrie
sowie in der Grobkeramik ist die Beschéftigung
stark gesunken. Dariber hinaus hat sich der
Riickgang auch in den iibrigen Produktionsglter-
industrien fortgesetzt, so vor allem in der GroB3-
eisenindustrie, in den EisengieBereien, im Ma-
schinenbau, in der Eisen- und Stahlwarenindustrie
und der Elektrotechnik.

In den Verbrauchsglterindustrien war die
Beschéftigung in den letzten Monaten fast un-
verandert geblieben. Im Dezember ist indes ein
Rickgang eingetreten, der fast so stark war
wie in den Produktionsguterindustrien. Zu dem
konjunkturellen Riickgang kam ein saisonmaBiger,
da in einer Reihe von Industriezweigen die Be-
schaftigung nach Erledigung der Auftrage fiir das
Weihnachtsgeschaft sich bereits wieder ver-
mindert hat. Dies gilt fir einzelne Zweige der
Textilindustrie (Wolle, Trikotagen, Strick- und
Phantasiewirkwaren, Maobelstoffwebereien), fir
die Bekleidungsindustrie sowie fir Teile der
Metallwarenindustrie.

In der Mébelindustrie ist die seit Februar 1931
anhaltende Belebung nunmehr zum Stillstand ge-
kommen; im Dezember ist die Zahl der beschaf-
tigten Arbeiter bereits um 6 v.H. gesunken.

Bei den Nahrungs- und GenuBmittelindustrien
hat sich die Beschéftigung auch in den Industrie-
zweigen vermindert, die keine ausgepragte Saison-
bewegung aufweisen; besonders scharf war die
Einschrankung in der Tabakindustrie.

In der Beschaftigung der Angestellten hat
sich der Riickgang mit unverminderter Scharfe
fortgesetzt. Die saisonméaBige Einschrankung
in einzelnen Zweigen der Verbrauchsgiiter-
industrien macht sich bei den Angestellten nicht
so stark bemerkbar wie bei den Arbeitern.
Dabei ist die Beschaftigung der Angesteliten in
den Produktionsgiiterindustrien weiterhin be-
deutend scharfer zuriickgegangen als bei den
Verbrauchsgliterindustrien.

Zeichenerkldrung
20 den Schaubildern |, Beschdfligung der lndusirie:
== 73hl der beschaftigten Arbeiter in vH der Arbeiterplatzkapazitat
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BESCHAFTIGUNG

DER INDUSTRIE I
Nach der Industrieberichterstertung

Verbrauchsgliterindustrien

vH
100

80

-| 60

S RERT] il e
dhdub bl i

Industrien fir Kulturbedarf

r——

e

b

hH

GenuBmittel industrien

[T

ST

= B

aheb e ey

(aanainnsanssnastl

T

PRODUKTIONS-UND
VERBRAUCHSGUTERINDUSTRIEN -

INSGESAMT

||'\T|| |M||l\|

iddy

wt e

100
-1-80
50
40

INDUSTR!EN OHHE AUSGEPRKGI’E
SAISONBEWEGUNGEN

E—

ITRETI I I AT AT

ITIETHETIER!

100
-| 80

60-
—4-40. -

ag.

i 2_'1929 1930 | 1931 ——Zahl der beschaftigten Angestellten in vH der Angestelltenplatzkapazitat 1929 B 1930 ‘ 1931 N
KONJUNKTUR-KARTEI
Deutschland internationalen Preise die Wetthewerbsméglich-

Eisenschaffende Industrie 27.1.32(25.5.31)

Der Produktionsriickgang in der eisenschaffen-
den Industrie hat sich im Dezember erneut ver-
schéarft. Die arbeitstagliche Rohstahlgewinnung
sank um rd. 23 v.H. unter den Stand des Vor-
monats. Roheisenerzeugung und Produktion der
Walzwerke gingen ebenfalls scharf zuriick. Die
Zahl der beschaftigten Arbeiter ist von 53,2 v.H.
der Sollzahl im September auf 48,7 v.H. im No-
vember gesunken und dirfte im Dezember bei
etwa 46,1 v.H. liegen. Die Schrumpfung der Ge-
schaftstatigkeit entfallt diesmal in erster Linie
auf das Ausfuhrgeschaft, nachdem die Bestellun-
gen der russischen Regierung, die in den vorher-
gegangenen Monaten die Exporttatigkeit der eisen-
schaffenden Industrie noch gestiitzt hatten, er-
ledigt sind. Dieser Riickschlag der Ausfuhr wiegt
um so schwerer, als infolge des Tiefstandes der

keiten auf den ibrigen Auslandsmarkten sich
auBerordentlich verschlechtert haben. Auf dem In-
landsmarkt haben offenbar die Erwartungen der
Preissenkung das — an sich geringe — Geschéft
im Dezember beeintrachtigt. Entsprechend sind
Handel und Verbraucher nach Eintritt der Preis-
herabsetzung im Januar mit gewissen Deckungs-
kdufen am Eisenmarkt hervorgetreten. Fir die kon-
junkturelle Gestaltung der Geschéftstatigkeit in
den kommenden Monaten ist diese zeitweise Be-
lebung ohne gréBere Bedeutung. Die zunehmende
Erschwerung des Auslandsabsatzes der eisen-
verarbeitenden Industrie 1aB8t vielmehr erwarten,
daB auch der Inlandsabsatz von Walzeisen weiter-
hin zurlickgehen wird. Bei dem geringen Schrott-
bedarf der deutschen Werke und dem Tiefstand
der heimischen Schrottpreise hat der Schrott-
handel in den letzten Monaten betrachtliche Men-
gen Schrott exportiert.
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WOCHENTLICHE ZAHLENUBERSICHT

Vorjahr Gegenwart
. . | 16, 8.-13.'15.-20.'22.-27. ol Dez 5 10,12.-17. 19, -24 30, Nov 7.-12. 14.-19.21.-26 23 Dez. 11.-16. 13.-53_.
Gegenstand Einheit | Dez. Dez. | Dez. Dez. 5%.Y% Jan. Jan.'| dan, |25, | Dez. Dez. Dez, s*ibh® Jan, Jan.
1930 | 1930 | 1930 | 1930 ‘ 1931 1931 | 1931 | 1931 1931 | 1931 | 1931 | 1931 19;3 1932 | 1932 1932
Woche: 49 | 50 | 51 |‘ 52 | 1 2 | 3 | 4 |40 [ 50 | 51 |52 | 1] | 3 \ 4
st ! [ | ! | [ [ 1 | I I \ |
1. Tatigkeitsgrad ; ‘
Arbeltslosigkelt |
Hauptunterstitzungsempfanger . | ‘ | ‘
i. d. Arbeitslosenversicherung . 1000 — - 19469 — [2165,7| — |2398,9 13655/ — |1487,6 — (1641,8 — 1778%) —
l. d. Krisenunterstitzung ....-. " — - | 6033 — 667, 0 -_— 738,9 1406,5 — [1446,3| — [1506,0 — 1547*) —
zusammen - - ... % — | — lossoizl — |es3zl7l — |[3137i8 2772,0| — |2933)9] — [3147,9 — |3325%) —
Gesamtzahl der Arbeitslosen?) . i —_ —  397171,0 — |4384 OI — | 4765, 0 5059, 8 - 55349.4 = 5568,2 = 5966*) —
Arbeitslosigheit, Grofbritannien?) ... " 2305,6 2307,0 2299,6 2408, 2643,1 2617,8 | 2636 2 2608,4|2622,0 2627,3 2572, 2509.,9 = | = =
. |— B e - \
Produktion, arbeitstéglich | ‘ |
Steinkohle im Ruhrrevier ...... 1000 t 347 8 3446 357,1 329,7 318,3 | 334,4 | 3584 337,2|270,3 272,3 253, 7 247.8 2462 266,7 253,7
Steinkohle in Deutsch-Oberschl. it 65 5 69 BI 52,9 53,9 57,7 65.0 61.5| 64,3 645| 56 l'}I 47 4| 38, 4 63,8 53,4
Kokserzeugung im Ruhrrevier i 61 2 61 6\ 61,4 569 57, 9| 584| 596 59.3| 44,3 | 445 43.4| 394 397 406| 4200
Steinkohle, Groﬁbri!anm'snsj ...... Wi 736',0 870,3 9083 846,2 597,8 | 711,4 | 727,56 850,68 756,2) 798,0 835,2‘ 951,8 562,5 769,9 -
Verkehr, arbeitstaglich | | | ‘ : 1
Wagengestellung der Reichsb. 1000 133 7. 129 3 125,9 106,9 105,2 104 7| 107,7 105,3 1(}7 7 103,1 98,3 89,4 81,9 87,9 90,7 -
Kreditsicherheit, arbeltstaglich ‘ | ! | ! *‘
Wechselprotestet) . _ Zahl 245 | 247 | 282 249 | 263 | 331 | 274 | 324 | 250 251 260 | 288 | o950 | 318 232 |
' . 1000 21 | 307 | 289 | 8 202 | 333 | 412 | 358 | 419 317 | 299 | 326 392 | 309 | 397 | 289 | .
Vergleichsverfahren Zahl 17 | 20 24 | 22| 19 19 ‘ 18| 38| 33| 34 35 ‘ 34| 25 33 | 29
KONKUFS@ sesvesenes- i " 35 F 32 39 39| 33| 31 43| 46| 54| 45| 47 48| 37| 40 50 | 48
Notenbanken) \ I | 10 ! . |
Gold- und Devisenbestand ... | Mill. ) | 2820 — | 2859 | 2844 | 2778 | 2709 | 2576 | 2532 [1249'0) 1249'%) 12341°) 1228'°) 1230“)|1215 %) | 1195'") .
davon Reichsbank ........... i 2727 — | 2767 | 2752 | 2685 | 2616 | 2484 | 2440 [1175'") 11?6"’)|1161“) 11551%)1115619)|1141'°) | 1121 “‘) 1108*)
Notenhankkredite-") i 2300  — | 2072 2256 2988 | 2324 | 1954 = 1899 4372V 4253')4170Y) 41301) 46441 41271 | 38741
davon Reichsban : 2142 | — | 1913 2100 | 2828 | 2164 | 1794 | 1735 4211“;4095"}4014") 39721) 448711)(3970') 371 9"; 3517%)
Depositen (tagl. faII Verbindlk.) " 436 = 393 550 | 742 | 512 | 414 | 559 | 597 | 50 528 | 507 | 855 | 514 484
davon Reichsbank ........... " 344 | — | 301 | 451 | 652 | 423 | 323 | 455 506 416 434‘ 407 | 755 | 417 | 384 | 371%)
Bundes Reserve Banken U.S.A. : |
Diskontierte Wechsel o..ovvonn..s Mill. 8 | 250.9 257,1|331.3 4484 2514|2924 | 2433 2299|7176 725.2 | 6979 | 911.2 (1024,1| 818.2 | 818,3 819,0
Regierungssicherheiten ... ........ " 602,2 617.0 | 692,4 | 641,?’| 7295 | 6589 | 6443 | 624,6|717,0 | 717.2 | 905,7 | 78,2 | §03'2| 7659 | 7316 7515
g Beca | i ‘ ‘ { S i s SRk M
hl keh | | |
zael‘ézgnslzzrf er ............... Mill, ¥ | 6000 - 5?98 5814 \ 6379 ! 5866 1 5464 ‘ 5221 5391 6333 & 6260 6247 | 6638 | 6380 | 6157 |
davon Reichsbanknoten ...... o 4426 — | 4241 | 2263 | 4756 | 4314 | 3958 3751 | 4615 | 4562 | 4506 | 4479 | 4738 4543 | 4351 4198*)
Postscheckverkehr (Lastschrift.) o 1280 | 1252 | 1258 | 1028 1496 | 1483 | 1394 | 1222 | 1086 | 1117 | 1081 | 703 | 1312 | 1223 | 1200 %
Postscheckguthaben (Besténde) o 553 | 524 | 532 | 682 | 644 | 587 539 | 526 | 500, 495 482 | 503 | 568 | 542 500 }
| ! I N N ' |
2. Wertbewegung | } i | |
Zinssétze | | | | n
............ %p.a |5 |5 |5 5 5 5 5 5 e 717 |7 7 7
RD%Ii?gtsz?:gekgﬁljsmmder Stempel- % ?. 8 8 8 8 8 8 8 8 12 10041 10 | 10 (10 |10 1010
Kred:tzinsen) } vereinigung W 25 (25 |25 |25 (258 |25 25 125 |5 a4 | 4 4 4 3,51 3,5
Tagesgeld .. .oovurvennnrnanes o 6,74 | 5,22 | 4,72 | 5,32 | 6,59 | 4,45 | 494 | 501 | 9,48 8,57 805 7,90 821|790 7,82 17,77
Monatsgeld i 717 | 7,28 | 7,37 | 7,58 | 7.38 | 6,71 | 6,64 | 6.64 [10,00 | 9,75 9,33 | 9,42 942 900 | 844 8,30
Privatdiskont i 488 | 4,77 | 477 | 488 | 485 | 4,75 | 469 | 4,71 | 800 | 7,50 7,00 | 7,00 6.99 6.94 | 6,94 | 6,94
Wamnwechsel mit Bankgire ... " 5.44 | 5,42 | 5,44 t_“;;; gg 5,30 | 5,23 ggg 8,75 13.25I 1,95 | 7,95 | 7,75 167 | 7,75 | 1,15
Reportgeld ................... " — = — 3 2 — — i —_ —_ — E4al i - iy i
o) 6,15 | 6,16 | 6,17 | 6,18 | 6,16 | 6,16 | 6,16 | 6,17 | — — | == - | - | - = —_
Rendite der 2% Goldptandbr... " 7'91 | 720 | 721 | 7092 | 7720 | 718 |79 | 79| — | — | = | = | = | - - | -
" o 7% 14 - 0 7,70 | 7,70 | 7,70 | 7,70 | 7,67 | 7,60 | 7,61 | 7,64 | — — - - — - —_ =
v g i : " 8,24 | 823 (823 | 823 819|813 814 |85 — | — — - — - - =
. . 200|217 | 217 |2,20 | 280 | 1,50 | 1,50 | 150|250 250 1258 (300 | 325|292 | 250 240
?ﬁi«?ﬂiﬁnfﬂnﬁ’f.Z:ZZJZZZZZ. 2 226 | 2127 | 2144 (238 | 2128 | 2,27 | 217 | 2,25 | 586 |5.34 | 588 (5,88 ' 578 | 577 | 8,63 |8,50%
i o 113 | 1006 | 1,19 125 | 1,60 | 1,13 | 1,13 | 106 | 1,75 | 1,75 | Lvs | 1,75 | 175 ] 175 | 1,75 | 1,64
ot 5 1,19 | 1,28 | 1,38 |1,64 | 1,64 | 1,43 | 1,35 | 1,30 | 0,91 | 0,38 |1,43 2,23 | 270 | 1,891 2,16 | 2,46
B I ' |
Dﬁ;ﬁfe%trjﬁs?.{n.. erlin .......... M je$ |4,1934 4,1914 4,1942 4,1964 4.1089 4,2027 4,2073 4,20874, 2130 4, 2130 4,2130 4,2130 4,2130 4,2130 4,21304,2130
London «eveiermrnunneiiianaans RN je £ | 20,36 20, 20,37| 20,38 20,39 2041|2042 £0,43 13,85 14,44 14.29 1435 14,26| 14,45 14,51
PRI o snie o rsiwinwe vsmimmannmssmne RM je100fr| 16,48 16,47 16,48 16,49 16, 149 16,49 | 16, 50 16, 49| E 0 16 -52 16, 54 16, SEI 16, 54| 16,53 16’52L 16,58
i el i — |
Aktienind | 1 ;
Gese;n?t ex ..................... 1924/26=100] 90,4 88,3 858 850 851 80,9 797 — _ — - - - s —
Bergbau- und Schwerindustrie i 850 821 | 790 789 7188 88| 735 724 — | — - | - - - | - =
Verarbeitende Industrie ....... i 79,5 71,7 | 750 744 74,6 70 69,1 — — = gl = - = = =
Handel und Verkehr .......... bt 114,2/112,4 | 110,0 109,0 108,9 1088 1052 1046, — | — | — - — = = —
Warenpreise ‘
Indexziffern |
Reagible Waren®) ............. 1913 = 100] 85,3 84,3 81,0/ 81,6 81,7‘ 80,1 787 78,0 575 575 576 56,7 56.0 53.8 54,0 52,9
GroBhandelspreise (gesamt) .. 5 118,6 1183 1179 117,4J 117,1) 1166 | 1156 114,9, 105,7 104,6i 103,6 103,2 102,9 ‘ 101,4  100,7 100,0
Agrarstoffe ................... ' 110,6. 110,4 1109 110,0 109.4 1091 107,0 106,4 ,0/ 94,5| 50 93,6 93,5 93,0 62,3 1,6
Industr. Rohstoffe u. Halbwaren . 110,9 110,4| 169,6 109,3. 109.3 1084 107 9 107,0] | 98,3 | 963 959 | 93.0 92,7 2,5
Fertigwaren .......... & 1436 1433 142,9 142.4' 142.4 142.2 142,1| 141,2) 131,5] 131,1] 130,5 129.7129,2 | 1282 | 126,8 125,4
Produktionsguter ............ & 135.6 1353 135.1 134.8 134.8 134,7 1346 134.0 128,9 128,6 127,9/ 126,9126,3 | 125.4 | 124.5 123,2
Verbrauchsgiiter ............. Wi 149,7 149,3 148,7 148,11 148,1) 147,9 | 147,7 146,6] 133,5 132,9 132,4 131,8 131,4 130,3 128,6 127,0
Grophandelsindex: ‘ ! | |
Ver. St. v. Amerika (Fisher). . |io26 = 100| 80,7 | 79,8 | 79,0 | 78,5 | 73,5 | 78,3 | 77,9 | vr6 | 67,6 67,1 67,0‘ 66,7 663 | 653| 651 952
Gropbritannien (Fin. Times). . 1913 = 100[100,7 100,2 | 99.4 | 98,7 | 98,4 | 982 | 97,8 | 96,7 [ 94,5 951 947 93,8 94,2 ‘ 937| 93,8 93.6
GroBhandelspreise % i | ‘
Roggen, mérk., Berlin, prompt . |je 1000 kg|154,8 155,6 154,1 1555 157,2 /157,3 |153.0 (1563 197,9 191,8 190,5 191.0 1186,6 190.2 1978 198,3
Rinder, 'Lebendgewicht, Berlin | je 50 kg | 50,5 | 49,5 | 49,7 1'50,6 | 495 | 49'8 | 48,3 | 474 329 | 30:8 | 31,1 | 323 3009 1’817 | 817 |3,
Rindshaute, siidam., Hamburg e % kn 0,69/ 0,70/ 070, 0,70/ 0,70, 0,69 069 0,69 0,49 0 47 0,44‘ 0,44 0,44 0,44 | 0,44/ 0,44
MaschlnenguBbruch la, Essen jet 58,0 | 58,0 | 57,0 | 56,0 | 56,0 | 55,0 | 54,0 | 54,0 425 45,0 | 455 | 46,0 | 44,0 | 41,5 | 40,5
Feinbleche, 1 bis unter 3 mm®) . 1700 (170,0 [170,0 Iﬂa.o ‘170 10 [160,0 [160.0 |160,0 |144,0 |144 o I144,{: 1144,0 |144,0 [144,0 | 144,0 [144,0
Baumwolle, New York, loco ....... cts je I | 10,47 10,06 9,73 9,81 10,08 10,20 10,08 10,40 6,15/ 6,10 6,2 6,33 6,50 6,42 6,68| 6,76
Weisen, Northern 111, Winnipeg, loco |cts je 60 1bs| 52.00| 50,13 47 25 44,63 46 251 47 .50 47,00\ 46.75 53,50 51 88 52, 33 50,63 50,75 61 51,13 51,75%
Kautschuk, Plant, crepe. London ... | d je Ib Ay 8, LI w| Bl O 3 3 3l 8eel 3%l 8 | 3| $7Mva
Kupfer, Kartellpreis cif Europ. Kont | cts je ib | 12 .wi 11,30 10 30 10,55 10 sal 10 55 10,30| 10,30 7,00 7,00 7,10 | 7,50, 7,50 ‘780 7,60 7,63

1) Nach der Statistik der Arbeitsdmter.— ¥) Ohne Nordirland; registrierte Arbeitslose. — ) Forderkohle, — ¢) Reichsbank und die 4 Privat-Noten-
banken. — %) Wec sel und Lombards. — %) Debetzinsen zuzu%lich VorschuBprovision. — Kreditzinsen fir taglich félliges Geld In provisionsfreier
Rachnunah . 8 MaschinenguBbruch, Schrott, Messingblechabfille, Blei, Mittelbleche, Wolle, Hanf, Flachs, Ochshaute, Kaibfelle. Ab Januar 1932

e dur

Mittelble ch Schnittholz ersetzt; Infolga der geringfunlgen Abwalchung wird fir die ruckheganda Zeit von einer Neuberechnung abgesehen. —
%) Basis Siegen oder Dillingen. — 5) Einsch M RM Redlskontkredlte bel auslandischen Notenbanken. — ) Ausschl. 419 Mill. RM unter
nsSonstige Aktlven'* verbuchte Wechsel. — “) 0. 12 — 1) Ab 12, 1. 32 nur die Sétze fur Nichtbankierkunden. — *) Vorlaufig. — 1) Nach Mit-

tellung einer Zentralstelle.
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