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Das Erwachen des Konsumenten
G rößer als d ie  d irek ten  W irkungen , die von der Pre issenkungsaktion der 
Regierung ausgehen, sind die psychologischen: der Konsum ent, der sich lange 
als O b je k t der W irts c h a ft betrachte t sah, schaltet sich in  die A k t io n  der 
Regierung unterstützend ein. Das ze igt sich in  der täg lichen Geschäftspraxis  
ebenso roie in  der lebhaften  D iskussion über die P re isb ildung  im  Handel. D er 
Konsum ent kann h ie r m ehr tu n  als der Staat, dessen E ingriffsm ög lichkeU en '

I .
D ie  Regierung u n te rn im m t eine große A k tio n  

^egen ¿iß Bäcker, F le ischer und  M ilch hä nd le r 
Rrlins. E in  ganzes M in is te rium  berät tagelang m it 

9en. O rganisationen. D e r M in is te r läß t es sich n ich t 
Rehmen, persön lich  in  e iner Pressekonferenz der 
Ö ffe n tlich ke it d ie  E rfo lge  m it B e fried igung  bekannt- 
^ge be n : M an h a t in  den Verhand lungen erre icht, 

aß der B ro tpre is  um  10 % erm äßigt, das P fun d  
' ehweineileisch um  5 R p f v e rb ill ig t , der M ilch p re is  
Urri 1 R p f gesenkt w ird . A uch  fü r  K a rto ffe ln  ha t 
,nari eine E rm äß igung der Plandelsspanne um  60 R p f 

Zentner durchgesetzt.
W ir geben diese S ituationsschilderung n ich t, w e il 

' Vir etwa das Ergebnis geringschätzen, auch n ich t, 
w ir  d ie M ethoden der Regierung fü r  anfechtbar 

??er unzw eckm äßig  halten. D ieser B e rich t aus dem 
°vember 1930 zeigt n u r k la re r als jede theoretische 
^örterung d ie  V e rte ilung  der G ew ichte, zeigt, w ie  

chwer es ist, d ie träge Masse der Preise gerade fü r  
. ea lebensw ichtigsten B edarf in  Bewegung zu 

tln gen, zeigt, welche M it te l und  welche A u to r itä t 
^ W e n d ig  sind, um  a u f diesem G ebiet auch n u r 
°ka le E rfo lge  zu erzielen.

D ie  Ö ffe n tlich ke it ha t d ie R egierungsaktion gegen 
c le Bäcker, F leischer und  M ilch hä nd le r Berlins m it 
^ ° ß e r  A u fm erksam ke it ve rfo lg t, und  es is t in  ganz 
Ueutschland —  von der Reichsregierung geschickt 
f^ tfesse lt und  benutz t — etwas w ie  eine Preissen- 
k l |ngs-PsyChose entstanden. D e r Konsum ent reg t 
p c}l> w ird  a k tiv . D ie  K a u fin s tin k te  sind geschärft.

"  großer Bereich der W irtsch a ft, der b isher s t i l l  
Pj11 fr ie d lic h  w ar, is t p lö tz lic h  in  Bewegung geraten. 
. . er Konsum ent is t e rw acht. Das zeigt sich im  täg- 
^chen Verkehr, beim  E in k a u f: auch bei P fenn ig- 
jp ujGrenzen w ird  genauer a u f die Preise gesehen, das 
ß. Schen n im m t zu, d ie L ie fe ran ten  w erden gegen­
s tä n d e r  ausgespielt, Rabatte ve rlang t und  gew ährt; 
£ as ze,g t sich aber auch in  der a u f ganzer L in ie  ent- 
csselten D iskussion über d ie  Konsumenten preise, 

er ’fie  P re isb ildung  im  E inze lhande l und in  jenen 
andwerkszweigen, denen die Versorgung m it der 

UF IC .̂en N ahrung  obliegt.
s sind die a lten  V o rw ü rfe , d ie h ie r erhoben w er- 

n ' f  • D ie  Spanne, d ie  fü r  d ie  V e rte ilun g  und Ver-

w ird , sei zu hoch, und  2. die 
Konsumentenpreise fo lg ten  n ic h t schnell genug den 
Preisen a u f dem G roßhandelsm arkt, insbesondere 
deren E rm äß igung in  der Depression. Es sind alte 
V o rw ü rfe , aus der Ze it der Lutherschen Preissen­
kungsversuche von 1925 und  aus der K r ie g s w ir t­
schaft in  a lle r E rinnerung , schon aus der V orkriegs­
ze it bekannt, sie sind so in te rna tion a l w ie  der H an ­
del selbst und  im  W unde rland  A m e rika  ebenso ver­
b re ite t w ie  bei uns. S ind sie deshalb unberechtigt?

I I .
Im  H ande l ha t sich seit Beginn des Jahrhunderts 

eine staunenswerte E n tw ic k lu n g  vollzogen. D er 
G roßbetrieb  h ie lt seinen E inzug, d ie  Konsum vereine 
erstarkten, es entstanden neue Betriebs- und U n te r­
nehmungsform en, das W arenhaus, das M assenfilia l- 
system, das Abzahlungsgeschäft, das Versandhaus, 
der E inhe itspre is laden. Im  Zusammenhang m it der 
W and lung  der Konsum gewohnheiten ha t diese s tü r­
mische E n tw ic k lu n g  a u f v ie len  Gebieten erst die 
M assenproduktion e rm ög lich t, d ie Preise der Massen­
güter gesenkt. Zu e iner a llgem einen E rm äß igung  
der Handelsspanne ha t sie dagegen kaum  ge­
fü h rt. Noch im m er bewegen sich die Aufsch läge 
des Handels im  großen D u rch sch n itt um  jene 
tra d itio n e lle n  Sätze von 25 bis 33 %, d ie  schon vor 
G enerationen ü b lich  waren. Das lieg t, w ie  d ie 
Ergebnisse der Enquete gelehrt haben, n ich t an über­
hohen G ew innen des Handels, sondern an den Kosten  
des Verte ilungsappara ts. D ie  Kosten im  H ande l 
haben sich im  Lau fe  der E n tw ick lu n g  n ic h t ve r­
rin g e rt, sondern eher erhöht. D e r Konsum ent könn te  
versucht sein, daraus e in  negatives U rte il über die 
Zw eckm äß igke it dieser E n tw ick lu n g  abzuleiten und  
das K onto  des modernen Handels m it einem D ebet­
saldo abzuschließen. D er Konsum ent w ürde  unrech t 
tu n ; denn er selbst ha t in  erster L in ie  die G esta ltung 
des modernen Handels beeinflußt.

D er Konsum ent ha t sich n ich t w eniger ve rändert 
als der H andel. E r ve rlang t die B e fried igung  seiner 
Bedürfnisse in  Form en, die wesentlich  anders sind 
als vor d re iß ig  Jahren, vor a llem  wesentlich  kost­
spie liger. W ir  w o llen  uns eine A u fzä h lu n g  der U r ­
sachen dieser W endung ersparen und  erwähnen n u r
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die veränderte Lebenshaltung der F rau . D e r Konsu­
m ent ha t sich ve rändert: E r w ünscht etwa seinen 
täg lichen  B edarf in  nächster Nähe seiner Behausung 
zu decken; das e rfo rd e rt e in  dichtes N etz k le in e r 
Y ertriebsste llen  m it  geringem  Umsatz und  schlechter 
Personalausnützung; d ie W arenverte ilung  a u f diese 
vie len  S tellen verursacht hohe Transportkosten  (wo 
diese entstehen, is t g le ichgü ltig ). Bei größeren E n t­
fernungen ve rlang t er Zusendung. W ährend die 
Küche des E inzelhaushalts frü h e r fü r  v ie le  N ahrungs­
m itte l die le tzte  Verarbe itungsstätte  darste llte , is t 
je tz t a llen tha lben  der Zug zum  konsum fertigen 
P ro d u k t zu beobachten. Das Sachverständnis, 
■das unsere V o rvä te r k ra f t  eigener W arenkenn t­
n is aufbrachten , so ll je tz t durch  die Beratung des 
geschulten V erkäu fers  ersetzt werden. A n  die A u f­
m achung der W are, an den V e rkau fs raum  werden 
A n fo rderungen  gestellt, d ie  m an m it denen vergange­
ner Zeiten n ic h t im  entferntesten verg le ichen kann. 
M an mag diese An fo rderungen , w ie  sie heute in  
D eutsch land ü b lich  sind, fü r  übertrieben  ha lten  — 
sie sind ta tsäch lich  höher als in  manchen westeuro­
päischen Ländern  — , sicher ist, daß sie bezahlt 
w erden müssen. F rü h e r nahm  der Konsum ent, um  
v o rte ilh a ft zu kaufen, manche M ühen a u f sich — 
e tw a  einen w e iten  W eg — , die er ka lku la to risch  
n ic h t berechnete. D ie  M ühen sind ih m  vom H ande l 
im m er m ehr abgenommen worden, m it  dem U n te r­
schied, daß sie in  den Kosten und in  den Preisen zum 
A usd ruck  kommen.

So w en ig  die E n tw ic k lu n g  des Handels zu einer 
generellen Senkung der Verte ilungskosten und 
-spannen fü h rte , so fa lsch is t auch die v ie l ve r­
b re ite te  A ns ich t, daß die modernen Betriebsform en 
im  H in b lic k  a u f die Kosten durchw eg ra tio ne lle r 
arbe iten  als die herköm m lichen  k le in - und m itte l-  
gew erb lichen Handelsbetriebe. Das Gegenteil is t der 
F a ll. D ie  E rkenn tn is  dieser m erkw ürd igen  Erschei­
nung gehört zu den beachtenswertesten Resultaten 
der Handels-Enquete. Das W arenhaus ha t im  D u rc h ­
sch n itt höhere Kosten als e tw a das k le ine  K o n ­
fektionsgeschäft, das M assenfilia lunternehm en a rbe i­
te t meistens teurer als der einzelne Spezialladen. 
D ie  Erscheinung löst sich zum fe i l  in  e in Rechen­
exem pel a u f: D ie  G roßunternehm ungen e rfü lle n  
neben dem E inze lhande l o ft auch die Lager- und 
V e rte ilungs funk tionen  des Großhandels und  haben 
entsprechend höhere Unkosten. A u f  der anderen Seite 
d rü c k t d ie  unterbezah lte  oder o ft  auch gar n ich t 
bezahlte M ita rb e it der K le in h ä n d le r fa m ilie  die 
Kosten der k le inen  und m ittle re n  Betriebe herab 
(was übrigens vo lk s w irts c h a ftlic h  n ich t unbed ing t 
e in  N ach te il ist). M an kann die R a tio n a litä t der 
verschiedenen Betriebsform en im  H ande l aber über­
h au p t n ic h t an den Kosten und  an den Handels­
spannen messen. D ie  Entstehung und  A usbre itung  
der modernen Betriebsform en w äre u n e rk lä rlich , 
stünden diesen n ich t V o rte ile  zu Gebote, d ie  den 
Kostennachte il ausgleichen und o ft  iiberkom pensie- 
<ren: d ie  günstigen E inkau fsm ög lichke iten  und  der 
schnellere K ap ita lum sch lag  — beides auch vo lks­

w irts c h a ftlic h  w e rtvo lle  Vorzüge, denn es is t volks­
w ir ts c h a ftlic h  erwünscht, daß die E ffiz ie nz  des vor­
handenen K a p ita ls  erhöht und  die K a u fk ra ft  durch 
E rm ög lichung  von Preissenkungen gestärkt w ird . F re i­
lic h  besteht der E in d ruck , daß die G roß Unternehmun­
gen ih re  E in kau fsvo rte ile  — auch w enn m an deren te il­
weise A bsorb tion  durch  höhere Kosten in  Rechnung 
s te llt — keineswegs im m er in  vo llem  U m fang  an die 
Konsum enten weitergeben; zeitweise w erden diese 
V o rte ile  w oh l zu r E rz ie lung  von D iffe ren tia lgew innen  
benutzt.

So sehen w ir , daß weder in  der h istorischen Ent­
w ic k lu n g  noch im  täg lichen  K o n ku rre n zka m p f die 
modernen Betriebsform en des Handels d ie  Verte i­
lungsspanne w esentlich  beeinflussen. V o rte ile  und 
N ach te ile  der einzelnen Betriebsform en kompensie­
ren  sich in  w eitem  U m fang, und  daraus e rg ib t sich 
das B ild  w en ig  ve ränderlicher Spannen und einer 
n ic h t gerade he ftigen  K onkurrenz. D azu kommt 
noch ein Le id , das dem ganzen E inze lhande l gemein 
ist, das aber den G roßbetrieb  besonders h a rt t r i f f t 1 
der hohe A n te il der festen Kosten, d ie  a u f Umsatz- 
Veränderungen n u r unvo llkom m en reagieren. D er 
H andel, den die W irtscha fts theorie  frü h e r o ft  als 
den le ich t beweglichen W irtscha ftszw e ig  der Erzeu­
gung gegenübergestellt hat, is t in  W irk lic h k e it  ebenso 
oder noch m ehr m it festen Kosten belastet w ie  die 
P ro d u k tio n ; m an ka nn  d am it rechnen, daß sie m1 
H ande l d u rch sch n itt lich  etwa zw ei D r it te l der Ge­
samtunkosten betragen; dazu gehören vo r a llem  die 
Ausgaben fü r  Personal und M iete. D ie  festen Koste» 
sind es auch, d ie  d ie  Konsum entenpreise so unela­
stisch machen — d am it komm en w ir  zu dem zweite» 
V o rw u rf, der gegen den H ande l a llgem ein erhöbe» 
w ird  — , sie sind es, d ie  Preissenkungen in  P roduktion  
und G roßhandel n u r so unvo llkom m en in  den Ko»' 
sumentenpreisen zum A usd ruck  kom m en lassen- 
E in  Be isp ie l: D e r G roßhandelspreis e iner Ware 
betrage 100, der handelsübliche A u fsch lag  33. Dan» 
e rg ib t sich ein Ladenpreis von 155, an dem der 
G roßhande ls-(E inkaufs-)P re is  m it  75 % te ilh a t. E ine 
Senkung des Großhandelspreises um  10 % w ir k t  sich 
also im  E inze lhande l n u r m it 7,5 % aus, selbst wen» 
sie vom E inze lhande l in  vo llem  U m fang weitergege- 
ben w ird  (wobei er in fo lge  der gesunkenen Preis­
re la tionen bereits eine absolute E rlösm inderung  er­
le idet). D a rüb e r h inaus finde t eine Preisermäßigung 
n u r  s ta tt, w enn der H ande l seine absolute Span»e 
senkt. W ir  sahen, daß h ie r von der Kostenseite her 
v ie le  Hem m ungen zu überw inden  sind.

Bestim men sich nun die E inzelhandelspreise nach 
den Kosten? M an ha t o ft  versucht, d ie  Pre isb ildung  
im  H ande l a u f einen e inhe itlichen  Nenner zu bringen- 
Nach der Kostentheorie ha t der Konsum ent den E in ­
kaufsp re is  des H ändlers und  dazu den „branchen­
üb lichen“  A u fsch lag  zu zahlen, der Kosten und G ew in» 
decken soll (K a lk u la tio n  nach den Gesamtkosten i»1 
Zusammenhang m it der Aufschlagsrechnung). Andere 
sehen den E inzelhandelspreis als re inen M ark tp re is  
an: e igen tlich  bestimme ih n  der Konsum ent, indem 
er gewisse W aren  in  gewissen Preislagen verlange-
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D adurch  w erde der V erkau fspre is  und  le tz ten  Endes 
auch fü r  den H änd le r, der ja  den notwendigen 
Nutzensatz ungefähr kenne, der E inkau fsp re is  
f ix ie r t. Daneben bestehen die Innungs- und  quasi 
ka rte llm ä ß ig  gebundenen sowie sch ließ lich  die vom 
F ab rikan ten  festgesetzten Preise, insbesondere fü r  
■Markenartikel. W ir  glauben, daß jede Schematisie- 
r ung der K onsum pre isb ildung  der F ü lle  der W irk ­
lic h k e it n ic h t gerecht w ird . T ra d itio n e lle  Gewohn- 
fic iten  stehen neben ra tiona len  Erwägungen, Kosten- 
D ehnung neben M ark trücks ich ten . F ü r  den E inzel- 
fiandel im  ganzen, zu dem w ir  h ie r w iederum  jene 
Handwerkszweige rechnen w ollen , die den täg lichen 
Bedarf be fried ige  n, läß t sich n u r aussagen, daß in  
ihm  w eder ganz fre ie  K onku rrenz  herrscht noch das 
D egente il davon. Das M aß der K o nku rre nz  is t in  

einzelnen Branchen ganz verschieden. D ie  K a l­
ku la tio n  nach den Kosten n im m t a lle rd ings w oh l 
allgem ein einen größeren Raum  ein, als m an v ie lfa ch  
Slaubt. In  dieser R ich tung  ha t vor a llem  die K riegs­
w irts c h a ft g e w irk t, deren Folgen im  H ande l durch- 
aUs noch n ic h t überw unden sind. D ie  „angemessene“ 
Spanne, der „angemessene“  Preis spuken auch 
Jetzt noch in  den K ö p fen  v ie le r H änd le r. Ä h n lich e  
W irk u n g  en hatte  d ie  A usbre itung  des M arken- 
Wesens. D e r R aba tt des preisgebundenen M arken ­
a rtike ls  so ll auch die Kosten und  G ew innspanne des- 
Janigen absatzfähigen H ändlers decken, der am un- 
D tion e lls te n  arbeite t. D e r M arken ra b a tt w ird  so zu r 
R ichtschnur fü r  die ganze Aufsch lagsrechnung im  
■Einzelhandel — wenigstens der Tendenz nach.

I I I .
A u f  dem G ebiet der Lebensm ittelversorgung, a u f 

riein d ie Reichsregierung bei ih re r Preissenkungs- 
R k tio n  m it Recht zuerst angesetzt hat, überwiegen 

Je m ehr oder m inde r s tra ffen  Preisbindungen. D ie  
~ edeutung dieser B indungen w ird  k la r, wenn m an 
Überlegt, daß vom Gesamtumsatz an Konsumenten 
R* Höhe von schätzungsweise 45 M illia rd e n  in  
D eutschland etwa 20 bis 25 M illia rd e n  a u f die 
Versorgung m it Lebensm itte ln  a lle r A r t  en tfa llen . 
Rüe B ro t- und  Gebäckpreise sind in  Deutsch- 
and durchw eg gebunden ( fre ilic h  besteht eine 

gewisse K onku rrenz  zwischen B äckerb ro t und  F a b rik - 
. r ° t) , fü r  c] ie F leischpreise s ind hauptsäch lich  
R; Süddeutschland ö rtlich e  R ic h tlin ie n  üb lich , das 

lschangebot is t zum großen T e il m onopolis iert, d ie 
u ilchpre ise  w erden in  den Städten e in h e itlich  fest­

gesetzt, der M a rk t der sonstigen Lebensm itte l und 
K o lon ia lw aren  is t m it  zahlre ichen preisgebundenen 
M a rke n a rtike ln  durchsetzt. D azu kom m t noch, daß 
Slcb der Lebensm itte lhandel ohnedies e iner z iem lich  
^e la s tis c h e n  N achfrage gegenübersieht —  selbst in  

Riten schwerer Depression s in k t der Lebensm itte l- 
absatz kaum  um  m ehr als 10 % so daß auch von 

er Umsatzseite her d ie  Preise n u r wenig  in  Bewe- 
gebracht werden.

. ie du rch  zahlre iche B indungen gehemmte Kon- 
arrenz sucht e in  V e n til. Sie konzen trie rt sich au f 
lrdge le ich t verg le ichbare W aren  w ie  Salz, Zucker, 
c m alz und  fü h r t  bei diesen zur Schleuderei. Das

sind im  Lebensm itte lhandel die „K o n k u rre n z a rtik e l“ , 
die o ft un te r Selbstkosten v e rk a u ft werden. Zw ischen 
diesen A r t ik e ln  und den M arken  stehen die „ f r e i  
k a lku lie rb a re n “ , w e il schwer verg le ichbaren und  in  
vie len Q ua litä ten  gehandelten W aren. Manche W ir t ­
sch a ftspo litike r sehen in  dieser gespaltenen Preis­
b ildung , die sich zum T e il auch in  anderen Handels­
zweigen finde t (z. B. im  Seifen- und D rogenhandel), 
die wünschenswerte E rm ög lichung  einer A r t  Konsu­
mentenrente fü r  die w eniger k a u fk rä ftig e n  Bevölke­
rungsschichten, a u f Kosten der besser bem itte lten , 
d ie  vorzugsweise die m it hohen Spannen belasteten 
M arkenw aren ka u fe n ; sie fü rch ten , daß die Beseiti­
gung der B indungen eine Preiserhöhung fü r  d ie  K on ­
ku rren za rtike l, v ie lle ich t sogar eine allgemeine E r­
höhung des Preisniveaus zu r Folge haben w ürde. 
Diese B e fü rch tung  is t unbegründet. G ew iß  könnte  
vorübergehend eine Preissteigerung fü r  bestim mte 
A r t ik e l e in tre ten ; d ie  verschärfte  P re iskonkurrenz, 
d ie nach Beseitigung der P re isb indungen zu erw arten  
ist, w ü rde  aber zu r Ausm erzung der un ra tio ne ll be­
triebenen Handelsunternehm ungen und d am it zu 
einer a llgem einen Preissenkung führen .

In m itte n  a lle r dieser B indungen könn ten  die K on­
sumvereine, bei denen die Lebensm itte lversorgung ja  
den überw iegenden T e il der G eschä fts tä tigke it b i l ­
det, gewissermaßen als K onku rrenzbaz illus  w irke n .

setzen w ie  der sonstige E inze lhande l; das höchste

Da vereinzelt noch Zuschriften, Be­
stellungen und Geldbeträge, die für das 
Magazin der W irtschaft bestimmt sind, an 
die Firma Verlag Wirtschaft und Geschäft 
GmbH oder zu Händen des früheren Her­
ausgebers Leopold Schwarzschild gesandt 
werden, legen w ir W ert auf die Feststellung, 
daß das Magazin der W irtschaft seit dem 
1. Januar d. J. weder m it der Verlag W irt­
schaft und Geschäft GmbH, noch m it dem 
früheren Herausgeber Leopold Schwarz­
schild in  irgendwelcher Verbindung steht. 
W ir bitten dringend, für das Magazin der 
W irtschaft bestimmte Sendungen nicht 
an den früheren Herausgeber oder den 
früheren Verlag zu richten, sondern nur 
an die Redaktion oder den neuen Ver­
lag (Magazin der Wirtschaft Verlagsgesell- 
schaft mbH).

Redaktion und Verlag des
M A G A Z IN S  D E R  W IR T S C H A F T  
B E R L IN  W 62, KURFÜRSTENSTR. 131
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Gebot is t fü r  d ie  Konsumgenossenschaften n ich t 
m inde r als fü r  den p riv a te n  H änd le r das der Selbst­
e rha ltung, und der W ille  zu r K o nku rre nz  is t h ie r 
o ft  ebensowenig w ach w ie  anderswo. D ie  M itg liede r, 
so he iß t es in  der „Konsumgenossenschaftlichen 
R undschau“  N r. 46, „haben n ic h t das B edürfn is , 
sich selbst unangemessene Preise au fzue rlegen . . .  
Sie w erden sich von n iem and eine P re is p o lit ik  a u f­
nötigen lassen, d ie  in  ku rze r Ze it den Zusam menbruch 
zu r Folge haben muß.“  In  N r. 40 derselben Z e it­
s c h rift w ird  e in  W erkskonsum vere in  angegriffen, 
w e il er in  V e rb indung  m it e iner 7U %igen L o h n k ü r­
zung des betreffenden Industrie -U nternehm ens eine 
7% %ige Preissenkung d u rchg e füh rt hatte. „B e ­
stim m te A r t ik e l w erden un te r dem E inkau fsp re is  ab­
gegeben, so daß die entstehenden H andlungsunkosten 
bei w e item  n ich t gedeckt s ind.“  D ie  Konsumgenossen­
schaften verweisen gegenüber der K r i t ik  an ih re r 
P re is p o lit ik  a u f d ie  Preissenkungen, d ie  sie bereits in  
den le tzten  M onaten vorgenommen haben, und  a u f die 
R ückvergütungen, d ie  sie ih ren  M itg lie d e rn  gewäh­
ren. D ie  Preisherabsetzungen sind in  der T a t be­
trä c h tlic h ; ob sie größer sind als im  p riv a te n  E inze l­
handel, lä ß t sich angesichts der Schw ierigke iten , au f 
d ie  a lle  Preisvergleiche im  Lebensm itte lhandel stoßen 
(vgl. Jahrg. 1928, N r. 36, S. 1397), schwer beurte ilen . 
G ute  Beobachter des Lebensm itte lhandels versichern 
im m er w ieder, daß die K onku rrenz  zwischen den 
Konsum vereinen und dem p riv a te n  E inzelhande l 
n ic h t sehr scharf sei und  daß sich die „K onsum “ - 
Preise o ft  in  einem bestim m ten A bstand  von den P re i­
sen des E inzelhandels h ie lten . Aus manchen Städten 
w ird  sogar von losen P re isvere inbarungen zwischen 
Konsumgenossenschaft und  E inze lhande l berich te t. 
Im  ganzen is t d ie  K o nku rre nz  der Konsum vereine 
v ie lle ic h t auch deshalb w eniger w irksam , w e il sich 
a llm ä h lich  w ieder — w ie  vo r dem K rie g  — eine ge­
wisse Sch ichtung der K ä u fe rscha ft herausgebildet 
hat. D ie  Konsum entenwanderungen sind verebbt, 
d ie  W e lt is t a u f gete ilt.

IV .
D e r E inzelhandel, dieses m erkw ürd ige  G ebilde, in  

dem Z u n ft und  K onku rrenz  so eng benachbart 
sind, dessen E n tw ic k lu n g  von so w iderspruchsvo llen  
Tendenzen bee in fluß t w ird , b ie te t dem Soziologen 
interessante Probleme. Dem  W irtsch a f ts p o lit ik e r  
s te llt er überaus schw ierige Aufgaben. D aß  der L lan- 
del a u f bestim m ten Gebieten un te r ökonomischen 
G esichtspunkten  u n ra tio n e ll a rbeite t, daß er über­
setzt is t und  daher a u f den einzelnen Betrieb  e in  zu 
k le in e r Um satz e n tfä llt  —  m it  der Folge entsprechend 
hoher Kosten — , daß seine P re is p o lit ik  n ic h t elastisch 
genug is t —  das alles is t heute G em eingut der ob jek ­
tive n  B eurte ile r geworden. Was ka nn  der Staat nun 
tun , w enn in  Zeiten größ ter Depression, w ie  w ir  sie 
je tz t durchleben, der H ande l m it  seinem ganzen Ge­
w ic h t an der V o lk s w irts c h a ft hängt und  deren Be­
w eg lich ke it h indert?  D ie  E in g riffsm ög lich ke ite n  des 
Staates sind a u f diesem G ebiet w ie  a u f den meisten 
anderen beschränkt. E ine behörd liche  Reglem entie­
rung  scheidet aus, n ic h t n u r aus p r in z ip ie lle n  E r­

wägungen, sondern auch aus Zw eckm äß igke itsgrün­
den. Sie fü h r t  zu r E rs ta rrung  sowohl des Preisniveaus 
w ie  der bestehenden Handelsorganisation.

D er Staat kann  vo r a llem  negativ  e ingre ifen, er 
kann ve rh indern , daß die K onku rrenz  im  H andel 
e ingeschränkt w ird : dadurch, daß er Zugaben n ich t 
verb ietet, Sondersteuern a u f einzelne Betriebsform ell, 
w ie  d ie G roßbetriebssteuer von 1929, n ic h t e in fü h rt, 
die Bestim m ungen über den un lau te ren  W ettbew erb  
n ic h t so w e it faß t, daß neben dem un lau teren  auch 
der e inw andfre ie , aber scharfe W ettbew erb  ausge­
schlossen w ird  usw. D e r Staat ka n n  fe rner positiv  
m it psychologischen und  po litischen  M itte ln  einen 
D ru c k  a u f d ie  Preise ausüben; m it  diesen M itte ln  
ha t die Regierung B rü n in g  zum T e il e rfo lg re ich  ope­
r ie rt. E ine günstige W irk u n g  sollen auch die von 
vie len Städten verbre ite ten  Pre isnotierungen ausüben. 
D e r Staat kann  sch ließ lich  dem H ande l, wo es not­
tu t, „K o nku rren zsp ritze n “  versetzen. E ine In je k tio n  
rech t w irksam er A r t  w äre die A ufhebung  der Preis' 
bindungen fü r  M a rken a rtike l. Zu den Fragen, min­
deren P rü fu n g  die Reichsregierung in  V e rfo lg  der 
Preissenkungsaktion den R eichsm irtschaftsra t beauf­
tra g t hat, gehörte infolgedessen auch die U nter­
suchung des M arkenartike lw esens. D e r Unteraus­
schuß, dem diese Untersuchung oblag, ha t seine A u f­
fassung d ah in  geäußert, daß eine allgem eine A u f ' 
hebung der P re isb indungen  fü r  M a rk e n a rtik e l zwar 
gewisse Preissenkungen fö rdern , dieses Z ie l indes 
n ic h t g le ichm äßig und  e in he itlich  erreichen würde- 
Sie w ürde  g le ichze itig  manche nü tz lichen  W irkungen  
der b isherigen V e rkau fsordnung  in  bezug a u f Qua- 
litä tsschutz, G le ichm äß igke it der Versorgung usW- 
gefährden und  a u f Gebieten, d ie  fü r  die Verbrauche1 
m inde r w ic h tig  sind, zu unnötigen Umschichtungen 
führen , gegen die besonders im  gegenwärtigen Zeit­
p u n k t ernste Bedenken sprächen. A u f  G run d  dieses 
Votum s ha t der W irtscha ftspo litische  Ausschuß des 
R e ichsw irtschaftsra ts folgende Entsch ließung g e fa ß t

1. Der Reichswirtschaftsrat ersucht die Reichsregie' 
rung, unverzüglich den Versuch zu machen, die Senkung 
der Preise fü r die Markenwaren aller wichtigen Ver- 
brauchsgebiete, insbesondere fü r Lebensmittel und andere 
Gegenstände des täglichen Bedarfs durch Zusammen' 
w irken von Erzeugern, Großhandel und Einzelhandel m 
dem auf den einzelnen Gebieten als möglich erscheinen 
den Umfang zu sichern. Das Ausmaß der bisher erfolgte11 
Preissenkungen, die in der Regel 10 % des Endverkaufs- 
Preises überschreiten, kann als Richtlinie fü r die Mindes 
möglichkeiten des Preisabbaus angesehen werden.

2. Der Reichswirtschaftsrat empfiehlt der Reichsregie 
rung, den Verbänden der verschiedenen Gruppen der m 
Frage kommenden Erzeuger und Händler kurze Fristen 
zu setzen, in denen die Preissenkung in  ausreichendem 
Maße auf diesen Gebieten gesichert sein muß. Soweit e 
innerhalb dieser Fristen nicht gelingt, die erforderlichen 
Preissenkungen zu erreichen, empfiehlt der Reichswnj 
schaftsrat der Reichsregierung, auf Grund ihrer vo 
machten auf diesen Gebieten die Preisbindungen de 
Wiederverkäufer fü r Markenartikel zu lockern, erforder 
lichenfalls aufzuheben; der Reichswirtschaftsrat ste 
seine M itarbeit hierbei erneut zur Verfügung.

E in  w eitergehender d r it te r  A b sch n itt der E n t­
schließung is t von 13 M itg lied e rn  des Ausschusses 
g e b illig t worden, w ährend 16 gegen ih n  stim m ten:
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3. Sofern dieses spezialisierende Verfahren sich als 
nicht genügend wirksam fü r die Preissenkung oder als 
Praktisch undurchführbar erweisen würde, empfiehlt der 
Reichswirtschaftsrat die allgemeine Aufhebung der Preis­
bindung fü r Markenartikel, da er sie in diesem Falle 
mindestens fü r die nächste Zeit als das geringere Übel 
gegenüber der Gefahr einer Preishochhaltung auf dem 
Gebiet der Markenartikel ansieht.

W ir  haben unsere S tellungnahm e zu der Frage des 
Markenwesens m ehrfach  dargelegt (vgl. insbesondere 
Jahrg. 1929, N r. 16, S. 605). W ir  glauben, daß bei 
Abw ägung a lle r ökonom ischen  Fak to ren  die gesamt­
w irtsch a ftlich e n  V o rte ile  e iner A u fhebung  der Preis­
b indungen d ie  N achte ile  überw iegen. D ie  Beseiti­
gung der B indungen w ürde  end lich  e inm a l a u f 
großen Gebieten des Handels jene Lockerung des 
Preis- und  sch ließ lich  auch des Organisationsgefüges 
herbei führen, d ie — w ie  gezeigt w urde  — b isher an 
Rer e igentüm lichen S tru k tu r  des Handels scheiterte. 
O b sich fre ilic h  eine so t ie f  einschneidende M aß­
nahme in  e iner Ze it schwerster po litische r  B eun ruh i­
gung em pfieh lt, in  der jede R ad ika lis ie rung  w e ite re r 
Bevölkerungsschichten verm ieden w erden muß, er­

scheint auch uns frag lich . D er Vorschlag des Reichs­
w irtscha fts ra ts  s te llt deshalb einen brauchbaren V e r­
such dar, das Problem  au f etwas sanftere A r t  zu 
lösen, einen Versuch, bei dessen D u rc h fü h ru n g  im  
übrigen  auch w e rtvo lle  E rfah rungen  gesammelt w e r­
den können. D ie  g leichm äßige Pierabsetzung der 
Preise und Spannen ve rschä rft zw ar n ic h t d ie K on ­
kurrenz, kann  aber in fo lge  der dam it verbundenen 
E rlösm inderung zu e iner gewissen Auslese führen .

W e it stärkere E inw irkungsm ög lichke iten  als dem 
Staat stehen dem Konsum enten  zu Gebote. W ir  sag­
ten, der Konsum ent sei e rw acht. Ih m  is t in  den 
nächsten W ochen eine große w irtscha ftspo litische  
Au fgabe  zugewiesen. D e r Konsument, der in  
D eutsch land a llzu  gern n u r als O b je k t der W ir t ­
schaft angesehen w ird , ka nn  p ro d u k tiv  werden, in ­
dem er als K ä u fe r d ie  P ro d u k tiv itä t des Handels und 
der vorgelagerten G lieder der W ir ts c h a ft beeinflußt. 
W enn er sich in  diesem Sinne in  d ie  A k t io n  der 
Reichsregierung einschaltet, w a h rt er n ich t n u r 
seinen eigenen V o rte il, sondern auch das w oh lve r­
standene Interesse der Gesamtheit.

Gewerkschaftliche Handelspolitik
V on  D r. J. Marschak, Privatdozent an der U n ivers itä t Heidelberg

D ie  G ew erkschaften vermögen n ic h t in  a llen  E in ze lfä lle n  das von ihnen  
grundsätz lich  als r ic h tig  anerkannte  F re iha nd e lsp rin z ip  zu ve rtre ten ; am  
wenigsten bei solchen Industriezw e igen , die n u r m itte lb a r den A rb e ite r­
konsum berühren und  deren P ro d u k tio n  andererseits durch  Auslands­
konku rrenz  (zum al in  F orm  des sozialen D u m p in g ) bedroht w ird . „Re ibungs­
w iderstände“ , a u f die jede U m ste llung der A rb e its k rä fte  in  der W irk lic h k e it  
stößt, w erden von den F re ihande ls theore tike rn  o ft  übersehen, spie len aber 
fü r  d ie  P ra x is  der G ew erkschaften eine große Rolle. Dennoch kann von  

einer p ro tektion is tischen  H a ltu n g  der G ewerkschaften keine Rede sein.
Jahren m it  Recht e in fre ihändlerisches B la tt) . Das

D ie  handelspo litische H a ltu n g  der G ew erkschaf­
ten is t durch  zw e ie rle i Überlegungen bestim m t. E in ­
m al dadurch, daß die A rbe itnehm er als Konsumen­
ten  e in  Interesse an b illig e n  F e rtigw a ren  haben. 
Zweitens aber dadurch, daß die A rbe itnehm er als 
Produzenten  ohne eigenen Besitz an P roduktions­
m itte ln  n u r  schwer von jenen „R e ibungsw ider- 
s tan den“  absehen können, d ie  dem Mechanismus 
der w irts c h a ftlic h e n  Anpassung in  der W irk l ic h ­
k e it anhaften : w e il m an unter Um ständen ver- 
kungern  kann, ehe die theoretisch verheißene 
Ü berw indung  dieser „R e ibungsw iderstände“  von 
selbst e in tr it t .  D aß  m an eine „Konsum enten“ - und  
eine „Produzentenseele“  hat, bedeutet im  F a ll der 
A rb e ite rsch a ft etwas anderes als e tw a im  F a ll der 
einen oder anderen G ruppe  der verarbeitenden 
Industrie . A rb e ite r als Produzent he iß t in  der han­
delspo litischen D iskussion: eventue lle r A rbeitsloser.

Das Konsumenteninteresse

D er Konsum entengesichtspunkt is t der e infachere 
nnd bekanntere. In  der Sprache der Schutzzo ll­
anhänger h a t das W o rt „K o nsu m e n ten po litik “  einen 
leise d iffam ierenden  Nebenton („a ls hä tten  w ir  s il­
berne L ö ffe l gestohlen“ , beklagte  sich vo r wenigen

e n tsp rich t durchaus jener, in  unseren Tagen auch 
außerhalb der e igen tlich  p ro tektion is tischen  Kreise 
w e it ve rb re ite ten  D enkgew ohnheit, der d ie  P ro du k ­
tionsanlagen alles, der Mensch w en ig  ist. D ie  Ge­
w erkschaften , d ie  nun  e inm a l nach dem W orte  Las­
salles e in  Versuch der W are  A rb e its k ra ft sind, sich 
als Mensch zu gebärden (nur daß sie Lassalles A u f­
fassung über die P lo ffnungslosigke it dieses Versuchs 
n ic h t te ilen), haben a llen  A n laß , fü r  die Menschen, 
und  zw ar schon fü r  die lebenden, n ich t n u r ü r le 
erst kommenden, eine mindestens so gute, eher 
sogar eine etwas bessere Behandlung zu verlangen, 
w ie  sie den übrigen  P ro d u k tiv k rä fte n  des Landes 
zu te il w ird . N a tü r lic h  konnte dieser S tan dp un k t be­
sonders a u f denjenigen Gebieten nach d rück lich  und  
e indeutig  ve rtre ten  werden, wo die A rb e ite r N u r-  
Konsum enten sind: a u f dem Gebiete der A g ra r­
p rodukte , an deren Erzeugung m  D eutsch land der 
A n te il der Lohnarbe it gegenüber der A rb e it selb­
ständiger L a n d w irte  und  ih re r Fam ilienangehörigen  
z u rü c k tr it t ,  und  die zugleich den w ich tig s ten  T e il 
des A rbe ite rbudgets ausmachen.

Bezeichnend w a r die H a ltu n g  schon w ährend  der 
K äm pfe  um  den B ü lo w -T a r if. W ährend  in  der
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Sozialdem okratischen P a rte i bereits vor der Jahr­
hundertw ende der F re ihande l fü r  In du s tr ie - und  
A g ra rp ro d u k te  zw ar n ic h t zum U n ive rsa lp rin z ip , 
w oh l aber zu r p rak tischen  R ic h tlin ie  geworden, und 
die von S ch ippe l vertre tene p ro tektion is tische  A n ­
schauung in  der M in de rhe it geblieben w ar, w ährend 
die R eichstagsfraktion  dieser P a rte i bei der Beratung 
des R egierungsentw urfs von 1902 n u r fü r  d re iß ig  
b is v ie rz ig  Positionen einen Zollschutz zulassen 
w o llte , konnte  a u f dem S tu ttga rte r Kongreß der 
fre ie n  G ew erkschaften  n u r eine V e ru rte ilu n g  der 
Lebensm itte lzö lle  e rre ich t werden, da sie zu r V e r­
teuerung der Lebensm itte l fü h ren  w ürden. E in  Zu­
satzantrag, in  dem gegen die gesamte Z o llta r ifv o r­
lage, also n ic h t n u r  gegen die A g ra rzö lle  p ro tes tie rt 
w urde, m o tiv ie rte  diesen Protest n ic h t m it der V e r­
teuerung der B ek le idung  oder der Hausgeräte, son­
dern led ig lich  dam it, „daß  in fo lge  Beunruh igung  des 
gesamten W irtschafts lebens, welche die Vorlage im  
Gefolge gehabt, und  durch  die E rschwerung des A b ­
schlusses von H ande lsverträgen bei Annahm e des 
Z o llta r ifs  d ie  A rb e ite r auch als Produzenten am 
meisten geschädigt w erden“ . Z w ö lf Jahre später 
w u rde  a u f dem G ew erkschaftskongreß in  M ünchen 
dem geltenden Z o llta r if  —  angesichts der kom m en­
den Handelsvertragsrevisionen —  w ieder der K a m p f 
e rk lä rt, abermals ausschließ lich un te r H inw e is  a u f 
d ie  S chäd lichke it der A gra rzö lle .

D ie  Quote der deutschen ind us trie lle n  P roduktion , 
d ie  d ire k t oder in d ire k t der E rzeugung von F e rtig ­
w aren fü r  den G ebrauch des städtischen P ro le ta ria ts  
d ient, d ü rfte  keineswegs übe rw ä ltigend  sein. D enn 
es müssen n ic h t n u r d ie  Gegenstände des —  zum 
T e il ganz anders gearteten —  M itte lstandskonsum s 
(vom e igentlichen Luxus ganz zu schweigen) e in ­
sch ließ lich  der zu ih re r  E rzeugung dienenden V o r­
p ro du k te  und  P roduk tionsm itte l, es müssen auch die 
E xpo rtw a ren , ebenfa lls e insch ließ lich  der ent­
sprechenden V o rp rod uk te  in  A bzug gebracht w e r­
den. A b e r auch an dem verb le ibenden T e il der P ro­
d u k tio n sm itte l- und  H a lbzeug industrie  kann  sich die 
A rbe itnehm erscha ft wenigstens in  k u rz fr is tig e n  Be­
rechnungen desinteressiert füh len , soweit es sich um 
weitausholende P roduktionsum w ege, um  sich erst 
a llm ä h lich  ausw irkende Verbesserungen des vo lks­
w irts c h a ftlic h e n  P roduktionsapparates hande lt, w ie  
sie fü r  Perioden fo rc ie rte r In ve s tit io n  bezeichnend 
sind.

M an kann  un te r Verw endung etwa der G rößen­
ordnungen des Jahres 1929 an H and  der Betriebs­
zählung, der E inkom m ensteuers ta tis tik  und  der Haus­
haltungsrechnungen feststellen, daß vom gesam­
ten N e tto p ro d u k tw e rt der deutschen In du s tr ie  (ohne 
N ahrungs- und  G enußm itte l, aber e insch ließ lich  des 
Baugewerbes), ve rg rößert um  d ie  Zuschläge des 
T ransports und  des Handels, kaum  ein V ie rte l der 
d irek ten  D eckung des Konsums der Lohn- und Ge­
ha ltsem pfänger d ient. D e r Rest is t der Erzeugung 
von F e rtig p ro d u k te n  fü r  den übrigen  B in ne nm ark t 
und  fü r  den E x p o r t und der E inschlagung solcher 
P roduktionsum wege gew idm et, deren Preisgrößen 
erst nach Jahren a u f d ie  Preise der Konsum güter

e in w irke n , und auch dies w oh l n u r un te r Reibungen 
und  n u r in  abgeschwächtem Maße, da Pre iserm äßi­
gungen, w enn keine absolut fre ie  K onku rrenz  herrscht, 
zu einem erheblichen T e il an den zahlre ichen 
Zw ischenstufen der Erzeugung und  V e rte ilung  hän­
gen b le iben können. G rob gesprochen: von den fast 
1000 N um m ern unseres statistischen W arenverzeich­
nisses haben n u r e tw a 100 einen In h a lt, der die 
Konsumentenseele des Lohn- oder G ehaltsem pfängers 
u n m itte lb a r zu fre ihänd le rischen  Taten  begeistern 
ka nn ; von dem Rest erscheint der w ertm äß ig  größte 
T e il „n e u tra l“ , nam entlich  w enn m an bedenkt, daß 
F e rn w irkun ge n  von der lebenden Konsumentengene­
ra tio n  s u b je k tiv  gern übersehen und  auch o b je k tiv  
o ft  durch  den langw ierigen  Abw älzungsprozeß ab­
geschwächt werden. W o aber das „Konsum enten­
interesse n ic h t u n m itte lb a r und  lebendig sp rich t, 
kann  es durch  das — w irk lic h e  oder ve rm e in tliche  —- 
„Produzenteninteresse“  übe rtön t werden. Bei diesen 
„ne u tra le n  Posten des W arenverkehrs is t fü r  die 
G ew erkschaften, besonders fü r  d ie  einzelnen Be­
ru fsverbände, d ie G e fahr selbst einer vo rübe r­
gehenden A rbe itsm ark tbe las tung  durch  Auslands­
ko nku rren z  ein gre ifbareres A rg um en t als fü r  die 
po litische  Bewegung, d ie naturgem äß in  größeren 
L in ie n  und a u f w e ite re  S ich t denken muß. Höchstens 
taktische  G ründe inn e rha lb  oder außerhalb  des 
Parlam ents hätten  auch die P a rte i zu d iffe renz ie rte re r 
Stellungnahm e bewegen können; aber T a k t ik  w a r 
damals O p p o s itio n s ta k tik  und w irk te  eher im  Sinne 
noch s tä rke re r V ere in fachung  als im  S inne e iner 
D iffe renz ie rung  der Parolen.

Seitdem haben sich die Zeiten geändert. D ie  Sozial­
dem okratie  träg t, ba ld  la ten t, ba ld  ausd rück lich  die 
M itve ra n tw o rtu n g  fü r  das konkre te  w irtsch a ftlich e  
Schicksal der lebenden G eneration, eine M itv e ra n t­
w ortung , d ie  bei jede r Forderung auch d ie  Schwie­
rig ke ite n  und  N achte ile  ih re r D u rc h fü h ru n g  zu sehen 
z w in g t; d ie  T a k t ik  —  n ic h t n u r im  Sinne parlam en­
tarischen do u t des, sondern auch in  tie fe rem  Sinne 
gesamtsoziologischer O rien tie run g  a u f bestim mte 
V o lksk rä fte  —  sch ließt a llzu  e in fachen und  k u rz ­
sichtigen Klassenegoismus aus. U nd  w ie  steht es m it 
den G ewerkschaften? D en U nterorgan isa tionen fä l l t  
eine wachsende M itve ra n tw o rtu n g  am Schicksal der 
Branche oder des Standorts zu —  schon durch  die 
T echn ik  des heutigen T a r if -  und  Schlichtungswesens

, nam entlich  in  Zeiten kn ap pe r E rträge  und d ro ­
hender Betriebseinschränkungen; daneben und te il­
weise im  W iederspruch  dazu ste igt die M itv e ra n t­
w o rtu ng  der zentra len D achorganisationen fü r  die 
gesamte W ir ts c h a fts p o lit ik  des Landes. Das g ilt  in  
g le icher Weise fü r  d ie  fre ien  w ie  fü r  d ie ch ris tlichen  
G ew erkschaften, n u r m it dem Unterschied, daß diese 
von der ihnen nahestehenden po litischen  P a rte i keine 
g rundsätz liche  O rien tie run g  in  handelspolitischen 
Fragen erha lten  haben, d ie  m it der soz ia ldem okra ti­
schen Zolld iskussion  der Jahrhundertw ende  ver­
g lichen w erden könnte.

W ie  s ieht nun  fü r  d ie  T räger dieser m ann ig ­
fach  geschichteten V e ran tw ortungen  das so o ft  be­
schworene „Produzenteninteresse“  aus?
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Das Produzenteninteresse
F ü r d ie  reine F re ihandelstheorie  deckt sich a u f 

länge S ich t das „Konsum enten“ - m it dem „P ro d u ­
zenten“ -Interesse: Schutzzoll ve rh indert, F re ihande l 
e rm ög lich t d ie A usw ah l günstigster Verwendungs­
m ög lichke iten  fü r  K a p ita l und  A rb e it, d. h. solcher 
Verwendungsm öglichke iten, d ie dem K a p ita lis te n  
den g ro llten  G ew inn, dem A rb e ite r den höchsten 
"P d  sichersten Lohn, der G esam theit das größte 
(Volks-) E inkom m en versprechen. A u f  lange S ich t 
" 'e rden  K a p ita l und A rb e it, wenn ih ren  Erzeug­
nissen F re izü g ig ke it im  B innen- und  Außen ve r­
kehr gew ährt w ird , diese op tim a len  Verwendungs­
m ög lichke iten  finden. Diese W orte  „a u f  lange S ich t“ , 
die der T heore tiker so le ich ten  Herzens aus- 
sP rich t, was bedeuten sie n ic h t alles fü r  den 
(T a k t ik e r ! A u f  lange S ich t kann  es ke inen
kdsch gewählten oder m it e iner veränderten U m w e lt 
schwer käm pfenden S tandort geben, ke in  Sonne­
berg, ke in  W a ldenburger Revier, ke in  S te ttin ! A u f  
W g e  S ich t g ib t es ke inen unbeschäftig ten A rb e ite r 
xm Siegerland, und  die W erfte n  arbeiten m it 
100 %iger Kapazitä tsausnutzung —  w e il a u f lange 
S icht unren tab le  An lagen s tillge leg t, ausgeschieden 
Werden! A u f  lange S ich t haben sich d ie  Geigen­
macher in  M arkneuk irchen  a u f Saxophone und  die 
Schuhmacher in  W eißenfels a u f B raunkoh le  umge- 
ste ilt !  Ja, a u f lange Sicht. „ A u f  lange S ich t sind w ir  
aÜe t o t . . . “  N u r un te r schm erzvollen U m stellungen, 
Umsiedlungen, Um schulungen, un te r den Schmerzen 
festgefahrener Existenzen, verschleuderter Menschen­
k ra ft, dem oralis ierender A rbe its los igke it vo llz ieh t 
f lck  d ie  famose Anpassung „a u f lange S ich t“ . D ie  
ökonomische Substanz is t d ickflüssig, zäh, sie s tröm t 
m cht mühelos, sie k rie ch t, m it  R uck und  R iß, w ie  
fm  schwerer G letscher, der tie fe  Spalten b ilde t. D e r 
m m ktike r w ird  im m er versucht sein, die Ubergangs- 
Schmerzen zu m ilde rn , m it  dem „u n e rb itt lic h e n  W ir t-  
Sckaftsgesetz“  Kom prom isse zu schließen, wo sich 
*(er T heore tiker, vom „W irtscha ftsgese tz“  begeistert, 
" '«m ög lich  noch rigoroser und  u n e rb ittlic h e r gebär­
det als dies Gesetz selbst. D enn dies is t eine zweite, 
m it der ersten eng zusammenhängende Voraus­
setzung, welche d ie  guten F re ihandelstheoretike r 

e"m ß t, d ie  schlechten unbew ußt machen: n ich t n u r 
' Vlr<I  eine reibungslose Ü berw indung  der Störungen 
” auf  lange S ich t“  angenommen, sondern es w ird  
a"ßerdem  vorausgesetzt, daß das dabei erzie lte  O p ti-  
m um  i m m er ej n solches b le iben w ürde. Reibungs- 
°Slg'keit der Anpassung und  U nbew eg lichke it des 

op tim a len  G le ichgew ichts (S ta tik ) sind die beiden 
«raussetzungen konsequenter F re ihandelstheorie, 

m p  konsequenter F re ihandelstheoretike r m uß des- 
aalb auch den „E rz iehungszo ll“  verneinen, denn er 
muß sagen: w enn aus der N a tu r dieses Landes m ehr 
mrausgeholt w erden kann, dann hätte  dies durch 

das fre ie  Spiel der ökonomischen K rä fte  schon b isher 
geschehen können. D en soziologischen Prozeß der 
'»Erziehung“ , d ie  V orbe re itung  eines Produzenten- 
Pachwuchses, d ie  Geschmacksbeeinflussung des K on- 
fPPienten m üßte eine konsequente re in  ökonomische 

heorie ignorieren. A lle rd in g s  g ib t es heute n u r noch

wenige V e rtre te r e iner de ra rt re inen  und  konsequen­
ten Theorie.

A ber betrachten w ir  eine andere Form  der Zollbe­
g ründung und seiner Ab lehnung. D e r „M a rk ts ich e ­
rungszo ll“  w ird  heute von Interessenten m it der Be­
g ründung  em pfoh len, daß durch  Ausscha ltung der 
Aus landskonkurrenz eine bessere Ausnu tzung  der 
bestehenden In landsbetriebe und d am it auch eine 
Kosten- und in  deren Folge eine Preissenkung e rz ie lt 
w erden könnte, so daß der P roduzent gew innen, der 
Konsum ent aber n ich ts ve rlie ren  würde. Diese in  den 
le tzten Jahren häufig  vorgebrachte Begründung is t 
ba ld  dadurch  k o m p ro m itt ie r t worden, daß sie zum  
eisernen Bestand der In teressentendenkschriften ge­
w orden is t und w ah llos —  vorgestern beim  Zucker, 
gestern bei der Kunstseide —  angebracht w urde. Is t 
es aber r ic h tig , das „M arkts icherungsargum ent“  n ich t 
von F a ll zu F a ll, sondern p r in z ip ie ll abzulehnen, 
m it  dem H inw eis , daß die einheim ische Industrie , 
w enn sie w irk l ic h  rentabe l wäre, auch bei fre ie r 
K o nku rre nz  ih re  vo lle  Kapazitä tsausnutzung hätte  
erreichen müssen, da überflüssige K a pa z itä t eben 
durch  die fre ie  K o nku rre nz  m it der Zeit ausgeschal­
te t w orden wäre? N un  fre il ic h : w äre das ideale 
System der fre ien  K o nku rre nz  in  seiner absoluten 
Form  v e rw irk lic h t, dann gäbe es n ie  und  nirgends 
unausgenutzte K a p a z itä t; ja , streng genommen, gäbe 
es dann in  ke iner Branche oder U nternehm ung ein 
„Gesetz des zunehmenden E rtrags“  (das doch heute 
fü r  den A llta g  des Industrie lebcns maßgebend ist), 
sondern in  jeder Branche w ären die vorhandenen 
P roduktionsm öglichke iten  von vornhere in  bestens 
ausgenutzt, so daß n u r (ähn lich  w ie  in  der L an d ­
w irtsch a ft)  das „Gesetz des abnehmenden E rtrags“  
w irksa m  wäre. W äre dem w irk l ic h  so, dann wäre 
a lle rd ings ein Z o ll zu r Steigerung des Beschäftigungs­
grades n ic h t m öglich . U ng lücklicherw e ise  kom m t 
aber —- ob durch  Schuld der K a rte llqu o ten käm p fe  
oder sonstiger Feh llenkungen des K a p ita ls , ob durch  
Schuld der K o n ju n k tu r  oder du rch  s tru k tu re lle  Be­
darfs- oder P roduktionsw and lungen  der U m w e lt — 
unausgenutzte K a p a z itä t in  dem so w en ig  idealen 
W irtschaftssystem  unserer heutigen W irk lic h k e it  
im m er w ieder zum  Vorschein. U n d  gerade w er au f 
dem Boden des bestehenden Systems arbeiten w ill ,  
sollte sich n ic h t m it  dem nütz lichen, aber n ich t er­
schöpfenden B ild  der „ idea len  S ta tik “  begnügen. 
W ie  eine tiefergehende Betrach tung dieses A rg u ­
ments aussehen soll, is t be im  F re ihänd le r M a rsh a ll1)^ 
nachzulesen. E r be fü rch te t led ig lich , daß gerade 
solche In du s tr ie n  als d ie  stärksten und größten das 
P arlam ent im  Sinne der Zollgew ährung beeinflussen 
können, die in  W irk lic h k e it  bei e iner w eiteren A us­
dehnung kaum  noch sinkende Kosten erzielen w ü r ­
den. W ir  haben a lle rd ings in  D eutsch land den F a ll 
des Zuckerzolls, der nach der jew e ilige n  D iffe renz  
zwischen In lands- und  W e ltm a rk tp re is  gestaffe lt is t 
und m it Zustim m ung der Sozia ldem okratie  und  des 
Zentrums, also jeden fa lls  w o h l ohne starken W id e r- *)

*) „P rin c ip ie s  o f Economics“ , Book V , C hapt. X I I I .  § 2; v ie l flacher da­
gegen die K r i t ik  der lib e ra le n  W ahlbe ilage zum „E conom is t“  (1929) an 
dem B alfour-Enquete-Ausschuß , der den „M a rk ts ich e ru n g szo ll“  bed ing t 
anerkannte.
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stand der G ew erkschaften zustande kam  (1928). U nd 
w ir  müssen die Verhandlungen im  R eichsw irtschafts­
ra t reg istrieren, an denen die G ew erkschaften bete i­
l ig t  w aren und durch  die ein F a k t zwischen K unst­
seideerzeugern und -Verarbeitern sa nk tio n ie rt werden 
sollte, der d ie Zo llgew ährung und die G arantie  e in ­
heim ischer Verarbe itung m it einer Zusicherung der 
W e ltm ark tp re ise  durch  die Produzenten verband 
(1930). A u f  der anderen Seite muH aber hervor­
gehoben werden, daß z. B. d ie  Ö lm üh len industrie , 
die das M arkts icherungsargum ent fü r  sich gelten 
ließ, bei ih ren  A rb e ite rn  (beider R ichtungen) keine 
Gegenliebe fa n d 2).

Das Erziehungs- und M arkts icherungsargum ent is t 
w oh l die einzige Form , in  der in  gewissen kon­
kreten  Fä llen  der Schutzzoll unter dem Gesichts­
p u n k t des vo lksw irtscha ftliche n  E rtrags begrün­
det werden kann ; h ie r sp ü rt der P ro tek tion is t 
solchen Ertragssteigerungsquellen nach, die eine re in  
statische Theorie  n ich t sehen kann. Wo dies n ich t 
der F a ll ist, kann der Schutzzoll n ich t v o lk s w ir t­
scha ftlich , gelegentlich aber sozia lpo litisch  begründet 
werden, indem  bew ußt e in  T e il der V o lksw irtsch a ft 
belastet w ird , um dem anderen T e il, z. B. den 
O p fe rn  der erw ähnten „Reibungsw iderstände“  zu 
helfen. Es können a lle rd ings auch F ä lle  Vorkommen 
(Lederhandschuh-Industrie !)3), in  denen ein faktisches 
Facharbeiterm onopol im  In land  zur V e rtre tung  einer 
A bspe rrung  auch gegen die ausländische W are ver­
fü h r t. L iie r k o llid ie r t das Sonderinteresse m it dem 
Gemeininteresse. Man hat aber in der Ö ffe n tlich ke it 
z. T . übertriebene Vorstellungen davon, w ie  in  der 
gew erkschaftlichen W ir ts c h a fts p o lit ik  das Sonder­
interesse einer Produzentengruppe behandelt w ird . 
Daß im  Reichskoh lenrat die Zechenvertreter den 
A rbe itnehm erve rtre te rn  die Zustim m ung zu Preis­
erhöhungen durch  Lohnzusagen „a b ka u fe n “ , ist 
nachgerade zur Legende geworden. W eniger be­
ka nn t aber w ahre r is t die Tatsache, daß im  Aus­
schuß des letzten Reichstags der sozia ldem okra­
tische Redner gegen die E rhöhung der Schuhzölle 
der Vorsitzende des Deutschen Schuhm acherverban­
des w ar. Je s tä rke r die A rbe its los igke it, je  w ich tig e r 
unm itte lba re  H ilfe , um so schw ieriger m uß es n a tü r­
lich  fü r  den G ew erkscha fts füh re r sein, vor seinen 
Massen die H intansetzung ih re r Sonderinteressen 
gegenüber dem gesam tw irtscha ftlichen  Interesse zu 
vertre ten. D a die menschliche A rb e its k ra ft n ich t so 
le ich t beweglich ist w ie  das K a p ita l, so hat m anch­
m al der p ro tektion is tische  G ew erkscha fts füh re r e in  
sozia lpolitisches prae fü r  sich, das die Ö ffe n tlich ke it 
dem S yndikus e iner U nternehm erorgan isation n ich t 
so le ich t zuerkennt, obgleich fre ilic h  auch do rt 
in d ire k t die Interessen der Belegschaft m itve rtre ­
ten werden. So w ird  z. B. gerade gegenwärtig  
m ancher strenge K r it ik e r  es v ie lle ich t verstehen, 
w a rum  die A rbe ite ro rgan isa tionen  der notle idenden

») Vfrl. „D a s  Problem der Ö lzö lle “  in : Verhandlungen und Berichte 
des Enquete-Ausschusses, I. Unterausschuß, 5. A rbe itsg ruppe  (Außen­
handel) 8. Rand ( I I ) .  S. 32 u. 93 ff.

8) Vgl. ..D ie  Deutsche Lederhandschuh industrie “ . Verhandlungen u n t  
B erich te  des Enquete-Ausschusses. I.  Umteransschuß, 5. A rbe itsg ruppe , 
5. Band, S. 41 u. S. 100.

Leinen industrie  n ich t so energisch Leinenzölle  ab- 
wehren, w ie  es manches M itg lie d  des Cobden-Klub 
gern täte.

VV ie so manche andere ö ffen tliche  Angelegenheit 
großen oder kleinen Maßstabs — von der S icherheit 
des W e ltfriedens bis zur Bequem lichke it des Reisens 
—  wäre auch die handelspolitische H a ltu ng  der Ge­
w erkschaften  e in facher und durchsich tiger, wenn es 
schon heute w irk l ic h  ins G ew ich t fa llende in te r­
nationa le  A k tionen  gäbe. D ie  Aufgabe, den A rbe ite rn  
B a t’as, den indischen Jutespinnern oder den in  ja p a ­
nischen Z e llu lo idw a re n fa b riken  beschäftig ten M äd­
chen höhere N om ina llöhne „be izub ringen “  (denn 
n a tü rlic h  a u f N om ina llöhne, n ich t a u f Reallöhne 
kom m t es in  der W e ltm a rk tko nku rren z  an), stößt 
n ic h t n u r a u f organisatorische oder ideologische 
S chw ie rigke iten ; h ie r h indern  vor a llem  h istorisch ge­
wordene Verschiedenheiten der gewohnten Lebens­
ha ltung , die n u r langsam verschw inden können. Zuin 
T e il liegen auch — soweit näm lich  eine Unausge­
g lichenhe it des in te rna tiona len  G eldw ertn iveaus U r­
sache ist — ökonomische S chw ierigke iten  vor, die 
fre ilic h  in  der g lück lichen  „a u f lange S ich t“ -ökono- 
m ie verschw inden müssen. Sch ließ lich  stehen auch 
po litische  Faktoren im  Wege, z. ß. Unterschiede im 
N iveau der Sozialgesetzgebung (A rbe itsze it, Sozial­
versicherung). N un, das W erk  des In te rnationa len  
Arbeitsam tes, das wenigstens den po litisch  beeinfluß­
baren T e il des in te rna tiona len  Kostenunterschiedes 
abtragen w ill ,  w äre ohne die G ew erkschaften n ich t 
m öglich . O b dieses W erk  v ie l oder wenig  bedeutet, 
stehe h ier n ich t zur Diskussion. Jedenfalls ex is tie rt 
das „soziale D um p in g “ , die U nterb ie tung  durch  über­
m äßig b illige , w e il unorganisierte  und gesetzlich sieb 
selbst überlassene A rb e itsk ra ft. Schon W ilh e lm  L ieb ­
knecht (Reichstagsrede vom 22. November 1875) hat 
Erscheinungen dieser A r t  als den konkreten F a ll vor­
gesehen, in  dem der Schutzzoll zu rech tfe rtigen  sei 
(dam it wäre es v ie lle ich t überhaupt das erste han­
delspolitische A rgum en t gewesen, das die Sozial­
dem okratie  sachlich und n ich t m ehr vom a ltm a rx is ti­
schen S tandpunk t der „Revolutionsbeschleunigung 
a lle in  au fs te llte ). Daß h ie r H underte  von Feh ler­
m ög lichke iten  denkbar sind, daß auch dieses 
P r in z ip  von Interessenten m iß b rauch t werden kann, 
daß Unterschiede im  Lohnniveau durch Unterschiede 
in  der P ro d u k tiv itä t o ft ausgeglichen werden, dü rfte  
auch den G ewerkschaften bekannt sein. Jedenfalls 
haben die interessierten (fre ien) Fachverbände diese 
E ins ich t bei der indischen Jute b isher ebenso be­
wiesen w ie  bei den tschechischen Schuhen. VoO 
b lin d e r Befo lgung des Argum ents des „sozialen 
D u m p in g “  durch  die G ewerkschaften kann bisher 
ebensowenig die Rede sein w ie  von b lin d e r Befo l­
gung des Erziehungs- oder des M arktsicherungs- 
arguments.

D a m it s ind die Fragen gew erkschaftlicher H an­
d e lsp o lit ik  keineswegs erschöpft — müßten doch 
Problem e w ie  die Sonderbehandlung agrarischer 
Veredelungsprodukte, die S te llung zum Getreide- 
m onopol und  zu den jüngsten  Vorgängen a u f de i*
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G etre idem arkt, d ie  H a ltu n g  der deutschen Berg- 
arbe itergew erkschaften in der Frage der polnischen 
Kohlenkontingente, d ie  S te llung zu den in te rna tion a l 
K n  K a rte llen  und zu Zollun ionen e rö rte rt w er- 
den. (D ie soeben erschienene „H a n d e ls p o lit ik “  von 
■d- H alasi [Bücher der A rbeiterschule, I I I 2], ins­
besondere der letzte A bschn itt |„D e r S tre it um F re i­
handel und SchutzzoW‘1 d ü rfte  wohl als die beste 
E in fü h ru n g  in d ie gegenwärtige handelspo litische 
G edankenwelt der G ew erkschaften und  ihres Nach­
wuchses gelten.)

Auch die bedeutsamen Probleme, vo r denen je tz t 
die englische Arbeiterbewegung a u f dem Gebiete der 
H an de lspo litik  steht, gehörten h ierher. A ber v ie l-

le ich t genügen schon unsere Darlegungen, um die 
G ründe erkennen zu lassen, w arum  die Handels­
p o lit ik  der G ew erkschaften das auch von ihnen 
g rundsätz lich  anerkannte  F re ihande lsp rinz ip  n ich t 
so gerad lin ig  verfo lgen kann, w ie es dem T heore tiker 
lieb  wäre, ln  der H ande lspo litik  n ich t anders als in  
der L o h n p o litik  w ürde  es dem Wesen der G ew erk­
schaften als e iner der M a rk t m itregelnden und fü r  
den M a rk t m itve ran tw o rtliche n  O rganisation w ide r­
streben, wenn sie, vom Id ea lb ild  der „S ta t ik “  geblen­
det, d ie  Reibungen, Stauungen, Verknotungen und 
Wachstumsprozesse n ich t zu sehen vermöchten, d ie  
den w irtsch a ftlich e n  Anpassungsprozeß vom mecha­
nischen unterscheiden.

Kartelle im  Textil gewerbe
V o n  Reichswirtschaftsgerichtsrat D r . S. Tschiersdhky 

D ie  K a rte llie ru n g  des T e x t ilgeroerbes hat n ich t n u r die Indus trie , sondern 
auch den H ande l erfaß t. D ie  Enquête-Ergebnisse zeigen, daß im  H andel sogar 
eine gewisse Zufriedenhe it m it der durch  K a rte llie ru n g  erre ichten S ta b ilitä t 
der M arktoerhä ltn isse  festzustellen ist. D ie  typ ischen O rganisationsform en  
des Textilgem erbes haben sich in  den letzten Jahrzehnten n u r w en ig  ve rändert; 
noch im m er herrschen K ond ition en ka rle lle  und M indestp re iskarte lle  oor.

D er Enquete-Ausschuß hat seine Untersuchungen 
über d ie  E n tw ick lu n gs lin ie n  der indus trie llen  und 
gewerblichen K a rte llie ru n g  in der T e x tilin d u s tr ie  in  
zwei s ta ttlichen  Bänden vorgelegt'). Sie d ü rfen  Be- 
achtung beanspruchen, da gerade diese In du s tr ie  
blnes der w ich tigs ten  menschlichen Lebensbedürfnisse 

efr ie d ig t und zudem unseren q u a n tita tiv  w oh l im m er 
a°ch bedeutendsten und vie lse itigsten W irtscha fts - 
zweig dars te llt. U ntersucht w urden  a lle  Fasergebiete 

Ausnahme der heute a lle rd ings besonders w ich - 
bgen Kunstseide, die als Rohstoff der chemischen 
G roß industrie  zugehört, als M ate ria l fü r  die T e x t il­
industrie  aber te ilw eise in  V e rb indung  m it anderen 

aserstoffen behandelt ist. U ntersucht w urden  fe rner 
aie Spinnere i und Nähfadenerzeugung, die W eberei 
bnd Ausrüstungsindustrie , a lle rd ings entsprechend 

er An lage der Gesamtenquete n u r an vere inzelten 
’’typ ischen“  Karte llen .

bei der T e x tilin d u s tr ie  w a r diese Beschränkung um 
eher ve rtre tba r, als h ie r in  der T a t nach a llen  

o lah rungen  der letzten Jahrzehnte, die auch durch  
le K riegs- und N achkriegsentw ick lung  n ich t wesent- 

k o rr ig ie r t worden sind, n u r ganz wenige typ ische 
rganisaf ionsform en G e ltung  erlangt haben: das 
° nd itio n e n ka rte ll und das einfache M indestpre is- 
a rte ll. Von den fün fzehn  untersuchten K a rte llen  

^agen n u r dre i darüber hinaus, insofern sie eigene 
.. ®r bau fs tä tigke it in  der Form  eines S ynd ika ts  aus- 

ben, näm lich  die „Interessengemeinschaft deutscher 
Ju te industrie lle r G m bH “ , die „Le inengarn-V ertriebs- 
gese lls c h a ftm b H “  und der „V erband  deutscher Baum- 
G °H nähfaden-Fabrikanten  G m bH “ . Sym ptom atisch 

os dabei fü r  a lle  d re i O rganisationen, daß sie in

!'■]n '. . .J n " f! zu r U ntorsuc linn ff d r r  Erzonpungs- und Absntzbedin- 
t jm jL n ^ er deutschen W irtsch a ft. Verhandlungen und Berichte des 
8chuiU UŜ C^ USst !s f ,ir  a llgemeine W irtse lia  fts s iru k tu r (I. Unteraus- 
strie B y  A rbeitsg ruppe . II . T e il. 3. T e x tilin d u s tr ie  A. 4. T e x tilin d u -

8 5 E. S. M it t le r  «St Sohn, B e rlin .

ih re r Entstehung und G esta ltung w esentlich durch  
die K rieg sw irtsch a ft bee in fluß t w orden sind; nam ent­
lich  g ilt  dies von den beiden letztgenannten, d ie rech t 
e igentlich  erst aus der Kriegsorganisation geboren 
sind. Dasselbe g ilt  vom „G esam tverband der deut­
schen Textilve rede lungs industrie “ , der als D achka rte ll 
fast der gesamten Zw e igka rte lle  der Textilausrüstung, 
d ie  selbst fre ilic h  schon zumeist vor dem K rieg  be­
standen, zur inneren Festigung dieser O rganisationen 
wesentlich beigetragen hat. A ls  eine w eitere Folge des 
Krieges hat sich aus der damals bestehenden W aren­
kn ap ph e it auch insofern  eine Festigung der W eberei­
ka rte lle  ergeben, als das dam it bedingte Ü bergew icht 
über den G roßhandel den A u fb a u  nam entlich  von 
strafferen K ond itionen erm öglich te  und diesen P artner 
v ie lfach  auch zum Abschluß  von G egenseitigkeitsver- 
trägen zwecks gemeinsamer B ekäm pfung  der Außen­
seiter geeignet machte. Dabei spie lte fü r  den H ande l 
selbst d ie G e fahr einer starken Übersetzung offenbar 
eine Rolle. Nach der Ü berw indung  der In fla tio n  und 
in fo lge  des Rückgangs des Absatzes kehrte  sich, w ie  
z. B. die Deutsche Tuchkonvention  beklagt (Band B, 
S. 332), diese fü r  die In du s tr ie  günstige Lage w ieder 
um, ohne daß aber anscheinend das V erhä ltn is  der 
V orkriegsze it w ieder hergestellt w urde. V ie lm ehr 
scheint in  diesem ganzen W irtschaftszw e ig  die kurze 
H o ch ko n ju n k tu r von 1927 und die folgende, bis heute 
andauernde K rise  auch in  den Abnehm erkreisen der 
In du s tr ie  die Überzeugung von der Zw eckm äß igke it 
m arktregu lie render Verbände gestärkt zu haben. D ie  
in  der Regel am Schluß des kontrad ik to rischen  V e r­
fahrens an die Abnehm er gerichtete Frage nach ihrem  
p riv a tw ir ts c h a ftlic h e n  und vo lksw irtscha ftliche n  U r ­
te il über die durch das betreffende In d u s tr ie k a rte ll 
geschaffene Gesamtlage lau te t regelm äßig tro tz  a lle r 
Beschwerden im  einzelnen dah in , daß dieser Zustand
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„wegen der a llgem einen R uhe“  im  Geschäft als ge­
sünder anzusprechen sei.

A lle rd in g s  bestä tig t das G esam tb ild  der in  den vo r­
liegenden beiden Bänden vorw iegend untersuchten 
W ebere ika rte lle  d ie  längst bekannte Erscheinung, daß 
gerade diese In d u s tr ie  über d ie  S tu fe  von Bedingungs­
und  M indestpre isregelungen kaum  h inauskom m t und, 
wo sie s tä rke r o rgan is ie rt ist, sich aus der N a tu r ih re r 
F ab rika te  w ie  der S tru k tu r  ih re r In d u s tr ie  und  ih re r 
unm itte lba ren  Abnehm er im  a llgem einen zu einer 
vors ich tigen und nachgiebigen A b s a tz p o lit ik  gezwun­
gen sieht. Sodann d a r f n ic h t übersehen werden, daß 
die vorliegenden Untersuchungen —  D aten  über den 
Z e itp u n k t der e inzelnen Vernehm ungen sind n ich t 
ang e fü h rt —  w o h l säm tlich  noch vor dem Einsetzen 
der scharfen K rise  liegen und  daß eine ve rh ä ltn is ­
m äßig sehr k le ine  Z ah l von Sachverständigen ve r­
nommen w orden ist, d ie  selbst bei so rg fä ltigs te r Aus­
w a h l n ic h t durchw eg als Exponenten ihres ganzen 
Berufszweiges angesprochen w erden d ü rfen . Das 
dam it gewonnene B ild  erscheint also in  v ie len  F ä llen  
zw ar sehr abgerundet, aber en tbeh rt doch tie fe re r 
Perspektive. D a ran  verm ag auch die Tatsache wenig  
zu ändern, daß den Vernehm ungen w oh l durchw eg 
von den Verbänden selbst vorgelegte „B e rich te “  über 
ih re  Entstehung, O rgan isa tion  und  Bedeutung vo ran­
geste llt sind. N ic h t daß diese Berich te  den Versuch 
e inseitiger oder beschönigender D ars te llung  machten. 
Aus m einer früheren  T ä tig k e it b in  ich  in  der Lage, 
das G egenteil festzustellen. M it  großer S ach lichke it ist 
alles W issenswerte a u f g e füh rt, und s ind  auch M ängel 
n ic h t verschwiegen worden. Ebenso w urde  d ie  m ünd­
liche  Vernehm ung m it bem erkenswerter Sachkunde 
du rchge füh rt, so daß h in s ich tlich  des A u fbaus und  
der W irkun gs-M ög lich ke ite n  der Verbände, w enn 
auch kaum  eine Bereicherung, so doch eine Bestä ti­
gung unserer b isherigen Kenntnisse a u f diesem K a r­
te llgeb ie t gewonnen ist. W eshalb m an a lle rd ings aus 
den regelm äßig beigegebenen Satzungen und  L ie fe ­
rungsbedingungen n u r „Auszüge“  v e rö ffe n tlich t hat, 
is t angesichts des Zwecks der Enquete n ic h t rech t 
e rfin d lich .

W enden w ir  uns nun  zunächst e in igen ka rte llte ch - 
nisch besonders interessanten E inze lhe iten  zu. Soweit 
P re iska rte lle  un tersucht w orden sind, ha t n a tü rlich  
die v ie l um strittene  G rund lage  der P re isb ildung  be­
sonderes Interesse gefunden. B ekann tlich  w ird  den 
K a rte lle n  der V o rw u rf gemacht, daß sie ih re r ganzen 
w irts c h a ftlic h e n  und  rech tlichen  S tru k tu r  nach die 
Preisbasis nach den am ungünstigsten arbeitenden 
Betrieben e inste llen müssen, w e il sie anderenfa lls 
diesen den notw endigen G ew innschutz n ic h t m ehr 
b ie ten könn ten  und sie als Außenseiter zu ve rlie ren  
fü rch te n  m üßten. Diese A n s ich t is t n iem als —  auch 
in  der w issenschaftlichen K r i t ik  n ic h t —  w ö rtlic h  
ausgelegt worden. M an ha t h ie ru n te r v ie lm ehr stets 
n u r d ie  ungünstige Beeinflussung der P re isb ildung  
und  d ie  notw endige Verteuerung der Erzeugnisse 
du rch  R ücksichten a u f d ie  rückständ igeren  M itg lied e r 
verstanden. Insow e it hängt also die Frage aufs engste 
zusammen m it der P rü fu n g  der Ka lku la tionsbasis.

Das Ergebnis is t in  dieser Sonderfrage n ic h t über­
m äßig be fried igend. E ine Ausnahme möchte ich  a lle r­
d ings besonders reg istrie ren. In  der „Interessen­
gem einschaft Deutscher Ju te in du s trie lle r“  w urden 
keine e inhe itlichen  Listenpreise festgelegt, sondern 
das V e rkau fssynd ika t, d ie G esellschaft m bH , die 
a lle in  d ie  Geschäfte abschließt, un te r A u fs ic h t des 
„Arbeitsausschusses des A u fs ich ts ra ts “ , is t in  der Lage, 
jedes G eschäft p re is lich  in d iv id u e ll zu behandeln, so 
daß ta tsäch lich  je  nach der M ark tlage  und der Kon­
ku rren z  der Außenseiter eine ständige Regulierung 
des Preisniveaus, wenn auch in  engeren Grenzen, 
e rfo lg t (Band B, S. 129/30). A u f  d ie Frage, ob dadurch 
d ie  „vornehm ste Zie lsetzung“  eines K a rte lls  n ic h t ver­
e ite lt w ürde, ha t der Sachverständige der Interessen­
gem einschaft m einer A n s ich t nach durchaus zu­
tre ffend  d a ra u f verw iesen, daß „e in  so großer Ver­
kä u fe r w ie  d ie Interessengem einschaft a lle in  schon 
durch  das G ew ich t seiner Größe a u f den M a rk t einen 
gewissen E in flu ß  h a t . . . ,  daß der Außenseiter schließ­
lic h  seinen Preis auch so festsetzt, daß er dabei be­
stehen ka n n “ , daß aber im  ganzen die Interessen­
gem einschaft ih re  „P re is p o lit ik  a u f d ie M arktlage 
einste llen muß, und  ke inesfa lls  den Preis d ik tie ren  
kann .“  M ir  is t diese Festste llung deswegen besonders 
w e rtv o ll, w e il ich  seit fast einem Jahrzehnt gegen die 
heutige, überw iegend starre K a rte ll-E inh e itsp re is ­
p o l i t ik  als eine organisatorisch n ic h t erforderliche, 
p r iv a tw ir ts c h a ft lic h  durchaus nachtedige und  vo lks­
w irts c h a ft lic h  n ic h t zu duldende F e h lp o lit ik  an- 
käm p fe  und  an ih re  Stelle das K a lku la tio n ska rte ll 
gesetzt sehen w il l .  D a ra u f habe ich  neuerdings w ieder 
a u s fü h rlich  in  meinem vor kurzem  erschienenen Buch 
„K a r te l lp o li t ik  in  ana ly tischer D a rs te llu ng “ , C arl 
Heym anns Verlag, B e rlin , S. 71 ff., verwiesen. Selbst­
ve rs tänd lich  hängt nam entlich  der G rad  der Preis­
bew eg lichke it von e iner Reihe techn isch-kau fm änn i­
scher F akto ren  ab —  das ze igt gerade das vorer­
w ähnte  Beispie l — , aber d ie  starre  A b lehnung , diß 
unsere K a rte lle  h ie r meistens bezeigen, is t durchaus 
unangebracht.

E ine P o lit ik  scharf k a lk u lie r te r  Preise scheint auch 
die Leinengarn  - Vertriebsgese llschaft durchzuführen- 
Beim  Verband deutscher B aum w ollnäh faden -Fabri- 
kan ten  liegen inso fern  eigenartige Verhältn isse vor, 
als das F a b r ik a t zum  größten T e il M a rke n a rtike l m R  
w ie  behauptet w ird , w eitgehender Q u a litä tskon tro lle  
geworden ist, das sogar im  W e ite rve rka u f (allerdings 
du rch  loka le  Vere inbarungen der E inze lhänd le r) zü 
e inhe itlichen  S tückpre isen je  R olle  abgesetzt w ird - 
In teressant is t in  dieser In d u s tr ie  d ie  Form  der R atio ­
nalis ie rung, d ie  ve rm itte ls  K onze rnb ildung  zu einer 
A rbe itsspez ia lis ie rung  g e fü h rt hat. W en ig  b e fr ie d i­
gend erscheinen in  dieser H in s ich t d ie  Ergebnisse der 
A usrüstungsindustrie , obw ohl sie über d ie  re la t iv  am 
festesten organ is ie rten  P re iska rte lle  ve rfü g t. Zwar 
w ird  a usd rück lich  ve rne in t (Band B, S. 25), daß eine 
Rücksichtnahm e a u f den m it den höchsten Gestehungs­
kosten arbeitenden Betrieb  erfo lge ; es mag auch zu­
tre ffen, daß eine so rg fä ltige  „E rfo lgs rechnung “  dau­
ernd  angestrebt w ird , aber nach den in  dieser H in -
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Slch t sehr vors ich tigen Aussagen der Verbandsver- 
fre te r b le ib t der E in d ru c k  bestehen, daß die Pre is­
p o lit ik  noch ve rhä ltn ism äß ig  s ta rr ist. F re ilic h  ha t 
dieser In du s trie k re is  nam entlich  in  der Färbere i und 
D rucke re i m it  spezifischen kosten verteuernden V e r­
hältnissen zu rechnen, auch der C ha rak te r als Lohn- 
m dustrie  b ie te t S chw ie rigke iten  fü r  d ie  E la s tiz itä t der 
■Preispolitik. (Inzw ischen ha t das A u s rüs te r-K a rte ll 
die P re isb indung  fa lle n  lassen; vg l. N r. 42, S. 1954. 
D ie Red.)

Im  ganzen m uß m an feststellen, daß das Preis- 
Problem als K e rnp rob lem  der K a r te llp o lit ik  eine 
^e n ig  befried igende A u fh e llu n g  gefunden hat. Was 
°ian  e rfä h rt, geht n ic h t über das hinaus, was vo rher 
Schon bekannt w ar. Das lieg t, w ie  m ir  scheint, zum 
Suten T e il auch an einer stellenweise geradezu a n f­
a lle n d e n  Reserve der u n m itte lb a r betroffenen A b - 
öehmerkreise. D er G roßhandel steht v ie lfa ch  m it dem 
eigenen K a r te ll in  unm itte lba rem  Vertrags Verhältnis 
Zur In d u s tr ie ; aber selbst w o dies n ic h t der F a ll ist, 
Sche in t der am P roduzen tenkarte ll gewonnene R ück­
e t  d ie  K r i t ik  s ta rk  zu beeinflussen, was dem vo lks­
w irtsch a ftlich e n  Zweck der Enquete kaum  d ie n lich  
geworden ist. Das g ilt  übrigens auch fü r  d ie  behan­
delten K ond itionenka rte lle , bei denen ich die exakte  
^ ach p rü fu n g  der von m ir  und  anderen seit langem 
erhobenen Beschwerde verm ißte , daß die Festsetzung 
starrer und scharfer K ond itionen  eine m indestens 
glßich ungünstige R ü c kw irku n g  a u f den W arenum satz 
laben kann  w ie  Feh ler in  der P re isp o litik . In te r­

essantere Aufschlüsse haben h ie rüber n u r d ie V e r­
handlungen über d ie  Deutsche Tuchkonven tion  ge­

rächt. Zu tre ffend  is t von dem V e rtre te r des G roß- 
landels betont w orden (Band B, S. 366): „D ie  K o nd i- 

ijonen der Deutschen Tuchkonven tion  sind, w ie  jede 
K ond ition , eine M ach tfrage“  (näm lich  zwischen L ie fe ­
ranten und  Abnehm ern). E r e rk lä rte  w e ite r, daß sich 

le K ond itionen  fü r  d ie Abnehm er „auß ero rden tlich  
Üngünstig“  ausgew irk t hätten. A lle rd in g s  w urde  an- 
r rka nnt, daß d ie Tuchkonvention  auch w ieder von 
, en scharfen Bedingungen der W o llsp inne re i ab- 

angig ist. In  der T a t w ir k t  sich in  einzelnen In d u - 
strien  die K a rte llie ru n g  w ie  eine W ellenbewegung aus, 
Wobei in  der Regel die le tz ten  G lieder den stärksten 

rOck auszuhalten haben. Le ide r is t nun  die K e rn ­
i g e  nach der N o tw e nd igke it der s tra ffen  K o nd i- 
l0nen auch in  diesem F a lle  unzure ichend a u fg e k lä rt 

Worden. D ie  T uchkonvention  hatte  e rk lä rt, daß eine 
r  v on den Abnehm ern abgezwungene E rle ich te rung  

er Zahlungsbedingungen zu einer M ehrbelastung der 
^bs tkos ten  von 4,33 % g e fü h rt habe. A u f  d ie  Frage 

aber, w ie  j j g  F ab rikan ten  eine solche Verteuerung 
Präzise „berechnen“  könnten, is t eine befried igende 
A u fk lä ru n g  n ich t e rte ilt w orden. Sie w äre von beson- 
^ re m  karte lltechn ischen  W e rt gewesen — angesichts 

®r Tatsache, daß die T uchkonvention  1929 noch 476 
M l% lieder m it fast 26 000 W ebstühlen um faßte, d ie 
**ach Größe und  L e is tungsfäh igke it zw eife llos rech t 
s ark  d iffe rie ren , und im  H in b lic k  darau f, daß sie 
au sd rück lich  a u f eine R ationa lis ie rung  der ange- 
c ossenen Betriebe —  m it  Ausnahm e gewisser Ver­

besserungen im  D eka tie ren  der Gewebe —  keinen 
E in flu ß  n im m t. D abe i is t fe rner festgeste llt w orden, 
daß die K onven tion  die P re isb ildung  n ic h t beeinflußt, 
ja  n ic h t e inm al a u f eine vere inhe itlichende R a tio n a li­
sierung der K a lku la tionsgrund lagen  sieht. U nzu re i­
chend is t h ie r und  bei den übrigen untersuchten Kon­
d itionenka rte llen  auch der E in fluß  der K ond itionen  
a u f den W arenum satz a u f dem Wege über K re d it­
re s tr ik tio n  un te rsuch t worden. N u r einzelne A u s fü h ­
rungen von A bnehm ern  schneiden dieses w ich tig e  
Problem  an. R ein  d e d u k tiv  is t diese R ü c k w irk u n g  als 
u ns tre itig  sehr bedeutsam zu betrachten, zum al bei 
einzelnen untersuchten K a rte lle n  auch noch F a k tu ­
rie run g  n ich t in  Reichsm ark, sondern Devisen ge­
fo rd e rt w ird  und  ebenso die Annahm e von Wechseln 
s ta rk  gedrosselt ist. A uch  h ie r geht der Anstoß a lle r­
d ings m eist von der Vors tu fe , den Produzenten der 
H a lb fa b rika te , aus, d ie  im  A usland  m it Devisen 
zahlen müssen und  das K u rs ris iko  abwälzen. D ie  
w ährungspolitischen  Bedenken dieser P o lit ik  w ären 
einer besonderen P rü fu n g  w ert.

Das Bestreben der meisten K a rte lle  dieses W aren­
gebiets, ih re  fast regelm äßig organisatorisch wegen 
der V ie lza h l und der unternehm ungsweisen D iffe re n ­
z ierung ih re r M itg lie d e r schwachen Verbände te ils 
du rch  ve rtrag liche  Schutzabkom m en m it der o rgan i­
sierten Abnehm erschaft, te ils  du rch  Schutzklauseln  
in  der F orm  von T reup räm ien  zu „ve ra n ke rn “ , ha t 
d ie  Enquete bestä tig t. Neues is t in  dieser H in s ic h t 
n ich t aufgedeckt worden, was fre ilic h  m it  R ücks ich t 
d a ra u f n ic h t ve rw un d e rlich  is t, daß die Anw endung  
des S perrparagraphen  9 der K a rte ll-V e ro rd nu ng  von 
1923 in  diese P o lit ik  sehr in tens iv  h ine inge leuchte t 
hat. N a tü r lic h  w erden von den Sachverständigen 
gegen diese staatliche  K o n tro lle  schärfste Bedenken 
geäußert —  w ie  nebenbei bem erkt sei.

Interessant sind die Feststellungen, nach denen der 
Schutz-Skonto durch  V e rh inderung  der E in fu h r  aus­
länd ischer Gewebe a u f den E x p o r t beispielsweise 
der S ch irm fa b rikan ten  z u rü ckg e w irk t hat, oder — w o 
P re isb indung besteht, w ie  in  der K ra w a tte ns to ff­
ind us trie  —  über e in  D u m p in g  den E x p o r t der V e r­
a rbe ite r h inde rte  —  eine Behauptung, die a lle rd ings 
vom K a rte ll n ich t ungesch ickt p a r ie r t w orden ist. D ie  
E rö rte rungen  über das V e rhä ltn is  der Z o llp o lit ik  zur 
K a rte llie ru n g  haben besondere Aufschlüsse n ich t er­
b rach t. F re ilic h  haben sich die Verhältn isse gerade 
a u f diesem G ebiet seit dem K rieg  und In fla t io n  
du rch  eine Reihe in -  und  ausländischer Faktoren  
de ra rt anom alis ie rt, daß nähere Schlüsse sich m ei­
stens verbieten.

U m  so bem erkenswerter s ind die ve rhä ltn ism äß ig  
zahlre ichen in te rna tiona len  Abm achungen. A m  aus­
gedehntesten scheinen in  dieser H in s ich t d ie  Be­
ziehungen des Verbands der K ra w a tte ns to ffab rika n ­
ten zu sein, dem als m itte lba re  M itg lie d e r 18 öster­
reichische und  tschechische F ab rika n ten  angehören. 
D abei is t aber jede r der d re i Landesverbände in  
seinem Z o llin la n d  als dem „H errschaftsgeb ie t“  in  der 
Festsetzung der K ond itionen  selbständig; diese müssen 
beim  E x p o r t auch von den übrigen  K ontrahen ten
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innegehalten werden. D ie  W ie de ra u frich tun g  eines 
schon seit t908 bestehenden in te rna tiona len  K a rte lls  
is t auch dem Verband deutscher Samt- und Plüsch­
fa b rikan te n  gelungen. Schon im  Jahre 1920 konnten 
die Beziehungen zur englischen Konkurrenz, ein Jahr 
später zu Lyon  und St. E tienne erneuert werden, 
fre ilic h  n u r in  ungeschriebener Form  als fr ie n d ly  
agreement m it Austausch s c h rift lic h e r P ro toko lle , 
wobei aber ausd rück lich  festgeste llt w urde, daß 
dieses Abkom m en in fo lge  s tr ik te r  Inneha ltung  an 
W irk u n g  einem echten K a r te ll g le ichkom m t. Es be­
ru h t a u f der Feststellung e iner e inhe itlichen  Preis­
basis (Nettopreisbasis), aber fü r  d ie  einzelnen Länder 
verschiedener Verkaufsbedingungen. Zw ischenstaat­
liche  Abm achungen, zunächst eng m it der Schweiz, 
loser erst w ieder m it F rankre ich , bestehen — w ie  
schon vor dem Kriege — in  der Se idenfärbere i; sie 
beziehen sich a u f d ie  wechselseitige Preisregelung; 
ebenso haben der Verband Deutscher Veredelungs­
ansta lten und der m it ihm  verbundene Verband Vogt­
ländischer Ausrüstungsansta lten m it ih re r schweize­
rischen K onku rrenz  e in  Preis- und  K ond itionen ­
abkommen geschlossen.

Besondere E rw ähnung  verd ienen noch die V e rh ä lt­
nisse im  „V e re in  Süddeutscher B a um w o llind us trie lle r 
E. V .“ . E r besteht e inm al fü r  seine Webereien in  V e r­
b indung  m it dem Verein N orddeutscher B aum w oll- 
in d u s trie lle r und dem Verband Vogtländischer Baum ­
wollw ebere ien als e in  festgeschlossenes K o nd itionen ­
k a rte ll. Ferner ha t er gemeinsam m it dem A rb e its ­
ausschuß der Deutschen Baum w ollsp innerverbände 
den „Deutschen B a u m w o llg a rn -K o n tra k t“  d u rch ­
ge führt. Sch ließ lich  u n te rh ä lt er sogenannte „P re is ­
m eldestellen“  fü r  Garne und bestim mte Rohgewebe, 
und zw ar seit 1912, m it  neuer Fassung im  Jahre 1921. 
H ie rbe i hande lt es sich n ich t um ka rte llm äß ige  
Preisfestsetzungen, sondern nur um d ie  a lle rd ings 
unter K o n tro lle  stehende M eldung a lle r getä tigten 
Abschlüsse in  G arnen und  Geweben. Diese müssen

täg lich  a u f vorgeschriebenen Form ularen, aber ohne 
Angabe des Käufers und Bestimmungsortes, m it- 
ge te ilt werden. D ie  eingelaufenen Angaben werden in  
n eu tra le r A us fe rtigung  den M itg lied e rn  alsbald 
weitergegeben. H ie rm it is t ein ständiges Preisbaro­
m eter geschaffen, das, w ie  festgestellt wurde, eine er­
hebliche W irk u n g  a u f d ie  K onso lid ierung  des Preis­
niveaus ausübte. Zur Festsetzung der G arnpre ise ist 
als w eitere Maßnahme eine „G arnnum m ernska la “  in  
der Weise ve re inbart, daß einzelne G arnnum m ern 
als Preisbasis f ix ie r t  werden und bei G esam tkäufen 
einer Reihe von G arnnum m ern, w ie  sie in größeren 
W ebereien gebraucht werden, das V e rhä ltn is  der 
Zw ischennum m ern zu den an sich fre i vereinbarten 
Basispreisen e in he itlich  festgelegt ist. Auch h ie rdurch 
w ird , w ie  le ich t e rs ich tlich  ist, eine gewisse Konstanz 
der P re isp o litik  e rm ög lich t. Diese organisierte  A b ­
s a tzp o lit ik  gerade des süddeutschen Verbandes zeigt, 
in  w ie  v ie lse itiger Weise sich die ka rte llsp röden  
Zweige der T e x tilin d u s tr ie  Rüstzeug zu beschaffen 
wissen, um die G efahren fre ie r Absatzkonkurrenz 
einzudämmen.

D ie  k ritische  Ü bersicht sei d am it geschlossen, ob­
w oh l noch manche interessanten E inzelheiten  anzu­
m erken wären. Das Ergebnis b rin g t in  seiner Ge­
sam theit kaum  neues M ate ria l. D er Zweck, fü r  die 
ö ffen tliche  K a r te llp o lit ik  neue Erkenntnisse zu er­
schließen, kann  w oh l n u r insow eit als e rre ich t an­
gesehen werden, als schärfere Gegensätze zwischen 
In d u s tr ie  und H andel kaum  festzustellen sind. Im  
Gegenteil w urde eine gewisse Z u friedenhe it m it der 
S tab ilis ie rung  der M ar k t Verhältnisse auch im  H andel 
bereits aufgezeigt. Daß a u f dieses U rte il d ie a llge­
m einen und besonderen S chw ie rigke iten  der Nach­
kriegsverhä ltn isse E in fluß  hatten, ist aus einzelnen 
Andeutungen zu entnehmen. D ie  große Frage nach 
der G esam tb ilanz der K a rte llie ru n g  fü r  d ie  V o lks­
w irts c h a ft is t durch  diese beiden Bände kaum  e rhe llt 
worden.

Enqueten des Reichswirtschaftsrats
V on  Prof. Georg Bernhard

D ie  G utachten des R eichsw irtschaftsra ts kommen im  allgem einen a u f G rund  
um fangre icher Sachverständigen-Vernehmungen zustande. D ie  T echn ik  dieser 
Vernehm ungen meist jedoch große M ängel au f. D ie  A u sw ah l der Sach­
verständigen ist häufig  e inseitig, die Befragung geschieht ohne ausreichende 
Sachkenntnis, die Ö ffe n tlich ke it der Verhandlungen h in d e rt d ie  Befragten, 
sich offen auszusprechen. D ie  Regierung ist un te r diesen Umständen meist 
besser in fo rm ie rt als der R eichsm irtschaftsra t, dessen G utachten sie an fo rde rt.

D e r R e ichsw irtscha fts ra t ha t soeben ein G utachten 
über die Bedeutung der P re isb indung bei M arken ­
a rtik e ln  e rte ilt ; er bere ite t ein G utachten über das 
Handelsklassengesetz vor, das fü r  d ie S tandard is ie­
rung  der la n d w irtsch a ftlich e n  Erzeugnisse von gro­
ßer Bedeutung werden kann, und  er w ird  sich vom 
Dezember an m it dem Problem  einer Übertragung 
der in  Ö sterre ich und in  der Tschechoslowakei 
bereits e rprobten  Phasenpauschalierung der Umsatz­

steuer a u f D eutschland befassen: Das is t ein k le iner 
A usschn itt aus den um fangre ichen A rbe iten  des 
R eichsw irtschaftsra ts ! Es is t nötig , der deutschen 
Ö ffe n tlich ke it zuw eilen vor Augen zu führen , daß 
der R e ichsw irtschaftsra t noch immer leb t und, ob­
w oh l er die geringschätzige Bezeichnung „vo rlä u fig  
im  Namen fü h rt, reiche und auch gute A rb e it leistet. 
D enn es g ib t kaum  eine staatliche In s titu tio n , von 
der m an im  a llgem einen so w en ig  w eiß  w ie  vom
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R eichsw irtschaftsra t. E ine unbestim m te U m gren­
zung seiner Kompetenzen und eine m iserable p ropa ­
gandistische Regie sorgen d a fü r, daß die A ußenw elt 
von dem ungeheuren A u fw a n d  an F le iß  und K ennt- 
nis dieses w ich tigen  Teils der deutschen Gesetzes­
fa b r ik  kaum  etwas e rfä h rt. Was im  R e ichsw irt­
schaftsra t geschieht, sp ie lt sich h in te r verschlossenen 
Türen  ab. D ie  Regierung kann das Ergebnis einer 
donate langen A rb e it des R eichsw irtschaftsra ts in  
den T ie fen  der Aktenschränke verschw inden lassen. 
Eine V e rp flich tung , den R at dieses G u tach te rpa rla - 
ments zu beherzigen, besteht weder verfassungs­
m äßig noch durch  Übung. D e r R e ichsw irtschaftsra t 
kann gegen den W unsch der Regierung seine A n ­
regungen n ich t d ire k t vor dem Reichstag vertre ten.

A ber selbst in  der gegenwärtigen unzu läng lichen 
Eorm is t der R eichsw irtschaftsra t no tw end ig  und 
n ich t m ehr aus der deutschen P o lit ik  und Gesetz­
gebung wegzudenken. E r w ird  sich —  obw ohl lang­
sam —  sch ließ lich  seinen Weg zu neuer G esta ltung 
Erkäm pfen. E r w ird  e inm al das K ernstück einer 
Zweiten Kam m er neben dem Reichstag darstellen. 
Gerade deshalb m uß m it a llen  K rä fte n  versucht 
Werden, die Arbeitsweise des R eichsw irtschaftsra ts 
so auszugestalten, daß auch in  seiner unvo llko m ­
menen G esta lt das denkbar Beste m it ihm  geleistet 
w ird . Es g ilt  besonders den M angel auszuräumen, 
der den M ethoden der Sach verständigen-Verneh­
mungen anhafte t.

O b der R e ichsw irtschaftsra t heute ein Parlam ent 
sei, darüber stre iten die G elehrten. U n zw e ife lh a ft 
über is t er ein G rem ium  von Sachverständigen. In  
^ m  begegnen sich die verschiedensten w ir ts c h a ft­
lichen Interessen: Konsum enten und Produzenten, 
A rbe itgeber und A rbe itnehm er, fre ie  Berufe  und 
Angeste llte; L an d w irtsch a ft, H andel, Industrie , 
H andw erk, Bankwesen, Versicherungsgewerbe, p r i-  
vate W ir ts c h a ft und ö ffen tliche  W irtsch a ft. D ie  
M itg lied e r des R eichsw irtschaftsra ts sind als In te r ­
essenten delegiert. Jeder Interessent ist a u f irgend- 
einem Gebiet sachverständig. E r w ird  sich le ich te r 
als der po litische  Abgeordnete, der o ft von der W ir t ­
schaft n ich ts versteht, ein sachverständiges U rte il 
Über eine w irtsch a ftlich e  Gesamtlage b ilden  können. 
A ber d ie  Fragen, d ie  zu r Beratung stehen, bedingen 
° f t  e in  spezielles Sachverständnis, das un te r den 
M itg liede rn  gar n ich t oder n u r e inseitig  vertre ten  
Sein  kann. H ie r  is t eine Ergänzung notwendig, die 
üurch Befragung besonderer Sachverständiger durch  
‘Mn R e ichsw irtschaftsra t e rfo lg t.

A uch  der Reichstag ha t das Recht, zu seinen 
Eommissionssitzungen Sachverständige heranZu­
sehen. E r ha t von diesem Recht m ehrfach  Ge­
brauch gemacht, zuw eilen aus einem unangebrach- 
tei1 R iva litä tsg e fü h l gegenüber dem R e ich sw irt­
schaftsra t: E r w o llte  zeigen, daß auch er Sach­
verständige verhören könne. A ber fast stets hat er 

ubei den Beweis e rbracht, daß er n ich t dasselbe 
unn w ie  der R e ichsw irtschaftsra t. D enn zu n ichts 

gehört m ehr Sachverständnis, als zu wissen, w ie  
^ c i t  das eigene Sachverständnis re ich t und  wo es
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n ö tig  ist, andere Sachverständige zu hören — der 
sehr gute Ju ris t is t am leichtesten geneigt, vor 
w ich tigen  Entscheidungen andere Juristen zu hören. 
U nd  ke in  m inderes Maß von Sachverständnis ge­
h ö rt dazu, zu wissen, welcher Sachverständige zur 
Ergänzung geeignet is t und ob der vernommene 
Sachverständige den wünschenswerten A n fo rd e ru n ­
gen entsprich t. S ch ließ lich  kann n u r e in  Sach­
verständiger beurte ilen , ob die Aussage eines anderen 
Sachverständigen n u r fü r  Sonderfä lle  von Bedeutung 
is t oder allgem einere G e ltung hat.

Seit das P lenum  des R eichsw irtschaftsra ts n ich t 
m ehr zusammenberufen w ird , sondern n u r noch die 
Kommissionen tagen, spielen die Vernehmungen von 
Sachverständigen in  der A rbeitsweise des Reichs­
w irtscha fts ra ts  eine im m er größere Rolle. D er w ir t ­
schaftspolitische, der finanzpo litische  Ausschuß und 
der sozia lpo litische Ausschuß b ilden  nach der 
G eneraldebatte und der a llgem einen In fo rm a tio n  
durch die R egierungsvertreter Unterausschüsse. In  
einzelnen F ä llen  sind auch von vornhere in solche 
Unterausschüsse zusammengetreten, nam entlich  w enn 
es sich um gemischte Kommissionen aus den ve r­
schiedenen Hauptausschüssen handelte. Diese U n te r­
ausschüsse vernehmen a lle  Sachverständigen, die 
ihnen no tw end ig  erscheinen; sie en tw erfen  au f 
G rund  dieser Vernehm ungen G utachten, und diese 
G utachten werden dann von den großen zuständ i­
gen Kom missionen beschlossen.

N un fra g t es sich: Welche Sachverständigen w er­
den vernommen? W ie  werden diese Sachverstän­
digen vernommen? W ie  sp ie lt sich die Ausw ertung  
der Sachverständigengutachten ab?

Bei der A usw ah l der Sachverständigen  ve rfahren  
die Vorsitzenden im  allgem einen n ich t k le in lich . Es 
g il t  als üb lich , daß jeder Sachverständige, den ein 
Ausschußm itg lied  benennt, geladen und vernommen 
w ird . Andererseits ist es beg re iflich , daß sich zu­
nächst d ie jen igen um die B eru fung  der Spezia l­
sachverständigen küm m ern, d ie  an den Beratungs­
gegenständen ein besonderes Interesse haben. In  der 
Regel üben deshalb das erste Vorschlagsrecht die 
sogenannten Spitzenverbände  aus. H ande lt es sich 
z. B. um  einen Gegenstand, der das Verhä ltn is  von 
H andel und In du s tr ie  be rüh rt, so w ird  der Reichs­
verband der Deutschen In d u s tr ie  und der Verband 
des Deutschen G roß- und Überseehandels und even­
tu e ll d ie  H auptgem einschaft des Deutschen E inze l­
handels bestim mte Sachverständige vorschlagen. Um 
auch dem Gegensatz von A rbe itgebern  und A rb e it­
nehmern —  oder, besser gesagt — dem paritä tischen 
G rundsatz des R eichsw irtschaftsra ts gerecht zu w er­
den, fo rd e rt man in  der Regel auch noch die ver­
schiedenen gew erkschaftlichen O rganisationen zur 
Benennung von Sachverständigen auf. Diese Me­
thode scheint in  der T a t a llen  berechtig ten In te r­
essen Genüge zu tun.

N un  sind aber d ie  Sp itzenorganisationen sehr 
m erkw ürd ige  G ebilde. Im  Reichsverband der D eu t­
schen In du s trie  z. B. sitzen die verschiedenen G ru p ­
pen der verarbeitenden und  der U rs to ff-In d us tr ien
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„ f r ie d lic h “  nebeneinander. D ie  Interessen der ver­
schiedenen G rup pe n  a u f dem deutschen M a rk t und  
dem ausländischen M a rk t gehen zw ar v ö llig  aus­
einander, über Schutzzoll und F re ihandel, über 
Lohnabbau und  Preisabbau, über K a rte lle  und 
K ond itionen , über d ie S te llung  zum G roß- und 
K le inhande l sind die verschiedensten M einungen 
ve rtre ten ; dasselbe g ilt  fü r  die anderen Sp itzen­
verbände. A be r d ie  Spitzenverbände versuchen, 
einen Ausg le ich  dieser verschiedensten Interessen 
herbe izuführen, um  bei der Abgabe von U rte ilen  
und bei e iner po litischen  Stellungnahm e die Bedeu­
tung  der einzelnen M einungsäußerung zu verstärken. 
Je höher d ie  S tufe  der Verbandsb ildung  lieg t, in  der 
die W ille n sb ild u n g  e rfo lg t, desto le ich te r fo rm t sich 
ein e inhe itliche r W ille . Diese L e ich tig ke it w ird  
jedoch a u f Kosten n ic h t b loß in d iv id u e lle r  In te r ­
essen, sondern auch in d iv id u e lle r  M einungen ge­
wonnen. D e r K o lle k t iv w ille  schiebt rücksichtslos 
M in o ritä te n  beiseite. D e r Sp itzenverband b e ru ft 
sich darau f, daß er 5000 O rganisationen m it über 
5 M illio n e n  M itg lie d e rn  v e r tr it t .  A be r w enn dieser 
Sp itzenverband eine M einung äußert, so is t n ich t 
e inm al k la r , ob er seine U nterorganisationen im m er 
b e frag t hat. U nd  selbst wenn eine so rg fä ltige  Be­
fragung  s ta ttfand , so können die M ehrhe iten  in  den 
einzelnen Verbänden und Vereinen bei den V e r­
bandsabstim m ungen sehr verschieden gewesen sein. 
D e r „F i l te r “  des Gesamtverbandes kann  zu bedenk­
lichen  Konsequenzen führen , wenn n ic h t e inm al a lle  
U nterorganisationen M ehrhe iten  ergeben haben, son­
dern w enn sich die M ehrhe it im  Spitzenverband aus 
dem Uberw iegen der bejahenden gegenüber den 
verneinenden Verbänden ergab.

Diese Spitzenverbände sind es also, d ie  dem 
R e ichsw irtschaftsra t Sachverständige zu r B eurte i­
lun g  schw ieriger und s tr it t ig e r  M ate rien  benennen. 
W enn es sich um  fü r  den Gesamtstand  w ich tig e  
Entscheidungen handelt, machen sie in  der Regel 
solche Sachverständigen nam ha ft, d ie  den K o lle k t iv ­
w ille n  vertre ten. W enn es aber um  Spezialinteressen  
geht, lassen sich die Spitzenverbände von dem 
spezie ll interessierten Verband beraten, und benennen 
e inseitig  o rien tie rte  Sachverständige oder In te r ­
essenten; denn in  solchem F a ll w ird  sich auch der 
Spezia lverband eine M einung geb ildet und  ein In te r ­
esse daran haben, dieser Vereinsm einung durch  
seinen Sachverständigen G e ltung  zu verschaffen. 
Befindet sich inn e rh a lb  der M a jo r itä t eines V e r­
bandes ein besonders großes Unternehm en, so w ird  
m an es schon deshalb n ich t ignorieren  können, w e il 
d ie  V erbandsb ildung  in  der Regel f r e iw il l ig  is t und 
das Ausscheiden eines Großunternehm ens dem V e r­
band sehr schäd lich  sein kann. W enn sich aber eine 
starke O ppos ition  aus vie len  K le inen  zusammen­
setzt, w ird  sie w ahrsche in lich  n ich t berücks ich tig t. 
Denn der K le ine  b rauch t den Verband notw end iger 
als der Verband ihn .

D ie  Sachverständ igkeit der M itg lie d e r des Reichs­
w irtscha fts ra ts  genügt, um  die G utachten, d ie  von 
den vernommenen Sachverständigen abgegeben w er­

den, zu verstehen und  zu werten. A be r die M it ­
g lieder können im  allgem einen n ich t beurte ilen , was 
ihnen vorentha lten  w ird ;  denn dazu m üßten sie 
Spezia lkenntnisse besitzen, die ihnen ja  erst be i­
gebracht w ürden, w enn sie die verschiedenen M ei­
nungen inne rha lb  eines Verbandes kennenlernten. 
D a ran  aber fe h lt es gerade! D e r E n tw u r f zum 
endgültigen R e ichsw irtscha fts ra t g ib t h ie r die Mög­
lic h k e it zu e iner Besserung. D ie  Zahl der Spezia l­
interessenten, d ie  sich zur Berücksichtigung fü r  die 
zu kü n ftig e  Zusammensetzung des R eichsw irtschafts­
rats drängte, w a r so groß, daß die G e fahr einer 
A u fschw em m ung ins Ungeheure bestand. D a  man 
andererseits d ie  M itg lied e rzah l des endgültigen 
R eichsw irtschaftsra ts gegenüber dem vorläufigen 
n ic h t verm ehren, sondern ve rm indern  w o llte , so 
ve rfie l m an a u f den Ausweg, fü r  den endgültigen 
R e ichsw irtscha fts ra t neben den ständigen M itg liede rn  
nichtständ ige  zu schaffen. Das Vorschlagsrecht fü r 
diese n ich tständ igen M itg lie d e r soll n ich t den Spitzen­
verbänden, sondern den Spezia lverbänden zustehen. 
D adurch  w ird  in  Z u k u n ft eine gewisse Besserung ein- 
treten. D enn das n ich tständ ige  M itg lie d  soll während 
der D auer der Beratung der Spezia lm aterie  v o ll­
berechtigtes M itg lie d  des Ausschusses sein, also n ich t 
b loß Frage-, Rede- und  Beratungsrecht besitzen, son­
dern auch das Vorschlagsrecht fü r  w e ite re  Sachver­
ständige w ie  jedes andere Ausschußm itg lied . D ie  
Frage is t nur, ob sich diese Sachverständigen als 
Sachverständige oder als Interessenten und ob sie sich 
als A n w ä lte  ih re r  Gesamtberufsgenossen oder n u r als 
V e rtre te r ihres Spezialverbandes fü h le n  werden.

Nachdem  die Sachverständigen ausgewählt sind, 
e rfo lg t d ie  Vernehm ung. Große Tage der Sachver­
ständigenvernehm ung im  R e ichsw irtscha fts ra t tragen 
ein ganz bestimmtes Gepräge. A u f  den K o rrido ren  
w im m e lt es von Menschen, und  in  den Kommissions­
sälen is t eine o ft  e rdrückende Fü lle . E ine (durch­
aus n ic h t angebrachte) H ö flic h k e it ve rb ie te t —  wie 
es doch bei jede r G erich tssitzung le ider unverm eid­
lic h  der F a ll is t — , d ie verschiedenen Vernehmungen 
a u f bestim m te Term ine  anzuberaumen und  die Sach­
verständigen draußen w arten  zu lassen, w enn ihre  
Term instunde  n ic h t p ü n k tlic h  eingehalten werden 
kann. Infolgedessen hören die Sachverständigen be­
nachbarter In teressentengruppen häufig  m it an, was 
ih re  Vorgänger in  der Vernehm ung aussagen. Außer­
dem werden die gesamten Interessenten e iner Branche 
stets zusammen vernom men: Jeder is t m ith in  Zeuge 
der Vernehm ung a lle r anderen. W o w ich tig e  In te r­
essen inne rha lb  derselben G ruppe  oder zwischen zwei 
benachbarten G rup pe n  gegeneinanderstehen, tra u t 
sich deshalb im m er n u r der Stärkere, seine M einung 
zu sagen. D e r Vorsitzende kann  zw ar regulierend ein- 
gre ifen . A b e r w enn sich der Vorsitzende bereits 
theoretisch eine M einung geb ildet hat, so versagt auch 
diese M ög lich ke it.

Es b le ib t die Regierung. —  Das V e rha lten  der Re­
g ie rung is t e in  besonders interessantes K a p ite l. D er 
La ie  s te llt sich un te r „R egierung“  gew öhnlich  etwas 
E inhe itliches, von einem bestim m ten W ille n  Beseeltes
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vor. W enn er von einem E ing re ifen  der Regierung 
hö rt, so g laub t er, daß die M in is te r selber handeln. 
Nehmen w ir  e inm al an, er hätte  recht. D e r M in is te r 
selbst nähme lebhaftes Interesse an den V erhand­
lungen des R eichsw irtschaftsra ts und sei w om öglich  
selbst zu r Stelle. So w ird  er versuchen, die Verneh­
mungen in  e iner bestim m ten R ich tung  zu beein­
flussen. A be r m itte n  in  der Vernehm ung w ird  das 
K a b in e tt gestürzt. E in  po litische r Kurswechsel t r i t t  
•ein. U nterste llen  w ir  — um ein ganz groteskes Bei­
sp ie l zu nehmen — s ta tt H ilfe rd in g  werde D r. S ilve r- 
berg R eichsw irtschaftsm in is te r. D ann  w erden die 
Interessen des R eichsw irtschaftsm in is te rs so fort nach 
e iner anderen R ich tung  gehen. N un  aber w ird  die 
Regierung im  R e ichsw irtscha fts ra t n u r bei großen 
fe ie rlichen  A k tionen  durch  die M in is te r vertre ten. 
Selbst d ie  Staatssekretäre haben n u r selten Zeit, bei 
den Kom missionssitzungen anwesend zu sein. E in  
M in is te r ia ld ire k to r oder (meistens) e in  M in is te r ia lra t 
ist als R egierungsvertreter anwesend. U nd das is t ein 
G lü c k . D enn das w irk lic h e  Sachverständnis konzen­
t r ie r t  sich n ich t bei den M in is te rn , mögen sie noch so 
tüchtige  M änner sein, sondern bei den Berufsbeamten. 
Es ve rkö rp e rt sich besonders in  den Referenten, die 
genau die verschiedenen Ström ungen inne rha lb  einer 
Branche kennen. Sie wissen zugleich, daß heutzutage 
{le ide r!) die w irtsch a ftlich e  Gesetzgebung n ich t m ehr 
m ir aus Sachverständnis gefo rm t w ird , sondern daß 
die w irtscha ftspo litischen  Fragen po litische  Fragen  
sind. Ih re  T a tk ra ft ,  d ie sich gern d a rau f r ich te n  
Würde, ih re r sachverständigen Überzeugung zum 
Siege zu helfen, w ird  le ide r s ta rk  durch  die E rke n n t­
nis gelähm t, daß ihnen morgen bereits der m in is te ­
r ie lle  W ille , der sie heute stü tzt, h inde rnd  in  den 
A rm  fa lle n  kann. D azu kom m t n ich t n u r der ressort­
mäßige Gegensatz der M in is te rien , sondern o ft  auch 
die G egensätzlichkeit verschiedener Stellen innerha lb  
eines und desselben M in is terium s. M an denke z. B. 
daran, daß fü r  eine A k t io n  w ie  den jün gs t be trie ­
benen Preisabbau im  R eichsw irtschaftsm in is te rium  
(vom V e rhä ltn is  des R eichsm in isterium s zu den 
Kanderm in isterien ganz zu schweigen) ressortmäßig 
d e r C he f der K a rte lls te lle  zuständig w ar, daß aber 
g le ichze itig  in  demselben M in is te rium  ein Kom m issar 
fü r  den E inzelhandel m it  einem selbständigen Ressort 
besteht. Ich  w eiß  n ich t, w ie  in  der jüngsten V e r­
gangenheit diese beiden Stellen zueinander gestanden 
haben, aber ich kann m ir  vorste llen, daß der Le ite r 
des K a r te ll-  und Trustbeobachtungsressorts zu be­
s tim m ten  Fragen des Preisabbaus eine v ö llig  andere 
Stellung e inn im m t als der D ir ig e n t, dem die K le in ­
bandelsinteressen anve rtrau t sind. N un w i l l  ich  aber 
d in m a l annehmen, der Referent wisse genau, was er 
*¡11 und er lasse besondere Sachverständige laden, 
^ d n n  sje n inh t erscheinen, kann er n ich ts gegen sie 
machen. U nd  in  sehr vielen F ä llen  sind sie n ich t er­
schienen. In  vie len F ä llen  werden sie auch in  Z u k u n ft 
rdch t erscheinen, wenn sie näm lich  wissen, daß sie 
m it ih ren  Aussagen unliebsames Aufsehen erregen, 

as sie b e ru flic h  schädigen kann. Ich  selbst habe 
Während m einer frühe ren  Z ugehörigke it zum Reichs­
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w irtsch a fts ra t erlebt, daß in  lebensw ichtigen Fragen 
die V e rtre te r bestim m ter Industrieg ruppen  eine H a l­
tung  eingenommen haben, die m ir  unverständ lich  ge­
wesen wäre, wenn ich  n ich t gewußt hätte, daß sich 
die M ehrhe it der A k tie n  der Unternehm ungen, an 
deren Spitze die betreffenden M änner standen, in  der 
H and  anderer, entgegengesetzt o rien tie rte r G ruppen  
befanden. In  der a lle rle tz ten  Z e it hat sich sogar ein 
als Sachverständiger vor den R e ichsw irtseha ftsra t 
geladener Interessent herausgenommen, durch  einen 
Verband die Aussage eines anderen Sachverständigen, 
d ie  er m itanhörte , dem Sinne nach verö ffentlichen 
und die M itg lied e r seines Verbandes vor Geschäfts­
verb indungen m it einem solchen Schädling warnen zu 
lassen! Solchem U n fu g  w ird  m an zw ar steuern 
können, aber die U nm ög lichke it, a u f G rund  von 
Massenvernehmungen von Sachverständigen eine un­
parte iische M einung zu erzielen, b le ib t bestehen.

D e r Enquele-Ausschuß  ha t zwei Methoden der 
Sachverständigenvernehm ung angewandt. In  einzel­
nen Ausschüssen w urde  dasselbe P rin z ip  w ie  im  
R e ichsw irtschaftsra t ve rfo lg t. W o es sich um  w ir t ­
scha ftlich  voneinander vo llkom m en unabhängige 
Sachverständige hande lt, w o sich also P ra k tik e r und 
T heore tiker, L a n d w irte  und K au fleu te , In d u s tr ie lle  
und H änd le r, A rbe itgeber und A rbe itnehm er gegen­
überstehen, is t eine solche ko n trad ik to rische  Verneh­
m ung v ie lle ich t n ich t schlecht. Aus dem Gegenein­
ander der M einungen lassen sich o ft sehr interessante 
Schlüsse ziehen. A be r schon h ie r is t o ft der N ach te il 
sehr groß, daß die einzelnen Sachverständigenaus­
sagen zu riesigen Reden anwachsen und daß die D is­
kussionen w e itschw eifend  werden. Ü bera ll da aber, 
wo Interessentengruppen vernommen werden, habe 
ich  deshalb auch in  der Enquete das größte M iß trauen  
gegen die V o lls tä n d ig ke it und die strenge S ach lichke it 
der Aussagen gehabt. In  dem K red it-A usschuß  der 
Enquete habe ich  z. B. — fa lls  n ich t durch  Gegen­
überste llung von M einungen bestim m te Spezialzwecke 
e rre ich t werden sollten — stets die Einzelvernehm ung  
du rchge füh rt, und im  Unterausschuß fü r  den H ande l 
habe ich  dasselbe P r in z ip  be fo lg t. D u rch  die h ie rbe i 
gewonnenen E rfah rungen  h a t sich bei m ir  d ie  Über­
zeugung befestig t, daß n u r d ie  E inzelvernehm ung 
ko rrek te  und  wahrheitsgemäße Aussagen erm ög lich t. 
U m  die S itua tion  in  e iner Branche zu erfassen, 
b rauch t man in tim e  M itte ilun g en  der Interessenten, 
d ie  durch  E inzelbeispie le  gestützt werden. Diese sind 
aber n u r zu erreichen, wenn der Vernommene unbe­
dingtes V ertrauen zu dem G rem ium  hat, zu dem er 
sp rich t. D e r R e ichsw irtschaftsra t sollte es sich des­
ha lb  überlegen, ob es n ich t zweckm äßig wäre, die von 
ihm  befo lgte Methode der Generalvernehmungen zu 
verlassen.

F a lls  der R e ichsw irtschaftsra t die b isherige M e­
thode beibehält, w ird  er niemals als das a lle in ige
O rgan fü r  Sachverständigenbefragungen gelten kö n ­
nen. Ich  habe bereits in  einer vor mehreren Jahren 
erschienenen S c h r ift „W irtscha ftspa rlam en te  da rau f 
hingewiesen, daß eine große G e fahr fü r  den Reichs­
w irtsch a fts ra t daraus erwächst, daß sich d ie  M in i-
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steria lre ferenten  bei der H erste llung  der Gesetzent­
w ü rfe  spezieller Sachverständiger zu bedienen pflegen, 
deren A usw ah l der R e ichsw irtschaftsra t und die 
Ö ffe n tlich ke it n ich t ko n tro llie ren  können. Ich  habe es 
fü r  wünschenswert e rk lä rt, daß nach M ög lichke it nur 
d ie  Sachverständigen des R eichsw irtschaftsra ts auch 
in  den M in is te rien  verwendet werden. D ie  P rax is  hat 
aber le ider ergeben, daß es vom S tan dp un k t der 
M in is te ria lre fe ren ten  n u r g e rech tfe rtig t ist, d ie Sach­
verständigen, die vor dem R eichsw irtschaftsra t n ich t 
zu W o rt kom m en oder d ie  sich d o rt am Reden ge­

hem m t füh len , im  s tillen  Käm m erchen anzuhören. 
A u f  diese Weise ist der M in is te ria lre fe ren t vo lls tän­
d ige r beraten als d ie jen igen M itg lie d e r des Reichs­
w irtscha fts ra ts , die n ich t zum engsten Interessenten­
kre is  gehören und deshalb auch n ich t ahnen, was 
ihnen alles vo rentha lten  w ird . D ie  Folge davon ist, 
daß unter Um ständen die Gesetzgebungstätigkeit der 
M in is te rien  über die A rbe iten  des R eichsw irtschafts­
ra ts  h inweggeht. Das aber lieg t weder im  Interesse 
des R eichsw irtschaftsra ts noch im  Interesse des 
Staates.

Monopolistische oder freie Verkehrspolitik?
V on D r. W ilhe lm  U term ann

Das Eisenbahnwesen ha t bereits in  seinen ersten A n fängen  zum  M onopol 
gedrängt; um  einer Schädigung der G esam iw irtscha ft vorzubeugen, haben 
vie le  Staaten den E isenbahnbetrieb in  eigene Regie genommen. Es zeigt sich 
aber, daß sich diese K o llek tivm onopo le  ebenso s ta rk  von m onopolistischen  
Grundsätzen le iten lassen w ie  Privateisenbahnen. So ist das P rin z ip  der W ert- 
ta rifie ru ng , das man im  allgem einen fü r  gem einm irt schaf t lic h  h ä lt, d ie extremste  
A r t  e iner m onopolistischen Preisfestsetzung. D ie  K onku rrenz  des K ra ftm agen­
verkehrs erschwert die A u fre ch le rh a ltu n g  dieses schädlichen T a r if  Systems.

Seit Jahren steht d ie  Reichsbahn in  einem e rb itte r­
ten W ettbew erb  m it dem aufstrebenden K ra ftw agen . 
W enn dieser K a m p f tro tz  seiner langen D auer noch 
zu ke iner e indeutigen Abgrenzung der beiderseitigen 
Betätigungsgebiete g e fü h rt hat, so lieg t das daran, 
daß die K onkurrenzverhä ltn isse  fü r  jede der beiden 
G rup pe n  sehr verschieden gelagert sind. D ie  V o r­
aussetzungen fü r  einen n a tü rlichen  K räfteausgle ich, 
w ie  er sich bei a llse itig  fre ie r K onku rrenz  e inzu­
ste llen p flegt, s ind h ie r n ich t gegeben, denn die 
K ra ftw ag en  Unternehmungen stehen sowohl un te r­
e inander als auch m it der Reichsbahn in  
W ettbew erb, d ie  Reichsbahn hingegen ha t 
fü r  den größten T e il ihres Verkehrs e in M onopol 
und  is t n u r a u f ve rhä ltn ism äß ig  k le inen  R and­
gebieten dem W ettbew erb  anderer V e rkeh rsm itte l 
ausgesetzt. W ährend also die Preise des K ra f t ­
wagenverkehrs a u f a llen  Gebieten Kostenpreise 
sind, kann  sich die Reichsbahn fü r  a lle  O p fe r, die 
ih r  e in  K a m p f m it anderen V e rkeh rsm itte ln  a u f 
Teilgeb ie ten auferlegt, a u f den jenigen Gebieten 
schadlos halten, a u f denen ih r  M onopol unangetastet 
ist. Sie is t also in  der Lage, ohne ih re  w ir ts c h a ft­
liche  Existenz zu gefährden, im  Interesse eines 
erfo lgre ichen W ettbewerbs gewisse Leistungen fü r  
lange Zeit un te r ih ren  Kosten abzugeben, m it ande­
ren W orten : Sie verm ag ihre  n a tü rlich e  W ettbe­
werbslage gegenüber dem K ra ftm agen  weitgehend  
zu verschle iern und  einen K a m p f m it ihm  ze itlich  
nahezu unbegrenzt fortzusetzen. D e r S tre it zw ischen 
Eisenbahn und K ra ftw ag en  is t deshalb ke in  nor­
m aler W ettbew erb, sondern ein Q uasi-W ettbew erb, 
w ie  er sich typ isch  im  F a lle  e iner Auseinandersetzung  
zwischen M onopol und Außenseiter abspie lt.

D aß  es der Reichsbahn n ich t a u f eine n a tü r­
liche, an den beiderseitigen Selbstkostenverhältnissen 
orien tie rte  Lösung des K o n flik ts , sondern a u f d ie  A u f­

rech te rha ltung  ihres Monopols ankom m t, zeigt gerade 
auch die A r t  und Weise, w ie  sie außerhalb ihres 
e igentlichen Geschäftsbetriebs durch  Beeinflussung 
der ö ffen tlichen  M einung fü r  eine Beendigung des 
Kam pfes im  p lanw irtscha ftlich -m onopo lis tischen
Sinne tä tig  ist. E in  M usterbeisp ie l h ie r fü r  ste llt 
d ie  S c h r if t des Reichsbahnrats D r. Schubert, E lber­
fe ld , „G em e inw irtscba ftüche  oder kap ita lis tisch - 
p riv a tw ir ts c h a ft lic h e  Verkehrsbedienung“  dar, die 
von der Pressestelle der Reichsbahn-G esellschaft eine 
weitgehende V erb re itung  e rfä h rt. Schubert fü h r t 
d a r in  aus, es handle sich beim  W ettbewerb 
zw ischen Eisenbahn und K ra ftw a g e n  n ich t 
um  einen norm alen K onku rre nzka m p f, sondern 
um  den S tre it zw e ie r' gegensätzlicher P rinz ip ien , 
näm lich  des „gem e inw irtscha ftliche n “  und des „k a ­
p ita lis tis c h -p r iv a tw ir ts c h a ftlic h e n “ . Das „gem ein­
w irts c h a ftlic h e “  P rin z ip , das die Reichsbahn fü r  
sich in  A nspruch  n im m t, d rücke sich d a rin  aus, daß 
das herrschende T arifsystem  aus v o lksw irtsch a ft­
lichen  G ründen  eine d iffe renz ie rte  Behandlung der 
verschiedenen G ü te ra rten  vorsehe. U nd  zw ar könn­
ten  den Versendern von Massengütern bei diesen» 
System frach tliche  Sondervorte ile  e ingeräum t w er­
den, fü r  d ie  n a tü rlic h  die Versender hochwertiger 
Erzeugnisse entsprechend s tä rke r belastet werden 
m üßten. Ziehe nun  der K ra ftw ag en  die hochw erti­
gen G ü te r zu sich heran, so beseitige er d am it die 
Voraussetzung dieser D iffe renz ie rungsm ög lichke it 
und  zw inge die Reichsbahn sch ließ lich  dazu, ebenso 
w ie  der K ra ftw a g e n  fü r  a lle  G ü te r einen E inhe its­
frach tsa tz  anzusetzen. M an stehe also vor der A lte r ­
native , entweder a u f die bisherige „ge m e inw irt- 
schaftliche  Verkehrsbedienung“  zu verzichten, oder 
aber den K ra ftw ag en  zu veranlassen, auch seiner­
seits jene „gem e inm irtscha ftlichen “  T a r if  grundsätze  
zu übernehmen.
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D e r Vorschlag Schuberts lä u ft  also d a ra u f h in ­
aus, im  K ra ftw agen  verkehr ebenfa lls eine G ü te r- 
k lass ifika tion  e inzü führen, was aber n u r m ög lich  
Wäre, wenn man auch diesen fre ien  Verkehrszw eig  
•Monopolistisch organisieren und in  irgendeiner Weise 
dem Verkehrsm onopol der Reichsbahn ang liedern  
würde. D e r K o n f lik t  E isenbahn— K ra ftw ag en  w ürde 
öu f diese Weise nach monopolistischem  M uster 
durch E inbeziehung des Außenseiters in  das Mono­
pol beendet werden.

W enn sich auch derartige  Bestrebungen vorerst 
nur a u f das lite ra rische  G ebiet beschränkt haben, 
so kann doch ein solcher Vorschlag sehr le ich t in  
das S tad ium  p rak tische r Vorbere itung  kommen. 
Denn auch am K ra ftw agen  verkehr sind die T a r if ­
käm pfe  der le tzten Jahre n ich t spurlos vörüberge- 
gangen, eine gewisse K a m p fm ü d ig ke it ha t sich ohne 
Zw eife l eingestellt. Nach der scharfen T on a rt des 
ersten G esetzentwurfs zur Regelung des K ra ftw ag en - 
Verkehrs m uß deshalb der Schubertsche Vorschlag 
•Q den Kreisen des K ra ftve rke h rs  als e in  recht 
ftkzeptables Angebot erscheinen, zum al er in. 
seinen G rundzügen so durchaus übere instim m t m it 
den A usführungen  eines der e ifrigs ten  Verfech­
ter e iner gesunden K ra ftve rke h rse n tw ick lu n g  D r.

D. Salingers. Auch Salinger kom m t in  seinen 
Vielbeachteten A usführungen  über eine „R eichsver­
kehrsre fo rm “  (M dW , N r. 36) zu dem Schluß, die 
S tre itfrage  E isenbahn— K ra ftw ag en  könne n u r durch  
eine vö llige  Ausschaltung des W ettbewerbs, d. h. 
durch eine M onopolis ierung des K ra ftw ag en ve r­
kehrs, gelöst werden. Es sind also bedenkliche 
^ftsä tze d a fü r vorhanden, daß die beiden bisherigen 
Degner eine gemeinsame P la ttfo rm  finden , d ie  zw ar 
d iren beiderseitigen Interessen bis zu einem gewissen 
Drade entgegenkommt, da der une rqu ick liche  
Dam pfzustand beendet w ird , d ie  aber andererseits 
d®m ö ffen tlichen  Interesse in  höchstem Maße zu- 
'V ide rläu ft. Es is t som it an der Zeit, d ie fü r  die 
Vftrgeschlagene E rw e ite rung  des M onopolbereichs 
au f dem G ebiet des Verkehrswesens vorgebrachten 
Gründe a u f ih re  S tich h a ltig ke it zu p rü fen .

Is t das T a r if  System der Reichsbahn 
„gem einwirtschaftlich“  ?

D ie Tatsache, daß in  D eutsch land der Übergang 
v°m  P riva tba hn - zum Staatsbahnsystem schon sehr 
^ü h z e itig  vollzogen w urde, ha t a u f d ie  S te llung­
nahme der deutschen Ö ffe n tlich ke it zu V erkehrs­
wegen einen sehr nachhaltigen E in fluß  gehabt. Das 
frsenbahnm onopol is t von den deutschen Staaten 
’•ft großen und ganzen m aßvoll gehandhabt w orden;

m onopolistischen Auswüchse, d ie  in  P r iv a t-  
kahnländern le idenschaftliche  D iskussionen hervor- 
Serufen haben, ha t man in  D eutschland gar n ich t 

©ftnengelernt. Das Vertrauen, das man der frühe - 
ie ft staatlichen E isenbahnpo litik  entgegenbrachte, 
,s* auch je tz t noch in  weiten Kreisen lebendig, und 
^ aft is t deshalb häufig  geneigt, in  der Reichsbahn 
eifte A r t  W o h lfah rtsa n s ta lt zu sehen, deren H and­

2155

lungsweise der N a tu r der Sache nach gar n ich t 
anders als gem einnützig  sein könne. Eine solche' 
E ins te llung  fü h r t  insbesondere in  T a r iffra g e n  zu 
ganz falschen Anschauungen. Selbst ausgesprochen 
e isenbahnfreu iid liche  F achschrifts te lle r der V o r­
kriegszeit, w ie  sie in  der deutschen V e rkeh rs lite ­
ra tu r  stets vorgeherrscht haben, haben in  Bezug a u f 
E isenbahntarife  nie bestritten , daß, wenn auch bei 
ih re r Festsetzung Momente sehr verschiedener A r t  
m itsprächen, es in  erster L in ie  doch stets R entab ilU  
tä lsrüc lts ich  len  seien, welche den A u fbau  und  die 
Höhe der Beförderungspreise bestimmten. So ve r­
d an k t auch das P rin z ip  der „}V e rtla r ifie ru n g  seine! 
Entstehung keineswegs „ge m e inw irtscha ftliche n “  
E rwägungen. Es ha t v ie lm ehr bei fast a llen  Eisen­
bahnen der W e lt A n k la n g  gefunden, g le ichgü ltig , ob 
es sich um  Staats- oder P riva tbahnen  handelt. Auch' 
is t es in  P riva tbahn lände rn  n ich t e twa erst a u f Be­
tre iben der s taatlichen Aufsichtsbehörden einge­
fü h r t  worden, sondern es w urde  do rt bereits aus den 
ersten A n fängen  als d ie  e in träg lichste  A r t  der
Frachtberechnung e n tw icke lt.

A uch  in  D eutsch land is t d ie  W e rtta rifie ru n g  
v ie l ä lte r als das Staatsbahnsystem.; P riva tbahnen  
w aren es, d ie  sie in  der T a rifre fo rm bew egung  der 
siebziger Jahre des vorigen Jahrhunderts gegen­
über der E in fü h ru n g  eines R aum ta rifs  h e ft ig  ve rte i­
d ig t haben) Dam als g a lt im  Gegensatz zu heute 
gerade der' R a u m ta rif '• als „g e m e in w irtsch a ftlich “ , 
w ährend man der W e rtta rifie ru ng , insbesondere in  
ind us trie lle n  Kreisen, vo rw a rf, sie bedeute eine vö l­
l ig  w illk ü r lic h e  Preisfestsetzung und gre ife  in  un-. 
berechtig ter Weise in  die . gegebenen Bedingungen 
von P roduk tion  und Konsum tion ein. D ie  ersten. 
Versuche, T a rifg ru nd lag en  anzuwenden, d ie  n ich t 
a u f dem W ert der G ü te r, sondern a u f den ta tsäch­
lich  entstehenden Beförderungskosten beruhen, g in ­
gen bezeichnenderweise, von ö ffe n tlich  betriebenen. 
Bahnunternehm ungen aus, näm lich  von der Nassau-, 
ischen Staatsbahn, die im  Jahre 1867, und von den 
elsaß-lo thring ischen Reichsbahnen, d ie  im  Jahre 
1870 R aum ta rife  e in füh rten , d ie auch die T a rifg eb a - 
rung  a lle r ihnen benachbarten Bahnen zur M od ifi-, 
ka tion  ihres T a rifa u fb a u s  zwangen. A u f  den W id e r­
stand der norddeutschen P riva tbahnen  is t es in  
erster L in ie  zu rückzufüh ren, daß jene Reformbewe-1 
gung damals n ich t w e ite r um  sich gegriffen hat.' 
Im m e rh in  w urde  aber im  R e fo rm ta r if von 1877, der 
fü r  a lle  deutschen E isenbahuverwaltungen die fo r­
m ale T a r ife in h e it brachte, eine A b keh r von der 
krassesten Form  der W e rtta rifie ru n g  und die E in fü h ­
rung  eines sogenannten gemischten Systems erreicht,, 
aus dem auch unser herrschendes T arifsystem  ent­
w ic k e lt w orden ist.

D e r A u fb a u  des W ertta rifsystem s is t also auch 
bei der Reichsbahn n ich t „gem e inw irtscha ftlichen  
Erw ägungen entsprungen, keineswegs ve rlang t es 
etwa von ih r  ein O p fe r zugunsten eines übergeord-' 
neten a llgem e inw irtscha ftlichen  Ziels, sondern es' 
en tsp rich t n ich t w eniger ih rem  finanz ie llen  E igen­
interesse als der e inhe itliche  F rachtsatz beim '
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K ra f t  wagen ve rke lir. Ja, es en tsp rich t diesem Eigen­
interesse sogar in  noch höherem Maße und in  
der denkbar extrem sten A r t, denn n u r ganz 
w enige Unternehm ungen können, der P o lit ik  der 
Eisenbahn entsprechend, ih re  Preise unabhängig 
von den im  einzelnen entstehenden Kosten nach 
der ve rm utlichen  Z ah lungsfäh igke it ih re r A b ­
nehmer sta ffe ln. Üblicherweise zw in g t v ie lm ehr 
der gegenseitige W ettbew erb  die U nternehm ungen 
mindestens inne rha lb  desselben Landes dazu, gleiche 
Leistungen zu einem einzigen e inhe itlichen  Preise 
anznbieten, der sich nach den ta tsächlichen P roduk­
tionskosten rich te t. N u r wenn, w ie  bei den Eisen­
bahnen, e in  solcher W ettbew erb  e ingeschränkt oder 
ganz ausgeschaltet ist, besteht d ie  M ög lichke it, fü r  
gle iche Leistungen gegenüber verschiedenen K ä u fe r­
schichten verschiedene Preise anzusetzen, also in  
der Hauptsache n u r im  F a lle  des Monopols. Soweit 
eine solche D iffe renz ie rung  m ög lich  ist, s te llt sie fü r  
^len M onopolisten in  der Regel auch die e rtrag ­
reichste Preisfestsetzung dar, w ie  aus den fo lgenden 
D iagram m en ohne weiteres hervorgeht.

D ie  v ie r B ild e r s ind  fü r  e in  E isenbahnunterneh­
men gedacht, das bei unveränderte r N achfrage nach 
Beförderungsle istungen v ie r g rundsätz lich  verschie­
dene M ög lichke iten  der Preisfestsetzung hat. A u f 
der Abzisse sind die Güterm engen aufgetragen (OM, 
O M i, OM», OM»), d ie  bei den a u f der O rd in a te  aufge- 
tragenen Preisen (P, Pi, Pa, P») zur B e fö rderung  
gelangen. O K , O K i, OK« usw. s ind  die T ra n spo rt­
kosten je  Leistungseinhe it bei verschieden großen 
Beförderungsvolum en. Das Unternehm en hat u r­
sp rü ng lich  (F a ll 1) einen e inhe itlichen  F rachtsatz 
fü r  a lle  G ü te r angesetzt, der d ie  entstehenden K o­
sten (e insch ließ lich  norm alen G ew inn) gerade deckt. 
Diesen F rachtsatz e rhöht es nunm ehr (F a ll 2) von 
M P a u f MP*, um einen M onopolgew inn zu erzielen.' 
D ie  Beförderungsmenge geht zw ar in fo lge  dieser 
Pre iserhöhung von O M  a u f O M i zu rück, w odurch  
auch die Kosten von O K  a u f O K i steigen. D a aber 
der neue F rach tp re is  P* über O K* lieg t, entsteht ein 
M onopolgew inn von der Größe der schräg sch ra ffie r­
ten Fläche. F a ll 3 zeigt, daß das Unternehm en die­
sen M onopolgew inn durch  eine D iffe renz ie rung  der 
F rachtpre ise  in  Pi, P», Ps, P« noch steigern kann. 
D adurch , daß es seine e inhe itliche  Beförderungs­
le is tung in  v ie r verschiedenartige zerlegt — indem  
es die Beförderungspreise nach dem Handels w ert 
der T ranspo rtgü te r abs tu ft — n u tz t es die verschie­
den hohe Z a h lu n g sw illig ke it der einzelnen Versen­
dergruppen  aus. D ie  A b b ild u n g  zeigt, daß die 
schräg schra ffie rte  Fläche, der M onopolgew inn, er­
heb lich  zugenommen hat. F a ll 4 ze igt den Übergang

aus diesem S tad ium  zur vorgeb lich  „gem e inw irt- 
scha ftlichen “  Tariffestse tzung. Das Unternehm en 
hat, um den V erkeh r von Massengütern anzuregen, 
einen besonders b illig e n  Frachtsatz, Ps, e ingeführt, 
der sogar un te r seinen Selbstkosten lieg t. Es is t ihm 
h ie rd u rch  gelungen, d ie Verkehrsmengen von OM* 
a u f OM» zu steigern, w odurch  sich g le ichze itig  auch 
d ie  T ransportkosten  von OK» au f O K  gesenkt haben. 
A be r auch bei diesen gesunkenen Transportkosten 
entsteht bei der neu hinzugekom menen Verkehrs- 
meuge M* M» noch ein V erlust von der Größe der 
senkrecht schra ffie rten  Fläche. Dieser V erlust w ird  
aber übertro ffen  durch  die G ew innsteigerung, die 
das U nternehm en durch  die Kostensenkung bei den 
übrigen  G üte ra rten , deren Frachten  ja  unverändert 
geblieben sind, erz ie lt, und der in  der erheblich 
größeren schwarz angelegten F läche zu dem bisher 
schon erzie lten M onopolgew inn noch h inzukom m t. 
E ine  solche G ew innste igerung läß t sich p raktisch  
stets dann erzielen, w enn die un te r Selbstkosten be­
fö rderten  Güterm engen neben ih ren  speziellen Be­
förderungskosten wenigstens auch noch einen Bruch­
te il der a u f sie en tfa llenden  allgem einen Kosten — 
die beka nn tlich  im  E isenbahnbetrieb sehr erheblich 
sind — decken.

Diese Zusammenhänge haben dazu ge füh rt, daß 
sich a lle  Eisenbahnen, soweit sie am G ewinnstreben 
o rie n tie rt waren, fü r  diese letzte A r t  der Preisfest­
setzung entschieden und sie der Festsetzung eines 
e inzigen e inhe itlichen  Monopolpreises vorgezogen 
haben. Aus den B ild e rn  is t k la r  e rs ich tlich , daß 
dieses System, das aus der G esam theit der V e rfrach ­
te r soviel w ie  m ög lich  herausholt, o ffenbar in  sei­
nem G rundzug  das schärfste Gegenteil e iner Preis­
festsetzung nach gem einw irtscha ftlichen  P rinz ip ien  
bedeutet. D ie  M onop o llite ra tu r, insbesondere i® 
E ng land  und A m e rika , den typ ischen P riva tbahn ­
ländern, p fle g t deshalb auch diese besonders ex­
trem e A r t der M onopo lp re isb ildung  gerade an der 
E isenbahngü te rta rifie rung  als einem besonders ver­
b re ite ten  F a ll anschaulich zu machen.

Es könn te  nun geltend gemacht werden, daß, wenn 
auch dieses T a rifsys tem  im  G runde aus der beson­
ders weitgehenden Ausnu tzung  einer m onopolisti­
schen M ach tste llung  erwachsen sei, es im  Rahmen 
e iner a u f das G em einw ohl bedachten Staatsbahnpo­
l i t i k  tro tzdem  einen „gem e inw irtscha ftliche n “  Cha­
ra k te r  annehmen könne. Doch d ü rfte  es schwer fa l­
len, überzeugende A n ha ltsp un k te  fü r  eine dera rtige 
A n s ich t be izubringen. W eder aus der allgemeinen 
Höhe der Frachten, noch aus der E n tw ic k lu n g  def 
V e rkeh rs in tens itä t läß t sich der Schluß re ch tfe rti­
gen, die T a rifgeba rung  in  D eutsch land habe unter 
w esentlich  anderen G rundsätzen gestanden als i® 
P riva tbahn lände rn . Soweit die vorhandenen S ta ti­
stiken einen in te rna tiona len  Verg le ich  der Eiseö- 
bahn frach ten  seit der F rühze it erm öglichen, zeige® 
sie v ie lm ehr, daß das Ausmaß der V e rkeh rsve rb ilü ' 
gung, das im  Lau fe  der Zeit e rre ich t wurde, in  alle® 
Ländern  nahezu gle ich gewesen ist. Diese V e rb illi­
gung w a r ganz o ffenbar n u r d ie  allgem eine W irkun g
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der dauernden V e rvo llkom m nung  der T ransporttech­
n ik  und der dadurch  bed ingten Steigerung der V e r­
kehrsmengen.

A ber auch ganz grundsätz liche  Erw ägungen lassen 
es sehr zw e ife lh a ft erscheinen, ob gerade das System 
der nach dem G ü te rw e rt gesta ffe lten  Frachtpre ise

w ie  im m er m an es auch anwenden mag — geeig­
net ist, vo lk s w irts c h a ftlic h  günstige W irkun ge n  zn 
en tfa lten . Fest steht nur, daß dadurch m ehr G ü te r 
und G ü te r a u f längere S trecken be fö rd e rt werden, 
als es sonst der F a ll wäre, da auch solche Transporte  
p riva tro ir i'sch a ftlich  m ög lich  werden, d ie  bei einer 
fü r  die E inze lbefö rderung  streng durchge füh rten  
Kostenrechnung n ich t ausgeführt w ürden . W enn 
man bedenkt, daß es als eines der w ich tigs ten  und 
am meisten erfo lgversprechenden Z iele der modernen 
R ationa lis ie rung  g ilt ,  innerha lb  der Betriebe  d ie 
e rfo rde rlichen  T ransportle is tungen a u f e in  M indest­
maß herabzudrücken, so erscheint es geradezu w i­
dersinn ig, a u f dem Gebiet der vo lksw irtsch a ftlich e n  
G üterbewegung das entgegengesetzte Z ie l zu ve rfo l­
gen und  das „S paz ie ren fahren“  zu p räm iie ren . Ge­
rade dies lieg t aber vor, w enn m an den Versand von 
G ü te rn  über ih re  n a tü rlich e  Yersandw eite  hinaus 
p r iv a tw ir ts c h a ft lic h  m ög lich  m acht. D ie  zusätzliche 
Beförderung, die. m an den bevorzugten Versendern 
gewissermaßen kostenlos gew ährt, e rfo rd e rt gesamt­
w irts c h a ftlic h  in  G esta lt eines vergrößerten V e r­
kehrsapparats, ve rm ehrte r K rä fte  im  E isenbahndienst 
und entsprechender K a p ita linvcs tie rungen  in  den 
L ie fe rin du s trie n  einen ebenso unra tione llen  A u f­
w and, w ie  er bei dem u nnö tig  aufgeb lähten T rans­
portwesen e iner p riva te n  U nternehm ung jedem  un ­
m itte lb a r e in leuchtet.

Es soll nun durchaus n ic h t bes tritten  werden, daß 
dieses System der künstlichen  Verkehrsste igerung 
Unter Um ständen eine Senkung der Selbstkosten der 
Bahn je  T ranspo rte inhe it bew irken  und som it ein 
ün D urchsch n itt sogar n iedrigeres F rach tpre isn iveau  
unmöglichen kann  als ein anderes la r ifs y s te m  (ein 
s ic h e r  F a ll könnte  aus unserer K u rve  4 sehr gu t 
ubgeleitet werden). A b e r auch dieser U m stand 
könnte —  selbst w enn er heute p raktische  Bedeu­
tu n g  hätte  — das System vom vo lksw irtscha ftliche n  
S tandpunkt aus n ic h t rech tfe rtigen . Es läge h ie r 
uGvas ähnliches vor, w ie  w enn —  um  noch e inm al 
ftu f  das p r iv a tw ir ts c h a ft lic h e  Beispie l zu rückzug re i­
fen. — die T ranspo rtab te ilung  jenes W erkes ih re  
Selbstkosten je  Leistungseinhe it dadurch  ve rringe rn  
S o llte , daß sie eine V erlängerung der T ransportw ege 
uUd eine Verm ehrung der T ransporte  inn e rha lb  des 
Eabrikgeländes forderte . E ine solche Forderung  
v ure n a tü r lic h  absurd. Soweit der W irtsch a ftse rtrag  
dus Unternehm ens von der T ransportse ite  her ge­
w eigert zu w erden vermag, kann  das im  Gegenteil 
^Ur durch  eine E inschränkung  des T ra n spo rta u f- 
V'ands a u f das unbed ing t notwendige M indestm aß 
nud du rch  die A nw endung  ra tione lls te r Beförde­
ren gsrnethoden geschehen. D arübe r hinaus is t eine

erb ilh g u n g  der einzelnen T ransportle istungen n u r 
110 Zusammenhang m it  e iner gesteigerten Um satztä­

'2157

t ig k e it des Gesanituhternehmens m ög lich , fü r  die 
aber d ie T ranspo rtab te ilung  u n m itte lb a r überhaupt 
n ich t, sondern ausschließ lich m itte lb a r in  der soeben 
erw ähnten A r t ,  also im  Sinne äußerster Selbstbe­
schränkung, w irksa m  werden kann.

In  g le icher Weise is t eine ra tione lle  v o lk s w ir t­
schaftliche  V e rkeh rsw irtscha ft in  erster L in ie  an den 
G rundsa tz  gebunden, daß das Verkehrswesen n ie ­
m als Selbstzweck sein d a rf. W ird  hiergegen ver­
stoßen, w ie  das bei der Reichsbahn n u r a llzu  häufig  
geschieht'), so is t d ie  unausb le ib liche Folge, daß der 
V erkeh rsappara t eine unra tione lle  A u fb lä h un g  er­
fä h rt. Es kann  deshalb n ich t nachdrück lich  genug 
betont werden, daß eine echte, vo lksw irtsch a ftlich  
gerech tfe rtig te  Verkehrsste igerung und  eine dam it 
in  Zusammenhang stehende V e rb illig un g  der V e r­
kehrsle istung n u r durch  V e rvo llkom m nung  der 
T ra n spo rttech n ik  und durch  Steigerung der vo lks­
w irtsch a ftlich e n  Umsätze m öglich  ist. D ie  E n tw ic k ­
lun g  der vo lksw irtsch a ftlich e n  Umsätze hängt aber 
ausschließ lich ab von der Höhe des verfügbaren 
K a p ita ls  und des Volkseinkom mens. A uch  der A b ­
satz von Massengütern is t —  im  Gegensatz zu der 
heute noch herrschenden A n s ich t der V e rkeh rsw is­
senschaft —  ausschließ lich eine F u n k tio n  dieser F a k ­
toren und kann  durch  eine bevorzugte F rach tbe­
hand lung  le d ig lich  in  seiner R ich tung  verändert, 
n ic h t aber in  seiner absoluten Größe gesteigert weiv 
den. Sofern die sch lechth in  an einem m öglichst 
hohen T ransportau fkom m en o rien tie rte  T a r ifp o l i t ik  
der Reichsbahn aber Feh linvestitionen  im  Verkehrs­
app a ra t und eine unra tione lle  S tandortslagerung der 
verarbeitenden In du s tr ie n  zu r Folge hat, b e w irk t sie 
eine M inde rung  der vo lksw irtscha ftliche n  P roduk­
t iv itä t ,  som it auch eine V erringe rung  der v o lk s w irt­
schaftlichen  Umsätze und speziell des Absatzes von 
Massengütern. Sie e rre ich t also in  W irk lic h k e it  
gerade das Gegenteil von dem, was ih r  im  Interesse 
der V o lksw irtsch a ft vorschwebt; d ie  Verkehrssteige­
rung, d ie  sie durch  ih re  T a r ifp o l i t ik  e rz ie lt, b r in g t 
n u r ih r  selbst Nutzen, keineswegs is t sie aber ein 
Zeichen fü r  eine ve rs tä rk te  vo lksw irtsch a ftlich e  U m : 
Satztä tigke it. A uch  g rundsätz liche  Erw ägungen 
fü h re n  som it zu dem Ergebnis, daß die bisherige 
T a r ifp o l i t ik  der Reichsbahn durchaus n ic h t „gö- 
m e in w irts c h a ftlic h “ , sondern in  erster L in ie  an 
ih rem  Eigeninteresse o rie n tie rt ist.

D ie  h ie r zugrunde liegende ganz allgem eine 
Frageste llung ve rb ie te t es, auch jene Schw ierigkeiten 
zu erörtern , d ie  der praktischen  A nw endung  „vo lks ­
w ir ts c h a ftlic h e r“  G rundsätze der frag lichen  A r t  im  
E isenbahntarifsystem  entgegenstehen. In  W irk lic h t  
k e it g ib t es näm lich  keinen objektiven. Maßstab da­
fü r , ob es besser wäre, ein bestimmtes G u t a u f sot 
v ie l oder a u f so und soviel K ilom e te r ve rsand fäh ig  zu 
machen. D ie  allgem eine Regel, die G ü te r nach ih re r 
„T ra g fä h ig k e it“  zu belasten, is t be i näherem  Zu-

i ) M an erinnere sich beispielsweise an die engherzige S lellungnnhm e, 
die die Reichsbahn — bei Verhandlungen über eine K reuzung der Bnha-

Sleise durch  S ta rks trom - und Ferngasle itungen — den F o rtsch ritte n  der 
ra ftw ir ts c h a ft gegenüber cinzunehm en pflegt, ln  a llen diesen Fä llen  

ist ih r  L e itm o tiv  stets n u r d ie  E rh a ltu n g  ihres eigenen Verhchrsrolum crvs 
gewesen.
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sehen v ö llig  inhaltslos. W enn som it auch das „ge- 
m e in w irtsch a ftlich e “  T arifsys tem  theoretisch r ic h tig  
wäre, so könnte  man es schon mangels jeder k la ren  
V orste llung  darüber, w ie  es im  konkre ten  F a lle  an­
gew andt werden müßte, n ich t m it vo lksw irtsch a ft­
lich e r Begründung zur D u rch fü h ru n g  bringen. T a t­
sächlich geht deshalb auch die p raktische T a r iffe s t­
setzung, w ie  sie sich heute üblicherweise abw icke lt, 
gar n ich t von derartigen  unlösbaren Problemen aus, 
sondern fu ß t in  erster L in ie  a u f h istorischen Ge­
gebenheiten, gewissen Faustregeln und au f dem In ­
teressenausgleich zwischen den finanzie llen  E r fo r­
dernissen der Reichsbahn und den W ünschen der 
verschiedenen Versendergruppen.

Ist der freie Wettbewerb im Verkehrswesen 
neben dem Eisenbahnmonopol möglich?

Schubert konnte  diese Frage, deren Beantw ortung 
im  positiven  Sinne b isher kaum  bestritten  w ar, n u r 
deshalb a u fw e rfe n  und  verneinen, w e il er die A u f­
fassung v e r tr it t ,  das T arifsys tem  der Reichs­
bahn sei yön edleren, selbstloseren M otiven  d ik t ie r t , 
als sie d ie  P re isb ildung  der übrigen V e rkeh rsm itte l 
beherrschen. W enn sich aber dieses System, w ie  w ir  
im  Vorstehendem nachzuweisen versuchten, in  W irk ­
lic h k e it als extrem  m onopolistisch und als dem Ge­
samtinteresse n ich t zu trä g lich  herausste llt, besteht 
n ic h t der m indeste A n laß , es zu schützen, sondern 
es wäre im  G egenteil zu begrüßen, wenn seine H and­
habung durch  einen k rä ft ig e n  Außense ite rw ett­
bewerb dauernd u n te r D ru c k  gehalten w ürde.

U m  m onopolistischen Auswüchsen der Eisenbahn­
p o l i t ik  vorzubeugen, ha t man in  Ländern  m it p r i­
va ten  Eisenbahnmonopolen, w ie  z. B. in  den V er­
e in ig te n  Staaten und in  F rankre ich , dem bis vor 
ku rzem  einzigen E isenbahnkönkurrenten, der B in ­
nen sch iffa h rt, stets eine besondere Förderung  an ge­
deihen lassen. N un kann  m an zw ar durch einen 
w irksam en W asserstraßenwettbewerb ein Steigen desr 
M assengüterfrachten ve rh indern  — was aber ange­
sichts der a llgem einen Grundsätze der T a r ifp o l i t ik  
kaum  zu befü rch ten  ist — ke inerle i E in fluß  hat man 
dagegen a u f die Eisenbahn frach ten  fü r  hochwertige 
G üte r. Sofern die B in ne nsch iffa h rt selbst seitens der 
Eisenbahnen durch  b illig e  M assengütertarife  be­
k ä m p ft w ird , deren Kosten le tzten Endes von den 
hochw ertigen G üte rn  au fgebracht werden müssen, 
ha t sie v ie lm ehr ta tsäch lich  im  Sinne e iner w eiteren 
Eberste igerung der horizon ta len  G üterstä ffe lung ge­
w irk t .  D ieser W ettbew erb  nach n u r einer Seite hat 
deshalb die Bew egungsfre ihe it der Eisenbahnen a u f 
ta r ifp o lit is c h e m  G ebiet in  ke ine r Weise beschränken 
können.

E rs t der K ra ftw agenw e ttbew erb  is t in  dieser R ich ­
tung  w irksam . D adurch ,daß  er a u f d ieU berspannung 
der E isenbahnfrachten fü r  hochwertige G ü te r d rü ck t, 
ve rh in d e rt er, daß diese G ü te r in  der bisherigen 
Weise zur E n tlas tung  des M assengüterverkehrs her­
angezogen werden und die Kosten fü r  die volks­
w irts c h a ftlic h  unra tione lle  A u fb lä h u n g  der T rans­
portle is tungen  zu tragen haben. D e r K ra ft-  
w ageiiw ettbew erb  v e rr in g e rt * also den S p ie l­

raum , inne rha lb  dessen die Eisenbahnen m onopo li­
stische P re is p o litik  tre iben können2) und zw in g t sie 
dazu, sich in  stärkerem  Maße als b isher auch bei der 
einzelnen Beförderungsle istung dem Kostenstand­
p u n k t anzunähern.

E rs t dann, wenn die spezifisch m onopolistische 
W ettbewerbsweise der Eisenbahnen unterbunden ist 
und ihnen die M ög lich ke it beschnitten w ird , K am pf- 
Zugeständnisse a u f der einen Seite durch  ent­
sprechende M ehrbelastungen a u f der anderen Seite 
auszugleichen, können die fre ien  V erkehrsm itte l 
ih re  na tü rlichen  Beförderungsvorte ile  v o ll zur Gel­
tung  bringen. Das g il t  sowohl vom K ra ftw ag en  als 
auch von der B innensch iffah rt, d ie  ja  b isher in  
erster L in ie  Leidtragende des herrschenden T a r if-  
Systems gewesen ist, und deren tatsächliche W e tt­
bewerbslage zur Eisenbahn bisher noch niemals e in­
w a n d fre i festgestellt werden konnte.

N u r  a u f diesem Wege ist es m öglich, ein w irk lic h  
zuverlässiges B ild  zu erhalten von der Rolle, welche 
die einzelnen V e rkeh rsm itte l innerha lb  einer nacli 
ra tione lls ten  G esichtspunkten arbeitenden Verkehrs­
w irts c h a ft zu spielen berufen sind. D a aber ein 
solches B ild  logischerweise erst zu erlangen ist, 
nachdem  d ie Reichsbahn ihren  W ettbewerbsstand­
p u n k t grundlegend re v id ie rt hat und die ko n ku rr ie ­
renden V e rkeh rsm itte l n ich t m ehr als Außenseiter 
ihres Monopols, sondern m it Kostenpreisen be­
k ä m p ft, besteht auch bisher gar keine Vorstellung 
darüber, w ie  etwa eine planm äßige Verkehrste ilung  
nach den Vorschlägen von Salinger in  die Wege zu 
le iten  wäre. In  der T a t sind auch die E inzelheiten 
d e ra rtige r Programme, w ie  die D iskussion Eisen­
b ah n-K ra ftw ag en  im m er w ieder zeigt, durchweg 
äußerst um stritten .

D ie  Vorgänge a u f dem Gebiete der V e rkeh rsw irt- 
Schaft w ährend der letzten Jahre zeigen jeden fa lls  
sehr deu tlich , daß auch dieser T e il unseres W ir t­
schaftslebens e iner lebendigen W e ite ren tw ick lung  
fä h ig  ist. W enn demgegenüber Sa linger dem Ver­
kehrswesen eine ungew öhnliche „S ta t ik “ zuschreibti 
und es deswegen fü r  eine p la n w irtsch a ftlich e  Rege­
lun g  besonders p rädes tin ie rt hä lt, so übersieht er, 
daß diese „S ta t ik “  selbst erst das Ergebnis büro­
kra tisch -m onopo lis tischer Regelung ist, dem das 
Verkehrswesen a lle r Länder während zw eier Men­
schenalter durch  die p riva te n  und staatlichen Eisen- 
bahnm onopole un te rw orfen  w ar. Diese A r t  „S ta t ik “ 
is t im  G runde  n ichts anderes als ein bedauerlicher 
E rsta rru rigszustand .in  den unsere V e rkeh rsw irtscha ft 
u n fe h lb a r zu rü ck fa lle n  müßte, wenn man die A lle in ­
herrscha ft der Eisenbahnen kü ns tlich  w ieder her- 
ste ilen w ürde. D adurch  näm lich , daß das prim äre 
Interesse a lle r Eisenbahnen, m ög lichst zahlreiche

Keineswegs fä l l t  aber durch  eine fre ie  E n tw ick lu n g  des K ra ft­
wagens die M ög lichke it d iffe renz ie rte r Beförderungspreise im Eisenbahn­
wesen überhaupt fo r t. Die Ansicht Schuberts, in e iner solchen Lage 
müsse auch die Reichsbahn zu einem ..E inhe its frach tsa tz “  übergehen» 
is t o ffenbar i r r ig .  Selbst bei noch w eit s tä rke rer M oto ris ie rung  des Ver­
kehrs bleiben die Eisenbahnen nach w ie ' vo r das ..R ückgra t des Ver­
ke h rs “ : d ie ihnen verble ibenden Gütermengen werden auch in Zukun ft 
so b e träch tlich  und unter sich verschiedenartig  sein, daß noch gc'  
(lügend. S p ie lraum  vorhanden ist. um eine, a lle rd ings  abgeschwachte» 
G ü te rk la ss ifika tio n  au frcch lz iiq rh a lten . Dies ist auch angesichts der 
Um wälzungen in der gesamten G iite rp ro d u k lio n . d ie ein Systemwcchse* 
im  E isenbahntnrifwesen zu r Folge haben, muß, durchaus erwünscht, un* 
p lö tz liche  E rschütte rungen zu verm eiden.
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und ausgedehnte T ransporte  auszuführen, monopo­
listisch gesichert ist, w ird  ve rh indert, daß, von der 
G esam tw irtscha ft her gesehen, die Beförderungs­
dienste in  den unaufhörlichen  W andel hineingezogen 
■werden, dem a lle  übrigen Leistungen m it dem Ziele 
zunehmend ra tione lle re r G esta ltung unterliegen.

L ed ig lich  innerha lb  der Betriebe, also außerhalb 
des m onopolistischen Sektors, hat sich der durchaus 
dynam ische C ha rak te r des Beförderungswesens er­
halten, und, w ie  man in  den letzten Jahren gesehen 
hat, zum Segen jener Unternehm ungen ausw irken  
können, d ie  ihn  zu nutzen verstanden. Denn zw ei­
fe llos is t der H a u p tte il der ind us trie lle n  R a tio n a li­
sierungserfolge der letzten Zeit a u f die w ir ts c h a ft­
lichere  G esta ltung von Beförderungsvorgängen 
innerha lb  der P roduktion  zu rückzu füh ren .

E in  ähn lich  ra tione lle r E insatz der Beförderungs­
m itte l im  vo lksw irtscha ftliche n  Erzeugungs- und 
Verte ilungsprozeß ist n u r m öglich , wenn auch h ie r 
d ie  ta tsäch lich  entstehenden Kosten a lle in  d a fü r maß­
gebend sind, ob eine Beförderungsle istung auszu­
füh ren  is t oder n ich t, wenn die Reichsbahn also n ich t 
d a ra u f sieht, daß sie ih re  Kosten im  Ganzen, sondern 
auch bei der einzelnen T ransportle is tung  w ieder her­
einbekom m t. D ie  große, v ie lle ich t w ird  man späterh in  
sagen: w eltgesch ichtliche Aufgabe des K ra ftw a g e n ­
verkehrs lieg t gerade darin , daß er d ie  E in fü h ru n g  
dieses Grundsatzes in  das vo lksw irtscha ftliche  
■Transportsystem e rzw ing t und das Verkehrswesen 
somit aus seiner w irtscha fts frem den  und w irtsch a fts - 
■widrigen Iso lie rung  herausreißt. E r g ib t dam it den 
A u fta k t fü r  eine im  höchsten G rade fruch tba re  
N euorien tie rung der Indu s trie n  von der S tandort­
seite her. Das, was heute a u f dem Gebiete der 
V o lksw irtscha ftlichen  V e rkeh rsw irtscha ft vo r sich 
Seht, und was Salinger „V erkehrsanarch ie “  nennt, 
lst n ich ts anderes als das W iedererwachen des d y ­
namischen Elements, das diesem Zweige ebenso 
'vesensverbunden ist, w ie  a llen übrigen W irtscha fts - 
Bereichen, soweit sie sich fre i e n tw icke ln  können.

W ie  s ta rk  sich ein Systemwechsel in  unserem E i- 
Senbahntarifw esen oder eine m erk liche  M ilde rung  
der horizon ta len  G ütersta ffe lung in  e iner zweck­
mäßigeren und ertragreicheren V e rte ilung  der vo lks­
w irtsch a ftlich e n  P ro d u k tiv k rä fte  ausw irken w ürde, 
darüber sind vorerst n u r M utm aßungen m öglich , 
^ e n n  sich h ie r — in  übertragenem  Sinne —  n u r ein 
^ ru c h te il jener E rtragsste igerung erhoffen läß t, der 
111 Fab rikbe trieben  durch entsprechende R a tio n a li-  
Slerung der Beförderungsvorgänge e rre ich t w orden

ist, so g ib t es kaum  eine w irtscha ftspo litische  Frage, 
deren Lösung von ähn lich  grundsätz licher und a ll­
gemeiner Bedeutung fü r  unsere w irtsch a ftlich e  E n t­
w ic k lu n g  wäre. Schubert hat durchaus recht, wenn 
er die P rob lem a tik  unserer heutigen V e rke h rsp o litik  
zu der w ich tigen  Frage „F re ih an d e l oder Schutzzoll­
p o l i t ik “  in  P ara lle le  s te llt. H ie r w ie  d o rt hande lt 
es sich um  die Entscheidung darüber, ob die V e rte i­
lung  und  der E insatz der nationa len P ro d u k tiv ­
k rä fte  nach dem G rundsatz höchster W ir ts c h a ft­
lic h k e it e rfo lgen soll, oder ob der Schutz des Be­
stehenden un te r V e rz ich t a u f das erreichbare Höchst­
maß an Volkseinkom m en fü r  die p raktische  W ir t ­
sch a ftsp o litik  maßgebend sein soll.

Nach den vorstehenden Ausführungen  kann  es gar 
n ic h t zw e ife lh a ft sein, daß der „W a g e n ra u m ta rif“  
(der in  der Verkehrsw issenschaft m it  vo llem  Recht 
auch als „na tü rliches  System“  bezeichnet w ird )  a lle in  
geeignet ist, eine ra tione lle  V e rkeh rsw irtscha ft zu 
verbürgen. W enn deshalb die Reichsbahn durch den 
heutigen K ra ftw agen  W ettbewerb dah in  gedrängt 
w ird , sich einem solchen, w a h rh a ft „g e m e in w irt­
scha ftlichen “ , T a r i f  wenigstens anzunähern, so is t das 
n u r zu begrüßen. Es w äre höchst bedauerlich, w enn 
m an die A u frech te rh a ltu ng  der a lten  T a r ifg ru n d ­
sätze dadurch zu erm öglichen suchte, daß man den 
K ra ftw ag en ve rke h r in  einer, wenn auch noch so losen 
Form , in  das Verkehrsm onopol der Reichsbahn e in ­
g liedert. D ie  Tatsache, daß sich im  Eisenbahnwesen 
—  der besonderen technischen N a tu r dieses V e rkeh rs­
zweiges entsprechend — das M onopol von vornhere in  
durchgesetzt hat, d a r f n ich t dazu verle iten, das Mo­
nopol als die fü r  das gesamte Verkehrswesen schlecht­
h in  geeignete O rgan isa tionsform  anzusehen. F ü r den 
K ra ftw a g e n  t r i f f t  dies jeden fa lls  n ich t zu. E r könnte  
von sich aus sehr w oh l als freies V e rkeh rsm itte l 
neben der Reichsbahn bestehen ble iben, wenn es die 
Reichsbahn un te rläß t, ih re  a u f einem s taa tlich  ver- 
liehenen M onopol beruhende M ach tste llung  in  einer 
e inseitig  egoistischen Weise gegen die K o nku rre nz  des 
K ra ftw agens geltend zu machen. Gerade die Reichs­
bahn als K o lle k tivm on op o l kann  sich derartigen  E r­
wägungen n ic h t verschließen. Denn, wenn es über­
h au p t einen S inn haben soll, W irtschaftszw e ige  in  
d ie  ö ffen tliche  H and zu überfüh ren , w e il sie von sich 
aus zum M onopol drängen, so kann dam it doch n u r 
bezw eckt sein, den zu befürchtenden M ißbrauch einer 
m onopolistischen M achtste llung  im  Gesamtinteresse 
unm öglich  zu machen.

<81o0ien
— ■—= D er R e ichsw irtschaftsra t
Reichswirtschaftsrat ha t der Regierung ein

Segen die Kartellpreise umfangreiches G utachten
— -- darüber erstatte t, welche

Preispolitischen Maßnahmen er fü r  erwünscht hä lt.
in l ei l  dieses Gutachtens, die D en ksch rift über d ie  

la rk e n a rtik e l, w ird  im L e ita rtik e l dieses H efts be­
sprochen. A n  dieser Stelle sollen die Beschlüsse ge­

w ü rd ig t werden, d ie  über d ie  P re is p o lit ik  e iner 
Reihe w ich tig e r Industriezw eige  gefaßt w urden. 
Diese Beschlüsse kennzeichnen ku rz  die Verhä ltn isse 
a u f dem betreffenden W irtschaftsgeb ie t und ziehen 
daraus die w irtscha ftspo litischen  Folgerungen. D ie  
Sch ilderung des Tatbestands ist im  allgem einen zu­
tre ffend, en thä lt aber auch n ichts anderes als Binsen­
w ahrhe iten ; daß es im m e rh in  Binsenw ahrheiten
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^ind, is t anzuerkennen. D e r w irtsch a ftspo l itische 
I  e il is t m a tt; der R e ichsw irtschaftsra t legt sich bei 
der Behandlung der Frage, was zu geschehen habe, 
eine a llzu  große Z u rü ckha ltun g  auf. D ie  E in ­
s tim m ig ke it der meisten Beschlüsse scheint m it 
O p fe rn  an E x a k th e it und P räzis ion e rk a u ft worden 
zu sein. So hatte  der Arbeitsausschuß I  in  dem G u t­
achten über das Ostelbische B raunkoh lensynd ika t 
u rsp rü ng lich  eine Preissenkung von mindestens 1 R M  
je  Tonne und eine Herabsetzung des Großhandels­
rabatts  von 1,20 a u f 0,80 R M  gefordert. G le ichze itig  
w urde  „d ie  Beseitigung des durch  das Ostelbische 
B raunkoh lensynd ika t gewährten Schutzes der K le in ­
handelspreise“  gewünscht. In  der endgü ltigen  Fas­
sung kehren diese Forderungen in  verwaschener 
Form  w ieder. Zahlenangaben feh len; a u f eine E r­
m äßigung der K le inhandelspreise sei h in zu w irke n  
und led ig lich  „d o rt, wo dies n ich t zum E rfo lge  
fü h r t, e in  E ing re ifen  gegebenenfalls durch  Verweige­
rung  des Preisschutzes von seiten der S ynd ika te  oder 
a u f G rund  der N otverordnung“  vorgeschlagen. Über 
d ie  Preise ab W erk  w ird  led ig lich  gesagt, daß der 
Ausschuß „es m it G enugtuung“  begrüße, „daß  die 
von ihm  geführten  Verhandlungen über einen Preis­
abbau in  der deutschen Stein- und B raunkoh len­
ind u s trie  — tro tz  erheb licher, von dem Ausschuß 
anerkann te r S chw ie rigke iten  — zu dem E rfo lg  der 
inzw ischen von den S ynd ika ten  zugestandenen Preis­
erm äßigungen g e fü h rt haben“ . Das G utachten über 
d ie  E isenindustrie  is t in  ähn licher Weise abge­
schwächt, e in  Passus, der die M onop o lw irtsch a ft in  
D eutsch land kennzeichnet, e n tfe rn t worden. Im m er­
h in  is t gerade das e isenw irtscha ftliche  G utachten  
auch nach der S tre ichung noch sehr deu tlich . „D e r 
Ausschuß s te llt fest“ , he iß t es in  ihm , „daß  die 
gegenwärtigen hohen Eisenpreise des In landes gegen­
über den n iedrigeren  Preisen des konku rrie renden  
Auslandes w ie  gegenüber denen des W e ltm ark ts  
fü r  d ie  gesamte deutsche W ir ts c h a ft untragbar sind. 
D e r Ausschuß h ä lt tro tz  der gegenwärtigen ernsten 
Lage der deutschen E isen industrie  als eines der 
M it te l zu der d ringend  e rfo rde rlichen  Senkung der 
P roduktionskosten und d am it der Lebenshaltungs­
kosten eine starke Senkung der deutschen Eisen- 
In landspre ise  fü r  no tw end ig  und er ersucht die 
Reichsregierung, a u f Beschleunigung dieser Preis­
senkung h in zu w irke n .“  W ir  w iederho len: das sind 
B insenw ahrheiten, aber es ist e rfre u lich , daß sie von 
a u to rita tiv e r Seite ausgesprochen werden. Bei der 
P rü flin g  der Zementpreise  lag dem Ausschuß ein 
A n tra g  vor, der folgende M aßnahmen em p fah l: D ie  
P re isw ahrhe it sei w iederherzuste llen  durch  Heraus­
gabe e in he itlich e r Pre islisten, aus denen die E ffe k t iv ­
preise zu ersehen sind, d. h. a u f Ausnahmenachlässe 
und Sonderrabatte sei zu ve rz ich ten ; Norm en­
zemente seien un te r ih re r  F ab rikm arke  zu verkaufen, 
K a m p fm arke n  zurückzuziehen. Sodann w ird  eine 
Senkung der F ab rikm arkenp re ise , d ie  W iederher­
s te llung  des fre ien  W ettbewerbs im  H ande l und der 
V e rz ich t a u f d ie  organisierte  Außenseiterbekäm pfung 
(etwa durch  ö rtlich e  U nterb ie tungen) ge fordert. D er 
Beschluß des Arbeitsausschusses geht sehr v ie l 
w en iger w e it. Z w ar w ird  auch h ie r betont, daß die 
zu r Zeit der Vernehm ung geltenden Preise „v o lk s ­
w irts c h a ftlic h  ke inesfa lls  ge rech tfe rtig t w aren“  und 
daß „eine P re isp o litik , die im  wesentlichen a u f die 
Außense ite rbekäm pfung e ingeste llt ist, höchst be­
denk lich  sei, auch w ird  d ie Verschle ierung der

Preise durch  Kam pfzem ente gegeißelt; dann aber 
kom m t der Ausschuß zu dem Ergebnis, daß die in* 
zw ischen eingetretenen Preissenkungen sehr beacht­
lic h  und daß E in g riffe  der Reichsregierung a u f
G run d  der N otverordnung  gegenwärtig  n ich t er­
fo rd e rlich  seien. E m pfoh len  w ird  d ie G le ichste llung  
des gew erblichen und des genossenschaftlichen H an­
dels (über d ie D iffe renz ie rung  der Genossenschaften 
vg l. den L e ita rt ik e l in  N r. 17); dies is t fre ilic h  der 
einzige A n trag , der n ic h t e instim m ig, sondern gegen 
sechs S tim m en aus Handels- und m erkw ü rd ig e r­
weise auch aus H andw erkskre isen beschlossen wurde.

..........  ~  D er Haushaltsausschuß
Fleischverbilligung? ,d e s  Reichstags ha t einem

kom m unistischen A n tra g
—  - ------- ------ zugestimm t, nach dem die
Erwerbslosen, d ie  Sozial- und K le in ren tne r und  alle 
von der kom m unalen Fürsorge betreuten Personen 
b il l ig  m it F leisch versorgt werden sollen; der Preis 
so ll dabei ungefähr dem Preis des G efrie rfle ischs, der 
beka nn tlich  dank der K on tingen tie rung  in  Deutsch­
land  w e it über dem W e ltm a rk tp re is  lieg t, ent­
sprechen. D urch  Verbilligungszuschüsse  des Reichs, 
w ie  sie der R eichsernährungsm in ister angeregt hatte, 
so ll diese F le ischversorgung e rm ög lich t wrerden. D e r 
R eichsfinanzm in ister ha t dies P ro je k t fü r  undurch ­
fü h rb a r e rk lä rt, da es einen Jahresaufwand von 
640 M ilk  R M  erfo rdere ; er versicherte, d ie Reichs- 
reg ierung w erde dem Beschluß des Haushaltsaus­
schusses n ich t Rechnung tragen. A uch  w ir  g lauben 
n ich t, daß der Zuschuß aus ö ffen tlichen  M itte ln  a u f-  
zubringen ist. Dagegen is t es durchaus m öglich , einen 
Preisabbau fü r  F leisch auch ohne Belastung der F i­
nanzen, ja  sogar m it großen V o rte ilen  fü r  das Reich 
zu erzielen. W ir  meinen n ich t die M ethoden, d ie  vom 
R eichsernährungsm in isterium  gegenüber den B e rlin e r 
F le ischern angewendet w urden  und die — a u f an­
deren Gebieten von E rfo lg  begle itet —  h ie r versagt 
haben: d ie  vom M in is te rium  augekündigte  Schweine- 
Preiserm äßigung um 5 P fenn ig  ist p ra k tisch  u n te r 
den T isch gefa llen, und es w ird  versichert, daß eine­
schematische Senkung und vor a llem  deren Nach­
p rü fu n g  gar n ich t m ög lich  sei, da die re in  m a rk t­
m äßig bestim m ten E inkaufspre ise  täg lich  großen 
Schwankungen unterliegen. D er Weg zu r F le ischver­
b illig u n g  fü h r t  v ie lm ehr über das G efrierfle isch. D ie  
G e frie rfle isch -K on tingen tie rung  is t e in  höchst un­
zweckmäßiges M itte l zu r S icherung einer b illige n  
Fleischversorgung der Städte. Es w äre  zw eife llos 
r ich tig e r, d ie E in fu h r  von G efrie rfle isch  in  unbe­
grenzten Mengen zuzulassen, und zw ar zu einem Z o ll­
satz von etwa 55 R M  je  dz, der nach deutschen Be­
g riffe n  e tw a als „m itte lh o ch “  zu bezeichnen wäre, 
o b je k t iv  aber noch im m er re ich lich  hoch läge. Bei 
diesem Z o ll w ürde  nach unserer Schätzung eine jä h r ­
liche  G e frie rfle ische in fu h r von m indestens 100 000 t  
zu e rw arten  sein. Diese Menge könnte  zu Preise» 
angeboten werden, d ie erheb lich  un te r den heute üb­
lichen  F leischpreisen liegen. F ü r das Reich w äre  
d a m it eine Zolle innahm e  von 35 M ill.  R M  verbunden; 
außerdem w ürde  der von vie len Juristen fü r  das 
Reich ungünstig  beu rte ilte  G efrie rfle ischprozeß, der 
dem Reich 40 M ilk  R M  kosten kann, e rled ig t. B illig e ­
res Fleisch, verbunden m it M ehreinnahm en fü r  das 
Reich — H ilfe  fü r  den Preisabbau, verbunden mR 
H ilfe  fü r  d ie  Reichsfinanzen: So llte  dieser W eg n ich t 
begangen w erden können?
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-  ■ ' ' ■- K a rte lle  und M onopole
Kapazitätseinschränkung haben die Tendenz, die

mit Hindernissen Preise so festzusetzen, daß
— • ■ ■■■"■ • auch der schlechteste der
angeschlossenen Betriebe noch a u f seine Kosten 
kom m t, und daß fü r  d ie  übrigen M itg lieds firm en  eine 
-— häufig  be träch tliche  — D iffe re n tia lre n te  entsteht. 
M it  Recht ha t man den V o rw u rf erhoben, daß durch 
diese P o lit ik  d ie  Beseitigung der U berkapaz itä t eines 
Industriezw eiges sehr erschwert w ird : D ie  D e k a p ita li-  
sierung ve ra lte te r An lagen w ird  zum Schaden der 
A llgem e inhe it hinausgezögert; Betriebe, d ie  unter 
fre ie r K onku rrenz  längst unrentabel w ären, w erden 
kü n s tlich  am Leben gehalten; die von ihnen erzeugten 
P rodukte  ve rh indern  eine größere A usnutzung der 
besseren Betriebe. Gerade in  der gegenwärtigen Zeit, 
in  der sich zahlre iche Industriezw eige  als be träch tlich  
überd im ension iert erweisen, is t diese Erscheinung 
häufig. Das langsame Tem po, in  dem die Zah l der 
Insolvenzen steigt, deutet a u f eine ungeheure Zähig­
k e it der einzelnen Unternehm ungen h in  —  eine Zähig­
k e it, d ie  in  D eutsch land n ich t e twa (w ie z. B. in  der 
englischen B aum w ollindustrie ) a u f großen K a p ita l­
reserven beruht, sondern u. a. in  den zahlre ichen 
K a rte llb in du ng en  begründet ist. U m  so größere Be­
achtung ve rd ien t es, w enn e inm al e in  unrentables 
W e rk  ta tsäch lich  stillge leg t w ird . D ie  Besitzer der 
Sächsische G ußstah l-W erke D öh len  A G  (Dresden- 
F re ita l) haben beschlossen, die Betriebe n ic h t w e ite r 
fo rtzu fü h re n . D ie  überw iegende A k tie nm e h rhe it 
dieses Unternehm ens befindet sich in  H änden eines 
Konsortium s, in  dem unte r der F üh rung  der V e r­
e in ig te  S tah lw erke  A G  fast a lle  größeren W erke der 
Eisen schaffenden In du s tr ie  ve re in ig t sind. Nach den 
M itte ilu n g e n  dieses Konsortium s is t das W e rk  D öh len  
v ö llig  unren tabe l; es habe n u r einen B ru ch te il der 
ifim  zu r V e rfügung  stehenden Produktionsquote  ver­
kau fen  können; seine Schuldenlast sei in  der le tzten 
Zeit a u f 14 M ili.  R M  gestiegen, w eitere  K re d ite  zu r 
F o rtfü h ru n g  des W erks könnten  von ke iner Seite er­
lang t w erden; etwa die H ä lfte  des K a p ita ls  müsse 
Dian als verloren  betrachten. — A ber es g ib t Kreise, 
d ie  an einer W e ite rfü h ru n g  des D öh lener Betriebs 
in teressiert sind. H ie rhe r gehören n ich t n u r jene ve r­
arbeitenden W erke, d ie in  u nm itte lb a re r Nähe der 
G ußstah lw erke  liegen, sondern auch der S taat und die 
A rbe ite rscha ft. S taat und A rbe ite rscha ft haben des­
ha lb  n ich t gesäumt, ih re  E n trüs tung  über den S till-  
M gungsplän zum A usd ruck  zu bringen. D e r sächsische 
Lundtag  h a t e instim m ig  einen sozia ldem okratischen 
A n tra g  angenommen, der die Regierung zu scharfen 
M aßnahmen gegen die Betriebseinsie llung e rm un te rt; 
die Regierung  selbst ha t eine geharnischte E rk lä ru n g  
erlassen, in  der sie m it einer Ente ignung der W erke  
d roh t (m it w elcher Begründung die Ente ignung er­
d ig e n  könnte, is t d a rin  n ich t gesagt); der Betriebsra t 
eDdlich ha t positive  Vorschläge fü r  eine Sanierung 
gemacht, in  der er sich zw ar zu e iner Senkung der 
Föhne und G ehä lter g rundsätz lich  bere it e rk lä rt, zur 
Beseitigung der Schuldenlast aber le d ig lich  a u f die 
M ianz ie lle  K ra f t  des sächsischen Staates verweisen 
kann. N un scheint es zw ar, als ob die seit M onaten 
schwebenden Verhand lungen zwischen dem sächsi- 
Schen Staat und dem K onsortium  n ich t restlos ge­
sch ickt g e fü h rt w orden s ind ; die E n trüs tung  der

über d ie  nunm ehr p lö tz lic h  beschlossene 
mag su b je k tiv  berech tig t sein. A be r dam it

is t noch ke ine rle i Berechtigung d a fü r gegeben, daß 
d e r Staat durch  in d ire k te  oder d irek te  Subventionen 
die Lebensfäh igke it des W erks noch einm al kü ns tlich  
verlängert. W enn das D öhlener Unternehm en unren­
tabe l is t — w orüber nach den langen Verhandlungen 
w oh l K la rh e it bestehen m uß — , kann die Ü bertragung 
der Quoten a u f andere W erke, die technisch besser 
ausgerüstet sind oder standortm äßig  günstiger liegen, 
n ic h t rasch genug erfo lgen. Es ist ohnehin vo lks­
w irts c h a ftlic h  bedauerlich, daß die so gewonnene 
bessere Ausnutzung der guten Anlagen, d ie  sich bei 
fre ie r K onku rrenz  von selbst eingestellt hätte, teuer 
e rk a u ft werden mußte, indem  das K onsortium  die 
A k tie nm e h rhe it von D öh len  erw arb . D ie  H ä lfte  dieses 
K a p ita ls  is t außerdem verloren.

! In  Ergänzung unserer
Tarifreform Glosse in  N r. 46, S. 2116,

der Reichsbahn! schre ibt uns D r. H. D . Sa-
1-------- --  -- ----- ■ ■■ ■■ 1 : lin g e r: „V o n  zuständiger
Stelle w u rde  m itge te ilt, daß sich die Reichsregierung 
m it der ö ffe n tlich  geforderten T a rifsenkung  der 
Reichsbahn befasse. D e r R eichsverkehrsm inister wies 
dabei d a ra u f h in , daß sich die schwierige F inanzlage 
der Reichsbahn durch  die W irtschaftsdepression w e ite r 
ve rschärft habe. Diese zu rückha ltende  E rk lä ru n g  läß t 
es no tw end ig  erscheinen, m it N achdruck sofort eine 
spezifiz ierte  Rechnungslegung über den gegenwärtigen 
Status der Reichsbahn zu fo rdern . Aus den b isher ver­
ö ffen tlich ten  Monatsrechnungen läß t sich der Status 
in  ke iner Weise k la r  erkennen. D ie  E innahm en sind 
zeitweise bis zu einem V ie rte l h in te r dem Voranschlag 
zurückgeblieben. Demgegenüber sind die politischen 
Lasten, die 26 % der B ruttoe innahm en des laufenden 
G eschäftsjahrs ausmachen, s ta rr geblieben. Da die 
Reichsbahn un te r B erücksichtigung der Ausgaben­
drosselung u rsp rü ng lich  dam it rechnete, im  Jahre 1930 
ohne G ew inn  und ohne V erlust abzuschließen, er­
scheint es a u f den ersten B lic k  zw e ife lha ft, ob die fü r  
das B e triebs jah r 1931 in fo lge  von Lohn- und G ehalts­
senkung erw arte te  E rsparn is in  Höhe von 160 M ill.  R M  
nach D eckung der M indere innahm en noch eine T a r i f ­
senkung gestatten w ird . Bei näherem Zusehen kom m t 
m an indes doch zu anderen Ergebnissen. Bei der 
durch  E rhöhung des S tückgu t- und E xp reß gu t-T a rifs  
sowie durch  E rhöhung des Personentarifs u rsp rüng ­
lich  veranschlagten M ehre innahm e von zusammen 
jä h r lic h  135 M ill.  R M  is t es n ich t geblieben. D urch  die 
Übernahme der Verzinsung fü r  150 M ill.  R M  6 %iger 
Reichsbahn - Schatzanweisungen durch  das Reich 
kommen der Reichsbahn jä h r lic h  9 M ill.  R M  zugute, 
durch  die Übernahme des 5 %igen Disagios zuzüglich 
einer 2 %igen B a nkbon ifika tion  fü r  diese 150 M illion en  
durch  das Reich ein e inm a lige r Betrag von 11,5 M ilk  
RM , durch  die Übernahme der H ä lfte  der Verzinsung 
von w eiteren 200 M ill.  RM, die A n fa n g  nächsten 
Jahres aufzu legen sind, ein jä h r lic h e r  Betrag von 
6 M ill.  RM , durch  den V e rz ich t des Reiches a u f d ie  
R ückzah lung seiner Forderungen a u f die 1926 von 
ihm  zu r V erfügung  gestellten 80 M ilk  R M  ein e in ­
m alige r Betrag von 80 M ilk  R M  und end lich  du rch  
den V e rz ich t des Reichs a u f einen zur F o rtfü h ru n g  
s tillge leg ter Bahnbauten gewährten K re d it von 52,35 
M illio n e n  ein e inm a lige r Betrag in  dieser Höhe. D ie  
Einnahm eseite der Reichsbahn e rfä h rt also eine 
d irek te  und  in d ire k te  Verbesserung um  insgesamt 
293,85 M ilk  RM. Zusammen m it den obenerwähnten
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160 M ili.  R M  w ird  der Reichsbalm status d a m it um  
453,85 M ili.  RM entlastet. A ber noch w eitere E n t­
lastungen der Reichsbahn sind m öglich. In  nächster 
Zeit w ird , w ie zu wünschen ist, der W ettbew erb zw i­
schen Reichsbahn und K ra ftw ag en  seine Regelung 
finden. D am it e n tfä llt  d ie N otw end igke it, die K -T a rife  
au frech tzuerha lten , deren S inn schon im m er von allen, 
außer von der Reichsbahn, bezw eife lt wurde. In  G e l­
tung  sind gegenwärtig  über 300 K -T a rife , die sich im  
D u rch sch n itt um 25—30 % unter den N o rm a lta rife n  
bewegen. Fallen sie fo rt, so werden dadurch ebenfalls 
be träch tliche  M itte l fü r  die Reichsbahn gewonnen. 
D azu  kom m t, daß es an der Zeit wäre, den Reichs­
b a h n -T a r if unter dem G esichtspunkt der Selbstkosten 
der Reichsbahn zu revid ieren. Bis zu einem Radius 
von etwa 75 km  v e rlä u ft d ie  F ra ch tku rve  der Klassen 
F  und G erheb lich  unter der Selbstkostenkurve. Da 
der größere T e il der G ü te r aus den Klassen F  und G  
a u f N ahen tfe rnung  gefahren w ird , w ürden sich aus 
d e r Erhöhung der N a h ta rife  fü r  Rohstoffe die E in ­
nahmen der Reichsbahn n ich t unbeträch tlich  steigern 
lassen. Dazu kom m t, daß vo lksw irtsch a ftlich  gesehen 
diese E rhöhung r ic h tig  wäre. D ie  verarbeitende In d u ­
s trie  M itte l-  und Ostdeutschlands le idet unter der 
gegenüber der Vorkriegsze it verstärkten Spannung 
zwischen den einzelnen Klassen innerha lb  der h o ri­
zonta len Staffel und unter der D iskrepanz zwischen 
den W irkungen  der ve rtika len  und denen der horizon­
ta len Staffel. D ie  b illige n  R ohsto ffnahfrach ten  und 
d ie  m it zunehmender E n tfe rnung  sich ve rb illigenden  
F ertigw a ren frach ten  sind fü r  die rohstoffnahen W erke 
günstiger, als die sich m it zunehmender E n tfe rnung  
z w a r ve rb illigenden  R ohstoff-Frachten p lus den ver­
hä ltn ism äß ig  hohen N ah frach ten  der G ü te r der 
oberen Klassen fü r  die rohsto ff-fe rnen W erke. Diese 
Darlegungen führen  bereits zu der Frage der Verwen­
dung  der fre i werdenden M itte l. Abzulehnen is t wegen 
der unerträg lichen H ärten des geltenden T a rifs  eine 
schematische Senkung, ganz abgesehen davon, daß m it 
e iner allgem einen T a rifsenkung  bei den ve rhä ltn is ­
m äßig geringen zur V erfügung  stehenden M itto ln  
kaum  ein E ffek t e rz ie lbar ist. Abzulehnen ist auch 
nach dem oben Gesagten eine schematische H erab­
setzung der R ohsto ff-Tarife . Zu fo rdern  wäre v ie lm ehr 
eine weitere A bs tu fung  der ve rtika le n  S taffe l in  den 
Rohstoffklassen dergestalt, daß man die Rohstoffnah­
frach ten  erhöht und die R ohsto ff-Fernfrachten  senkt. 
V o r a llem  aber ist die Spannung innerha lb  der ho ri­
zonta len S taffe l zu verringern. D ie Sätze der heutigen 
Klasse A stellen das 3,7fache der Sätze der Klasse G  
dar, w ährend in  der V orkriegsze it die höchste allge­
meine W agenladungsklasse nur das 2,6fache der da­
mals n iedrigsten und der heutigen Klasse G entspre­
chenden Klasse, näm lich  des A T  2, betragen hat. A ber 
m an w ürde das K in d  m it dem Bade ausschütten, 
w o llte  man eine D etarißerung der G ü te r der Klasse A  
und B in d ie  Klasse C, auch nur aus G ründen etwa 
des K ra ftw agenw ettbew erbs, ohne Bedenken g u t­
heißen. E ine Zusammenlegung der Klassen A  bis C 
w ürde  dem m it jeder gesunden T a r ifp o l i t ik  v e rk n ü p f­
ten P r in z ip  der W e rtta rifie ru n g  w idersprechen. Besser 
w ürde  also ein prozentualer A bstrich  von den T a r if ­
klassen A  bis C  sein. N ich t zu le tz t aber wäre neben 
der V erringerung der Spanne zwischen den Klassen A  
bis G eine Reform  in der Zu te ilung  der einzelnen 
G ü te r zu den jew e iligen  Klassen zu erstreben. M an 
w ürde d am it dem P rin z ip  der W e rtta rifie ru n g  sogar

stärkere  G e ltung  verschaffen. D enn die k o n ju n k ­
tu re lle n  Verschiebungen der letzten Jahre haben den 
V erkeh rsw ert v ie le r Waren g rundsätz lich  verändert. 
Aus dieser Veränderung verstehen sich die zah l­
reichen Detarifie rungsanträge, die aus Kreisen der 
W irts c h a ft erhoben, von der Reichsbahn un te r H in ­
weis a u f ihren finanzie llen  Status aber abgelehnt w u r­
den. Diese Anträge au f Neuzute ilung der einzelnen 
W aren an die verschiedenen Klassen wären neben den 
sonstigen Spezialanträgen der W irts c h a ft (z. B. A us­
nahm eta rife  über die trockene Grenze) zu sammeln, 
e iner nochmaligen P rü fun g  zu unterziehen und aus 
den fü r  die T arifsenkungsaktion  fre i werdenden M it ­
te ln  zu e rfü llen . D ie  ganze Tarifsenkungsaktion  w ird  
also n u r dann einen w irtsch a ftlich e n  E ffek t erzielen, 
w enn sie im  Rahmen ta rifre fo rm is tisch e r M aßnahmen 
vonstatten geht.“

..........  In  der Ö ffe n tlic h k e it ist
Neue Vorschläge dasSubventionsprogram m

zur Werftsubvention der W erfte n  a u f so ent-
---------- ; schiedenen W iders tand

gestoßen, daß selbst die Regierung, die u rsp rü ng lich  
dem Subventionsplan freu nd lich  gegenüberstand, 
deu tlich  abgew ink t hat. A ber die Interessenten 
haben die H offnung  a u f eine V e rw irk lic h u n g  ih re r 
P läne noch n ich t aufgegeben, sondern ih r  Subven­
tionsprogram m  n u r in  eine neue Form  gegossen. Da­
nach sollen W erfte n  und Reedereien m it S taa tsh ilfe  
einen Fonds schaffen, aus dem übera lterte  Tonnage 
zu einem über den M arktsätzen liegenden Preise von 
40 RM  je  BR T zum A bw racken  au f gekau ft w ird . 
N u r  die H ä lfte  des abgewrackten Schiffsraums soll 
durch  Neubauten  ersetzt werden, d ie w ieder durch 
Zinszuschüsse der Regierung zu ve rb illige n  wären. 
D ieser m od ifiz ie rte  Vorschlag d ü rfte  insbesondere 
a u f den E in flu ß  der Reeder zu rückzu füh ren  sein, die 
dem G edanken der W erftsubventionen durchaus 
n ic h t so ablehnend gegenüberzustehen scheinen, w ie 
sie nach außen h in  behaupten (vgl. N r. 45, S. 2059). 
An fangs waren es die kle inen  W erftreedere ien, die 
sich von e iner D u rch fü h ru n g  des Subventions- 
Programms V orte ile  versprachen; neuerdings sind 
aber auch bei den Großreedereien  d ie  Hemmungen 
gegen die K rücken der Subventionen fo rtge fa llen : 
D u rch  V e rb indung  der R eg ierungsbe ih ilfe  m it e inet 
V erm inde rung  des a lten Schiffsbestandes hoffen sie 
d ie  Bedenken des Auslands zu e n tk rä ften . Da aber 
d ie  L e is tungsfäh igke it moderner Schiffe mindestens 
so groß is t w ie  die durch sie ersetzte doppelte  Ton­
nage zw an z ig jäh rig e r Schiffe, kann dieses A rgum ent 
schw erlich  ane rkann t werden. D er neue Vorschlag 
is t also ebenso zu ve rw erfen  w ie  der a lte ; auch er 
s ieht d ie Subvention ie rung eines einzelnen W ir t ­
schaftszweiges au f Kosten der A llgem e inhe it vor. 
Außerdem  kann die seit zehn Jahren latente W erf- 
tenkrise  durch  Subvention ie rung der Schiffsbauten 
n ic h t gehe ilt werden. D ie  W erftenkrise  entstam m t 
e iner U berkapaz itä t, die au f eine starke Expansion 
w ährend des Krieges und a u f den F o r tfa ll der Kriegs- 
schiffsbauten nach dem Kriege zu rückzu füh ren  ist* 
Schon längst w äre die notwendige K o n tra k tio n  
d u rchg e füh rt worden, wenn die Regierung n ich t 
im m er w ieder durch  Subventionen die R ückb ildung  
der überd im ensionierten W e rftin d u s trie  ve rh indert 
hätte. D ie  Schm ierigkeiten  der F inanz ie rung  der
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S ubven tionspro jekte  scheinen übrigens an der 
W asserkante erheb lich  unterschätzt zu werden. 
M it te l der p ro du k tiven  Erw erbslosenfürsorge stehen 
n ic h t zur Verfügung. D ie  Deutsche G esellschaft fü r  
ö ffe n tliche  A rbe iten , d ie  T räge rin  der p ro d u k tive n  
Erwerbslosenfürsorge, d a r f nach § 137 des A rb e its ­
losen Versicherungsgesetzes n u r ö ffentlichen, n ich t a u f 
E rw erbszw eck gerichteten Unternehm en K red ite  
gewähren. Selbst wenn man sich über diese Bestim ­
m ung hinwegsetzen w ürde  —  eventuell durch  eine 
Novelle  zum Versicherungsgesetz — , w ürde  die Ge­
se llschaft n ich t in  der Lage sein, d e ra rtig  große Be­
träge, w ie  sie der neue Vorschlag vorsieht, aus den 
eigenen M itte ln  zur V e rfügung  zu stellen. Sie müßte 
v ie lm ehr eine Ausländsanle ihe zu diesem Zweck a u f­
nehmen. Daß die A m erikane r und Engländer, m it 
denen über eine Ausländsanle ihe fü r  p ro d u k tive  E r­
werbslosenfürsorge ve rhande lt w urde, ih re  bereits 
g rundsä tz lich  e rte ilte  Zusage zurückziehen w ürden, 
wenn s ta tt der bisher in  Rede stehenden Ta lsperren  
und F lußregu lie rungen p lö tz lich  Schiffe  gebaut w e r­
den sollten, steht außer Frage. D ie  Bere its te llung  
von E ta tm itte ln  des Reiches durch  Gesetz kom m t 
gegenw ärtig  erst rech t n ic h t in  Betracht.

~  = D ie  Zem entindustrie  be-
Konzentration finde t sich je tz t in  einer

in der Zementindustrie E n tw ick lu n g , ähn lich  der, 
——  ■ =  die sich in  den le tzten
K riegs- und den ersten F riedensjahren abspielte.
U n te r dem D ru c k  der übergroßen P roduktions­
kapazitä t. vo llz ieh t sich heute w ie  damals eine groß­
zügige T rus tb ildung . N a tü r lic h  sind die w ir ts c h a ft­
lichen  Bedingungen gegenwärtig  w esentlich anders 
als in  den ersten In fla tions jah ren . Dam als g ing  die 
Ausnützung der K a p a z itä t bis a u f 15 % herab; 
andererseits w aren die Verbände ung le ich fester als 
heutzutage; durch  Bundesratsverordnung von 1917 
War näm lich  die Z em en tfab rika tion  zw angssyndiz iert 
Worden. In  jenen Jahren b ilde ten  sich die großen 
Konzerne in  W estdeutschland, Süddeutschland und 
Schlesien. W ährend der Jahre des W iederaufbaus 
Wuchsen die G roßunternehm ungen im  Schoß der K a r­
te lle . D ie  D iffe ren tia lren ten , d ie  ihnen zufielen, be­
nu tz ten  sie dazu, Quoten zu erwerben oder ih re  A n ­
lagen zu m odernisieren und zu erw eitern. W iederum  
is t der Zustand eingetreten, daß die In du s tr ie  ihre  
Le is tungsfäh igke it n u r zu einem B ruch te il (stellen­
weise n u r zu 25 %) ausnutzen kann. D iesm al ist fre i­
lic h  n ich t höhere G ew a lt fü r  das Ausm aß der K rise  

der Zem entindustrie  ve ra n tw o rtlich  zu machen, 
sondern die v ö llig  ve rfeh lte  Preis- und P roduktions- 
P o lit ik  der S ynd ika te  und ih re r P ro tektoren, der 
Konzerne. W iederum  aber fü h r t  d ie  N o tw end igke it, 
d ie  P ro du k tion  a u f die günstigsten An lagen zu be- 
schränken, zu einer K onzentra tion. Zunächst werden 
innerha lb  des schlesischen Konzerns d re i U n te r­
nehmungen enger m ite inander verbunden. Im  Som­
m er 1928 hatte  d ie  Schlesische Portland-C em ent- 
lo d u s trie  A G  in  M itte ldeu tsch land  Fuß gefaßt. Sie 
e rw arb  eine q ua lifiz ie rte  M in o r itä t der Sächsisch- 
Lh iiring ischen  P o rtland  - Cement - F a b r ik  Prüssing 
*  Co., d ie  ihrerseits einen größeren Posten A k tie n  
*T°r  a llem  säm tliche Vorzugsaktien) der „A d le r  

eutsche P o rtland-C em en t-F ab rik  A G  in  ih r  Porte- 
c u ille  nahm. Zw ischen diesen d re i F irm en  is t je tz t

e in  Interessengem einschaftsvertrag zustande gekom­
men, der eine gemeinsame V e rw a ltung  der Betriebe 
und einen D ividendenausgle ich vorsieht. Vom  Ge­
schä fts jah r 1931 an sollen die P rüss ing-A ktien  zwei 
D r it te l und die A d le r-A k tie n  v ie r Zehntel der D iv i­
dende erhalten, d ie  a u f die A k tie n  der Schlesische 
P o rtland-C em en t-Industrie  A G  ausgeschüttet w ird . 
Außerdem  b ie te t d ie  M uttergesellschaft den A k tio ­
nären von Prüssing und A d le r den fre ihänd igen U m ­
tausch ih re r A k t ie n  in  A k tie n  des schlesischen U n te r­
nehmens an, und zw ar im  V erhä ltn is  der D iv idenden ­
schlüsselung. Bedeutsamer als die K onzen tra tion  
inne rha lb  des norddeutschen Konzerns ist d ie  A n ­
näherung, die zwischen den Schlesiern und den süd­
deutschen F irm en vor sich geht. D er Gegenseitigkeits­
ve rtrag, der im  O ktober vorigen Jahres abgeschlossen 
w urde, e rfä h rt einen Ausbau. Zwischen der schle­
sischen G esellschaft und der Portland-C em entw erke  
H eide lberg— M annheim —S tu ttg a rt A G  kom m t eben­
fa lls  eine Interessengemeinschaft zustande un te r 
g le ichzeitigem  Austausch von Aktienposten . „D ie  
zwischen den beiden in  Form  von A ktiengese ll­
schaften bestehenden Unternehm ungen erfo lgende 
T ransaktion  ändert n ich ts “ , w ie  es in  dem Com­
m uniqué heißt, „a n  den freundschaftlichen  Be­
ziehungen der beiden Gesellschaften zu der im  
Fam ilienbes itz  befind lichen D ycke rho ff-G rup p e .“  Es 
is t sehr w oh l m öglich und schim m ert durch  die F o r­
m u lie rung  des Com m uniqués d eu tlich  h indu rch , daß 
d ie  D ycke rho ff &  Söhne, P o rtland-C em en t-F ab rik  
G m bH  über ku rz  oder lang in  eine A ktiengese llschaft 
um gew andelt w ird  und daß sich dann der zweite 
große süddeutsche Konzern durch  Aktienaustausch 
der Interessengemeinschaft anschließt. O b das System 
von Interessengemeinschaften nur Durchgangsstation 
zu Fusionen ist oder ob die Unternehm ungen später 
ih re  vo lle  U nabhäng igke it zurückgew innen werden, 
läß t sich n ich t Voraussagen; Interessengemeinschaften 
pflegen zu r Fusion oder zur A u flösung  zu drängen. 
In  dem erwähnten G em einschaftsvertrag e rb lick te  
m an seinerzeit a llgem ein einen Gegenzug gegen den 
expansionsfreudigen westdeutschen W ic k in g -K o n ­
zern, der die Grenzgebiete seiner süddeutschen und 
norddeutschen Nachbarn bedrohte. Inzw ischen hat 
sich die Position des W ic k in g  versch lechtert; von 
seinen Versuchen, einen größeren Posten noch un- 
begebener A k tie n  an den schlesischen Konzern zu 
ve rkaufen , berich te ten w ir  in  N r. 43 (S. 1987). D ie  
V erhand lungen sind inzw ischen fortgesetzt worden, 
und  zw ar a u f der G rund lage eines ermäßigten K a u f­
preises. In  der V e rw a ltun g  der schlesischen F irm a  
scheint jedoch zunächst wenig  Neigung zu bestehen, 
a u f das Angebot einzugehen. D ie  Verhandlungen sind 
deshalb b isher ergebnislos verlaufen.

•■= D er Abschluß der U n i-  
Die Umstellung der Ufa versum F ilm  A G  zeigt 

auf den Tonfilm zw ar einen geringen R ein-
•—- gew inn, bei näherer Be­

trach tung  e rg ib t sich aber, daß die U fa  w ieder m it 
V erlust gearbeitet hat. D er R eingew inn ha t sich 
n u r um run d  100 R M  a u f 14 248 R M  ve rringe rt, 
aber auch die Abschreibungen sind diesmal etwas 
n ied rige r bemessen worden, näm lich  m it 14,1 gegen 
15,59 M ill.  RM, wovon 11,41 (12.71) M ill.  R M  a u f die 
F ilm -A m o rtisa tio n  en tfa llen . N un  w ären gerade fü r  
das abgelaufene G eschäfts jahr, das den Übergang
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vom stumm en F ilm  zum  T on film  brachte, verm ehrte 
Abschre ibungen e rfo rde rlich  gewesen, denn die a lten 
stummen F ilm e  sind s ta rk  en tw erte t worden, und die 
erheblichen Investitionen , die in  Theatern und P ro­
duktionsan lagen durch  die T on film -U m ste llung  not­
w endig  geworden sind, hätten w oh l ebenfa lls bei A n ­
wendung strenger B ilanzierungsgrundsätze eine E r­
höhung der Abschreibungsquote veranlaßt. D ie  E r­
k lä ru n g  der V e rw a ltung , es sei tro tz  der schw ierigen 
U m ste llung m ög lich  gewesen, d ie  Ergebnisse so zu 
gestalten, daß die Abschre ibungen nach denselben 
G rundsätzen w ie  im  V o r ja h r e rio lgen konnten, be­
sagt n ich t v ie l, denn fü r  ein so schwieriges Jahr sind 
die a llen  Abschreibungsgrundsätze n ich t ausreichend, 
wobei ganz dah ingeste llt sein soll, ob sie je  aus­
reichend waren. D ie  B ilanz  läß t das unzureichende 
Ausm aß der Abschre ibungen deu tlich  erkennen. D er 
Bestand an fe rtig en  F ilm en  ha t sich a u f 20,23 (16,08) 
M ill.  R M  erhöht, und mangels näherer E rläu te rung  
is t dam it zu rechnen, daß sich d a run te r a lte  stumme 
F ilm e  befinden, d ie  schw erlich  noch so ve rw erte t 
werden können, w ie  m an es bei der u rsp rüng lichen  
Bemessung des Buchwertes angenommen hatte. D a ­
gegen erscheinen die h a lb fe rtige n  F ilm e  a u f 1,58 
(5,06) M ill.  R M  ve rring e rt, was o ffenbar d am it zu­
sammenhängt, daß die T o n film -P ro d u k tio n  am S tich ­
tag (31. M a i 1930) noch n ich t den vo llen  U m fang  er­
re ich t hatte. Was die An lagekon len  (19,25 gegen 
12,62 M ill.  R M ) anbelangt, so gew inn t man den E in ­
d ruck , als sei d ie Abschreibungsquote n ich t der s ta r­
ken In ve s tit io n s tä tig ke it angepaßt worden. D ie  Be­
te iligungen e insch ließ lich  der Forderungen an Toch­
tergesellschaften erhöhten sich a u f 24,5 (23,5) M ill.R M . 
T ro tz  des latenten Kousolidierungsbedürfnisses, über 
das die B ilanzm ängel n ich t h inwegzutäuschen ve r­
mögen, konnte  die U m ste llung  a u f den T on film  
aber re la t iv  g la tt vollzogen werden. M an m uß be­
rücks ich tigen, daß d ie  E innahm en aus den a lten  
stummen F ilm en  in fo lge  des A u s fa lls  der anglo- 
am erikanischen M ärk te  s ta rk  zurückgegangen sind, 
daß die Aussta ttung  der deutschen K ino thea te r m it 
T on film  W iedergabeapparaten wesentlich  langsamer 
vorankam , als man e rw a rte t hatte, und daß manche 
Versuchskosten zu zahlen waren. A lle rd in g s  stand 
dem das Interesse des P ub likum s an der technischen 
N euhe it gegenüber. W enn die U fa  nach einem so 
schw ierigen Jahr einen V e rlus t ausgewiesen hätte, 
w ürde  m an dem sicherlich  a llgem ein  Verständn is 
entgegengebracht haben. M it  diesem Verständnis 
kann die V e rw a ltu n g  n ich t m ehr rechnen, w enn in ­
folge der je tz igen  unzure ichenden Abschre ibungen 
dieser Verlustausweis später nachgeholt werden muß. 
N a tü r lic h  hat d ie  In ve s tit io n s tä tig ke it den L iq u id i­
tätsstand n ich t unbee in fluß t gelassen. B a rm itte l und 
Bankguthaben sind a u f e twa 4 (7,1) M il l .  R M  gesun­
ken, d ie D eb itoren  m it 2,65 (2,42) M ill.  R M  n u r wenig  
verändert, w ährend die K red ito ren  e insch ließ lich  der 
Übergangsposten a u f 11,77 (7,42) M il l .  R M  ange­
schwollen sind.

........ ■— D ie  von der am erikan i-
Rückzug derAmerikaner aus sehen G ruppe  Rossija  
der deutschen Versicherung (G lobe U n te rw rite rs ) w äh-
~ ... — rend der le tzten Jahre in
D eutsch land e ingeleiteten Versicherungsgeschäfte sind 
zum T e il unbefried igend ve rlau fen. Sie haben bei der 
Assecuranz-Union von 1865, an der sich d ie  Rossija 
m it 25 % des A k tie n k a p ita ls  b e te ilig t hatte , zu e iner

schweren Enttäuschung ge führt. D e r Zusammen­
bruch  der Assecuranz-Union ha t diesen am erika­
nischen A ktienbes itz  vo llkom m en w ertlos  gemacht, 
so daß die m it 550 000 $ bei der „R oss ija “  zu Buch 
stehenden A k tie n  des H am burger Unternehmens v o ll 
abgeschrieben w erden m ußten; außerdem ist, soweit 
d ie  H am burger A k t ie n  n ich t v o ll e ingezahlt waren, 
V o llzah lung  á fonds perdu zu leisten. (D ie Rossija 
d ü rfte  zu den wenigen A k tio nä ren  gehören, d ie zu 
e iner V o lle inzah lung  ohne weiteres bere it sind.) 
Auch eine andere große B e te iligung  derselben am eri­
kanischen G ruppe  w ird  je tz t um geste llt. D ie  
Rossija In te rn a tio n a l C orp. hatte  A n fa n g  1929 von 
der In du s tr ie - und P riva t-B a n k  A G  (Jakob M ichael) 
d ie  m ehr als d ie  q ua lifiz ie rte  M a jo r itä t darstellenden 
A k tie np a ke te  der Versicherungskonzerne Id un a  und 
G erm ania  übernommen, deren A k tie n k a p ita l g le ich­
fa lls  n u r te ilw e ise e inbezahlt w ar. Das Reichsauf­
sichtsam t fü r  P riva tvers iche rung  hatte  in  dem neuer­
d ings nach d rück lich  betonten Bestreben, a u f Beseiti­
gung der te ilgezahlten  Versicherungsaktien oder a u f 
S icherste llung der ausstehenden A k tie n k a p ita lie n  zu 
drängen, zunächst veran laß t, daß die Rossija fü r  ih re  
E inzah lungsverp flich tungen  S icherhe it be ibringe; d ie  
S icherhe it w urde  von einer deutschen G roßbank ge­
leistet. D ie  E rfah rungen  der A m erikane r bei der Asse- 
curanz haben nun o ffenbar gewisse Folgen gezeitig t: 
Im  Wege einer neuen organisatorischen U m ste llung  
der „Idu na -G e rm an ia “ -Versicherungen w ird  un te r 
V o llzah lung  der A k t ie n k a p ita lie n  die b isherige H a f­
tungsmethode bese itig t; g le ichze itig  w ird  aber auch 
eine V e rm inde rung  des am erikanischen Interesses 
angebahnt. Es besteht in  der Iduna-G erm an ia - 
G ruppe  eine w en ig  beschäftig te „ Id u n a “  T ranspo rt- 
und R ückversicherungs-AG  m it 1 M il l .  R M  zu 25 % 
e ingezahltem  A k tie n k a p ita l. Bei dieser F irm a  soll 
je tz t das te ilbezah lte  A k t ie n k a p ita l durch  Zusam­
m enlegung im  V e rhä ltn is  von 4 : 1 beseitigt w erden; 
danach w ird  das neue, nunm ehr v o ll e ingezahlte K a ­
p ita l (250 000 RM ) a u f 10 M ill.  R M  erhöht, un te r 
A usb ildung  der F irm a  zu r H o ld ingzen tra le  fü r  d ie  
M a jo r itä te n  der G erm an ia -Iduna  Lebens versiehe- 
rungs-A G  in  S te ttin  und der Iduna-G erm an ia  A llg e ­
meine Versicherungs-AG  in  B e rlin . D ie  M a jo ritä te n  
dieser beiden F irm en  werden in  d ie  neue H o ld in g ­
gesellschaft gelegt, nachdem ih r  K a p ita l v o ll einge- 
zah lt w orden is t; a lle rd ings w ird  zunächst bei der 
G erm an ia -Iduna  Leben das A k tie n k a p ita l von 6 au f 
4 M ill.  R M  reduz ie rt, o ffenbar um  eine Verzinsung 
und  die V o llzah lungsle is tung  der am erikanischen 
G roßaktionäre  zu erle ich tern . D ie  G ruppe  Rossija 
versucht zugleich, m it  dieser T ransak tion  eine Ver- 
m inderung  ih re r B e te iligung  e inzu le iten : Sie is t be­
strebt, ih r  Eigeninteresse bei der H o ld in g firm a  (bis­
her Iduna -T ranspo rt) a u f d ie  H ä lfte  oder etwas dar­
un te r zu ve rm indern , den Restbestand an A k tie n  der 
H o ld ingzen tra le  zu etwas über p a r i an deutsche In ­
teressenten zu ve rkaufen . D ie  fü r  d ie H o ld ingzen ' 
tra le  zunächst in  Aussicht gestellte D iv idende  von 
n u r 5 % is t fü r  einen E rw erb  a lle rd ings n ic h t sehr 
verlockend. D ie  A m e rikan e r beabsichtigen offenbar 
ih r  Engagement abzubauen; es scheint, daß ihnen 
e in  M inderhe itsbesitz  an der Iduna-G erm an ia  H o l­
d inggesellschaft genügt, um sich einen ausreichen­
den R ückversicherungsante il an dem G eschäft der 
Id u n a - und  G erm ania-G esellschaften sichern z11 
können.
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=■■■'' ■ ~  D ie  G enera lversam m lung
Die Verlustursachen des Bankgeschäfts F. W. 

bei F. W. Krause & Co. Krause &  Co. Kom m an- 
- ■ . ■ ■ d itgesellschaft a u f A k tie n
hatte  sich m it e iner B ilanz  abzufinden, d ie  m it 
7,9 M ill.  R M  V erlust abschließt. Ih r  V e r la u f w a r 
rech t bewegt. D ie  B ilanzgenchm igung w urde  ver­
tagt, w e il d ie Kam m garnsp innere i S tühr &  Co. A G  
als G roß ak tionä r d a rau f h inw ies, daß der w irk lic h e  
V e rlus t noch höher sei. Dem  ausgeschiedenen Ge­
schäfts inhaber D r. K a tchou rine  w urde  die E n t­
lastung versagt. Gegen die Entlas tung  der übrigen 
G eschäftsinhaber und des A u fs ich tsra ts  w urde  im  
Zusammenhang m it einem A n tra g  der G ruppe  S töhr 
a u f Erhebung der Regreßklage Protest eingelegt. D ie  
inzw ischen vorgenommene Revision läß t besonders 
d eu tlich  die Rolle erkennen, die D r. K a tchourine  bei 
der e inst sehr angesehenen F irm a  F. W . Krause & Co. 
gespielt ha t (vgl. auch N r. 4, S. 196). M an g laubte  gewiß, 
m it  der H eranziehung dieses sehr em pfohlenen russi­
schen Bankiers einen guten G r if f  zu tun, dem etwas 
übera lte rten  Bankgeschäft eine frische a k tive  K ra ft  
zuzuführen. D ie  V erb indung  m it D r. K a tchou rine  
g ing  aber schlecht aus. A n  H and  des Revisions­
berich ts kann  man den a llm äh lichen  V e r fa ll der 
B ankfirm a, der a lle rd ings schon vor dem E in t r it t  
von D r. K a tchou rine  begann, verfo lgen. Noch im  
Jahre 1922 bete ilig ten  sich an e iner K ap ita le rhöhung  
d ie  Braunschweigische und die Sächsische Staats­
bank, d ie durch  F. W . Krause & Co. in  B e rlin  ver­
tre ten  waren. E in  Jahr später w ird  e in T e il der 
A k t ie n  aber bereits der E lb e rfc lde r T e x tilw e rk e  A G  
(Etag) überlassen; in  V e rb indung  dam it tra t der V o r­
stand der Etag, K . F row ein , als persön lich  ha ftender 
G esellschafter bei F. W . Krause ein. M an sieht n ich t 
recht, was diese V erb indung  m it e iner T e x t ilf irm a  
bezweckte. E ine B e te iligung  bei der M auls Kakao- 
und S choko ladefabrik  A G  in  W ernigerode fü h rte  zu 
Verlusten, d ie  1926 von den A k tio nä ren  durch  E in ­
lie fe ru n g  von 25 % ih re r A k t ie n  g e tilg t w urden ; 
e tw a g le ichze itig  schied F row e in  als Geschäfts­
inhaber aus, der A k tienbes itz  der Etag g ing  a u f die 
S töhr A G  über. M itte  1927 tra t die entscheidende 
Ä nderung  ein: D r. K a tchou rine  w urde  persön lich  
ha ftende r G esellschafter von F. W . Krause &  Co., die 
B ank bete ilig te  sich g le ichze itig  an dem B ank­
geschäft des D r. K a tchourine, der F irm a  Andreae 
Ä  Cie. in  Wiesbaden. Im  A p r i l  1928 w urde  G enera l­
d ire k to r  D um cke von der Favag in  den A u fs ich ts- 
*a t von Krause & Co. gew ählt. In  den folgenden 
Jahren ha t F. W . Krause & Co. un te r hervorragender 
Ä n te ilnahm e des D r. K a tchou rine  jene Geschäfte 
gemacht, die ih r  d ie  Existenz gekostet haben. A n ­
fang 1930 schied D r. K a tchou rine  als Gesellschafter 
¿us, F. W . Krause & Co. m ußte un te r dem Schutz 
eines K re d its  der D D -B ank , fü r  den z. T. ein anderer 
G esellschafter von Krause &  Co. f re iw i ll ig  ein 
S icherheitsdepot ste llte, in  L iq u id a tio n  treten. D ie  
Verluste  w urden hauptsäch lich  e rlitte n  an Forde­
rungen an die B ankfirm a  Andreae & Co. sowie an 
Persönlichen Forderungen gegen Dr.^ K atchourine, 
le rn  er an Forderungen an die „Cohag C ontinenta le  
H ote l- und Großgaragen A G  in Wiesbaden. Bei den 
Geschäften, die a u f D r. Ka tchourine  zu rückzu füh ren  
I^aren, sp ie lt u. a. auch die Eastrabank (London 
Äastern Trade Bank L td .) in  London eine Rolle. D ie  
B änk firm a  Andreae &  Co. befindet sich in  L iq u i­

da tion ; nach dem R evisionsbericht is t irgendeine 
nennenswerte Quote fü r  die G läub iger aus der W ies­
badener L iq u id a tio n  n ich t zu erw arten. Das End­
ergebnis is t fü r  die seit vielen Jahrzehnten be­
stehende F irm a  F. W . Krause & Co. der Verlust 
ungefähr ihres gesamten K om m a nd itkap ita ls  von 
9 M ill.  RM.

Die Börsenreform versandet

A ls  der B e rlin e r Börsen­
vorstand im  M a i d. J. sein 
R eform program m  ve rö f-

.... — ; fen tlich te , w urde im  M d W
a usfü h rlich  dargelegt, daß dieses Program m  wenig  
Bedeutung habe. D ie  Börsenlage en tsp rich t n u r der 
G esam tsituation der W irts c h a ft und deshalb kann  
durch  eine R eform  der Börsen/ec/m ik an dem V er­
sagen der Börsenm ärkte n ichts geändert werden. Das 
R eform program m  des Börsenvorstands beschäftigte
sich im  wesentlichen m it den Sym ptom en des Bör- 
senverfa lls und n ich t m it den Ursachen. Diese E r­
kenn tn is  ha t sich je tz t auch innerha lb  des Börsen­
vorstands durchgesetzt. W enn auch eine o ffiz ie lle  
Preisgabe des Reform program m s n ich t e rfo lg t ist, so 
kann  man doch annehmen, daß es n ich t w e ite r ver­
fo lg t werden w ird . N u r eine verhä ltn ism äß ig  neben­
sächliche Ä nderung  w urde  du rchge füh rt. Es is t näm­
lich  kü rz lic h  beschlossen worden, daß die L iq u id a ­
tionskasse die G arantiesum m en der k le inen  M a k le r­
firm en a u f einen M indestbetrag von 5000 R M  erm äß i­
gen d a rf. W enn das Börsenreform program m  auch eine 
etwas weitergehende E rle ich terung  fü r  M ak le rfirm en  
un te r ausd rück licher B ildu n g  e iner Sonderabteilung 
der L iquidationskasse vorsah, so bedeutet d ie  ge­
tro ffene Maßnahme wenigstens eine gewisse E rle ich ­
terung. A lles Ü brige  m uß jedoch als preisgegebeu 
angesehen werden. D ie  Schaffung eines besonderen 
Kulissierstandes scheitert daran, daß das Reichs­
finanzm in is te rium  die vorgesehene S tem pe lfre ihe it 
fü r  Geschäfte, die am selben Tage g la ttgeste llt w er­
den, abgelehnt hat. D ie  generelle R ückzah lung von 
Te ilen  der Garantiesum m en an die M itg lie d e r des 
L iqu ida tionsvere ins w ird  auch in  Börsenkreisen selbst 
n ic h t m ehr be fü rw o rte t, w e il man angesichts der in ­
zwischen noch unsicherer gewordenen Börsenlage 
eine Schm älerung der S icherheiten n ich t m ehr fü r  
ve rtre tba r hä lt. V o r a llem  scheint aber der K ern  des 
Reform  Programms, der geplante V e rz ich t der Banken 
a u f d ie  Kom pensation von Kundschaftsauflrägen, 
au f gegeben w orden zu sein. Gegen diesen Vorschlag 
hatte  beka nn tlich  die D D -B a n k  von vornhere in 
oppon ie rt, was besonders deshalb bedeutungsvoll w ar, 
w e il bei der größten B ank n a tü rlich  auch die Kom ­
pensationsm öglichkeiten am größten sind. In z w i­
schen is t nun ein Vorstandsm itg lied  der D D -B ank , 
D r. Mosler, zum Vorsitzenden des Börsenvorstandes 
gew äh lt und dam it auch in  der Reform  frage die 
F üh run g  in  die Hände eines Mannes gelegt worden, 
der sich als Anhänger des Kompensationssystems 
bekennt. M an sieht noch n ich t k la r, ob sich der B ö r­
senvorstand bei der Ernennung D r. Moslers zum V o r­
sitzenden dessen bewußt w ar, daß er durch  diese 
W ah l auch im  K a m p f um die Kom pensation p ra k ­
tisch eine Entscheidung getroffen hat. In ne rh a lb  der 
D D -B a n k  m acht man jedoch ke in  H eh l daraus, 
daß m an diese W a h l als eine solche Entscheidung 
w erte t.
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= : ' ■■■'. --- Aus Paris  w ird  uns ge-
Reorganisation schrieben: „D ie  schwere

der Pariser Kulisse Vertrauenskrise, d ie  der
i, ... , ,.i; =  Zusammenbruch der O u-
stric -B ank an der Pariser Börse ausgelöst hat, scheint 
auch ein positives Ergebnis ze itigen zu w ollen . Sie 
ha t die seit Jahr und Tag zur D iskussion stehende 
Frage einer Sanierung und R eorganisation der K u ­
lisse ins R ollen gebracht und die Regierung zu einer 
gesetzgeberischen In it ia t iv e  veranlaßt, die, von der 
M ehrhe it des Parlam ents seit langem gefordert, aus 
G ründen  der po litischen O p p o rtu n itä t im m er w ieder 
ve rtag t w orden w ar. Neben dem o ffiz ie llen  M a rk t, 
dem P arke tt, dessen Usancen und Geschäftsmethoden 
in  a llen  E inzelheiten gesetzlich geregelt s ind und 
dessen M ak le r fü r  die Gesam theit der von ihnen ge­
tä tig ten  O perationen und Umsätze so lidarisch h a f­
ten, e x is tie rt an der Pariser Börse der sogenannte 
fre ie  M a rk t der Kulisse, der ke inerle i o ffiz ie lle r K on ­
tro lle  un te rlie g t und led ig lich  durch  die Bestim m un­
gen der behörd lich  anerkannten S ynd ika te  der K u ­
lissenbankiers —  es g ib t deren zw ei — reg lem entiert 
w ird . Seine Bedeutung is t in  den le tz ten  Jahren 
w esentlich zurückgegangen. Von dem wachsenden 
M iß trauen  des P ub likum s gegenüber der Börse sind 
die in  der Kulisse gehandelten W erte  b eg re iflich e r­
weise in  sehr v ie l stärkerem  Maße in  M itle idenscha ft 
gezogen w orden als die erstklassigen Papiere des 
Parketts. D azu kam , daß in  den S ynd ika ten  der K u ­
lissiers m ehrfach  Häuser von zw e ife lh a fte r Q u a litä t 
A u fnahm e gefunden hatten, durch  deren Zusammen­
bruch  nam entlich  die Kreise der k le inen  Speku lanten 
schwer geschädigt w orden waren. D e r K rach  der 
O u s tric -G rup pe  m it seinen in  d ie  H underte  von M il­
lionen  gehenden Verlusten  drohte  den K re d it der 
Kulisse vollends zu untergraben, so daß sich die 
Regierung nunm ehr zu energischen M aßnahm en ver­
an laß t gesehen hat. Sie sind in  e iner N ovelle  zum  
Börsengesetz n iedergelegt, d ie  in  der Kam m er sicher­
lich  noch vo r Jahresende zu r Verabschiedung 
kommen w ird . D ie  am heftigsten um strittene  Frage, 
ob das fü r  d ie  M a k le r des P arketts  geltende P rin z ip  
der solidarischen H a ftu n g  a u f d ie Kulisse ausgedehnt 
werden solle, is t von der Regierung im  negativen 
S inn entschieden worden. Maßgebend d a fü r w a r d ie  
Erw ägung, daß die Kulisse durch  eine a llzu  rigorose 
R eglem entierung m it dem C ha ra k te r auch die V o r­
te ile  eines fre ien  und  unabhängigen M ark ts  ve rlie ren  
w ürde. D ie  in  dem G esetzentw urf vorgesehenen 
M aßnahm en beschränken sich deshalb a u f gewisse 
S chutzvorschriften  zugunsten der k le inen  Sparer und 
a u f den Versuch, d ie  Kulisse durch  den Zwang zu 
größerer D is z ip lin  von ih ren  Parasiten zu re in igen 
und sie gegen d ie  Auswüchse e iner u n k o n tro llie r­
baren S peku la tion  zu schützen. Zu diesem Zw eck 
sollen die beiden S ynd ika te  der Kulissenbankiers zu 
einem einzigen verschmolzen werden. A ls  Bedingung 
fü r  d ie  A u fnahm e soll k ü n ft ig  der Nachweis eines 
K a p ita ls  von mindestens 5 M ill.  F r  ge fo rdert und den 
Kulissenhäusern die Betä tigung a lle r m it größerem 
R is iko  verbundenen außerbörslichen Geschäfte un­
tersagt werden, so insbesondere die G ründung  von 
F inanzsynd ika ten  sowie die B e te iligung  daran aus 
den M itte ln  des eigenen G esellschaftskap ita ls. Säm t­
liche  dem S yn d ika t angehörenden Häuser werden 
e iner ob ligatorischen und period isch vorzunehmenden 
K o n tro lle  durch  den von der Gesam theit der M it ­

g lieder zu wählenden und led ig lich  dem jew e iligen  
Präsidenten unte rste llten  G enera lsekretär u n te rlie ­
gen. Dem P u b liku m  gegenüber w ird  dem S yn d ika t 
eine G arantie  fü r  die g la tte  A b w ic k lu n g  der lau fen ­
den O perationen auferlegt. Zu diesem Zweck ist ein 
gemeinsamer G arantie fonds zu b ilden, der im  F a lle  
des Zusammenbruchs eines Kulissenhauses nach 
Maßgabe seiner verfügbaren  M itte l fü r  die L iq u id a ­
tio n  der von diesem abgeschlossenen Kassa- und T e r­
m ingeschäfte e inzutre ten hat. Diese G aran tie  ist 
a lle rd ings a u f die „e ffek tiven  K äu fe  und V erkäu fe  
der K u nd sch a ft“  beschränkt, die nach dem geltenden 
Reglement innerha lb  von 45 Tagen abzuw icke ln  sind. 
Ausgenommen davon sind n ich t n u r d ie  R eport­
geschäfte und die V e rp flich tungen  der Bankiers 
un te r sich, sondern auch die Geschäfte derjen igen 
Kunden, d ie  bei dem in  Schw ie rigke iten  geratenen 
Haus ein laufendes Konto  hatten und, w ie  es in  der 
Begründung zu dem G esetzentw urf heißt, in fo lge ­
dessen in  der Lage gewesen wären, sich rech tze itig  
über dessen Solvenz und V e rtrauensw ürd igke it zu 
erkund igen. Denn, so heiß t es w eite r, Zweck des Ge­
setzentw urfs is t led ig lich  der Schutz des Sparers, 
n ic h t aber der des Spekulanten, der selbst sein R is iko  
zu tragen hat. W id e r E rw arten  e n thä lt die N ovelle  
ke ine rle i V erschärfung der bisherigen Bestim mungen 
über die Zulassung von W erten zu r N o tiz  in  der K u ­
lisse, d ie auch k ü n ft ig  an ke inerle i A u to risa tion  
durch  das F inanzm in is te rium  — w ie  es im  P a rke tt 
der F a ll is t —  gebunden sein so ll.“

............. -  ------~  M an schre ib t uns aus
Um die Revision des W ashington : „D e r  am eri- 

amerikanischen Zolltarifs kanische Z o llta r if ,  der
------ — nach ande rtha lb jäh rigem

H in  und  H e r vo r wenigen M onaten end lich  Gesetz, 
geworden ist, beschäftig t die Ö ffe n tlich ke it bereits 
w ieder. A m  28. O ktober haben vo r der T a r if !  Com­
mission die Vernehm ungen über die bis je tz t vo rlie ­
genden Abänderungsanträge begonnen, nachdem der 
Stab der Kom mission in  den vorhergehenden M ona­
ten die vorbereitende statistische und in fo rm ato rische  
A rb e it geleistet hat. D ie  Vernehm ungen, d ie  b is 
gegen Ende Novem ber dauern werden, betreffen zu­
m eist W aren von geringerer Bedeutung und solche 
Positionen, deren E rled igung  in  der im  Dezember 
beginnenden kurzen  S itzungsperiode m ög lich  ist. 
Über d ie  w ich tige ren  Veränderungen w ird  erst in  
der folgenden S itzungsperiode entschieden werden, 
an der d ie  am- 4. Novem ber 1950 gew ählten R eprä­
sentanten und  Senatoren zum erstenmal te ilnehm en 
und  in  der beide Häuser des Kongresses eine erheb­
lic h  veränderte  Zusammensetzung zeigen werden. 
D ie  b isher durchge füh rten  Vernehm ungen hatten 
Strohhüte, Roheisen und R ohpetroleum  zum Gegen­
stand. D ie  Produzenten von Handelsroheisen, d ie 
m eist in  N eu-E ng land sitzen, verlangen eine E r­
höhung des gegenwärtigen Zolls von $ je  t  um  
50 % — das is t das un te r den D ehnbarke itsbestim ­
m ungen m ögliche M ax im um  —  als Schutz gegen die 
indische, besonders im  B ez irk  P h ila d e lph ia  füh lba re  
K onku rrenz. Was die Strohhüte  anbelangt, so p lä ­
d ie rten  die Im po rteu re  und ein V e rtre te r der ita lie n i­
schen Regierung fü r  Herabsetzung der im  T a r if  au i 
etwa 75 bis 170 % der W erte festgesetzten Zölle, die 
zu e iner vo lls tänd igen  Drosselung des Im po rts  zu
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füh ren  drohten und  die P roduktionskostenun ter­
schiede w e it überträ fen . Bei Rohpetroleum  hande lt 
es sich um  die W iederaufnahm e des in  den T a r if ­
verhandlungen m ißg lückten  Versuchs, einen Zoll au f 
Rohöl e inzuführen, der m it der N o tw end igke it des 
Schutzes gegen das venezolanische ö l  in den H äfen  
der a tlan tischen Küste begründet w ird . Das in te r­
essanteste M oment in  den Verhandlungen b ilde te  
der scharfe Protest des Vertre ters der organ is ierten 
A rb e ite rsch a ft gegen jede Zollherabsetzung, der sich 
bis zu einer V e ru rte ilu n g  des Senats wegen der E in ­
le itu ng  dieser Verhandlungen steigerte. D ie  w eitere 
Ö ffe n tlich ke it ha t bisher ke in  Interesse gezeigt, 
steht aber in  der Hauptsache im m er noch, v ie lle ich t 
sogar noch schärfer als zur Zeit der Tarifbe ra tungen , 
a u f dem hochschutzzöllnerischen S tandpunkt. A uch 
ein entscheidender dem okratischer W a h le rfo lg  w ird  
also die Z o llp o lit ik  der V ere in ig ten  Staaten n u r wenig  
beeinflussen.“

- Angesichts der Begeiste- 
Fiasko der britischen rung, die in  England fü r  

Reichskonferenz eine V erstä rkung  der w ir t -
=  —  schaftliehen Beziehungen
inne rha lb  des Em pires w achgerufen worden w ar, ist 
es verständ lich , daß die der Londoner Reichskonfe­
renz gestellten Prognosen im  allgem einen sehr gün­
stig lauteten. D ie  W arnungen vor solchem O p tim is ­
mus w urden jedoch durch  V e rla u f und Ausgang der 
Konferenz vo lla u f bestä tig t (vgl. zu le tzt N r. 43, 
S. 1994). Was die w irtsch a ftlich e n  Fragen anbelangt, 
so ha t sie m it einem g ründ lichen  M iß e rfo lg  geendet. 
W ährend der le tzten Konferenztage w a r deshalb die 
S tim m ung in  Kreisen der englischen Regierung recht 
gedrückt, noch gedrückte r v ie lle ich t bei den Dele­
gationen der D om inions, d ie  von London keine Zu­
sage über eine E rw e ite rung  des Präferenzsystems er­
langen konnten. Das einzige, was ihnen sch ließ lich  
versprochen w urde, w ar, daß die bestehenden Z o ll­
begünstigungen fü r  w eitere  d re i Jahre au frech t 
e rhalten w erden sollten, daß also die Labour-Re- 
g ierung keinen rad ika len  Abbau  der bestehenden 
Schutzzölle vornehmen w ürde. D ie  übrigen w ir t ­
schaftlichen Fragen sollen a u f einer neuen K on fe ­
renz in  O ttarva  w eite rbera ten  werden, die spätestens 
nach A b la u f eines Jahres zusammentreten soll. In  
der Zw ischenzeit soll e in  Gedankenaustausch z w i­
schen den verschiedenen Regierungen die M ög lich ­
ke iten eines w eite ren  Ausbaus des Em piresystem s

Sanierung der Vereinigte Jute AG
Erst durch die Sanierungsvorschläge des größten 

deutschen Jute verarbeitenden Unternehmens, der zum 
Blumenstein-Konzern gehörenden Vereinigte Jute-Spin- 
,lerei und Weberei AG, Hamburg, ist man in  weiten 
Kreisen darauf aufmerksam geworden, welch schwere 
Krise diesen Zweig der Textilindustrie getroffen hat. Man 
schätzt, daß die Kapazität der deutschen Juteindustrie 
gegenwärtig nur etwa zur Hälfte ausgenutzt w ird. Unter 
diesen Umständen sind Verluste unvermeidbar. Bei der 
Vereinigte Jute AG sollen allerdings noch besondere 

ehler begangen worden sein, über die der bisher nicht 
Vorliegende Geschäftsbericht, wie man wünschen muß, 

)e nötige Aufklärung bringen wird. Ohne solche Er- 
^uterungen ist der scharfe Kapitalschnitt, den der Auf- 

?)chtsrat jetzt vorgeschlagen hat, schwer verständlich, 
ie Bilanz fü r 1929 weist bei 15 M ill. RM Kapital nur

k lä ren . Vom  S tan dp un k t der E m p ire p o lit ik e r  is t 
dieses Ergebnis beinahe gleich n u ll. Um das F iasko 
der Konferenz zu verdecken, b e ru ft man sich des­
ha lb  a u f d ie  „Im p o n d e ra b ilie n “ : die persönliche Aus­
sprache der Regierungschefs habe klärend und 
einigend g e w irk t, der Zusammenhalt des B ritischen 
E m p ire  sei unerschütte rlich  usw. E ine noch schwerere 
N iederlage als d ie  — insbesondere vom kanadischen 
M in is te rp räs identen  vorgetragenen — W ünsche der 
D om inions haben die von den englischen E m p ire ­
fa n a tike rn  selbst vertretenen Bestrebungen erfahren. 
Das Sch lagw ort E m pire  Freetrade  e rinnert je tz t an 
eine pe in liche  Blamage. A ber die Labour-R egierung 
is t m it ih ren  W ünschen und Gegenvorschlägen 
ebensowenig durchgedrungen. Ih re  Anregungen lie fen  
d a rau f hinaus, E in fu h rko n tro lls te ile n  und staatliche  
E inkau fsäm te r zu schaffen. Außerdem  sollten fü r  
eine A nzah l von Lebensm itte ln  Kontingente  einge­
fü h r t  werden, bei denen die Interessen der D om i­
nions besondere Berücksichtigung erfahren  sollten. 
Von diesem ganzen P lan ist n u r ein System von E in ­
fu h rze rtifika te n  fü r  W eizen ü b rig  geblieben, das der 
zuständige Ausschuß der Konferenz unter Vors itz  
des Handelsm in isters G raham  als theoretisch durch ­
fü h rb a r bezeichnet ha t; dieses System w ürde den 
englischen M üllere ien  eine A r t  Beim ahlungszwang 
von Em pirew eizen auferlegen. F ü r a lle  anderen 
Lebensm itte l sowie fü r  die sonstigen E in fu h rw a re n  
ha t sich die E in fu h rk o n tro lle  als ungangbar erwiesen. 
D ie  einzige G ruppe, d ie  bei diesem Fiasko einen 
V o rte il fü r  sich buchen kann, ist die o ffiz ie lle  R ich ­
tung  der Konservativen Parte i. D ie  unbequeme K on­
ku rren z  durch  die lärm ende Propaganda von L o rd  
Rotherm ere und besonders Lord  Beaverbrook ist sie 
so gu t w ie  ganz los geworden. Andererseits hat 
d ie  Labour-R egierung und dam it die Labour-Parte i 
eine e m p ire fe in d lich  erscheinende P o lit ik  getrieben, 
fü r  die hauptsäch lich  die unnachgiebige H a ltu n g  
des standhaften  Fre ihänd lers P h ilip p  Snowden ver­
a n tw o rtlic h  gemacht w ird . B a ldw in , der sich als 
F üh re r der Konservativen P a rte i je tz t w ieder sehr 
fest im  Sattel füh len  kann, hat nun die Bahn fre i 
zur P ropagierung eines allgem einen Z o llta r ifs , bei 
dem die Präferenzwünsche der D om inions B erück­
sich tigung finden sollen. D ie  Enttäuschung über das 
F iasko der E m p irekon ferenz berech tig t d ie  K on­
servativen zu neuem M u t: sie hoffen die nächsten 
W ahlen  m it derselben Zo llpa ro le  zu gewinnen, m it 
der sie sich 1924 eine N iederlage zugezogen ha tten .

einen Verlust von etwa 3,8 M ill. RM aus, und dement­
sprechend hatte inan in Verwaltungskreisen zunächst nur 
m it einer Zusammenlegung im Verhältnis von 3 zu 2' 
gerechnet. Dann sah man eine Halbierung des Kapitals 
vor, und erst"neuerdings hat sich der Aufsichtsrat ent­
schlossen, eine Drittelung vorzuschlagen, das Kapital also 
auf 5 M ill. RM herabzusetzen und um 3 M ill. RM Vor­
zugsaktien wieder zu erhöhen. Offenbar beruht die Ver­
schärfung des Zusammenlegungsvorschlags auf der 
wesentlich verschlechterten Entwicklung in diesem Jahr. 
Bemerkenswert ist, daß durch die Sanierung der Einfluß 
der Blumenstein-Gruppe auf das Unternehmen zurück­
gehen wird. Schon bisher ist m it einer M inoritä t die 
Londoner Handelsfirma Rhally interessiert, die auch auf 
Grund von Rohjutelieferungen Forderungen gegen die 
Gesellschaft hat. Diese englische Gruppe w ird voraus­
sichtlich die neuen Aktien übernehmen. Wieweit auch
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die alten Stammaktien in andere Hände; übergehen wer­
den, ist in dem Zeitpunkt, wo diese Zeilen geschrieben 
werden, noch nicht zu übersehen.

Erneuerung der rumänischen Erdöl-Restriktion
Das Restriktionsabkommen zwischen den freien Erdöl­

produzenten Rumäniens und den rumänischen Tochter­
gesellschaften der anglo-amerikanischen Erdölkonzerne 
vom Juni 1930 war vor wenigen Wochen gekündigt worden 
(vgl. Nr. 45, S. 2082). Schneller als man erwarten durfte, 
ist eine Erneuerung des Abkommens gelungen. Allerdings 
mußten die Amerikaner der Hauptgegnerin des Pakts, der 
Steaua Romana, eine wichtige Konzession machen: die Ge­
samttagesausbeute wurde von 15 500 auf 14 000 t erhöht, und 
der Steaua Romana wurde eine der Mehrerzeugung unge­
fähr entsprechende höhere Quote bewilligt. Diese Lösung, die 
m it dem Sinn des Restriktionsabkommens schwer in Ein­
klang zu bringen ist, kann nur damit entschuldigt wer­
den, daß auch die neue Produktion noch weit unter der 
Förderung liegt, die vor dem Abkommen galt. Die Bereit­
w illigke it der großen Konzerne zu diesen Zugeständnissen 
dürfte  m it dem Wunsche zu erklären sein, nach dem Zu­
sammenbruch des amerikanischen Exportkartells (vgl. 
Nr. 46, S. 2119) ein Wiederaufleben von Preiskämpfen in 
Rumänien und auf den rumänischen Absatzmärkten unter 
allen Umständen zu vermeiden. Deshalb werden auch die 
Verhandlungen (in Paris und London) um ein rumänisches 
Exportkartell energisch fortgesetzt.

Polnische Bankenfusion
Man schreibt uns: „Eines der Sorgenkinder der öster­

reichischen Credit-Anstalt ist eine polnische Beteiligung, 
die Bank Małopolski in Krakau. Trotz wiederholter und 
kostspieliger Sanierungsversuche ist es der Wiener Bank 
bisher nicht gelungen, das Krakauer Institu t rentabel zu 
machen. Eine vor nicht allzu langer Zeit durchgeführte 
Kapitalerhöhung hatte keinen Erfolg, im Gegenteil, die 
letzte Bilanz dürfte sogar einen erheblichen Verlust aus- 
weisen. Die Bank Małopolski arbeitete vor dem Krieg unter 
der Firma Bank fü r Handel und Gewerbe in Galizien. Ihre 
Interessen liegen hauptsächlich in der polnischen Petro­
leumindustrie, der es nichts weniger als gut geht. Die 
Tragfähigkeit dieses Pfeilers fü r das Geschäft der Krakauer 
Bank ist recht unsicher geworden. Die Credit-Anstalt hat 
infolgedessen die Lust an der Weiterführung des Unter­
nehmens verloren und w ill es durch Fusion in die War­
schauer Diskontobank aufgehen lassen. Die Warschauer 
Diskontobank gehört ebenfalls dem Interessenkreis der 
Credit-Anstalt an (ebenso wie die Schlesische Escompte- 
bank und die Lemberger Hypothekenbank). Sie hat ein 
Aktienkapital von 10 M ili. Zloty, die Bank Małopolski ein 
Kapita l von 5 M ill Zloty. Im Jahre 1920 aus der Lemberger 
F ilia le der östereichisclien Credit-Anstalt hervorgegangen, 
hat sie sich im Gegensatz zur Bank Małopolski günstig 
entwickelt. Das Umtauschverhältnis wurde ursprünglich 
so bestimmt, daß die Malopolski-Aktionäre das Doppelte 
dessen erhielten, was sich nach dem Kursverhältnis der 
beiden Aktien ergeben würde: 16 Malopolski-Aktien fü r 
eine Diskonto-Aktie. Aus gebührenrechtlichen Gründen 
wurde aber das Umtauschverhältnis auf 20 : 1 verschoben 
und den Besitzern von M alopolski-Aktkn eine ent­
sprechende Barabfindung zugesichert. Der Malopolski- 
Konzern dürfte nicht ganz übernommen werden. Einige 
der Industriebeteiligungen soll angeblich der polnische 
Staat übernehmen.“

Die Reorganisation das Mautner-Textilkonzerns
Man schreibt uns: „Nach dem Zusammenbruch der 

Boden-Credit-Anstalt zeigte es sich, daß neben anderen 
auch das größte mitteleuropäische Textilunternehmen, der 
Mautner-Konzern, in hohem Maße sanierungsbedürftig 
sei. Wie immer in solchen Fällen, war es eine Summe von 
Fehlern finanzieller, technischer und organisatorischer 
Art, die zum Niedergang geführt haben. Dazu kamen die

schweren Folgen der lange währenden Textilkrise. Da 
die vielen Unternehmungen des Konzerns in allen Nach­
folgestaaten verstreut liegen, gestaltete sich die Sanierung 
recht schwierig. Der Rechnungsabschluß der tschecho­
slowakischen Muttergesellschaft, der Textilwerke Mautner 
AG, Prag, über das Jahr 1929 ergibt, daß es bisher erst 
gelungen ist, einen Teil des Reorganisationsplanes durch­
zuführen. Die Bilanz schließt m it einem offenen Verlust 
von 95 M ill. Kc, nachdem bereits vorweg 40 M ill. durch 
Abbuchung von den Reserven gedeckt worden sind. 
Diese Verluste entstanden durch Entwertung des großen 
Rohstoff- und Warenlagers und der Debitoren. Der offen­
gebliebene Verlust von 95 M ill. w ird durch eine Kapital-1 
herabsetzung von 100 auf 5 M ill. Kc gedeckt werden. 
Später soll das Aktienkapital wieder auf 35 M ill. erhöht 
werden. M it den in der Bilanz zutage getretenen Ein­
bußen ist die Verlustliste aber keineswegs erschöpft. Es 
fehlen noch jene Verluste, die durch die Beteiligungen 
entstanden sind. Die Beteiligungen stehen m it 63 M ill. Kc 
zu Buch. Fast die ganze Summe entfä llt auf die Ein­
kaufs- und Finanzierungsgesellschaft, die Textielwerke 
M ij. Mautner in Rotterdam, die ein Kapital von 3 Mill- 
Gulden ausweist. Die Gesellschaft hat das Kapital wohl 
in vollem Umfang verloren und w ird auch liqu id iert wer­
den. Inzwischen ist auch die Belgrader Mautner AG 
unter dem Buchwert verkauft worden. Von den übrigen 
Konzernunternehmungen ist anzunehmen, daß die öster­
reichische Vereinigte Textilwerke AG Mautner einen Teil 
ihres Kapitals verloren hat. Aber nicht nur auf dem 
Beteiligungskonto, sondern auch auf den Anlagenkonten 
werden Abschreibungen vorgenommen werden müssen. In 
der Tschechoslowakei wurden zwei Fabriken verkauft 
— ob m it Gewinn, steht nicht fest —, drei Fabriken still- 
gelegt und die Erzeugung in Nachod konzentriert. In 
Österreich wurden ebenfalls drei Fabriken stillgelegt. 
Durch die Abverkäufe ist der Besitz an Spindeln des 
Konzerns von 705 000 auf 650 000 gesunken. Weitere 
180 000 wurden zum größten Teile wahrscheinlich dauernd 
stillgelegt. Der Stand an Webstühlen wurde von 11 000 
auf 8000 vermindert. Von den 8000 wurden 3100 außer 
Betrieb gesetzt. Die Neuorganisation der Verwaltung und 
der Betriebe g ilt als sehr weit fortgeschritten. Ungelöst 
ist noch die Frage der finanziellen Sanierung. Trotz des 
Verkaufs einiger Fabriken und der Kapitalerhöhung bleibt 
der Schuldenstand des Konzerns außerordentlich hoch- 
Gegenwärtig ist die Lage so, daß die zwei Konzern­
banken, die Zivnostenska banka und die Credit-Anstalt, 
ihre bedeutenden Kredite ungekündigt aufrechthalten, sie 
jedoch nicht erhöhen. Sie werden wohl auch große Zins- 
nachlässe gewähren. Dam it ist dem Konzern jedoch im 
Grunde nicht gedient; seine Lebensfrage ist die Schaffung 
eines ausreichenden eigenen Betriebskapitals.“

Karl Bücher f
In  der vergangenen Woche ist im A lte r von 83 Jahren 

der Nationalökonom Karl Bücher gestorben. Bücher, der 
zeitlebens ein Kämpfer war, begann seine Laufbahn als 
Lehrer an der Wöhler-Realschule in Frankfurt a. M. Im 
Jahre 1878 folgte er einem Rufe der „F rankfurter Zeitung » 
in deren Redaktion er mehrere Jahre arbeitete. Seit dieser 
Zeit datiert sein starkes Interesse fü r alle Fragen der 
Presse. Nach Beendigung seiner publizistischen Tätigkeit 
habilitierte sich Bücher in München fü r Nationalökonomie 
und Statistik und gelangte über Dorpat, Basel und Karls­
ruhe 1892 als Ordinarius nach Leipzig, wo er bis zu seinem 
Tode eine fruchtbare Wirksamkeit entfaltete. Bücher 
zeichnete sich nicht nur durch umfassendes Wissen, glän­
zende Darstellungsgabe und gründliche Gelehrsamkeit 
aus, sondern ebensosehr durch seine Unabhängigkeit und 
den Mut, m it dem er seine Überzeugung vertrat. Die zahl­
reichen Kämpfe, die Bücher durchgefochten hat, sind nich 
nutzlos gewesen, weder die scharfen wissenschaftlichen 
Auseinandersetzungen, die er auf seinem engeren Arbeits­
gebiet geführt hat, noch seine kritische Stellungnahme zu
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mehr abseits liegenden Fragen, z. B. zur Organisation und 
Preisgestaltung im Buchhandel und zu den Problemen der 
Presse. Vor allem aber stand Bücher in der vordersten 
Reihe, wenn es galt, fü r die Freiheit der Forschung ein­
zutreten. Dann wies er rücksichtslos und m it seltenem Be­
kennermut auf die Gefahren hin, die der Wissenschaft 
drohten. Am bekanntesten und verbreitetsten ist Büchers 
zweibändiges Werk, das er nach der an der Spitze stehen­
den Abhandlung „D ie Entstehung der Volkswirtschaft“  
genannt hat. Sehr wertvoll sind die in dem Buche „Arbeit 
Und Rhythmus“  veröffentlichten Untersuchungen, m it 
denen Bücher seiner Zeit vorauseilte. Von den zahl­
reichen anderen Schriften Büchers soll hier nur noch auf 
seine Arbeiten über das Zeitungswesen hingewiesen werden, 
das er, wie einer seiner Schüler einmal sagte, „universitäts­
fähig“  gemacht hat. Bücher gründete in  Leipzig das erste 
zeitungswissenschaftliche Institu t und war damit bahn­
brechend fü r die anderen deutschen Universitäten. Wenn 
seine Bestrebungen, eine neue Disziplin, die Zeitungs­
wissenschaft“  zu schaffen, auch erfolglos bleiben mußten, 

warum es eine solche „Wissenschaft“  nicht geben kann, 
kann hier nicht näher dargelegt werden —, hat doch seine 
kritische Beschäftigung m it dem Zeitungswesen, insbeson­
dere m it der Tagespresse, großen Nutzen gebracht und läu­
ternd gewirkt. — Was Bücher fü r die Wissenschaft ge­
leistet hat, bleibt ih r dauernder Besitz, daß seine charakter­
volle Persönlichkeit nicht mehr zu den Lebenden zählt, 
bedeutet fü r sie einen unersetzlichen Verlust.

Personalia
M inisterialdirektor Jaques scheidet aus dem Vorstand 

der Preußische Elektrizitäts-AG aus und tr i t t  in deren 
Aufsichtsrat ein.

Das ehemalige Vorstandsmitglied der Farbwerke vorm. 
Meister Lucius & Brüning, Professor Dr. Hermann Reisen­
egger, der früher einen Lehrstuhl an der Technischen Hoch­
schule Charlottenburg innehatte, ist gestorben.

Der akademische Senat der Universität München hat den 
D irektor der Münchener Rückversicherungs-Gesellschaft 
Carl Schreiner wegen seiner Verdienste um das deutsche 
Volkstum und um die Universität München zum Ehren­
bürger der Universität ernannt.

M it Ablauf des Jahres w ird  Stadtrat a. D. Eduard Marx 
auf Grund freundschaftlicher Übereinkunft aus der Bank­
firma S. & H. Goldschmidt in  F rankfurt am Main als 
Teilhaber ausseheiden.

Der Vorsitzende der Industrie- und Handelskammer 
Altona Dr. ing. Meck, Mitinhaber der Maschinen- und 
Kesselfabrik Meck & Hambrock, ist im A lter von 56 Jah­
ren gestorben. Der Verstorbene war u. a. Ehrendoktor 
der Technischen Hochschule Charlottenburg.

Der Gründer der Vereinigte Elbe-Schiffahrts-AG und 
frühere Vorsitzende des Reichsarbeitgeberverbandes der 
deutschen Binnenschiffahrt, Georg Placke, ist im  A lter 
von 82 Jahren gestorben.

In  der Generalversammlung der Münchener Lichtspiel­
kunst AG (Emelka) wurden als Vertreter der neuen Groß­
aktionärgruppe Albert Kohan, Paris, Frank Deutsch, 
D irektor Georg von Falkenhayn und Rechtsanwalt Dr. 
Richard Rosendorff in den Aufsichtsrat gewählt.

Der Privatdozent fü r bürgerliches Recht an der Berliner 
Universität, Dr. Helmut Rühl, wurde zum ordentlichen 
Professor an der Handelshochschule zu Mannheim ernannt.

Der stellvertretende Generaldirektor der Skodawerke in 
Prag, Dr. Josef Havranek, ist am 16. November im  Alter 
von 57 Jahren gestorben.

fttm rtuc
^Ucas, Em m a: D ie  W ährung der Vere in ig ten  Staaten  

von A m e rika  m ährend des W eltkriegs. L e ipz ig  1930. 
Akadem ische Verlagsgesellschaft. 141 Seiten. — 
Preis 8 RM.
Warum diese (Leipziger) Dissertation, die gar zu viele 

¿Puren ihres Ursprungs trägt und an vielen Stellen den 
Eindruck eines Entwurfs macht, veröffentlicht werden 
Eüißte, ist nicht ersichtlich. Sie rechtfertigt das weder als 
Abständiger und neuer Beitrag zur Entwicklungs- 
S ch ich te  der amerikanischen Währung, noch als sich- 
ei>de und zusammenfassende Darstellung fremder Unter­

te ilungen. Obwohl die Arbeit, „D ie Währung der Ver­
einigten Staaten“  überschrieben ist, schweigt sie über die 
, 'ragen der Preisentwicklung, Kaufkraftparitäten, Zah- 
Jjügsbilanz, Kredit- und Diskontpolitik, Devisenpolitik, 
KriegSflrlanzierung und ähnliche Probleme so gut wie voll- 
hindig. Was bleibt, ist eine Darstellung der formalen 

Jjährungsverfassung, die weder k la r noch eindrucksvoll 
lr kt. Die Verfasserin hat sich vor allem die Aufgabe 

|.estellt zu untersuchen, ob die Vereinigten Staaten im 
Kriege die Goldwährung aufrechterhalten haben. Das wich- 

Sste Kriterium  zur Beantwortung dieser Frage bildet die 
estaltung der Wechselkurse. Da der Dollarkurs im zwei- 

H alb jahr 1914 und dann wieder von Mitte 1917 bis 
Kitte 19(9 unter pari lag, hat nach Lucas in diesen Perioden 
yK lit die Goldwährung bestanden, sondern eine „freie 
p Ehrung“ . Dabei blieb die Goldeinlösung in  der ersten 
Periode aufrechterhalten, in  der zweiten war sie durch das 

oldausfuhrverbot fü r den internationalen Verkehr auf- 
phoben. Zum Thema gehört eigentlich nur die Hälfte der 
e rE*eit. A u f den ersten zwanzig Seiten w ird, zumeist in 
■Ĵ gem Anschluß an Hasenkamp, eine Darstellung der 
j^P 'rangsVerfassung vor 1913 gegeben, während S. 41—92 

viel zu langen und ganz elementaren Ausführungen 
j , .er das Federal Reserve-System ausgefüllt werden. Auf 
^ .A h e ite n  einzugehen, lohnt nicht. Daher nur drei apho- 

lsche Bemerkungen: Die amerikanische Literatur ist

fast ganz unberücksichtigt geblieben. Das statistische 
Material w ird  o ft in  wenig übersichtlicher Form darge­
boten. Die schlimme Gewohnheit, ganz einfache Tatsachen 
m it irgendeinem Zitat zu belegen, feiert Triumphe (z. B. 
S. 47 Mitte, S. 49 Anm. 1, S. 75 Anm., S. 94, S. 110).

Berlin R. W. Goldschmidt

M eithner, D r. K a r l:  D ie  P re isb ildung  an der E ffek ten ­
börse. W ien  1930, V e rlag  Ju lius  S p ringe r. IX , 150 
Seiten. —  P re is 10,50 RM .
Da ich (im Jahre 1910, 2. Aufl. 1929) ein Buch unter 

demselben T ite l: „D ie Preisbildung an der Wertpapier­
börse“  herausgegeben habe, war ich nicht wenig gespannt 
zu sehen, wie man es auch machen könnte. . .

Doch fand ich das Folgende: auf den ersten sechzig 
Seiten eine sehr flüssig geschriebene und gut orientierende 
„Allgemeine Preislehre“ , die aber nur in wenigen Teilen 
Neues bietet, z. B. dort, wo die Börsenpreise als Beispiele 
m it herangezogen werden. In  dem zweiten Hauptteil, 
dessen Überschrift ebenso lautet wie der Titel des Buches, 
findet sich auf weiteren sechzig Seiten eine lehrbuchartige 
Darstellung „der Effektenbörse und ihrer Geschäfte“ , 
wobei die Geschlossenheit der benutzten Vorbilder in 
keiner Weise erreicht w ird. Auch die beiden letzten Ka­
p itel: „Einflüsse der verschiedenen Interessentenkreise auf 
den Börsenpreis“  sowie „D ie organischen Sonderheiten der 
Preisbildung an der Effektenbörse“  sind mehr oder weniger 
Wiederholungen aus anderen Büchern, ohne daß dabei 
wesentlich Neues herausgekommen wäre.

Ich glaube nicht, daß in dieser Weise — 1. Teil: „A l l­
gemeine Preislehre“  und 2. Teil: „D ie Effektenbörse und 
ihre Geschäfte“  — die Forderung e rfü llt w ird, die der 
Verfasser in der Einleitung zu seinem Buche erhebt, die 
Forderung, „daß sich die verkehrswirtschaftlich eingestellte 
Betriebswirtschaftslehre auch m it dem Preisproblem be­
schäftigen müsse“ .

Berlin Prof. Dr. W. Prion
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©ilanjen
Gutehoffnungshütte Aktienverein 
für Bergbau- und Hüttenbetrieb

Dividendenerhöhung um 2 % — Hohe Rentabilität der ver­
arbeitenden Werke — Gerüchte über Änderungen in der 

V ermaltung
M it dem Beschluß einer Dividendenerhöhung (von 7 auf 

9 %) dürfte die Gutehoffnungshütte unter den Mitte 1930 
abschließenden Montankonzernen allein stehen. Zur Er­
klärung der erhöhten Ausschüttung, die angesichts der 
allgemeinen Klagen über mangelnde Rentabilität der deut­
schen Kohlen- und Eisenindustrie berechtigtes Aufsehen 
erregte (vgl. Nr. 40, S. 1864), wurden in der Öffentlichkeit 
die Meinungsverschiedenheiten innerhalb der Aktionäre, 
die sich größtenteils aus Mitgliedern der Familie Haniel 
zusammensetzen, herangezogen. Der Vorsitzende des A u f­
sichtsrat hat zwar dementiert, daß ein größeres Aktien­
paket von einer Bank aufgekauft sei, daß ein Aufsichts­
ratsmitglied der Vereinigte Stahlwerke AG, Werner Carp, 
seinen E in tritt in den Aufsichtsrat der Gutehoffnungshütte 
anstrebe und daß Kommerzienrat Reuscli, der bisherige 
Generaldirektor, auszuscheiden beabsichtige, und augen­
blicklich scheint in der Tat eine Uberfremdungsgefahr 
nicht mehr zu bestehen. Aber daß trotz des Pool-Vertrages, 
der der Verwaltung ein Vorkaufsrecht auf abzustoßende 
Aktien gibt, gewisse Besitzveränderungen drohten, hinter 
denen u. a. die Kreise um Werner Carp standen, kann wohl 
kaum bestritten werden. Die Bindungen, die das Kapital 
des Unternehmens einst zusammenhielten, müssen sich m it 
fortschreitender Zeit und wachsender Größe des Betriebes 
lockern, zumal es sich bei der Gutehoffnungshütte um eins 
der ältesten Unternehmen der deutschen Schwerindustrie 
handelt.

Die Anfänge dieses Unternehmens gehen bis in die Mitte 
des achtzehnten Jahrhunderts zurück. 1810 bestanden be­
reits drei Hüttenwerke, 1819 wurde die erste Dampf­
maschine erbaut, 1828 arbeitete zum ersten Male ein Blech­
walzwerk, 1830 lief das erste Dampfschiff vom Stapel. Um 
die Mitte des 19. Jahrhunderts war das Werk hauptsächlich 
auf Eisenverarbeitung eingestellt und mußte den größten 
Teil des zu verarbeitenden Eisens zu kaufen. Nach dem 
Übergang vom Holzkohlen-Hochofen zum Steinkohlenofen 
setzte dann neben der Verfeinerung der Ausbau der Kohlen­
zechen ein. — Aus diesem kurzen Entwicklungsabriß tr it t  

Bilanz der Gutehoffnungshütte, Nürnberg
(M ill. RM) 30.6.26 30. 6.27 30.6.28 30. 6.29 30. 6. 30

A k tiv a
W e rk s a n la g e n ............................... 4,050 3.894 3.517 3.846 3,797
K a lks te in - und D o lom itb rüche 0.109 2 KM 2 RM 2 UM 2 RM
E rzbergbau .................................... 1 RM 1 RM 1 RM 1 RM 1 ItM
W aldungen und G rundstücke  . 0.112 0.106 0.103 0.101 0.099
B e te i l ig u n g e n ............................... 88.943 90.555 98.338 98.766 100.019
W e rtp a p ie re ..................................... 0.026 0.026 3 RM 3 RM 3 RM
Außenstände.................................... 3,805 4,730 1,686 1,382 2.681
A rb e ite r- u. Beamtenwohnungen — — — — —
B ü r g s c h a f te n ................................ 0,927 1,068 0,881 0,121 0,068

Passiva
A k t ie n k a p i t a l ...............................
Gesetzliche Rücklage . . . .

80.000 80.000 80.000 80.000 80.000
8.000 8.000 8.000 8.000 8.000

R ü c k la g e .......................................... 4.000 4.000 4.000 4.000 4.000
S c h u ld e n .......................................... 0.993 1.994 5,724 6.273 5.966
B ü r g s c h a f te n ................................ 0.927 1.068 0.881 0.121 0.068
R e in g e w in n ..................................... 4,051 5,317 5,920 5,822 8,629

Gewinn- und Verlustrechnung
(M ill.  RM) 30.6.26130.6.27 30.6.28 30.6.29 30.6.30

Einnahm en
V o r t r a g .......................................... 0.020 0,06 t 0.517 0.320 0.222
R o h g e w in n ....................................
Übernahm e des Gew inns der

4,350 0,308 0,632 3,113 4,773

G uteho ffnungsh iitte  O berhau­
sen A G .......................................... __ 6,106 7,652 3,940 5,084

Ausgaben
A b s c h re ib u n g e n .......................... 0.319 1,147 2.881 1.550 1.449
R ohgewinn . . . . 4,051 5,317 5,920 5,822 8.629

D iv idende  in  •/• 5 6 7 7 10

bereits die große Bedeutung der Verarbeitung fü r den Ge- 
samtkonzern hervor.

Heute befindet sich das gesamte Aktienkapital der 
schwerindustriellen Betriebe im Besitz der Nürnberger 
Holding-Gesellschaft, an die die Belriebsüberschiisse ab­
geführt werden. Der Hauptposten der Beteiligungen, das 
Kapital der Gutehoffnungshütte Oberhausen AG, beträgt 
zwar nominell nur 60 M ill. RM, doch tragen regelmäßig 
auch die Verarbeitungsbetriebe wesentliche Beträge zum 
Gesamtgewinn bei. Die wichtigsten der angeschlossenen 
Verarbeitungsbetriebe sind folgende:

M asch inenfabrik  A ugsburg -N ürnberg  AG  (20 M ill .  RM K a p ita l, letzte 
D iv idende  6 %, M a jo ritu tsbe te iligung ).

M asch inenfabrik  Eßlingen AG  (6,4 M ill .  RM K a p ita l, letzte  D ividende 
5 %, M e lirhe itsbe le iligung).

O snab riicke r K up fe r- und D rah tw e rk  AG  (9,6 M ill .  RM K a p ita l, letzte 
D iv idende  5 %, im  V o rja h r 6 %).

F r itz  Neumeyer AG. N ürnberg  (8 M ill. RM K a p ita l, letzte  D ividende 
10 %, im V o r ja h r 0 %, M ehrhe itsbete iligung).

Z a h n rä d e rfa b rik  Augsburg (2 M ill. RM K ap ita l. M ehrhe itsbete iligung)'
E isenwerk N ürnberg  AG (2 M ill. RM K a p ita l. M ehrhe itsbete iligung)'
Schwäbische H üttenw erke, Wasseralfingen, Gm bH (2 M ill.  RM K ap ita l. 

B ete iligung  50 %).
Deutsche W erft AG. H am burg  (10 M ill .  RM K a p ita l, letzte  D ividende 

8 %, Bete iligung rund 24 %).
H anie l & Lueg G m bH , D üsse ldorf (20 000 RM K a p ita l, Beteiligung 

100 %). .
D eggendorfer W e rft und Eisenbaugesellschaft m bH  (10 000 RM K ap ita l. 

M ehrhe itsbete iligung).
F ranz Haniel Gm bH. D üsse ldorf (10 M ill. RM K ap ita l) 

und verschiedene Handelsgesellschaften, w ie z. B. d ie  Gute H offnung^' 
h ü tte  Gm bH in Essen, d ie Fränkische Eisenhandels Gm bH  in  Nürnberg 
und die Ferrostah l AG in  Essen (E xp o rt).

Der Geschäftsbericht gibt zwar an, daß fü r alle verar­
beitenden Betriebe m it einem annehmbaren bis guten Er­
trägnis zu rechnen sei, doch kann man unmöglich aus den 
Dividendenzahlen (soweit sie vorliegen oder geschätzt 
werden können) auf das Mehr oder Minder an Rentabilität 
bei den Fertigbetrieben gegenüber den Rohstoffbetrieben 
Rückschlüsse ziehen: denn es ist hauptsächlich eine Frage 
der Bilanztechnik, welchen Betriebsteilen die Gewinne zu- 
geschrieben werden. In der Gewinn- und Verlustrechnung 
der Holding-Gesellschaft stieg seit dem Vorjahr der Ge- 
winneingang aus Oberhausen um 29 %>, der übrige Roh- 
gewinn um 55 %. Schon daraus ist das bessere Erträgnis 
der verarbeitenden Werke ersichtlich. Nun betrug aber der

Bilanz der Gutehoffnungshütte, Oberhausen
(M ill.  RM)

A k tiv a
W erksanlagen ..............................
S teinkohlenzechen ......................
W aldungen und G rundstücke .. 
G uthaben in lau fender Rech- 

nung, geleistete Anzahlungen,
Bankguthaben usw .....................

Kasse .............................................
Wechselbestand ..........................
V o rr te an Rohstoffen, h a lb fe r­

tigen und fe rtigen  W aren . .  
Bürgschaften .................................

Passiva
A k tie n k a p ita l ..............................
Gesetzliche bzw. satzungs-

mäßige R ü c k la g e ......................
D o lla ra n le ih e .................................
Schulden in lau fender Rechnung 

und erhaltene A nzah lungen ..
Bürgschaften .................................
R e in g e w in n .....................................

130, 6. 26 30, 6. 27 30. 6. 28 30. 6. 29

35.854 36,667 39.683 40,381
25.230 23.435 25,340 25,380
6,816 9,428 9,197 9,223

56,845 63.532 60.209 60.933
0,199 0.236 0,283 0.291
1,153 3.261 5,538 5,566

9,817 14.435 12.728 17.327
8,060 13,742 17,368 21,210

60.000 60,000 60.000 60,000

6,000 6.000 6.000 6.000
40,950 38,961 36,861 34,761

28.837 46.034 50.117 58.340
8.060 13.742 17.368 21.210

>) 0.126 2) 6.106 *) 7.652 ! ) 3.940

30. 6 J ?

40,423
25.522

9,229

61.401
0.30?
3,815

19.315
19.280

60,00»

6.000
32,632

6t.21‘
19.280 

S) 5,081
!) Einschl. V o rtra g  aus dem V o rja h r. — 2) D er Reingew inn w ird  0 

d ie  G uteho ffnungsh iitte  A k tie n ve re in  fü r  Bergbau und  llü tte n b e tr ie b  
N ürnbe rg  überwiesen.

Gewinn- und Verlustrechnung
___________(M ill  RM)____________ [ 30, 6, 26 30, 6, 27, 30, 6. 28 |30. 6. 29 j O j ?- 3

E innahm en  
Betriebsgewinn ..........

Ausgaben
Abschre ibungen . . . .
R e in g e w in n ..................

«) E inschi. V o rtra g  aus dem V o rja h r. -  *) D er Reingew inn w ird  »J 
die G u teho ffnungsh iitte  A k tie n re re in  fü r  Bergbau und  H üttenbetneD  
N ü rnbe rg  überw iesen.

5,252

5.126 
•) 0.126

10,154

4.047 
2) 6,106

12,693

5.041 
») 7.652

8,943

5.003 
s) 3.940

11,380

6.305 
j )  5,084
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Gesamtumsatz der Oberhausener Gesellschaft im Vorjahr 
219 M ill. RM, diesmal hingegen 213,2 Mill. RM. Daß der 
um 29 % höhere Gewinn des Oberhausener Werkes aus 
einem um 3 % niedrigeren Umsatz erwirtschaftet wurde, 
ist selbst unter Berücksichtigung wesentlicher Rationalisie­
rungserfolge nicht sehr wahrscheinlich, zumal der Export­
anteil der Eisenindustrie im letzten Geschäftsjahr wesent­
lich größer war als ira vorletzten und die Exportpreise des 
letzten Geschäftsjahrs fü r Stabeisen etwa bei 107 RM, im 
vorletzten dagegen über 115 RM gelegen haben dürften.

Die Lage des Oberhausener Unternehmens ist besonders 
günstig im H inblick auf die erhöhten Investitionen und 
Abschreibungen, ln den letzten Jahren standen den 
ausgewiesenen Zugängen fast immer gleich hohe Ab­
schreibungen gegenüber. Im Vorjahr ist dieser Grundsatz 
besonders streng befolgt worden, die Zugänge sind um 
10 %, die Abschreibungen um 2b % gestiegen. In den 
Vorräten, die nur um 12% höher bewertet werden als im 
Vorjahr, muß eine erhebliche stille Reserve stecken; denn 
sowohl die Kohlenhalden als auch die Erzbestände der 
Gutehoffnungshütte (wie aller Montan-Konzerne) waren 
am Bilanzstichtag mindestens zwei bis dreimal so groß 
als ein Jahr vorher. Da sowohl eine geringere Abschrei­
bung wie eine höhere Bewertung der Vorräte möglich 
gewesen wäre, wenn fü r die beabsichtigte Gewinnaus­
schüttung das Betriebsergebnis nicht ausgereicht hätte, 
dürften die ausgewiesenen Gewinne tatsächlich verdient 
Worden sein.

Als Erklärung fü r diese ungewöhnliche Rentabilität 
reicht die Eeststellung, daß der Eisenabsatz außerhalb des 
Konzerns zu einem kleineren Teil als bei anderen Eisen­
werken ins Ausland geht, nicht aus. Man muß vielmehr 
annehmen, daß die Oberhausener Gesellschaft hauptsäch­
lich an dem Absatz an die verarbeitenden Betriebe ver­
dient hat. Um so auffallender ist die Mitteilung des 
Geschäftsberichts, daß — ebenso wie bei den Klöckner- 
Werken (vgl. Nr. 46, S. 2124) — die Geschäftslage in den 
Verarbeitungsbetrieben wesentlich besser war als in den 
Kohle und Eisen erzeugenden Betrieben.

Da im Hinblick auf die Uberkapazität der Eisen schaf­
fenden Industrie Deutschlands die Zukunft der Eisen­
erzeugung ungewisser ist denn je zuvor, gewinnen diejeni­
gen Konzerne, denen eine gut rentierende Verarbeitung an- 
geschlosen ist, fü r in- und ausländische Aufkäufer an Wert. 
Diese Lage ermöglichte es dem Leiter des Unternehmens, 
Kommerzienrat Reusch, jahrelang in den zahlreichen 
Kartellverhandlungen individualistische Gedankengänge 
n i betonen. Wenn der Geschäftsbericht dieses Jahr aus­
führt, daß internationale Verbände fü r die Beteiligten nur 
dann einen Wert haben, wenn sie sich auf fest 
Beschlossene nationale Verbände stützen können und 
'vori vornherein als zentrale Verkaufsverbände fü r eine 
Dnge Zeitdauer aufgebaut und nach einheitlichen Grund­
sätzen geleitet werden, so darf man dies wohl mehr im 
Sinne einer „Feststellung“  als eines Gesinnungswechsels 
Ansehen, zumal bezüglich der Kohle betont wird, daß eine 
Deie Wirtschaft die aufgetretenen Schwierigkeiten be­
stimmt überwunden hätte.

Rheinisch-Westfälisches Elektrizitätswerk AG
Weiterer technischer Ausbau — Ungenügende Aufschlüsse 

über Ertrag und Bilanz — Wieder 10 % Dividende
Die Rheinisch-Westfälische Elektrizitätswerk AG in 

Essen (RWE), das große gemischtwirtschaftliche Strom- 
Yersorgungs-Unternehmen im Westen, hat auch 1929/30 die 
starke Expansion der letzten Jahre fortgesetzt. Zwar waren 
dle neu in Angriff genommenen Projekte etwas weniger 
Zahlreich als im voran gegangenen Jahr; aber schon die 
Fortschritte in der Durchführung der alten Pläne be­

tte te n  eine gewaltige Steigerung der technischen Ka­
pazität. Die Zunahme der Stromabgabe in den vom RWE

ontrollierten Werken von 2,7 auf 3,5 M illiarden kWh
en»zeichnet diese Entwicklung. Sie vollzog sich auf 

Mehreren Wegen.

Von den eigenen Werken des RWE erfuhr das größte, 
das im Kölner Bezirk auf der Braunkohle stehende Golden­
berg-Werk, eine Erweiterung seiner Leistungsfähigkeit von 
400 000 auf 500 000 kW, womit es zum größten Kraftwerk 
in Deutschland wurde. Fertiggestellt wurde auch das 
Pumpspeicherkraftwerk Herdecke im Ruhrtal, das weniger 
wegen seines Umfangs (140 000 kW) als wegen seiner 
wichtigen Funktion als Ausgleichsanlage zwischen den 
Zeiten starker und geringer Inanspruchnahme eine wesent­
liche Bedeutung fü r das gesamte Verteilungsnetz hat. 
Welche Ersparnisse durch dieses Werk erzielt werden 
können, wird in einer graphischen Darstellung des Berichts 
gezeigt, die wahrscheinlich ein typisches und nicht ein 
ungewöhnlich günstiges Beispiel herausgreift: Sie zeigt die 
schwankende Belastung des Netzes im Laufe eines Tages 
und die Uberschußmengen, die Herdecke aufnahm, sowie 
die Zuschußmengen, die es abgab. Dabei ergibt sich, daß 
ohne Berücksichtigung des Ausgleichs durch Herdecke die 
höchste Belastung im Laufe des Tages um 66% über der 
niedrigsten lag, daß aber durch das Pumpspeicherwerk 
diese Spanne fü r die Krafterzeugung auf 24 % gedrückt 
wurde. Von Bedeutung ist dies vor allem im Zusammen­
hang m it einer weiteren Etappe des Ausbauprogramms, 
die im abgelaufenen Jahr erreicht wurde: die große 
Höchstspannungsleitung von der holländischen Grenze bis 
nach Vorarlberg mit einer Länge von etwa 800 km kam 
voll in Betrieb. Uber die zentrale Schaltstation Brauweiler 
bei Köln w ird nun der Strombedarf eines Netzes aus­
geglichen, das sich auf 4300 km Drehstromleitungen von 
220 000 und 100 000 Volt und 49 Höchstspannungsstationen 
stützt. So w ird beispielsweise der Nachtstrom aus Vorarl­
berg in Herdecke aufgespeichert und am Tage, der infolge 
des Uberwiegens der industriellen Abnehmer fü r das RWE 
■weitaus die größte Beanspruchung bringt, in Westdeutsch­
land abgegeben.

Diese technischen Fortschritte: die Nivellierung des 
schwankenden Strombedarfs durch das Speicherwerk und 
die Verbindung der Alpen Wasserkräfte m it den Braun- und 
Steinkohlenkraftwerken des Westens sind gewiß imposant. 
Zur wirtschaftlichen Rechtfertigung dieses Werks galt es 
zunächst, Absatz fü r das steigende Stromangebot zu 
sichern. Der Umfang des Absatzgebiets hat sich in diesem 
Jahr nicht nennenswert erweitert, es fand vielmehr nur 
eine innere Vereinfachung statt durch Übernahme der Ver­
teilungsunternehmungen in den Landkreisen Simmern und 
Aachen. Trotzdem gelang es, den Stromabsatz um rund 
700 M ill. kWh zu steigern, d. h. noch etwas stärker als im 
vorangegangenen Jahr, und zwar wieder hauptsächlich 
durch Generalverträge m it großen Industriewerken wie 
Mannesmann und Gutehoffnungshütte. Die im Vorjahr 
ausgesprochene Hoffnung, fü r das eigene Netz des RWE 
die Grenze von 3 Milliarden kWh zu überschreiten, hat 
sich aber infolge des Konjunkturrückgangs nicht erfüllt. 
Der Bericht enthält keine Angabe darüber, wie weit nun 
eigentlich beim gegenwärtigen Stromabsatz die Kapazität 
der Anlagen ausgenutzt war. Er betont nur, daß man 
durch Verbilligung des Haushaltstarifs den Stromabsatz 
anzuregen versucht habe und daß der Strombezug auch 
fü r den kleinsten Haushalt nicht unerschwinglich sei; ob 
das bei der Bedingung einer Mindestabnahme von 
100 kWh monatlich tatsächlich gilt, ist jedoch zweifelhaft.

Stromabgabe
(M ill.  k W h ) ________ 11925/26 j 1926/27 [ 1927/28 1 1928/29 ! 1929/50

RWE K ra fts tro m  .......................... 1083.3 1154.1 1334.9 1935.3 2637.8
RWE L ich tstrom  ......................... 75.5 92.3 113.5 131 9 144,5
RWE Gesamtabgabe .................. 1157,8 1246,3 1448.5 2067.2 2782,1
M a in -K ra ftw e rk e .......................... 73,5 87.8 105.3
B raunkoh lenm d. ..Z u k u n ft"  . . 172.6 182 6 199,3
Paderborner E lt-W erk  .............. 13.4 20.3 24,0
RW E-Netz insgesamt .................. 1708.0 2357.9 3110,7
RW E-Konzern insgesamt .......... 2100.0 2700.0 3500.0

Weit weniger k lar als auf dem Gebiete der technischen 
Entwicklungen sind die Angaben des Berichts über die 
wirtschaftliche Seite dieser Expansion. Die Geminnrech- 
nung zeigt die gesamten Einnahmen — aus der eigenen
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Stromabgabe, aus Kolilenverkauf, aus dem kleinen Absatz 
an Gas und Nebenprodukten und aus dem Betrieb elek­
trischer Bahnen — in einem Posten vereinigt m it den 
Dividenden von Konzernfirmen und den eingenommenen 
Zinsen. Das ist um so befremdlicher, als zweimal in  den 
letzten Jahren Berliner Börsenprospekte vorgelegt wurden, 
die wenigstens die Höhe der Zinseinnahmen und Beteili­
gungserträge gesondert enthielten. Man sollte annehmen, 
daß das RWE genau so wie andere Gesellschaften der 
Börse gegenüber die Verpflichtung übernommen hat, die 
im  Prospekt vorgenommenen Gliederungen auch auf die 
Versäumnis vorläge; ein Eingreifen des Börsenvorstandes, 
wie in  einigen anderen Fällen, erscheint deshalb not­
wendig, damit in der Generalversammlung am 28. No­
vember die Lücken ausgefüllt werden. Inzwischen kann 
man nur feststellen, daß der Rohgewinn gegenüber dem 
vorigen Jahr um knapp 20 % gestiegen ist, während die 
Stromabgabe im Konzern um 30 % und bei der Gesell­
schaft selber sogar noch etwas stärker zunahm. Der Rein­
gewinn hat allerdings eine Steigerung um fast 30 % er­
fahren, da sowohl die Verwaltungskosten und die Zinsen 
wie die Abschreibungen langsamer stiegen als der Roh­
gewinn. Dam it hat sich allerdings auch die Abschreibungs­
quote von 7,2 auf 5,9 % des Nettobuchwerts der Anlagen 
gesenkt. Der Bericht gibt dazu keine Erklärung, sondern 
erwähnt nur, daß die Abschreibungen nach den von der 
Steuerbehörde anerkannten Sätzen vorgenommen wurden; 
im  vorigen Jahre fehlte dieser Hinweis; man darf wohl 
annehmen, daß damals in der Handelsbilanz mehr abge­
schrieben wurde als in  der Steuerbilanz, während man 
dieses Mal darauf verzichtet hat, um auf das erhöhte 
Kapita l wieder 10 % ausschütten zu können.

Gewinn- und Verlustrechnung
(M ili. R M )_____________ 130, 6, 26 30. 6, 27131), 6, 28 30. 6. 29130. 6. 30

Einnahm en
V o rtra g  .........................................
B etriebsgew inn ............................>
Zinsen ............................................
B e te iligungsertrag  ......................

0,009 

j  37,338

0,016

>43,070

0,011 
35.435 
4,11S
8,851

0.020
45,336
6,951
8,380

0,017 

}  72,084
J

Ausgaben
V erw altungskosten u. verschied.

Ausgaben .....................................
Zinsen .............................................
Abschre ibungen ..........................
Uberschuß .....................................

}  13,767
11.545
12,035

}  14,475

14,92?
13,684

9,421
7.075

16.585
15,333

5,263
13,478
21.620
20,326

}  20,999
24.620
26,483

D iv idende  in  %
Inhabe rak tien  .............................
Nam ensaktien ..............................

8
12

9
15 }  9 }  10 }  19

Von der diesjährigen Dividende fließt allerdings ein Teil 
in die Gesellschaftskasse zurück. Denn die Ausschüttung 
w ird  auf das gesamte Kapital berechnet, obwohl es nicht 
ganz begeben ist. Bei der letzten Kapitalerhöhung um 
62 M ili. RM wurden nur 29,27 M ill. Inhaberaktien den 
Aktionären zu 130 % angeboten, während 30,73 M ill. an 
die Rheinisch-Westfälische Treuhand GmbH gingen, die 
vo ll im Besitz des RWE ist, so daß es sich praktisch um 
Vorratsaktien handelt. Diese sollen teilweise fü r die Aus­
übung des Optionsrechts durch die Inhaber der in Amerika 
begebenen Anleihen, teilweise fü r die Deckung weiteren 
Kapitalbedarfs bereitgehalten werden. Da der Kurs seit 
der Begebung der Optionsanleihe unter dem Optionspreis 
lag, dürfte bis jetzt kaum etwas von diesem Paket ver­
wertet worden sein. Verbucht ist das Paket unter Effekten 
und Beteiligungen (zu welchem Kurs, ist unbekannt, ver­
mutlich zu dem nominellen Ubernahmekurs, also 110 %).

Die echten Zugänge auf dem Beteiligungskonto betreffen, 
abgesehen von der Beteiligung an der Rheinische Licht- 
und Kraftwerke AG in Brand bei Aachen, im wesentlichen 
die Expansion des Konzerns am Südrand seines großen 
Netzes, also im Schwarzwald, am Oberrhein und in Vor­
arlberg. A u f diesem Gebiet liegen auch die begonnenen 
Aufgaben, die im neuen Jahr ihre Fortsetzung finden 
laufende Berichterstattung zu übertragen, so daß jetzt ein 
sollen. Im  Schwarzwald soll die Verbindung des Schluch­
seewerks (RWE-Beteiligung 50 %, Rest badischer Staat 
und schweizerische Unternehmungen) m it der großen Süd­

leitung hergestellt werden. Auch der Anschluß der Ober­
rheinwasserkräfte soll vorgenommen werden. H ier hat die 
Rheinkraftwerk Albbruck-Dogern AG in Waldshut (RWE- 
Beteiligung 77 %) m it dem Ausbau ihrer Staustufe be­
gonnen. Außerdem hat sich das RWE m it 30 % an der 
schweizerischen Aare-Werke AG beteiligt, die Projekte fü r 
die Kraftstufen Klingnau und Wildegg-Brugg ausarbeitet. 
Für die Verwaltung dieser schweizerischen Beteiligung 
und der Beteiligung an der Vorarlberger Elektrizitäts- 
Leitungs GmbH in Bregenz, der die Leitungen von den 
Vermunt-Werken bis zur österreichischen Landesgrenze 
gehören, hat das RWE eine schweizerische Holdinggesell­
schaft gegründet, die „Finelektra“  Finanzgesellschaft für 
Elektrizitätsbeteiligungen AG in Aarau; sie ist m it nicht 
weniger als 30 M ill. F r Kapital ausgestattet, was die Größe 
dieser Projekte oder der Aufgaben, die sie sonst noch er­
füllen soll, kennzeichnet. Schließlich hat das RWE einen 
Vertrag m it der Neckar AG geschlossen, der ih r den Strom 
von vier Staustufen des Neckarkanals und aus den K ra ft­
werken der bereits erwähnten Gesellschaften sichert, wo­
gegen das RWE H ilfe  bei der Baufinanzierung leistet.

Zur Finanzierung dieser Bauten übernahm das RWE 
die Garantie fü r eigene Anleihen der Vertragsgesell­
schaften: 40 M ill. Schweizer F r fü r die Rheinkraftwerk 
Albbruck-Dogern AG, 7 M ill. F r fü r die Neckar AG 
(früher schon 2 M ill. £ fü r die Vorarlberger Illwerke und 
35 M ill. F r fü r die Schluchseewerk AG). Die neuen Gelder 
flössen großenteils an das RWE, das sie den betreffenden 
Gesellschaften entsprechend den Baufortschritten zur Ver­
fügung stellt und dann Hypothekensicherung an Stelle 
seiner eigenen Garantie setzt, wobei aber der Strom­
lieferungsvertrag m it dem RWE die wirtschaftliche Basis 
fü r die Hypothekensicherung darstellt. Praktisch ist also 
der Risikoträger bei diesen Bauten in hohem Umfange das 
RWE selber.

Bilanz

A ktiva
Eigene B e tr ie b e .............................
E ffekten und B e te ilig u n g e n -----
Vorschüsse an angegliederte

U nternehm ungen ......................
D eb ito ren  .....................................
V o rrä te  .........................................
Kasse .............................................
A n le ihe-D isag io  ..........................

Passiva
A lc tie n -K a p ita l: Inhabe rak tien  ,

,, N am ensaktien ,
Reservefonds .................................
Sozio lfonds ..................................
Versicherungsfonds ..................
A bschre ibungen ..........................
An le ihen .........................................
Forderungen angeg liederter U n ­

ternehmungen und fü r  über­
nommene A nlagen ..................

H ypotheken ..................................
K red ito ren  .....................................
Zinsen u. rücks t. D iv idenden  ..
Uberschuß ....................................

Der aus der RWE-Bilanz ersichtliche Geldbedarf i s* 
trotzdem groß genug. Die eigenen Anlagen zeigen einen 
Bruttozugang von 145 M ill. RM, wovon knapp 30 M ill. RM 
durch Rückgang der Vorschüsse an angegliederte Unter­
nehmungen kompensiert werden. Das von einer beson­
deren GmbH erbaute Speicherwerk Herdecke wurde bisher 
über das Anlagekonto finanziert und nach seiner Fertig­
stellung unter die eigenen Betriebe eingereiht. Die übrigen 
Anlagenzugänge betreffen im wesentlichen Goldenberg und 
die Erweiterung des Hochspannungsnetzes. Einen ge" 
naueren zahlenmäßigen E inblick erhält man allerdings 
nicht, da jede Aufgliederung beim Betriebskonto ebenso 
wie beim Beteiligungskonto fehlt. Das ist um so befremd­
licher, als vor wenigen Wochen in New York ein Börsen­
prospekt eingereicht wurde, der fü r eine nach amerika­
nischen Gewohnheiten aufgestellte „konsolidierte Konzern­
bilanz“  eine gewisse Aufgliederung enthält. Das Betriebs­
konto, das in dieser Bilanz per M itte 1929 m it brutto 
143,25 M ill. $ erscheint (also um genau 30 % höher als in 
der Bilanz des RWE allein), besteht dort nur zu 25% aus

249,977 309.954 353,076 463,119
69,045 69,793 88.110 126,580

28,967 2S.876 35.964 66.028
32.887 90.201 56.241 93.527
3,773 4,484 6.081 8.184
0,230 0,172 0,234 0,318
— 1,090 — 4,000

135 600 135.600 150.600 175.600
4.400 4.400 4.400 5.400

30,395 30,395 30.395 37,385
— — 0.502 1.032

13.200 13.254 12.911 12.853
111.720 126.046 139.640 161.260
44,016 104,859 103,712 185,930

7,076 13.656 22.132 80.294
— 0.060 0.060 0.064

26.403 62.595 60.001 78.199
0.035 0.020 0.021 3.4.13

12,035 13.684 15,333 20.326

104,734
i

36.905
171.577

9.004
0,239

10,804

235.600
7.400

52.911
2.107

12.853
185.880 
266,0S2

64.974 
0 063 

142 694 
4.522 

26.483
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Kraftwerksanlagen, aber zu 62 % aus dem Leitungsnetz, 
im  übrigen zu etwa 8 % aus sonstigen elektrischen An­
lagen und zu 7 % aus Nebenbetrieben.

W ill man den Umfang der gesamten Anlagenkonten er­
fassen, soweit sie in der RWE-Bilanz erscheinen, so muß 
man zu den eigenen Betrieben nach Abzug der Abschrei­
bungen die Effekten und Beteiligungen und die Vorschüsse 
an angegliederte Unternehmungen hinzuzählen. Man 
kommt dann auf einen Betrag von 624 M ilk  RM, d. h. 
130 M ill. mehr als im  Vorjahr. Davon ist der Buchwert 
der Vorratsaktien abzuziehen; so ergibt sich, daß das 
RWE im vergangenen Jahr rund 100 Millionen neu in ­
vestiert hat. Hinzu kommt noch, daß die Schulden an 
Konzernunternehmungen, die z. T. Restkaufgelder fü r An­
lagen — also Schulden auf frühere Investitionen — dar­
stellen, um 15 M ilk RM vermindert wurden. Die neue An­
leihe von 20 M ilk $ brachte etwa 75 M ilk RM ein. Sie ließ 
das Anleihekonto um 84 M ilk RM und das Disagio-Konto 
um schätzungsweise 8,5 M ilk  steigen, wovon aber ein Teil 
zusammen m it einem Teil des früheren Disagio-Kontos 
abgeschrieben wurde. Die Kapitalerhöhung brachte — 
wenn man die noch nicht verwerteten Aktien außer Be­

tracht läßt — rund 35 M ilk RM; daß die Zunahme von 
Kapital und Reservekonto in der Bilanz größer ist, ergibt 
sich aus der Verbuchung der noch nicht begebenen Aktien 
und des 10 %igen Agio auf sie. Stark erhöht haben sich 
auch Debitoren mie Kreditoren, was wohl zum großen 
Teil von der Verwaltung der Anleiheerlöse fü r das Rhein­
kraftwerk und die Neckar AG herrührt. Die Steigerung 
ist bei den Debitoren m it 78 Millionen etwas größer als 
bei den Kreditoren m it 64,5 M ilk RM. Die in den Debi­
toren enthaltenen Bankguthaben dürften infolge von 
Kapitalerhöhung und Anleihebegebungen trotz der In ­
vestitionen zur Zeit noch höher als im Vorjahr sein. Auch 
sie werden im Gegensatz zum Börsenprospekt nicht ge­
sondert ausgewiesen, ebenso wenig wie die Verpflichtungen 
aus der Bautätigkeit, die Mitte 1929 m it 58 M ilk RM den 
größten Teil der damaligen Kreditoren ausmachten.

In zahlreichen Punkten läßt also die Publizität zu wün­
schen übrig. Die übliche Begründung, es sei gefährlich, 
der Konkurrenz zuviel Einsicht zu gewähren, kann in 
diesem Fall wahrhaftig nicht angeführt werden. Offen­
sichtlich ist die Verwaltung einer großzügigen Unterrich­
tung der Aktionäre abgeneigt.

Hiacftkcirffte
Die Konjunktur

Aus den Zahlen der Invaliden- und der Angestelltenver­
sicherung berechnet das Institu t fü r Konjunkturforschung 
in seinem Wochenbericht Nr. 33, daß die Durchschnitts­
einkommen der beschäftigten Arbeiter im dritten Quar­
ta l des Jahres 1950 um 2,8 %, die Einkommen der Ange­
stellten durchschnittlich um 0,1 % unter dem Stand des 
entsprechenden Vorjahrsabschnitts lagen.

Eine Erklärung findet dieser Rückgang zunächst in dem 
größeren Umfang der Kurzarbeit dieses Jahres; nach den 
Gewerkschaftszahlen sind im dritten Quartal 1930 rund 
4 %, im Vorjahr rund 1,7 % der Gesamtstundenzahl durch 
Kurzarbeit ausgefallen, so daß allein aus diesem Grund 
ein Einkommensrückgang von 2,3 % bei den Arbeitern 
anzunehmen ist. In  den Zahlen der Invalidenversicherung 
kommt jedoch der Einfluß der Kurzarbeit auf die Effek­
tivverdienste nicht voll zum Ausdruck; die Kurzarbeiter 
werden zwar gewöhnlich in  eine entsprechend niedrigere 
Lohnklasse eingereiht, aber in  der obersten Klasse 
(„Wochenlohn über 36 RM“ ) befindet sich weit über ein 
D ritte l der Gesamtarbeiterzahl, und alle Verschiebungen 
innerhalb dieser Gruppe bleiben ohne Einfluß auf die 
Erträgnisse der Versicherung. Deshalb muß ein weit 
größerer Teil als lediglich ein Betrag von 0,5 % (2,8 minus 
2,3 %) auf andere Ursachen zurückgeführt werden. Zu 
diesen Faktoren gehört in erster Linie ein Abbau der 
hochbezahlten Überstundenarbeiten, der zwar statistisch 
nicht erfaßt werden kann, aber zweifellos stattgefunden 
hat. Wie weit darüber hinaus die übertariflichen Stunden­
löhne gesunken sind, ist nicht festzustellen. Einen erheb­
lichen Umfang kann diese Senkung kaum angenommen 
haben. Die Behauptung, daß die Lohnsätze relativ unbe­
weglich sind, w ird jedenfalls durch die Zahlen der 
Invalidenversicherung nicht widerlegt. In  das dritte 
Quartal fä llt allerdings die Lohnsenkung auf Grund des 
Schiedsspruchs von Oeynhausen (vgl. Nr. 22, S. 1033; 
Nr. 24, S. 1137). Da diese Lohnkürzung lediglich die über- 
Grifliehen Löhne betraf, hat sich (bis einschließlich Sep­
tember) der vom Statistischen Reichsamt berechnete 
Index der Tariflöhne nicht geändert. Inzwischen haben 
sich jedoch durch den Schiedsspruch der Berliner Metall- 
mdustrie auch die Tariflöhne gesenkt. In  einer weiteren 
Gruppe, der Holzindustrie, wurde der bisher geltende 
Tarifvertrag nicht verlängert. Vorläufig scheint aller­
dings das Fehlen einer tariflichen Regelung nicht zu einer 
Nennenswerten Senkung der Effektivlöhne geführt zu 
W mn.

Die regionale Aufgliederung der durchschnittlichen 
Einkommenssenkung der Arbeiter zeigt übrigens nach der 
Veröffentlichung des Instituts fü r Konjunkturforschung 
deutlich die Tendenz zu einem Ausgleich der Einkommens­
unterschiede. In  den Gebieten m it hohen Lohnsätzen 
liegen die Einkommensminderungen größtenteils weit 
über dem Durchschnitt, während in  Gegenden m it einem 
niedrigen Lohnniveau sogar noch gewisse Einkommens­
steigerungen stattgefunden haben.

Die Umsätze des deutschen Außenhandels haben sich — 
teilweise unter dem Einfluß der Saisonbewegung — im 
Oktober erhöht. Dabei weist die Handelsbilanz (einschl. 
der Reparationsleistungen) eine kleine Verminderung der 
A k tiv itä t von 265 auf 239 M ill. RM auf, die jedoch zum 
größten Teil durch eine rechenmäßige Erhöhung der Ein­
fuhrzahlen bedingt ist (die Lagerabrechnungen der letzten 
drei Monate sind in den Einfuhrzahlen des Oktober ent­
halten). Die Zunahme der Ausfuhr ist besonders groß, 
wenn man die Reparationsausfuhr, die ein wenig kleiner 
war als im  September, abzieht; sie geht m it 72,3 M ill. RM 
weit über das saisonmäßig zu erwartende Maß hinaus 
und erstreckt sich wiederum hauptsächlich auf Fertig­
waren. Deutschlands Anteil an der Weltausfuhr ist in  der 
letzten Zeit zweifellos gestiegen.

Der Geld- und Kapitalm arkt
Einlösung der Devisen aus dem Überbrückungskredit
A uf dem Geldmarkt w irkte sich die Konvertierung des 

125 M ill. ^-Kredits aus. Ein Teil des Erlöses bleibt zunächst 
als Auslandsguthaben bestehen. Nur etwa die Hälfte wurde 
von der Reichsbank in  Mark umgewechselt und teilweise 
zum Ankauf von Bankakzepten zugunsten des Reichs ver­
wendet. Der Reichsbankausmeis vom 15. November zeigt 
deshalb eine Zunahme des Bestandes an Devisen um 267 
M ill. RM. Die Mehrversorgung m it Geld durch diese Kon­
vertierung wurde jedoch durch eine entsprechend stärkere 
Rückzahlung von Wechseln ausgeglichen. Der Bestand an 
Wechseln hat um 469 Millionen, der an Reichsschatz­
wechseln um 45 M ill. RM abgenommen, so daß einschließ­
lich der 3 M ill. RM Lombardrückzahlungen eine Abnahme 
der Ausleihungen um 517 M ill. RM eingetreten ist. Damit 
sind die Ausleihungen gegenüber M itte Oktober um 370 
M ill. RM gesunken; sie liegen nur noch um 330 M ill. RM 
höher als M itte September, so daß immerhin ein beträcht­
licher Teil der Verschiebungen im Reichsbankausweis in ­
folge der Beruhigung der Geldmärkte, infolge des Devisen-



2174 M AG AZIN DER W IRTSCHAFT Nr. 47

rückflusses und m it H ilfe  des Auslandskredits wieder aus­
geglichen ist.

Die Entwicklung des Reichsbankstatus
15. 9. 29 15.10.29 15.11.29 15. 9. 3ü| 15.10.30 15.11.30

Noten, Scheine, G iro -
5242 5188 5225 5001 4952 4816

Gold und Deckungs-
2509 2364 2603 2989 2354 2666

WechseJ, Lom bards .. 2312 2226 2194 1429 2133 1763

Die Wechselrückzahlungen erwiesen sich freilich als so 
stark, daß sie auf dem Tagesgeldmarkt eine Verknappung 
herbeiführten. Im übrigen war Termingeld auf kurze Frist 
(soweit es vor dem Jahresschlufi fä llig  wird) erleichtert, 
während Geld m it Fälligkeit nach dem Jahresultimo ge­
sucht blieb. Diese Unterscheidung spiegelte sich auch in der 
PriDatdiskontierung wider, wo der Satz fü r die kurze Frist 
4% % betrug, während fü r die längere Frist 4*A % gezahlt 
wurden. Der Markt fü r längerfristige Bankakzepte blieb 
weiterhin durch den Verkauf an Reichsschatzmechseln m it 
Fälligkeit im nächsten Jahre belastet. Der Umlauf konnte 
weiter um etwa 50 M ill. gesteigert werden.

B e rlin F r a n k f u r t  a .M .

1930 P riva ti liskonl Scheck- W aren-
lange kurze Geld Wechsel tausch Wechsel
S icht Sicht

12. 11. 434 4&/S 3’ 2 - 6 £37 8 7 51/8 f 1 4 4 51/8
13 >1. 43 , 4&8 33/4 — 3 3 4 - 7 51 4 884 51/8
14 11 43 4 45/8 t i / . - s i 's -,84 7 51/4 5 5—51/g
15 11. 43/4 4S/8 5 — uüs 53'4 - 7 51/4 51 2 6 Vs
17. 11. 4« 4 5 —H 53/4 - 7 51/4 5i 2 fl/8
18. 11. 43/4 43/8 48/4—ÖV2 53/4-7 51/4-53 8 5!/2 53/8

Beruhigung in Frankreich
A u f dem Devisenmarkt hat sich die Konvertierung noch 

nicht auGgewirkt. Die Kurse blieben fast unverändert. 
Es erfolgten nicht einmal neue Geldabziehungen, nachdem 
die Vertrauenskrise in Frankreich offenbar zum Stillstand 
gekommen ist und die Banken trotz der Abhebungen von 
etwa 'I211 aller Depositen nicht weiter auf ihre Auslandsgut­
haben zurückzugreifen brauchen. Nur englische Geldgeber 
zeigten eine verstärkte Reserve im Geschäft m it Deutsch­
land, weil sie sich nach wie vor von französischen Ab­
ziehungen bedroht fühlten. Für Leihdollars bezahlten erste 
deutsche Adressen unverändert 4—4Ft %.
Berlin M itte llra rs : 12.1’ . 1 13.11. 14. 11. 15. 11. 17. 11 18. 11.

New Y o rk ..............
London . ........ . -

I 4,197 
20.39

1 1.-97 | VO.33
4.197

20.38
4 197 

20.38
4.MJ6

20.38
4,197

20,38

Gegen kommunale Überbrückungskredite
Obwohl neuerdings die kommunalen Geldgesuche zuge­

nommen haben, ist im Vergleich zum Vorjahr eine bemer­
kenswerte Zurückhaltung der Städte bei der Aufnahme 
neuer Kredite festzustellen. Außerdem haben die Vorsitzen­
den und Geschäftsführer der Kreditausschüsse der Landes­
und Prooinzialoerbände, die unter dem Vorsitz des Deut­
schen Städtetags zusammengetreten waren, dringend davor 
gewarnt, zur Abdeckung der Fehlbeträge, die infolge der 
Zunahme der Wohlfahrtserwerbslosen in den Gemeinde­
etats entstehen, Defizitanleihen oder Überbrückungskredite 
aufzunehmen. Bei der UnVorhersehbarkeit der weiteren 
wirtschaftlichen Entwicklung, bei der schwierigen Lage des 
Geldmarkts und der Einengung der kommunalen Finanz­
wirtschaft könnten solche Überbrückungskredite — der 
gefaßten Resolution zufolge — keine w irkliche Lösung dar­
stellen: sie würden im Gegenteil die Schwierigkeiten der 
deutschen Gemeindeiinanzen in unerträglicher Weise ver­
schärfen.

Die Warenmärkte
Vorübergehende Kupferhausse

Es ist zwar noch zweifelhaft, ob die in den letzten 
Berichten erwähnten Behauptungen richtig sind, daß man 
sich in den New Yorker Verhandlungen bereits über eine 
etwa 15 %ige Einschränkung im Kupferbergbau geeinigt 
habe. Der Markt aber hatte eine Einigung hierüber — be­
merkenswerterweise wiederum unter Vorantritt Deutsch­

lands — dadurch vorweggenommen, daß er seine Ge­
bote nach Menge und Preis von Tag zu Tag steigerte 
und so dem Kupferkartell die Möglichkeit bot, m it den» 
Preis zunächst zweimal um je 'A und dann um 1 'A Cents 
auf insgesamt 12 Cents (bzw. 12,30 Cents) je lb herauf- 
zugehen. Jeder dieser Preissteigerungen folgte ein neuer 
Anstieg der Kaufwelle, deren Schroffheit dadurch ver­
größert wurde, daß (infolge winziger Zuteilungen) Gebots­
mengen von einem Tag zum anderen geschoben werden 
mußten. Nach Erreichen der 12 Cents scheint jedoch die 
K ra ft der Kaufwelle gebrochen zu sein: der Preis sank 
wieder auf 11 lA Cents. Als Beispiel fü r die tatsächlich 
umgesetzten Mengen seien englische Meldungen erwähnt, 
die das europäische Tageskontingent auf 3000 t angeben, 
sowie andere, die die gesamte auf dem tiefsten Stand des 
Preises (also während guter drei Woeben) verkaufte 
Menge auf 45 000 t schätzen (anscheinend handelt es sich 
bei diesen Angaben um amerikanische shorttons, die zur 
Umrechnung in metrische Tonnen um rund 10% ver­
kleinert werden müssen). Die amerikanische Oktober- 
Statistik zeigt unwesentliche Änderungen: die Kauf- 
bewegung der letzten Wochen ist aus ihr noch nicht zu 
erkennen. Die Gesamtvorräte sind um etwa 7000 au* 
605 000 shorttons gestiegen.

Gegenüber den Vorgängen auf dem Kupfermarkt traten 
die Bewegungen auf allen anderen Märkten weit zurück. 
Selbstverständlich zeigte sich die übliche stimmungs- 
mäfiige Beeinflussung, besonders beim Blei. Die Preis­
steigerung dieses Metalls läßt sich sachlich nicht begrün­
den: der Pool scheint allerdings wieder einmal schärfer 
eingegriffen zu haben.

Etwas lebendiger war auch das Geschäft in Zinn u n d  
Zink, Vorgänge von Bedeutung sind jedoch bei beiden 
Metallen nicht zu verzeichnen.

Die Befestigung' der Baumwollmärkte,
von der in den letzten Berichten die Rede war, hat nicht 
vorgehalten, obgleich die letzte Statistik des Absatzes in 
Amerika dort eine gewisse, vielleicht allerdings nur 
saisonmäßige Zunahme zeigt. Es ist ein erneuter Druck 
auf die Märkte von den Wertpapier- und Getreidemärkten 
her festzustellen.

Die Weltgetreidemärkte
lagen — besonders kurz vor Schluß der Berichtszeit 
wieder flau. In diesen Tagen brachen in Winnipeg die 
Preise wiederum zusammen, ohne daß sich die Gründe 
bisher klar übersehen ließen. Es scheinen vor allem zwel 
Dinge zusammenzutreffen: die stimmungsmäßige W ir­
kung der wesentlich besseren Nachrichten aus Argen­
tinien. wo die (wahrscheinlich hauptsächlich in den 
Kabeln so bedrohliche) Rostgefahr ziemlich gebannt 
scheint, und neue Schwierigkeiten beim Kanada-Po0! 
selbst. Dieser hat seine Anzahlung erneut um 5 au* 
50 Cents heruntersetzen müssen. In Reuter-Meldungen is" 
die Rede von einer „allmählichen Abdeckung“  der Bank­
schulden, und es w ird mitgeteilt, daß man ein ,,"n'  
mittelbares Rückfallen auf die Bürgschaft der Landes­
regierungen fü r die Bankdarlehen“  vermeiden wolle 
Auch die Ernte des Landes ist vielleicht wieder unter­
schätzt worden: wenigstens liegt neben der amtlichen 
von knapp 400 M ill. busheis Weizen sprechenden einß 
private Angabe (brieflich im „Commercial“ ) vor, die z® 
einem Ergebnis von 460 M ill. busheis kommt.

Im deutschen Geschäft haben sich die oft geschilderten 
naturwidrigen Verhältnisse, vor allem beim Weizen, weiter 
ausgewirkt. Der Kälteeinfall hat kurz nach Beginn des 
zweiten Monatsdrittels zu einer vorübergehenden starken 
Belebung der Futtermittelmärkte geführt, was seinerseits 
auf Mehl und Getreide zu rück wirkte. Neuerdings schein 
jedoch das Futtermittelgeschäft wieder etwas ruhiger ge­
worden zu sein. Die Verhandlungen über die Dezember 
Abwicklung sind entweder bereits abgeschlossen oder 
stehen unmittelbar vor dem Abschluß. Aus den letzte®1 
Nachrichten gewinnt man den Eindruck, daß die B®’
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denken der DGH wegen gehäufter Andienungen in Berlin 
stark gewachsen sind und schließlich vielleicht den Aus­
schlag fü r die Einigung gegeben haben. — Von den

Kolon ialwarenmärkten
lenkte wiederum der Zuckermarkt die Hauptaufmerksam­
keit auf sich. Die kubanische Abgeordnetenkammer soll 
den Chadbourne-Plan angenommen haben, und der Senat 
w ird wahrscheinlich ebenfalls seine Zustimmung geben. 
In den letzten Meldungen werden allerdings etwas andere 
Mengen genannt als früher, so z. B. für den zurück­
zuhaltenden und binnen fünf Jahren allmählich abzu­
stoßenden Posten t,7 (bisher 1,5) M ill. t. Daß die W ir­
kung dieser Berichte auf den Zuckermarkt nur sehr klein 
war und die Kurse am Schluß der Berichtszeit sogar noch 
niedriger sind als zu deren Beginn, ist zum Teil m it der 
Verschiebung der Abreise von Mr. Chadbourne zu er­
klären; außerdem läßt die politische Lage in Kuba einige 
Zweifel an der Durchführung des Plans berechtigt er­
scheinen. Es sollen noch ziemlich große Abnahmeverpflich­
tungen fü r Dezember offen sein. Java hat seine höchsten 
Preise nicht aufrechterhalten können, sondern mußte mit 
seinen Forderungen wieder etwas zurückgehen. Wenn in 
manchen Berichten von russischen Zuckerverschiffungen 
die Rede ist, so wird damit zunächst wohl nur „der Teufel 
an die Wand gemalt“ . Nach den Erfahrungen bei Getreide 
läßt sich allerdings aus der schlechten Versorgung des 
Landes, das noch im vorigen Jahr größere Mengen ein­
führte, ein sicherer Schluß auf das laufende Jahr nicht 
ziehen. Die Ernte ist bestimmt erheblich größer als im 
vorigen Jahr. In Deutschland wird der Plan einer Zucker- 
Kontingentierung, d. h. einer Schließung oder Zuriick- 
drängung des bäuerlichen Rübenbaus im Westen, ener­
gisch weiterverfolgt. Der letzte Vorschlag ging dahin, die 
berüchtigten beiden Zwangssyndikatsparagraphen aus 
dem Handelsklassengesetz gesondert zu erledigen, um 
eine Syndizierung und Kontingentierung zu ermöglichen.

Die Kautschukpreise haben sich unter Schwankungen 
ein wenig gebessert, und zwar fü r alle Sichten. Besondere 
Gründe dafür liegen nicht vor, denn weder die — durch 
französische Vorkäufe wegen befürchteter Zollerhöhung 
beeinflußte — Bestands-Statistik noch die Verschiffungen 
aus Ostasien brachten irgendwelche Überraschungen. Die 
bisher noch vereinzelten Meldungen über eine Aufgabe 
Wm Eingeborenen-Pllanzungen unter Übergang zum Reis­
bau können noch nicht in ihrer Bedeutung beurteilt 
'verden.

Verhältnismäßig am wenigsten Beachtung fand Kaffee, 
obgleich z. B. in Europa gute Qualitäten nicht immer 
glatt zu bekommen sind. Aber der Verbrauch hält stark 
zurück, nachdem sich der kommende brasilianische Prä­
sident offiziell als Feind der Kaffeekassenpolitik bekannt 
haben soll. Uber eine längere Frist gesehen — d. h. über 
etwa 1—1'A Monate —, sind die brasilianischen Forde- 
rungen erheblich gesunken. Die Märkte sind lustlos und 

trotz leichter Erholungen — gedrückt.

Die Effektenmärkte
Berliner Börse

Weitere leichte Kursrückgänge
Bei ziemlich stillem Geschäft war die Börse in der ab- 

gHaufenen Woche weiter recht schwach. Wie in der 
Vorwoche erfolgten täglich amerikanische Abgaben, die 
2vvar niemals einen bedrohlichen Umfang annahmen, 
aber infolge ihrer ständigen Wiederkehr eine lähmende 
'V'rkung ausübten. Wieweit es sich dabei um unfrei- 
^B lige Abgaben handelt, die m it den sich häufenden 
kleinen und größeren amerikanischen Bankinsolvenzen im 
Zusammenhang stehen, ist schwer zu beurteilen. Immer-
111 läßt die vorsichtige Art, in der die Verkaufsaufträge 

eHeiR werden, eher darauf schließen, daß es sich um 
Planmäßige Abgaben handelt. Da das inländische Kund- 
Schaftsgeschäft nach wie vor fast vö llig  ruhte, stand den

Auslandsverkäufen im wesentlichen nur die Kursregut 
lierungstätigkeit der Banken und Industrieverwaltungen 
gegenüber, während die Kulisse nach vorübergehenden 
Deckungen zu neuen Baissevorstößen neigte. Deckungen 
wurden z. B. ausgelöst durch die am Samstag veröffent­
lichte relativ gute Außenhandels-Statistik, während am 
Montag das Bekanntwerden der Wahlergebnisse aus Baden 
und Mecklenburg verstimmte.

Eine abweichende Haltung nahmen die Kupfermerte 
Otavi und Mansfeld ein, die im Zusammenhang m it der 
Preissteigerung auf dem Kupfermarkt nennenswerte Er­
holungen erzielten. Bei Otavi waren die Kursgewinne 
zeitweilig sogar stärker als die Preissteigerungen des 
Kupfers. Deshalb trat später ein Rückschlag ein, der in 
den letzten Tagen durch das Wiederabsinken des Kupfer­
preises verstärkt wurde. Ferner bestand auf Grund der 
Fusionspläne Nachfrage nach Hoesch und Köln-Neuessener 
Bergmerk, wobei die Köln-Neuessen-Aktie einen stärkeren 
Gewinn erzielte als die Hoesch-Aktie. Die Differenzierung 
erklärt sich dadurch, daß man anscheinend den bisher 
geltenden vertraglichen Gewinn vorsprung der Köln- 
Neuessener Aktionäre durch eine Barausschüttung ab­
zugelten beabsichtigt. Möglicherweise sieht man jedoch 
von einer solchen Ausschüttung ab und paßt das Um­
tauschverhältnis dem bisherigen Gemeinschaftsschlüssel 
an, tauscht also nicht im Verhältnis von 1 : 1, sondern etwa 
11 : 10. Im übrigen würde diese Fusion, die nur einen 
bereits bestehenden Interessengemeinschaftsvertrag ablöst, 
keine neuen industriellen Kombinationsmöglichkeiten 
bieten, so daß bisher noch nicht klar erkennbar ist, wes­
halb der Fusionsvorschlag eine Kurssteigerung fü r beide 
Werte auslöste. — Im Anschluß an die neue Zusammen­
schlußtransaktion in der Zement-Industrie erzielten 
Schlesische Zement eine mehrprozentige Steigerung. Da­
gegen lagen die Aktien der Muttergesellschaft Schultheiß 
nach vorübergehender Steigerung schwächer. Dje fü r die 
nächsten Tage zu erwartende Bilanz soll recht gute Er­
gebnisse zeigen; andererseits behauptet man an der Börse 
nach wie vor, daß die Schultheiß-Reserven durch die 
kürzlich erfolgte Fusion m it den Ostwerken eine Schmä­
lerung erfahren hätten, da die Ostwerke-Aktiven abschrei­
bungsbedürftig seien.

Deutsche Linoleum waren nach der vorangegangenen 
Kurssenkung erholt, da sich nach der Milderung der 
französischen Bankenkrise auch die Aktien der französi­
schen Tochtergesellschaft Sarlino wieder erholt haben. 
Thüringer Gas hatten starke Schwankungen nach beiden 
Richtungen zu verzeichnen, die offenbar m it den noch im 
Gang befindlichen Aufkäufen öffentlicher Versorgungs­
unternehmungen Zusammenhängen. Hirsch Kupfer waren 
bei kleinen Umsätzen befestigt, was man m it der Kupfer­
preisbewegung in Zusammenhang bringt.

Schwächer lagen dagegen fast sämtliche Bankaktien, 
F eichsbankant eile und Elektromerte, da auf diesen Ge­
bieten die amerikanischen Abgaben deutlich zu verspüren 
waren. Bei den Bankaktien dürfte die eingetretene Kurs­
senkung das Ausmaß dieser Abgaben allerdings bei 
weitem nicht richtig widerspiegeln, da die Banken offen­
sichtlich bemüht sind, die Kurse hoch zu halten. Trotz­
dem ist die DD-Bank-Aktie zeitweise auf etwa 108 % 
gesunken. Wenn man bedenkt, daß gegenwärtig die D iv i­
dende fast eines vollen Jahres der Aktie anhängt, so er­
gibt sich, daß die DD-Bank-Aktie kaum noch zu den 
Uber-Pari-Papieren gerechnet werden kann. In den letz­
ten Tagen waren auch Farbenaktien angeboten, weil im 
Leunawerk infolge rückläufigen Stickstoffabsatzes zu 
neuen Arbeitszeitverkürzungen geschritten werden muß. 
Fahlberg List litten unter der Krise im Süßstoff-Syndikat, 
während sich fü r Chade der Tiefstand der spanischen 
Valuta ungünstig auswirkte. Einen starken Rückgang er­
fuhren weiter Maxhütte; nach der Zusammenfassung der 
qualifizierten M ajorität im Konzern der Charlottenhütte 
scheint das Interesse der Großaktionär-Gruppe fü r weitere 
Aufkäufe nachgelassen zu haben.
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Frankfurter Börse
Bei teilweise sinkenden, teilweise relativ behaupteten 

Kursen hat die Frankfurter Börse nichts von ihrer Trost­
losigkeit und Lustlosigkeit verloren, zumal einige offizielle 
Makler der Frankfurter Börse am Jahresultimo ihre Tätig­
keit einstellen werden und einige Bankfirmen an Beendi­
gung ihrer aktiven Tätigkeit denken. Auch die Situation 
der Pariser Kulisse (vgl. S. 2166), der Ausfall der badischen 
Kommunal wählen und einige Tauschoperationen aus Bank­
kreisen (Abgabe von Industrieaktien gegen Hereinnahme 
von Bankaktien) störten das Geschäft; insbesondere wurde 
der Tiefstand der Aktie der Deutschen Bank als Folge der 
jüngsten öffentlichen Angriffe viel beachtet. Relativ ge­
halten hatte sich zunächst die Farben-Aktie, die jedoch 
später auf Grund schlechter Absatznachrichten bis 136% % 
nachgab. Elektromerte lagen ziemlich lustlos, Linoleum 
stark schwankend bei einiger Interessierung aus der 
Schweiz, wo eine günstigere Dividendentaxe verbreitet 
worden war; Otaoi und Hirsch-Kupfer reagierten auf den 
Kupferpreis, Cement Heidelberg zunächst m it einer Stei­
gerung von 86 bis zeitweise 90 % auf die neue Zement­
kombination, standen aber später wieder bei 85 %. Die 
Notiz der Holzverkohlungsindustrie AG  wurde infolge der 
Scheideanstalt-Fusion eingestellt; die letzten Umsätze er­
folgten im Spitzenausgleich zu 84 %. Zellstoff werte lagen 
im ganzen matt; die Absatzverschlechterung w irk t sich 
dauernd aus. Voigt & Haeffner haben sich in  ihrem noch 
immer unverhältnismäßig hohen Kurse nicht mehr halten 
lassen; nach einer Rationierung und Teilabnahme bei 
150 % bröckelte der Kurs auf 146% % ab; er erhöhte sich 
allerdings später infolge von Interventionen auf 148% %. 
A u f dem M arkt fü r Hypothekenbankaktien gab es eine 
größere Schwankung in Rheinische Hypothekenbank; zu­
nächst sprang der Kurs von 136 auf 142, fiel dann aber 
wieder auf 139 ab. Die Aktie der Pfälzischen Hypotheken­
bank war bei 129% m it etwa 50 % Zuteilung rationiert 
(später 133%), Süddeutsche Bodenkredit gestrichen.

A u f dem Einheitsmarkt erhielt sich die Nachfrage ohne 
ausreichendes Material fü r Kammgarnspinnerei Kaisers­
lautern (später 88 nach 86% %) und fü r Hessen-Nassau- 
ische Gasgesellschaft (zuletzt 101). Nach starkem Rückfall 
waren Keramische Werke Offstein m it 60 (nach 55) notiert. 
Feinmechanik Jetter & Scheerer wurden bei 58 (nach 54) 
nur teilweise zugeteilt. Mangels Aufnahme waren meist 
ohne Notiz Sinalco, Brauerei Eichbaum-Werger (Schätzung 
130 nach 138), Marswerke (später 11 nach 12%), Cement- 
fabrik Karlstadt, Mainzer Actien-Bierbrauerei (später 146 
nach 150), Vorzugsaktien Vomag, Bad Salzschlirf (Taxe 
20 nach 24), Schneider & Hanau, Maschinenfabrik Breuer 
(Taxe 30—35 nach zuletzt 54). Auch fü r Dyckerhoff & 
Widmann bestand nicht immer ausreichende Aufnahme. 
Von Versicherungsaktien wurde am Ende der Berichts­
zeit das Angebot in Frankona bei 104 nach 105 RM nur 
etwa zur Hälfte abgenommen. Kleyer-Aktien unterschrit­
ten das Niveau von 40 %. .

Von den fremden Renten setzte sich der Rückgang in 
Mexikanern zur schweren Enttäuschung der zahlreichen 
hiesigen Interessenten fort, und zwar auf die bekannte, 
m it Währungssorgen begründete Verzögerung der weiteren 
Entwicklung des Arrangement; die Kurse sind fühlbar 
unter das Niveau gefallen, auf dem sie vor dem Abschluß 
der Morgan-Verhandlungen über das neue Arrangement 
standen. 1926er Mex. National Railroad erreichten m it 
8% % einen bisher nicht dagewesenen Tiefstand.

12.11. 13.11. 14. l t . 15.11. 17.11. 18.11.

Dt. Effecten- u. W echselbank 971/4 97 988/4 961/2 961/4 96
F ra n k fu rte r Bank ------- . . . . . 91

152
91

1Ö2V2
91

1521/2
91

1521/2 15 >1/2 1521/2
86 85 88 9" 89 85

1331/s 1331/4 132 13 ¿a/4 131
47 47 47 47 47

Hanfwke. Füssen-Im m enstadt 5 i 6 IV« 51 51 51 61
H enninger B ra u e re i..................

631/i 63i'2 631'J
136

631/2
135
ÖJl/2 63

H o lzve rkoh lu ng s-In d u s trie  . . 84 bi 04*/i 84 84 — —
73 73 73 71 70 —

M eta llgese llscha ft...................... 87 87 861/8 86Vs Sfll/2 —
M aschinenfabrik Moenus . . . . 25 25 25 25 25 25
Ludw igshafener W a lzm üh le .. 85 85 85 85 85 85

78 78 78 78 77 77
Verein  f. chem. Industrie  . . . . 61 611/2 61 611/2 611/4 —

Hamburger Börse
Das schon seit Wochen geringe Geschäft ist in  der Be­

richtswoche noch stärker zusammengeschrumpft. Die Ku­
lisse hält sich vollkommen zurück, da der Geschäftsumfang 
selbst fü r kurzfristige Engagements zu klein ist. Infolge­
dessen blieben auch Sonderbewegungen einzelner Wert 
fü r die Börsentendenz belanglos. So bröckelten die Kurse 
auf den meisten Gebieten langsam ab. ,

Für Hapag- und Lloyd-Aktien wurden vorübergehend 
73 % bezahlt. Später gingen aber Hapag bis auf 71 un 
Lloyd auf 72 zurück. Einige Äußerungen Hamburger Ree­
dereien über die schlechte Geschäftslage der Schiffahr 
verstimmten die Börse, obwohl sie im  Grunde nur den 
Bericht des Vereins Hamburger Rheder bestätigten. Noch 
stärker war die Börse durch die Diskussion der Subven­
tionsfrage beeinflußt, die sich nicht mehr auf die Werften 
allein, sondern auch auf die Schiffahrt erstreckt. Die 
Börse scheint in  diesen Verhandlungen ein gewisses 
Schwächezeichen zu erblicken. In  Hamburg-Süd kam eS 
gelegentlich zu kleineren Umsätzen; soweit sich feststellen 
ließ, waren keine Bremer Kauforders im Markt. Der Kurs 
ging unter kleinen Schwankungen von 161 auf 157 zurück. 
In  Hansa kam es zu keinen nennenswerten Umsätzen, der 
Geldkurs wurde von 125 auf 122 herabgesetzt, ohne daß 
Material herausgekommen wäre. Da das von Bremen in 
den letzten Monaten systematisch aufgenommene Angebo 
nicht wieder an den M arkt gekommen ist, macht sich eine 
gewisse Materialknappheit bemerkbar. Afrikareedereien 
blieben m it 50 angeboten. Eine unlim itierte Verkaufsorder 
fü r Woermann wurde nur m it 40 ausgeführt. Dabei is 
kaum damit zu rechnen, daß selbst zu diesem niedrigen 
Kurs größere Kaufneigung besteht. Flensburger 69er 
waren m it 65 gesucht, unter 70 dürfte jedoch kaum Ware 
zu haben sein. — Von sonstigen Verkehrswerten waren 
Hochbahn m it 65% ziemlich behauptet. Lübeck-Büchenef 
lagen m it 70% eine Kleinigkeit schwächer.

A u f dem Bankenmarkt hat das Interesse fü r Hamburger 
Hypothekenbank etwas nachgelassen. Dem Staat soll vie 
an der Selbständigkeit des Instituts liegen; eine Einbe­
ziehung in die Gemeinschaftsgruppe w ird  deshalb als un­
wahrscheinlich betrachtet. Andererseits haben sich Bank- 
kreise, die der Gesellschaft nahestehen, stark fü r die An- 
gliederung an die Gemeinschaftsgruppe eingesetzt. Nach 
den starken Erhöhungen der Vorwoche ist der Kursrück­
gang um 1 % belanglos. Vereinsbank waren schwächer.

Karstadt-Aktien gingen weiter, und zwar um 5 %, zu' 
rück. Der Detailumsatz des Konzerns ist im dritten Vier­
te ljahr m it 94,83 M ill. RM um fast 7 M illionen hinter den 
Umsätzen des zweiten Quartals zurückgeblieben. H E" 
gingen weiter (um 4 %) zurück. Inzwischen ist eine kleine 
Tarifverbilligung des Lichtstroms von 45 auf 42 Rpf be' 
schlossen worden. Da diese Maßnahme das Geschäft^' 
ergebnis der Gesellschaft kaum beeinflussen w ird, dürt- 
ten die immer noch anhaltenden Verkäufe kaum m it den 
Börsenbefürchtungen wegen einer Dividendenkürzung 111 
Zusammenhang stehen. Es w ird  sich vielmehr um Glatt­
stellungen amerikanischer Investment Trusts handeln, die 
seinerzeit HEW-Aktien stark gekauft hatten. Im  einzelnen 
waren höher Bavaria 167 G (+  4 %), Wiemann Leder 1° 
(+  2 %), T riton 67 (+  2 %), niedriger lagen Kühltraiisi 
103 (— 1 %), Elbschloß 114 (— 1%), Nordwestdeutsche 
Kraftwerke 157 (— 1 %), Ottensener Eisen 73 (— 1

D eutsch-O sta frika-L in ie  . . . .
W oerm ann-L in ie  ..................
F lensburger D am p fe rcom p .. 
B avaria- u. St. Pauli-Brauerei
B ill-B rauere i ..........................
R. Dolberg ..............................
E isenwerk Nagel & K a e m p .. 
F lensburger Schiffsbau Q ..
Lederw erke W iem ann..........
Chem Hell & S tham er..........
Chem .Fabr.Harburg-Staßfurt
H. S chlinck & Cie...................
Transp - AG. (vorm . Hevecke)
M a lzfab rik  H am burg ..........
Schw artauer W e rke ..............
Ja lu it-G ese llschaft ..............
dto. Genußscheine........ .........
Deutsche Hand. u. Plant.Ges. 
d to . Genußsohelne..................

12 11. 13 11 14.11. 15. I l 17. I l

51 R 6< B 60B 51B 51 B
SlB 60 50B 60 B

162G 1R4G 165 164G 164
22UB 22»B 220 220 220B
80 — — — 8 B

100 100 B 100 100 luü

1050 105G 1050 106 105G
5 G 58G 60 G onG 6 G
841/2 341'2 3402 341-2 341/2
80 80 G 80G 80 G 80 G

116B 116B 116 116 I16B
24Ü 24 24 24 G 24
50 5" 50 G 50G 60 G
45 42 41 42 44 42
6 G 04 64 650 65
62G 63 63 5UG 52

61 g 
6lB

I67„ 22 B
100

ÜOQ
34b‘ć$

•B8
62 42 
öS 
62
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Nordsee 142 (— 1 %) und Holsten-Brauerei 156 (— 2 %). 
Der Kolonialmarkt blieb ruhig. Neu Guinea waren vor­
übergehend m it 290 um 50 % höher bezahlt und blieben 
m it 267 gesucht. Deutsche Handels & Plantagen standen 
bei 65 (+  3 %), Süd Kamerun waren bei 20 (— 2 %). Von 
unnotierten Pflanzungswerten waren Deutsche Togo wie­
der einigen Schwankungen unterworfen; sie schlossen 
jedoch unverändert m it 170. Weiter lagen fester Dekage 
(+  5 %), Ekona (+  2 %), Deschimag (+  4 %) und Deutsche 
Gasolin (+  2 %); niedriger standen hingegen Altonaer 
Hochseefischerei m it 75 (— 4 %), Sloman m it 70 (— 1 %) 
und Kaffee Hag m it 127 (— 2 %).

Pariser Börse
Den schweren Erschütterungen der beiden letzten 

Wochen ist eine Periode der Konsolidierung gefolgt. Das 
Gleichgewicht, das der M arkt nach den aufregenden und 
verlustreichen Vorgängen im Rahmen des Oustric-Krachs 
Wiedergefunden hat, ist allerdings einstweilen noch recht 
labil, so daß, wie die Entwicklung am letzten Dienstag 
gezeigt hat, schon verhältnismäßig geringfügige Trübun­
gen der Atmosphäre genügen, um es erneut in Frage zu 
stellen. Die Woche hatte zunächst recht freundlich be­
gonnen. Die Depression hatte am 10. November ihren tie f­
sten Punkt erreicht: Die Sanierungsaktion zugunsten der 
Bank Adam, die dank der Intervention des von der Regie­
rung selbst zusammengebrachten Bankenkonsortiums am 
12. ihre Schalter wieder öffnen konnte, bildete den Aus­
gangspunkt eines Tendenzumschwungs, der in den folgen­
den Tagen infolge weiterer günstiger Faktoren an Inten­
sität zunahm. Die festere Haltung Wallstreets, das An­
ziehen der Kupferpreise, die Dividendenerklärungen von 
Royal Dutch und Shell belebten die Stimmung, und da 
auch die durch die Zwangsliquidationen verursachten Not- 
verkäufe stark zurückgegangen waren, blieb der Markt 
fünf volle Tage hindurch so fest wie seit langem nicht.

Diese Tendenz hielt bis zum Montag dieser Woche an. 
Aber schon der Dienstag brachte einen neuen empfind­
lichen Rückschlag, dessen Ursachen einmal in  der 
Schwäche New Yorks, zum anderen Teil in  den politischen 
Nachwirkungen des Oustric-Krachs zu suchen sind. Der 
Justizminister Peret, der durch die Enthüllungen der 
Opposition über seine geschäftlichen Beziehungen zu dem 
flause Oustric aufs stärkste kompromittiert ist, war zwar 
111 der Kammerdebatte von Tardieu und seiner Mehrheit 
gedeckt worden, mußte aber unter dem wachsenden Druck 
der öffentlichen Meinung schließlich doch seine Demission 
geben. Selbst wenn die Opposition fü r den Augenblick 
darauf verzichten sollte, ihren moralischen Erfolg auszu­
beuten, so geht doch das Gesamtkabinett m it einer so 
starken Einbuße seines Prestiges und seiner Autoritä t aus 
der Krise hervor, daß ihm schon der unbedeutendste 
^wischenfall zum Verhängnis werden kann. Zur Unsicher­
heit der Marktlage gesellt sich also die Unsicherheit der 
Politischen Situation, auf die die Börse m it einer neuen 
^Schwächung reagiert hat. Trotzdem schließt die Woche 
. t  recht erheblichen Kursverbesserungen, die wenigstens 

®Hien Teil der vorangegangenen Verluste wettgemacht 
haben.

Der Börsenindex fü r die französischen Dividenden- 
S^Piere w ird  fü r die am 8. November zu Ende gegangene 
. °che von der amtlichen Statistik auf 383 errechnet. Das 
y l die niedrigste Zahl seit dem i. Januar 1928. Gegen- 
i, ('r dem September-Index beträgt der Rückgang 43 
f in k te , der effektive Verlust volle 10 %. Der Goldindex 
per französischen Dividendenpapiere (1913 =  100) war 
phde Oktober auf 80 gegen 88 Ende September gefallen, 
^»entsprechend ist allerdings die Rendite der variablen 
(| erfe so weit gestiegen, daß sie nur noch wenig hinter 
sfr. ^»^verzinslichen Papieren zurücksteht. Sie errechnet 
3 ^h heute fü r 300 der führenden Aktien auf 3,69 % gegen 
Jab ^ nc*e September und 2,70 im Durchschnitt des Vor- 
d ie ^  w.hhrend fü r  die Obligationen und Staatsanleihen 
3 Repitalisierungsquote von 4,89% im Jahre 1929 auf 

% Ende Oktober gefallen ist. Der Unterschied beträgt

also nur noch 0,18 %, trotz der erheblich höheren Be­
steuerung der Dividendenkupons.

A fff den einzelnen Märkten war die Aufwärtsbewegung 
in  der abgelaufenen Woche keineswegs einheitlich. In- und 
ausländische Fonds haben davon nur zum Teil profitiert. 
A u f dem Markt der Auslandswerte war es vor allem die 
Passivität der französischen Regierung gegenüber den 
säumigen Schuldnerländern, die stark verstimmt hat. 
Außer den Türken werden neuerdings auch serbische 
Fonds in beträchtlichen Mengen realisiert, nachdem Bel­
grad fortfährt, allen Bemühungen um eine Bereinigung 
der Vorkriegsschulden eine A rt passiver Resistenz ent­
gegenzusetzen. Französische Banken waren nach anfäng­
licher Erholung gegen Wochenende wieder abgeschwächt. 
So ist der Kurs der Bank von Frankreich nach 21 150 auf 
20 510 zurückgefallen. Auch die anderen großen Kredit­
institute haben nur einen Teil der erzielten Kursgewinne 
zu behaupten vermocht. Elektrische Werte waren beträcht­
lichen Schwankungen ausgesetzt. Wesentlich günstiger 
haben schwerindustrielle und chemische Aktien abge­
schnitten, die zum Teil um 100—200 Punkte über den 
Kursen der Vorwoche liegen. Die Petroleumaktien, die 
durch die Auflösung der Export Petroleum Association 
und der daraus resultierenden Gefahr eines neuen erbitter­
ten Preiskampfs schwere Kursrückschläge erlitten hatten, 
konnten sich auf die Ankündigung der 10 %igen Zwischen­
dividende von Royal Dutch und Shell wesentlich erholen. 
Auch Kautschuk-Äktien waren dank des neuerlichen An­
ziehens der Rohstoffpreise befestigt.

12. 11. 13.11. 14.11. 15.11. 17.11. 18,11.

30/0 S taatsrente i)  ..........................
60/0 ,  (1927)..................
Banque de France 2) ..................
C rédit Lyonnais 8) ..........................
Banque de Paris et des Pays-Bas8) 
Paris-Lyon-M éditerranée 8) . . . .
A c iéries de Longw y 8) ..................
Schneider &  Cie (Creusot) 4) . . . .
Mines de Lens i ) ..........................
Cie. Paris, le  D is trib  d’E lectr.6) . .
Thom son-Houston 8) ......................
Etablissements Kuh lm ann & ) .. . .
1 A ir  L iqu ide i)  ..............................
Péchiney 8) .............................
C itroën 8) ..........................................

N om ina lw ert der S tücke : F r

86.9)
103,60 
20660 

2680 
2330 
1579 
1475 
1825 
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9802100
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1536 
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1215 2210 
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87,00
104.00
20850
2715
2395
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1870
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1293
2350
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87 25 
104,10 
21150 
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2410 
1578 
1545 
1895 
1041 
2225 
670 
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1301 
2350 
618
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86,75 
104.60 
20510 
2715 
2360 
1578 
1540 
1880 
1016 
2160 
636 
75 t 

1265 
2265 
609 

F r  250

Londoner Börse
Die Eigenart des Pariser Geldmarkts w ird  langsam für 

alle Märkte der Welt unerträglich. In  Berlin werden die 
kurzfristigen Anlagen bei jeder Anspannung der p o liti­
schen Lage abgezogen und verschärfen auf diese Weise 
die Geldmarktkrise, und in London entsteht jedesmal 
eine überflüssige Versteifung des Geldmarkts, wenn die 
Pariser Banken aus irgendwelchen Gründen fü r erhöhte 
L iqu id itä t sorgen müssen. Das hängt m it der Tatsache zu­
sammen, daß der kurzfristige Geldmarkt in Paris immer 
noch nicht richtig  funktioniert und daß deshalb der Lon­
doner Markt fü r diese Zwecke mitbenutzt w ird. In  den 
letzten Wochen hat sich dieser Umstand als Gefahr er­
wiesen. Die Zusammenbrüche einiger kleinerer franzö­
sischer Banken haben zu umfangreichen Abrufen franzö­
sischer Guthaben geführt, die wiederum zu Goldabflüssen 
Anlaß gegeben haben. Obwohl die Stellung der Bank von 
England stark genug ist, um noch längere Zeit den An-

Bayerische Vereinsbank

Kredit- und. Hypoiheken-Bank

Niederlassungen an allen 
gröfseren Plätzen des rechtsrheinischen Bayern
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Sprüchen gewachsen zu sein, haben die Verschiffungen 
dennoch stark verstimmt. Die Meldung des Pariser Be­
richterstatters der New York Times von Verhandlungen 
zwischen den Zentralnotenbanken der beiden Länder über 
Aufnahme eines englischen Riesenkredits hat sich nicht 
bewahrheitet. Ihren äußeren Ausdruck hat die neue Situa­
tion bereits in dem in  der vorigen Woche erwähnten 
starken Anziehen aller Sätze erfahren, das auch dies­
mal angehalten, zu Ende der Woche eine Unterbrechung 
erfahren hat und sich nunmehr wieder bemerkbar macht, 
so daß Call-Geld im Durchschnitt m it 2% gehandelt 
wurde. Schuld an dieser Änderung der Geldmarktlage 
trägt auch die neuerliche Po litik  der Großbanken, sich 
bei Börsenkrediten Zurückhaltung aufzuerlegen. In  der 
Oktober-Statistik zehn Londoner Clearing-Banken ist dies 
noch nicht in  Erscheinung getreten, im Gegenteil war da­
mals eine erhebliche Steigerung der kurzfristigen Anleihen 
im Zusammenhang m it der Erhöhung der Umsätze in  fest­
verzinslichen Werten zu verzeichnen. A u f der anderen 
Seite sind im Oktober zum erstenmal seit längerer Zeit 
die Einlagen wieder angestiegen, und zwar um den unge­
wöhnlich hohen und aus Saisongründen allein nicht zu 
erklärenden Betrag von 27 M ill. £.

Der letzte Bankausweis zeigt keine ungewöhnlichen Ver­
änderungen: einen schon bekannten Goldverlust m Hohe 
von 1,5 M ill., eine Erhöhung des Bestandes an ftegierungs- 
sicherheiten von über 1,6 M ill. (wodurch der Geldmarkt 
in  voriger Woche verknappt wurde) und eine Verringerung 
des Notenumlaufs um rund 1 M ill. £.

Die Börse war diesmal etwas besser, wenn auch größere 
Kursbewegungen ausblieben. Heimische Anleihen erholten 
sich wieder, auf dem M arkt der Brasilianerwerte ver­
stimmte die Nachricht von der bevorstehenden Verlänge­
rung des Moratoriums um weitere 14 Tage, obwohl die 
Regierung andererseits betonte, daß der Zinsen- und T il­
gungsdienst fü r die Anleihe von Saö Paulo pünktlich 
weiter geleistet werden sollte. Stärker rückgängig waren 
heimische Eisenbahnen, da die geschäftliche Lage wieder 
einmal schlechter beurteilt wurde. Größere Kursgewinne 
erfuhren im Zusammenhang m it der Wendung in  der 
Preisentwicklung des Rohstoffs die Kupferwerte, bis am 
18. nach dem Preisrückschlag wieder Kursrückgänge ein­
traten. Die Erholung der deutschen Werte ist teilweise 
wieder rückgängig gemacht worden. Vor allem ist, an­
scheinend von Amsterdam ausgehend, die Young-Anleihe 
wieder einmal unter stärkeren D ruck gesetzt worden, sie 
schloß m it 75%.

12. 11.1 13.11. j 14. 11. 1 17.11 j 18.11. 19.11.
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44/41/2
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45/71/2

24/9
45'0
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45/0
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Im p e r iä  Chemical Industr. 
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20/3
7/3
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7/6
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20/3
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323/8

20/3
7/6

323/4

19/101/2
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A ktie n in d ex  1928=100 . . 75.4
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75,8
5463
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5477

75.5
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1753
1163
2009
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511
174
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5581
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1835
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Staats- u. Kom m unalanI 
V e rk e h r u. PubhcU t i l l  ties
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913

1776

1447
976

1749

1493
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1766
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421
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1<Y£iJ
1039
1667

Bank, V ersicherung . . . . 619
346

613
403 304

229 181 116 78Gum m i, Tee, K a ffee  . . . . 109 94

N ew  Yorker Börse
Nach den dauernden Kursrückgängen der letzten Wochen 

konnte aus technischen Gründen m it einer gewissen Er­
holung gerechnet werden. Die Baisseengagements waren 
stark angewachsen, so daß Deckungskäufe endlich erfolgen 
mußten. Außerdem haben die Maklerdarlehen wiederum in 
schnellem Tempo abgenommen, woraus zu schließen war, 
daß die nunmehr auftretende Nachfrage wesentlich aus 
Publikumskreisen stammte und wenig spekulativen Cha­
rakter trug. Im  Lauf von weniger als einem Vierteljahr 
haben die Börsenkredite um eine volle M illiarde $ abge­
nommen; sie machen gegenwärtig nicht viel mehr als zwei 
D ritte l des Bestandes von Mitte September aus.

Ein zweiter Haussefaktor kam von seiten der Waren­
märkte. Die Umkehr in  der Bewegung des Kupferpreises 
hat zu einer Hausse auf dem M arkt der Metallwerte ge­
führt, und von ih r ist das ganze Kursniveau gestützt wor­
den. Dementsprechend hat der Rückschlag auf dem Kupier­
markt das gesamte Kursgebäude wieder zum Wanken ge­
bracht, so daß die Börse am 17. nach einer Woche dauernd 
fester Haltung wieder schwächer schloß.

Beunruhigend in  dieser neuen Woche war zudem die 
Meldung von Zusammenbrüchen mehrerer Bankfirmen in 
der Provinz. Zahlungseinstellungen einzelner Bank- un^ 
Börsenfirmen sind in  den letzten Monaten häufiger vorge 
kommen; der letzte bekannt gewordene Fall tra f ein 
Börsenmitglied in  Philadelphia. Diesmal sind jedoch au 
einen Schlag über 50 Banken in Kentucky und Arkansas 
in  Schwierigkeiten geraten. Es ist noch nicht zu übersehen, 
ob es sich bei diesen Vorgängen um eine tie f wirkende 
Bankenkrise oder (was wahrscheinlicher ist) um eine vor­
übergehende Stockung in  der Zahlungsmittelversorgung 
handelt. Fest steht vorläufig nur soviel, daß die American 
Exchange Trust Co., die zu den größeren Instituten Arkan­
sas’ gehört, ein fünftägiges Moratorium eingegangen is ■ 
Diese Maßnahme ist im  Bankgesetz ausdrücklich vorge­
sehen. Die Verbindung der Bank m it anderen Firmen hat 
dazu geführt, daß auch diese Betriebe unmittelbar von dein 
Moratorium Gebrauch machen mußten. Ähnlich hat di 
National Bank of Kentucky, die älteste Bank des Staates, 
vorübergehend ihre Schalter schließen müssen und dadurc 
eine Anzahl kleinerer Banken ebenfalls gezwungen, d1 
Zahlungen einzustellen. r

A u f dem Geldmarkt hat sich wenig verändert. 125 Mill- *  
Noten, die das Schatzamt zur Emission ausgegeben hau , 
sind um 400 M ill. $ überzeichnet worden. A u f dem Bonds- 
m arkt wurden einige kleinere Beträge (20 M ill. $4%  
Schuldverschreibungen der Federal Land Bank) sc“ -“ e . 
überzeichnet. Die offiziellen Sätze sind m it 2 % unverändert 
geblieben. A u f dem freien M arkt ist tägliches Geld zu 1 /"
zu haben. . n

Die Quartalsausmeise der größeren Gesellschaften lau 
ungefähr so wie man sie erwartet hatte. Fast überall si» 
Rückgänge der Einnahmen eingetreten. Bei General Electrl 
liegt der Auftragseingang m it einem D ritte l unter dem 
Vorjahrsstand; der fü r Stammdividenden verfügbare Betrag 
ist um 5 M ill. $ zurückgegangen. Bei Western Union sin 
die Verluste größer: Der Reingewinn des Quartals betr«» 
2,26 gegen 5,98 M ill. $ im  Vorjahr. Die Firma Chrysler ^  
zur Dividendenkürzung geschritten und weist einen zie?L 
lieh erheblichen Verlust aus. Warner Brothers haben ll» 
abgelaufenen Geschäftsjahr nur den halben Reingewm 
wie im  Vorjahr gehabt. Lediglich bei American Telephon^ 
& Telegraph sind die Ergebnisse der ersten neun Mona 
des Jahres etwas besser als im  Jahr zuvor.

Tag

u .  l t .  
12. 11. 
13. 11.

30 Industrie- 20 Eisen- II 
ak tien  bahnaktien  ¡j

173,30
177,33
180,38

Tag

10 4,21 
101,33 
1UÖ,43

14. 11.
15. 11. 
17. 11.

30 Industrie - 20
aktien  b a h n a k ti^

184,03
186.68
180,50

10o'«7108.67
106,91

An der Börse erholten sich Anaconda von 34% auf ze\  
weise 38; sie notierten zuletzt 37%. Gebessert waren atl 
Stahlwerte (Steel Corp., Bethlehem Steel, American Ga ^ 
und überdurchschnittlich stark chemische Werte (AU . 
Chemical 204% nach 191, Dupont de Nemours 91 statt ° ¡̂  
Unter den Warenhausanteilen zogen Woolworth von 5 
auf 59 und Sears Roebouck von 45% auf 50% an. Eis 
bahnwerte und Public U tilities erfuhren im  allgemein 
Kurssteigerungen geringeren Umfangs. (

I 12.11. I 13.11. 1 14,11. I 15.11. 17. 1U_

U. S. Steel Corporat. 
A m erican Can C o... 
Anaconda C oppe r. .

general M otors . . . .
h ry s le r ...................

General E le c t r ic . . . .  
Am . Tel. & T e le g r . . .  
Radio C opora tion  . .  
A llie d  C he m ica l. . . .  
S tandard O il N. J . .
W o o lw o r th ........ .. •.
Pennsylv.-R a ilr. Co.
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371/8341/4
153/8
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663/4
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1143/8
385/8
357/8
161/2
487/8
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1463/4
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168/8
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161/8
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401/2
361/2  
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A k ti enumsatz (1000) I 3415 1 3446 2635 1708 I 2134 f m 8
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-^taíífnf
Berliner Börsenkurse vom 12. bis 18. Novem ber 1930

(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurae der auf Zeit gehandelten Wertpapiere)

üo£- 12. 11. 18.11. 14. 11. 15. 11. 17. 11. 18. 11.

Heimische Anleihen
Anleihe-Ablösung

schuld Nr. 1—9______
dto. ohne A u s lo su n g ..

fr . Z. 53,50 53,50 53,70 63,60 53.60 53,50
1 .  1 6,50 1 6,60 1 0.40 1 6.40 1 6.30 1 6,40

Ausländische Anleihen
ö°/o Bosn. Eb.-Anl. 1914
b°/o dto. Invest.-Anl........
50/0 Mex. Anl. 1899..........
40/0 Mex. Anl. 1904..........
41/20/0 Öst. St.-Sch. 14

m.n.Bg.d.C.C..................
41/2%  dto. am. Eb. A n l... 
40̂ 0 dto. Goldrente

m. n.Bg.d.C.C............... «
40/o dto. Kronen-Renie.. 
40/0 dto. kv. Rente J/J . .
40/0 dto. dto. M/N ..........
41/50/0 dto. Silber-Rente 
4i /b°/o dto. Papier-Rente 
5%Kum. vereinh. Anl. 03 
41/2 Rum. vereinh. Anl. 13
4 0/0  Rum. Anl................
40/0 Türk. Admin.-An!. 03 
4o/o dto. Bagd. Eb.-Anl. 1 
40/0 dto. dto. Eb.-Anl. 2 .. 
40/0 dto. unif. Anl. 03, 00
40/0 dto. Anl. v. 0 5 ..........
40/0 dto. Anl. v. 0 8 ..........
40/0 Türk. Zolloblig.........
Türk. 400 fr. L o s e ..........
41/20/0 Ung. St.-Rente 13

m.n.Bg.d.C.C. 
41/sO/o dto. 14 m.n.Bg.

d.C.C..............................
4o/o Ung. Goldrente mit

n. Bg. d. C. C............. ..
40/0 dto. Staatsrente 10

m. n. Bg. d. C. C. 
40 /0  Ung. Kronenrente . .  
4°/o Lissab. St.-Anl. I.  I I  
41/20/0 Mex. Bew.-Anl. . .  
41/20/0 Anat. Eisb. Serie 1 
41/2%  dto. Serie 2 
§ 0 /0  Macedon. Gold . . . .  
5% Tehuant. Eb.-Anl. . .  
41/2%  dto. abgest.............

A llg . D t. C red it-A nsta lt 
Bank e lektr. W erte  . . . .
Bank fü r B rau-Industrie  
R arm er B a n kve re in . . . .
Bayer. H yp.-Bank . . . . . .
Bayer. Vereinsbank . . . .
Berline r Handels-G es... 
Commerz- u. P rivat-B k. 
Barmst, u. N ationa lbank 
Dtsch. B ank u. Disc.-Ges.
Dresdner B a n k ..............
geste rr. C redit ..............
R e ichsbank......................
W iener B a n k v e re in . . . ,

5 _ 21.00 — — —

5 20,75 — — — —

fr . Z. 17.00 16,60 15,25 14,75 15,63
fr. Z. 11,88 11,75 10,50 10,13 10,63

4Vs 37,00 37,50 37,50 37,50 37.00
4Va — 1,90 1,86 1,80 1,85

4 26.63 20.63 26,60 26,40 __

4 1,95 1,75 1,65 1,65 —
4 — — 1,65 1,65 1,65
4 1.75 — — 1,70 1,65

4V2 — 3.00 2,75 2,85 —
41/2 — — 1,65 — —

5 8.60 8,60 — 8,55 8.50
41/2 14,10 14.38 14,13 14,00 14,00
4 6.75 6,80 6,75 6,75 0,70
4 3,40 — 3,10 — 3,30
4 3,90 — — 3,75 8,60
4 3,90 — 3,70 3,70 3,65
4
4 1,90 _ ¥.70 ¥.63 ¥.60
4 3,90 — — — —
4 4,00 — 3,70 3,70 3,60

fr. Z. 9,00 8,75 8,50 8,50 8,75

41/2 - — - - -

41/2 23,50 23,70 23,80 23,60 23,70

4 23,30 23.38 23.25 23,25 23,25

4 18,60 18,50 18,50 _ 18,25
4 1,65 1,65 1,65 1,63 1,60
4 10,13 10,40 10,40 10,10 9.90

41/2 12.00 10,75 10,50 10,75
41/2 10,60 1Ü13 10,75 10,38 11,40
41/2 10,50 10,25 11,00 10,63 11,30

fr. Z. 7,15 6,75 — —
fr. Z. — 9,75 — 11,00

• — — — — —

B a n k -W e rte
8

10
11
10
10
10
12
11
12
10
10
8 V1
12

5

96.75
108.00
110,50
100.25 
125.08
130.00 
129.75
114.00
160.25
110.00 
110.00
27.25

226.00
9.88

96.25
107.50
110.50
100.50
126.50
130.00
128.50
112.00
149.50
109.00
109.00
27.25 

225.63
9,88

96.25
109.00
110.00 
100.00
125.00
130.00
128.00 
111.00 
149.50 
108,00 
109.00
27.25 

225,75
9.88

96,25
107.50 
110.75
100.25
124.50
130.00
128.00 
111.90
149.50
108.25 
109,00

2264)0
9,88

96,50
107.00
110.75
100.75
124.00
130.00
127.00
111.00
149,25
108.50 
109.00
27,25

227.50

B ahn en-W erte
Allg. Lokalbahn..............
A.-G. f. Verkehrswesen 
Deutsche Reichsb.-Vorz. 
nambg. H ochbahn . . . .  
Sobantung 1—6 00 0 0 .... 
Canada Ablief.-Soheine

H am b.-Am erik. Pafeetf. u 
gamb.-SUdam.-Dampfsch 
sansa  D am p fsch iff . . . .  
«o rd d t. L lo y d ............ ..

Schiffahrts - W erte

7
8 

10 
8

70,75
158.00
123.00 
70,50

71,25
158.00
123.00 
72,13

72,00
158.00
122,75
72,13

72,00

122,00
72,50

72,13
158,00
122,50
73,00

A utom obil -  W erte
ö a im le r- B enz . . . .  
Nat. Autom.-Ges.

24,13 I 24,13 I 24,13 I 24.00 I 
11,88 I 11.38 I 11,13 I 10,88 I

Chemische W erte

12 119.00 118.75 119,50 118,75
5 57,25 57,00 56,13 56,00 50.50
7 87,50 87,50 87.63 87,75 88.00
6 65.63 60,00 65,00 65,00 65,13
0 92,00 94,00 94,75 95,50 93,00

— — 18,38 17,75 — 17,50

20,50

16,38
11,13

37,00

26.60

8,50
13,75
6,70

3.65
3.65
3.65 
8,50

19,50

23,63

23.30

18,25
1,63

10,00
10,75
11.30
11.20
6,90

96,25
106,13
110.00
100,00
124.00
130.00
126.50 
110,75 
14900
108.50
108.50

223.00

118,75
55,38
88,00
65.50
92.50 
17,75

71.00
157,75

7L75

Gülden w e rke ..........
gheim Fahr. v. H e y d e n ..
fa h lb e rg  L is t ..................

Farben industrie  . .
Jh. G oldschm idt ..........
s jo n te c a tin i......................
gberschl. Koksw erke . .  
«he in .-W estf.S prengstff 
^ü tg e rsw e rke ..................

0 44,00 44,00 44,00 44,00 42.50
5 47,38 48.00 47,00 45,13 45,75
7 40.13 46.00 45,13 45,00 40.00

12 2) 138,50 139,00 138,50 137,88 138,00
43,50 43,50 43,50 43.63 43,75

18 44,25 43,75 44,00 44.00 44.25
8 75,25 75,00 75,00 74,13 73,13

4,8 8) 
5 4943 48,75 á¥,25 48,13 47,00

24,00 I 24,63
10,88 I 11,00

42.00
45.00
41.00 
13,25

E lcK triz itä ts  - W erte
4fcum .-Fabrik ..............
gjlg. Elektr.-Ges..............
gargmann Elektr............
grown Boveri & Co. . .  
k?:BJP-Hisp. Am.de Elektr
K r  ¡Kabelwerke..............
gf-Telefon- u. Kabel . .
gjektr. Lief.-Ges..............

Schlesien . . . . . .
§!®ktr. Licht u. K raft . .  
(5®*ten & Guilleaume . .  
ggs- f. elektr. Untern. .

8
9
9
9

17^)
6
0

10
8

10
71/8

10

115.00
114.00 
133.25
73.00

294.00 
57.13
85.00 

114.75
62 00 

120,50
95.00

118.00

113.00
131.00
73.00

293.00 
56.50
85.00

113.50
62.00

120.50 
95,00

117,75

112,50
112,63
132.00
72.00

298.00 
58,50
84.00 

113.25
62.00

121.00 
94,75

117,00

112.25
131.00
72.00 

301.50
57,88
84.00

114.00 
61.50

122,38
94.00

117.25

111,50
113.25 
131,60
71.00

301.25 
67,50
84.00 

114,75
61,25

123,00
94.00 

118,88

44,00
71,63
52.50
47.50

110.50
130.00
71.00

288.00 
67,13
83.00

113.50
62.00

120,00
93.00

116,00

H ackethal D rah t . . . . . .
Hamb. E lek tr....................
Lahm eyer &  Co...............
C. L o re n z ..........................
M ix &  G enest..................
österr.S iemens-Sohuck.1) 
Rhein. E le k tr .. . .  . . . . .
Rhein.-W estf. E lektr. . .
Sachsen w erk  ................
Schles. E lektr. u. Gas . .
Schuckert &  Co...............
Siemens &  H alske........
Tel. J. B e rlin e r..................
Vogel D ra h t.................... ..
V o ig t &  H aeffner ..........

D iv.
o/o

8
10
12
6
8
8

10
10
71/8
10
12
14

0
0

12. 11.

65.75
110,00
137,25

128,00
100,00
123.00
149.00 
80,00

137.00
177.00

e¥oo
149.00

13.11.

66,00
108.00
135.50

moo
100,00
122.50
148.50 
81,25

13Ü25
176,25

63.75
149,00

14. 11.

64.75 
107,63 
136.25

128.00
100,00
123.00
146.75 
81,25

130,88
176.00

03,00
145.00

15. 11. 17. 11.

65,75
108,00
136.25

128,00
100.00
123.00
148.00 
81,13

130.13
177.00

6L50
142.00

65,00
107.00
135.00

128.00
100.25
122.25 
148,60
82.50

130,13
175,00

67.50
146.50

18. 11.

64,75
105.25
131.75

12&00
100.25
122.25
147.75 
82,50

129.00
175.00

60,25
149.00

Kaliwerk Aschersleben I 10
Salzdetfurth Kali ..........  ! 15
Westeregeln K a l i ..........  I 10

K a li-W e r te
1192,00 1189,00 1189,00 1188.75 1188,13 1188,00 
263.00 261.00 260.50 260,25 259,00 256,00 

1193,25 ! 190,00 1190,25 1190,13 1189,50 1187,00

L okom otiv - und W a g g o n -F a b rik -A k tie n
Bert. Masch. Schwarzk.
Krauss &  Co. Lokom . . .
Orenstein &  Koppel

M aschinen- und M e ta lle .-F a b r ik -A k tie n

1 0 1 33.25 1 33.25 I
0 74,00

1 s 1 46,38 1 46,00 1

>) RM ie S tü c k ~  200 S oh illin ff. — ») Ferner 2»'o Bonns. — ») Ferner 0.8«'o

Augsb.-Ntirnb. Masch. . .  
Bayerische M o to re n ... .  
B e rline r-K a rls ruhe r Ind.
H irsch  K u p fe r..................
Gebr. K ö r t in g ..................
Maschinenbau-Untern. 
M aschinenfabrik Buckau
M otoren Deutz ..............
Hugo S chneider..............
Schubert &  Salzer..........

Buderus E isen..................
Gelsenkirchen B gw ........
Harpener Bergbau . . . .
Hoesch E is e n ..................
Hohenlohe - W erke  . . . .
Ilse Bergbau ..................
K löckn e r-W e rke  ..........
Köln-Neuessen ..............
L a n ra h ü t te ......................
Leo p o ld g rn be ..................
Mannesmann R öhren . .
Mansfeld ...... . .................
M a x im ilia n s h ü tte ..........
M itte ld t. S ta h lw e rke .. . .
O b e rb e d a rf......................
P hönix B ergbau..............
Rhein. B ra u n ko h le n . . . .
R e in s ta h l..........................
R iebeck M ontan ..............
Schles. B ergbau..............
Schles. Bergw. Beuthen 
Siegen-Solingen Guß . .
S to lberger Z in k ..............
Ver. S tah lw erke ..............

A l gern. Kunstzi jde Unie
J. P. Bemberg ..................
Deutsche W ollenwaren 
F. H. Hammersen . . . . . .
N orddt. W o llkä m m e re i..
Schlesische T e x t i l ..........
S töh r K a m m g a rn ..........

A schaffenburg. Z e lls to ff
Basalt ..............................
B erger T ie fbau ..............
Charlottenburg. Wasser
Continent. G um m i..........
D t. A tlan t. Te legr............
D t. Cont. Gas D essau.. . .
Deutsche E r d ö l ..............
D t.L ino le um w e rke  . . . .  
D t. Ton- u. Steinzeug . .
D t. E isenhande l..............
D ynam it Nobel . . . . . . . . . .
E isenb.-Verkehrsm i t tel
Feldm ühlo P a p ie r ..........
Harb. Gummi Phönix . .
Phil. H o lz m a n n ..............
H ote lbe trieb  ..................
Gebr. Ju ng h a ns ..............
K arstad t ..........................
M e ta llgese llscha ft..........
Miag Mühlenbau . . . . . .
Nordsee, D t. Hochseef.
O s tw e rk e ..........................
O tavi M inen ..................
Po lyphon-W erke  ..........
S a ro tti ..............................
Schles. P o rti. Cernent . .  
Schul theiss-Patzenhofer 
Svenska T ä n d s ticks .. . .
T h ö rl Ver. Oelfabr..........
T hü ringe r G la s ..............
Leonh. T ie tz . ....................
Transrad io  . . . . ----------
Ver. Schuhfabrik. Wessel 
W iok ing  P orti. Cernent
Ze lls to ff-V ere in  ..............
Z e lls to ff W a ld h o f..........

Bonus. — 4) N etto  In  Gold.

6 66,00
7 55.00
0 48,75
7 —
6 36,00
0 36,00

10 104.00
3 56,50

10 72,50
10 145,75

64.75
48.75

37.50
35.00 

104.00
56.00
72.50 

143.50

63.00
54.00
49.00

123.00
35.00
35.00 

102,50
55,75
72.00

143.00

62.75 
54.38
48.75 

131,50
34 00 
35,00

103.00 
55,25
73.75

143.00

64.00 
54,63 
48,50

131.00
35.00
35.00

104.00
55.00
75.00

143.00

M o n ta n -W e rte

0 53.00 _ 53.75 53,00 52,25
8 86,50 86,50 86,00 86,38 85,63
0 81,50 82,50 83,60 82.00 81.25
7 76,13 74,75 76,00 75,25 75,88
7 63,00 03,00 63,00 63,00 63,75

10 215,50 213.00 210,00 207.00 207,50
7 70,00 70,00 69.25 69,00 68,50

71/2 80,50 81,60 80,00 80.13 82,00
0 39,75 40,00 39,88 40,00 41.00
4 40,25 40,60 40,75 41.75 40,13
7 70.00 70.00 70,00 70,00 70,00
0 37,50 39,60 41,00 43,00 45,00
7 161,00 159 00 — — 147,50
8 100,00 100,50 9900 100,00 98,00
6 40.25 40.00 40,13 40,13 41,00

01/9 65.75 65.50 65,75 65.25 65.00
10 164,50 161,00 160,00 160,00 159,00

71/2 76,13 76.00 70.00 75,50 75.88
7,2») 81.00 80,75 — 82,25
0 3Ü75 35,25 35,50 30,50 37.00

10 73.00 74.25 73.00 74.75 74,75
0 7,63 7,63 7,63 7,63 7.50
0 50.00 50,50 — — 55,00
6 68,25 68.13 68,00 68,00 68,13

T e x t il-W e r te

Sonstige Werte
12
o

20
7,5
9
8
9 
7

15
11
7
6«)

12
12
6
8

10 
0

12
8

10
12
12

162/a
20
10
12
15
15
6

10
10
8
0

10
10
12

78.00 
26,38

236,25
82.50 

123,13
93.60

109.63
66,88

118.50
87.00
43.75
66.75 

145,60
115.00
50.75
75.00

103.00
27.75
93.00 
86 25
69.60

143.00
139.00
33.75

149.50
100.50
107.50
173.50
272.00
77.50

148.63

37.00 124.00 125.00
27.00 27,00 26,00
68.00 67.00 66.50
59,75 59,25 58,75

107,75 106,00 106,50
— G) Ferner l,2°/o Bonus.

140.25 
26,30

230.25 
82,00

122.00
94.50

108.50 
66.00

111.50
87.00
43.00
05.00

146.00
113.25

75.00
105.00 
27,75
90.50
86.00
70.00

142.00
137.00 
35,38

149.00
100.50
107.50
170.50
273.00 
77,60

118.00
117.00
124.00
27.00
67.00 
59,25

106.00

139.00 
26,88

232.00 
83,75

122.50
96.00 

108,75
66.13

111.50
85.00
43.00 
65,88

146,60
113.00
61.00
76.25

104.00 
27.50
90.25
86.25
70.00 

143 00
140.00
37.00

150.00 
100,25
109.00
175.00
273.00
76.00

151.00

78,75

230J50
82,38

121.50
98.25 

1(19,25
65,88

114.75
85.25
43.63
64.50

150.00
114.50

7ö!l3
104.60
27.25 
91.60 
86 00
70.00

143.00
140.75
37.63

151.00
105.50
110.60
176.00
273.00
76.00

154.00

124J5
26.25
66.00
67.50 

106,25

0 67,88 68,50 68,75 68,88 70,00
8 68,00 68,50 67,50 69,25 70.00
0 — 5.88 5,75 5.75
7 102,25 102,00 102,25 106,00 102,00
8 59.25 59,25 69.50 60,00 60,00
0 6.00 6,00 6,00 5,75
5 70,00 69,13 69,63 69,13 69,88

78.88
25.50 

230.60
82.50

120.75
98.25

109.75
65.00 

116,00
85.25
42.63
64.00

150.00
113.25
50.25 
76.38

104.50
27.63 
91,60
86.00
70.00

142.00
140.00
36.88

150.00
103.00
110.00
176.50
276.00

77.00
150.50

125.00
26.50 
65,13
57.25

100.25

64.25 
53,88 
48,38

127.00
32.25 
34,50

104,25
65.00
73.00

141.00

52.00
85.00
81.00
75.00 
62,50

204.00
69.00
81.75
40.00 
40 00 
69,13
41.00 

149,50
97.00
40.00
64.75

157.00
75.00 
81,60
36.75
75.25 
7,50

51.25
67.75

67.00
68.00

5,68
102.00
59,25
5,50

69,88

78.75 
26.00

229.00 
82,60

118.00
96.00

108.50
64.75 

111.00
85.25
42.00
64.13

149.00
113.50

75.13
104.00
27.50
89.00
85.50
70.00

143.00
139.50
34.00

149.00
102.00
109.00
173.50
274.00

76.00
148.00
116.00
124.50
27.00
65.00
57.13 

106,00
®) Ferner l°/o Bonus.
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Wochenzahlen zu den Marktberichten
in  diese Ü bersicht w e iden  — ohne A nspruch a u f systematische V o lls tä n d ig ke it — a lle  w ich tig e n  W irtscha ftssah len  des In -  nnd  Anslandes aufgenomm«® 

die nns w öchen tlich  m g tn g lic h  s ind ; Zahlen, d ie in  Sonderübersichten entha lten  s ind, w erden h ie r n ic h t a u f genommen.

E inhe it

1929
Okt. Novem ber
44.

28.10.- 
2. 11.

45.

4.-9.

46
W oche

11.-16.

411,9 429 6 434.7
93,3 92,8 92 4
77.6 80,1 80.3

5176 5 350 5 324

10 042 10 053 9 568
1147 1435 1207

2 820 2 631 2 620

1627 1833

890 1015
172 179

1234 1252 1259

962,2 1 C01.0 989,1
165.9 106,1 164.9
1072 1 0 i9 9a3

2096 2 069 2 089

1505 1474 1441

878 940 915
21 576 17488 15 426

261 351 332
413,8 496,5 462,2
13 15 16

35 32 28
4 i4 402 404

136,5 135 9 135,3
130.2 129,0 128,1
125,1 123 0 120.5

130.6 130,1 129,7
156,5 158.5 156,5
139,6 139.6 139,6
169,3 169 3 169.3
128.3 127,6 126,5
600 598 595

93,7 93,3 92,6

125.00 1248/8 1227/8
227,6e 224,50 '24 50
243.50 240 00 239 50
174.50 169 50 163,00
193.0 1 178.50 180 50
30 25 30 00 30 00
24 50 23.75 24,00

105V4 1027/8 98l/s
92V4 89 /̂8 85a/8

180.0,; 174.50 173.60
168.00 159,50 158,0ü

2,10 2 09 186
83 8 402 7. 9
26.63 26.63
12.25 12,00 11.50
9.30 9,00 8 67

42 50 43,00 43,00

40.0. 40.0 37 9
44.6 44 0 43.0

15. 0 14. 3 14. 3
23. 7 6 23. 7. 6 23. 0 0
23 »6.3 22 15. 0 22.15.0
10,40 10.57V2 10.17 2
7.25 7,3702 7.371/2

18Va 171 2 16
0.87/8 0,38/8 0.71/8
173,70 îàs.o. 156,25

18.10 17.90 17 00
990 9.7« 946

15,35 14,95 14 95
8,20 7,80 7.50
7,50 7,50 750
24.00 24.00 24,00

28. 2.6 28. 0.0 27.100
35. 0.0 34.10.0 30.15.0

3,03 3,03 3.03

I 47.

I 18.-23.

1930
September
38. I 39. 

W oche 
15.-20.

O ktober
40

29. 9.
41. I 42. I 43. 44.

27. 10.-

Novem ber
45. 46

22.-27. 4. 10 6.-11. 13.-18. 20.-25 î. n . 3.-8. 10-15

332.2 333,5 338,2 329,2 332,8 320,0 337.8
■6 ,8 67,5 65,8 65,7 6->i 65.2 63.6 —
63,0 60,6 62,5 64,2 62,3 65,2 63,1 —

4 800 4 748 4 780 4 772 4 774 4 703 - -

8 25« 8 440 8 6 ’ 4 8 373 9 469
1041 1394 1730 1183 1694 — — —

2 390 2 387 2 367 2 371 2 378 2363 - -

3 067 3184 3323 _
1493 1491 1561

473 489 51J — —

2110 2162 2176 2189 2199 2 238 2 263 2 262

797,0 807,9 822,4 862,4 859,6 787,7 813 4
132,8 134,f 137.1 148.7 143,71 137,0

9àu 972 955 931 959 —

1864 1881 1984 1895 1868 1917 - -

1408 1411 1385 1405 1314 1432 - -

690 935 904 794 816 783 916 813
8 963 11 771 10 096 9 535 9 852 8386 8 615 —

235 235 303 259 289 197 — __

309,8 292,2 380,7 324,9 338,9 243,6 — —
18 23 16 17 20 16 20 —

30 33 33 34 32 31 33
488 447 473 460 491 502

121,9 120,6 120,4 120,0 119,8 120,6 120 8 120,5
111.8 109,1 109,3 109.0 109,0 111,0 112.5 11 ?,9
106,9 107,2 107,0 108,0 108,7 108,8 109,8 108,6

115,9 115.1 114.7 114.1 113,9 114,0 113.6 112.9
148,1 147.8 147,3 146 7 146,4 14H.3 14 b.t 145,1
137,3 137,3 137.1 137.0 136,7 136,7 136 2 136.3
156.3 165,7 155.0 154,1 153,8 153.5 151 < 151,7
106.3 103.8 103,6 12,8 103,3 103,4 103.2 103.2
635 529 624 523 622 619 514 616
83,1 82,3 82.9 82,7 82,7 82,4 82,2 82,2

788/8 75 84!/4 788/8 787/« 7 m 7588 698/4
232,50 223,00 227,00 225.00 224,0C 229.00 236.0C 247,60
249.U0 241 00 ¿44,00 ¿40,00 238.0t 238.00 ¿56.61 262,00
161,00 149 50 151,00 140.50 146.OC 149.00 147.0C 153.00
174.50 163.00 ¡63,00 154.00 169.75 163,00 166.75 169,50
31,38 30.63 31.13 31.00 31, Ot 31,75 32.13 33,25
25,00 24.13 25.38 24,68 25.lt 25.13 25.0C 25.70

1018/8 W n 1007,8 10ÜV2 97 Va 9884 916/8 8934
858/4 857/8 843/8 80!/« 77i/a 783 4 715/8 718/4

184,00 178,00 173,50 173.00 171.5C 170,50 170,61 174.01
159 00 152,50 152,50 148,50 148,50 146,50 143,ü0 146 00

1,42 1,01 1,18 1,32 1.36 1.44 1,43 1,40
4.6 4,08/4 4.3 5 a 1/* 5.3 5.101/2 5.6 5.4

26,00 2&.8S 25.13 2o,25 24,75 25,00 25.0C
71'« 78/4 8^4 91/4 88/4 83/, SU 8
6 73 6,81 6,70 7,38 7.4Í 6,60 6 45 6,50

33.25 41.00 33,75 37,00 36,88 34.38 33.26 36,00

26.3 25 6 24,9 26.0 28.6 27.6 26.0 26,9
31.0 37.9 27.6 31,6 31.6 30,0 301 29.6
13 0 129 12.9 12,6 11,6 11,6 I l  c 12,6

15 50 14.10 0 14 18.9 14. 7.6 14.7.6 13.1f>.0 13 126 IS.s.c
1517 6 14.17 6 15. 3 9 15.12.fl 15.15.0 16.15,0 16 10 0 16.0.0
I l  40 11,00 10.37V9 10.721/« 11,30 10.571/2 10.77!/ 10.60
6.25 6 00 6.12V« 6,12Va 6,121/« 6,25 6.37Va 6,25

7,7 7 U 8Va 8 SU 88/4 87 8 878
0 37*. 0,3’ Vu 0.3UI/16 0.37/8 0.41« 0,4!/4 0.4!/8 0.414
71,25 67,50 70,00 72,60 77,50 7Ï.50 77,75 80,00

10 65 10.36 10.15 10,46 10,50 11.65 11.20 H .or
6 05 6 70 6,61 5,64 5,84 6.26 6,27 5.96

10 30 975 9,60 9,50 9,55 9.96 10.10 9.65
4 35 415 4,20 4.25 4.35 4.80 4,90 4,6 >
6,00 5,62 6.62 5,55 5.55 5 55 5 38 5.38

m s 11 17 û 17 17 161/2 16'/2
18.12.1 175.0 16. 5.0 16.15.0 16,76, 15.15.0 15.16.U 16,10,0
22. 0.0 21.15.1 23. 0.0 23. 5.0 23.15.0 22.10.0 23. 0.0 24-10,0

2,28 2.28 2.28 2,28 2.28 2.13 1.98 1.98

47.

17.-22.

P ro d u k tio n
Z a h lt
Deutschland

R uhrrev. S te inkoh le1) ..............
K oks1) ..........................

Oberschlesien S te inkoh le1) . .  
G roßbritannien

S te inkoh le ......................................
Ver. Staaten von  A m erika

B itum inöse K o h le ......................
P ennsylvania A n th r a z it ..........

Petro leum  (Rohöl)
V er. Staaten von  Am erika*) . . . .

!A rb e its lo s ig k e it
D euU ch land4)

V erfügbare  A rbe itsuchende44) 
H auptunterstü tzungsem pfänger 
i. d. A rbeits losenvers icherung0) 
i. d. K r ise n u n te rs tü tzu n g ..........

G roßb ritann ien*)
R eg is trie rte  A rb e its lo s e ..........

U m s ä tze  u n d  G esch ä ftsg an g
G ü te rm a g in ite llu n g

Deutschland gesam t......................
a rbe its täg lich  ..............................

V er. Staaten von  A m e rik a ..........
Einnahm en a u t dem G ü te rve rkehr

G roßbritannien7) ..............................

P o tttcheckve rkehr
Deutschland (Lastsch riften )8) . .  

A brechnung tve rkeh r
G roßbritannien

London, gesamt8) ......................
Ver. S taaten von A m erika10) . . . .  

W echtelproteete  D eu tsch land1) 8)

V e rg le ich tve rfah re n  D eutsch land 
i o n k u r  t t

Deutschland1) ..................................
Ver. S taaten von  A m e rika 11̂ . . . .

P reise
G ro ß h tn d th ln d tm

Deutschland'«)
I. Gesamtindex ......................

II . A g ra rs to ffe  ..........................
I I I .  K o lo n ia lw a re n ......................
IV . In d u s tr ie lle  R ohstoffe  und

H albwaren ..........................
V . Ind u s trie lle  Fertigw aren  . .

P roduktionsm itte l ..........
Konsum gUter ..................

G roßbritannien18) ..........................
F rankre ich14) ..................................
Ver. Staaten von  A m e rika 18) . . . .

G roßhandelspre is«1*)
W eizen, Chicago, nächst. Term in

.  m ärk., B e rlin  ..................
„  „  nächst. Term.

Roggen m ärk. .  . . . . . . ------
„  nächst. Term. 

W eizenm ehl, « • • • • • • • • • •
Roggenmehl, » ...................
Mais, New Y o r k .......... .......... . . . . .

„ Chicago, nächst. Te rm in  . .
Futtergerste, B e r l in ......................
Hafer, .  ......................

Zucker, New Y o rk , nächst. Term.
^  London, „  ..........
_ M agdeburg ......................

Kaffee, R io 7, New Y o rk ...............
„ - nächst.Term.
„  Hamburg**) .

Kakao, Accra*8), London
nächst. T e rm in .. 

» * *4). Ham burg . . . .
Reis, Burm a II ,  L o n d o n ..............
Leinsaat*8), nächst. Term . London
Kopra*7) w
Schmalz Chicago, nächst. Term in
B aum w ollö l, roh, N. Y ..................
Gum m i, f irs t la tex crêpe, N. Y.

„  London ..............................
■ H am burg, nächst. Term.

Baumwolle, m idd ling , New Y o rk  
.  .  L ive rpoo l
■ $

W o lle t) , dt. In landspreis81) 
Kammzug.80) „ 82) . . . .
Jute, London, nächst. Te rm in  . .  
H anf, M anila, London „  . .

Erdöl, roh, New Y o r k ..................

1000 t

1000 bbls3)

1000

1000

1000 £ 

M ill. RM

M ill. £
.  $ 

Anzahl 
1000 RM 
A nzahl

1913 =  100

1913=100 
Ju li 1914=100 

1926 =  100

cts ie  bu17) 
RM ie  1000 kg

RM je  100 kg  

cts je” bu18) 

RM ie  Ï000 kg

cts je lb 19) 
sh je  cw t20) 

RM ie 50 kg*1) 
cts ie lb 19)

R Pf je” Va kg

sh ie cw t20) 
sh je  50 kg 

sh ie cw t20)
£  per lg t*1)

cts je  lb 18)

cts je  lb 19) 
sh ie lb 19) 

RM ie  1000 kg

cts ie  lb 19) 
d ie  lb 19)

RM  fe kg  
d ie 1b19)

£  ie  lgt*°)

$ ie  bb l3)

441,1 
92.9 
79 6

5 367

9 954 
1246

2 633

1274

865.4
164.8

950

2106

1555

884 
15 786 

332 
478,1 
16

34
372

135,3 
123« 
119 3

130.0 
156 5 
127 2 
92 2 

127,2 
594 
92.2

124
230.50
245.00 
165,5®
182.50 

30,25 
24.50

1027/8 
8i>7 8 

176 50
168.00

1,96
7,6

11 *,25
8 50 

40,75

36 6
42.0 
140

22 17.6 
■3 0.0 10 32Ï/2 
7.37V2 1710,8Vie
150.00

17 75
9 60 

16.00
7 65 
7,50 

24.00 
27. 7.6
34.10.0

325,9
68,7
62,3

4 740

8 092 
1150

2 422

3 041

1503
459

2103

804,8
134,1

953

1819 

1

771 
9 873 

249 
419,0 
16

25
497

123.0
114.1
108.3

116.3
148.3
137.4
156.5
106.5 
537 
83,6

82!/2 
234 50 
¿50,(0 
187 0(
193.00 
31,68
26 13 1047/»9l7'>

188.00 
163.50

1,11 
4.68/4 
26.60 
7V4 
6 60 

33,13

27 0 
32 6 
«33

15 10 0
16 12.6 

11,57V2
é 55 

87/8 04!/8 
75,00

10 95 
6.25 

10.51 
4,50 
600 

17Va 
15.15.0 
22. 0.0

73 cn 250.® 261®
164.00

6 «
175.1.0 
146.1«

1.30 
6. %* 
26.2° 73/4, 

0.66 
35.8s

26.? 
30.« 
12,6 

1200 
16.0.0 
9 77‘ ft 

i>.3,0 
M t

85.00

* 8
9 80
4 75 
6.00 
1ŸV» 

16. 7-8 
21. S-0

1,83
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Großhandelspreiselg )
K upfer, e le k tro ly t., New Y o r k . .

.  Standard, L o n d o n ...........
„  London, 3 M onate...........

Z inn, Standard, L o n d o n ..............
_  -  , •  3 Monate

Z ink , New Y o r k ..............................
„  » London, g re ifb ......................
B le i, New Y o rk  ..............................

• London ..................................
S ilber, New Y o rk  ..........................

.  Barren»4) London ............
•  •  . 2  Monate

Einzelhandelspreise (B e r lin )111)
R oggenbrot, o rtsüb lich  ..............
Schweinefle isch (Bauchfleisch)
B u tte r (M o lk e re i-) ..........................
p e r .....................................................
V o llm ilch , ab Laden......................
B rike tts , fre i K e l le r ......................
S te inkoh le, fre i K e lle r..................

G e ld -  u n d  K a p ita lm a r k t

T ä g lich «» G eld**)
B e r l in ..................................................
London  .............................................
Am sterdam  .................................
New Y o r k ..........................................

Langfristige» Geld**)

gerlin , M onatsgeld ......................
ondon, 2 Mon. B ankakz..............

Am sterdam , Prolongationssatz87)
New Y o rk , 3 Mon. Warenwechs.

Privatdiskont*•)
B e r l in ..................................................
London  ..............................................
Am sterdam  ......................................
Z ü r ic h .......... ......................................
Paris .................................................
New Y o r k ..........................................

Rendite
Frankre ich , 3%  Staatsrente80) . .  
Deutschland88)

50/o..................................................
6o/o..................................................
79/o..................................................
80/o.................................................

100/o............ .....................................

Devisenkurse**)
t  in :

B e r l in ..............................................
London ..........................................
Am sterdam  ..................................
Z ü r ic h ..............................................
Paris ..............................................
M a ila n d ..........................................

£  in :
B e r l in ..............................................
Paris ..............................................

_  New Y o r k ......................................
Franz. F r  in Berlin  ......................

Goldbewegung**)
D eu tsch land ........................ ............
G roßbritannien  ..............................
N ie d e rla n d e ......................................
Schweden ..........................................
S ch w e iz ..............................................
F rankre ich  ......................................
Ver. S taaten von  A m erika40) . . . .

Effek tenkurse
Deutschland:
Börsen Index d. F rk f. Z tg.*i)

A k tie n in d ex , Gesamt ..............
•  Kassawerte . . . .

_ _ « , T e rm in w e r te ... .
In länd ische A n le ihen

Gesamt ......................................
70/o ..........................................
8°/o ..........................................

Deutsche An le ihen i. Auslande 
Ver. S taaten v. A m e rik a 48) ..........

M akler dariehen
Ver. S taaten v. A m e rik a 48) ..........

E inhe it

cts ie  lb 40) 
£  ie  lgtio)

cts ie  1b10)
£  ie  ton  

cts ie  lb 10)
$ ie  ton

cts ie  oz fine88) 
d  » * -
d .  „

RM ie  kg

RM  Je S tck 
RM ie  1 

RM ie  Z tr

%  p. a.

RM 
£  in  $

F l
F r
F r
L

RM
F r
$

RM fü r  100 F r

1000 RM

M ill. RM

1926 =  100

1000 $

Okt.
44.

28.10, 
2. i l .

8)
’ >
8)

*)
,o )

»■>

*')

Aibeitstüglich.
Tägliche Durchschnitt »Produktion.
1 b a rre l (42 gallon») =  1,5898 h l. 
S tich tagno tie rungen  Tom 1. n. 15. de» Monat». 
1929 einschl. S o n d e rfü u o rg *  IU I bernf«- 
Ubliche A rbe its los igke it.
Ohne Nordirland. Wochenanfang. 
Einnahmen der 4 größten Ei»enbannge»ell«ch. 
Angaben an» den Wochenberichten de» In- 
Jtitnt» für Konjunkturforschung Berlin. 
London town, metropolitan, country, Woch» 
Ton Donnerstag bi» Mittwoch.
Bank c lea rings; Woche Ton F re ita g  bi« D on- 
nerstag.
Woche Ton Freitag bi» Donnentag. 
Stichtag Mittwoch.
Financial Times.
Bulletin de la statistique générale de la France. 
irT in g  Fisher.
, “ 5ierung vom Dienstag der jeweil. Woche. 
« ü3 ^ ein Termin angegeben, greifbar.
1 bnshel Weisen =  27,22 kg .

1929
Novem ber

45.

4.-9.

18,00 
71. 5. 0 
71. 5. 0 
184. 5 0 
188. 6.0 

6,60 
22. 0.0 
6,75 

22.176
49,88

2216/16
231/8

0,40
2,60
4,30
0,16
0,31
1,85
2.50

8,25
5,37
4,16
5.92

8.65
5,75
4,38
6,13

7,15
5,90
5,00
3,38
3.50
4.71

3.87

6,63
7.81
8,66
8,95
9.87

4,181
4.878 
2,478 
5.159

25.38h
lb,09

20,385
123,84

4.879 
16,47

+10170
17262

+
-  278 
+ 11 
+  34.
— 59.0

109,36
11014
111,58

94,09
87,86
96,83
98.39

156.3

5 538

18,00
69. 7.6 
69. 7.6

6.50 
2113.S

6.50 
22. 1.3

227/8
23+is

0,40
2.60
4,30
0.16
0,31
1.85
2.50

8,19
5,10
4,716.Ü0

8,30
5.68
4,88
5.96

6,88
5.78
4.63 
3,38 
3.50 
4.69

3.79

6.60
7,78
8.64 
8.92 
9,87

4,180
4.879
2.478
5,160

25.386
19,09

20,390
123.87

4.879 
16,46

-  113 
+  2538
—  1«2
— 342
— 27 
+  40,7
—  8.

110,81
110,39
111,68
94,66
88,53
97,71
98,51

146,3

45882

September
46.

W oche
11.-16,

47.

18.-23.

38. | 39. 
Woche 

15.-20.1 22.-27.

18,00 18.00 10,76 10,50
67. 0.( 70. 0.0 48. 5.0 45. 5.0
67. 2.6 69. 2.6 46. 6.Î 45. 7.6

174.15.1 179. 7.0 134. 5 ( 131.15V
178. 0.( 182. ü.( 135.17.4 133 10.0

6.25 6,25 4.30 4,25
20.10X 21.13! 15,18.1 15.10 0

6.25 6,25 5,50 6.60
21.12.6 21.16.0 15. 1.3 1715.0
49.63 49,88 36,38 36,88
2211/ifl 2213/ie 1618/18 17
227/8 23 1618/18 17

0.40 0,40 0,39 0,39
2,60 2.60 2,11 2,11
4.30 4,30 3.44 3 44
0,16 0,16 0,13 0,13
0,31 0,30 0,30 0,30
1,85 1,85 1,75 1,75
2.50 2.50 2,41 2,41

7,15 8,03 3.54 4,06
5,38 5,10 1,50 1,50
4,03 3,50 1,90 0,98
5,83 4.67 2,10 2,00

8,23 8.78 4,36 5,09
5,61 5.09 2,06 2,04
4.38 3,75 1,81 1,96
5,79 6,63 3,00 3,00

6,88 6,88 3,15 3,63
5,62 5,05 2,19 2,07
4,34 3.97 2,17 1,98
3,38 3,38 1,44 1,38
3,60 3,50 2,05 1,99
4.69 3,98 1.94 1,94

3.76 3,72 3,35 3,38

6,60 6,60 6,27 6,31
7.77 7,77 7,24 7,33
8.63 8,63 7.80 7.97
8.92 8,94 8.36 8,61
9,85 9,84 9,86 9,92

4,182 4,182 4,196 4,199
4,877 4,876 4.861 4,860
2 478 2,479 2,482 2,480
5,159 5,156 5,153 6,155

25.395 25,40/ 25.456 25,471
19,09 19,10 19,09 19,09

20,395 20,386 20 397 20,408
123,86 123,87 123.72 12/1,77

4,875 4,876 4,861 4,860
16,47 16,48 16,49 16,49

+  5029 +  2181 -  155 -35122
+  10316 +  123H +  19142 — 17161
+  7 — 179 -  12 — IO1
-  245 — 179 — 88 — 92
— 24 +  8 461 4- 29 +  9
+  39,7 +  12.9 +  21,2 +  124,9
+  43,1 +  10,6 +1746,5 +  55,8

110,10 108.14 93,54 90,25
[09,80 108,55 94,98 92,11 |
109.63 107.37 90,89 86,76

94.66 94,91 101,29 99,64
88 71 88.48 95,48 92,17
97.48 97.49 102,32 100,46
97.29 99.01 98,67 96,78
130,1 140,7 133,1 126,1

4172 3587 3 222 3 222

1930
O ktober

40.
29. 9.- 
4. 10.

I 41. | 42 I 43. I 44.
W oche 27.10.-

6.-11. 13.-18. I 20.-25. 1. 11.

10,00 
43 10.0 
43 8 9 

125. 5 0 
,2615.0 

4.25
14.15.0 

5,60
16.15.0
35,50

lÖa/8
168/8

0.39
2,04
3.40 
0,13 
0,30 
1,85
2.41

5.69
1.70 
1,85 
2,00

5,33
2.05
1,76
2.90

3,88
2.06
1,95
1,38
1.98
1,94

3.40

6,34
7,36
8,04
8.57
9,92

4,201
4.860
2,480
6,153
2^,482
19.09

20,416
12/1,83
4.859
16,49

10.00 
4317 6 
4317.6 

122. 0.0

10.00 
42. 5.0 
42. 6.0 

109.10.0
1 2 3 1 0 0 m . 0.0

-104792
-12748
-  25
-  115

+  110,1
-  51,0

89.96
91.54
87,26

99,29 
92,02 

100 46 
95.22 

118,7

3 063

4,22+2 
14.10.0 

5,25 
16. 2.6
35,88
168/16
16»/ie

0.39
1,98
3,35
0,14
0,30
1,85
2.41

4,56
1,63
1,28
2.00

5.61
2,05
1.63
2,88

4,25
2,58
1.73
1.60
1,98
1,94

3.41

6,35
7.41 
8.11 
8.64 
9,93

4,203
4.859 
2,480 
5,145

25,488
19.09

20,421
123,85

4.859 
16.49

—35830 
+  38408 
+  8380 
— 48
+  42
+  57,1
+  1.0

84,27
86,52
80,49

97.87
90.87 
99,06 
93,54

114,2

2 905

4,00
14. 3.9
6.10

15. 6. 
36.131813/16
16U/1«

0,39
195
3,31
0,14
0,30
1,85
2,41

5,06
1,69
0,52
2,00

6,15
2,05
1,25
2,88

5,00
2,10
1,37
1,25
1.98
1.94

3,45

6,36
7,49
8.22
8,75
9.95

4,206
4.868 
2,482 
5.147

25.503
19.09

20,433
12S.91
4.869 

16.49

262540 
+  27334 
+  33726 
-  102

1 184,1
+  11,8

87,88
88,69
86,34

98,26
90,63
99.74
92,85

110,0

2 752

10,00 
43. 8.9 
43. 6 3 

118. 7,r 
120. 0.1 

4,00
14.17.6 
5,10

15.17.6
35.88
163/8
165/s

,6118..0120.

0,39
1.93
3,30
0,14
0,30
1,85
2,41

4.00 
1,33 
0,50
2.00

6,12
2,03
1,27
2,88

4.92 
2.08 
1,36 
1,25 
1,97 
1,94

3.44

6,34
7.44 
8,10 
8,64
9.92

4.196
4.860 
2,483 
5,150

25.480 
19 09

20.397
12/1.84
4.860 

16,47

—  110
+22574

“ ± 171g  
+  20126 
+  12,4 
+  156,6

88,37
89,76
85.85

92,40
99,94
93,10

106.0

2613

9.50 
41.18.9 
41.17.6 
‘  3.17.6 

I. 5.0 
4,00

14. 3.9 
5,10

15. 7.6
35,75
16V»
16V»

0,39
1.93
3,37
0,14
0,30
1,85
2,41

6,11
1,65
0,90
2,00

6,40
2,03
1.47
2,88

3,88
2,03
1.46 
1,26 
2,00 
1,94

3.47

6,34
7.45
8,14
8,63
9,98

4,197
4,858
2.483
5,151

25,485
19.10

20,389
123,82
4,867

18,47

-  138
+  11052 
+  49
— 106
— 43
+  27,0 
+  86,4

87.53 
88,99 
84,84

98.86
92,08

100,45
93.54 

107,8

2 512

Novem ber

8.-8.

9.50 
43.12.6 
43 7.6 

i l l .  5.0 
11212.6 

4,20 
16. 1.3 

5.10 
15.16.3

1618/16
168/4

0.39
1,93
3,38
0,15
0,30
1,78
2.41

6,32
2,1)5
2.03
2,00

6,40
2,13
1,36
2,88

4,72
2,09
1.34 
1,19 
2.00 
1,94

3,49

6.34 
7,46 
8,14
8,63

4,197
4.857 
2,485 
5,153

25,466
19.10

20,384
12/1,70
4.857 

16,48

86.92 
88,57 
83,89

98.92 
91.95

100,10
93.26

102,9

2 454

46. | 47.
W oche 
10.-15. 17.-22.

9,50
44,10.<
44,12.1

111. 10,0112,17,r
4Ü37+!
14.10.0lld
1610.0 
35.88
165/8
16V»

,0 47,

,6114!

0.39
1,94
3,32
0.16
0,30
1.78
2.41

4.79
2,10
0,93
2,00

6,39
213
1,23
2,88

45)4,75
2,22
1.20
1.19
2,00
1.94

3.46

6.35
7.47 
8,14 
8,64 
9,89

4.196
4,857
2,488
5.167

25,467
19,10

20,382
120,65
4,867

16.49

162 
-  9418

-  206 
+  17876 
+  665 
-  54

+  47,6 
-1 5 8 ,7 -f. 122.2

85,89
87,79
82,67

98,88
92.05

100,60
91,49
99,8

2 235

11,00
... 12.6
47.12.6 

113. 6.0 
'  1.10.6

4.30 
14.16.3 

5,10
15.17.6
35.88
169/16
16V»

5,63
2.75
0,75
2.00

6,38
2,25
1,00
2,88

4«) 4,75
2.19 
1,25
1.19 
2,00 
1.94

3,46

4,197
4,856
2,486
5.158

25,468
19,10

20.380
123,67

4,855
16.48

1 bnshel Mai» — 25,40 kg.
ia l  1 lb  =  0,4536 kg.
2uf 1 cw t =  50,8 kg.
21) E insch ließ l. 5,25 RM  Verbranchsabgabe und

0,50 RM fü r  Säcke.
S uperio r Santo», T e rm inn o tie run g  von 14 U h r. 

Z3) F a ir  ferm ented m id -c ro p .
* 4) Good fe rm .
25) C alcu tta .
26) 1 long ton  =  1016, 048 kg.
2 7) S ingapore: f .  m. c if .  R otte rdam .
28) F u lly  good fa i r  S ake lla rid i» .
2 8) M aschine-ginned; Broach =  w ich tig s te  ost­

indische Sorte.
80>) Preise aus den sta tistischen B erich ten  der 

Vere in igung des W ollhandels.
* 1}  A /A A  v o llsch ü rig ; deutsche W o lle , fa b r ik ­

gewaschen.
82>1 Buenos A ires D  1 m itte l.
83) 1 oun*e =  31,1 gramas.
84) 985/1000 Feingehalt.

S6) S tich tag  M ittw o c h ; Angaben des S tatistischen 
Am ts der S tadt B erlin .

8B) W ochendurchschn itt. F ü r d ie letete Woche 
sind die S tich tagnotie rungen vom  18. Novem ­
ber 1930 eingesetzt.
A u f 1 Monat.
Festverzinsliche W erte. Angaben des Statisti­
schen Reichsamts.
Zu- ( - f ) oder Abnahme (— ) des Goldbestan­
des d. Zen tra lbank nach den Bankausweisen. 
U nter B erücksich tigung der Abgänge nach 
und der Zugänge von dem Earmarkingi-
Konto.
S tich tag  Fre itag.
Irv in g  F isher; gewogener In d e x , 228 A k tie » . 
Woche endend am F re itag .

. New Y ork re p o rtin g  mem ber banks.
44) V erfügbare  A rbeitsuchende bei den A rb e its ­

äm tern einschl. der noch in  S te llung oder in  
N otstandsarbeit befind lichen  Arbeitsuchendem,

45) F ü r ku rze  S ich t: 4,67 %.
46) F ü r ku rze  S ich t: 4 ,63% .

57)

5»)
40 )

41)

42)
43 )
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D er deutsche Außenhandel im  O ktober Reichsbank-Ausweis
Ausfuhr D

(M ill. RM) Gesamt

2)

Gold
und

Silber

R einer
Roh­

sto ffe
und

ha lb ­
fe rtige

W aren1)

Fertige
W aren1)

W arenve rkeh r Le­
ben­

de
Tiere

1)

Lebens­
m itte l

und
Ge­

tränke1)
Gesamt

2)

Repara
tions-
sach-
lie fe-

rungen

1925M.-D. . . 747,5 3.3 744,2 41,0 1,8 43,3 166,3 562,7
1926 .  . . 830,5 3,0 827,5 52,6 2,0 42,0 227,7 596,2
1927 .  . . 868,4 1,8 864,6 48,2 2,4 36,7 217,3 643,6
1928 .  . . 984,8 2,6 982,2 55,2 1,6 51,9 229,1 740,4
1929 „  . . 1204,7 81,1 1 123,6 66,6 1,8 58,5 243,9 819,4

1928
O k to b e r.. . . 1040,1 2,7 1 025.0 60.9 1,6 69,9 215,7 722,7
Novem ber . 1001,8 4,3 997,5 58.5 1,4 65,2 215,7 715,2
D ezem ber.. 1 031,2 4,6 1 026,6 52,9 0,9 62,1 224,2 739,4

1929
Januar . . . . 1 104,4 3,0 1101,4 69,7 1,3 62,1 247,4 790,6
F e b ru a r.. . . 975,1 4,0 971,1 54,7 1,4 46,2 210,8 712,7
März .......... 984,4 2,5 981,9 53,5 1,4 47,6 223,4 709,5
A p r i l .......... 2163,5 936,6 1 226,9 68,0 1,6 79,5 269,5 876,3
M a i.............. 1175,8 3,3 1 172,5 79,0 2,1 76,2 260.1 834,1
J u n i ............. 1 079,8 2,6 1 077,2 66,0 2,1 59.1 228,4 787,6
J u l i .............. 1103,0 4,0 1099.0 70,6 1,5 43,5 243,9 810,1
August . . . . 1 192,3 3,7 1 188,6 69,2 1.4 42,5 261,2 883,5
Septem ber. 1 203,7 4,0 1199,7 69,3 2,4 58,3 259,6 879,4
O ktobe r___ 1 251,2 3,9 1 247,3 93,1 1,8 73,2 249,2 923,1
Novem ber . 1156,6 2.9 1 153,7 63,0 2,2 61,3 239 5 850,7
D ezem ber.. 1 066,7 3,2 1063,5 60,3 3,0 52,0 233,2 775,3

1930
Januar ___ 1 095,1 2,7 1 092.3 58,8 2,0 46,4 248,7 795,2
F eb rua r___ 1 030,1 3,8 1 026,0 64,5 3,0 43,8 223,6 755,9
M ärz .......... 1 107,5 3,6 1 104,0 61,2 8,5 46,2 220,8 833,5
A p r i l .......... 979,7 3,0 976,7 50,8 5,7 36,7 199,9 734,4
M a i.............. 1 099,5 3,0 1096,5 78.8 6,9 39,9 236,4 813.3
Jun  .......... 912,6 2,4 910,2 61,8 5,0 48,1 187,2 669,9
J u l i ............. 952,8 2,1 960,7 55,1 4,8 40,0 199,0 706,9
A ugust . . . . 972,8 2,0 970,8 52,1 4,7 40,6 185,4 740,2
September 1108,9 107,9 1001,1 61,8 8,0 35,3 195,4 762,4
O k to b e r.. . . 1480,7 407,7 1 073,0 61.4 11,3 36,2 208,1 817,4

Einfuhr Saldo

(M ill. RM) Gesamt

2)

Gold
und

Silber
unbe­
arbei­

te t

R e ine r
W aren­
ve rkeh r

*)

Lebende
Tiere

Lebens­
m itte l
und
Ge­

tränke

Roh­
stoffe

u.halb-
fe rtig e
W aren

Fertige
W aren

des
re inen
W aren­

ve r­
kehrs

1925 M .-D .. . 1038.5 59,8 978,7 10,2 335,2 517,6 167,1 -  234,5
1926 „  . . 859,7 51,3 808,4 10,0 297,6 412,3 113,6 +  19,1
1927 .  . . 1170.0 19,9 1150.1 14,2 3«0,5 599,3 211,6 -  285,5
1928 .  . . 1 217,5 80,5 1 137,0 12,1 349,0 601,5 204,2 — 154,8
1929 „  . . 1165,5 46,0 1119.5 12,5 318,1 600,4 188,5 +  4.1

1928
O k to b e r.. . . 1 326,2 150,6 1175.6 12,2 372,4 611,5 215,9 — 150,6
Novem ber 1 276,4 102,6 1173,8 16,2 352,7 609,4 195,5 — 176,3
D ezem ber. . 1 218,7 116,1 1102,6 13,2 332,6 566,0 190,8 -  76,0

1929
Januar . . . . 1329,6 12,8 1 316.8 12,1 402,8 688,2 213,7 — 215,4
F e b ru a r. . . . 1 021,9 7,2 1 014,7 8,8 277,7 546,0 182,2 — 43,6
M ärz .......... 1 032,9 9,6 1 023,4 8,2 262,9 563,0 189,3 — 41,5
A p r i l .......... 1 266,8 11.6 1255,2 12,4 350,8 691,8 200,2 — 28,3
M ai . ............ 1143,8 11,8 1 132,0 11,6 310,7 613,5 196,2 +  40,5
Jun i .......... 1113,3 35,5 1 077,8 11,3 279,1 585,2 202,2 — 0,6
J u l i .............. 1431,3 203,2 1 228,1 12,6 407,0 613,6 194.9 — 129,1
A u g u s t___ 1192,6 120,0 1 072,6 12,0 305,5 575,7 179,4 +  116,0
September 1 082,1 43,9 1 038,2 15,4 295,2 547,4 180,2 +  161,5
O k to b e r.. . . 1 129,7 23,0 1106.7 16,9 299,0 600,9 189,9 +  140,6
N ove m b e r.. 1 186,7 25,7 1 1« ,0 16,3 315,6 652,2 176,9 -  7,3
D ezem ber.. 1067,7 47,4 1 020,3 12,0 316,4 527,6 164,3 +  43,2

1930
Januar . . . . 1 329,5 24 8 1 304,8 15,4 480,8 634,3 174,3 — 212,5
F e b ru a r. . . . 1 144,5 162,9 981,6 11,6 278.4 523,8 167,8 +  44,7
M ärz .......... 949,2 65,8 883.8 9,1 213,6 493,2 167,9 +  220,2
A p r i l .......... 968,6 80,4 888,9 8,5 241,8 479 6 159,0 +  87,8
M a i.............. 862.1 31,9 830,2 8,2 209,2 453,5 159.3 +  266,3
Ju n i .......... 847,4 33,8 813,6 7,5 215,0 440,6 150,5 +  96,6
J u li .......... 916,2 7,0 909,2 7,0 273,4 478,7 150,0 +  41,5
A ugust . . . . 803,4 7.9 795,5 8,7 213,0 437,3 136,5 +  175.3
September 747,1 10,6 738,5 11,6 196,0 396,2 132,7 +  264,6
O k to b e r.. . . 8i9,6 16,0 833,6 11,3 248,6 430,2 143,5 +  239,4

*) E inschi. R epara tionssachlie fernngen.
*) Wegen Änderung der Erfassungsmethode des Außenhandels ira 

O ktober 1928 sind die M onatsdurchschn itte  1925 bis 1928 a u f G rund  der 
Zah lungsbilanz b e rich tig t worden. F ü r die Monate A p r il  bis einschl. 
O ktober 1928 sind wegen der besseren V e rg le ichb a rke it m it den übrigen 
Monaten von der E in fu h r  3% abgesetzt w orden, w ährend die A u s fu h r um 
1.3 % e rhöht w orden is t.

(MiD. RM)

A ktiva
1. Noch n ich t begebene Reichs-2. b a n ka n te ile ..................................

Goldbestand (Barrengold) so­
w ie in - und ausländische Gold­
münzen. das Pfund fe in  zu
1392 RM b e re c h n e t..................
und zw ar:

G o ldkassenbestand ..............
Golddepot (unbela-stet) bei 
ausländ.Zentralnotenbanken

3. Deckungsfähige Devisen . . . .
4. a) R eichsschatzw echsel........ ..

b) Sonstige W echsel und
Schecks ..................................

5. Deutsche Scheidemünzen . . . .6. Noten anderer B a n k e n ..........
7. Lom bardrorderungen ..............

darun te r Darlehen auf Reichs- 
schatzwechsel ..........................8. E ffekten  ......................................

9. Sonstige A k t iv a ..........................

Passiva
1. G ru n d ka p ita l:

a) beg e b en ..................................
b) noch n ich t b e g e b e n ..........

2. R eservefonds:
c) gesetzlicher Reservefonds
b) Spezialreservefonds fü r 

künftigeD ividendenzah lung
c) sonstige Rücklagen ..........

3. Betrag der um laufenden Noten
4. Sonstige täg lich  fä llige  Ver­

b ind lichke iten  ..........................
5. Sonstige P a s s iv a ......................
Bestand an Rentenbankscheinen 
um lau f an Rentenbankscheinen
D eckungsverhä ltn is o/o .........
D iskontsa tz o/o ....................
Lom bardsatz o/o....................

15 11. 
1930

7. 11. 
1980

15.10.
1930

15.11. 
1929 _

177.212 177,212 177,212 177,212

2 179,847 2 180,009 2180.463 2 234.039

1 958.471 1 958.633 2 030,675 2084.251

221.376
485.906

0,300

221,376
219.185

45,160

149,788
173,882

149.788
369,017

2,470

1 664.517 
176553 

19 860 
98.377

2 133.706 
157,726 

15.7t 6 
101.208

2 066.823 
167.925 

18,‘ 15 
66,412

2 060,235 
111.749 
21 105 

131,961

0,001 
D 102,475 

471,906

0,001 
i)  102,475 

485,257

0.001 
D 102,493 

511,998

0.051
92.562

591,363

122,788
177,212

122,788
177,212

122,788
177.212

122.788
177,212

53.915 53,915 53,915 48.797

46,224 
271,000 

4 130,784

46,224 
271,000 

4 372,863

46,224 
271,000 

4 188,762

45.8H 
225.000 

4 346.357

281,711
293,318

313.658
260,034

355,445
249,877

495.244
330.604

44.1
403.0

64,5
5
6

40,2
407.0

54,9
5
6

39,4
49^.2

56,2
5
6

96,0
384,4

59,9
7
8

i) D arun te r ca. 8 M ill. RM P flich te inzah lung  der Reichsbank auf ihren  
K a p ita la n te il bei d e r B ank fü r  In te rna tiona len  Zahlungsausgleich.

Monatsausweis der Deutschen Rentenbank
(Rentenm ark) 31. 10. 1930 30. 9. 1930

A k tiv a
Belastung der Landw irtscha ft zu­

gunsten der Rentenbank ..........
Bestand an Rentenbriefen 

am 30. 9.1930 Rtm. 899844000,— 
am 31.10.1930 Rtm. 899844000,—

Darlehen an das R e ic h ..................
Ausstehende Forderung (Deutsche 

R entenbank-K reditansta lt) . . . .  
Kasse. G iro-, Postscheck-und B ank­

guthaben ..........................................
Bankgebäude ......................................
Sonstige A k tiv a  ..............................

2 000 000 000

517356 776

8 383 052

44 744 709 
300 000 

2 532 448

2 000 000 000

517 832 359

8395 552

44 696 290 
300 000 

2 558 014
Passiva

G rundkap ita l ......................................
Um laufende Rentenbankscheine

im  V e rkeh r befind lich  ..............
DerReichsbank zu vergütende Zins.

(§ 11 des Liquid.-Ges.)..................
Um laufende R e n te n b r ie fe ..............
Gewinnreserve ..................................
R ü c k s te llu n g e n ..................................
Sonstige Passiva ..............................

2000 000 000

447118 279

70 082 498 
156 000 

47 280 891 
6 996 712 

17 7ö2

2 000 000 000

447593 862

70 082 498 
156 000 

47 280 891 
6 997 723 

17 937

Dem Tilgungsfonds bei der Reichsbank sind gemäß 8 7a des Liquid.- 
Gesetzes aus Zinseinnahmen von den G rundschuld ve rp flich te ten  weitere 
47oö82 Rentenm ark zuge führt worden, um die sich das D arlehen an das 
ke io h  und der Um lauf an Rentenbankscheinen ve rringerten .

be it In k ra fttre te n  des Liquid.-Gesetzes sind som it g e tilg t w orden :
349 rtBrt H17 Rentenm ark gemäß 8 7a Liquid.-Ges.
315 000 000 „  .  § 7b
88 074 904 .  * * § 7o

880 334 583 „  • 1 11
Zus. 1 633 060 304 R entenm ark

V e r a n tw o r t l ic h  f ü r  d ie  R e d a k t io n :  Dr. Herbert Block, 
Berlin-Wilmersdorf. — F ü r  d ie  In s e ra te :  i. V. E. Schepke.
— V e r la g :  Berlin W 62, Kurfürstenstraße 131. Fernsprecher 
B 2 Lützow 3693, 3694, 3695. — D r u c k :  Buchdruckerei 
Gustav Ascher G. m. b. H., Berlin SW 61, Teltower Str. 29-
— Für unverlangt eingesandte Manuskripte übernimmt 
die Redaktion, auch wenn Rückporto beiliegt, keine Ver­
antwortung. — B ezu g sp re is : Bei Postzustellung 12 RM pr° 
Quartal, bei Zusendung durch Streifband im Inland 
und in Österreich 13 RM, im übrigen Ausland 14 RM-

Finanzanzeigen in  diesem H e ft:

Feldmühle, Papier- und Zellstoffwerke Aktiengesellschaft!
Einladung zur außerordentlichen Generalversammlung. 

Münchener Rückversicherungs-Gesellschaft: Bilanz.



Mündtencr
RQdfversidierungs-

üesellsdiaff
Bilanz fü r den Schluß des Geschäftsjahres 1929/30.

A k t i v a  : RM.

Forderung an Aktionäre fü r noch nicht
eingezahltes A k tie n ka p ita l.................. 4 000 000,—

G ru n d b e s itz ............................................. 7 567 500 —
H y p o th e k e n ............................................. 2 615 394,75
Wertpapiere und Beteiligungen . . . . 72 391 827,87
Beschlagnahmtes Vermögen in den Vor-

einigten S taa ten .................................... i  000 000,—
G u th a b e n ................................................. 32 343 971,88
Zinsen ...................................................... 371 465,20
Prämienreserven in Händen der Zedenten 248 835 891,69
Prämienuberträge in Händen der Ze-

deuten .................................................. 13 044 205,46
Kassa und Postscheck . . . . . . . 209 527,59
Sonstige Aktiva .................................... 380 901,88

382 760 686,32

P a s s i v a : RM.

Aktienkapital ......................................... 20 007 500,—
Gesetzliche R e s e rv e ................................ 7 152 445,72
S pez ia lrese rvo ......................................... 5 000 000,—
Reserve fü r Kursverluste . . . . . . 2 000 000.—
Reserve fü r beschlagnahmtes Vermögen

in den Vereinigten Staaten . . . . . 1 000 000,—
H y p o th e k e n ............................................. 314 939.14
Prämienreserven fü r eigne Rechnung .. 154 781 841,26
Prämienüberträge fü r eigne Rechnung . 42 058 630,62
Reserven fü r schwebende Versicherungs-

fälle fü r eigne R e ch n u n g .................. 40 519 497,27
Guthaben anderer Versicherungsunter-

nehmungen etc. . . . . . . .  . . . 19 829 021,09
Guthaben der Retrozessionäre . . . . 86 965 370,58
Guthaben der Versorgungskasse der An-

g e s te l lte n ............................................. 500 000,—
Sonstige P a s s iv a ........................... ....  • 322 711,57
G e w in n ...................................................... 2 308 729,07

1382 760 686,32

München, den 18. November 1930.

Der Vorstand:

D r. K i s s k a 11, Vorsitzender.

OTTO BUTSCH
Papierhandlung •  Bürobedarf

Buchdruckerei • Geschäftsbücherfabrik 
Durchschreibebücher

BERLIN SW 48
Fernsprecher: Friedrichstraße 4
A 7 Dönhoff 3093, 3094 (U - Bahn Hallesches Tor)

Feldmiiiue, Papier- und Zellsiofiwerhe 
AKliengesellsdiaft

AVir laden hierm it die Aktionäre unserer Gesellschaft 
zu einer am Mittwoch, dem 10. Dezemher 1930, vor­
mittags 11 Uhr, in Stettin in den Räumen der Börse 
(Kommissionszimmer) stattfindenden außerordentlichen 
Generalversammlung ein.

Tagesordnung:
1. Beschlußfassung über die Erhöhung des Grund­

kapitals von 26 600 000 EM. auf 31 600 000 RM. 
durch Ausgabe von 5 000 000 RM. neuen auf den 
Inhaber lautenden Stammaktien m it Gewinn­
berechtigung vom 1. Januar 1931 ab. Ausschluß 
des gesetzlichen Bezugrechts der Aktionäre. Fest­
setzung des Ausgabekurses und der Begebungs­
bedingungen der neuen Aktien. Entsprechende 
Änderung des § 4 Absatz 1 der Satzung (Grund­
kapital) .

2. Beschlußfassung üher die Erhöhung des Grund­
kapitals um weitere 4 000 000 RM. auf 35 600 000 
Reichsmark durch Ausgabe neuer auf den In ­
haber lautender Stammaktien. Festsetzung des 
Mindestkurses, ünter dem die Ausgabe der Aktien 
nicht erfolgen soll. Ausschluß des gesetzlichen 
Bezugsrechts der Aktionäre. Ermächtigung fü r 
Aufsichtsrat und Vorstand, innerhalb einer von 
der Generalversammlung festzusetzenden F ris t 
den Zeitpunkt der Ausgabe und die Begebungs­
bedingungen sowie die sonstigen Einzelheiten 
der Kapitalerhöhung zu bestimmen und den § 4i 
Absatz 1 der Satzung nach durchgeführter Kapi­
talerhöhung entsprechend zu ändern.

3. Ermächtigung fü r den Vorstand zum. Abschluß 
eines Interessengemeinschaftsvertrags m it der 
Königsberger Zellstoff-Fabriken und Chemische 
Werke Koholyt Aktiengesellschaft.

4. Wahlen zum Aufsichtsrat.
Über die Punkte 1 und 2 der Tagesordnung w ird 

neben dem Beschluß der Generalversammlung ein in 
gesonderter Abstimmung zu fassender Beschluß der 
Aktionäre jeder Gattung herbeigeführt werden.

Diejenigen Aktionäre, welche an der Generalver- 
sammiung teilnehmen wollen, haben ihre Aktien in  Ge­
mäßheit der Bestimmungen des § 16 unserer Satzung 
spätestens am 5. Dezember 1930 außer an der Gesell- 
sehaftskasse in Stettin,

bei der Berliner Handels-Gesellschaft in Berlin, 
bei der Commerz- und Privat-Bank Aktiengesell­

schaft in Berlin, Breslau, Düsseldorf und
Stettin,

bei der Deutschen Bank und Disconto-Gesell- 
schaft in Berlin, Breslau, Düsseldorf und
Stettin,

bei dem Barmer Bank-Verein Hinsberg, Fischer 
&  Comp. Kommanditgesellschaft auf Aktien in 
Düsseldorf,

bei dem Bankhause E. Heimann in Breslau oder 
bei einer Effektengirobank eines deutschen Wert- 

papierbörsenplatzes zu hinterlegen.
Odermünde bei Stettin, den 12. November 1930.

Der Aufsichtsrat der
Feldmühle, Papier- u. Zellstoffwcrke Aktiengesellschaft.

Dr. G u s t a v  S’ i n t e n i s .
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