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Zur Lage des Geldmarkts 
Der Ge ldmark t ha t die Nachwirkungen des 

Ha lb j ah resu l t imos bis Mi t te Jul i e r s t zum Teil 
übe rwunden , obwohl d ie Beanspruchung zu die-
sem Termin nicht außergewöhnl ich hoch ge-
wesen war. Mi t t e Ju l i waren die Geld-
sä tze noch immer höher a ls f a s t während 
des ganzen Vormonats . Da f e rne r — nach über -
e ins t immenden Berichten — Pr iva td i skon ten in 
verhäl tn ismäßig großem Umfang angebo ten wer-
den, gleichzeitig die Umsätze an Reichsschatz-
anweisungen zurückgegangen sind und schließ-
lich auch der Wechse lbes tand der Re ichsbank 
sich von Ende Jun i bis Mi t t e Ju l i nu r wenig 
verr ingert hat , t r e f f e n eine ganze Reihe von 
Symptomen zusammen, die auf e ine gewisse 
Ve rknappung des G e l d m a r k t s hinweisen. 

Is t d iese V e r k n a p p u n g des G e l d m a r k t s vor-
wiegend technischer o d e r vorwiegend wir tschaf t -
licher A r t ? Is t sie dadurch he rvorge ru fen , 
d a ß de r Ge ldbeda r f de r Erwerbswi r t schaf t 
v o r ü b e r g e h e n d höher ist als die Leihfähig-
keit de r Banken o d e r h a n d e l t es sich um t ie fer -
gre i fende , a n h a l t e n d e S p a n n u n g e n zwischen dem 
Ge ldbeda r f d e r P roduk t ionswi r t scha f t u n d de r 
Leihfähigkei t d e r B a n k e n ? Im e r s t e n Fa l l e 
wäre zu e rwar ten , d a ß d ie Zinssä tze nach Be-
f r ied igung der augenblicklichen G e l d a n f o r d e r u n -
gen zurückgehen würden , im zweiten wäre mög-
licherweise mit einer s te igenden Tendenz de r 
Geldsä tze zu rechnen. 

Die Geldsätze 
Die Entwicklung des Tagesge ldsa tzes in den 

be iden e r s t e n Jul iwochen entspr icht an sich 
dem Sa lsonrhy thmus . Der Sa tz f ü r tägliches 
Geld, wie auch die übr igen Geldsä tze , p f leg t 
infolge des e rhöh ten G e l d b e d a r f s de r Land-
wir tschaf t (En t lohnung der E rn t ea rbe i t e r ) und 
mancher Indus t r iezweige (Vorbere i tung des 
Winte rgeschäf t s ) von Ende Jun i bis Ende De-
zember zu steigen. 

Tatsächlich aber wa ren seit E n d e Sep tem-
ber 1932, dem Ze i tpunk t der He rabse t zung des 
Reichsbankdiskonts auf 4o/o, die Sä tze am o f fe -
nen Ge ldmark t — vom Satz f ü r Tagesgeld abge-
sehen — annähe rnd u n v e r ä n d e r t 1 ) . 

') Die von Saisonschwankungen bereinigten Reihen des Privatdiskont-
satzes sowie der Sätze für Monatsgeld und Warenwechsel würden also 
gegenwärtig einef Flüssigkeit des Marktes vortäuschen, die der Wirklich-
keit in keiner Weise entspricht. 

Verglichen mit den Ge ldsä tzen ausländischer 
P l ä t ze liegt da s deutsche Zinsniveau f ü r Kurz-
k red i f e nach wie vor außerordent l ich hoch. Dies 
war zwar auch in den vergangenen J a h r e n aus 
den bekann t en G r ü n d e n de r deutschen Kred i t -
knapphe i t de r Fal l . Zum Teil mag in de r 
spä te ren Zei t die Erwägung von E inf luß ge-

GELDSÄTZE 
- Ursprungszahlen — Saisonschwankungen ausgeschaltet °/op,a. 
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wesen sein, d a ß eine zu rasche Senkung des 
Reichsbankdiskonts e ine übe r s tü rz t e Rückzahlung 
von ausländischen Kurzkred i t en he rvorge ru fen 
hä t t e . Diese G r ü n d e sind jedoch fo r tgefa l l en . 
Aber nicht dies al lein unterscheide t den deu t -
schen G e l d m a r k t von den ausländischen Märk t en . 
A n d e r s als in Deutschland l iegen die Geld-
sätze in zahlreichen Indus t r i e l ände rn beträcht l ich 
un t e r dem jeweil igen No tenbankd i skon t . Der-
ar t ige Symptome einer echten Geldf lüss igke i t 
f inden sich vor al lem in Großbr i t ann ien , den 
Vereinigten S taa t en von Amer ika u n d den Nie-



- 138 -

Geldsätze in Berlin und e in igen Auslandsplätzen 
in % p. a. 

Berlin London New York Amsterdam Paris 

Bank- Privat- Tages- Bank- Privat- Tages- Bank- Privat- Tages- Bank- Privat- Tages- Bank- Privat- Tages-
diskont diskont geld diskont diskont? geld diskont diskont geld diskont! diskont geld diskont diskont geld 

1931 M.-D 6,9 6,78 8,37 4 3,606 2,932 2,1 1,654 1,744 2,5 1,407 0,923 2,1 1,562 1,411 
1932 „ 5,2 4.95 6,23 3 1,876 1,581 2,8 1,313 2,051 2,7 0,723 0,455 2,5 1,313 0,969 
1933 „ 4 3,88 5,11 2 0,691 0,658 2,6 0,670 1,161 2,9 1,017 0,809 2,5 1,820 1,345 
1934 Januar 4 3,88 4,78 2 1,017 0,866 2,0 0,563 1,000 2,5 0,348 0,250 2,5 2,269 1,765 

Februar 4 3,88 4,85 2 0,961 0,875 1,5 0,563 0,813 2,5 0,693 0,464 3,0 2,722 2,685 
März 4 3,88 4,93 2 0,924 0,875 1,5 0,404 0,750 2,5 1,141 0,730 3,0 2,875 2,640 
April 4 3,88 4,68 2 0,961 0,875 1,5 0,273 0,750 2,5 2,006 1,448 3,0 2,857 2,375 
Mai 4 3,88 4,69 2 0,926 0.856 1,5 0,219 0,750 2,5 1,206 0,798 3,0 2,788 2,410 
Juni 4 3,76 4,56 2 0,926 0,877 1,5 0,219 0,750 2,5 0,633 0,327 2,5 2,180 1,834 

derlanden. In Frankreich waren die Sätze des 
Geldmarkts selbst während der in den ers ten 
Monaten des Jah res herrschenden Verknappung 
niedriger als der Diskont der Bank von Frank-
reich. Das gleiche t r i f f t f ü r Belgien und die 
Schweiz zu. Nur in P rag liegen die Verhält-
nisse ähnlich wie in Deutschland. Soweit also 
die Höhe der Geldsätze fü r den jeweiligen 
Zustand des Geldmarktes als maßgebend gilt, 
dü r f t e aus dem Vorstehenden hervorgehen, daß 
das seit fas t zwei J ah ren bes tehende Verhält-
nis von Angebot und Nachfrage des Marktes 
sich nicht geändert hat . 

Die Finanzierung der Arbeitsbeschaffung 
Mit der Ausgabe von Ärbei tsbeschaffungs-

wechseln wurde um die Jahreswende 1932/33 be-
gonnen; bis Mit te 1934 sind etwa 2 bis 2,1 Mrd. 
MM Wechsel begeben worden. Der Gesamtumlauf 
an Wechseln hat sich aber seit April 1933 nur um 
rd . 1,1 Mrd. MM e rhöht . Etwa 1 Mrd. MM 
sonstiger Wechsel sind also aus dem Verkehr 
herausgenommen und durch Arbei tsbeschaffungs-
wechsel ersetzt worden. Zum großen Teil han-
delt es sich dabei um den Abbau von Stützungs-
kredi ten aus den Jahren 1931 und 1932; so ist 
der Umlauf von Finanzwechseln, die die Spar-
kassen während der Kreditkrisis begeben haf ten, 
seit dem Höchststand um mehr als 450 
Mill. MM zurückgegangen. Da fe rner auch der 
umlaufende Betrag an Rußland- und Ausfuhr -
wechseln abgenommen hat , darf angenommen 
werden, daß der Umlauf an sonstigen Wirt-
schaftswechseln sich ungefähr auf gleicher Höhe 
gehalten oder nur wenig abgenommen hat . 

Die Unterbr ingung der Arbei tsbeschaffungs-
wechsel vollzog sich im vergangenen Jah r ohne 
größere Inanspruchnahme der Reichsbank. Ende 
1933 befanden sich bei der Reichsbank weniger 

als 500 Mill. MM dieser Wechsel, d. h. ein 
Drittel des Gesamtumlaufs . Die mit Einlösungs-
pflicht des Reiches und Rediskontzusage der 
Reichsbank ausges ta t te ten Arbei tsbeschaffungs-
wechsel bi ldeten bei dem damals herrschenden 
Mangel an sonstigen Anlagemöglichkeiten ein 
willkommenes Anlagepapier fü r kurzfr is t ige Gel-
der, weil das Angebot an Privatdiskonten nicht 
ausreichte, um die Nachfrage zu befr iedigen; ins-

Wechselumlauf 
in Mill. JUl 

1933 1934 

8570 9170 
8420 9 220 
8430 9 340 
8 270 9 360 
8470 9390 
8480 

Juli 8730 
8 700 

September 8 720 
8 710 
8800 

Dezember 9050 

besondere t ra ten sie vielfach an die Stelle der 
bankgirierten Warenwechsel. Ein beträchtlicher 
Teil der Arbeitsbeschaffungswechsel konnte so 
bei Bankkonsort ien untergebracht werden. 

Der gesamte Wechselbestand der Banken ist 
aber nur wenig gestiegen. Im Mai war der Wechsel-
bestand der Kredi tbanken nur um rd . 108 Mill. 
MM größer als im Mai 1933; selbst gegenüber 
dem vorangegangenen Tiefpunkt im September 
1933 hat er nur um 407 Mill. MM zuge-
nommen. Is t die von privater Seite angestel l te 
Schätzung richtig, daß die Banken insgesamt 
600 bis 700 Mill. MM Arbeitsbeschaffungswechsel 
hereingenommen haben, so wäre ihr Bestand 
an sonstigen Wirtschaftswechseln nicht gewach-
sen, möglicherweise sogar etwas zurückgegangen. 

Demnach haben die Arbei tsbeschaffungs-
wechsel die Lücke ausgefüll t , die bei den Kre-

Wedise lan lagen der Kredit inst itute 
in Mill. JUl 

Wechsel und Schecks1) Schatzwechsel 

Monatsende 5 Groß-
banken 

Sonstige 
Kredit-
banken 

Staats- u. 
Landes-
banken 

Giro-
zentralen 

Spar-
kassen2) 

5 Groß-
banken 

Sonstige 
Kredit-
banken 

Staats- u. 
Landes-
banken 

Giro-
zentralen 

Spar-
kassen1) 

1933 Februar 
Mai 
September 

1 261,8 
1227,2 
1035,8 

442,7 
416,9 
309,2 

207,4 
209,0 
212,2 

179,4 
135,0 
215,0 

106,6 
102,3 
105,6 

462,8 
449,0 
568,4 

48,4 
84,0 

139,9 

472,9 
430,0 
380,3 

55,0 
45,9 
62,3 

60,4 
57,4 
71,4 

1934 Februar 
März 
April 
Mai 

1266,1 
1259,0 
1303,5 
1343,2 

451,9 
429,6 
438.0 
409.1 

343,5 
366,3 
416,9 
428,5 

228,5 
200,9 
204.5 
204.6 

123,7 
121,6 
119,5 

536.0 
465.1 
486.2 
501,2 

136,2 
133,2 
169,5 
198,4 

429,1 
375,7 
379,6 
380,9 

443,5 
446,0 
526,8 
529,8 

124,6 
136,0 
147,5 

J) Ohne eigene Akzepte, eigene Ziehungen und Solawechsel der Kunden an die Order der Bank. — *) Für ungerade Monate Mittel au» 
Vor- und Nachmonat. 
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difbanken durch die Tilgung von Akzeptschul-
den und den geringeren Anfall von Handels-
wechseln ents tanden ist. 

Im Gegensatz zu den privaten Aktienbanken 
haben die öffentlich-rechtlichen Kredi tanstal ten 
(einschließlich Sparkassen) in verhältnismäßig 
starkem Umfang Wechsel hereingenommen. Der 
Wechselbesfand dieser Inst i tute war im Mai 
1934 um rd. 300 Mill. MM größer als vor einem 
Jahr ; allerdings entfä l l t der größere Teil hier-
von auf Bankakzepte und Sparkassenakzepte, 
die von den Girozentralen angekauf t wurden. 
Die den Sparkassen im vergangenen Jahr wieder 
reichlicher zugeflossenen Spargelder haben es 
der Sparkassenorganisat ion ermöglicht, die Liqui-
di tä tskredi te weitgehend abzubauen und den 
Liquiditätsrüdklagen erhebliche Beträge zuzufüh-
ren. Die Liquiditätsreserven der Sparkassen in 
der gesetzlich best immten Form haben zwar noch 
nicht die vorgeschriebene Höhe erreicht. Ein 
Vergleich des Liquiditätssolls mit den bis zu 
drei Monaten fälligen Bankguthaben der Spar-
kassen ergibt jedoch schon nach den Februar-

bilanzen, daß die Reservehal tung insgesamt über 
diese Anforderungen berei ts hinausgeht . 

Sieht man von der Tilgung der Akzeptver-
schuldung ab, so ist al lerdings der Neuzugang 
an Wirtschaftswechseln bei den Girozentralen 
nur gering; dagegen haben sie ihren Bestand 
an Schatzwechseln im Verlaufe eines Jah res 
mehr als verzehnfacht. 

Zusätzliche Kreditschöpfung? 
Von den bis Ende 1933 ausgegebenen Ar-

beitsbeschaffungswechseln ha t t e die Reichsbank 
ungefähr ein Drittel aufgenommen. Eine zu-
sätzliche Beanspruchung der Änlagekonten der 
Reichsbank war hierdurch jedoch, selbst un te r 
Berücksichtigung der gleichzeitig übernommenen 
Steuergutscheine, nicht ents tanden, da die im 
Portefeui l le der Reichsbank befindlichen Ak-
zepte (Finanz- und Krisenwechsel) zurückgingen. 

Im laufenden J a h r ha t die Reichsbank in 
steigendem Umfang Arbeitsbeschaffungswechsei 

aufgenommen; Mitte des Jahres befanden sich 
bei ihr mehr als die Häl f te der umlaufenden 
Arbeitsbeschaffungswechsel. Eine „zusätzliche" 
Belastung der Änlagekonten der Reichsbank ist 
aber auch dann nur allmählich eingetreten. Erst 
im Juni stiegen die Anlagenbestände nachhaltig, 
nämlich um 575 Mill. MM über Vor jahrss tand. 
Ein Teil dieser Zunahme erk lär t sich aus den 
Gold- und Devisenabziehungen während der ver-
gangenen Monate. Gleichzeitig e rhöhte sich der 
Geldumlauf um mehr als 250 Mill. MM. 

Die Kredi tbanken haben noch keine nennens-
werten zusätzlichen Mittel f ü r die Arbeitsbe-
schaffung aufbr ingen können. Die Steigerung 
der Produkt ionser löse in der Industr ie ha t sich 
in den Bankkredi toren bisher nicht niederge-
schlagen. Bis Ende 1933 sind sogar Bankgut-
haben aufgelöst worden; die hieraus f l ießenden 
Mittel sind im wesentlichen der Schuldentilgung 
zugeführ t worden. Die zunehmende Liquidisie-
rung der Produkt ionswir tschaft und des Han-
dels ha t zu einer vers tärkten Schuldentilgung 
geführ t , die zwar den Banken die Tilgung von 

eigenen Akzeptschulden und darüber hinaus die 
Aufnahme von Arbeitsbeschaffungswechseln er-
leichtert, jedoch dem Markt keine zusätzlichen 
Mittel zugeführ t hat . Da die Kredi toren bis in 
die jüngste Zeit kaum zugenommen haben, d ü r f t e 
die Aufnahmefähigkei t der Banken fü r Arbeits-
beschaffungswechsel auch weiterhin nur be-
schränkt ausdehnungsfähig sein. Die Lage der 
Versicherungsunternehmen schließlich ha t sich 
erst im laufenden Jah r soweit gebessert , daß sie 
dem Geldmarkt Mittel zuführen können. 

Zusätzliche Mittel sind dagegen über die Spar-
kassenorganisation und über die vers tärkte Ver-
wendung von Eigenkapital der Wirtschaft zuge-
flossen, und zwar dü r f t e in beiden Fällen die 
Quelle in der Auflösung von Bargeldhorten zu 
suchen sein, soweit nicht Sekundärwirkungen 
der Arbei tsbeschaffung vorliegen. In welchem 
Umfang gehortete Bargeldbestände in die Zirku-
lation zurückgeflossen sind, ist freilich schwer 
abzuschätzen. 

Liquiditätsreserven der Sparkassen 

Zeit 

Spar-
einlagen 

Giro-
einlagen 

Vorge-
schriebene 
Liquidi-

täts-
reserven 
insges.1) 

Guthaben bei eigener 
Girozentrale mit Fäl-

ligkeit innerhalb 
7 Tagen 

Gesamte Bankgut-
haben mit Fälligkeit 
innerhalb 7 Tagen 

Guthaben bei eigener 
Girozentrale mit Fäl-

ligkeit bis zu 
3 Monaten2) 

Gesamte Bankgut-
haben mit Fälligkeit 
bis zu 3 Monaten') 

Mill. JIM Mill. JIM Mill. JLH Mill. JIM 
in v. H. 
v. Sp. 3 Mill. JIM 

in v. H. 
v. Sp. 3 Mill. JIM 

in t . H. 
v. Sp. 3 Mill. JIM 

in v. H. 
v. Sp. 3 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

1932 Febr... 
Dez. . . 

9 971,2 
9 862,9 

1286,6 
1 107,3 

1254 
1207 

304,2 
320,1 

24,3 
26,5 

404,2 
425,6 

32.2 
35.3 

513,7 
605,1 

41.0 
50.1 

692,7 
790,2 

55,2 
65,5 

1933 Febr... 
April .. 
Juni. . . 
Aug. . . 
Okt. . . 
Dez. . . 

10331,5 
10430,1 
10441,8 
10517,8 
10 594,9 
10826,3 

1131,8 
1092,8 
1105,3 
1161,1 
1196,5 
1226,0 

1259 
1262 
1265 
1284 
1298 
1328 

356,0 
359,0 
405,4 
563,3 
614,2 
669,9 

28,2 
28,4 
32,0 
43,9 
47.3 
50.4 

476,0 
483,4 
528,4 
706,0 
766.6 
830.7 

37,8 
38,3 
41,8 
55.0 
59.1 
62,6 

756.4 
788.1 
814.5 
947.2 

1 023,8 
1087,2 

60,0 
62,4 
64,4 
73.8 
78.9 
81,9 

969,0 
982,3 

1001,9 
1149,2 
1 239,7 
1304,8 

77,0 
77,8 
79.2 
89,5 
95,5 
98.3 

1934 Febr... 
April .. 

11617,2 
11691,2 

1 304,8 
1340,6 

1423 
1437 

817,0 
821,5 

57,4 
57,2 

982,9 
974,6 

69,1 
67,8 

1 362,3 
1 324,9 

95,7 
92,2 

1 587,8 
1 536,6 

111,6 
106,9 

l) 10% der Spareinlagen und 20% der „sonstigen Einlagen' . — *) Einschl. Spalte 4. — ») Einschl. Spalte 6. 
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Von den beiden Wegen, auf denen Hortungs-
bestände in den Verkehr zurückgeflossen sind, 
ist der des Einsatzes von Eigenkapital, geld-
marktmaßig gesehen, nur insofern von Bedeu-
tung, als er das Marktvolumen verkleinert. Auf 
der einen Seite wird hierdurch Nachfrage von 
den Kreditmärkten ferngehalten, anderseits wird 
das Angebot am Geldmarkt um den gleichen Be-
frag, um den die Nachfrage aus privaten Mitteln 
befriedigt wird, kleiner. In den Zinssätzen 
kommen diese Vorgänge jedoch kaum zum Aus-
druck. 

Der Rückstrom von Horfungsbesfänden in die 
Spareinlagen ist dagegen für den Kreditmarkt 
von großer Bedeutung gewesen. Die im Herbst 
1932 einsetzende Zunahme der Spareinlagen hat 
es den Sparkassen ermöglicht, die Krisenver-
schuldung verhältnismäßig rasch zu tilgen. 

Die Anstoßwirkung, die von der steigenden 
Ersparnisbildung ausgegangen ist, wurde später 
dadurch verstärkt, daß die der Produktionswirt-
schaft zugeflossenen Mittel in vergleichsweise 
höherem Maße zu den Sparkassen als zu den 
Banken zurückkehrten. Auf diese Weise sind 
gerade über die Sparkassenorganisation be-
trächtliche Mittel dem Geldmarkt zugeflossen. 

Geldmarkt und Arbeitsbeschaffung 

Diese Zusammenhänge erklären nun auch, 
weshalb die Zinssätze zunächst nicht zurückge-
gangen sind. Die Bereitstellung des öffentlichen 
Kredits hat zwar zu einer Steigerung der Pro-
duktion und der Beschäftigung geführt und die 
Wirtschaft wieder in die Lage versetzt, Gewinne 
zu erzielen. Die Gewinne sind aber zur Anlage 
von Liquidifäfsreserven, zur Schuldentilgung und 
zum Teil für Investitionen verwendet wor-
den. Ein Teil dieser Gewinne hat den deut-
schen Geldmarkt überhaupt nicht berührt. So-
weit Mittel aus der Arbeitsbeschaffung dem 
Geldmarkt wieder zugeflossen sind, reichten sie 
nicht aus, um die Zinssätze zu senken, weil 
sich in der ständigen Neuausgabe von Arbeits-
beschaffungswechseln, ferner auch in den Krisen-
schulden einzelner Institute genügend Anlage-
möglichkeiten fanden. Die Banken waren somit 
der Notwendigkeit enthoben, um die Anlagen 
des freien Marktes zu konkurrieren. Die ver-
flüssigenden Wirkungen, die von der Arbeitsbe-
schaffung ausgingen, wurden durch sie selbst 
zum großen Teil wieder kompensiert. Unter die-
sen Umständen war ein Rückgang der Geldsäfze 
nicht zu erwarten, zumal die Reichsbank von der 
ihr gegebenen Möglichkeit eines verstärkten Ein-
satzes der Offenmarktpolitik aus anderen Grün-
den keinen Gebrauch machte. 

Eine Senkung der Geldsätze wäre nur dann 
zu erwarten, wenn die Reichsbank von sich aus 
darauf hindrängen würde. Die starken Abziehun-
gen von Gold und Devisen in den vergangenen 
Monaten haben aber zusätzliche Ansprüche 
an das Zentralnofeninstitut gestellt. Die Be-
stände an deckungsfähigen Wertpapieren sind 
nicht nur nicht erweitert, sondern sogar leicht 
verringert worden. Hinzu kommt anderseits, daß 
die verstärkte Umsatztätigkeit der letzten Monate 
den Geldmarkt eher verknappt hat und daß — 
wie die Einzahlungen bei den Sparkassen und 
die Bewegung des Stückgeldumlaufs zeigen — 
auch die Auflösung von Barhorfen zum Stillstand 
gekommen ist. Diese Faktoren drängen im gan-
zen mehr auf eine Erhöhung als auf eine Er-
mäßigung der Geldsätze hin. 

Geldmarkt und Kapitalmarkt 
Der hohe Geldzins erleichtert den Kapital-

besitzern den Entschluß, auf langfristige Anlagen 
zu verzichten. Infolgedessen stockt der selbst-
tätige Abfluß von Geldkapifalien vom Markt 
der kurzfristigen zu dem der langfristigen An-
lagen, wodurch eine „automatische" Zinssenkung 
verhindert wird. Die Rendite der festverzins-
lichen Papiere ist in den vergangenen Monaten 
leicht gestiegen, damit hat sich die Spanne zwi-
schen Geldzins und Kapifalzins wieder vergrö-

D i e Rendi te fes tverz ins l i cher Wertpapiere und ihre Spanne 
z u m Privatd iskont 

in % p . a . 

Zeit 
Deutschland Groß-

britannien 

Vereinigte 
Staaten von 

Amerika 
Franl rreieh 

Span-
ne 

Zeit 

Ren-
dite 

Span-
ne 

Ren-
dite 

Span-
ne 

Ren-
dite 

Span-
ne 

Ren-
dite 

rreieh 

Span-
ne 

1931 M.-D. 7,38 0,60 4,7 1,1 4,69 3,04 3,70 2,14 
1932 9,05 4,10 4,1 2,2 5,87 4,56 4,73 3,42 
1933 „ 7,28 3,40 3,7 3,0 5,62 3,95 5,77 3,95 

1934 
Januar . 6,52 2,64 3,53 2,51 5,25 4,69 6,18 3,91 
Februar. 6,55 2,67 3,55 2,59 4,90 4,34 6,16 3,44 
März .. 6,53 2,65 3,50 2,58 4,74 4,34 6,37 3,49 
April . . . 6,57 2,69 3,50 2,54 4,64 4,37 5,71 2,85 
Mai 6,62 2,74 3,50 2,57 4,56 4,34 5,34 2,55 
Juni . . . 6,66 2,90 3,51 2,58 4,46 4,24 5,28 3,10 

ßert. Zwar ist die Spanne zwischen der Rendite 
festverzinslicher Wertpapiere und dem Privat-
diskont nicht größer als diejenige in Großbri-
tannien und Frankreich und sogar erheblich ge-
ringer als diejenige in den Vereinigten Staaten 
von Amerika. Dabei muß jedoch berücksichtigt 
werden, daß die absolute Rendite festverzins-
licher Wertpapiere in diesen Ländern viel nie-
driger ist als in Deutschland. 

Die Anspannung des Kapitalmarkts wirkt nun 
aber auch auf den Geldmarkt zurück. Denn so-
lange der Kapitalzins sich auf der gegenwärtigen 
Höhe hält, ist die Überführung der Arbeitsbe-
schaffungskredite in eine langfristige Form nicht 
durchführbar. 
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2. Beilage zum Wochenberidit des Instituts für Konjunkturforschung 

1. Jahrgang Berlin, den 5. September 1934 Nummer 29 

Konjunktur-Kartei 

Deutschland 

Der Automobilabsatz im Juni 25.7.34 (20.6.34) 
Nach den Erfahrungen der letzten Jahre war 

für Juni ein Rückgang des Äutomobilabsatzes 
zu erwarten. Tatsächlich ist jedoch die Zahl 
der Zulassungen fabrikneuer Personenkraftwa-
gen von Mai auf Juni um.1 3 v. H. gestiegen. Sie 
betrug im Juni 15 886 Einheiten. Diese Steige-
rung ist zwar zum Teil darauf zurückzuführen, 
daß sich die Lieferungen in den letzten Mona-
ten stark verzögert hatten; zum Teil ist sie 
jedoch auch ein Zeichen dafür, daß auf dem 
Äutomobilmarkt starke Auftriebskräfte am Werke 
sind. 

Das Lastkraftwagengeschäft war, der Jahres-
zeit entsprechend, im Juni etwas ruhiger. Immer-
hin sind im Juni rund 2 000 Lastkraftwagen oder 
etwa zwei Drittel mehr als im Juni 1933 zuge-
lassen worden. 

Die Gesamtzahl der Zulassungen für die 
erste Hälfte des Jahres 1934 stellt sich auf 
60229 Personenkraftwagen und 9 090 Lastkraft-

wagen. Es sind also in der ersten Hälfte des 
Jahres 1934 etwa 70 v. H. Personenkraftwagen 
und 60 v. H. fabrikneuer Lastkraftwagen mehr 
zugelassen worden als in der ersten Hälfte 
1933. 

A r b e i t s t ä g l i c h e Z u l a s s u n g e n f a b r i k n e u e r K r a f t f a h r z e u g e 
in Stück 

Personenkraftwagen Lastkraftwagen 

1932 1933 1934 1932 1933 1934 

Januar 57,6 81,2 198,4 13,5 16,5 41,0 
Februar 82,2 91,5 182,8 14,9 18,5 43,1 

125,9 179,1 325,8 18,0 26,7 49,6 
148,3 320,6 502,7 23,7 37,1 72,1 
203,3 378,6 593,6 27,9 47,6 81,9 
188,6 382,8 l)611,0 28,3 46,0 1)76,9 

Juli 181,4 371,4 27,7 45,3 
140,2 336,7 24,1 43,5 

September 137,2 316,4 24,1 44,1 
131,6 313,7 25,9 45,6 

November 117,5 233,4 24,0 42,9 
Dezember 92,6 230,5 22,2 42,9 

Durchschnitt 133,9 269,7 22,9 38,1 

*) Vorläufig. 

Ausland 

Lettland 25. 7. 34 (4.1.34) 
Die Wirtschaftslage ist im ganzen nach wie 

vor gedrückt. Eine Ausnahme bildet nur die 
Industrie, deren Erzeugung infolge strafferer 
Einfuhrkontingentierung, der verhältnismäßig 
günstigen Absatzlage für einige wichtige Aus-
fuhrprodukte (Holz, Papier) sowie der Arbeits-
beschaffungsmaßnahmen der öffentlichen Hand 
in den letzten Monaten weiter gesteigert werden 
konnte. Im Zusammenhang damit ist die Zahl 
der Arbeitslosen weit unter den Vorjahrsstand 
gesunken. 

L e t t l a n d 

Dagegen ist die Lage der für die lettische 
Wirtschaft ausschlaggebenden Landwirtschaft an-
haltend ungünstig. Dies geht vor allem darauf 
zurück, daß die wichtigsten Abnehmer Lettlands, 
Großbritannien und Deutschland, ihre Einfuhr-
kontingente für Veredelungserzeugnisse erheblich 
eingeschränkt haben. Infolge rückläufiger Preise 
sind die Erlöse der Landwirtschaft aus der Aus-
fuhr in den letzten Monaten weiter gesunken. 
Durch die fortgesetzte Stützung des Exports (Prä-
mien, Kompensationsabkommen u. a.) sowie — 
neuerdings — durch Schuldenerleichterungen 
(Umschuldung) sucht die Regierung weiterhin, 
die Agrarkrise zu mildern. 

Die Handelsbilanz hat sich seit Jahresbeginn 
erheblich verschlechtert. Während die Ausfuhr 
in den ersten fünf Monaten d. J. im Vergleich 
zum Vorjahr wertmäßig weiter etwas gesunken ist, 
hat sich die Einfuhr infolge verstärkter Roh-
stoffeindeckung der Industrie um mehr als ein 
Viertel erhöht. Die damit verbundene Ver-
schlechterung der Devisenlage zwang kürzlich zu 
einer weiteren Verschärfung der bestehenden 
Einfuhrerschwerungen. In der Handelspolitik 
soll nun, wie es auch das kürzlich mit England 
abgeschlossene Abkommen zeigt, in stärkerem 
Maße als bisher der Grundsatz der Gegenseitig-
keit berücksichtigt werden. Die Regierung ist 
nach wie vor bemüht, die Latwährung stabil 
zu halten. 

Be-
schäfti-
gung in 

der 
In-

dustrie1) 

Außen-
handel 

Großhan-
delspreise 

Bank 
von Lettland8) Be-

schäfti-
gung in 

der 
In-

dustrie1) 

Ein-
fuhr 

Aus-
fuhr 

Ge-
samt 

Aus-
fuhr-
wa-
ren 

Gold-
u. De-
visen-

be-
stand 

Wech-
sel-
be-

stand 

Noten-
um-
lauf 

1930 
= 100 

Mill. 
Lata 1913 = 100 Mill. Lats 

1932 
1. Vj. M.-D. 69 6,1 7,7 97 86 46 76 39 
2. ,, ,, 69 6,9 8,5 92 88 48 74 38 
3- „ „ 71 6,6 8,9 82 76 47 72 36 
4- „ ,, 72 8,5 7,0 84 77 47 71 37 

1933 
7,0 

1. Vj. M.-D. 72 5,9 4,8 83 77 47 68 35 
2- „ „ 79 7,0 6,9 85 79 48 68 32 
3- „ „ 85 8,0 9,1 84 78 49 67 33 
4. „ ,, 85 9,6 6,3 83 78 48 67 36 

1934 
6,3 

1. Vj. M.-D. 85 8,2 4,7 84 80 47 66 34 
April 90 8,0 5,3 82 78 48 66 32 
Mai . . . . 9,7 5,7 82 78 48 65 32 
Juni 

5,7 
48 65 32 

*) Biga. — *) Monatsende. 



 2 . B e i l a g e z u m W o d i e n b e r i d i t d e s I n s t i t u t s f ü r K o n j u n k t u r f o r s c h u n g 

7 . J a h r g a n g B e r l i n , d e n 2 5 . J u l i 1 9 3 4 N u m m e r 2 9 

W o d i e n z a h l e n 

1 6 . 7 . b i s 2 1 . 7 . 1934 

G e g e n s t a n d E i n h e i t 

Woche : 

V o r j a h r 

29. Mai 
bis 

3. Juni 
1933 

5.-10. 
Jun i 
1933 

12.-17. 
Jun i 
1933 

19.-24. 
Jun i 
1933 

26. 
Juni 

bis 
1. Juli 
1933 

3.-8. 
Jul i 
1933 

10.-15. 
Jul i 
1933 

17.-22. 
Ju l i 
1933 

22 23 24 25 26 27 28 29 

G e g e n w a r t 

28. 
Mai 
bis 

2. Juni 
1934 

4.-9. 
Jun i 
1934 

11.-16. 
Juni 
1934 

18.-23. 
Jun i 
1934 

25.-30. 
Jun i 
1934 

2.-7. 
Jul i 
1934 

9.-14. 
Ju l i 
1934 

16.-21. 
Jul i 
1934 

22 23 24 25 26 27 28 29 

1 . T ä t i g k e i t s g r a d 
Gesamtzahl der Arbeitslosen1) . 

d a r u n t e r : 
Haup tun te r s tü t zungsempfänge r 

i. d. Arbei ts losenvers icherung . 
i. d. Kr i senun te r s tü tzung . . . . 

Wohl fahr t se rwerbs lose 
Arbeitslosigkeit, Großbritannien2) . 

1 000 

Produktion, arbeitstägl ich 
Steinkohle im Kuli r revier . . . . 
— in Deutsch-Oberschlesien . 
Kokserzeugung im Kulirrevier 
Steinkohle, Großbritannien . . . . . 

Verkehr, arbei ts tägl id i 
Wagenges te l lung der Reichs-

bahn 

Kreditsicherheit , arbei ts tägl id i 

Wechselprotes te \ einer 

* ) Zentrals tel le 

Vergle ichsverfahren . 
Eröffnete Konkurse 

Notenbanken 4 ) 
Gold- und Devisenbestand . . . 

davon Reichsbank 
Wechsel- und Lombardkred i te 
davon Reichsbank 

Deposi ten (täglich fäll ige Ver-
bindlichkeit) 
davon Reich sbank 

Bundes-Reserve-Banken U. S. A. 
Diskontierte Wechsel 
Regierungssicherheiten 

Zahlungsverkehr 
Geldumlauf 

davon Reichsbankuoteu . . . . 
Postscheckverkelir8) 
Pos tscheckguthaben (Bestände) 

2 . W e r t b e w e g u n g 
Z i n s s ä t z e 

Reichsbankdiskont 
Debetzinsen') i der Stempel-1 . 
Kreditzinsen7)J Vereinigung ' . 
Tagesgeld 
Monatsgeld 
Pr iva td i skont 
Warenwechse l mi t Bankgiro . 
Rendi te der 6% Pfandbr ie fe . 

Call rnoney New York 
Privatdiskont London 

„ Zürich 
„ Amsterdam 

Effektenmarkt 
Festverz. 6% Wer tpap ie re 
Kursniveau, gesamt 
—, P fandbr i e fe 
—, Kommunal-Obligat ionen . . 
—, Offentl. Anleihen 
—, Indust r ie-Obl igat ionen . . . 

Aktienindex, gesamt 
—, Bergbau u. Schwer indus t r ie 
—, Verarbe i tende Indus t r i e . . 
—, Handel u n d Verkehr 

5038,6 

465,6 
1336,3 
2160,7 

1 000 t 263.4 
43,0 
45,4 

656.5 

1 000 106,6 

Anzahl 
IOOO M 

Anzahl 

Mill. m , 

Mill. $ 

122 
65 

4 
15 

523 
449 

3456 
3306 

549 
439 

302,0 
1889,6 

509 
436 

3345 
3199 

485 
376 

276,7 
1911,6 

Mill. m 5479 
3460 
1017 
482 

% P- a. 4 

1 
5.49 
5,79 
3,88 
4,38 
7,42 
1,00 
0,47 
1.50 
1,98 

Devi senkurse in Berl in 
New York 
London 
Par i s 

Warenpre i se 
I n d e x z i f f e r n 
Reagible Waren8) 
Großhandelspreise (gesamt) . . 
Agrarstoffe 
Indust r . Rohstoffe u. Ha lbwaren 

, Fe r t igwaren 
d a r u n t e r : P rodukt ionsgü te r . . 

Ve rb rauchsgü te r . . . 
Großhandelsindex: 

Ver. St. t>. Amerika (Fisher) . . . . 
Großbritannien (Fin. Times) . . . . 

G r o ß h a n d e l s p r e i s e 
Roggen, märk. , Berlin, prompt9) 
Rinder, Lebendgewicht , Berlin 
Rindshäute, südam., Hamburg 
Maschinengußbruch, Ia, Essen") 

XBaumwolle, New York, loco 
X Weizen, New York, hardw, loco . . 
xKautschuk, First crepe, London . . 
X Kupfer, Electrolyt, New York . . . . 

v. H. 

1924/26 
= 100 

79,67 
80,88 
74,89 
80,58 
78,08 

72,0 
78,8 
66.4 
75.5 

&L4L je $ 
m je £ 

je 100fr 

3,5690 
14,23 
16,63 

1913=100 

1926=100 
1913=100 

m 
je 1000 kg 
je 50 kg 
j e 7s kg 

je t 
cts je Ib 

cts je 60 Ibs 
d je Ib 

cts je Ib 

59,7 
92.4 
84.5 
88,7 

111,8 
113,9 
110,2 

62,1 
89,3 

154,2 
29,3 
0,45 
39,5 
9,25 

84,25 
•?V2 

8,13 

4977,4 

435,6 
1325,0 

245,3 
50,7 
43,3 

497,8 

106,2 

219 
121 

151 

6 
14 

422 
349 

3304 
3161 

511 
400 

253,8 
1932,4 

5358 
3364 

487 

4 
7 
1 
5,16 
5.79 
3,88 
4,38 
7,26 
1,00 
0,44 
1,50 
1.80 

81,09 
82,68 
75,57 
81,80 
78,94 

73,1 
80,6 
67,5 
75,9 

3,5190 
14,34 
16,64 

61,9 
93.0 
85.6 
89.1 

112,0 
113,9 
110,5 

62.7 
89,5 

154,0 
30,5 
0,49 
39,5 
9,10 

84,12 
3°U 
8,00 

248,1 
50,1 
44,7 

686,0 

107,2 

377 
304 

3190 
3047 

545 
428 

222,1 
1954,7 

5209 
3275 

982 
459 

4 
7 
1 
5,05 
5,79 
3,88 
4,38 
7,28 
1,00 
0,52 
1,50 
1,85 

80,64 
82,38 
74,85 
81,22 
78,34 

72,5 
79,7 
67,0 
75,3 

3,4967 
14,35 
16,64 

61,7 
92,9 
85.1 
89.2 

112,0 
113,9 
110,6 

63,5 
90.1 

153,8 
30.2 
0,46 
39,0 
8,95 

85,12 
3'ln 
8,00 

4856,9 

416,3 
1310,4 
2062,6 
2438,1 

251,0 
45,6 
46,9 

638,9 

105,3 

176 
82 

347 
273 

3573 
3422 

555 
447 

191,0 
1975,2 

5075 
3192 

901 
447 

4 
7 
1 
4,92 
5,79 
3,88 
4,38 
7,34 
1,00 
0,54 
1,50 
1,98 

80,13 
81,77 
74,29 
81,08 
77,42 

70,6 
76,8 
65,4 
74,1 

3,4317 
14,35 
16,63 

62,9 
93,0 
85.2 
89.3 

112,1 
113,9 
110,7 

64,0 
89,8 

152,2 
30,5 
0,47 
39,0 
9,35 
88,50 
3V» 
8,00 

262,8 
50,7 
47,9 

657,1 

107,1 

114 
64 

5515 
3473 
1157 
455 

4 
7 
1 
5,17 
5,79 
3,88 
4,38 
7,48 
1,00 
0,51 
1,50 
3,43 

78,73 
80,24 
72,91 
80,01 
76,02 

69,8 
76,3 
64.6 
72.7 

3,3430 
14,32 
16,61 

62,3 
93,2 
85.0 
89,7 

112,4 
113,9 
111,2 

65.1 
91,1 

152,6 
31,5 
0,48 
38,5 
10,15 

101,50 
3% 
8,00 

4827,1 

406,3 
1291,2 

244,1 
52,2 
46,0 

623,7 

102,7 

175 
95 

353 
280 

3418 
3270 

466 
360 

181,8 
1995,3 

372 
299 

3295 
3149 

465 
358 

167,9 
2007,2 

5390 
3384 
1045 
474 

4 
7 
1 
5,30 
5,79 
3,88 
4,38 
7,66 
1,00 
0,52 
1,50 
4,15 

77,18 
78,32 
71,24 
79,38 
74,67 

68,5 
74.5 
63.6 
71,5 

3,1240 
14,15 
16,58 

62.5 
93.7 
86,2 
89.8 

112,8 
113,9 
112,0 

66.6 
91,2 

154,8 
31.4 
0,48 
38.5 

10,50 
109,62 

3*U 
8,50 

243,1 
52,9 
46,1 

626,5 

103,3 

145 
80 

386 
312 

3178 
3032 

516 
396 

163,1 
2017,3 

5306 
3330 

945 
466 

4 
7 
1 
4.78 
5.79 
3,88 
4,38 
7,52 
1,00 
0,52 
1,50 
3,78 

77,94 
79,75 
70,88 
79,63 
74,35 

67.7 
73.8 
62,8 
70,7 

2,9450 
13,98 
16,45 

62,3 
93.7 
86,1 
89.8 

112,8 
113,9 
112,0 

68,8 
91,6 

154,2 
30,6 
0,48 
38,0 

11,40 
116,25 

3"lt, 
9,00 

2529,0 

231,6 
822,1 
831,8 

249,4 
45,8 
45,6 

580,7 

291,0 
52,5 
53,9 

7 21,0 

103.7 116,3 

134 101 
49 

209 
136 

3454 
3312 

662 
538 

33,7 
2430,2 

194 
121 

3341 
3201 

648 
524 

29,0 
2430,2 

5175 
3234 

904 
442 

5596 
3629 
1180 
528 

4 
7 
1 
4.87 
5,79 
3.88 
4,38 
7,44 
1,00 
0,45 
1,50 
3,29 

4 
7 
1 
4,79 
5,06 
3,85 
4,13 
6,60 
0,75 
0,94 
1,50 
0,84 

78,75 
80,63 
71,31 
80,46 
75,39 

69,1 
76,6 
63,8 
71,5 

90,61 
90,92 
87,61 
93,22 
86,34 

73.2 
80,1 
67,8 
76.3 

2,9320 
13,99 
16,45 

2,5095 
12,73 
16,52 

62,5 
94,0 
86,5 
90.3 

113,0 
114,0 
112,2 

70.4 
92,8 

154,4 
31,3 
0,49 
38,0 

10,55 
101,50 

4'/. 6 
9,00 

62,5 
96,5 
92,4 
90.4 

114,9 
114,0 
115,6 

75.8 
91.9 

168,6 •) 
31,2 
0,35 
48.5 
11,55 

114,38 

8,50 

278,7 
53,1 
52,5 

697,6 

114,7 

104 
58 

174 
101 

3299 
3160 

603 
478 

27,9 
2430,4 

5439 
3501 
1154 
540 

4 
7 
1 
4,52 
5,06 
3,75 
4,13 
6,59 
0,75 
0,93 
1,50 
0,71 

90,86 
91,00 
88,05 
93,70 
86,75 

75.5 
84,1 
69.6 
77,9 

2,5102 
12,69 
16,52 

62.7 
96.8 
93,0 
90.6 

114,9 
114,0 
115,6 

7 5,9 
92,2 

171,0 
29.7 
0,34 
48,5 
12,20 

109,38 
«3/t 
8,50 

277,2 
50,7 
53,4 

700,2 

115,6 

150 
76 

3201 
3063 

642 
512 

28,0 
2430.2 

5405 
3478 
1119 

517 

4 
7 
1 
4,50 
5,06 
3,75 
4,13 
6,61 
0,75 
0,91 
1,50 
0,55 

90,58 
90,79 
87,78 
93,20 
86,62 

76,5 
86,0 
70,2 
78,7 

2,5080 
12,66 
16,52 

63,4 
97,2 
93,8 
90,7 

114,9 
114,0 
115,6 

77,4 
92,1 

170,8 
30,0 
0,35 
48,0 

12,15 
107,13 

PL 
9,00 

"2482,2 

*) 264,9 
*) 813,3 
) 796,9 
2092,6 

271,7 
50,3 
52,5 

663,2 

116,1 

104 
51 

150 
77 

3774 
3633 

743 
623 

27,0 
2430,3 

5274 
3390 
1023 
513 

4 
7 
1 
4,50 
5,06 
3,75 
4,13 
6,71 
0,75 
0,93 
1,50 
0,63 

89,60 
89,42 
86,66 
92,74 
87,54 

76,9 
85.7 
70,6 
79.8 

2,5114 
12,65 
16,52 

63,7 
97.5 
94.6 
90,9 

115,0 
114,0 
115,7 

78,0 
92,0 

177,0 
29.7 
0,36 
48,0 
12,20 

102,25 
w « 

9,00 

287,1 
55,4 
53,9 

625,7 

119,3 

150 
77 

3537 
3399 

680 
558 

29,0 
2431,8 

5775 
3770 
1281 
518 

4 
7 
1 
4,64 
5,06 
3,75 
4,13 
6,77 
0,75 
0,94 
1,50 
0,59 

88,86 
88,64 
85,84 
92,01 
87,33 

77,0 
85,9 
70,8 
79,4 

2,5128 
12,66 
16,52 

64,6 
97.6 
94.7 
91,0 

114,9 
113,8 
115,7 

7 8,0 
92,0 

175,0 
30,3 
0,34 
48,0 
12,45 

105,13 
PL 
9,00 

282,7 
51,2 
51,8 

678,5 

114,4 

151 
78 

3521 
3385 

730 
606 

22,7 
2431,8 

5569 
3625 
1180 
569 

4 
7 
1 
4,75 
5,06 
3.75 
4,13 
6.76 
0,75 
0,93 
1,50 
0,61 

10)87,76 
88,81 
85,66 

")85,49 
87,46 

76.4 
85,0 
70.5 
78,8 

2,5132 
12,68 
16,52 

65,1 
98.1 
96,0 
91.2 

114,8 
113,8 
115,6 

77,8 
91.3 

169,0 
30,5 
0,34 
48,0 

12,30 
98,63 

V/s 
9,00 

288,9 
50,9 
52,1 

114,5 

5504 
3588 
1174 
545 

4 
7 
1 
4,60 
5,06 
3,75 
4,13 
6,75 
0,75 
0,90 
1,50 
0,61 

87,86 
88,92 
85,75 
85,54 
87,65 

77.0 
85,4 
71.1 
79,7 

2,5146 
12,65 
16,52 

65,8 
98,8 
97,6 
91,5 

114,9 
IIb,9 
115,7 

7 7,9 
91,2 

169,0 
30,4 
0,33 
48,0 

12,85 
99,63 

7 7« 
9,00 

23,3 
2431,8 

4 
7 
1 
4,62 
5,06 
3,75 
4,13 
6,74 
0,75 
0,85 
1,50 
0,63 

87,94 
89,07 
85,73 
85,46 
87,60 

78,0 
86,6 
72,3 
80,2 

2,5150 
12,67 
16,52 

65,8 
99,1 
98,1 
91,7 

115,0 
113,9 
115,9 

91,6 

159,0 
30,3 
0,33 
48,0 

13,25 
106,13 
') 7V,. 

9,00 

*) Nach der Statistik der Arbeitsämter. — 3) Ohue Nordirland; registrierte Arbeitslose. — s) Förderkohle. — *) Reichsbank und die 4 Privat-
Notenbanken. — ®) Mittelwert aus Gutschriften und Lastschriften. — 8) Debetzinsen zuzüglich Vorschußprovision. — 7) Kreditzinsen für täglich fäll iges 
Geld in provisionsfreier Rechnung. — 8) Maschinengußbruch, Schrott, Messingblechabf älle, Blei, Schnittholz. Wolle, Hanf, Flachs, Ochshäute, Kalbfelle. 
— 9) Seit Oktober 1933 Handelspreis für R HI; ab Station, seit 5. 2. 34 frei Berlin; ab 3. IV. Mühlenankaufspreis, einschl. Ausgleichsabgabe 

im 2 — je t.), die ab 15. 6. wieder fortfällt. — u) Ab 2. Juli ohne Reichsanleihen; Vorwoche: 87,68. — u) Ohne Reichsanleihen. — u) Ab Juni 1934: 
laschinengußbruch, Düsseldorf; Werkseinkaufspreise. — •) Vorläufig. — x Originalpreise, jeweils Donnerstag. — •) Ab 1.6.-= 171.— 8M. 
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