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Der Markt der Pfandbriefe und Kommunalobligationen

Infolge des Gffentlichen Finanzierungs- und Konsolidierungsbedarfs konnte die Emissions-
sperre bisher noch nicht gelockert werden. Wenn der Pfandbriefabsatz trotzdem gestiegen 1ist,
s0 handelt es sich dabei darum, daf} es die giinstige Lage auf dem Kapitelmarkt den Pfand-
briefbanken erlaubt, thre Bestdnde aus den Riickkdufen der Krisenjahre und aus Emissions-

resten auf dem Markt unterzubringen.

Der Piandbriefmarkt

Noch 1932 hatten die Pfandbriefanstalten fiir
265 Mill. ZK mehr Gold- und Roggenpfandbriefe
aufnehmen miissen, als sie auf dem Markt unter-
bringen konnten. 1933 hatte dieser , Nettoabgang'
immer noch 135 Mill. £/ betragen. Erst 1934 haben
die Pfandbriefanstalten wieder mehr Pfandbriefe ab-
gesctzt, als sie aufnehmen mufiten. 1935 haben sie
netto fiir 157 Mill, &4 Pfandbriefe auf dem Markt
verkauft (d. h. nach Abzug dessen, was sie vom Markt
aufgenommen haben). Wenn die gesamten Umsitze
(d. h. die Kiufe und Verkidufe) der Institute 1935
gegeniiber den vorausgegangenen Jahren gestiegen
sind, so deshalb, weil die guten Unterbringungsmég-

Eines sei hier noch erwihnt: Der Nettozugang gibt nicht ganz die
wirkliche Verénderung der am Inlandsmarkt befindlichen Pfandbriefe
wieder. Um diese zu erhalten, miite man von dem Nettozugang die-
jenigen Auslandspfandbriefe abzichen, die aus inldndischem Besitz zu den
Banken zurlickgeflossen sind. Leider sind Zahlen hiertiber nicht verfiighar.

Die Hohe der Nettozugiange an Pfandbriefen erscheint auer-
ordentlich gering gegeniiber den Zahlen, die in der amtlichen
Emissionsstatistik als Pfandbriefemissionen angegeben werden. So
steht 1035 einem Nettozugang von 157 Mill, A4 eine Emission von
831 Mill. AA gegeniiber. Dieser Widerspruch erklart sich daraus, dafi
die Emissionsstatistik alle Verkaufe von Goldpfandbriefen und Gold-
kommunalobligationen der Pfandbriefbanken als Emissionen ansieht.
also auch die Verkaufe frilher am Markt aufgenommener Papiere. Sie
zihlt ferner den Zugang an Osthilfe-Entschuldungsbriefen dazu. Infolge-
dessen ergeben die Zahlen des Zugangs an Goldpfandbriefen (d. s. die
Bruttoverkéiufe usw.) zuziiglich der a benen Osthilfe-Entachul-
dungsbriefe die Emissionen der amtlichen Statistik.

Zusammensetzung der amtlich berichteten

lichkeiten gleichzeitig eine stirkere Marktpflege not- Ptandhriefemissionen
wendig machten. Die Banken miissen darauf Be- in Mill. 24
dacht nehmen, die giinstigen Marktaussichten nicht Zugang von Plandbriefemissionen
durch Absatz um jeden Preis zu verderben und in- Jahressumme - 11| nach der amtlichen
foloed Material Markt ineh 2 Gold- Osthilfeentschul- Statistik
olgedessen Material vom Markt aufnehmen, wenn sie pfandbriefen | dungsbriefen
dadurch Kursschwankungen — und seien sie auch
noch so geringfiigig — verhindern kénnen. 1(8?21); = 1(8}{1);
278 2 280
Zu- oder Abnahme der im Inland begebenen Pfandbriefe 324 47 371
und Kommunalobligationen 375 91 465
in Mill. 24 685 i 146 | 831
. . Goldl analobligati
ttold- und Roggenpfandbriefe | ~ und Sachwertanleihen Der Markt der Kommunalobligationen
_ ohne Osthilfe- ohne Gemeindeumschuldungs- X
Tak- Fntschuldungsbriefe schuldverschreihungen Die Besserung auf dem Markte der Kommunal-
res- ] T | e obligationen zeigt sich vor allem in den Kursen dieser
sume Ztngungrni.‘\bgangﬂ)lmg:]:“{ﬂ Z“gang‘)“Abgaﬂgz)‘zu;:]‘f};] Papiere. Die Umsitze der Banken haben sich zwar
G L b L T Netta- auch hier erhoht; die Banken haben aber mehr
Markt |abgang (—) Markt abgang (—{  Obligationen aufnehmen miissen, als sie am Markt
| | T T absetzen konnten. 1935 war der Riickgang im Um-
1930. . 1315,o| DBLG | 12834 | 5492 | w74 | 4518 lauf der Kommunalobligationen sogar noch héher
}3;}) 53%?"?,! fgig[; { o j{”{g? '-’ég-b‘ | iﬁivg i IF{H als 1934. Es wire jedoch verkehrt, hieraus auf eine
1933 .| 5263 | 4611 | — 1352 55:? i ga:é | — 413 ungiinstigere Entwicklung des Marktes (etwa gegen-
1934.. 8764 | 8735 |+ Al 69,0 | 968 | — 275 iiber dem Pfandbriefmarkt) zu schlieBen. Der Riick-
1935. . t‘»SE;,uI 5281 | - 1574 | 1792 | 2326 | — 534 gang des Umlaufs hidngt hier vielmehr damit zu-
; y sammen, dafl die vertraglichen Tilgungen der Kom-
) Bruttoverkauf usw, -— ) Riickkauf, Tilgung usw.

l?_cr Nettozugung des Jahres 1935 deckt sich bemerkenswerterweise
uugei‘am mit dem Betrage der zur Ausgabe freigegebenen , Rest-
cmissionen”, Bekanntlich war durch die erste Durchfiihrungsverordnung
wum Gesetz iiber die Zinsermifligung bei Kreditanstalten vom 1. Mirz
1935 die Ausgabe bei den Kreditanstalten vorhandener noch nicht be-
gebener Schuldverschreibungen an die Zustimmung des Reichswirt-
schafteministers gebunden worden. Solche Restemissionen wurden
hauptsichlich freigegeben, um die Finanzierung des Wohnungsbaus fiir
Heeresangehirige in den Standorten zu erleichtern.
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munaldarlehen und die Ablésung falliger Darlehen
durch Gemeindeumschuldungsobligationen automa-
tisch zu einer Abnahme des Umlaufs fithren. AufBer-
dem verhindert die Sperre fiir den Kommunalkredit
eine Erhéhung des Umlaufs an solchen Papieren.

Der grofite Teil der Abnahme im Umlauf der
Kommunalobligationen entfillt im iibrigen auf eine
Sondertilgung: Ein im August 1931 zwischen zwei
offentlich-rechtlichen Anstalten im Umfang von
30 Mill. ZA durchgefiihrter Austausch von Kommunal-
darlehen in Kommunalobligationen wurde im Mai
1935 riickgingig gemacht.

Nettozu- oder -abginge der verschiedenen Gattungen der
Plandbriefe und Kommunalobligationen

Mill. 24
Pfandbriefe EKommunalobligationen
l T Nach
Nach Inland | 4.0 | dem |
Im In- dem | ebene e | Aus- |
land be- | Liqui- | Aus- | old- tungs-| 1204
Zeit | gebene | da- | land | Ins [ Romme _T'huﬁ_ be- | s
Gold- u. tions- | -be- 8- |gationen| yop. (BEDEDRE g
Roggen-| pfand- |gebene | samt wd |y n’i-[ Gold- | samt
pfand- | briefe | Gold- | Sach- bun: om- |
briefe | pfand- wert- | |munz_l-i
n | briefe | anlethen) 8€0 |ohliga-|
| | | ) | | tionen|
| | | |
1930 [+1233,4 —212,01— 18,74+ 1002,8] +451,8— 22.2— 8,2 4-421.4
1031 | +378.9—152,3— 78,6 +147,8/+117,3—28,5— 8,7 + 79,8
1032 | —264,7—112,4— 91,9 —469,0] — 61,4— 21.6— 4,8 — 87§
1933 | —135,2— 66.,5—150,8 —852,5| — 41,4— 20,1— 10,2 —71.7
1934 | + 38,1— 62,0— 94,1| —153,0| — 27,5 — 23,9— 8,7 — 650,
1935 | +157,4— 37,1|— 51,5/ + 68,8 — 53,4 — 20,7 — 13,7, — 88,
1933 | |
Jan...| — 17,3— 10,0— 9,8 — 36,6| — 7,5— 7,0— 0,7 — 15,
Febr..| — 17,7— 62— 82 — 82,1/ — 36+ 27— 1.2 — 2,1
Mirz .| — 13,2— 4,5— 5.8 — 23,6| — 16— 02— 0.2 — 2(
April .| — 32,4— 58— 184 — 56,6| — 27— 0.6— 36— 69
Mai..| — 224— 33— 59 — 81,6|— 55— 04— 09 — 68
Juni..| — 9,2— 52— 22,21 — 36,6| — 38— 04— 1,3 — 55
Juli ..f — 40— 63— 10,5 — 21,7| — 35— 04— 0,5 — 4.4
Aug. .| — 39— 38— 31,3 — 39,0l — 39— 04— 04 — 4.7
Sept..| — 6,4— 40— 63 — 16,7 — 16— 03— 0,2 — 2.0
Okt...| + 1,3‘- 44— 6,2 — 93[ + 01+ 01— 09— 0.7
Nov. .| + 7.6‘f 31— 56 — 1,11 + 08— 07— ) 0,1
Dez...| — 18,7— 99— 21,1 — 47,7| — 8,6—12,5— 21,2
1934 |
Jan...| + 84— 58— 8,1 — 10,5 + 1,1— 4,3;— 0.8 — 4.
Febr..| — 19— 3,7— 54 — 11,0 — 26— 09— 1,4 — 4.9
Mirz .| — 4,0}* 39— 17,7 — 25,6) — 34— 050 . |— 40
April.| — 76— 37— 45 — 15,8 — 7,3— (J,E}i— 1,9 — 10,1
Mai..| — 33— 70— 5,1 — 154 — 19— 06— 0,1 — 2,
Juni..| — 13.8— 7,0— 20,4 — 41,2 + 0,1+ 03— 23 — 1.9
Juli ..| — 2,0— 58— 18 — 9,(3*— 25— 0,3— 05— 3,3
Avg. .| + 17— 29— 25 — 37— 15— 01| . |— 1,3
Sept..| - 49— 28— 3,3 — 1,2 — 1,6— 05— 03 — 2.4
Okt...| + 9,6l— 45— 16,2 — 11,1| — 02— 05— 1,1 — 1,0
Nov..| + 24— 4,1— 4,00 — 57— 1.0— 24— 0,2 — 3.
Dez...| + 13,7— 108— 5,1 — 22| — 6,7—13,2— 0,1 —20,1
1935
Jan...| + 54— 30— 2,2 + 02|+ 15— 33— 04 — 2
Febr..| — 29— 02— 3,7 — 68 + 06— 1,0— 0,7/ — 1,1
Mérz .| + 28,2— 24— 5,9 4+ 19,9 + 34+ 03— 1.4 + 2,2
April .| + 17,5— 32— 3,5 + 10,8 — 22— 04— 28 — 54
Mai..| + 23,1— 54— 4,5/ + 13,2 —32,6— 0,5/— 09| -— 34,0
Juni..| + 12,3— 39— 38,4 + 50— 71— 04— 1,5 — 9,
Juli..| + 82,2— 43— 10,6 + 17,3 + 1,1+ 03— 0.2 + 1,9
Aug. .| + 209— 44— 3,0 + 13,5/ + 28— 05 . |+ 2,9
Sept..| — 2,8— 2.8 2,00 — 7,4]— 81 0,7— 3.0, — 11,8
Okt...| + 10,2| G.SIV 1,5 + 19— 51+ 02— 1,3 — 6,9
Nov.|| + 83— 27— 16 + 40— 12— 0,3— 08 — 27
Dez...| + 504 18— 96 — 2.8 — 65—140— 0,7 —21,2
Jan...| + 31,1§—n G.Gi— 4,1 + 234| + 08— 22— 0,2!— 1,4
1) Ohne Osthilfeentschuldungsbriefe. — ¥ Ohne Gemeindeum-
schuldungsobligationen.

Aus verschiedenen technischen Griinden 1t die Statistik des Um-
laufs an Pfandbriefen und Kommunalobligationen eine zuverlissige
Beurteilung der Marktlage nicht zu. Deshalb werden an dieser Stelle
die Ergebnisse der Zu- und Abgangsstatistik zugrunde gelegt. Die im
Inland begebenen Gold- und Sachwerte umschlieBen zwar auch die
Osthilfeentschuldungsbriefe der Deutschen Rentenbank und die Schuld-
verschreibungen des Umschuldungsverbandes Deutscher Gemeinden.
Da es sich bei diesen Papieren aber um die Umwandlung schon vor-
handener Forderungen in eine andere Form handelt, sind die Osthilfe-
entschuldungsbriefe und die Gemeindeumschuldungsobligationen sowohl
in der Zugangs- wie in der Abgangsstatistik ausgeschaltet worden.

Das Jahr 1936 lief sich fiir die Boden- und
Kommunalkreditinstitute gut an. Obgleich Spar-

kassen und Versicherungsgesellschaften durch
Ubernahme von Konsolidierungsanleihen des

Reichs in Anspruch genommen worden watren
und die Reichsbahn fiir 300 Mill. £#& Schatz-
anweisungen ausgab, konnten im Januar 1936
iiber die Riickkaufe und Tildungen hinaus 34,1
Mill. &4 Goldpfandbriefe und 0,8 Mill. #4 Kom-
munalobligationen abgesetzt werden. Das ist
das beste Ergebnis seit 1931.

Die Besonderheiten des Pfandbriefmarktes

Die Aufnahmefiahigkeit des Pfandbriefmark-
tes hat sich erst viel spdfer debessert als
z. B. das Spareinlagengeschidft der Sparkassen.
Wahrend sich bei den Einlagen der Sparkassen
schon im ersten Jahr nach der Machtiiber-
nahme wieder Einzahlungsiiberschiisse ergaben,
waren bei den inldndischen Pfandbriefen erst
seit Herbst des Jahres 1934 die Verkidufe hoher
als die Riickkdufe. Diese dedensitzliche Be-
wegung diirfte im wesentlichen zwei Griinde
haben. Ein Teil der von den Pfandbriefinsti-
tuten gewiihrten Darlehen ist seiner Zeit von den
Darlehnsnehmern in ihren Gewerbe- oder Han-
delsbetrieben verwendet worden. Auf diese
Kredite sind dhnlich wie auf die Debitoren der
Kreditbanken im Zuge der Liquidisierung der
Wirtschaft Riickzahlungen vorgenommen wor-
den. Zu einer Tilsung der Kredite lag um so
mehr Veranlassung vor, als die Notverordnung
vom 8. Dezember 1931 den Schuldnern von
Hypotheken und Grundschulden das Recht gab,
ihre Schulden durch Schuldverschreibungen der

Glédubigeranstalt, d.h. in nafura zu tilden.

Viele Schuldner, denen eigene fliissige Mittel
zur Hypothekentildung nicht zur Verfiigung
standen, haben wohl auch Wegde gesuchf, um
aus dem Unferparistand der Pfandbriefkurse
Nufzen zu ziehen. So sollen private Hypo-
thekendarlehen aufdenommen worden sein, aus
deren Erlds Pfandbriefe dekauft wurden, die zur
Tilgung von Anstaltsdarlehen dienten. Es sind
Fille bekannt gdeworden, in denen Schuldner der
Pfandbriefanstalten private Geldgeber dadurch
zur Darlehnsgewihrung veranlafit haben, daf}
sie am Disagiogewinn der Pfandbriefe beteiligt
wurden. Nach dem ,,Gesetz iiber einige Mafi-
nahmen auf dem Gebiete des Kapitalverkehrs"
vom 20. Dezember 1933 war die Tilgung durch
Schuldverschreibungen bis zum 31. August 1934
dgestattef. Neben den Sonderriickzahlungen hat
zweifellos auch die gesteigerte Wirtschaftstitig-
keit zu Realisationen auf dem Pfandbriefmarkt
gefiihrt, weil Unfernehmungen Gelder, die sie
in Pfandbriefen angelegt hatfen, nun zur Pro-
duktionsfinanzierung bendtigten.

PFANDBRIEFKURSE UND PFANDBRIEFABSATZ
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Ende 1933 und 1934 iiberstiegen vereinzelt
wieder die Zuginge an Pfandbriefen die Ab-
ginge. Die Lage hatte sich so gebessert, dafl man
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bereits fiir Januar 1954 eine Konversion der
Pfandbriefe erwartete; Anfang 1934 standen die
Kurse auf 92,64 v.H. Eine Konversion wurde
jedoch noch nicht durchgefiihrt, weil man die
Zeit noch nicht fiir reif hielt. Um die Jahres-
mitte senkte sich das Kursniveau wieder unter
90 v.H., und namentlich die Hypothekenbanken
nahmen groflere Betfrige aus dem Markte, um
die Kurse zu stiitzen.

Als das Gesetz ablief, das die Tilgung durch
Schuldverschreibungen gestattete, dnderte sich die
Situation auf dem Pfandbriefmarkt. Die Verkaufe
von Pfandbriefen {ibersteiden seitdem die Ankdufe

betrédchtlich. Trotz der Konversion der 6 prozen-
tigen Pfandbriefe und Kommunalobligationen
auf 4% gewann diese .‘.’.ntwicklun%2 dank der
umsichtigen Kapitalmarktpolitik der Reichsregie-
rung an Boden. Die Kurse der Pfandbriefe
sind widhrend des ganzen Jahres unveridndert
geblieben. Die Nachfrage nach Pfandbriefen ist
in Teilen des Reiches iiber Erwarten grofl ge-
wesen. Obwohl viele DPfandbriefbanken noch
mit grofieren Bestinden eigener Emissionspa-
piere ins neue Jahr gegangen sind, machte sich
bei siiddeutschen Instituten bereits eine gewisse
Materialknappheit bemerkbar.

Wandlungen am Silbermarkt

Der plitzliche und unerwartete Riickzug des amerikanischen Schatzamtes vom Londoner

Silbermarkt Anfang Dezember 1935 verursachte eine schwere Krise.

Der Silberpreis fiel

schlagartig um rd. evn Drittel. Ob auf dieser Basis ein dauerhafter Ausgleich zwischen Angebot
und Nachfrage erfolgen kann, hingt auch in Zukunft von der Silberankaufspolitik des
amerikanischen Schatzamtes ab. Aber selbst dann, wenn diese sich nicht mehr dndern sollte,
8t zu erwarten, daf sich auf dem Weltmarkt fir Silber in Zukunft gewisse strukturelle Wand-
lungen durchsetzen werden, die sich daraus ergeben, daf8 das Schatzamt praktisch das Monopol

der Silbernachfrage hat.

Das Silberangehot

Ahnlich wie beim Gold!) hidngt das Ge-
samtangebot an Silber von einer Reihe von
Faktoren mit recht verschiedener Bedeutung
und konjunktureller Dynamik ab. Silber wird
auf dem Markt angeboten: durch die Silber-
produktion, durch die Aufldsung privater und
staaflicher Horte, durch die Entmiinzungen und
die Riickgewinnung von Silber durch Raffinade.
Zahlenmiflig genau ldfit sich nur die Silber-
produktion erfassen; {iber alles andere ist man
nur durch mehr oder weniger genaue Schitzun-
gen unterrichtet.

Die Hiittenproduktion von Silber ist im
Jahr 1935 in den nord- und siidamerikanischen
Landern und in den ,sonstigen” Ldndern (z.B.
Rufiland) stark destiegen. Die Weltsilberpro-
duktion im ganzen hat von 1934 auf 1935 um rd.
10 v.H. zugenommen. Eine dewisse Steigerung

Welt-Silher-Produktion
kg

in 1

F 8id- | Sonstige
Jahr Mexxku] USA Amerika Canada Lander Welt:

T
1026...... 3048 ! 19060 933 684 1275 | 7900
1927...... 3266 | 1866 840 715 1213 | 7900
1028...... 3300 | 1804 | 902 684 | 1213 | 7994
1020, ....| 3390 | 1897 | 840 715 1275 | 8118
1930......| 3266 | 1586 | 746 800 1837 | 7745
151 (AR 2675 y64 | 520 | 633 1275 | 600G
1932......| 2146 746 | 342 | 560 1337 | 5132
1933 ..... 2115 715 | 342 167 1369 | 5008
1984...... | 2302 800 | 498 498 1648 5754
10859).... | 2289 | 1182 778 498 1711 | 6407

#) Vorlaufig.

war zwar an sich zu erwarten, da die verbes-
serte allgemeine Konjunkturlage eine erhdhte
Hiittenproduktion von Blei, Zink usw. zur Folge
hatte und hierbei Silber als Nebenprodukt in
grofleren Mengen anfallen mufite. Dariiber hin-
aus ist aber sicher auch die Produktion in den
Minen gestiegen, in denen Silber als Haupt-
produkt gewonnen wird — eine Reaktion auf

. 1) Vgl. J. Feilen: Die Weltkonjunktur der Goldwirtschaft; Viertel-
g%;&fto zur Konjunkturforschung, 10.Jahrgang, Teil A, Heft 3,

die hoheren Silberpreise und vor allem auch
eine Folge der (geplanten und zum Teil bereits
durchgefiihrten) Besserung der Preise fiir neues
Silber gedeniiber den Preisen fiir altes Silber.

Der Anteil der Hiittenproduktion am Ge-
samfangebot an Silber ist stark zuriickgegangen;
er fiel vonrd.42v.H. aufrd.33 v.H. Damit haben
die iibrigen Teile des Silberangebots erheb-
lich an Bedeutung gewonnen. Offenbar hat die
Steigerung der Silberpreise mehr noch, als sie
die Produzenten zu einer ErhShung ihrer Pro-
duktion anregte, zu einer Liquidierung und

DER SILBERPREIS IN LONDON
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Nach dem Silberboom im April und Mai vorigen Jahres hielt
sich der Silberpreis bis zu dem Riickzug des amerikanischen Schatz-
amts vom Londoner Markt auf hohem Niveau, fiel dann rasch und
errcichte einen Tiefpunkt, der nnterhall des Preisniveaus zu Beginn
des Juhres 1035 lag.

Umlagerung der (privaten und staaatlichen)
Silberhorte gefiihrt. So war 1935 die Silberaus-
fuhr Chinas, die zu einem betrdchtlichen Teil
iiber die offene Nordgrenze und i{ber Japan
geschmuggelt wurde, etwa ebenso hoch wie
die Weltproduktion an Silber. Hierzu kommen
noch Exporte aus Hongkong in Hohe einer
halben Jahresproduktion, aus indischen privaten
und staatlichen Horten in Hohe einer Viertel-
ahresproduktion der Welt, ferner Exporte aus
filand, Iran usw. Man kann schdtzen, daf}
aus den Horfen an Silber 1935 mindestens das
Doppelte dessen auf den Markt gekommen ist,
was in der ganzen Welt produziert wurde.
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Die Monopolisierung der Silbernachfrage

Jahrzehnte-, ja jahrhundertelang stromte das
Silber nach Ostasien, wenn man von dem ge-
ringen Teil absieht, der der industriellen Ver-
wertung zugefiihrt wurde. Dieser ,,Silberstrom*
hat 1935 seine Richtung grundlegend dedndert:
Das Silber strémt aus Ostasien zuriick und deht
nach Nordamerika. Rd. 60 v. H. des Weltsilber-
angebots des Jahres 1935 stammfen aus Ost-
asien, und rd. 87 v.H. des gesamten Andebots
wurden vom Schatzamt der Vereinidfen Staaten
aufgenommen. Den verbleibenden Teil des An-
debots haben Mexiko, Canada, Britisch-Indien
usw. auf Grund des infernationalen Silberab-
kommens i{ibernommen, von dem Silber abge-
sehen, das in die industrielle Verwertung ein-
ging.

Die entscheidende Ursache fiir diese neue
Richtung des ,Silberstroms” waren die An-
kdufe des Schatzamtes der Vereinigten Staaten,
dessen Silberbestand von 30,8 Mill. k¢ Ende

1934 auf 47,7 Mill. k¢ Ende 1935 stics. Ruhte
die Nachfrage auf dem Silbermarkt durch
die traditionellen Kiufe Ostasiens und die

vertragsmifligen Kidufe der am infernafionalen

Silberabkommen beteilisten Staaten auf ver-
hiltnismaflis breifer Basis, so hat jetzt die
Silberpolitik des amerikanischen Schatzamtes

praktisch ein Nachfragemonopol!l geschaffen, dem
ein auflerordentlich breitfundiertes Angebot
privater und staatlicher Verkdufe gedeniiber-
steht. Die Wirkundgen einer solchen Markt-
situation sind bekannt. Sie verschiarften sich
bei Silber deshalb erheblich, weil die Nach-
frage nicht auf der industriellen, sondern
der — im weitesten Sinn — monetdren Verwert-
barkeit des Silbers (als Miinzstoff, Vermdgens-
anlage und Wiahrundgsbhasis) beruht. Die star-
ken DPreisschwankungen des Silbers in den
beiden letzten Jahren liefilen den Waren-Cha-
rakter des Silbers auch in den Léndern stirker
hervortreten, in denen es in erster Linie mone-
tiren Charakfer hatte. Ob sich diese Enfwick-
lung, die ihren Niederschlag bereits in Ande-
rungen der Wahrungsverfassung dieser Linder
fand, wieder riickgéingig machen ldfit, ist mehr
als zweifelhaft. -

Der ,,Friedhof** der Edelmetalle

Der monetire Goldbestand der Vereinidten
herigen Silbernachfrage fiihrt auf den Aus-
gangspunkt der ganzen nordamerikanischen
Silberankaufspolitik, ndmlich auf die Bestre-
bungen, dem 1. S.A.-# eine bimetallistische
Basis zu d¢eben. Welche Schwierigkeiten sich
hierbei ergeben, wurde bereits frither darde-
stellt; die tatsdchliche Entwicklung bestiitigte
diese Bedenken1t).

Der monetire Goldbestand der Vereinigten
Staaten beftrug Ende 1934 rd. 8238 Mill. $; um
die Bestimmungen des Gesefzes vom Juni 1934
zu erfiillen, hiitte sich das Schatzamt bei einem
Preis von 1,29 $ je Unze cine Silberreserve von
rd. 66,2 Mill. kg anleden miissen; wie bereits
erwahnf, waren davon Ende 1934 rd. 30,8
Mill. k¢, d.h. also rd. 47 v.H., vorhanden.
Seither ist der Goldbestand der Vereinigten
Staaten weiter gestiegen, niamlich bis Ende 1935
um rd. 23 v.H. auf 10114 Mill. 8. Die nunmehr
erforderliche Silberreserve wiirde nicht mehr
66,2, sondern rd. 81,3 Mill. k¢ Silber betraden,
von denen frotz der drofien Ankdufe 1935 erst
rd. 58 v.H. im Besitze des Schafzamfes sind.
Es miififen also beim heutigen Goldbestand der
Vereinigten Staaten noch rd. 33,6 Mill. k¢ Silber

1) Vgl Wochenhericht, 8 Tahrgang. Nr. 28, vom 3, 7. 1985, S. 108,

ckauft werden — eiue Menge, die ungefahr
em Flinffachen einer Weltjahresproduktion ent-
spricht.

Um diese Schwierigkeiten zu beseitigen, ist
vorgeschlageen worden, den Feingehalt des Sil-
berdollars in gleichem Verhidltnis wie den des
Golddollars herabzusetzen. Dies wiirde fiir den’
Silbermarkt eine vollig neue Lage schaffen.

Ein anderer Weg wire der direkte Tausch
von Gold gegen Silber; die Vereinigten Staaten
wiirden dann Gold geden Silber abgeben und
dadurch gdewissermaflen von beiden Seiten her
das ,,Miflverhédltnis” zwischen ihrem Goldbe-
stand und ihrem Silberbestand korrigieren. Von
dieser Mgglichkeit wurde in der letzten Zeif
dfters gesprochen. Bis jetzt scheint allerdings
nur ein Ankauf von rd. 150000 kg im Werte
von 32,5 Mill. U.S.A.-¥ bei der chinesischen
Regierung mit Gold bezahlt worden zu sein.
Es ist sehr fraglich, ob von dieser Moglichkeit
weiter Gebrauch gemacht wicd.

Konzentration des Angebots

Die Transaktion mit der chinesischcn Redie-
rung ist deshalb interessant, weil sie die Auf-
merksamkeit auf eine Entwicklungstendenz auf
der Angebotsseite des Silbermarkts lenkt, die
von grofler Bedeutung werden kann. In engem
Zusammenhang mit dem Abgehen Chinas von der
Silberwdhrung im November 1935 erfoléte die
Nationalisierung des chinesischen Silbers. Nach
den letzten Berichten scheint diese Mafinahme
— jedenfalls in den Kiistenprovinzen — erfolg-
reich gewesen zu sein. Die chinesische Regie-
rung verfiigt daher iiber grofie Silberbestdnde
und kann so das ostasiatische Silberangebot
kontrollieren. Diese Konzentration des Silber-
angebots wird wirksam unferstiitzt durch die
auf dem freien Markt dekauften Silbermengen
der am internationalen Silberabkommen betei-
ligten Regierungen.

Ahnliche Tendenzen sind aber auch auf der
Produktionsseite zu beobachten. Die Bestre-
bungen des Schatzamtes der Vereinigten Staa-
ten, durch Vertride die laufende Erzeugung von
Silber einiger wichtider Produktionsldnder, wie
z. B. Mexikos und Canadas, unmittelbar an sich
zu ziehen — gedebenenfalls unter Zusicherung
eines hdheren DPreises —, diirften zu einem
engeren Zusammenschlufl der Produzenten
filhren. Ob sich hierbei die Differenzierung
der Preise fiir neues und altes Silber auf die
Dauer durchfithren ldf¢, scheint allerdings frad-
lich.

Die Entwicklungstendenz des Silbermarkts

Aus alledem folgt, dafl sich der Silbermarkt
der Welt durch die amerikanischen Ankidufe
stark gewandelt hat. Wihrend er frither — vor
allem in London — ein Markt in geradezu
klassischem Sinne war, hat sich in den letzten
Jahren eine Verengung auf der Nachfrageseite
durchgesetzt, die auf das Angdebot in gleicher
Weise einwirkte. Natiirlich geht dieser Wandel
nur langsam vor sich; die Verminderung der
Anzahl der Marktteilnehmer erfolgt Schritt fiir
Schritt, teilweise unter schweren Opfern, wie
die Dezemberkrise des Londoner Silbermarkts
zeigt. Ob sich bei dieser zunehmenden Mono-
polisierung des Silbermarkts ein dauerhafter
Ausgleich zwischen Angebot und Nachfrage an-
bahnen kann, mag dahingestellt bleiben. Gegen-
wirtig ist aber noch immer — wie beim Gold —
die Existenz riesiger privater Horfe ein ent-
scheidendes Problem fiir jede Steuerung des
Marktes.
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1. Beilage zum Wodienbericht des Instituts ffir Konjunkturforschung

0. Jahrgang Berlin, den 8. April 1936 Nummer 14
Konjunktur-Kartei
Deutschland
Eisenerzbergbau 8.4.86 Der Verbrauch von inldndischen Erzen ist
Der konjunkturelle Aufschwung der deut- in den letazten Jahren stirker gestiegen als der

schen Eisenindusfrie in den letzten Jahren ist
auch dem deutschen Eisenerzbergbau zugute ge-
kommen. Die Zahl der Beschdjtigten, die von
16200 im Jahre 1929 auf 3800 abgenommen
hatte, ist wieder auf 14000 bis 15000 Personen
angewachsen. Die Lohnsummen haben, nachdem
sie in den Krisenjahren auf 6 Mill. A4 ge-
schrumpft waren, gegdenwiirti¢ den Jahresbetrag
von etwa 20 Mill. AHK erreicht.

Die gewonnene Erzmenge ist — demessen
am Eiseninhalt — nur noch um 8 v. H. niedriger
als 1929. An der Zunahme der Erzforderung
sind die einzelnen Bergbaubezirke nicht gleich-
miflig beteilist dewesen. Am stdrksten stieg
die Forderung im  Subhercynischen Bezirk
(Peine, Salzgitter) und im Thiiringisch-Sichsi-
schen Bezirk. Teilweise mufiten sehr eisen-
arme Gesteine herandezogen werden, sodafl
sich die Wirtschaftlichkeit der Forderung ver-
schlechterte; es bedurfte neuer und verbesserter
Aufbereitungsverfahren, um den Hochofen-
werken die Eindeckung mit heimischen Erzen
zu erleichtern.

Die Haldenbestinde an deutschen Erzen
sind in den vergangenen Jahren erheblich ver-
mindert worden. Im Siederlinder Bezirk und
im Lahn-Dill-Gebiet lagerten um die Wende
1935/36 rund 75000 t gegeniiber 410000 ¢ im
Jahre 1932.

von auslandischen. Zwar hat sich das Ver-
hiltnis von Inlands- zu Auslandserz 1935 wieder
etwas zuungunsten der heimischen Eisensteine

Elsenerzberghau
Gewinnung?) Verbrauch
| davon
Deut- "o | . |_ | Inlin- | Auslin-
Zeit sches | 58S Nas. | Subher- | disches | disches
Reich | ond- | 88WSCL-igypigcher|  firy Erz
Wieder Oberbes. “pogiyk
| Berirk | Besirk | e
Mill. ¢ Riseninhalt 1929 = 100%)
1929...... 1L,96 | 0,76 0,25 i 0,44 100 100
1930...... 1,67 0,65 | 020 0,38 9 | 66
1931......1 077 0,32 0,09 0,14 41 39
1932, .. 047 | 020 | oos | o008 | 24 %
1933...... 081 | 0,29 | 0,10 0,20 47 34
18840 .. 5 1,30 ‘ 0,48 | 0,18 0,32 i) 58
1935Y ....| 1,80 0,55 0,20 0,50 91 8

1) Geschiitzt, — *) In den Aufbereitungsanstalten gewonnene Mengen
sowie ohne Aufbereitung und mit Handaufbereitung abgesetzte (seit
1933: verwertbare) Mengen. — %) Berechnet nach dem Eiseninhalt.

verschoben; dies hidngt jedoch im wesentlichen
damit zusammen, dafi in der Rohstoffstatistik
der deutschen Hochofenwerke erstmalig die Mi-
nette-Beziige der Saarhiitfen enthalten sind.

Ausland

Neuseeland §.4.36 (6.3.35)
Die giinstideren Weltmarktpreise fir Wolle

und Bufter im vergangenen Halbjahr haben
der Konjunkturentwicklung in Neuseeland
einen ernecuten Auftrieb gegeben. Zwar liegt

die Ausfuhr fiir das Jahr 1935 mit 46,5 Mill.
£ N.Z. um 1,7 v.H. unter dem Stand des Vor-

Neuseeland
Preise ‘ Arbeitsmarkt | Aullenhandel !
SAThetaarky B
GroBhandels- | | Ar- 1
2 Einzel- iy | D_alu-
Monat Ll han- | Lihne| b:i Bin- | Aus- | tAtig-
durch. Aus- | gelg | 1y | 4o | fahr | fube | keith)
schnitt | Ges. | fahr- | proice (S \
lpreise | ") [ Y | 1
4100 1926/30| 1914 ‘ e Nz £ | 1929
1909/13 = 100 120} 1900 | Anzalil| 1000 2. & | 199
1032 .. 1207 | 89,2 838 | 141,8 | 51549] 2001 | 2915 | 22,3
1032 .....[ 1308 | 806 | 795 | 1363 | 53382| 2082 | 3367 | 20,2
1034 ... 1330 | 1109 | 80,8 | 137,5 | 47028| 2550 | 3898 | 89,5
1685 ..... 1387 | 110,11 837 | . . | 2983 3838 49,9
1034 1. Vil 133,8 | 1116 | 80,4 | 1387 | 45364| 2508 | 5973 | 57,5
2., 11336 | 1074 | 81,2 | 1358 | 46466 2112 | 4422 | 25,5
3. .| 1338 | 1089 | 81,7 | 136,5 | 50 167| 2840 | 2749 | 30,5
4., | 1839 | 100.8 | 80,0 | 139,0 | 46113 2081 | 2446 | 44,5
1935 1. Vi.| 185,7 | 107,0 | 82,6 | 180,7 | 43448] 2785 | 5172 | 38,1
2, ,,| 136,91 1035 | 835 | 140,8 | 46621| 2696 | 3772 | 52,2
3. ,,| 1399 109,3' 836 | 141,8 | 50778 3208 | 2800 | 53,7
4., | 142,2 | 1208 85,1 3245 | 3517 55,6
1986 Jan. .| 1304 | . o (8550 | 6060 .
| | | |
1) Jeweils Vierteljahrsende. — %) Miinnliche Arbeitsuchende. —
%) Geschiitzte Kosten der Baugenehmigungen.

jahres; doch ist dies ausschlieBlich den niedri-
geren Dreisen im ersten Halbjahr 1935 zuzu-
schreiben., In der Folgezeit ist die Ausfuhr
kraftig gestieden.  Neuseeland gehdrt zu
den wenigen Lindern, die in der laufenden
Wollsaison mit ihren giinstigen Preisen eine
hdhere Wollschur anzubieten haben als im
Vorjahr. Die Buttererzeugung hat etwas unter
der Trockenheit Ende des letzten Jahres zu
leiden gehabt, doch erholt sie sich nun wieder.
Die Fleischausfuhr nach Grofibritannien ist im
letzten Jahre weiter gestiegen; durch ein Ab-
kommen mit Grofibritannien konnte sich Neu-

seeland bis Ende 1936 den bisherigen Absatz
sichern.

Die Wirtschaftserholung im Innern machte,
ungestdrt von dem Ausfuhrriickschlag von Ende
1934 und Anfang 1935, weitere Forfschritfe, was
in der Steigerung der Bautitigkeit (genehmigte
Baupldne 26,3 v.H. degen 1934), der Industrie-
erzeugung (10,5 v.H. gegeniiber 1934) und der
Umsatzsteuerentwicklung (12,9 v.H. gegeniiber
1934) zum Ausdruck kommt. Dementsprechend
hat im Jahre 1935 auch die Einfuhr stark zu-
genommen (15,8 v.H. gegen 1934), besonders
die Einfuhr von Eisen und Stahl (21,6 v.H.)
und von Motorfahrzeugen (44,6 v.H.). Die
Fliissigkeit der Kreditmdrkte ist durch die
Verschlechterung der Handelsbilanzlage kaum
beeintrachtigt worden.

Der Staatshaushalt brachte im Budgetjahre
1934/35 einen kleinen Uberschufi. Daraufhin
wurde ein Teil der in der Krise eingefiihrten
Gehalts- und Pensionskiirzungen wieder riick-
gingig gemacht und einide Steuern gering-
fligig gesenkt. Fiir das am 31. Midrz 1936 zu
Ende gegangene Haushaltsjahr wird mit einem
Ausgleich gerechnet. Die im November 1935 ans
Ruder dekommene Labour-Regierung hat ver-
sprochen, alle Kiirzungen wieder riickgdngig zu

machen. Sie hat auflerdem ein umfangreiches
wirtschaftspolitisches Programm aufgestellt:
staatliche Kreditkontrolle (vor allem durch

vollige Verstaatlichung der 1934 eingerichfeten
Reservebank), Forderung der Industrialisierung
und verstidrkte Arbeitsbeschaffung zur Beseiti-

gung der immer noch grofien Arbeitslosigkeit,
Einfiihrung der 40-Stunden-Woche, garantierte
Festpreise fiir die Farmer, direkte Staatskon-

trolle der Bahnen, verstirkte Ausfuhrlenkung
usw. Ein erster Anfang ist mit der Einfiihrung
von Festpreisen fiir Weizen, Mehl und Brot ge-
macht worden Die ebenfalls vorgesehene
schrittweise Aufwerfung des neuseeldndischen
Pfundes auf die DParitdt mit dem englischen
Pfund ist auf unbestimmte Zeit verschoben
worden, da bereits ein starkes Angebof von
Sterlingguthaben an die Reservebank einge-
trefen war.
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Wochenzahlen

9. Jahrgang Berlin, den 8. April 1936 Nummer 14| 30.3. bis 4. 4. 1936
Vorjahr Gegenwart
2. | 30.
Geeenstand Finheit]11.-16./18.-23.| Febr. 4.-9. (11.-16. 18.-23. 25.-30.; 1.-6. 110.-15.17.-22, 24.-20. 2.-7. 0.-14. 16.-21.'23.-28. Mirz
2 Febr. | Febr. | bis | Mira | Mars = Marz Marz April | Febr. ;| Febr. | Febr. = Mirz Aidrz - Marz  Mirz = bis
1035 | 1935 |2. Marz 1935 1935 1935 1935 1935 | 1656 @ 1986 1036 ' 103G ' 16936 1936 (93 4. April
! 1935 | 1936
Woche:| 7 | 8 | 9 | 10 11 12 13 14 7 8 ] 10 11 12 14 14
1. Titigkeitsgrad
Gesamtzall! der Arbeitslosen®) ... ... 1000 2764,2 2401,9 2514,9
darunter:
Hauptunterstittzungsernpfanger?)
in der Arheitslosenversicherung ... . i 719,1 458,0 7554
in der Krisenunterstiitzung ....... ” 820,7 815.4 797.1
Wohlfahrtserwerbslose .........,.. S 645,56 567.2 367.0
Arbeitslosigheit, (frofbritannicn®) ... P 2285,5 2153.9 20250 o
Produktion, arbeitstiglich
Steinkohle im Rubrrevier ......... 1 00K t 58109 815,1 2095 ' 304,1 806,8 ' 312,3 2044 | 3478 845.6 2468 3234 821,2 3366 3316
— in Deutsch-Obersehlesien ....... 5 60,3 60,2 57,2. 698 633 616 582 546]| 673 645 65,6 66.5 684 69,1 67,8
Kokserziugung im Ruhrrevier ., ... i 60,2 | 58,5 57,9 58,3 58,0 58,2 B85 58 69,5 69,8 719 70,8 705, 70,2 (0.6
Steinkolle, Grofbritannien®) ....... 802,59 Fr6,F 7569 8034 7939 798,3 7409 2.7 | 821,7 8419 8333 8053 810,01 802, . a4
Verkehr, arbeitstitelich
Wagenstellung der 1oichst hn ..., 1000 1062 109,1  112,3 1128 1148 1192 121,60 120,10 | 114,7 1176 1174 1241 1288 1510 ' 1294
Kreditsichoerheit
Vergleichsverfaliren ... ........... Anzahi 19 17 21 13 13 13 17 31 ] 11 12 Y 12 10 7
Eroffnete Konkure . ............. " 57 | 68 | 60 50 77 64 58 ! 39 T2 52 H2 55 51 Be
Notenhanken*) |
Gold- und Devigenbestand .. ...... Mill. A4 158 158 158 158 158 1H8 158 159 . 2 . . :
davon Reichsbank i B B5 85 85 8 85 85 B3 82 74 7 77 77 77 o
Wechsel- und Louhardkre: s 3762 | 8420 . 8990 9829 | 3642 3452 . 3070 8749 " . i . . § y
davon Reichsbank i 3637 | 3305 ' 3865 8740 | 3552 3361 8873 3654 | 3681 3568 4141 3891 3843 3692 4312
Bestand der Reichsbank an | !
deckungsfahigen Wertpapieren ... " 437 | 437 437 435 434 425 427 411 | 349 349 348 847 344 34 886
Depositen (téglich falliwe Verbind- :
iehkeiten) ' e sz s 5 925 | 965 1055 919 | 047 923 044 865 i 8 e ) : 5 i
davon Reichsbank " 797 834 928 897 | 024 902 922 843 606 642 652 611 572 678 76
Bundes- Reserve- Banken U, S, | "
Diskonticrte Weehsel .. ........... Mill. 3 6,5 ‘ 59| 651 86,1 7.4 7,7 7.7 | 6.4 8,0 66| 689 57 49 8,6 6,1 i3
Legierungssicherheiten ... ........ " 2430,3 2430,4 2430,3 2430,5 £430,4 2430,3 12430,3 2430,8 |2430,2 |2430,2 12430,2 2430,8 2430,3 24303 2430,3 24302
Zahlungsverkehr I H !
Geldumlauf ...........c000eninns 5391 5270 5718 5566 5468 | 5325 583G | 5660 | 5779 BA52 6196 ¢ 5954 | 5913 57206 .
davon Reichsbanknoten . 3425 3314 3610 3482 | 3306 3200 83658 3522 | 8840 | 3756 | 4177 | 3988 3065 i 3843 4267
Postscheckverkehr®) ............. 1132 1056 1274 1170 1186 1041 1369 1219 1238 1156 1318 1238 1329 1154 1334 :
Postscheckguthaben (Bestinde) 524 516 | 533 648 524 530 37 583 575 551 552 G611 574 557 605
1 | 1
2. Werthewegung
Zinssiitze
Reichsbankdiskont ............. o pen 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
Debetzinsen®) ........ " 7 7 7 6,5 6,0 (.5 6,5 6,5 6,5 65 | 65 | 65 6,5 6,6 6,5 65
Kreditzinsen?)®) % 1 1 1 1 11 T t 1 1 11 1 1 Lot 1 o
Blankotagesgeld (Neue Reihe) ... . " 3,79 385 4,17 883 38 388 401 377| 271, 2,60 298, 3,13 3,08 309 3,15 333
Monatsgeld .................... - 381 381 38 381! 363 363 363 363| 3,13/ 8,13 3,13 | 813 | 8,183 3,13 3,13 3,13
Privatdiskont ................. " 3,38 | 338 3,38 338| 838 338 4335 3.38; 3,00 300 | 3,00, 800 300, 3,00 3,00 3,00
Warenwechsel mit Bankgiro ..... " 4,131 4,13 = 4,13 | 4,13 ‘ 413 4,13 4,13 | 4,13 | 4,13 | 4,13 | 4,13 4,13| 4,13 4,131 4,13 4,13
Normale Spareinlagen ........... = 8,56 3,5 35 | 80 | 30 | 30 3,0 ‘ 3,0 30 | 3,0 | 80 30 | 30 3,0 30 3.0
Rendite der 41/,%-Plandbriefe®) .. - 6,26 | 6,27 6,27 6,26 6,25 | 6,21 6,20 4,73 | 4,69 4,69 | 4,60 4,69, 469 4,69 4,60 ‘ 4,69
Call money New ¥ork ; o 0,75 0,75 0,75 | 0,76 | 0,75 l 0,75 0,75 ! 0,756 0,75 0,75 075 075 0,76 075, 0,75 0,75
Privatdiskont London 7 033 0,43 066 058 0,59 0,59 0,59 0,59 0,65 0,56 0,55 0,56 ! 0,56 0,56 0,55 0,56
o Zurich . = 1,50 1,50 ¢ 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 ' 1,50 2,00 @ 2,00 2,31 231 231 232"' 225 225
¥ Amsterdam 3 a0 0,50 0 060 | 050 0,45 0461 0.63 1,91 1,35 1,15 0,99 | 1,00 ' 1,32 134, 098 131
Effektenmarki
Festverz. 41/,%-Wertpapiere®}10) i I |
Kursniveau, gesamt) .......... v. H. 95,44 95,41 = 9540 95,61 | 95,90 | 96,40 96,54 94,73 | 95,22 ‘ 95,26 | 95,31 | 95,34 95,34 95,32 | 95,26 | 95,28
—y PIADAYIE® \ . oeunesnrnpnnse " 695,83 95,77 95,74 95,83 96,07 | 96,68 96,83 § 95,23 | 95,91 | 95,93 | 95, 95,8 | 95,96 | 95,96 | 95,93 = 95,90
-—, Kommunal-Obligationen ..... m 94,43 94,41 | 94,44 04,57 | 94,81 | 95,27 | 95,35 93,91 | 93,89 | 93,93 0397 ‘ 94,05 94,06 | 94,056 @ 94,02 ,02
—, Offentliche Anleihen®) ....... » 93,01 93,05 3,15 ' 03,82 | 04,16 | 94,33 | 94,52 03,30 | 93,50 | 63,71 | 93,77 03,87 93,87 | 93,78 | 03,54 | 03,52
i i | | i !
6% Industrie-Obligationen ....... 92‘4‘,’28 08,32 08,34 ' 98,32 098,08 | 09,74 | 09,93 100,02 i100,37 102,75 102,76 102,84 102,75 11“2'5? '102,70 102,42 102,46
1 i i | | ! ] I
Aktienindex, gesamt . ...........| = 100 866 861 864 87,2 87,7, 833 | 833/ 805 | 94,1 | 93,6 | 936 933 92,3, 93,1 04,2 948
-, Bergbau und Schwerindustrie . » 9,2 893 894 90,3, 90,8 92,1 ' 925 94,3|100,8 1005 1004 09,7 68,5 098  101,7 | 102,7
—, Verarbeitende Industrie ......| 7 80,0 79,7 801 81,0 81,9, 827 826 834 7.2 86,8 B0, 86,6 855 863 1| 87,6
—, Handel wud Verkehr ........| " 948 94,1 045 952 950 | 946 945 | 956 | 997 | 993 993 991 98,3 98.9 €95 99,9
Devisenkurse in Berlin ! | ! I ! |
b Lt 0 2 ——— JH je § 12,4063 2,4877 24708 24585 2,4752 2,4863 2,4930 2,4910 |2,4603 2,4620 2.4620 24608 2,4600 24715 2,4795 2,4885
BOBAOR. s s s AK je£ | 12,18 12,13 | 12,01 | 11,60 | 11,79 | 11,85 11,97 12,02 | 12,30 ! 12,20 | 12,20 | 12,28 ' 12,29 = 12,29 | 12,20 & 12,33
PRI v e s | A4 je100fr| 16,44 | 16,45 | 16,45 | 16,45 | 16,45 | 16,45 | 16,43 | 16,43 | 16,42 | 1644 16,43 | 16,42 16,40 | 1640 16,89 | 16,41
‘Warenprelse ! i
Indexziffern
Beagible Weren) ............... 1913=100| 65,2 65,2 65,1 650, 648 652 054 658| 73,5 740 741 742 43 745 45 74,6
GroBhandelspreise (gesamt) ....... " 101,0 ' 100,7 | 100,9 ' 100,7 | 1008 100,6 1008 100.8 | 103,5 | 103,6 | 103,6 1035 1036 103,68 | 103,6 103,7
I e e » 100,1 99,3 995 992 094 99,1, 994 09,7 | 104,7 | 104,7 1046 ' 104,3 104,4 | 104,56 | 104,7 ' 104,9
Industrielle Rohstoffe u. Halbwaren " 916 916 918 91,79 014 914 o914 01,1 936 93,7 938 93,7 938 9037 037 935
» Fertigwaren .......... 5 119,7 | 1198 | 1198 119,7 ' 119,7 119,7 | 1198  119,7 | 119,9 | 1199 ‘ 119,9 | 120,0 | 120,1 ' 120,2 | 120,2 | 120,2
darunter: Produktionsgilter ...... W 113,56 | 118,56 | 113,5 1185 | 113,5 | 113,5 | 13,5 113,5 | 18,0 | 113,0 1130 | 112,9 | 1129  112,9 ‘ 112,9  112,9
Verbrauchsgiiter .. .. ... " 124,4 | 1245 ' 12456 1244 | 1244 124,3 | 12456 1244 | 125,1 | 125,2 ‘ 125,2 | 1254 | 125,6 125,7 | 125,7 | 125,8
GroPhandelsindez: ! t | | ; | ! i ‘
Ver. St. v. Amerika (Fisher) . ...... | 1926=100| 82,4 82,2 82,0 818 SI7' 810 80,6 81,0 83,4 83,8 832 828 4824 824 825 824
Grofbritannien (Fin. Times) . ..... 11913=100| 91,6 914 91,4 91,1 90,3 89,0, 897 90,1) 9rz er3 | er3! 9r3| 91 975 914 974
GroBhandelspreige L RK i | ! | | | ‘
Roggen, mirk., frei Berlin ........ | 101000 kg | 168,5 | 168,56 = 168,56 | 170,0 170,0 | 170,0 | 170,0 | 171,0 | 173,0 | 173,0 | 178,0 | 175,0 | 175,0 | 1750 175,0 1177,
Rinder, Lebendgewicht, Berlin ....; je 50 kg 3,0 | 8,3 | 8, 3861 360/ 859 865 6 37,8| 42 42,0 | 42,0 42,01 42,0 42,0 ‘ 42,0 ' 42,0
Rindshaute, siidam ), Hamburg jely ke 085 0,34 034 034| 034 034 034 0,34] 042 042, 042 042] 042 | 042 0,42 0,42
MaschinenguBbruch, Ditsseldorfi¥). . jet 53,0 | 53,0 | 520, 52,0, 6 522 ‘ 52,0 52,0 52,6 | B53.0| 53,0 l 53,0 | 53,0 53,0 53,0 53,0 53,0
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