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Reprivatisierung von Reichsbeteiligungen 

Zur Frage: Staat und Wirtschaft 

In den le tz ten Mona ten ha t da s Reich eine 
Re ihe von Bete i l igungen an p r iva ten Wir t -
s cha f t sun t e rnehmen abges toßen , die es während 
de r Kr i se ü be rnommen ha t te , um b e d r o h t e Be-
t r i ebe zu s tü tzen . Soweit Angaben d a r ü b e r be-
k a n n t geworden sind, sind aus Reichsbesi tz 
A k t i e n p a k e t e von fo lgenden Gese l l schaf ten wie-
de r in p r iva te H ä n d e übe rgegangen : 

Die Aktienmajorität der Deutschen Schiff- und 
Maschinenbau A.-O. (Deschimag), Bremen, (3,6Mill. JIM 
von insgesamt 6,7 Mill. JIM, Aktienkapital), die seit der 
Bankenkrise beim Reich gelegen hatte, ist im März 1936 
von einem Konsortium Bremer Kaufleute übernommen 
worden. 

Ein Aktienpaket von etwa 100 Mill. JUL Stahl-
vereinsaktien der damaligen Gelsenkirchner Bergwerks-
gesellschaft, das ebenfalls 1931 in Reichsbesitz ge-
kommen war, haben die Vereinigten Stahlwerke im 
März 1936 selbst erworben. Der Rückerwerb der 
Stahlwerksaktien ist an die Bedingung geknüpft 
worden, nominell 100 Mill. JUl eigener Aktien ein-
zuziehen. Die Mittel für diese Transaktion haben 
sich die Vereinigten Stahlwerke in der Hauptsache 
dadurch verschafft, daß sie aus ihrem Portefeuille 
70 Mill. JUl Aktien der Essener Steinkohlen-Berg-
werke und 12 Mill. JUl Obligationen der Gesellschaft 
an ein Bankenkonsortium unter Führung der DD-Bank 
abgetreten haben. Die Reprivatisierung dieser 100 
Mill. JUl Stahlvereinsaktien stellte den bisher be-
deutendsten Vorgang dieser Art dar. 

Im September 1936 folgte der Verkauf von 8,2 Mill. 
JUl Aktien (von insgesamt 10 Mill. JUl Aktien-
kapital) der Hamburg-Südamerikanischen Dampf-
schiffahrtsgesellschaft an ein Hamburgisches Kon-
sortium unter Führung der Vereinsbank in Hamburg. 
Diese Aktien hat te das Reich als Sicherheit für Hilfs-
maßnahmen erhalten, die sich in der Zeit der Wäh-
rungsabwertungen wichtiger Wettbewerbsländer als 
notwendig erwiesen hatten. 

Schließlich ist im Oktober dieses Jahres mit der 
Veräußerung von 22 Mill. JUl Aktien der Commerz-
und Privatbank an ein Konsortium von Privatbanken 
unter Führung von Delbrück, Schickler & Co., die 
Reprivatisierung der Großbanken eingeleitet worden. 
Diese Aktien stammen zu etwa 11 Mill. JIM aus 
unmittelbarem Reichsbesitz und zu 11 Mill. JIM aus 
dem Besitz der Golddiskontbank, bei der auch jetzt 
noch etwa 34 Mill. JiM Commerz- und Privatbank-
aktien von einem gesamten Aktienkapital von 80 Mill. 
JIM liegen dürften. Bemerkenswert ist dabei, daß die 
Initiative zu dieser bisher letzten Reprivatisierung 
von Privatbanken ausgegangen ist, und daß es gelungen 
ist, sowohl die ersten vom Reich fest übernommenen 

rund 11 Mill. JIM als auch die zweiten 11 Mill. JUl 
von der Golddiskontbank, auf die zunächst nur eine 
Option erworben worden war, in kurzer Zeit bei der 
Kundschaft der Privatbanken und anscheinend auch 
der Commerz- und Privatbank unterzubringen. Es 
zeigt sich darin, wie sehr die Wirtschaftsbelebung seit 
1933 nicht nur die Industrie, sondern auch die in der 
Krise kaum mehr lebensfähigen Banken wieder 
gekräftigt hat. 

B e d e u t e n d e r als de r Umfang de r Repr ivat i -
s ie rungen ist de r W a n d e l de r Wir t schaf t sges in-
nung, de r sich dar in äußer t . Die F r a g e : ö f f e n t -
liche oder p r iva te U n t e r n e h m u n g s f o r m war vor 
al lem in den J a h r e n nach dem Wel tkr iege lei-
denschaft l ich d i sku t ie r t worden u n d ha t t e den 
wirfschaf tspol i t i schen Tageskampf wei tgehend 
beher rsch t . H e u t e erscheint es als se lbs tver-
ständlich, daß die pr iva te und öffent l iche Wir t -
schaf t s form, j ede an ihrem Pla tze , ihre Aufgaben 
n e b e n e i n a n d e r zu e r fü l l en haben . Die Entschei-
dung f ü r die e ine o d e r andere Wi r t scha f t s fo rm 
wird h e u t e nicht m e h r dok t r inä r und allgemein 
ge t ro f fen , sondern von Fal l zu Fal l je nach den 
gegebenen Möglichkeiten und nach den Vortei -
len, die jeweils die eine o d e r ande re Lösung 
f ü r die bes t e Er fü l lung de r volkswir tschaf t -
lichen Aufgaben verspricht . 

In allen Teilen de r Wir tschaf t , in denen die 
pr iva te Ini t iat ive e ines U n t e r n e h m e r s mehr zu 
leis ten verspr icht als die öffent l iche Verwal-
tung, soll nach dem o f t bekunde ten Willen des 
F ü h r e r s u n d se iner Mi ta rbe i t e r die pr iva te 
Ini t iat ive e ingese tz t u n d vom S taa t ge fö rde r t 
werden . In ande ren Bereichen de r Wir t schaf t , 
in denen Ar t u n d Umfang der A u f g a b e mehr 
e ine verwal tungsmäßige Tät igkei t im ö f fen t -
lichen In te res se e r f o r d e r n als un te rnehmer i sche 
Ini t ia t ive (Monopole, Verkehr , Versorgungsbe-
t r i ebe u. a . m.), soll dagegen die öffent l iche Ver-
wal tung auch Wi r t s cha f t sun te rnehmen selbs t 
be t re iben . E r inne r t sei hier nu r an die An-
e rkennung , die de r F ü h r e r d e r Reichsbahn als 
vorbildlichem sozialistischen Un te rnehmen aus-
gesprochen ha t . Der S taa t will also nu r da, 
wo ein pr iva te r U n t e r n e h m e r ebensogut o d e r 

Der Markt der Pfandbriefe und Kommunal-
ob l iga t ionen (s iehe auch 1. Beilage) S. 188 f f . 
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besser wirtschaften kann, nicht selbst wirt-
schaften. Er behält sich allerdings die Lenkung 
der einzelnen privaten Unternehmen nach ein-
heitlichen staats- und wirtschaftspolitischen Ge-
sichtspunkten vor. 

Um diese einheitliche Richtung in der pri-
vaten Wirtschaft durchzusetzen, braucht der 
Staat heute aber nicht mehr in Form von Be-
teiligungen an einzelnen Unternehmen Einfluß 
zu nehmen. Auch nach der Reprivafisierung von 
ehemals durch öffentlichen Aktienbesitz kontrol-
lierten Unternehmen bleiben dem Staat heute 
genügend Möglichkeiten, die Geschäftspolitik 
privater Unternehmen nach seinem Willen aus-
zurichten. 

Reprivatisierung und öffentlicher Finanzbedarf 
Wenn auch die bisher durchgeführten Re-

privatisierungen in ihrem zahlenmäßigen Ge-
wicht fü r den Reichshaushalt noch keine große 
Rolle spielen, so ist es doch denkbar , daß 
eine Bereinigung des gesamten öffentlichen 
Vermögens von wesensfremden Bestandfeilen 
und sein Verkauf an private Wirtschafts-
kreise — neben der Konsolidierung durch 
Anleihen — eine gewisse Bedeutung für 
die Deckung außerordentl icher öffentlicher 
Ausgaben erhal ten kann. Dabei dür f t en vor 

allem die Wirtschaftsbetr iebe von Reich, Län-
dern und Gemeinden in Frage kommen, die in 
der Per iode der „Sozialisierung" von diesen 
Körperschaften mehr aus ideologischen als aus 
wirtschaftlichen Gründen erworben worden sind, 
oder an denen sie sich damals kapitalmäßig in 
irgendeiner Form beteiligt haben. Wie groß der 
Umfang solcher, fü r eine Reprivafisierung ge-
eigneter öffentlicher Betriebe ist, läßt sich nicht 
ohne weiteres übersehen, weil nur eine Prü-
fung von Fall zu Fall zeigen kann, ob ein 
Betrieb unter öffentlicher oder privater Ge-
schäftsführung f ü r die Allgemeinheit mehr 
leisten wird. 

Daß es heute nur auf diese größere 
Leistungsfähigkeit ankommt und nicht schon 
darauf , ob ein Betrieb unmit telbar oder 
mit telbar fü r einen wichtigen staatlichen Be-
darf arbeitet, beweist die deutsche Einstellung 
in der Frage der Rüstungsindustrie. Im Ge-
gensatz zu anderen Staaten legt der deut-
sche Staat keinen Wert darauf , die Rüstungs-
industr ie zu verstaatlichen, weil ihm heute 
durch die nationalsozialistische Wirtschafts-
politik genügend Mittel in die Hand gegeben 
sind, um in diesen staafswichtigen Betrieben 
eine Wirtschaftsführung zu gewährleisten, die 
allen Anforderungen genügt. 

Der Markt der Pfandbriefe und Kommunalobligationen 

Zunahme des Oesamtumlaufs1) 
Im laufenden J a h r haben sich die Absatz-

verhältnisse auf dem Markt der P fandbr i e fe und 
Kommunalobligafionen - gemessen an den Netfo-
verkäufen — entscheidend gebessert . Zum ersten 
Male seit 1932 hat der Gesamtumlauf an P fand-
briefen und Kommunalobligationen (einschließ-
lich der Aufwertungspapiere und der nach dem 

Xettozu- oder -abgang*) aller Gattungen von Pfandbriefen 
und Kommunalobl igat ionen 

in Mill. JLH 

Ausland begebenen Schuldverschreibungen, aber 
ausschließlich der Osthilfe-Entschuldungsbriefe 
und der Schuldverschreibungen des Umschul-
dungsverbandes deutscher Gemeinden) bei leicht 
steigenden Kursen nachhaltig zugenommen. 
Während im Jahre 1935 die Pfandbr ief ins t i tu te 
noch 19 Mill. <5tJC ihrer Papiere mehr aufneh-
men mußten, als sie absetzen konnten, haben sie 
in den Monaten Jamiar bis September 1936 rd. 
139 Mill. 3ftM mehr P fandbr i e fe und Kommunal-

l) Vgl. Wochenbericht Nr. 14 vom 8. April 1936. Dort ist im wesent-
lichen der Markt der im Inland begebenen Pfandbriefe und Kommunal-
obligationen dargestellt worden. 

Obligationen verkaufen können, als sie aus 
Gründen der Tilgung oder durch freihändigen 
Ankauf aufgenommen haben. 

Pfandbriefe und Kommunalobligationen 
Die guten Absatzmöglichkeiten für Pfand-

briefe und Kommunalobligationen hängen mit 
der erhöhten inländischen Kapitalbildung zu-
sammen, die immer größeren Einfluß auf den 
Markt dieser Werte gewinnt. Der Inlands-
umlauf an Pfandbriefen und. Kommunalobliga-
tionen, d. h. der „im Inland begebenen" Pfand-
briefe und Kommunalobligationen, steigt schon 
seit längerer Zeit. Wenn dies im Gesamtergeb-
nis nicht deutlicher zum Ausdruck kommt, so 
liegt das im wesentlichen daran, daß die Boden-
kredi t insf ifute laufend größere Beträge a n A u f -
wertungs- und Auslandsschuldverschreibungen 
getilgt haben. 

Bereits 1935 haben die Boden- und Kommunalkreditinstitute 
104 Mill . J IM ihrer ,,im Inland begebenen" Goldpfandbriefe und Gold-
kommunalobligationen und in den Monaten Januar bis September 1936 
sogar rund 222 Mill. JUl mehr verkaufen können, als sie aus dem Markte 
nahmen. Noch 1935 war aber der Zufluß von Aufwertungs- und Auslands-
schuldverschreibungen zu den Instituten so groß, daß sich der Gesamt-
umlauf an Pfandbriefen und Kommunalobligationen (ohne Osthilfe-
Entschuldungsbriefe und Gemeinde-Umschuldungsschuldverechreibungen) 
verminderte. Im Jahre 1936 sind zwar auch noch in großem Umfang 
Aufwertungspapiere zurückgekauft oder getilgt worden; dagegen wurden 
Auslandsschuldverschreibungen nur noch in geringerem Umfange herein-
genommen. Der Rückgang dieser beiden Gruppen zusammen war 
weniger groß als die Zunahme der Inlandspapiere, so daß der Gesamt-
umlauf an Pfandbriefen und Kommunalobligationen wieder zunahm. 

Auch weiterhin wird der Umlauf an Auf-
wertungs- und Auslandspapieren zwangsläufig 
abnehmen. Neue Aufwertungspapiere werden 
kaum noch ausgegeben, und Emissionen im Aus-
land sind vorläufig nicht möglich. So werden 
vornehmlich die Tilgungen den Markt dieser 
Papiere bestimmen. Außerdem sind die Ban-
ken bestrebt , die Aufwertungspapiere zur Ver-
einheitlichung des Zinsniveaus und der P fand-
brief typen zurückzukaufen, weil die Liquida-
t ionspfandbriefe und Aufwerfungsschuldver-

Zeit Pfandbriefe Kommunal-
obligationen Insgesamt') 

1929 4- 336,0 + 133,6 -1- 469,6 
1930 +1 002,8 4-421,4 + 1424,2 
1931 4- 147,8 + 79,8 + 227,6 
1932 — 469,0 — 87.8 — 556,8 
1933 — 352,5 — 71,7 — 424,2 
1934 — 153,0 — 60,3 — 213,1 
1935 + 08,8 - 88,0 — 19,2 

1. Hj . 1935 4- 42,3 — 49,6 - - 7,3 
1. „ 1936 + 112,4 + 4,1 + 116,5 

Jan.-Sept. 1935 . . . + 65,7 — 57,9 -r 7,8 
Jan.-Sept. 1936 . . . + 131,0 + 7,5 + 138,5 

') Abweichungen gegen die Summe der Einzelposten durch Ab-
randungen entstanden. — ") Verkaufsuberschuß oder Ankaufsüber-
schuß der Banken. 
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Schreibungen, die von der Zinssenkung im Früh-
jahr 1935 nicht erfaßt worden sind," meist mit 
5V3°/o verzinst werden. Andererseits wird aber 
eine Erhöhung der Spartätigkeit, die mit der 
Steigerung der Einkommen Hand in Hand geht, 
die Nachfrage nach Schuldverschreibungen ver-
stärken und somit günstig auf den Neuabsatz 
der regulären Schuldverschreibungen der Boden-
und Kommunalkreditinstitute wirken. 

Nettozu- oder -abgang*) der verschiedenen Gattungen der 
Pfandbriefe und Kommunalobligationcn 

in Mill. JUl 

Im Inland 
begebene 

Goldpfand-
briefe und 

-kommunal-
obligationen,' 

sowieRoggen-j 
Pfandbriefe 

undSacliwert-i 
anleihen1) 

Liquidations-
pfandbriefe 
und Auf-
wertungs-
scliuldver-

schreibungen 

Nach dem 
Ausland 
begebene 

Goldpfand-
briefe und 
Goldkom-
munalobli-
gationen 

Insgesamt2) 

1929 + 660,0 —176,5 — 13,9 + 469,6 
1930 -1 685,2 —234,2 - 26,9 + 1424,2 
1931 ; 496,2 -180,8 87,3 + 227,6 
1932 — 326,1 —134,0 — 96,7 — 556,8 
1933 — 176,6 — 86.6 —161,0 — 424.2 
1934 24,4 ' — 85,9 —102,8 — 213,1 

-! 104,1 - - 57,8 — 65,2 — 19,2 

1. I i i . 1935. + 47,3 : — 23,4 — 30,9 — 7,3 
1. Hj. 1936. + 162,2 — 29,6 16,1 + 116,5 

1935 
Jan.-Sept.. . + 93,4 — 35,6 — 49,7 -i 7,8 

1936 
Jan.-Sept . . . -!- 221,5 : — 56,9 — 26,0 + 138,5 

*) Ohne Osthilfe-Entschuldungsbriefe und Gemeindeumschuklungs-
obligationen. — '-) Abweichungen gegen die Summe der Einzelposten 
durch Abrundungen entstanden. — *•) Verkaufsuberschuß oder An-
knufsüberschuß der Banken. 

Der Umlauf an Pfandbr iefen hat sich günsti-
ger entwickelt als der an Kommunalobligationen. 
Einer Erhöhung des Umlaufs an Kommunal-
obligationen stand eher die Kommunalkredit-
sperre als die Emissionssperre entgegen. So 
führ ten die vertraglichen Tilgungen und die 
Ablösung fällig gewordener Darlehen durch 
Schuldverschreibungen des Gemeinde-Umschul-
dungsverbandes bis in die jüngste Zeit zu einer 
Abnahme des Umlaufs an Kommunalobligatio-
nen. Noch 1935 war bei allen Insti tutsgruppen 
der Rückstrom von Kommunalobligationen grö-
ßer als die Verkäufe. Erst im laufenden Jahr 
haben die Hypothekenbanken mehr von diesen 
Papieren verkaufen können, als sie selbst und 
die öffentlich-rechtlichen Kreditanstalten auf-
genommen haben. 

Der gesamte Absatzüberschuß ist mit 7,5 Mill. JUl allerdings gering. 
Auch bei den „im Inland begebeuen" Papieren allein konnten nur rund 
17 Mill. JIM mehr verkauft werden, als zurückflössen; im Mai dieses 
•Tahres allein wurden rd. 20 Mill. JIM und im Juni rd. 10 Mill. JIM 
mehr abgesetzt. Es handelte sich im ersten Falle um ein oder zwei große 
Einzelverkäufe von Hypothekenbanken. Aus dieser Tatsache hat man 
schließen wollen, daß vorläufig von einer durchgreifenden Besserung 
auf dem Markt der Kommunalobligationen nicht gesprochen werden 
könne. Dabei wurde jedoch nicht berücksichtigt, daß die Voraus-
setzungen für Neuemissionen solange nicht gegeben sind, als die Kom-
munalkreditsperre streng durchgeführt wird. 

Lockerung der Emissionssperre 
Besondere Finanzierungsaufgaben sowie die 

s tarke Nachfrage nach Pfandbr iefen haben in 
wiederholten Fällen eine Lockerung der Emis-
sionssperre herbeigeführt . Nachdem durch die 
erste Durchführungsverordnung zum Gesetz über 
die Zinsermäßigung bei Kreditanstalten vom 
1. März 1935 die Ausgabe bei den Kreditanstal-
ten vorhandener, noch nicht begebener Schuld-
verschreibungen an die Zustimmung des Reichs-

wirtschaftsministers gebunden worden war, wur-
den zunächst allgemein „Restemissionen" bis 
zum Betrage von 2 v. H. des gesamten Pfand-
briefumlaufs und einige kleinere Sonderemis-
sionen freigegeben. 

Der Gesamtbdrag der Genehmigungen im Jahre 1935 von etwa 
170 Mill. JUl setzt sich aus 130 Mill. JUl Restemissionen und 40 Mill. JLH 
Sonderemissionen zusammen. Der Nettoverkauf betrug freilich im Jahre 
1935 nur 157 Mill. Jt..K Inlandspfandbriefe. Im Juli 1936 wurden weitere 
Emissionen im Gesamtbetrage von 30 Mill. JUl und schließlich im 
Oktober dieses Jahres Neuemissionen in Höhe von insgesamt 72 Mill. JLH 
genehmigt. Während von der ersten Emission ungefähr je die Hälfte 
auf private und auf öffentliche Anstalten entfiel, verteilt sich die neue 
Emission mit 42 Mill. JLH auf die privaten Hypothekenbanken und mit 
30 Mill. JIM auf die öffentlich-rechtlichen Pfandbriefanstalten; beteiligt 
sind allerdings nur 19 Institute. Da die bisherigen Sondergenehmigungen 
unter der Voraussetzung erteilt wurden, daß der Erlös bestimmten 
Verwendungszwecken zugeführt wird, kann man in allen Fällen nur von 
einer bedingten Lockerung der Emissionssperre sprechen; so dienten 
und dienen die hereinkommenden Mittel der Finanzierung volkswirt-
schaftlich besonders wichtiger Bau- und Siedlungsvorhaben, wie Klein-
siedlungen, Kleinwohnungsbauten und Wohnungsbauten für Heeres-
angehörige. 

Da der Mehrabsatz an Pfandbriefen in die-
sem Jahre größer ist als die Gesamtsumme der 
Neugenehmigungen, dürf ten die Institute, ab-
gesehen von den in das Jahr 1936 hinausge-
schobenen Restemissionen, auf Bestände zu-
rückgegriffen haben, die sie in früheren Jahren 
aufnehmen mußten. In Zukunf t wird dies 
freilich kaum noch in nennenswertem Umfange 
möglich sein; besonders bei den süddeutschen 
Instituten, aber auch bei einer Reihe von an-
deren Anstalten, sollen keine Restbestände mehr 
vorhanden sein; das hat insofern Bedeutung, 
als in manchen Gegenden der Pfandbrief das 
Anlagepapier gewisser Sparerkreise darstellt . 
Um die Nachfrage ihrer Kundschaft befriedigen 
zu können, haben deshalb die „ausverkauften" 
Banken auf die Bestände befreundeter In-
stitute zurückgegriffen. Auch sind in einzelnen 
Fällen Großposfen von Pfandbr iefen zum Absatz 
an das breite Publikum zurückgekauft worden. 

Die Entwicklung bei den verschiedenen Gruppen 
der Boden- und Koinmunalkrcditinstitutc 
Die Deutscho Kontonbank-Kreditanstalt 

Die in die Pfandbriefstatistik einbezogenen Emissionen der Deutschen 
Rentenbank-Kreditanstalt sind die in den Jahren 1925 bis 1928 in den 
Vereinigten Staaten aufgenommenen sogenannten vier Amerika-Anleihen, 
die Mcliorations-Ausländsanleihe von 1930 und die sogenannte Gold-
diskuntbankanleihe von 1926. Allgemein gewährt die Bank Hypothekar-
darlehen nur durch Zwischenschaltung von Bodenkreditinstituten, 
Sparkassen usw. 

Bis 1933 war die Golddiskontbankanleihe die einzige im Inland 
begebene Anleihe. Sie wurde in Höhe von 360 Mill. JLH aufgenommen 
und sollte mit je einem Drittel nach 3, 4 und 5 Jahren zurückgezahlt 
werden. Anfang 1933 betrug die Restschuld noch 7 Mill. JIM, die im März 
1933 zurückgezahlt wurde. Im April 1934 gab die Bank eine neue Inlands-
anleihe im Betrage von 50 Mill. JUl aus, die zum Uberwiegenden Teile 
dem Umtausch von solchcn Stücken der Dollar-Anleihen diente, die 
sich im Besitz von Inländern befanden. 

Von 1931 an bestimmen die Rückzahlungen und Tilgungen auf die 
Auslandsanleihen die Veränderungen im Umlauf der Bonds der RKA. 
Schon 1930 bot sich den Darlehnsnehmern der Deutschen Renten-
bank-Kreditanstalt infolge des Kurstiefstandes der Amerika-Anleihen 
günstige Gelegenheit, von dem ihnen vertragsmäßig eingeräumten Recht, 
ihre Schuld durch Einreichung eines entsprechenden Nennbetrages von 
Schuldverschreibungen zu tilgen, Gebrauch zu machen. Diese „Natura-
tilgung" nahm in den späteren Jahren bedeutend zu. Nach der Ein-
führung der Devisenzwangswirtschaft erhielten die Schuldner die Stücke, 
die sie zur Tilgung benötigten, großenteils von der deutschen Export -
industrie, die den Tiefstand der ausländischen Kurse der Amerika-
Anleihen zur Aufbesserung ihres Exporterlöses ausnutzte. Während des 
Jahres 1933 nahm die Rentcnbank-Kreditanstalt in 4500 Fällen Schuld-
verschreibungen in Höhe von 60 Mill. JLH als außerterminliche Tilgung 
entgegen. Die Gesamttilgung betrog sogar 83,0 Mill. JIM, während sie 
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sich 1934 — abgesehen von der Umwandlung von 14,1 Mill. Jl in 42,3 
Mill. JLM Reichsmarkanleihe — nur noch auf 41,7 Mill. JLH, jedoch 
•hne Berücksichtigung der Dollarentwertung auf 69 Mill. JIM und 

Netiozu- oder -abrang der Anle ihen*) 
Deutsche Rentenbank-Kreditanstalt 

in Mill. JIM 

Zeit Inlandsanleihen Ausländs-
anleihen Insgesamt 

1929 — 122,70 — 7,38 — 130,08 
1930 - 1 2 5 , 6 3 + 7,24 - 118,39 
1931 — 64,77 —35,24 — 100,03 
1932 — 27,62 - 4 9 , 3 1 — 76,93 
1933 — 7,00 —83,08 — 90,08 
1934 + 6,42 —41,08 — 35,26 
1935 — 1,01 —20,13 — 21,13 

1. Hj . 1935 — 0,50 — 2,45 — 2,94 
1. „ 1936 — 0,52 — 1,90 — 2,40 

1935 Jan.-Sept, . . . — 0,50 —13,27 — 13,76 
1936 Jan.-Sept — 1,05 — 9,34 — 10,37 

*) Verkaufsuberschuß oder Ankaufsüberschuß der Banken. 

1935 nur noch auf 20,1 Mill. JLH bzw. 33,4 MU1. JLH belief. Der Bück-
gang der Tilgung hängt mit der Verechlechterung der Devisenlage zu-
sammen, die einem weiteren Bückkauf von Stücken der Amerika-Anleihen 
entgegenstand. 

I lypothekenakticnbanken 

Bei den Hypothekenbanken wird das Bild der Bewegung vornehmlich 
durch die im Inland begebenen Papiere bestimmt. Zwar sind die Biick-
käufe der nach dem Ausland begebenen Papiere von rund 5 Mill. JIM 
im Jahre 1930 auf 20 Mill. JIM im Jahre 1934 gestiegen. 1935 und 1936 
klingen die Ruckkäufe aus den gleichen Gründen, die für die Auslands-
anleihen der Deutschen Rentenbank-Kreditanstalt maßgebend waren, 
wieder ab. Daß in großem Umfange „Inlandspfandbriefe", die früher 
vom Ausland gekauft worden waren, zurückgeflossen sind, steht fest; 
doch sind genaue Zahlen nicht bekannt. Zum Teil hat das im Vergleich 
zu den öffentlich-rechtlichen Anstalten ungünstige Inlandsgescliäft der 
Hypothekenbanken wohl auch seine Ursache in der Notverordnung 
vom 8. Dezember 1931, wonach Darlehen der Pfandbriefinstitute in 
natura getilgt werden konnten. Diese außerordentliche Tilgung war 
bekanntlich nach dem Gesetz über einige Maßnahmen auf dem Gebiete 
des Kapitalverkehrs vom 20. Dezember 1933 bis zum 31. August 1934 
gestattet. Die Bestimmungen der Notverordnung mußten sich not-
wendigerweise viel stärker auf die Hypothekenbanken als auf die anderen 
Institute auswirken, weil bei den Hypothekenbanken der Anteil der 
Darlehen, der für gewerbliche Zwecke verwendet worden war, größer 
war als bei den übrigen Pfandbriefinstituten. 

öffent l ich-recht l iche Kreditanstalten 

Die bis 1934 verhältnismäßig günstige Absatzentwicklung bei den 
öffentlich-rechtlichen Kreditanstalten hat sich in den letzten Jahren 
nicht behauptet. Der Umlauf ihrer Papiere ist bis in die jüngste Zeit 
hinein zurückgegangen. Beiden öffentlich-rechtlichen Anstalten sindaber 
die einander kompensierenden Einflüsse besonders groß gewesen. So 
ergibt sich für diese Institute, im Gegensatz zu den Hypothekenbanken, 
bereits 1934 eine Nettozunahme der im Inland begebenen Pfandbriefe, 
während die nach dem Ausland begebenen Pfandbriefe viel stärker zu-
rückgegangen sind als bei den Hypothekenbanken. Teilweise mag dies 
daran liegen, daß die öffentlich-rechtlichen Anstalten mehr Emissionen — 
sowohl Pfandbriefe als Konununalobligationen — im Auslande unter-
gebracht hatten als die Hypothekenbanken. Erinnert sei hier nur an die 
Unterbringung von Kommunalanleihestücken durch die Deutsche 
Girozentrale—Deutsche Kommunalbank im Auslande und die 
Emissionen der Deutschen Landesbankenzentrale. In ähnlicher Weise 
wie die Rentenbank-Kreditanstalt erleichterte es die Landesbanken-
zentrale ihren Schuldnern, durch Hereingabe von Auslandsbonds die 
aus dem Erlös der Auslandsanleihen gewährten Darleben zu tilgen. 

Seitdem die Tilgungen bei Auslandsbonds nur noch eine gering« 
Rolle spielen, steigt der Pfandbriefabsatz; er zeigt für 1935 einen Über-
schuß von 4 Mill. JLH. Im laufenden Jahr sind weitere Fortschritte er-
zielt worden; allerdings ist der Gesamtumlauf der Schuldverschreibungen 
öffentlich-rechtlicher Anstalten infolge von Tilgungen bei den 
Kommunalobligationen zurückgegangen, die im Wege der Barctick-
zahlung oder der Ablösung durch Gemeindeumschuldungsschuldver-
schreibujigen erfolgten. 

Der scharfe Rückgang im Umlauf von Konununalobligationen im 
Jahre 1935 erklärt sich aus einer Sondertilgung: Ein im August 1931 
zwischen zwei öffentlich-rechtlichen Anstalten im Umfang von 30 Mill. JfM 
durchgeführter Austausch von Kommunaldarlehen in Kommunal-
obligationen wurde im Mai 1935 rückgängig gemacht. 

Der im Vergleich mit den Hypothekenbanken ungünstigere Absatz 
der öffentlich-rechtlichen Kreditanstalten während der vergangenen 
beiden Jahre dürfte zum Teil seine Ursache in dem stärkeren Material-
mangel der öffentlich-rechtlichen Kreditanstalten gehabt haben. Dieser 
war teilweise durch die bis zum August 1934 mögliche Naturatilgung 
bedingt, denn die öffentlich-rechtlichen Anstalten haben die im Wege 
der Rückzahlung hereingekommenen Papiere infolge des bestehenden 
Tilgungzwanges wohl sehr oft für immer aus dem Verkehr gezogen. 

Die sonst igen Ansta l ten 

Bei der Gruppe der sonstigen Anstalten, unter denen die Preußisch* 
Landesrentenbank als Reichsinstitut fiir den langfristigen Siedlungs-
l:redit zur Bildung neuen Bauerntums und die genossenschaftliche 
Bayerische Landicirtschajtsbank — Gemeinnützige Grundkreditanstalt 
einen hervorragenden Platz einnehmen, verzeichnet nur das Jahr 1932 

Nettozu- oder - a b s a n g * ) der verschiedenen Gattungen 
der Pfandbriefe und Kommunalobl igat ionen 

Sonstige Anstalten 
in Mill. JIM 

Zeit 

Pfandbriefe Kommunal-
obligationen 

Zeit 

Im In-
land be-
gebene 
Gold-
und 

Boggen-
pfand-
briefe1) 

Liqui-
da-

tions-
pfand-
briefe 

Nach 
dem Aus-

land 
begebene 

Gold-
pfand-
briefe 

Ins-
gesamt 

a) 

Im In land 
begebene 
Guldkom-
munal-

obligatio -
neu und 
Sachwert-
an le ihen 

8 ) 

Ins-
gesamt 

8) 

1929 + 32,0 — 3,9 ± 0,0 + 28,7 + 5,3 + 5,3 
1930 + 51,4 — 5,6 + 7,8 + 53,0 + 7,9 + 7.9 
1931 + 30,2 - 4 , 0 — 0,1 + 20,1 + 0,4 + 0,4 
1932 + 0,2 - 6,3 ± 0,0 — 6,1 — 0,2 — 0,2 
1933 + 12,9 — 4,2 — 0 , 3 + 8,4 — 0,4 — 0,4 
1934 + 1 7 , 0 — 2,1 — 1,7 + 13,2 + 0,1 + 0,1 
1935 + 15,6 + 1,8 — 0,3 + 17,2 — 0,1 — 0,1 

1. Hj . 1935 . . . + 2,1 + 2,6 — 0,2 + 4,4 — 0,1 — 0,1 
1. „ 1930 . . . + 6,8 — 2,2 — 0,1 + 4,5 + 0,2 + 0,2 

Jan.-Sept. 1935 + 13,3 + 2,5 — 0,2 + 15,6 — 0,1 — 0,1 
Jan.-Sept. 1930 + 8,7 — 2,1 - 0 , 1 + 6,5 + 0,2 + 0,2 

x) Ohne Osthilfe-Entschuldungsbriefe. — 2) Abweichungen gegen 
die Summe der Einzelposten durch Abrundungen entstanden. — 
3) Ohne Gemeindeumschuldungsobligationen. — Verkaufsüber-
schuß oder Ankaufsüberschuß der Banken. 

einen mäßigen Rückgang, während in allen übrigen Jahren der Umlauf 
zunimmt. Die beiden genannten Banken, von denen die erste ihrem 
Wesen nach eine öffentlich-rechtliche Anstalt, die zweite eine private 
Hypothekenbank ist, bestimmten im wesentlichen das Bewegungsbild 
dieser Institutsgruppe. Da die Auslandsschuldverschreibungen, Auf-
wertungspapiere und Kommunalobligationen bei den sonstigen Anstalten 
nur eine geringe Rolle spielen, wird die Absatzbilanz durch die im Inland 
begebenen Pfand- bzw. Rentenbriefe bestimmt. Infolge dieser Tatsache 
allein mußte die Bilanz der sonstigen Anstalten in den vergangenen 
Jahren günstiger sein als die der übrigen Boden- und Kommunalkredit-
institute. 
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 1. Beilage zum Wodienberidit des Instituts für Konjunkturforschung 
9. Jahrgang Berlin, den 16. Dezember 1936 Nummer 50 

Der Markt der Pfandbriete und Kommunalobligationen 

(Zahlenübersichten zum Aufsatz im. Hauptblatt) 

Nettozu- oder -abgang*) der verschiedenen Gattungen der Pfandbriefe und Kommunalobligationen 
Alle Anstalten zusammen 

in Mill .JUl 

Zei l 

Pfandbriefe 

Insg 

Kommunalobligationen 

Zei l 
Im Inland be-
gebene Gold-
und Boggon-
pfandbriefe1) 

Liquidations-
pfandbriefe 

Nach dem Aus-
land begebene 

Goldpfandbriefe 

Insg esamt 
2) 

Im Inland be-
gebene Gold-

kommunalobli-
gationen und 

Sachwert-
anleihen8) 

Aufwertungs-
schuld-

verschreibungen 

Nach dem Aus-
land begebene 

Goldkommunal-
obligationen 

Insgesamt 

1929 + 491,6 —153,1 — 2,5 L 336,0 + 168,4 —23,4 — 11,4 + 133,6 
1930 + 1233,4 —212,0 - 18,7 + 1 002,8 +451,8 —22,2 — 8,2 +421,4 
1931 -r 378,9 152,3 - 78,6 4- 147,8 + 117,3 —28,5 — 8,7 + 79,8 
1932 — 264,7 —112,4 — 91,9 — 469,0 — 61,4 —21,6 — 4,8 — 87,8 
1933 — 135,2 — 66,5 —150,8 — 352,5 — 41,4 —20,1 — 10,2 — 71,7 
1934 + 3,1 - 62,0 94,1 — 153,0 — 27,5 —23,9 — 8,7 — 60,3 
1935 i- 157,4 37,1 — 51,5 + 68,8 — 53,4 —20,7 — 13,7 — 88,0 

1. Hj . 1935 . . . -4- 83,6 - 18,1 — 23,2 + 42,3 — 36,4 — 5,3 — 7,7 — 49,6 
1. „ 1936 . . . . + 149,0 — 23,9 — 12,8 + 112,4 + 13,2 — 5,7 — 3,4 + 4,1 

Jan.-Sept. 1935 + 133,9 29,4 38,8 .i. 65,7 — 40,6 — 6,2 — 10,9 — 57,9 
Jan.-Sept. 1936 + 204,1 — 50,5 

1 
— 22,7 

1 

131,0 + 17,4 — 6,5 — 3,4 + 7,5 

l) Ohne Osthilfe-Entschuldungsbriefe. 
Gemeindeumschuldungsobligationen. 

2) Abweichungen gegen die Summe der Einzelposten durch Abrundungen entstanden. ä) Ohne 

Hypotheken-Aktienbanken 
in Mill. JUl 

Zeil 

Pfandbriefe Kommunalobligationen 

Zeil Im Inland be-
gebene Gold-
und Boggen-
pfandbriefe 

Liquidations-
pfandbriefo 

Nach dem Aus-
land begebene 

Goldpfandbriefe 

Insgesamt 

Im Inland be-
gebene Gold-

kommunalobli-
gationen und 

Sachwert-
anleihen 

Aufwertungs-
schuld-

verschreibungen 

Nach dem Aus-
land begebene 

Goldkommunal-
obligationen 

Insgesamt 

1929 + 379,3 —135,5 + 15,8 + 259,7 + 55,0 — 3,1 _ + 51,9 
1930 +920,9 -182,4 — 4,6 +733,9 + 138,4 — 2,5 — 0,1 + 135,7 
1931 + 270,2 -124,4 — 6,2 + 139,6 + 46,2 — 3,6 — 0,2 + 42,4 
1932 —169,5 — 85,3 — 9,2 —264,0 - 43,5 — 2,0 — 0,1 — 45,6 
1933 —113,0 - 47,1 - 1 7 , 1 —177,3 — 25,3 — 1,5 - 1 , 2 — 28,0 
1934 — 41,3 — 51,3 — 19,8 —112,4 — 17,7 — 1,7 — 0,5 — 19,7 
1935 + 113,6 — 29,8 — 15,2 + 68,6 — 7,0 — 1,8 — 1,9 — 10,7 

1. I l j . 1935 . . . -i 61,2 14,7 - -12,2 + 34,3 — 1,1 — 1,0 — 1,4 — 3,5 
1. „ 1936 . . . + 117,8 20,7 — 2,8 + 94,4 + 25,5 — 0,4 + 25,2 

Jnn.-Sept. 1935 + 94,3 — 23,5 — 13,9 + 56,9 + 2,3 — 1,6 — 1,4 — 5,3 
Jan.-Sept. 1936 + 160,5 — 43,5 — 3,5 + 113,4 + 33,1 — 0,6 + 32,6 

Abweichungen gegen die Summe der Einzelposten durch Abrundungen entstanden. 

öffentlich-rechtliche Kreditanstalten ») 
in Mill. JLH 

Pfandbriefe Kommunalobligationen 

Zeit. Im Inland be-
gebene Gold-
und Boggen-
Pfandbriefe 

Liquidutions-
pfandbriefe 

Nach dem Aus-
land begebene 

Goldpfandbriefe 

Insgesamt 2> 

Im Inland be-
gebene Gold-

kommunalobli-
gationen und 

Sachwert-
anleihen 

Aufwertungs-
schuld-

verschreibungen 

Nach dem Aus-
land begebene 

Goldkommunal-
obligationen 

Insgesamt 

1929 + 184,7 
J-387,2 

18,8 — 2,9 + 163,0 + 105,7 —20,3 - 7,0 + 78,4 
1930 

+ 184,7 
J-387,2 — 24,3 —29,2 +333,7 + 305,1 — 19,6 - 7,8 + 277,6 

1931 + 143,3 
—- 67,7 

-30 ,2 — 36,9 
—33,3 

+ 76,3 + 70,3 —25,4 — 8,5 + 36,5 
1932 

+ 143,3 
—- 67,7 —21,1 

— 36,9 
—33,3 — 122,1 — 17,8 — 19,1 - 4,7 — 41,5 

1933 — 27 9 — 15 1 —50,2 — 93,3 — 15,9 — 18,6 — 8,8 — 43,4 
1934 + 21,6 

+ 29,1 

+ 20,9 
+ 24,4 

— 9,7 —30,8 — 19,0 — 10,0 —22,2 — 8,4 — 40,6 
1935 

+ 21,6 
+ 29,1 

+ 20,9 
+ 24,4 

- 9,1 — 15,9 + 4,1 - 46,5 — 19,0 —11,9 — 77,4 

1. Hj . 1935 . . • 
1. „ 1936 . . . 

+ 21,6 
+ 29,1 

+ 20,9 
+ 24,4 

— 6,1 
- 1,1 

- - 8,4 
— 8,0 

+ 6,4 
+ 15,3 

— 35,4 
— 12,5 

— 4,3 
— 5,4 

— 6,3 
— 3,3 

— 46,0 
— 21,2 

Jan.-Sept. 1935 
Jan.-Sept, 1936 

+ 26.8 
+ 35,5 

— 8,5 
- 4,9 

— 11,5 
— 9,8 

+ 6,8 
+ 20,8 

— 38,5 
— 15,9 

— 4,7 
— 6,0 

— 9,6 
— 3,3 

- 52,8 
— 25,2 

') Einschl. Girozentralen. — a) Abweichungen gegen die Summe der liinzelposten durch Abrundungen entstanden. 

*) Verkaufsuberschuß oder Ankaufsliberschuß der Banken. 



 2. Beilage zum Wochenbericht des Instituts für Konjunkturforschung Wodienzahlen 
9. Jahrgang Berlin, den 25. November 1936 Nummer 47 16.11. bis 21.11.1936 

G e g e n s t a n d Einheit 

Woche: 

V o r j a h r 

Sept. 7.-12. 
bis Okt. 

5. Okt.; 1935 
1935 j 

41 

14.-19.; 21.-26, 
Okt. ! Okt. 
1935 ! 1935 

40 42 43 

•28 .Okt.: 
bis 

i 2. Nov. 
! 1935 j I 

44 

4.-9. j l l .-16. 
Nov. i Nov. 
1935 ; 1935 

45 46 

18.-23. 
Nov. 
1935 

47 

G e g e n w a r t 

28. 
Sept. 5.-10. 

bis Okt. 
3. Okt . 1936 

1936 

40 41 

12.-17. 
Okt . 
1936 

42 

19.-24. 26.-31. 
Okt. Okt. 

! 1936 1936 

43 44 

2.-7. 
Nov. 
1936 

45 

9.-14. 
Nov. 
1936 

46 

16.-21. 
Nov. 
1936 

47 

1. Tätigkeitsgrad 
Gesamtzahl der Arbeitslosen') j 

darunter: 
Hauptunterstützungsempfänger1) 
in der Arbeitslosenversicherung.. . . j 
in der Krisenunterstützung 

Wohlfahrtserwerbslose 
Arbeitslosigkeit. Großbritannien') 

1000 

Produktion, arbel ts tägl lch 
Steinkohle im Ruhrrevier . . . 
— in Deutsch-Oberschlesien .. 
Kokserzeugung im Ruhrrevier 
Steinkohle, Großbritannien*) 

1 0001 

Verkehr, arbeitstftglich 
Wagenstellung der Reichsbahn . 

Kredits icherheit 
Vergleichsverfahren . 
Eröffnete Konkurse , 

1 000 

Anzahl 

Reichsbank 
Gold- und Devisenbestand Mill. JLM 
Kapitalanlagen „ 

darunter : 
Wechsel- und Lombardkredite . . . . „ 
Deckungsfähige Wertpapiere „ 

Depositen (täglich fällige Verbind-
lichkeiten) : „ 

Bundes-Reserve-Banken Ü.S.A 
Diskontierte Wechsel Mill. $ 
Regierungssicherheiten ,, 

Zahlungsverkehr 
Geldumlauf j Mill. 

davon Reichsbanknoten | , 
Postscheckverkehr*) , 
Postscheckguthaben ( B e s t ä n d e ) . . . . j . 

JLM 

320.5 
64,2 
63,6 

741,4 

132,6 

100 
4926 

4257 
346 

774 

10.5 
2430,2 

6258 
4140 
1312 
617 

324,4 
66,9 
64,2 

753,2 

1916,4 

,1828,7 

306,3 
644,7 
336,7 

133,8 

55 

4682 

4012 
347 

690 

9,6 
2430,2 

6084 
4002 
1343 
606 

332,7 342,7 
66,2 ; 68,7 
64,4 64,6 

737,1 762,8 

141,5 j 143,1 

51 

94 
4576 

3906 
347 

93 
4403 

3733 
340 

347,0 | 351.6 359,5 370,4 
69,3 | 71,1 72,5 : 77,7 
64,9 65,4 64,8 j 64,0 

777,8 820,1 813,5 \ 828,1 

143,2 

1035,2 

122,4 
453,7 
151,7 

353,7 362,5 . 367,6 
71,6 72,2 73,2 
76,0 75,8 i 75,2 

761,0 776,6 793,0 

145,5 , 146,1 ; 149,1 

702 : 734 

93 i 
4836 ! 

4176 
345 

728 

9,4 j 6,7 6,1 
2430,2 2430,2 2430,2 

16 

93 
4615 

3955 
345 

692 

6,8 
2430,2 

5964 : 5751 i 6259 
3925 ! 3783 4155 
1269 f 1221 I 1334 
580 628 585 

17 
70 

94 
4456 

3795 
345 

94 
4378 

3717 
346 

6026 
3976 
1346 
599 

667 718 

9,1 5,4 
2430,2 2430,2 

5925 5771 
3903 : 3794 
1334 ; 1083 
603 600 

»)1076 

}•) 601-); 
*) 148 
1611,8 ' 

371,9 380,5 i 376.7 384,6 
74.7 77,1 ; 76,0 77,4 
76,3 78,0 i 77,0 76,9 

792,4 765,5 I 810,9 

143,1 i 145,3 152,4 i 154,6 I 155,0 i 155,0 | 154,2 
- I -

42 
15 
39 

5512 i 5250 5137 4991 

4984 
219 

4726 
219 

4613 
219 

4467 
219 

70 
5545 

5021 
219 

5194 

4670 
219 

744 678 694 684 689 618 

9,5 7,5 8,2 6,2 6,1 
2430,2 2430,2 2430,2 2430,2 2430,2 

71 
5088 

4564 
219 

622 

7,1 
2430,2 

6.9 5,2 
2430,2 2430,2 

6653 6434 6337 | 6173 
4657 4469 ' 4398 4275 
1511 ! 1493 i 1454 1328 
671 617 652 ; 645 

6711 
4713 
1529 
636 

6423 6342 
4472 4411 
1456 1514 
690 660 

2. Weltbewegung 
Zinssätze 

Reichsbankdiskont % P . a . 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 
Debetzinsen5) 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 
Kreditzinsen*)7) 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 
Blankotagesgeld „ 3,42 3,15 3,13 3,13 3,44 3,10 3,13 3,00 3,27 2,88 2,71 2,67 3,08 3,08 2,67 2,88 
Monatsgeld „ 3,75 3,75 3,75 3,25 3,25 3,13 3,13 3,13 3,13 3,13 3,13 3,13 3,13 3,13 3,13 3,13 
Privatdiskont „ 3,13 3,04 3,00 3,00 3,08 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 2,88 2,94 3,00 3,00 3,00 
Warenwechsel mit Bankgiro „ 4,13 4,13 4,13 4,13 4,13 4,13 4,13 4,13 4,13 4,13 4,13 4,13 4,13 4,13 4,13 4.13 
Normale Spareinlagen ,, 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 
Bendite der 41 / a%-Pfandbriefe „ 4,70 4,70 4,70 4,70 4,70 4,70 4,70 4,70 4,66 4,65 4,65 4,65 4,65 4,65 4,65 4,65 

Call money New York „ 0,25 0,25 0,25 0,25 0,58 0,75 0,75 0,75 1,00 1,00 1,00 1,00 1.00 1,00 1,00 1,00 
Privatdiskont London 0,58 0,66 0,62 0,62 0,59 0,56 0,56 0,56 0,58 0,55 0,55 0,55 0,59 0,56 0,56 0,55 

„ Zürich „ 2,25 2,25 2,63 2.44 2,44 2,44 2,44 2.44 1,88 1,88 1,75 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 
„ Amsterdam „ 5,58 5,50 4,73 3,76 3,68 3,31 3,15 2,96 1,66 2,35 2,24 2,06 1,51 0,97 0,89 0,90 

E f f e k t e n m a r k t 
Festverz. 4 l /»%-Wertpapiere 

Kursniveau, gesamt8) v. H . 94,94 94,93 94,88 94,92 94,95 94.96 94,92 94,91 96,11 96,18 96,18 96,24 96,25 96,29 96,31 96,33 
—, Pfandbriefe „ 95,79 95,77 95,69 95,71 95,72 95,74 95,69 95,66 96,67 96,71 96,73 96,78 96,77 96,82 96,84 96,87 
—, Kommunal-Obligationen ,, 93,72 93,62 93,59 93,59 93,56 93,50 93,51 93,52 94,89 94,98 94,96 94,96 94,97 94,99 95,07 95,11 
—, Öffentliche Anleihen') „ 92,21 92,39 92,43 92,69 92,92 93,01 92,87 92,94 95,01 95,15 95,14 95,29 95,46 95,48 95,41 95,27 

6% Industrie-Obligationen „ 101,14 101,42 101,30 101,52 101,49 101,42 101,51 101,60 101,70 101,74 101,06 101,82 101,94 101,92 101,96 101,88 
1924/26 

Aktienindex, gesamt - 100 91,0 91,5 90,7 91,0 90,8 89.7 88.9 89,5 102,4 104,3 105,8 107,7 107,0 107,9 107,1 105.9 
—, Bergbau und Schwerindustrie. 98.6 99,4 98,6 98,8 98,4 96.8 96,0 96,7 114,4 117,5 120,0 123,5 123,1 123,2 121,5 119,5 
—, Verarbeitende Industrie 83,8 84,3 83,6 83,9 83,7 82,0 81.8 82,4 94,8 96,1 97,2 98,7 98,6 98,9 98,5 97,6 
—, Handel und Verkehr „ 96.5 96,7 96,0 96,2 96,1 95,4 94,8 95,3 104,6 106,4 107,7 109,1 109,1 109,4 108,9 107,8 

Devisenkurse in Ber l in 
New York JLM je S 2,4890 2,4880 2,4880 2,4880 2,4880 2,4880 2,4880 2,4880 2,4928 2,4912 2,4907 2,4905 2,4908 2,4905 

co 
§
 

ei 2,4896 
London JUl je £ 12,20 12,20 12,22 12,23 12,23 12,25 12,24 12,26 12,32 12,22 12,20 12,18 12,18 12,17 12,15 12,18 
Paris jyjf je lOOfr 10,39 16,40 16,40 16,40 16,40 16,39 16,39 16,38 11,63 11,64 11,61 11,59 11,58 11,57 11,56 11,58 

Warenpreise 
I n d e x z i f f e r n 

Beagible Waren10) 1913 = 100 71,9 73,7 74,4 74,0 73.7 73,6 73,8 73,9 75,7 75,8 75,7 76,0 74,1 74,9 75,8 75,5 
Großhandelspreise (gesamt) 102,5 102,8 102,9 102,8 102,9 103,0 103,1 103,0 104,3 104,4 104,3 104,1 104,2 104,3 104,3 104,3 
Agrarstoffe 104,0 104,3 104,4 104,3 104,4 104,8 104.8 104.7 104,7 104,4 103,9 103,4 103,3 103,5 103,3 103,1 
Industrielle Bohstoffe u. Halbwaren 92,2 92,4 92,6 92,6 92,6 92,6 92,7 92.7 94,3 94,5 94,6 94,7 94,8 94,9 95,1 95,1 

„ Fertigwaren 119,2 119,2 119,2 119,2 119,2 119,2 119,3 119,3 121,9 122,3 122,5 122,6 122,6 122,6 122,7 122,8 
darunter : Produktionsgiiter 113,0 113,0 113.0 113.0 113,0 113.0 113,1 113,1 113,1 113,2 113,2 113,2 113,2 113,1 113,2 113,2 

Verbrauchsgliter 123,9 123,9 123,9 123,9 123,9 123,8 124,0 124,0 128,5 129,1 129,5 129,6 129,6 129,7 129,9 130,0 
Großhandelsindex: 

123,9 123,8 124,0 

84,0 84,5 Ver. St. v. Amerika (Fisher) 1926=100 85,6 85,8 85,5 85,3 85,0 85.0 85,0 84,3 84,0 83,8 83,8 84,0 84,5 84,7 85,3 86,1 
Großbritannien (Fin. Times) 1913=100 95,3 96,5 97,1 97,9 97,8 97,4 97,7 97,8 102,3 102,4 103,5 104,1 104,3 104,4 105,1 105,6 

G r o ß h a n d e l s p r e i s e JUl 
167,0 167,0 167,0 Roggen, märk.. frei Berlin je 1000 kg 165,0 165,0 165,0 165,0 165.0 167,0 167,0 167,0 o) 167,0 167,0 167,0 167,0 167,0 169,0 169,0 

Rinder, Lebendgewicht, Berlin . . . . je 50 kg 41,7 41,7 41,8 41,8 42,0 42,0 42,0 42,0 42,3 42,3 42,3 42,3 42,3 42,3 42,3 42,3 
Rindshäute, siidam.11), H a m b u r g . . . je 7a kg 0.42 0,43 0,44 0,47 0,47 0,47 0,48 0,48 0,45 0,45 0,45 0,44 0,44 0,45 0,45 0,45 
Maschinengußbruch, Düsseldorf") . je t 52,0 52,0 52,0 52,0 52,0 52,0 53,0 53,0 54,0 54,0 54,0 54,0 54,0 54,0 54,0 54,0 

11,30 11,30 11,15 11.35 11.40 11.55 12,20 12,45 12,64 12,39 12,41 12,22 12,11 12,34 12,10 »12,29 
X Weizen, New York, hardw.loco cts je 60 Ibs 142,00 140,12 135,90 133,62 130,62 127,62 125,12 128,25 129,62 131,62 133,50 132,50 131,50 132,50 132,37 * 135.75 
X Kautschuk, First crepe, London d je Ib 5'U 6 67« 6 ' / . 6ll, 67 , . 6 7 , . «Vi. 7UIM 7l,h, V"/u 7'In *7i . 8'U «7* ° «7 , 
X Kupfer, Electrolyt, London £ je t 39,88 40,75 39,50 40,00 39,50 40,25 39,44 39,13 43,75 44,50 45,23 46,25 46,75 49,00 47,50 *48,00 

*) Nach der Statistik der Arbeitsämter; seit März 1935 einschl. Saarland. — ») Ohne Nordirland; registrierte Arbeitslose. — 8) Förderkohle. — «) Mittelwert aus Gut-
schriften und Lastschriften. — 5) Debetzinsen zuzüglich Vorschußprovision; Satz der Stempelvereinigung. — «) Kreditzinsen fiir täglich fälliges Geld in provisionsfreier Rechnung. 
— ') Der Satz wird bestimmt durch das Habenzinsabkommen der Spitzenverbände der Geldinstitute vom 9.1.1932. — *) Ohne Reichsanleihen und ohne Industrieobliga-
tionen. — •) Ohne Beichsanleihen. — ") Maschinengußbruch, Schrott, Messingblechabfälle, Blei, Schnittholz, Wolle, Hanf, Flachs, Ochshäute, Kalbfelle. — u) Buenos Aires; 
getrocknet. — ") Werkseiukaufspreise. — •) Vorläufig. — x Originalpreise, jeweils Donnerstag. — o) Seit 1. Oktober. — •) Seit Ende Oktober 1036 „Unterstötete der 
Reiohianstalt". 
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