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Das Erwachen des Konsumenten

GroBer als die direkten Wirkungen,

die von der Preissenkungsaktion der

Regierung ausgehen, sind die psychologischen: der Konsument, der sich lange
als Objekt der Wirtschaft betrachtet sah, schaltet sich in die Aktion der
Regierung unterstiitzend ein. Das zeigt sich in der taglichen Geschaftspraxis
ebenso roie in der lebhaften Diskussion Uber die Preisbildung im Handel. Der
Konsument kann hier mehr tun als der Staat, dessen EingriffsmodglichkeUen

unternimmt eine groe Aktion
negen (iR Backer, Fleischer und Milchhandler

Rlins. Ein ganzes Ministerium berat tagelang mit
9en. Organisationen. Der Minister laRt es sich nicht
Rehmen, personlich in einer Pressekonferenz der
Offentlichkeit die Erfolge mit Befriedigung bekannt-
N"geben: Man hat in den Verhandlungen erreicht,
al der Brotpreis um 10 % ermafigt, das Pfund
"ehweineileisch um 5 Rpf verbilligt, der Milchpreis
Uri 1 Rpf gesenkt wird. Auch far Kartoffeln hat
,nari eine ErmanRigung der Plandelsspanne um 60 R pf

Zentner durchgesetzt.

Wir geben diese Situationsschilderung nicht, weil
'Vir etwa das Ergebnis geringschatzen, auch nicht,

wir die Methoden der Regierung far anfechtbar
??er unzweckmafig halten. Dieser Bericht aus dem
°vember 1930 zeigt nur klarer als jede theoretische
norterung die Verteilung der Gewichte, zeigt, wie
chwer es ist, die trage Masse der Preise gerade fir
.ea lebenswichtigsten Bedarf in Bewegung zu
tingen, zeigt, welche Mittel und welche Autoritat
"Wendig sind, um auf diesem Gebiet auch nur
°kale Erfolge zu erzielen.

Die Offentlichkeit hat die Regierungsaktion gegen
cle Backer, Fleischer und Milchhandler Berlins mit
r"°RBer Aufmerksamkeit verfolgt, und es ist in ganz
Ueutschland — von der Reichsregierung geschickt
frtfesselt und benutzt — etwas wie eine Preissen-
kl|ngs-PsyChose entstanden. Der Konsument regt
pcH>wird aktiv. Die Kaufinstinkte sind gescharft.

groRer Bereich der Wirtschaft, der bisher still

AL friedlich war, ist plétzlich in Bewegung geraten.
..er Konsument ist erwacht. Das zeigt sich im tag-
~chen Verkehr, beim Einkauf: auch bei Pfennig-
jpujGrenzen wird genauer auf die Preise gesehen, das
B. Schen nimmt zu, die Lieferanten werden gegen-
stander ausgespielt, Rabatte verlangt und gewabhrt;
f£as ze,gt sich aber auch in der auf ganzer Linie ent-
csselten Diskussion Uber die Konsumentenpreise,
er 'fie Preisbildung im Einzelhandel und in jenen
andwerkszweigen, denen die Versorgung mit der

UF IChen Nahrung obliegt.

s sind die alten Vorwirfe, die hier erhoben wer-

n' fe Die Spanne, die fur die Verteilung und Ver-

Die Regierung

wird, sei zu hoch, und 2. die
Konsumentenpreise folgten nicht schnell genug den
Preisen auf dem GroRhandelsmarkt, insbesondere
deren ErméaRigung in der Depression. Es sind alte
Vorwirfe, aus der Zeit der Lutherschen Preissen-
kungsversuche von 1925 und aus der Kriegswirt-
schaft in aller Erinnerung, schon aus der Vorkriegs-
zeit bekannt, sie sind so international wie der Han-
del selbst und im Wunderland Amerika ebenso ver-
breitet wie bei uns. Sind sie deshalb unberechtigt?

Im Handel hat sich seit Beginn des Jahrhunderts
eine staunenswerte Entwicklung vollzogen. Der
GroBBbetrieb hielt seinen Einzug, die Konsumvereine
erstarkten, es entstanden neue Betriebs- und Unter-
nehmungsformen, das Warenhaus, das Massenfilial-
system, das Abzahlungsgeschéaft, das Versandhaus,
der Einheitspreisladen. Im Zusammenhang mit der
Wandlung der Konsumgewohnheiten hat diese stiir-
mische Entwicklung auf vielen Gebieten erst die
Massenproduktion ermdéglicht, die Preise der Massen-
glter gesenkt. Zu einer allgemeinen Ermafigung
der Handelsspanne hat sie dagegen kaum ge-
fuhrt. Noch immer bewegen sich die Aufschlage
des Handels im groBen Durchschnitt um jene
traditionellen Satze von 25 bis 33 %, die schon vor
Generationen ({blich waren. Das liegt, wie die
Ergebnisse der Enquete gelehrt haben, nicht an tber-
hohen Gewinnen des Handels, sondern an den Kosten
des Verteilungsapparats. Die Kosten im Handel
haben sich im Laufe der Entwicklung nicht ver-
ringert, sondern eher erhéht. Der Konsument kénnte
versucht sein, daraus ein negatives Urteil Uber die
ZweckmaRigkeit dieser Entwicklung abzuleiten und
das Konto des modernen Handels mit einem Debet-
saldo abzuschlieBRen. Der Konsument wiirde unrecht
tun; denn er selbst hat in erster Linie die Gestaltung
des modernen Handels beeinfluf3t.

Der Konsument hat sich nicht weniger verdndert
als der Handel. Er verlangt die Befriedigung seiner
Bedirfnisse in Formen, die wesentlich anders sind
als vor dreiig Jahren, vor allem wesentlich kost-
spieliger. Wir wollen uns eine Aufzahlung der Ur-
sachen dieser Wendung ersparen und erwahnen nur
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die veranderte Lebenshaltung der Frau. Der Konsu-
ment hat sich verandert: Er winscht etwa seinen
taglichen Bedarf in nachster Nahe seiner Behausung
zu decken; das erfordert ein dichtes Netz kleiner
Yertriebsstellen mit geringem Umsatz und schlechter
Personalausnitzung; die Warenverteilung auf diese
vielen Stellen verursacht hohe Transportkosten (wo
diese entstehen, ist gleichgiltig). Bei gréBeren Ent-
fernungen verlangt er Zusendung. Wahrend die
Kiche des Einzelhaushalts friither fir viele Nahrungs-
mittel die letzte Verarbeitungsstatte darstellte, ist
jetzt allenthalben der Zug zum konsumfertigen
Produkt zu beobachten. Das Sachverstandnis,
mdas unsere Vorvater kraft eigener Warenkennt-
nis aufbrachten, soll jetzt durch die Beratung des
geschulten Verkaufers ersetzt werden. An die Auf-
machung der Ware, an den Verkaufsraum werden
Anforderungen gestellt, die man mit denen vergange-
ner Zeiten nicht im entferntesten vergleichen kann.
Man mag diese Anforderungen, wie sie heute in
Deutschland ublich sind, fir Ubertrieben halten —
sie sind tatsachlich hoher als in manchen westeuro-
paischen Landern —, sicher ist, dal sie bezahlt
werden missen. Friher nahm der Konsument, um
vorteilhaft zu kaufen, manche Mihen auf sich —
etwa einen weiten Weg —, die er kalkulatorisch
nicht berechnete. Die Mihen sind ihm vom Handel
immer mehr abgenommen worden, mit dem Unter-
schied, daR sie in den Kosten und in den Preisen zum
Ausdruck kommen.

So wenig die Entwicklung des Handels zu einer
generellen Senkung der Verteilungskosten und
-spannen fiuhrte, so falsch ist auch die viel ver-
breitete Ansicht, daR die modernen Betriebsformen
im Hinblick auf die Kosten durchweg rationeller
arbeiten als die herkémmlichen klein- und mittel-
gewerblichen Handelsbetriebe. Das Gegenteil ist der
Fall. Die Erkenntnis dieser merkwiirdigen Erschei-
nung gehort zu den beachtenswertesten Resultaten
der Handels-Enquete. Das Warenhaus hat im Durch-
schnitt hohere Kosten als etwa das kleine Kon-
fektionsgeschaft, das Massenfilialunternehmen arbei-
tet meistens teurer als der einzelne Spezialladen.
Die Erscheinung 16st sich zum feil in ein Rechen-
exempel auf: Die GroBunternehmungen erfillen
neben dem Einzelhandel oft auch die Lager- und
Verteilungsfunktionen des GrofBhandels und haben
entsprechend hohere Unkosten. Auf der anderen Seite
drickt die unterbezahlte oder oft auch gar nicht
bezahlte Mitarbeit der Kleinhandlerfamilie die
Kosten der kleinen und mittleren Betriebe herab
(was Ubrigens volkswirtschaftlich nicht unbedingt
ein Nachteil ist). Man kann die Rationalitat der
verschiedenen Betriebsformen im Handel aber uber-
haupt nicht an den Kosten und an den Handels-
spannen messen. Die Entstehung und Ausbreitung
der modernen Betriebsformen ware unerklarlich,
stinden diesen nicht Vorteile zu Gebote, die den
Kostennachteil ausgleichen und oft iiberkompensie-
<ren: die glnstigen Einkaufsmdglichkeiten und der
schnellere Kapitalumschlag — beides auch volks-
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wirtschaftlich wertvolle Vorziige, denn es ist volks-
wirtschaftlich erwinscht, daR die Effizienz des vor-
handenen Kapitals erhdht und die Kaufkraft durch
Ermoglichung von Preissenkungen gestarktwird. Frei-
lich besteht der Eindruck, daB die Gro3 Unternehmun-
gen ihre Einkaufsvorteile — auch wenn man deren teil-
weise Absorbtion durch hdhere Kosten in Rechnung
stellt — keineswegs immer in vollem Umfang an die
Konsumenten weitergeben; zeitweise werden diese
Vorteile wohl zur Erzielung von Differentialgewinnen
benutzt.

So sehen wir, daR weder in der historischen Ent-
wicklung noch im taglichen Konkurrenzkampf die
modernen Betriebsformen des Handels die Vertei-
lungsspanne wesentlich beeinflussen. Vorteile und
Nachteile der einzelnen Betriebsformen kompensie-
ren sich in weitem Umfang, und daraus ergibt sich
das Bild wenig verdnderlicher Spannen und einer
nicht gerade heftigen Konkurrenz. Dazu kommt
noch ein Leid, das dem ganzen Einzelhandel gemein
ist, das aber den GroRbetrieb besonders hart trifftl
der hohe Anteil der festen Kosten, die auf Umsatz-
Veranderungen nur unvollkommen reagieren. Der
Handel, den die Wirtschaftstheorie friher oft als
den leicht beweglichen Wirtschaftszweig der Erzeu-
gung gegenilbergestellt hat, ist in W irklichkeit ebenso
oder noch mehr mit festen Kosten belastet wie die
Produktion; man kann damit rechnen, daR sie ml
Handel durchschnittlich etwa zwei Drittel der Ge-
samtunkosten betragen; dazu gehdren vor allem die
Ausgaben fir Personal und Miete. Die festen Koste»
sind es auch, die die Konsumentenpreise so unela-
stisch machen — damit kommen wir zu dem zweite»
Vorwurf, der gegen den Handel allgemein erhdbe»
wird —, sie sind es, die Preissenkungen in Produktion
und GroBhandel nur so unvollkommen in den Ko»'
sumentenpreisen zum Ausdruck kommen lassen-
Ein Beispiel: Der GroRBhandelspreis einer Ware
betrage 100, der handelsiibliche Aufschlag 33. Dan»
ergibt sich ein Ladenpreis von 155, an dem der
GroRBhandels-(Einkaufs-)Preis mit 75 % teilhat. Eine
Senkung des GroRBhandelspreises um 10 % wirkt sich
also im Einzelhandel nur mit 7,5 % aus, selbst wen»
sie vom Einzelhandel in vollem Umfang weitergege-
ben wird (wobei er infolge der gesunkenen Preis-
relationen bereits eine absolute Erlésminderung er-
leidet). Darlber hinaus findet eine Preisermafligung
nur statt, wenn der Handel seine absolute Span»e
senkt. W ir sahen, daR hier von der Kostenseite her
viele Hemmungen zu Uberwinden sind.

Bestimmen sich nun die Einzelhandelspreise nach
den Kosten? Man hat oft versucht, die Preisbildung
im Handel auf einen einheitlichen Nenner zu bringen-
Nach der Kostentheorie hat der Konsument den Ein-
kaufspreis des Handlers und dazu den ,branchen-
Ublichen” Aufschlag zu zahlen, der Kosten und Gewin»
decken soll (Kalkulation nach den Gesamtkosten i»1
Zusammenhang mit der Aufschlagsrechnung). Andere
sehen den Einzelhandelspreis als reinen Marktpreis
an: eigentlich bestimme ihn der Konsument, indem
er gewisse Waren in gewissen Preislagen verlange-
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Dadurch werde der Verkaufspreis und letzten Endes
auch fir den Héandler, der ja den notwendigen
Nutzensatz ungefdahr kenne, der Einkaufspreis
fixiert. Daneben bestehen die Innungs- und quasi
kartellmafRig gebundenen sowie schlieBlich die vom
Fabrikanten festgesetzten Preise, insbesondere fir
mMarkenartikel. W ir glauben, daR jede Schematisie-
rung der Konsumpreisbildung der Fille der Wirk-
lichkeit nicht gerecht wird. Traditionelle Gewohn-
ficiten stehen neben rationalen Erwagungen, Kosten-
Dehnung neben Marktricksichten. Fir den Einzel-
fiandel im ganzen, zu dem wir hier wiederum jene
Handwerkszweige rechnen wollen, die den taglichen
Bedarf befriedigen, laBt sich nur aussagen, daB in
ihm weder ganz freie Konkurrenz herrscht noch das
Degenteil davon. Das Mal der Konkurrenz ist in
einzelnen Branchen ganz verschieden. Die Kal-
kulation nach den Kosten nimmt allerdings wohl
allgemein einen gréBeren Raum ein, als man vielfach
Slaubt. In dieser Richtung hat vor allem die Kriegs-
wirtschaft gewirkt, deren Folgen im Handel durch-
aUs noch nicht Gberwunden sind. Die ,angemessene*
Spanne, der ,angemessene“ Preis spuken auch
Jetzt noch in den Kdpfen vieler Handler. Ahnliche
Wirkungen hatte die Ausbreitung des Marken-
Wesens. Der Rabatt des preisgebundenen Marken-
artikels soll auch die Kosten und Gewinnspanne des-
Janigen absatzfahigen Handlers decken, der am un-
Dtionellsten arbeitet. Der Markenrabatt wird so zur
Richtschnur fir die ganze Aufschlagsrechnung im
mEinzelhandel — wenigstens der Tendenz nach.

Auf dem Gebiet der Lebensmittelversorgung, auf
riein die Reichsregierung bei ihrer Preissenkungs-
Rktion mit Recht zuerst angesetzt hat, lGberwiegen
Je mehr oder minder straffen Preisbindungen. Die
~edeutung dieser Bindungen wird klar, wenn man
Uberlegt, daR vom Gesamtumsatz an Konsumenten
R* Hohe von schatzungsweise 45 Milliarden in
Deutschland etwa 20 bis 25 Milliarden auf die
Versorgung mit Lebensmitteln aller Art entfallen.
Rie Brot- und Gebéackpreise sind in Deutsch-
and durchweg gebunden (freilich besteht eine
gewisse Konkurrenz zwischen Béackerbrot und Fabrik-
.r°t), fur die Fleischpreise sind hauptséachlich
R; Suddeutschland ortliche Richtlinien ublich, das
Ischangebot ist zum groBen Teil monopolisiert, die
uilchpreise werden in den Stadten einheitlich fest-
gesetzt, der Markt der sonstigen Lebensmittel und
Kolonialwaren ist mit zahlreichen preisgebundenen
Markenartikeln durchsetzt. Dazu kommt noch, daR
Slcb der Lebensmittelhnandel ohnedies einer ziemlich
“elastischen Nachfrage gegeniibersieht — selbst in
Riten schwerer Depression sinkt der Lebensmittel-
absatz kaum um mehr als 10 % so dalR auch von
er Umsatzseite her die Preise nur wenig in Bewe-
gebracht werden.

ie durch zahlreiche Bindungen gehemmte Kon-
arrenz sucht ein Ventil. Sie konzentriert sich auf
Irdge leicht vergleichbare Waren wie Salz, Zucker,
¢ malz und fohrt bei diesen zur Schleuderei. Das
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sind im Lebensmittelhandel die ,Konkurrenzartikel“,
die oft unter Selbstkosten verkauft werden. Zwischen
diesen Artikeln und den Marken stehen die ,frei
kalkulierbaren“, weil schwer vergleichbaren und in
vielen Qualitaten gehandelten Waren. Manche W irt-
schaftspolitiker sehen in dieser gespaltenen Preis-
bildung, die sich zum Teil auch in anderen Handels-
zweigen findet (z. B. im Seifen- und Drogenhandel),
die winschenswerte Erméglichung einer Art Konsu-
mentenrente fir die weniger kaufkraftigen Bevolke-
rungsschichten, auf Kosten der besser bemittelten,
die vorzugsweise die mit hohen Spannen belasteten
Markenwaren kaufen; sie flirchten, dal die Beseiti-
gung der Bindungen eine Preiserhéhung fur die Kon-
kurrenzartikel, vielleicht sogar eine allgemeine Er-
héhung des Preisniveaus zur Folge haben wirde.
Diese Befilirchtung ist unbegrindet. Gewi3 kodnnte
voriibergehend eine Preissteigerung fir bestimmte
Artikel eintreten; die verschéarfte Preiskonkurrenz,
die nach Beseitigung der Preisbindungen zu erwarten
ist, wirde aber zur Ausmerzung der unrationell be-
triebenen Handelsunternehmungen und damit zu
einer allgemeinen Preissenkung fihren.

Inmitten aller dieser Bindungen kdnnten die Kon-
sumvereine, bei denen die Lebensmittelversorgung ja
den Uberwiegenden Teil der Geschaftstatigkeit bil-
det, gewissermalRen als Konkurrenzbazillus wirken.

setzen wie der sonstige Einzelhandel; das hdchste

Da vereinzelt noch Zuschriften, Be-
stellungen und Geldbetrédge, die fur das
Magazin der Wirtschaft bestimmt sind, an
die Firma Verlag Wirtschaft und Geschéaft
GmbH oder zu Handen des friheren Her-
ausgebers Leopold Schwarzschild gesandt
werden, legen wir W ert auf die Feststellung,
dal das Magazin der Wirtschaft seit dem
1. Januar d.J. weder mit der Verlag W irt-
schaft und Geschéaft GmbH, noch mit dem
friheren Herausgeber Leopold Schwarz-
schild in irgendwelcher Verbindung steht.
W ir bitten dringend, fur das Magazin der
Wirtschaft bestimmte Sendungen nicht
an den friheren Herausgeber oder den
friheren Verlag zu richten, sondern nur
an die Redaktion oder den neuen Ver-
lag (Magazin der Wirtschaft Verlagsgesell-
schaft mbH).

Redaktion und Verlag des
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Gebot ist fir die Konsumgenossenschaften nicht
minder als fir den privaten Héandler das der Selbst-
erhaltung, und der Wille zur Konkurrenz ist hier
oft ebensowenig wach wie anderswo. Die Mitglieder,
so heiBt es in der ,Konsumgenossenschaftlichen
Rundschau“ Nr. 46, ,haben nicht das Bedurfnis,
sich selbst unangemessene Preise aufzuerlegen...
Sie werden sich von niemand eine Preispolitik auf-
notigen lassen, die in kurzer Zeit den Zusammenbruch
zur Folge haben muR.“ In Nr. 40 derselben Zeit-
schrift wird ein Werkskonsumverein angegriffen,
weil er in Verbindung mit einer 7U %igen Lohnkir-
zung des betreffenden Industrie-Unternehmens eine
7% %ige Preissenkung durchgefihrt hatte. ,Be-
stimmte Artikel werden unter dem Einkaufspreis ab-
gegeben, so dalR die entstehenden Handlungsunkosten
bei weitem nicht gedeckt sind.“ Die Konsumgenossen-
schaften verweisen gegeniber der Kritik an ihrer
Preispolitik auf die Preissenkungen, die sie bereits in
den letzten Monaten vorgenommen haben, und auf die
Rickvergutungen, die sie ihren Mitgliedern gewah-
ren. Die Preisherabsetzungen sind in der Tat be-
trachtlich; ob sie groRer sind als im privaten Einzel-
handel, 1aRt sich angesichts der Schwierigkeiten, auf
die alle Preisvergleiche im Lebensmittelhandel stoRen
(vgl. Jahrg. 1928, Nr. 36, S. 1397), schwer beurteilen.
Gute Beobachter des Lebensmittelhandels versichern
immer wieder, daR die Konkurrenz zwischen den
Konsumvereinen und dem privaten Einzelhandel
nicht sehr scharf sei und daR sich die ,Konsum*®-
Preise oft in einem bestimmten Abstand von den Prei-
sen des Einzelhandels hielten. Aus manchen Stadten
wird sogar von losen Preisvereinbarungen zwischen
Konsumgenossenschaft und Einzelhandel berichtet.
Im ganzen ist die Konkurrenz der Konsumvereine
vielleicht auch deshalb weniger wirksam, weil sich
allméahlich wieder — wie vor dem Krieg — eine ge-
wisse Schichtung der Kauferschaft herausgebildet
hat. Die Konsumentenwanderungen sind verebbt,
die Welt ist aufgeteilt.

AV

Der Einzelhandel, dieses merkwiirdige Gebilde, in
dem Zunft und Konkurrenz so eng benachbart
sind, dessen Entwicklung von so widerspruchsvollen
Tendenzen beeinfluBt wird, bietet dem Soziologen
interessante Probleme. Dem Wirtschaftspolitiker
stellt er Uberaus schwierige Aufgaben. Dal3 der Llan-
del auf bestimmten Gebieten unter 6konomischen
Gesichtspunkten unrationell arbeitet, daR er Uber-
setzt ist und daher auf den einzelnen Betrieb ein zu
kleiner Umsatz entfallt — mit der Folge entsprechend
hoher Kosten —, dal} seine Preispolitik nicht elastisch
genug ist — das alles ist heute Gemeingut der objek-
tiven Beurteiler geworden. Was kann der Staat nun
tun, wenn in Zeiten gréo3ter Depression, wie wir sie
jetzt durchleben, der Handel mit seinem ganzen Ge-
wicht an der Volkswirtschaft hangt und deren Be-
weglichkeit hindert? Die Eingriffsméglichkeiten des
Staates sind auf diesem Gebiet wie auf den meisten
anderen beschrankt. Eine behdrdliche Reglementie-
rung scheidet aus, nicht nur aus prinzipiellen Er-
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wagungen, sondern auch aus ZweckmaRigkeitsgrin-
den. Sie fuhrt zur Erstarrung sowohl des Preisniveaus
wie der bestehenden Handelsorganisation.

Der Staat kann vor allem negativ eingreifen, er
kann verhindern, daR die Konkurrenz im Handel
eingeschrankt wird: dadurch, daR er Zugaben nicht
verbietet, Sondersteuern auf einzelne Betriebsformell,
wie die GroRbetriebssteuer von 1929, nicht einfuhrt,
die Bestimmungen Uber den unlauteren Wettbewerb
nicht so weit falRt, dal neben dem unlauteren auch
der einwandfreie, aber scharfe Wettbewerb ausge-
schlossen wird usw. Der Staat kann ferner positiv
mit psychologischen und politischen Mitteln einen
Druck auf die Preise ausiben; mit diesen Mitteln
hat die Regierung Brining zum Teil erfolgreich ope-
riert. Eine glnstige Wirkung sollen auch die von
vielen Stadten verbreiteten Preisnotierungen ausiben.
Der Staat kann schlieBlich dem Handel, wo es not-
tut, ,Konkurrenzspritzen“ versetzen. Eine Injektion
recht wirksamer Art wéare die Aufhebung der Preis'
bindungen fir Markenartikel. Zu den Fragen, min-
deren Prifung die Reichsregierung in Verfolg der
Preissenkungsaktion den Reichsmirtschaftsrat beauf-
tragt hat, gehodrte infolgedessen auch die Unter-
suchung des Markenartikelwesens. Der Unteraus-
schull, dem diese Untersuchung oblag, hat seine Auf-
fassung dahin gedufert, daB eine allgemeine Auf'
hebung der Preisbindungen fiir Markenartikel zwar
gewisse Preissenkungen fordern, dieses Ziel indes
nicht gleichmaRig und einheitlich erreichen wirde-
Sie wirde gleichzeitig manche nitzlichen Wirkungen
der bisherigen Verkaufsordnung in bezug auf Qua-
litatsschutz, GleichmaRigkeit der Versorgung usW-
gefahrden und auf Gebieten, die fir die Verbrauchel
minder wichtig sind, zu unnétigen Umschichtungen
fihren, gegen die besonders im gegenwartigen Zeit-
punkt ernste Bedenken sprachen. Auf Grund dieses
Votums hat der Wirtschaftspolitische Ausschul3 des
Reichswirtschaftsrats folgende EntschlieBung gefal3t

1 Der Reichswirtschaftsrat ersucht die Reichsregie'
rung, unverziiglich den Versuch zu machen, die Senkung
der Preise fur die Markenwaren aller wichtigen Ver-
brauchsgebiete, insbesondere fiir Lebensmittel und andere
Gegenstéande des taglichen Bedarfs durch Zusammen'
wirken von Erzeugern, GroBhandel und Einzelhandel m
dem auf den einzelnen Gebieten als mdglich erscheinen
den Umfang zu sichern. Das Ausmald der bisher erfolgtell
Preissenkungen, die in der Regel 10 % des Endverkaufs-
Preises Uberschreiten, kann als Richtlinie fur die Mindes
moglichkeiten des Preisabbaus angesehen werden.

2. Der Reichswirtschaftsrat empfiehlt der Reichsregie
rung, den Verbanden der verschiedenen Gruppen der m
Frage kommenden Erzeuger und Handler kurze Fristen
zu setzen, in denen die Preissenkung in ausreichendem
MaRe auf diesen Gebieten gesichert sein muf3. 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
Wiederverkaufer fir Markenartikel zu lockern, erforder
lichenfalls aufzuheben; der Reichswirtschaftsrat ste
seine Mitarbeit hierbei erneut zur Verfigung.

Ein weitergehender dritter Abschnitt der Ent-
schlieBung ist von 13 Mitgliedern des Ausschusses
gebilligt worden, wahrend 16 gegen ihn stimmten:
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3. Sofern dieses spezialisierende Verfahren sich als

nicht geniigend wirksam fur die Preissenkung oder als
Praktisch undurchfihrbar erweisen wiirde, empfiehlt der
Reichswirtschaftsrat die allgemeine Aufhebung der Preis-
bindung fir Markenartikel, da er sie in diesem Falle
mindestens fiir die nachste Zeit als das geringere Ubel
gegenuber der Gefahr einer Preishochhaltung auf dem
Gebiet der Markenartikel ansieht.

W ir haben unsere Stellungnahme zu der Frage des
Markenwesens mehrfach dargelegt (vgl. insbesondere
Jahrg. 1929, Nr. 16, S. 605). W ir glauben, daR bei
Abwagung aller 6konomischen Faktoren die gesamt-
wirtschaftlichen Vorteile einer Aufhebung der Preis-
bindungen die Nachteile Uberwiegen. Die Beseiti-
gung der Bindungen wirde endlich einmal auf
groBen Gebieten des Handels jene Lockerung des
Preis- und schlieRlich auch des Organisationsgefiiges
herbeifihren, die — wie gezeigt wurde — bisher an
Rer eigentimlichen Struktur des Handels scheiterte.
Ob sich freilich eine so tief einschneidende Mal-
nahme in einer Zeit schwerster politischer Beunruhi-
gung empfiehlt, in der jede Radikalisierung weiterer
Bevolkerungsschichten vermieden werden muf3, er-
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scheint auch uns fraglich. Der Vorschlag des Reichs-
wirtschaftsrats stellt deshalb einen brauchbaren Ver-
such dar, das Problem auf etwas sanftere Art zu
l6dsen, einen Versuch, bei dessen Durchfihrung im
Ubrigen auch wertvolle Erfahrungen gesammelt wer-
den koénnen. Die gleichmaRige Pierabsetzung der
Preise und Spannen verscharft zwar nicht die Kon-
kurrenz, kann aber infolge der damit verbundenen
Erlosminderung zu einer gewissen Auslese fuhren.

W eit starkere Einwirkungsmadglichkeiten als dem
Staat stehen dem Konsumenten zu Gebote. W ir sag-
ten, der Konsument sei erwacht. lhm ist in den
nachsten Wochen eine grole wirtschaftspolitische
Aufgabe zugewiesen. Der Konsument, der in
Deutschland allzu gern nur als Objekt der W irt-
schaft angesehen wird, kann produktiv werden, in-
dem er als Kaufer die Produktivitdt des Handels und
der vorgelagerten Glieder der Wirtschaft beeinfluRt.
Wenn er sich in diesem Sinne in die Aktion der
Reichsregierung einschaltet, wahrt er nicht nur
seinen eigenen Vorteil, sondern auch das wohlver-
standene Interesse der Gesamtheit.

Gewerkschatftliche Handelspolitik

Von Dr. J. Marschak, Privatdozent an der Universitat Heidelberg

Die Gewerkschaften vermdgen nicht in allen Einzelfallen das von

ihnen

grundsatzlich als richtig anerkannte Freihandelsprinzip zu vertreten; am
wenigsten bei solchen Industriezweigen, die nur mittelbar den Arbeiter-

konsum berihren und deren

Produktion

andererseits durch Auslands-

konkurrenz (zumal in Form des sozialen Dumping) bedroht wird. ,Reibungs-
widerstande“, auf die jede Umstellung der Arbeitskrafte in der Wirklichkeit
stoRt, werden von den Freihandelstheoretikern oft lbersehen, spielen aber

fur die Praxis der Gewerkschaften eine groRe Rolle.

Dennoch kann von

einer protektionistischen Haltung der Gewerkschaften keine Rede sein.

Die handelspolitische Haltung der Gewerkschaf-
ten ist durch zweierlei Uberlegungen bestimmt. Ein-
mal dadurch, daR die Arbeitnehmer als Konsumen-
ten ein Interesse an billigen Fertigwaren haben.
Zweitens aber dadurch, daR die Arbeithehmer als
Produzenten ohne eigenen Besitz an Produktions-
mitteln nur schwer von jenen ,Reibungswider-
standen“ absehen kdnnen, die dem Mechanismus
der wirtschaftlichen Anpassung in der Wirklich-
keit anhaften: weil man unter Umstanden ver-
kungern kann, ehe die theoretisch verheiBene
Uberwindung dieser ,Reibungswiderstande* von
selbst eintritt. Dal man eine ,Konsumenten“- und
eine ,Produzentenseele* hat, bedeutet im Fall der
Arbeiterschaft etwas anderes als etwa im Fall der
einen oder anderen Gruppe der verarbeitenden
Industrie. Arbeiter als Produzent hei3t in der han-
delspolitischen Diskussion: eventueller Arbeitsloser.

Das Konsumenteninteresse

Der Konsumentengesichtspunkt ist der einfachere
nnd bekanntere. In der Sprache der Schutzzoll-
anhéanger hat das Wort ,Konsumentenpolitik® einen
leise diffamierenden Nebenton (,als héatten wir sil-
berne Loffel gestohlen*, beklagte sich vor wenigen

Jahren mit Recht ein freihdndlerisches Blatt). Das
entspricht durchaus jener, in unseren Tagen auch
auBBerhalb der eigentlich protektionistischen Kreise
weit verbreiteten Denkgewohnheit, der die Produk-
tionsanlagen alles, der Mensch wenig ist. Die Ge-
werkschaften, die nun einmal nach dem Worte Las-
salles ein Versuch der Ware Arbeitskraft sind, sich
als Mensch zu gebarden (nur daR sie Lassalles Auf-
fassung Uber die Ploffnungslosigkeit dieses Versuchs
nicht teilen), haben allen Anla, fur die Menschen,
und zwar schon fur die lebenden, nicht nur ur le
erst kommenden, eine mindestens so gute, eher
sogar eine etwas bessere Behandlung zu verlangen,
wie sie den Ubrigen Produktivkraften des Landes
zuteil wird. Natirlich konnte dieser Standpunkt be-
sonders auf denjenigen Gebieten nachdricklich und
eindeutig vertreten werden, wo die Arbeiter Nur-
Konsumenten sind: auf dem Gebiete der Agrar-
produkte, an deren Erzeugung m Deutschland der
Anteil der Lohnarbeit gegeniber der Arbeit selb-
standiger Landwirte und ihrer Familienangehdrigen
zurtcktritt, und die zugleich den wichtigsten Teil
des Arbeiterbudgets ausmachen.

Bezeichnend war die Haltung schon wahrend der
Kampfe um den Bulow-Tarif. Wahrend in der



2144 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT

Sozialdemokratischen Partei bereits vor der Jahr-
hundertwende der Freihandel fiar Industrie- und
Agrarprodukte zwar nicht zum Universalprinzip,
wohl aber zur praktischen Richtlinie geworden, und
die von Schippel vertretene protektionistische An-
schauung in der Minderheit geblieben war, wahrend
die Reichstagsfraktion dieser Partei bei der Beratung
des Regierungsentwurfs von 1902 nur fiar dreilig
bis vierzig Positionen einen Zollschutz zulassen
wollte, konnte auf dem Stuttgarter KongreR der
freien Gewerkschaften nur eine Verurteilung der
Lebensmittelzolle erreicht werden, da sie zur Ver-
teuerung der Lebensmittel fihren wirden. Ein Zu-
satzantrag, in dem gegen die gesamte Zolltarifvor-
lage, also nicht nur gegen die Agrarzdlle protestiert
wurde, motivierte diesen Protest nicht mit der Ver-
teuerung der Bekleidung oder der Hausgerate, son-
dern lediglich damit, ,dafR infolge Beunruhigung des
gesamten Wirtschaftslebens, welche die Vorlage im
Gefolge gehabt, und durch die Erschwerung des Ab-
schlusses von Handelsvertragen bei Annahme des
Zolltarifs die Arbeiter auch als Produzenten am
meisten geschadigt werden“. Zwolf Jahre spater
wurde auf dem Gewerkschaftskongre in Minchen
dem geltenden Zolltarif — angesichts der kommen-
den Handelsvertragsrevisionen — wieder der Kampf
erklart, abermals ausschlieRlich unter Hinweis auf
die Schadlichkeit der Agrarzdélle.

Die Quote der deutschen industriellen Produktion,
die direkt oder indirekt der Erzeugung von Fertig-
waren fir den Gebrauch des stadtischen Proletariats
dient, durfte keineswegs Uberwéaltigend sein. Denn
es missen nicht nur die Gegenstande des — zum
Teil ganz anders gearteten — Mittelstandskonsums
(vom eigentlichen Luxus ganz zu schweigen) ein-
schlielich der zu ihrer Erzeugung dienenden Vor-
produkte und Produktionsmittel, es missen auch die
Exportwaren, ebenfalls einschliellich der ent-
sprechenden Vorprodukte in Abzug gebracht wer-
den. Aber auch an dem verbleibenden Teil der Pro-
duktionsmittel- und Halbzeugindustrie kann sich die
Arbeitnehmerschaft wenigstens in kurzfristigen Be-
rechnungen desinteressiert fihlen, soweit es sich um
weitausholende Produktionsumwege, um sich erst
allmahlich auswirkende Verbesserungen des volks-
wirtschaftlichen Produktionsapparates handelt, wie
sie fur Perioden forcierter Investition bezeichnend
sind.

Man kann unter Verwendung etwa der GréRBen-
ordnungen des Jahres 1929 an Hand der Betriebs-
zéahlung, der Einkommensteuerstatistik und der Haus-
haltungsrechnungen feststellen, daB vom gesam-
ten Nettoproduktwert der deutschen Industrie (ohne
Nahrungs- und GenuRBmittel, aber einschlieBlich des
Baugewerbes), vergroBert um die Zuschlage des
Transports und des Handels, kaum ein Viertel der
direkten Deckung des Konsums der Lohn- und Ge-
haltsempfanger dient. Der Rest ist der Erzeugung
von Fertigprodukten fir den dbrigen Binnenmarkt
und fiar den Export und der Einschlagung solcher
Produktionsumwege gewidmet, deren PreisgroRen
erst nach Jahren auf die Preise der Konsumglter
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einwirken, und auch dies wohl nur unter Reibungen
und nur in abgeschwachtem MafRe, da Preisermafgi-
gungen, wenn keine absolut freie Konkurrenz herrscht,
zu einem erheblichen Teil an den zahlreichen
Zwischenstufen der Erzeugung und Verteilung han-
gen bleiben kénnen. Grob gesprochen: von den fast
1000 Nummern unseres statistischen Warenverzeich-
nisses haben nur etwa 100 einen Inhalt, der die
Konsumentenseele des Lohn- oder Gehaltsempfangers
unmittelbar zu freihdndlerischen Taten begeistern
kann; von dem Rest erscheint der wertmaRig groB3te
Teil ,neutral*, namentlich wenn man bedenkt, dafR
Fernwirkungen von der lebenden Konsumentengene-
ration subjektiv gern Ubersehen und auch objektiv
oft durch den langwierigen Abwéalzungsprozel3 ab-
geschwacht werden. Wo aber das ,Konsumenten-
interesse  nicht unmittelbar und lebendig spricht,
kann es durch das — wirkliche oder vermeintliche —
.Produzenteninteresse® Ubertdnt werden. Bei diesen
,neutralen Posten des Warenverkehrs ist fur die
Gewerkschaften, besonders fiir die einzelnen Be-
rufsverbande, die Gefahr selbst einer voriber-
gehenden Arbeitsmarktbelastung durch Auslands-
konkurrenz ein greifbareres Argument als fir die
politische Bewegung, die naturgemaf in gréRBeren
Linien und aufweitere Sicht denken muf3. Hochstens
taktische Grinde innerhalb oder auBerhalb des
Parlaments hatten auch die Partei zu differenzierterer
Stellungnahme bewegen koénnen; aber Taktik war
damals Oppositionstaktik und wirkte eher im Sinne
noch starkerer Vereinfachung als im Sinne einer
Differenzierung der Parolen.

Seitdem haben sich die Zeiten gedndert. Die Sozial-
demokratie tragt, bald latent, bald ausdriicklich die
Mitverantwortung fir das konkrete wirtschaftliche
Schicksal der lebenden Generation, eine Mitverant-
wortung, die bei jeder Forderung auch die Schwie-
rigkeiten und Nachteile ihrer Durchfihrung zu sehen
zwingt; die Taktik — nicht nur im Sinne parlamen-
tarischen do ut des, sondern auch in tieferem Sinne
gesamtsoziologischer Orientierung auf bestimmte
Volkskrafte — schlie8t allzu einfachen und kurz-
sichtigen Klassenegoismus aus. Und wie steht es mit
den Gewerkschaften? Den Unterorganisationen fallt
eine wachsende Mitverantwortung am Schicksal der
Branche oder des Standorts zu — schon durch die
Technik des heutigen Tarif- und Schlichtungswesens

, namentlich in Zeiten knapper Ertrdge und dro-
hender Betriebseinschrankungen; daneben und teil-
weise im Wiederspruch dazu steigt die Mitverant-
wortung der zentralen Dachorganisationen fir die
gesamte Wirtschaftspolitik des Landes. Das gilt in
gleicher Weise fir die freien wie fir die christlichen
Gewerkschaften, nur mit dem Unterschied, daR diese
von der ihnen nahestehenden politischen Partei keine
grundsatzliche Orientierung in handelspolitischen
Fragen erhalten haben, die mit der sozialdemokrati-
schen Zolldiskussion der Jahrhundertwende ver-
glichen werden kénnte.

Wie sieht nun fir die Trager dieser mannig-
fach geschichteten Verantwortungen das so oft be-
schworene ,Produzenteninteresse” aus?
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Das Produzenteninteresse

Fiar die reine Freihandelstheorie deckt sich auf
lange Sicht das ,Konsumenten“- mit dem ,Produ-
zenten“-Interesse: Schutzzoll verhindert, Freihandel
ermoglicht die Auswahl glinstigster Verwendungs-
moglichkeiten fiar Kapital und Arbeit, d. h. solcher
Verwendungsmaoglichkeiten, die dem Kapitalisten
den grollten Gewinn, dem Arbeiter den héchsten
"Pd sichersten Lohn, der Gesamtheit das grofB3te
(Volks-) Einkommen versprechen. Auf lange Sicht
"erden Kapital und Arbeit, wenn ihren Erzeug-
nissen Freizigigkeit im Binnen- und AuBenver-
kehr gewéahrt wird, diese optimalen Verwendungs-
moglichkeiten finden. Diese Worte ,auf lange Sicht",
die der Theoretiker so leichten Herzens aus-
sPricht, was bedeuten sie nicht alles fur den
(Taktiker! Auf lange Sicht kann es keinen
kdsch gewéhlten oder mit einer veranderten Umwelt
schwer kampfenden Standort geben, kein Sonne-
berg, kein Waldenburger Revier, kein Stettin! Auf
Wge Sicht gibt es keinen unbeschaftigten Arbeiter
xn Siegerland, und die Werften arbeiten mit
100 %iger Kapazitdtsausnutzung — weil auf lange
Sicht unrentable Anlagen stillgelegt, ausgeschieden
Werden! Auf lange Sicht haben sich die Geigen-
macher in Markneukirchen auf Saxophone und die
Schuhmacher in WeiBenfels auf Braunkohle umge-
steilt! Ja, auf lange Sicht. ,Auf lange Sicht sind wir
aUe tot...“ Nur unter schmerzvollen Umstellungen,
Umsiedlungen, Umschulungen, unter den Schmerzen
festgefahrener Existenzen, verschleuderter Menschen-
kraft, demoralisierender Arbeitslosigkeit vollzieht
flck die famose Anpassung ,auf lange Sicht*. Die
okonomische Substanz ist dickflissig, zah, sie stromt
mcht mihelos, sie kriecht, mit Ruck und RiB, wie
fm schwerer Gletscher, der tiefe Spalten bildet. Der
mmktiker wird immer versucht sein, die Ubergangs-
Schmerzen zu mildern, mit dem ,unerbittlichen W irt-
Sckaftsgesetz® Kompromisse zu schlieBen, wo sich
*er Theoretiker, vom ,Wirtschaftsgesetz" begeistert,
"«moglich noch rigoroser und unerbittlicher gebar-
det als dies Gesetz selbst. Denn dies ist eine zweite,
mit der ersten eng zusammenhadngende Voraus-
setzung, welche die guten Freihandelstheoretiker
e"'mBt, die schlechten unbewuft machen: nicht nur
'MIr<I eine reibungslose Uberwindung der Stdrungen
"auf lange Sicht* angenommen, sondern es wird
a"Berdem vorausgesetzt, dal das dabei erzielte Opti-
mum immer ejn solches bleiben wirde. Reibungs-
°Slg'keit der Anpassung und Unbeweglichkeit des
optimalen Gleichgewichts (Statik) sind die beiden
«raussetzungen konsequenter Freihandelstheorie,
mp konsequenter Freihandelstheoretiker muf3 des-
aalb auch den ,Erziehungszoll* verneinen, denn er
muf3 sagen: wenn aus der Natur dieses Landes mehr
mrausgeholt werden kann, dann hatte dies durch
das freie Spiel der 6konomischen Kréafte schon bisher
geschehen kdnnen. Den soziologischen Proze3 der
'»Erziehung“, die Vorbereitung eines Produzenten-
Pachwuchses, die Geschmacksbeeinflussung des Kon-
fPPienten mifRRte eine konsequente rein ékonomische
heorie ignorieren. Allerdings gibt es heute nur noch
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wenige Vertreter einer derart reinen und konsequen-
ten Theorie.

Aber betrachten wir eine andere Form der Zollbe-
grindung und seiner Ablehnung. Der ,Marktsiche-
rungszoll* wird heute von Interessenten mit der Be-
grindung empfohlen, dal durch Ausschaltung der
Auslandskonkurrenz eine bessere Ausnutzung der
bestehenden Inlandsbetriebe und damit auch eine
Kosten- und in deren Folge eine Preissenkung erzielt
werden kdnnte, so dall der Produzent gewinnen, der
Konsument aber nichts verlieren wirde. Diese in den
letzten Jahren haufig vorgebrachte Begriindung ist
bald dadurch kompromittiert worden, daR sie zum
eisernen Bestand der Interessentendenkschriften ge-
worden ist und wahllos — vorgestern beim Zucker,
gestern bei der Kunstseide — angebracht wurde. Ist
es aber richtig, das ,Marktsicherungsargument” nicht
von Fall zu Fall, sondern prinzipiell abzulehnen,
mit dem Hinweis, daR die einheimische Industrie,
wenn sie wirklich rentabel ware, auch bei freier
Konkurrenz ihre volle Kapazitdtsausnutzung hatte
erreichen missen, da Uberflissige Kapazitat eben
durch die freie Konkurrenz mit der Zeit ausgeschal-
tet worden ware? Nun freilich: wéare das ideale
System der freien Konkurrenz in seiner absoluten
Form verwirklicht, dann gabe es nie und nirgends
unausgenutzte Kapazitat; ja, streng genommen, gabe
es dann in keiner Branche oder Unternehmung ein
,Gesetz des zunehmenden Ertrags” (das doch heute
fir den Alltag des Industrielebcns malgebend ist),
sondern in jeder Branche waren die vorhandenen
Produktionsmdglichkeiten von vornherein bestens
ausgenutzt, so daB nur (adhnlich wie in der Land-
wirtschaft) das ,Gesetz des abnehmenden Ertrags"”
wirksam ware. Ware dem wirklich so, dann ware
allerdings ein Zoll zur Steigerung des Beschéaftigungs-
grades nicht mdoglich. Unglicklicherweise kommt
aber — ob durch Schuld der Kartellguotenkampfe
oder sonstiger Fehllenkungen des Kapitals, ob durch
Schuld der Konjunktur oder durch strukturelle Be-
darfs- oder Produktionswandlungen der Umwelt —
unausgenutzte Kapazitat in dem so wenig idealen
Wirtschaftssystem unserer heutigen Wirklichkeit
immer wieder zum Vorschein. Und gerade wer auf
dem Boden des bestehenden Systems arbeiten will,
sollte sich nicht mit dem niutzlichen, aber nicht er-
schépfenden Bild der ,idealen Statik® begniigen.
Wie eine tiefergehende Betrachtung dieses Argu-
ments aussehen soll, ist beim Freihandler Marshall)®
nachzulesen. Er befiirchtet lediglich, daB gerade
solche Industrien als die starksten und gréRten das
Parlament im Sinne der Zollgewahrung beeinflussen
konnen, die in Wirklichkeit bei einer weiteren Aus-
dehnung kaum noch sinkende Kosten erzielen wir-
den. Wir haben allerdings in Deutschland den Fall
des Zuckerzolls, der nach der jeweiligen Differenz
zwischen Inlands- und Weltmarktpreis gestaffelt ist
und mit Zustimmung der Sozialdemokratie und des
Zentrums, also jedenfalls wohl ohne starken Wider-¥

*) ,Principies of Economics®, Book V, Chapt. XIIl. §2; viel flacher da-
gegen die Kritik der liberalen Wahlbeilage zum ,Economist* (1929) an

dem Balfour-Enquete-Ausschufl, der den ,Marktsicherungszoll* bedingt
anerkannte.
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stand der Gewerkschaften zustande kam (1928). Und
w ir mussen die Verhandlungen im Reichswirtschafts-
rat registrieren, an denen die Gewerkschaften betei-
ligt waren und durch die ein Fakt zwischen Kunst-
seideerzeugern und -Verarbeitern sanktioniert werden
sollte, der die Zollgewahrung und die Garantie ein-
heimischer Verarbeitung mit einer Zusicherung der
Weltmarktpreise durch die Produzenten verband
(1930). Auf der anderen Seite muH aber hervor-
gehoben werden, daR z. B. die Olmihlenindustrie,
die das Marktsicherungsargument fur sich gelten
lieR, bei ihren Arbeitern (beider Richtungen) keine
Gegenliebe fand?.

Das Erziehungs- und Marktsicherungsargument ist
wohl die einzige Form, in der in gewissen kon-
kreten Fallen der Schutzzoll unter dem Gesichts-
punkt des volkswirtschaftlichen Ertrags begrin-
det werden kann; hier spurt der Protektionist
solchen Ertragssteigerungsquellen nach, die eine rein
statische Theorie nicht sehen kann. Wo dies nicht
der Fall ist, kann der Schutzzoll nicht volkswirt-
schaftlich, gelegentlich aber sozialpolitisch begriindet
werden, indem bewult ein Teil der Volkswirtschaft
belastet wird, um dem anderen Teil, z. B. den
Opfern der erwéahnten ,Reibungswiderstande® zu
helfen. Es kénnen allerdings auch Féalle Vorkommen
(Lederhandschuh-Industrie!)3, in denen ein faktisches
Facharbeitermonopol im Inland zur Vertretung einer
Absperrung auch gegen die auslandische Ware ver-
fahrt. Liier kollidiert das Sonderinteresse mit dem
Gemeininteresse. Man hat aber in der Offentlichkeit
z. T. Ubertriebene Vorstellungen davon, wie in der
gewerkschaftlichen Wirtschaftspolitik das Sonder-
interesse einer Produzentengruppe behandelt wird.
Dall im Reichskohlenrat die Zechenvertreter den
Arbeitnehmervertretern die Zustimmung zu Preis-
erhdhungen durch Lohnzusagen ,abkaufen®, ist
nachgerade zur Legende geworden. Weniger be-
kannt aber wahrer ist die Tatsache, daB im Aus-
schul3 des letzten Reichstags der sozialdemokra-
tische Redner gegen die Erhéhung der Schuhzdélle
der Vorsitzende des Deutschen Schuhmacherverban-
des war. Je starker die Arbeitslosigkeit, je wichtiger
unmittelbare Hilfe, um so schwieriger muf3 es natir-
lich fir den Gewerkschaftsfihrer sein, vor seinen
Massen die Hintansetzung ihrer Sonderinteressen
gegeniber dem gesamtwirtschaftlichen Interesse zu
vertreten. Da die menschliche Arbeitskraft nicht so
leicht beweglich ist wie das Kapital, so hat manch-
mal der protektionistische Gewerkschaftsfihrer ein
sozialpolitisches prae fiir sich, das die Offentlichkeit
dem Syndikus einer Unternehmerorganisation nicht
so leicht zuerkennt, obgleich freilich auch dort
indirekt die Interessen der Belegschaft mitvertre-
ten werden. So wird z. B. gerade gegenwartig
mancher strenge Kritiker es vielleicht verstehen,
warum die Arbeiterorganisationen der notleidenden

») Vfrl. ,Das Problem der Olzélle* in: Verhandlungen und Berichte
des Enquete-Ausschusses, |. UnterausschuB3, 5. Arbeitsgruppe (Auflen-
handel) 8 Rand (IlI). S. 32 u. 93 ff.

8) Vgl. ..Die Deutsche Lederhandschuhindustrie*. Verhandlungen unt
Berichte des Enquete-Ausschusses. |. Umteransschul3, 5. Arbeitsgruppe,
5. Band, S. 41 u. S. 100.
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Leinenindustrie nicht so energisch Leinenzdlle ab-
wehren, wie es manches Mitglied des Cobden-Klub

gern tate.
Wie so manche andere oOffentliche Angelegenheit
groBen oder kleinen Malstabs — von der Sicherheit

des Weltfriedens bis zur Bequemlichkeit des Reisens
— ware auch die handelspolitische Haltung der Ge-
werkschaften einfacher und durchsichtiger, wenn es
schon heute wirklich ins Gewicht fallende inter-
nationale Aktionen gabe. Die Aufgabe, den Arbeitern
Bat'as, den indischen Jutespinnern oder den in japa-
nischen Zelluloidwarenfabriken beschaftigten Mad-
chen hdhere Nominallohne ,beizubringen® (denn
natirlich auf Nominallohne, nicht auf Realléhne
kommt es in der Weltmarktkonkurrenz an), stof3t
nicht nur auf organisatorische oder ideologische
Schwierigkeiten; hier hindern vor allem historisch ge-
wordene Verschiedenheiten der gewohnten Lebens-
haltung, die nur langsam verschwinden kdnnen. Zuin
Teil liegen auch — soweit namlich eine Unausge-
glichenheit des internationalen Geldwertniveaus Ur-
sache ist — 0©6konomische Schwierigkeiten vor, die
freilich in der glucklichen ,auf lange Sicht*-6kono-
mie verschwinden mussen. Schliel3lich stehen auch
politische Faktoren im Wege, z. B. Unterschiede im
Niveau der Sozialgesetzgebung (Arbeitszeit, Sozial-
versicherung). Nun, das Werk des Internationalen
Arbeitsamtes, das wenigstens den politisch beeinflul3-
baren Teil des internationalen Kostenunterschiedes
abtragen will, ware ohne die Gewerkschaften nicht
moglich. Ob dieses Werk viel oder wenig bedeutet,
stehe hier nicht zur Diskussion. Jedenfalls existiert
das ,soziale Dumping*“, die Unterbietung durch tber-
maRig billige, weil unorganisierte und gesetzlich sieb
selbst Uberlassene Arbeitskraft. Schon Wilhelm Lieb-
knecht (Reichstagsrede vom 22. November 1875) hat
Erscheinungen dieser Art als den konkreten Fall vor-
gesehen, in dem der Schutzzoll zu rechtfertigen sei
(damit wéare es vielleicht Gberhaupt das erste han-
delspolitische Argument gewesen, das die Sozial-
demokratie sachlich und nicht mehr vom altmarxisti-
schen Standpunkt der ,Revolutionsbeschleunigung
allein aufstellte). DaB hier Hunderte von Fehler-
moglichkeiten denkbar sind, dalR auch dieses
Prinzip von Interessenten miBbraucht werden kann,
dall Unterschiede im Lohnniveau durch Unterschiede
in der Produktivitat oft ausgeglichen werden, dirfte
auch den Gewerkschaften bekannt sein. Jedenfalls
haben die interessierten (freien) Fachverbande diese
Einsicht bei der indischen Jute bisher ebenso be-
wiesen wie bei den tschechischen Schuhen. VoO
blinder Befolgung des Arguments des ,sozialen
Dumping® durch die Gewerkschaften kann bisher
ebensowenig die Rede sein wie von blinder Befol-
gung des Erziehungs- oder des Marktsicherungs-
arguments.

Damit sind die Fragen gewerkschaftlicher Han-
delspolitik keineswegs erschépft — miRten doch
Probleme wie die Sonderbehandlung agrarischer
Veredelungsprodukte, die Stellung zum Getreide-
monopol und zu den jungsten Vorgangen auf dei*
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Getreidemarkt, die Haltung der deutschen Berg-
arbeitergewerkschaften in der Frage der polnischen
Kohlenkontingente, die Stellung zu den international
Kn Kartellen und zu Zollunionen erortert wer-
den. (Die soeben erschienene ,Handelspolitik® von
- Halasi [Blicher der Arbeiterschule, 1112], ins-
besondere der letzte Abschnitt |,Der Streit um Frei-
handel und SchutzzoW‘l durfte wohl als die beste
Einfihrung in die gegenwartige handelspolitische
Gedankenwelt der Gewerkschaften und ihres Nach-
wuchses gelten.)

Auch die bedeutsamen Probleme, vor denen jetzt
die englische Arbeiterbewegung auf dem Gebiete der
Handelspolitik steht, gehdrten hierher. Aber viel-
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leicht geniigen schon unsere Darlegungen, um die
Grinde erkennen zu lassen, warum die Handels-
politik der Gewerkschaften das auch von ihnen
grundsatzlich anerkannte Freihandelsprinzip nicht
so geradlinig verfolgen kann, wie es dem Theoretiker
lieb ware, In der Handelspolitik nicht anders als in
der Lohnpolitik wirde es dem Wesen der Gewerk-
schaften als einer der Markt mitregelnden und fir
den Markt mitverantwortlichen Organisation wider-
streben, wenn sie, vom lIdealbild der ,Statik“ geblen-
det, die Reibungen, Stauungen, Verknotungen und
Wachstumsprozesse nicht zu sehen vermdchten, die
den wirtschaftlichen Anpassungsprozel3 vom mecha-
nischen unterscheiden.

Kartelle im Textilgewerbe

Von Reichswirtschaftsgerichtsrat Dr. S. Tschiersdhky

Die Kartellierung des Textilgeroerbes hat nicht nur die Industrie, sondern
auch den Handel erfallt. Die Enquéte-Ergebnisse zeigen, da im Handel sogar
eine gewisse Zufriedenheit mit der durch Kartellierung erreichten Stabilitat

der Marktoerhaltnisse festzustellen

Die typischen Organisationsformen

des Textilgemerbes haben sich in den letzten Jahrzehnten nur wenig verandert;

noch immer herrschen

Der Enquete-AusschuR hat seine Untersuchungen
Uber die Entwicklungslinien der industriellen und
gewerblichen Kartellierung in der Textilindustrie in
zwei stattlichen Banden vorgelegt'). Sie dirfen Be-
achtung beanspruchen, da gerade diese Industrie
blnes der wichtigsten menschlichen Lebensbedirfnisse
efriedigt und zudem unseren quantitativ wohl immer
a°ch bedeutendsten und vielseitigsten Wirtschafts-
zweig darstellt. Untersucht wurden alle Fasergebiete

Ausnahme der heute allerdings besonders wich-
bgen Kunstseide, die als Rohstoff der chemischen
GroBRindustrie zugehdrt, als Material far die Textil-
industrie aber teilweise in Verbindung mit anderen
aserstoffen behandelt ist. Untersucht wurden ferner
aie Spinnerei und N&hfadenerzeugung, die Weberei
bnd Ausristungsindustrie, allerdings entsprechend
er Anlage der Gesamtenquete nur an vereinzelten
"typischen* Kartellen.

bei der Textilindustrie war diese Beschrankung um

eher vertretbar, als hier in der Tat nach allen
olahrungen der letzten Jahrzehnte, die auch durch
le Kriegs- und Nachkriegsentwicklung nicht wesent-

korrigiert worden sind, nur ganz wenige typische
rganisafionsformen Geltung erlangt haben: das
°nditionenkartell und das einfache Mindestpreis-
artell. Von den funfzehn untersuchten Kartellen
Aagen nur drei dariber hinaus, insofern sie eigene
. ®&baufstatigkeit in der Form eines Syndikats aus-
ben, namlich die ,Interessengemeinschaft deutscher
Juteindustrieller GmbH*, die ,Leinengarn-Vertriebs-
gesellschaftmbH®“ und der ,Verband deutscher Baum-
G°Hnahfaden-Fabrikanten GmbH". Symptomatisch
os dabei fiur alle drei Organisationen, dafl} sie in

'mn’...Jn "fl zur Untorsuclinnff drr Erzonpungs- und Absntzbedin-

timjLn ~er deutschen Wairtschaft. Verhandlungen und Berichte des

8chuiU UrC USstls  f,ir  allgemeine  Wirtselia ftssiruktur  (I. Unteraus-

strie By Arbeitsgruppe. |Il. Teil. 3. Textilindustrie A. 4. Textilindu-
85 E. S. Mittler & Sohn, Berlin.

Konditionenkarlelle

und Mindestpreiskartelle oor.

ihrer Entstehung und Gestaltung wesentlich durch
die Kriegswirtschaft beeinfluBt worden sind; nament-
lich gilt dies von den beiden letztgenannten, die recht
eigentlich erst aus der Kriegsorganisation geboren
sind. Dasselbe gilt vom ,Gesamtverband der deut-
schen Textilveredelungsindustrie“, der als Dachkartell
fast der gesamten Zweigkartelle der Textilausriistung,
die selbst freilich schon zumeist vor dem Krieg be-
standen, zur inneren Festigung dieser Organisationen
wesentlich beigetragen hat. Als eine weitere Folge des
Krieges hat sich aus der damals bestehenden Waren-
knappheit auch insofern eine Festigung der Weberei-
kartelle ergeben, als das damit bedingte Ubergewicht
Uber den GroRRhandel den Aufbau namentlich von
strafferen Konditionen ermdglichte und diesen Partner
vielfach auch zum Abschlu3 von Gegenseitigkeitsver-
tragen zwecks gemeinsamer Bekdmpfung der AuBen-
seiter geeignet machte. Dabei spielte fir den Handel
selbst die Gefahr einer starken Ubersetzung offenbar
eine Rolle. Nach der Uberwindung der Inflation und
infolge des Rickgangs des Absatzes kehrte sich, wie
z. B. die Deutsche Tuchkonvention beklagt (Band B,
S. 332), diese fur die Industrie ginstige Lage wieder
um, ohne dall aber anscheinend das Verhaltnis der
Vorkriegszeit wieder hergestellt wurde. Vielmehr
scheint in diesem ganzen Wirtschaftszweig die kurze
Hochkonjunktur von 1927 und die folgende, bis heute
andauernde Krise auch in den Abnehmerkreisen der
Industrie die Uberzeugung von der ZweckmaRigkeit
marktregulierender Verbande gestarkt zu haben. Die
in der Regel am Schlu? des kontradiktorischen Ver-
fahrens an die Abnehmer gerichtete Frage nach ihrem
privatwirtschaftlichen und volkswirtschaftlichen Ur-
teil Uber die durch das betreffende Industriekartell
geschaffene Gesamtlage lautet regelmaRig trotz aller
Beschwerden im einzelnen dahin, daR dieser Zustand
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.wegen der allgemeinen Ruhe“ im Geschéaft als ge-
siinder anzusprechen sei.

Allerdings bestatigt das Gesamtbild der in den vor-
liegenden beiden Banden vorwiegend untersuchten
Webereikartelle die langst bekannte Erscheinung, dal
gerade diese Industrie Uber die Stufe von Bedingungs-
und Mindestpreisregelungen kaum hinauskommt und,
wo sie starker organisiert ist, sich aus der Natur ihrer
Fabrikate wie der Struktur ihrer Industrie und ihrer
unmittelbaren Abnehmer im allgemeinen zu einer
vorsichtigen und nachgiebigen Absatzpolitik gezwun-
gen sieht. Sodann darf nicht Gbersehen werden, dafR
die vorliegenden Untersuchungen — Daten Uber den
Zeitpunkt der einzelnen Vernehmungen sind nicht
angefihrt — wohl samtlich noch vor dem Einsetzen
der scharfen Krise liegen und dall eine verhaltnis-
maRig sehr kleine Zahl von Sachverstiandigen ver-
nommen worden ist, die selbst bei sorgfaltigster Aus-
wahl nicht durchweg als Exponenten ihres ganzen
Berufszweiges angesprochen werden durfen. Das
damit gewonnene Bild erscheint also in vielen Fallen
zwar sehr abgerundet, aber entbehrt doch tieferer
Perspektive. Daran vermag auch die Tatsache wenig
zu andern, daR den Vernehmungen wohl durchweg
von den Verbanden selbst vorgelegte ,Berichte* Uber
ihre Entstehung, Organisation und Bedeutung voran-
gestellt sind. Nicht daR diese Berichte den Versuch
einseitiger oder beschdnigender Darstellung machten.
Aus meiner friheren Tatigkeit bin ich in der Lage,
das Gegenteil festzustellen. M it groRer Sachlichkeit ist
alles Wissenswerte aufgefihrt, und sind auch Mangel
nicht verschwiegen worden. Ebenso wurde die mind-
liche Vernehmung mit bemerkenswerter Sachkunde
durchgefihrt, so daR hinsichtlich des Aufbaus und
der Wirkungs-Mdoglichkeiten der Verbande, wenn
auch kaum eine Bereicherung, so doch eine Bestati-
gung unserer bisherigen Kenntnisse auf diesem Kar-
tellgebiet gewonnen ist. Weshalb man allerdings aus
den regelmafig beigegebenen Satzungen und Liefe-
rungsbedingungen nur ,Auszige“ verdffentlicht hat,
ist angesichts des Zwecks der Enquete nicht recht
erfindlich.

Wenden wir uns nun zunachst einigen kartelltech-
nisch besonders interessanten Einzelheiten zu. Soweit
Preiskartelle untersucht worden sind, hat natirlich
die viel umstrittene Grundlage der Preisbildung be-
sonderes Interesse gefunden. Bekanntlich wird den
Kartellen der Vorwurf gemacht, dal sie ihrer ganzen
wirtschaftlichen und rechtlichen Struktur nach die
Preisbasis nach den am unginstigsten arbeitenden
Betrieben einstellen mussen, weil sie anderenfalls
diesen den notwendigen Gewinnschutz nicht mehr
bieten kdnnten und sie als AuBenseiter zu verlieren
firchten mufRten. Diese Ansicht ist niemals — auch
in der wissenschaftlichen Kritik nicht — wdrtlich
ausgelegt worden. Man hat hierunter vielmehr stets
nur die ungiinstige Beeinflussung der Preisbildung
und die notwendige Verteuerung der Erzeugnisse
durch Rucksichten auf die rickstandigeren Mitglieder
verstanden. Insoweit hdngt also die Frage aufs engste
zusammen mit der Prifung der Kalkulationsbasis.

Nr. 47

Das Ergebnis ist in dieser Sonderfrage nicht lber-
maRig befriedigend. Eine Ausnahme mdchte ich aller-
dings besonders registrieren. In der ,Interessen-
gemeinschaft Deutscher Juteindustrieller® wurden
keine einheitlichen Listenpreise festgelegt, sondern
das Verkaufssyndikat, die Gesellschaft mbH, die
allein die Geschafte abschlieRt, unter Aufsicht des
JArbeitsausschusses desAufsichtsrats”, ist in der Lage,
jedes Geschaft preislich individuell zu behandeln, so
daR tatsachlich je nach der Marktlage und der Kon-
kurrenz der AuBenseiter eine standige Regulierung
des Preisniveaus, wenn auch in engeren Grenzen,
erfolgt (Band B, S. 129/30). Auf die Frage, ob dadurch
die ,vornehmste Zielsetzung“ eines Kartells nicht ver-
eitelt wirde, hat der Sachverstandige der Interessen-
gemeinschaft meiner Ansicht nach durchaus zu-
treffend darauf verwiesen, dal ,ein so groRer Ver-
kaufer wie die Interessengemeinschaft allein schon
durch das Gewicht seiner Grofe auf den Markt einen
gewissen EinfluR hat..., dall der AuRenseiter schliel3-
lich seinen Preis auch so festsetzt, daB er dabei be-
stehen kann“, dal aber im ganzen die Interessen-
gemeinschaft ihre ,Preispolitik auf die Marktlage
einstellen muR, und keinesfalls den Preis diktieren
kann.” Mir ist diese Feststellung deswegen besonders
wertvoll, weil ich seit fast einem Jahrzehnt gegen die
heutige, Uberwiegend starre Kartell-Einheitspreis-
politik als eine organisatorisch nicht erforderliche,
privatwirtschaftlich durchaus nachtedige und volks-
wirtschaftlich nicht zu duldende Fehlpolitik an-
kampfe und an ihre Stelle das Kalkulationskartell
gesetzt sehen will. Darauf habe ich neuerdings wieder
ausfihrlich in meinem vor kurzem erschienenen Buch
.Kartellpolitik in analytischer Darstellung®, Carl
Heymanns Verlag, Berlin, S. 71 ff., verwiesen. Selbst-
verstandlich hangt namentlich der Grad der Preis-
beweglichkeit von einer Reihe technisch-kaufmanni-

scher Faktoren ab — das zeigt gerade das vorer-
wahnte Beispiel —, aber die starre Ablehnung, dif
unsere Kartelle hier meistens bezeigen, ist durchaus
unangebracht.

Eine Politik scharf kalkulierter Preise scheint auch
die Leinengarn - Vertriebsgesellschaft durchzufiihren-
Beim Verband deutscher Baumwollndhfaden-Fabri-
kanten liegen insofern eigenartige Verhdaltnisse vor,
als das Fabrikat zum gréRten Teil Markenartikel mR
wie behauptet wird, weitgehender Qualitdtskontrolle
geworden ist, das sogar im Weiterverkauf (allerdings
durch lokale Vereinbarungen der Einzelhandler) zi
einheitlichen Stuckpreisen je Rolle abgesetzt wird-
Interessant ist in dieser Industrie die Form der Ratio-
nalisierung, die vermittels Konzernbildung zu einer
Arbeitsspezialisierung gefihrt hat. Wenig befriedi-
gend erscheinen in dieser Hinsicht die Ergebnisse der
Ausristungsindustrie, obwohl sie tGber die relativ am
festesten organisierten Preiskartelle verfligt. Zwar
wird ausdriucklich verneint (Band B, S.25), daB eine
Ricksichtnahme aufden mit den hochsten Gestehungs-
kosten arbeitenden Betrieb erfolge; es mag auch zu-
treffen, daB eine sorgfaltige ,Erfolgsrechnung” dau-
ernd angestrebt wird, aber nach den in dieser Hin-
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Slcht sehr vorsichtigen Aussagen der Verbandsver-
freter bleibt der Eindruck bestehen, daR die Preis-
politik noch verhéaltnisméafRig starr ist. Freilich hat
dieser Industriekreis namentlich in der Farberei und
Druckerei mit spezifischen kostenverteuernden Ver-
haltnissen zu rechnen, auch der Charakter als Lohn-
mdustrie bietet Schwierigkeiten fir die Elastizitat der
mPreispolitik. (Inzwischen hat das Ausrister-Kartell
die Preisbindung fallen lassen; vgl. Nr. 42, S. 1954.
Die Red.)

Im ganzen muB man feststellen, daR das Preis-
Problem als Kernproblem der Kartellpolitik eine
“enig befriedigende Aufhellung gefunden hat. Was
°ian erfahrt, geht nicht Gber das hinaus, was vorher
Schon bekannt war. Das liegt, wie mir scheint, zum
Suten Teil auch an einer stellenweise geradezu anf-
allenden Reserve der unmittelbar betroffenen Ab-
tehmerkreise. Der GroRhandel steht vielfach mit dem
eigenen Kartell in unmittelbarem VertragsVerhaltnis
Zur Industrie; aber selbst wo dies nicht der Fall ist,
Scheint der am Produzentenkartell gewonnene Rick-
e t die Kritik stark zu beeinflussen, was dem volks-
wirtschaftlichen Zweck der Enquete kaum dienlich
geworden ist. Das gilt Gbrigens auch fur die behan-
delten Konditionenkartelle, bei denen ich die exakte
Nachprifung der von mir und anderen seit langem
erhobenen Beschwerde vermifRte, daR die Festsetzung
starrer und scharfer Konditionen eine mindestens
glBich unginstige Rickwirkung auf den Warenumsatz
laben kann wie Fehler in der Preispolitik. Inter-
essantere Aufschlisse haben hieriber nur die Ver-
handlungen Uber die Deutsche Tuchkonvention ge-
racht. Zutreffend ist von dem Vertreter des Grof3-
landels betont worden (Band B, S. 366): ,Die Kondi-
ijonen der Deutschen Tuchkonvention sind, wie jede
Kondition, eine Machtfrage“ (namlich zwischen Liefe-
ranten und Abnehmern). Er erklarte weiter, da sich
le Konditionen fir die Abnehmer ,auBBerordentlich
Ungiinstig® ausgewirkt hatten. Allerdings wurde an-
rrkannt, daB die Tuchkonvention auch wieder von
,en scharfen Bedingungen der Wollspinnerei ab-
angig ist. In der Tat wirkt sich in einzelnen Indu-
strien die Kartellierung wie eine Wellenbewegung aus,
Wobei in der Regel die letzten Glieder den starksten

rOck auszuhalten haben. Leider ist nun die Kern-
ige nach der Notwendigkeit der straffen Kondi-
I0nen auch in diesem Falle unzureichend aufgeklart
Worden. Die Tuchkonvention hatte erklart, daB eine

r von den Abnehmern abgezwungene Erleichterung
er Zahlungsbedingungen zu einer Mehrbelastung der
"bstkosten von 4,33 % gefuhrt habe. Auf die Frage
aber, wie jjg Fabrikanten eine solche Verteuerung
Prazise ,berechnen“ koénnten, ist eine befriedigende
Aufklarung nicht erteilt worden. Sie ware von beson-
~"rem Kkartelltechnischen Wert gewesen — angesichts
®r Tatsache, daR die Tuchkonvention 1929 noch 476
MI%lieder mit fast 26 000 Webstihlen umfal3te, die
**ach GroRe und Leistungsfahigkeit zweifellos recht
s ark differieren, und im Hinblick darauf, daR sie
ausdricklich auf eine Rationalisierung der ange-
c ossenen Betriebe — mit Ausnahme gewisser Ver-
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besserungen im Dekatieren der Gewebe — keinen
EinfluR nimmt. Dabei ist ferner festgestellt worden,
daR die Konvention die Preisbildung nicht beeinflu3t,
ja nicht einmal auf eine vereinheitlichende Rationali-
sierung der Kalkulationsgrundlagen sieht. Unzurei-
chend ist hier und bei den Gbrigen untersuchten Kon-
ditionenkartellen auch der EinfluR der Konditionen
auf den Warenumsatz auf dem Wege lUber Kredit-
restriktion untersucht worden. Nur einzelne Ausfih-
rungen von Abnehmern schneiden dieses wichtige
Problem an. Rein deduktiv ist diese Rickwirkung als
unstreitig sehr bedeutsam zu betrachten, zumal bei
einzelnen untersuchten Kartellen auch noch Faktu-
rierung nicht in Reichsmark, sondern Devisen ge-
fordert wird und ebenso die Annahme von Wechseln
stark gedrosselt ist. Auch hier geht der AnstoRR aller-
dings meist von der Vorstufe, den Produzenten der
Halbfabrikate, aus, die im Ausland mit Devisen
zahlen mussen und das Kursrisiko abwalzen. Die
wahrungspolitischen Bedenken dieser Politik waren
einer besonderen Prifung wert.

Das Bestreben der meisten Kartelle dieses Waren-
gebiets, ihre fast regelmaflig organisatorisch wegen
der Vielzahl und der unternehmungsweisen Differen-
zierung ihrer Mitglieder schwachen Verbande teils
durch vertragliche Schutzabkommen mit der organi-
sierten Abnehmerschaft, teils durch Schutzklauseln
in der Form von Treupramien zu ,verankern“, hat
die Enquete bestatigt. Neues ist in dieser Hinsicht
nicht aufgedeckt worden, was freilich mit Ricksicht
darauf nicht verwunderlich ist, da die Anwendung
des Sperrparagraphen 9 der Kartell-Verordnung von
1923 in diese Politik sehr intensiv hineingeleuchtet
hat. Natdrlich werden von den Sachverstandigen
gegen diese staatliche Kontrolle schéarfste Bedenken
geaullert — wie nebenbei bemerkt sei.

Interessant sind die Feststellungen, nach denen der
Schutz-Skonto durch Verhinderung der Einfuhr aus-
landischer Gewebe auf den Export beispielsweise
der Schirmfabrikanten zuriickgewirkt hat, oder — wo
Preisbindung besteht, wie in der Krawattenstoff-
industrie — Uber ein Dumping den Export der Ver-
arbeiter hinderte — eine Behauptung, die allerdings
vom Kartell nicht ungeschickt pariert worden ist. Die
Erdérterungen Uber das Verhaltnis der Zollpolitik zur
Kartellierung haben besondere Aufschlisse nicht er-
bracht. Freilich haben sich die Verhéltnisse gerade
auf diesem Gebiet seit dem Krieg wund Inflation
durch eine Reihe in- und auslédndischer Faktoren
derart anomalisiert, dal n&ahere Schlisse sich mei-
stens verbieten.

Um so bemerkenswerter sind die verhaltnismaRig
zahlreichen internationalen Abmachungen. Am aus-
gedehntesten scheinen in dieser Hinsicht die Be-
ziehungen des Verbands der Krawattenstoffabrikan-
ten zu sein, dem als mittelbare Mitglieder 18 0&ster-
reichische und tschechische Fabrikanten angehdéren.
Dabei ist aber jeder der drei Landesverbande in
seinem Zollinland als dem ,Herrschaftsgebiet* in der
Festsetzung der Konditionen selbstandig; diese missen
beim Export auch von den Uubrigen Kontrahenten
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innegehalten werden. Die Wiederaufrichtung eines
schon seit t908 bestehenden internationalen Kartells
ist auch dem Verband deutscher Samt- und Plisch-
fabrikanten gelungen. Schon im Jahre 1920 konnten
die Beziehungen zur englischen Konkurrenz, ein Jahr
spater zu Lyon und St. Etienne erneuert werden,
freilich nur in ungeschriebener Form als friendly
mit Austausch schriftlicher Protokolle,
wobei aber ausdricklich festgestellt wurde, dal
dieses Abkommen infolge strikter Innehaltung an
Wirkung einem echten Kartell gleichkommt. Es be-
ruht auf der Feststellung einer einheitlichen Preis-
basis (Nettopreisbasis), aber fur die einzelnen Léander
verschiedener Verkaufsbedingungen. Zwischenstaat-
liche Abmachungen, zunédchst eng mit der Schweiz,
loser erst wieder mit Frankreich, bestehen — wie
schon vor dem Kriege — in der Seidenfarberei; sie
beziehen sich auf die wechselseitige Preisregelung;
ebenso haben der Verband Deutscher Veredelungs-
anstalten und der mit ihm verbundene Verband Vogt-
landischer Ausristungsanstalten mit ihrer schweize-
rischen Konkurrenz ein Preis- und Konditionen-
abkommen geschlossen.

Besondere Erwahnung verdienen noch die Verhéalt-
nisse im ,Verein Suddeutscher Baumwollindustrieller
E. V.“. Er besteht einmal fir seine Webereien in Ver-
bindung mit dem Verein Norddeutscher Baumwoll-
industrieller und dem Verband Vogtlandischer Baum-
wollwebereien als ein festgeschlossenes Konditionen-
kartell. Ferner hat er gemeinsam mit dem Arbeits-
ausschuR der Deutschen Baumwollspinnerverbande
den ,Deutschen Baumwollgarn-Kontrakt* durch-
gefuhrt. SchlieBlich unterhalt er sogenannte ,Preis-
meldestellen® fir Garne und bestimmte Rohgewebe,
und zwar seit 1912, mit neuer Fassung im Jahre 1921.
Hierbei handelt es sich nicht um kartellmaRige
Preisfestsetzungen, sondern nur um die allerdings
unter Kontrolle stehende Meldung aller getéatigten
Abschlisse in Garnen und Geweben. Diese missen

agreement
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taglich auf vorgeschriebenen Formularen, aber ohne
Angabe des Kaufers und Bestimmungsortes, mit-
geteilt werden. Die eingelaufenen Angaben werden in
neutraler Ausfertigung den Mitgliedern alsbald
weitergegeben. Hiermit ist ein standiges Preisbaro-
meter geschaffen, das, wie festgestellt wurde, eine er-
hebliche Wirkung auf die Konsolidierung des Preis-
niveaus ausiibte. Zur Festsetzung der Garnpreise ist
als weitere MaBRnahme eine ,Garnnummernskala“ in
der Weise vereinbart, daB einzelne Garnnummern
als Preisbasis fixiert werden und bei Gesamtkaufen
einer Reihe von Garnnummern, wie sie in groeren
Webereien gebraucht werden, das Verhaltnis der
Zwischennummern zu den an sich frei vereinbarten
Basispreisen einheitlich festgelegt ist. Auch hierdurch
wird, wie leicht ersichtlich ist, eine gewisse Konstanz
der Preispolitik ermdglicht. Diese organisierte Ab-
satzpolitik gerade des siiddeutschen Verbandes zeigt,
in wie vielseitiger Weise sich die kartellsproden
Zweige der Textilindustrie Rustzeug zu beschaffen
wissen, um die Gefahren freier Absatzkonkurrenz
einzudammen.

Die kritische Ubersicht sei damit geschlossen, ob-
wohl noch manche interessanten Einzelheiten anzu-
merken waren. Das Ergebnis bringt in seiner Ge-
samtheit kaum neues Material. Der Zweck, fur die
offentliche Kartellpolitik neue Erkenntnisse zu er-
schlieRen, kann wohl nur insoweit als erreicht an-
gesehen werden, als scharfere Gegensatze zwischen
Industrie und Handel kaum festzustellen sind. Im
Gegenteil wurde eine gewisse Zufriedenheit mit der
Stabilisierung der MarktVerhaltnisse auch im Handel
bereits aufgezeigt. DalB auf dieses Urteil die allge-
meinen und besonderen Schwierigkeiten der Nach-
kriegsverhdaltnisse EinfluR hatten, ist aus einzelnen
Andeutungen zu entnehmen. Die grolRe Frage nach
der Gesamtbilanz der Kartellierung fir die Volks-

wirtschaft ist durch diese beiden Badnde kaum erhellt
worden.

Enqueten des Reichswirtschaftsrats

Von Prof. Georg Bernhard

Die Gutachten des Reichswirtschaftsrats kommen im allgemeinen auf Grund
umfangreicher Sachverstandigen-Vernehmungen zustande. Die Technik dieser

Vernehmungen meist jedoch groBe Maéangel auf.

Die Auswahl der Sach-

verstandigen ist haufig einseitig, die Befragung geschieht ohne ausreichende
Sachkenntnis, die Offentlichkeit der Verhandlungen hindert die Befragten,

sich offen auszusprechen.

Die Regierung ist unter diesen Umstanden meist

besser informiert als der Reichsmirtschaftsrat, dessen Gutachten sie anfordert.

Der Reichswirtschaftsrat hat soeben ein Gutachten
Uber die Bedeutung der Preisbindung bei Marken-
artikeln erteilt; er bereitet ein Gutachten Uber das
Handelsklassengesetz vor, das fur die Standardisie-
rung der landwirtschaftlichen Erzeugnisse von gro-
Rer Bedeutung werden kann, und er wird sich vom
Dezember an mit dem Problem einer Ubertragung
der in Osterreich und in der Tschechoslowakei
bereits erprobten Phasenpauschalierung der Umsatz-

steuer auf Deutschland befassen: Das ist ein kleiner
Ausschnitt aus den umfangreichen Arbeiten des
Reichswirtschaftsrats! Es ist nodtig, der deutschen
Offentlichkeit zuweilen vor Augen zu fithren, daR
der Reichswirtschaftsrat noch immer lebt und, ob-
wohl er die geringschéatzige Bezeichnung ,vorlaufig
im Namen fihrt, reiche und auch gute Arbeit leistet.
Denn es gibt kaum eine staatliche Institution, von
der man im allgemeinen so wenig weill wie vom
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Reichswirtschaftsrat. Eine unbestimmte Umgren-
zung seiner Kompetenzen und eine miserable propa-
gandistische Regie sorgen dafiir, dalB die AuBenwelt
von dem ungeheuren Aufwand an FleiR und Kennt-
nis dieses wichtigen Teils der deutschen Gesetzes-
fabrik kaum etwas erfahrt. Was im Reichswirt-
schaftsrat geschieht, spielt sich hinter verschlossenen
Tiren ab. Die Regierung kann das Ergebnis einer
donatelangen Arbeit des Reichswirtschaftsrats in
den Tiefen der Aktenschrdnke verschwinden lassen.
Eine Verpflichtung, den Rat dieses Gutachterparla-
ments zu beherzigen, besteht weder verfassungs-
maRig noch durch Ubung. Der Reichswirtschaftsrat
kann gegen den Wunsch der Regierung seine An-
regungen nicht direkt vor dem Reichstag vertreten.

Aber selbst in der gegenwartigen unzulanglichen
Eorm ist der Reichswirtschaftsrat notwendig und
nicht mehr aus der deutschen Politik und Gesetz-
gebung wegzudenken. Er wird sich — obwohl lang-
sam — schlieB8lich seinen Weg zu neuer Gestaltung
Erkampfen. Er wird einmal das Kernstick einer
Zweiten Kammer neben dem Reichstag darstellen.
Gerade deshalb muR mit allen Kréaften versucht
Werden, die Arbeitsweise des Reichswirtschaftsrats
so auszugestalten, daR auch in seiner unvollkom-
menen Gestalt das denkbar Beste mit ihm geleistet
wird. Es gilt besonders den Mangel auszurdaumen,
der den Methoden der Sachverstandigen-Verneh-
mungen anhaftet.

Ob der Reichswirtschaftsrat heute ein Parlament
sei, dariber streiten die Gelehrten. Unzweifelhaft
Uber ist er ein Gremium von Sachverstandigen. In
“m begegnen sich die verschiedensten wirtschaft-
lichen Interessen: Konsumenten und Produzenten,
Arbeitgeber und Arbeitnehmer, freie Berufe und
Angestellte; Landwirtschaft, Handel, Industrie,
Handwerk, Bankwesen, Versicherungsgewerbe, pri-
vate Wirtschaft und o&ffentliche Wirtschaft. Die
Mitglieder des Reichswirtschaftsrats sind als Inter-
essenten delegiert. Jeder Interessent ist auf irgend-
einem Gebiet sachverstandig. Er wird sich leichter
als der politische Abgeordnete, der oft von der W irt-
schaft nichts versteht, ein sachverstandiges Urteil
Uber eine wirtschaftliche Gesamtlage bilden kénnen.
Aber die Fragen, die zur Beratung stehen, bedingen
°ft ein spezielles Sachverstandnis, das unter den
Mitgliedern gar nicht oder nur einseitig vertreten
Sein kann. Hier ist eine Ergadnzung notwendig, die
urch Befragung besonderer Sachverstandiger durch
‘Mn Reichswirtschaftsrat erfolgt.

Auch der Reichstag hat das Recht, zu seinen
Eommissionssitzungen Sachverstandige heranZu-
sehen. Er hat von diesem Recht mehrfach Ge-
brauch gemacht, zuweilen aus einem unangebrach-
teil Rivalitatsgefiithl gegeniiber dem Reichswirt-
schaftsrat: Er wollte zeigen, daR auch er Sach-
verstandige verhoren kdénne. Aber fast stets hat er
ubei den Beweis erbracht, dal er nicht dasselbe
unn wie der Reichswirtschaftsrat. Denn zu nichts
gehdért mehr Sachverstandnis, als zu wissen, wie
Acit das eigene Sachverstandnis reicht und wo es
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notig ist, andere Sachverstandige zu héren — der
sehr gute Jurist ist am leichtesten geneigt, vor
wichtigen Entscheidungen andere Juristen zu hdren.
Und kein minderes MaR von Sachverstdndnis ge-
hért dazu, zu wissen, welcher Sachverstandige zur
Erganzung geeignet ist und ob der vernommene
Sachverstandige den wiinschenswerten Anforderun-
gen entspricht. SchlieBlich kann nur ein Sach-
verstandiger beurteilen, ob die Aussage eines anderen
Sachverstandigen nur fir Sonderfalle von Bedeutung
ist oder allgemeinere Geltung hat.

Seit das Plenum des Reichswirtschaftsrats nicht
mehr zusammenberufen wird, sondern nur noch die
Kommissionen tagen, spielen die Vernehmungen von
Sachverstandigen in der Arbeitsweise des Reichs-
wirtschaftsrats eine immer gréoBere Rolle. Der wirt-
schaftspolitische, der finanzpolitische Ausschuf3 und
der sozialpolitische Ausschuf3 bilden nach der
Generaldebatte und der allgemeinen Information
durch die Regierungsvertreter Unterausschiisse. In
einzelnen Féallen sind auch von vornherein solche
Unterausschiisse zusammengetreten, namentlich wenn
es sich um gemischte Kommissionen aus den ver-
schiedenen Hauptausschiissen handelte. Diese Unter-
ausschisse vernehmen alle Sachverstandigen, die
ihnen notwendig erscheinen; sie entwerfen auf
Grund dieser Vernehmungen Gutachten, und diese
Gutachten werden dann von den grofen zustandi-
gen Kommissionen beschlossen.

Nun fragt es sich: Welche Sachverstandigen wer-
den vernommen? Wie werden diese Sachverstan-
digen vernommen? Wie spielt sich die Auswertung
der Sachverstandigengutachten ab?

Bei der Auswahl der Sachverstandigen verfahren
die Vorsitzenden im allgemeinen nicht kleinlich. Es
gilt als dblich, daB jeder Sachverstandige, den ein
AusschuBmitglied benennt, geladen und vernommen
wird. Andererseits ist es begreiflich, daR sich zu-
nachst diejenigen um die Berufung der Spezial-
sachverstandigen kiimmern, die an den Beratungs-
gegenstanden ein besonderes Interesse haben. In der
Regel Uben deshalb das erste Vorschlagsrecht die
sogenannten Spitzenverbande aus. Handelt es sich
z. B. um einen Gegenstand, der das Verhaltnis von
Handel und Industrie berthrt, so wird der Reichs-
verband der Deutschen Industrie und der Verband
des Deutschen GroR- und Uberseehandels und even-
tuell die Hauptgemeinschaft des Deutschen Einzel-
handels bestimmte Sachverstandige vorschlagen. Um
auch dem Gegensatz von Arbeitgebern und Arbeit-
nehmern — oder, besser gesagt — dem paritatischen
Grundsatz des Reichswirtschaftsrats gerecht zu wer-
den, fordert man in der Regel auch noch die ver-
schiedenen gewerkschaftlichen Organisationen zur
Benennung von Sachverstandigen auf. Diese Me-
thode scheint in der Tat allen berechtigten Inter-
essen Genlige zu tun.

Nun sind aber die Spitzenorganisationen sehr
merkwirdige Gebilde. Im Reichsverband der Deut-
schen Industrie z. B. sitzen die verschiedenen Grup-
pen der verarbeitenden und der Urstoff-Industrien
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Jfriedlich® nebeneinander. Die Interessen der ver-
schiedenen Gruppen auf dem deutschen Markt und
dem auslandischen Markt gehen zwar voéllig aus-
einander, Uber Schutzzoll und Freihandel, Uuber
Lohnabbau und Preisabbau, Uber Kartelle und
Konditionen, dber die Stellung zum Gro3- und
Kleinhandel sind die verschiedensten Meinungen

vertreten; dasselbe gilt fur die anderen Spitzen-
verbande. Aber die Spitzenverbande versuchen,
einen Ausgleich dieser verschiedensten Interessen

herbeizufihren, um bei der Abgabe von Urteilen
und bei einer politischen Stellungnahme die Bedeu-
tung der einzelnen MeinungsaulRerung zu verstarken.
Je hoher die Stufe der Verbandsbildung liegt, in der
die Willensbildung erfolgt, desto leichter formt sich
ein einheitlicher Wille. Diese Leichtigkeit wird
jedoch auf Kosten nicht bloR individueller Inter-
essen, sondern auch individueller Meinungen ge-
wonnen. Der Kollektivwille schiebt riicksichtslos
Minoritdten beiseite. Der Spitzenverband beruft
sich darauf, daR er 5000 Organisationen mit uber
5 Millionen Mitgliedern vertritt. Aber wenn dieser
Spitzenverband eine Meinung auflert, so ist nicht
einmal klar, ob er seine Unterorganisationen immer
befragt hat. Und selbst wenn eine sorgféltige Be-
fragung stattfand, so kénnen die Mehrheiten in den
einzelnen Verb&nden und Vereinen bei den Ver-
bandsabstimmungen sehr verschieden gewesen sein.
Der ,Filter* des Gesamtverbandes kann zu bedenk-
lichen Konsequenzen fithren, wenn nicht einmal alle
Unterorganisationen Mehrheiten ergeben haben, son-
dern wenn sich die Mehrheit im Spitzenverband aus
dem Uberwiegen der bejahenden gegeniber den
verneinenden Verbanden ergab.

Diese Spitzenverbande sind es also, die dem
Reichswirtschaftsrat Sachverstandige zur Beurtei-
lung schwieriger und strittiger Materien benennen.
Wenn es sich um fir den Gesamtstand wichtige
Entscheidungen handelt, machen sie in der Regel
solche Sachverstandigen namhaft, die den Kollektiv-
willen vertreten. Wenn es aber um Spezialinteressen
geht, lassen sich die Spitzenverbande von dem
speziell interessierten Verband beraten, und benennen
einseitig orientierte Sachverstandige oder Inter-
essenten; denn in solchem Fall wird sich auch der
Spezialverband eine Meinung gebildet und ein Inter-
esse daran haben, dieser Vereinsmeinung durch
seinen Sachverstandigen Geltung zu verschaffen.
Befindet sich innerhalb der Majoritat eines Ver-
bandes ein besonders grofes Unternehmen, so wird
man es schon deshalb nicht ignorieren kénnen, weil
die Verbandsbildung in der Regel freiwillig ist und
das Ausscheiden eines GroRRunternehmens dem Ver-
band sehr schéadlich sein kann. Wenn sich aber eine
starke Opposition aus vielen Kleinen zusammen-
setzt, wird sie wahrscheinlich nicht bertcksichtigt.
Denn der Kleine braucht den Verband notwendiger
als der Verband ihn.

Die Sachverstandigkeit der Mitglieder des Reichs-
wirtschaftsrats genigt, um die Gutachten, die von
den vernommenen Sachverstandigen abgegeben wer-
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den, zu verstehen und zu werten. Aber die Mit-
glieder kédnnen im allgemeinen nicht beurteilen, was
ihnen vorenthalten wird; denn dazu muRten sie
Spezialkenntnisse besitzen, die ihnen ja erst bei-
gebracht wirden, wenn sie die verschiedenen Mei-
nungen innerhalb eines Verbandes kennenlernten.
Daran aber fehlt es gerade! Der Entwurf zum
endgiltigen Reichswirtschaftsrat gibt hier die Mdég-
lichkeit zu einer Besserung. Die Zahl der Spezial-
interessenten, die sich zur Berlcksichtigung fur die
zukinftige Zusammensetzung des Reichswirtschafts-
rats drangte, war so grol3, daR die Gefahr einer
Aufschwemmung ins Ungeheure bestand. Da man
andererseits die Mitgliederzahl des endglltigen
Reichswirtschaftsrats gegeniber dem vorlaufigen
nicht vermehren, sondern vermindern wollte, so
verfiel man auf den Ausweg, fir den endgultigen
Reichswirtschaftsrat neben den standigen Mitgliedern
nichtstdndige zu schaffen. Das Vorschlagsrecht fur
diese nichtstandigen Mitglieder soll nicht den Spitzen-
verbédnden, sondern den Spezialverbanden zustehen.
Dadurch wird in Zukunft eine gewisse Besserung ein-
treten. Denn das nichtstandige Mitglied soll wahrend
der Dauer der Beratung der Spezialmaterie voll-
berechtigtes Mitglied des Ausschusses sein, also nicht
bloR Frage-, Rede- und Beratungsrecht besitzen, son-
dern auch das Vorschlagsrecht fir weitere Sachver-
standige wie jedes andere AusschuBmitglied. Die
Frage ist nur, ob sich diese Sachverstandigen als
Sachverstandige oder als Interessenten und ob sie sich
als Anwaéalte ihrer Gesamtberufsgenossen oder nur als
Vertreter ihres Spezialverbandes fihlen werden.
Nachdem die Sachverstandigen ausgewahlt sind,
erfolgt die Vernehmung. Grolle Tage der Sachver-
standigenvernehmung im Reichswirtschaftsrat tragen
ein ganz bestimmtes Geprage. Auf den Korridoren
wimmelt es von Menschen, und in den Kommissions-
sdlen ist eine oft erdrickende Fille. Eine (durch-

aus nicht angebrachte) Hd&flichkeit verbietet — wie
es doch bei jeder Gerichtssitzung leider unvermeid-
lich der Fall ist —, die verschiedenen Vernehmungen

auf bestimmte Termine anzuberaumen und die Sach-
verstandigen drauBen warten zu lassen, wenn ihre
Terminstunde nicht punktlich eingehalten werden
kann. Infolgedessen héren die Sachverstandigen be-
nachbarter Interessentengruppen haufig mit an, was
ihre Vorganger in der Vernehmung aussagen. Aul3er-
dem werden die gesamten Interessenten einer Branche
stets zusammen vernommen: Jeder ist mithin Zeuge
der Vernehmung aller anderen. Wo wichtige Inter-
essen innerhalb derselben Gruppe oder zwischen zwei
benachbarten Gruppen gegeneinanderstehen, traut
sich deshalb immer nur der Starkere, seine Meinung
zu sagen. Der Vorsitzende kann zwar regulierend ein-
greifen. Aber wenn sich der Vorsitzende bereits
theoretisch eine Meinung gebildet hat, so versagt auch
diese Mdglichkeit.

Es bleibt die Regierung. — Das Verhalten der Re-
gierung ist ein besonders interessantes Kapitel. Der
Laie stellt sich unter ,Regierung“ gewdhnlich etwas
Einheitliches, von einem bestimmten W illen Beseeltes



21. November 1930

vor. Wenn er von einem Eingreifen der Regierung
hort, so glaubt er, daR die Minister selber handeln.
Nehmen wir einmal an, er héatte recht. Der Minister
selbst nahme lebhaftes Interesse an den Verhand-
lungen des Reichswirtschaftsrats und sei womadglich
selbst zur Stelle. So wird er versuchen, die Verneh-
mungen in einer bestimmten Richtung zu beein-
flussen. Aber mitten in der Vernehmung wird das
Kabinett gestiirzt. Ein politischer Kurswechsel tritt
eein. Unterstellen wir — um ein ganz groteskes Bei-
spiel zu nehmen — statt Hilferding werde Dr. Silver-
berg Reichswirtschaftsminister. Dann werden die
Interessen des Reichswirtschaftsministers sofort nach
einer anderen Richtung gehen. Nun aber wird die
Regierung im Reichswirtschaftsrat nur bei groen
feierlichen Aktionen durch die Minister vertreten.
Selbst die Staatssekretare haben nur selten Zeit, bei
den Kommissionssitzungen anwesend zu sein. Ein
Ministerialdirektor oder (meistens) ein Ministerialrat
ist als Regierungsvertreter anwesend. Und das ist ein
Glick. Denn das wirkliche Sachverstdndnis konzen-
triert sich nicht bei den Ministern, mégen sie noch so
tichtige Manner sein, sondern bei den Berufsheamten.
Es verkorpert sich besonders in den Referenten, die
genau die verschiedenen Stromungen innerhalb einer
Branche kennen. Sie wissen zugleich, daR heutzutage
{leider!) die wirtschaftliche Gesetzgebung nicht mehr
mir aus Sachverstandnis geformt wird, sondern daf
die wirtschaftspolitischen Fragen politische Fragen
sind. |hre Tatkraft, die sich gern darauf richten
Wirde, ihrer sachverstandigen Uberzeugung zum
Siege zu helfen, wird leider stark durch die Erkennt-
nis gelahmt, daR ihnen morgen bereits der ministe-
rielle Wille, der sie heute stitzt, hindernd in den
Arm fallen kann. Dazu kommt nicht nur der ressort-
maRige Gegensatz der Ministerien, sondern oft auch
die Gegensatzlichkeit verschiedener Stellen innerhalb
eines und desselben Ministeriums. Man denke z. B.
daran, dalR fir eine Aktion wie den jungst betrie-
benen Preisabbau im Reichswirtschaftsministerium
(vom Verhéltnis des Reichsministeriums zu den
Kanderministerien ganz zu schweigen) ressortmaRig
der Chef der Kartellstelle zustandig war, dall aber
gleichzeitig in demselben Ministerium ein Kommissar
fir den Einzelhandel mit einem selbstandigen Ressort
besteht. Ich weil nicht, wie in der jingsten Ver-
gangenheit diese beiden Stellen zueinander gestanden
haben, aber ich kann mir vorstellen, daR der Leiter
des Kartell- und Trustbeobachtungsressorts zu be-
stimmten Fragen des Preisabbaus eine vdllig andere
Stellung einnimmt als der Dirigent, dem die Klein-
bandelsinteressen anvertraut sind. Nun wiill ich aber
dinmal annehmen, der Referent wisse genau, was er
*i11 und er lasse besondere Sachverstandige laden,
Adnn sje ninht erscheinen, kann er nichts gegen sie
machen. Und in sehr vielen Fallen sind sie nicht er-
schienen. In vielen Fallen werden sie auch in Zukunft
rdcht erscheinen, wenn sie namlich wissen, daR sie
mit ihren Aussagen unliebsames Aufsehen erregen,
as sie beruflich schadigen kann. Ich selbst habe
Wahrend meiner fritheren Zugehorigkeit zum Reichs-
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wirtschaftsrat erlebt, dafl in lebenswichtigen Fragen
die Vertreter bestimmter Industriegruppen eine Hal-
tung eingenommen haben, die mir unverstandlich ge-
wesen ware, wenn ich nicht gewu3t hatte, daR sich
die Mehrheit der Aktien der Unternehmungen, an
deren Spitze die betreffenden Manner standen, in der
Hand anderer, entgegengesetzt orientierter Gruppen
befanden. In der allerletzten Zeit hat sich sogar ein
als Sachverstandiger vor den Reichswirtsehaftsrat
geladener Interessent herausgenommen, durch einen
Verband die Aussage eines anderen Sachverstandigen,
die er mitanhdrte, dem Sinne nach veroffentlichen
und die Mitglieder seines Verbandes vor Geschéfts-
verbindungen mit einem solchen Schadling warnen zu
lassen! Solchem Unfug wird man zwar steuern
kénnen, aber die Unmoglichkeit, auf Grund von
Massenvernehmungen von Sachverstandigen eine un-
parteiische Meinung zu erzielen, bleibt bestehen.

Der Enquele-Ausschul3 hat zwei Methoden der
Sachverstandigenvernehmung angewandt. In einzel-
nen Ausschiissen wurde dasselbe Prinzip wie im
Reichswirtschaftsrat verfolgt. Wo es sich um wirt-
schaftlich voneinander vollkommen unabhédngige
Sachverstandige handelt, wo sich also Praktiker und
Theoretiker, Landwirte und Kaufleute, Industrielle
und Héandler, Arbeitgeber und Arbeitnehmer gegen-
Uberstehen, ist eine solche kontradiktorische Verneh-
mung vielleicht nicht schlecht. Aus dem Gegenein-
ander der Meinungen lassen sich oft sehr interessante
Schlusse ziehen. Aber schon hier ist oft der Nachteil
sehr groR, daB die einzelnen Sachverstandigenaus-
sagen zu riesigen Reden anwachsen und dal} die Dis-
kussionen weitschweifend werden. Uberall da aber,
wo Interessentengruppen vernommen werden, habe
ich deshalb auch in der Enquete das grof3te Mil3trauen
gegen die Vollstandigkeit und die strenge Sachlichkeit
der Aussagen gehabt. In dem Kredit-AusschuR der
Enquete habe ich z.B. — falls nicht durch Gegen-
Uberstellung von Meinungen bestimmte Spezialzwecke
erreicht werden sollten — stets die Einzelvernehmung
durchgefihrt, und im Unterausschufd fir den Handel
habe ich dasselbe Prinzip befolgt. Durch die hierbei
gewonnenen Erfahrungen hat sich bei mir die Uber-
zeugung befestigt, dal nur die Einzelvernehmung
korrekte und wahrheitsgemafle Aussagen ermadglicht.
Um die Situation in einer Branche zu erfassen,
braucht man intime Mitteilungen der Interessenten,
die durch Einzelbeispiele gestiitzt werden. Diese sind
aber nur zu erreichen, wenn der Vernommene unbe-
dingtes Vertrauen zu dem Gremium hat, zu dem er
spricht. Der Reichswirtschaftsrat sollte es sich des-
halb tberlegen, ob es nicht zweckmalig ware, die von
ihm befolgte Methode der Generalvernehmungen zu
verlassen.

Falls der Reichswirtschaftsrat die bisherige Me-
thode beibehalt, wird er niemals als das alleinige
Organ fur Sachverstandigenbefragungen gelten kon-
nen. Ich habe bereits in einer vor mehreren Jahren
erschienenen Schrift ,Wirtschaftsparlamente darauf
hingewiesen, dalR eine groBe Gefahr fir den Reichs-
wirtschaftsrat daraus erwachst, daRR sich die Mini-
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sterialreferenten bei der Herstellung der Gesetzent-
wirfe spezieller Sachverstandiger zu bedienen pflegen,
deren Auswahl der Reichswirtschaftsrat und die
Offentlichkeit nicht kontrollieren kénnen. Ich habe es
far winschenswert erklart, da nach Mdéglichkeit nur
die Sachverstandigen des Reichswirtschaftsrats auch
in den Ministerien verwendet werden. Die Praxis hat
aber leider ergeben, daR es vom Standpunkt der
Ministerialreferenten nur gerechtfertigt ist, die Sach-
verstandigen, die vor dem Reichswirtschaftsrat nicht
zu Wort kommen oder die sich dort am Reden ge-
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hemmt fuhlen, im stillen Kammerchen anzuhdren.
Auf diese Weise ist der Ministerialreferent vollstan-
diger beraten als diejenigen Mitglieder des Reichs-
wirtschaftsrats, die nicht zum engsten Interessenten-
kreis gehdren und deshalb auch nicht ahnen, was
ihnen alles vorenthalten wird. Die Folge davon ist,
dalR unter Umstanden die Gesetzgebungstatigkeit der
Ministerien Uber die Arbeiten des Reichswirtschafts-
rats hinweggeht. Das aber liegt weder im Interesse
des Reichswirtschaftsrats noch im Interesse des
Staates.

Monopolistische oder freie Verkehrspolitik?

Von Dr. Wilhelm Utermann

Das Eisenbahnwesen hat bereits in seinen ersten Anfangen zum Monopol

gedrangt; um einer Schadigung der

Gesamiwirtschaft vorzubeugen, haben

viele Staaten den Eisenbahnbetrieb in eigene Regie genommen. Es zeigt sich
aber, daR sich diese Kollektivmonopole ebenso stark von monopolistischen
Grundsatzen leiten lassen wie Privateisenbahnen. So ist das Prinzip der Wert-
tarifierung, das man im allgemeinen fir gemeinmirtschaftlich halt, die extremste
Art einer monopolistischen Preisfestsetzung. Die Konkurrenz des Kraftmagen-
verkehrs erschwert die Aufrechlerhaltung dieses schadlichen TarifSystems.

Seit Jahren steht die Reichsbahn in einem erbitter-
ten Wettbhewerb mit dem aufstrebenden Kraftwagen.
Wenn dieser Kampf trotz seiner langen Dauer noch
zu keiner eindeutigen Abgrenzung der beiderseitigen
Betatigungsgebiete gefihrt hat, so liegt das daran,
daR die Konkurrenzverhéaltnisse fir jede der beiden
Gruppen sehr verschieden gelagert sind. Die Vor-
aussetzungen fir einen natirlichen Kréafteausgleich,
wie er sich bei allseitig freier Konkurrenz einzu-

stellen pflegt, sind hier nicht gegeben, denn die
KraftwagenUnternehmungen stehen sowohl unter-
einander als auch mit der Reichsbahn in

Wettbewerb, die Reichsbahn hingegen hat
fur den grofRten Teil ihres Verkehrs ein Monopol
und ist nur auf verhéltnismaRig kleinen Rand-
gebieten dem Wettbewerb anderer Verkehrsmittel
ausgesetzt. Waéahrend also die Preise des Kraft-
wagenverkehrs auf allen Gebieten Kostenpreise
sind, kann sich die Reichsbahn fir alle Opfer, die
ihr ein Kampf mit anderen Verkehrsmitteln auf
Teilgebieten auferlegt, auf denjenigen Gebieten
schadlos halten, auf denen ihr Monopol unangetastet
ist. Sie ist also in der Lage, ohne ihre wirtschaft-
liche Existenz zu gefahrden, im Interesse eines
erfolgreichen Wettbewerbs gewisse Leistungen fiar
lange Zeit unter ihren Kosten abzugeben, mit ande-
ren Worten: Sie vermag ihre natirliche Wettbe-
werbslage gegeniber dem Kraftmagen weitgehend
zu verschleiern und einen Kampf mit ihm zeitlich
nahezu unbegrenzt fortzusetzen. Der Streit zwischen
Eisenbahn und Kraftwagen ist deshalb kein nor-
maler Wettbewerb, sondern ein Quasi-Wettbewerb,
wie er sich typisch im Falle einer Auseinandersetzung
zwischen Monopol und AulRRenseiter abspielt.

DaR es der Reichsbahn nicht auf eine natir-
liche, an den beiderseitigen Selbstkostenverhaltnissen
orientierte Losung des Konflikts, sondern auf die Auf-

rechterhaltung ihres Monopols ankommt, zeigt gerade
auch die Art und Weise, wie sie auflRerhalb ihres
eigentlichen Geschéaftsbetriebs durch Beeinflussung
der offentlichen Meinung fir eine Beendigung des
Kampfes im planwirtschaftlich-monopolistischen
Sinne tatig ist. Ein Musterbeispiel hierfir stellt
die Schrift des Reichsbahnrats Dr. Schubert, Elber-
feld, ,Gemeinwirtscbaftiche oder kapitalistisch-
privatwirtschaftliche Verkehrsbedienung® dar, die
von der Pressestelle der Reichsbahn-Gesellschaft eine
weitgehende Verbreitung erfahrt. Schubert fihrt
darin aus, es handle sich beim Wettbewerb
zwischen Eisenbahn und Kraftwagen nicht
um einen normalen Konkurrenzkampf, sondern
um den Streit zweier' gegensatzlicher Prinzipien,
namlich des ,gemeinwirtschaftlichen* und des ,ka-
pitalistisch-privatwirtschaftlichen“. Das ,gemein-
wirtschaftliche* Prinzip, das die Reichsbahn fiur
sich in Anspruch nimmt, dricke sich darin aus, dal
das herrschende Tarifsystem aus volkswirtschaft-
lichen Grinden eine differenzierte Behandlung der
verschiedenen Giterarten vorsehe. Und zwar konn-
ten den Versendern von Massengiltern bei diesen»
System frachtliche Sondervorteile eingeraumt wer-
den, fir die naturlich die Versender hochwertiger
Erzeugnisse entsprechend starker belastet werden
muBten. Ziehe nun der Kraftwagen die hochwerti-
gen Giter zu sich heran, so beseitige er damit die
Voraussetzung dieser Differenzierungsmdglichkeit
und zwinge die Reichsbahn schlieBlich dazu, ebenso
wie der Kraftwagen fir alle Giter einen Einheits-
frachtsatz anzusetzen. Man stehe also vor der Alter-
native, entweder auf die bisherige ,gemeinwirt-
schaftliche Verkehrsbedienung“ zu verzichten, oder
aber den Kraftwagen zu veranlassen, auch seiner-
seits jene ,gemeinmirtschaftlichen* Tarifgrundsatze
zu Ubernehmen.
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Der Vorschlag Schuberts lauft also darauf hin-
aus, im Kraftwagenverkehr ebenfalls eine Giter-
klassifikation einzifihren, was aber nur madglich
Ware, wenn man auch diesen freien Verkehrszweig
«Monopolistisch organisieren und in irgendeiner Weise
dem Verkehrsmonopol der Reichsbahn angliedern
wirde. Der Konflikt Eisenbahn—Kraftwagen wirde
ouf diese Weise nach monopolistischem Muster
durch Einbeziehung des AuBenseiters in das Mono-
pol beendet werden.

Wenn sich auch derartige Bestrebungen vorerst
nur auf das literarische Gebiet beschrankt haben,
so kann doch ein solcher Vorschlag sehr leicht in
das Stadium praktischer Vorbereitung kommen.
Denn auch am Kraftwagenverkehr sind die Tarif-
kampfe der letzten Jahre nicht spurlos voriberge-
gangen, eine gewisse Kampfmiidigkeit hat sich ohne
Zweifel eingestellt. Nach der scharfen Tonart des
ersten Gesetzentwurfs zur Regelung des Kraftwagen-
Verkehrs mufl deshalb der Schubertsche Vorschlag
«Q den Kreisen des Kraftverkehrs als ein recht
ftkzeptables Angebot erscheinen, zumal er in.
seinen Grundzigen so durchaus (bereinstimmt mit
den Ausfihrungen eines der eifrigsten Verfech-
ter einer gesunden Kraftverkehrsentwicklung Dr.

D. Salingers. Auch Salinger kommt in seinen
Vielbeachteten Ausfihrungen iber eine ,Reichsver-
kehrsreform* (MdW, Nr. 36) zu dem Schlu3, die
Streitfrage Eisenbahn—Kraftwagen kénne nur durch
eine vollige Ausschaltung des Wettbewerbs, d.h.
durch eine Monopolisierung des Kraftwagenver-
kehrs, gelost werden. Es sind also bedenkliche
~tsatze dafir vorhanden, dalR die beiden bisherigen
Degner eine gemeinsame Plattform finden, die zwar
diren beiderseitigen Interessen bis zu einem gewissen
Drade entgegenkommt, da der unerquickliche
Dampfzustand beendet wird, die aber andererseits
d®m offentlichen Interesse in hdchstem MaBe zu-
'Viderlauft. Es ist somit an der Zeit, die fur die
Vftrgeschlagene Erweiterung des Monopolbereichs
auf dem Gebiet des Verkehrswesens vorgebrachten
Grinde auf ihre Stichhaltigkeit zu prifen.

Ist das T arifSystem der Reichsbahn
.gemeinwirtschaftlich® ?

Die Tatsache, daR in Deutschland der Ubergang
v’m Privatbahn- zum Staatsbahnsystem schon sehr
Aihzeitig vollzogen wurde, hat auf die Stellung-
nahme der deutschen Offentlichkeit zu Verkehrs-
wegen einen sehr nachhaltigen EinflulR gehabt. Das
frsenbahnmonopol ist von den deutschen Staaten
‘oft groBen und ganzen mafRvoll gehandhabt worden;

monopolistischen Auswiichse, die in Privat-
kahnlandern leidenschaftliche Diskussionen hervor-
Serufen haben, hat man in Deutschland gar nicht
©ftnengelernt. Das Vertrauen, das man der frihe-
ieft staatlichen Eisenbahnpolitik entgegenbrachte,
,s* auch jetzt noch in weiten Kreisen lebendig, und
N aft ist deshalb haufig geneigt, in der Reichsbahn
eifte Art Wohlfahrtsanstalt zu sehen, deren Hand-
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lungsweise der Natur der Sache nach gar nicht
anders als gemeinnitzig sein kdénne. Eine solche'
Einstellung fuhrt insbesondere in Tariffragen zu
ganz falschen Anschauungen. Selbst ausgesprochen
eisenbahnfreuiidliche Fachschriftsteller der Vor-
kriegszeit, wie sie in der deutschen Verkehrslite-
ratur stets vorgeherrscht haben, haben in Bezug auf
Eisenbahntarife nie bestritten, daB, wenn auch bei
ihrer Festsetzung Momente sehr verschiedener Art
mitsprachen, es in erster Linie doch stets RentabilU
talsricltsichlen seien, welche den Aufbau und die
Hoéhe der Beforderungspreise bestimmten. So ver-
dankt auch das Prinzip der ,}Vertlarifierung seine!
Entstehung keineswegs ,gemeinwirtschaftlichen*
Erwagungen. Es hat vielmehr bei fast allen Eisen-
bahnen der Welt Anklang gefunden, gleichgiltig, ob
es sich um Staats- oder Privatbahnen handelt. Auch’
ist es in Privatbahnlandern nicht etwa erst auf Be-
treiben der staatlichen Aufsichtsbehdrden einge-
fuhrt worden, sondern es wurde dort bereits aus den
ersten Anfangen als die eintraglichste Art der
Frachtberechnung entwickelt.

Auch in Deutschland ist die Werttarifierung
viel &lter als das Staatsbahnsystem.; Privatbahnen
waren es, die sie in der Tarifreformbewegung der
siebziger Jahre des vorigen Jahrhunderts gegen-
Uber der Einfihrung eines Raumtarifs heftig vertei-
digt haben) Damals galt im Gegensatz zu heute
gerade der' Raumtarif *als ,gemeinwirtschaftlich®,
wahrend man der Werttarifierung, insbesondere in
industriellen Kreisen, vorwarf, sie bedeute eine vol-
lig willkGrliche Preisfestsetzung und greife in un-.
berechtigter Weise in die .gegebenen Bedingungen
von Produktion und Konsumtion ein. Die ersten.
Versuche, Tarifgrundlagen anzuwenden, die nicht
auf dem Wert der Giter, sondern auf den tatsach-
lich entstehenden Befdérderungskosten beruhen, gin-
gen bezeichnenderweise, von o&ffentlich betriebenen.
Bahnunternehmungen aus, namlich von der Nassau-,
ischen Staatsbahn, die im Jahre 1867, und von den
elsal3-lothringischen Reichsbahnen, die im Jahre
1870 Raumtarife einfihrten, die auch die Tarifgeba-
rung aller ihnen benachbarten Bahnen zur Modifi-,
kation ihres Tarifaufbaus zwangen. Auf den Wider-
stand der norddeutschen Privatbahnen ist es in
erster Linie zurtckzufihren, dal jene Reformbewe-1
gung damals nicht weiter um sich gegriffen hat.'
Immerhin wurde aber im Reformtarif von 1877, der
far alle deutschen Eisenbahuverwaltungen die for-
male Tarifeinheit brachte, eine Abkehr von der
krassesten Form der W erttarifierung und die Einfih-
rung eines sogenannten gemischten Systems erreicht,,
aus dem auch unser herrschendes Tarifsystem ent-
wickelt worden ist.

Der Aufbau des Werttarifsystems ist also auch
bei der Reichsbahn nicht ,gemeinwirtschaftlichen
Erwagungen entsprungen, keineswegs verlangt es
etwa von ihr ein Opfer zugunsten eines Ubergeord-'
neten allgemeinwirtschaftlichen Ziels, sondern es'
entspricht nicht weniger ihrem finanziellen Eigen-
interesse als der einheitliche Frachtsatz beim'
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Kraftwagenverkelir. Ja, es entspricht diesem Eigen-
interesse sogar in noch hdherem MalRe und in
der denkbar extremsten Art, denn nur ganz
wenige Unternehmungen kdnnen, der Politik der
Eisenbahn entsprechend, ihre Preise unabhéangig
von den im einzelnen entstehenden Kosten nach
der vermutlichen Zahlungsfahigkeit ihrer Ab-
nehmer staffeln. Ublicherweise zwingt vielmehr
der gegenseitige Wettbewerb die Unternehmungen
mindestens innerhalb desselben Landes dazu, gleiche
Leistungen zu einem einzigen einheitlichen Preise
anznbieten, der sich nach den tatsachlichen Produk-
tionskosten richtet. Nur wenn, wie bei den Eisen-
bahnen, ein solcher Wettbewerb eingeschrankt oder
ganz ausgeschaltet ist, besteht die Mdoglichkeit, fir
gleiche Leistungen gegeniuber verschiedenen Kaufer-
schichten verschiedene Preise anzusetzen, also in
der Hauptsache nur im Falle des Monopols. Soweit
eine solche Differenzierung maoglich ist, stellt sie fir
Nlen Monopolisten in der Regel auch die ertrag-
reichste Preisfestsetzung dar, wie aus den folgenden
Diagrammen ohne weiteres hervorgeht.

Die vier Bilder sind fur ein Eisenbahnunterneh-
men gedacht, das bei unveranderter Nachfrage nach
Beférderungsleistungen vier grundséatzlich verschie-
dene Modglichkeiten der Preisfestsetzung hat. Auf
der Abzisse sind die Gitermengen aufgetragen (OM,
OMi, OM», OM»), die bei den auf der Ordinate aufge-
tragenen Preisen (P, Pi, Pa, P») zur Beforderung
gelangen. OK, OKi, OK« usw. sind die Transport-
kosten je Leistungseinheit bei verschieden groRRen
Beforderungsvolumen. Das Unternehmen hat ur-
sprunglich (Fall 1) einen einheitlichen Frachtsatz
far alle Guter angesetzt, der die entstehenden Ko-
sten (einschlieBlich normalen Gewinn) gerade deckt.
Diesen Frachtsatz erhéht es nunmehr (Fall 2) von

MP auf MP* um einen Monopolgewinn zu erzielen.'

Die Beforderungsmenge geht zwar infolge dieser
Preiserhdhung von OM auf OMi zurick, wodurch
auch die Kosten von OK auf OKi steigen. Da aber
der neue Frachtpreis P* Uber OK* liegt, entsteht ein
Monopolgewinn von der GroRBe der schrag schraffier-
ten Flache. Fall 3 zeigt, dal das Unternehmen die-
sen Monopolgewinn durch eine Differenzierung der
Frachtpreise in Pi, P» Ps, P« noch steigern kann.
Dadurch, daB es seine einheitliche Beforderungs-
leistung in vier verschiedenartige zerlegt — indem
es die Befdrderungspreise nach dem Handelswert
der Transportgiter abstuft — nutzt es die verschie-
den hohe Zahlungswilligkeit der einzelnen Versen-
dergruppen aus. Die Abbildung zeigt, daR die
schrag schraffierte Flache, der Monopolgewinn, er-
heblich zugenommen hat. Fall 4 zeigt den Ubergang
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aus diesem Stadium zur vorgeblich ,gemeinwirt-
schaftlichen* Tariffestsetzung. Das Unternehmen
hat, um den Verkehr von Massengiitern anzuregen,
einen besonders billigen Frachtsatz, Ps, eingefiuhrt,
der sogar unter seinen Selbstkosten liegt. Es ist ihm
hierdurch gelungen, die Verkehrsmengen von OM*
auf OM» zu steigern, wodurch sich gleichzeitig auch
die Transportkosten von OK» auf OK gesenkt haben.
Aber auch bei diesen gesunkenen Transportkosten
entsteht bei der neu hinzugekommenen Verkehrs-
meuge M* M» noch ein Verlust von der GroRBe der
senkrecht schraffierten Flache. Dieser Verlust wird
aber Uubertroffen durch die Gewinnsteigerung, die
das Unternehmen durch die Kostensenkung bei den
Ubrigen Giterarten, deren Frachten ja unverandert
geblieben sind, erzielt, und der in der erheblich
groBeren schwarz angelegten Flache zu dem bisher
schon erzielten Monopolgewinn noch hinzukommt.
Eine solche Gewinnsteigerung laRt sich praktisch
stets dann erzielen, wenn die unter Selbstkosten be-
forderten Giltermengen neben ihren speziellen Be-
forderungskosten wenigstens auch noch einen Bruch-
teil der auf sie entfallenden allgemeinen Kosten —
die bekanntlich im Eisenbahnbetrieb sehr erheblich
sind — decken.

Diese Zusammenhange haben dazu gefihrt, dal
sich alle Eisenbahnen, soweit sie am Gewinnstreben
orientiert waren, fir diese letzte Art der Preisfest-
setzung entschieden und sie der Festsetzung eines
einzigen einheitlichen Monopolpreises vorgezogen
haben. Aus den Bildern ist klar ersichtlich, daR
dieses System, das aus der Gesamtheit der Verfrach-
ter soviel wie madoglich herausholt, offenbar in sei-
nem Grundzug das scharfste Gegenteil einer Preis-
festsetzung nach gemeinwirtschaftlichen Prinzipien
bedeutet. Die Monopolliteratur, insbesondere i®
England und Amerika, den typischen Privatbahn-
landern, pflegt deshalb auch diese besonders ex-
treme Art der Monopolpreisbildung gerade an der
Eisenbahngiutertarifierung als einem besonders ver-
breiteten Fall anschaulich zu machen.

Es kdnnte nun geltend gemacht werden, dal3, wenn
auch dieses Tarifsystem im Grunde aus der beson-
ders weitgehenden Ausnutzung einer monopolisti-
schen Machtstellung erwachsen sei, es im Rahmen
einer auf das Gemeinwohl bedachten Staatsbahnpo-
litik trotzdem einen ,gemeinwirtschaftlichen“ Cha-
rakter annehmen kdnne. Doch durfte es schwer fal-
len, UGberzeugende Anhaltspunkte fur eine derartige
Ansicht beizubringen. Weder aus der allgemeinen
Hohe der Frachten, noch aus der Entwicklung def
Verkehrsintensitdt 1aRt sich der SchluB rechtferti-
gen, die Tarifgebarung in Deutschland habe unter
wesentlich anderen Grundsatzen gestanden als i®
Privatbahnlandern. Soweit die vorhandenen Stati-
stiken einen internationalen Vergleich der Eise6-
bahnfrachten seit der Frihzeit ermdglichen, zeige®
sie vielmehr, daR das AusmaR der Verkehrsverbill'
gung, das im Laufe der Zeit erreicht wurde, in alle®
Landern nahezu gleich gewesen ist. Diese Verbilli-
gung war ganz offenbar nur die allgemeine Wirkung
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der dauernden Vervollkommnung der Transporttech-
nik und der dadurch bedingten Steigerung der Ver-
kehrsmengen.

Aber auch ganz grundsatzliche Erwagungen lassen
es sehr zweifelhaft erscheinen, ob gerade das System
der nach dem Giuterwert gestaffelten Frachtpreise

wie immer man es auch anwenden mag — geeig-
net ist, volkswirtschaftlich glnstige Wirkungen zn
entfalten. Fest steht nur, dalR dadurch mehr Giuter
und Giter auf langere Strecken befdérdert werden,
als es sonst der Fall ware, da auch solche Transporte
privatroiri'schaftlich méglich werden, die bei einer
fir die Einzelbeférderung streng durchgefiihrten
Kostenrechnung nicht ausgefiithrt wirden. Wenn
man bedenkt, daB es als eines der wichtigsten und
am meisten erfolgversprechenden Ziele der modernen
Rationalisierung gilt, innerhalb der Betriebe die
erforderlichen Transportleistungen auf ein Mindest-
mafR herabzudriicken, so erscheint es geradezu wi-
dersinnig, auf dem Gebiet der volkswirtschaftlichen
Gilterbewegung das entgegengesetzte Ziel zu verfol-
gen und das ,Spazierenfahren“ zu pramiieren. Ge-
rade dies liegt aber vor, wenn man den Versand von
Gutern dber ihre naturliche Yersandweite hinaus
privatwirtschaftlich moglich macht. Die zusatzliche
Beforderung, die. man den bevorzugten Versendern
gewissermaflen kostenlos gewéhrt, erfordert gesamt-
wirtschaftlich in Gestalt eines vergrofBerten Ver-
kehrsapparats, vermehrter Krafte im Eisenbahndienst
und entsprechender Kapitalinvcstierungen in den
Lieferindustrien einen ebenso unrationellen Auf-
wand, wie er bei dem unndtig aufgeblahten Trans-
portwesen einer privaten Unternehmung jedem un-
mittelbar einleuchtet.

Es soll nun durchaus nicht bestritten werden, dafR
dieses System der kinstlichen Verkehrssteigerung
Unter Umstanden eine Senkung der Selbstkosten der
Bahn je Transporteinheit bewirken und somit ein
in Durchschnitt sogar niedrigeres Frachtpreisniveau
unmaoglichen kann als ein anderes larifsystem (ein
sicher Fall kénnte aus unserer Kurve 4 sehr gut
ubgeleitet werden). Aber auch dieser Umstand
kénnte — selbst wenn er heute praktische Bedeu-
tung hatte — das System vom volkswirtschaftlichen
Standpunkt aus nicht rechtfertigen. Es lage hier
uGvas ahnliches vor, wie wenn — um noch einmal
ftuf das privatwirtschaftliche Beispiel zurtickzugrei-
fen. — die Transportabteilung jenes Werkes ihre
Selbstkosten je Leistungseinheit dadurch verringern
Sollte, daB sie eine Verlangerung der Transportwege
uUd eine Vermehrung der Transporte innerhalb des
Eabrikgelandes forderte. Eine solche Forderung
v ure natirlich absurd. Soweit der Wirtschaftsertrag
dus Unternehmens von der Transportseite her ge-
weigert zu werden vermag, kann das im Gegenteil
AUr durch eine Einschrankung des Transportauf-
V'ands auf das unbedingt notwendige Mindestmal
nud durch die Anwendung rationellster Beforde-
rengsrnethoden geschehen. Daruber hinaus ist eine

erbilhgung der einzelnen Transportleistungen nur
110 Zusammenhang mit einer gesteigerten Umsatzta-
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tigkeit des Gesanituhternehmens maoglich, fur die
aber die Transportabteilung unmittelbar Gberhaupt
nicht, sondern ausschlieRlich mittelbar in der soeben
erwahnten Art, also im Sinne &auBerster Selbstbe-
schrankung, wirksam werden kann.

In gleicher Weise ist eine rationelle volkswirt-
schaftliche Verkehrswirtschaft in erster Linie an den
Grundsatz gebunden, daBR das Verkehrswesen nie-
mals Selbstzweck sein darf. Wird hiergegen ver-
stoRen, wie das bei der Reichsbahn nur allzu haufig
geschieht'), so ist die unausbleibliche Folge, da der
Verkehrsapparat eine unrationelle Aufblahung er-
fahrt. Es kann deshalb nicht nachdricklich genug
betont werden, daB eine echte, volkswirtschaftlich
gerechtfertigte Verkehrssteigerung und eine damit
in Zusammenhang stehende Verbilligung der Ver-
kehrsleistung nur durch Vervollkommnung der
Transporttechnik und durch Steigerung der volks-
wirtschaftlichen Umsatze maoglich ist. Die Entwick-
lung der volkswirtschaftlichen Umséatze hangt aber
ausschlieBlich ab von der Hohe des verfiigbaren
Kapitals und des Volkseinkommens. Auch der Ab-
satz von Massengitern ist — im Gegensatz zu der
heute noch herrschenden Ansicht der Verkehrswis-
senschaft — ausschlie3lich eine Funktion dieser Fak-
toren und kann durch eine bevorzugte Frachtbe-
handlung lediglich in seiner Richtung verandert,
nicht aber in seiner absoluten GrolRe gesteigert weiv
den. Sofern die schlechthin an einem mdglichst
hohen Transportaufkommen orientierte Tarifpolitik
der Reichsbahn aber Fehlinvestitionen im Verkehrs-
apparat und eine unrationelle Standortslagerung der
verarbeitenden Industrien zur Folge hat, bewirkt sie
eine Minderung der volkswirtschaftlichen Produk-
tivitat, somit auch eine Verringerung der volkswirt-
schaftlichen Umsatze und speziell des Absatzes von
Massengiitern. Sie erreicht also in Wirklichkeit
gerade das Gegenteil von dem, was ihr im Interesse
der Volkswirtschaft vorschwebt; die Verkehrssteige-
rung, die sie durch ihre Tarifpolitik erzielt, bringt
nur ihr selbst Nutzen, keineswegs ist sie aber ein
Zeichen fir eine verstarkte volkswirtschaftliche Um:
Satztatigkeit.  Auch grundsatzliche Erwéagungen
fuhren somit zu dem Ergebnis, daR die bisherige
Tarifpolitik der Reichsbahn durchaus nicht ,g6-

meinwirtschaftlich*, sondern in erster Linie an
ihrem Eigeninteresse orientiert ist.
Die hier zugrunde |liegende ganz allgemeine

Fragestellung verbietet es, auch jene Schwierigkeiten
zu erdrtern, die der praktischen Anwendung ,volks-
wirtschaftlicher* Grundséatze der fraglichen Art im
Eisenbahntarifsystem entgegenstehen. In Wirklicht
keit gibt es namlich keinen objektiven. MaRstab da-
fur, ob es besser ware, ein bestimmtes Gut auf sot
viel oder auf so und soviel Kilometer versandfahig zu
machen. Die allgemeine Regel, die Giter nach ihrer
.Tragfahigkeit® zu belasten, ist bei ndherem Zu-

i) Man erinnere sich beispielsweise an die engherzige Slellungnnhme,

die die Reichsbahn — bei Verhandlungen uber eine Kreuzung der Bnha-
sise durch Starkstrom- und Ferngasleitungen — den Fortschritten der
aftwirtschaft gegeniiber cinzunehmen pflegt, In allen diesen Fallen

ist ihr Leitmotiv stets nur die Erhaltung ihres eigenen Verhchrsrolumcrvs
gewesen.
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sehen vollig inhaltslos. Wenn somit auch das ,ge-
meinwirtschaftliche* Tarifsystem theoretisch richtig
ware, so kébnnte man es schon mangels jeder klaren
Vorstellung dartuber, wie es im konkreten Falle an-
gewandt werden miBte, nicht mit volkswirtschaft-
licher Begriindung zur Durchfihrung bringen. Tat-
sachlich geht deshalb auch die praktische Tariffest-
setzung, wie sie sich heute Ublicherweise abwickelt,
gar nicht von derartigen unlésbaren Problemen aus,
sondern fuBBt in erster Linie auf historischen Ge-
gebenheiten, gewissen Faustregeln und auf dem In-
teressenausgleich zwischen den finanziellen Erfor-
dernissen der Reichsbahn und den Wdiinschen der
verschiedenen Versendergruppen.

Ist der freie Wettbewerb im Verkehrswesen
neben dem Eisenbahnmonopol maéglich?

Schubert konnte diese Frage, deren Beantwortung
im positiven Sinne bisher kaum bestritten war, nur
deshalb aufwerfen und verneinen, weil er die Auf-
fassung vertritt, das Tarifsystem der Reichs-
bahn sei yon edleren, selbstloseren Motiven diktiert,
als sie die Preisbildung der Ubrigen Verkehrsmittel
beherrschen. Wenn sich aber dieses System, wie wir
im Vorstehendem nachzuweisen versuchten, in W irk-
lichkeit als extrem monopolistisch und als dem Ge-
samtinteresse nicht zutraglich herausstellt, besteht
nicht der mindeste AnlaB, es zu schitzen, sondern
es ware im Gegenteil zu begrifen, wenn seine Hand-
habung durch einen kraftigen AuRenseiterwett-
bewerb dauernd unter Druck gehalten wirde.

Um monopolistischen Auswiichsen der Eisenbahn-
politik vorzubeugen, hat man in Landern mit pri-
vaten Eisenbahnmonopolen, wie z. B. in den Ver-
einigten Staaten und in Frankreich, dem bis vor
kurzem einzigen Eisenbahnkénkurrenten, der Bin-
nenschiffahrt, stets eine besondere Fdérderung ange-
deihen lassen. Nun kann man zwar durch einen
wirksamen WasserstraBenwettbewerb ein Steigen desr
Massengiterfrachten verhindern — was aber ange-
sichts der allgemeinen Grundsatze der Tarifpolitik
kaum zu befurchten ist — keinerlei Einflull hat man
dagegen auf die Eisenbahnfrachten fir hochwertige
Giter. Sofern die Binnenschiffahrt selbst seitens der
Eisenbahnen durch billige Massengitertarife be-
kampft wird, deren Kosten letzten Endes von den
hochwertigen Gitern aufgebracht werden missen,
hat sie vielmehr tatséchlich im Sinne einer weiteren
Ebersteigerung der horizontalen Giterstaffelung ge-
wirkt. Dieser Wettbewerb nach nur einer Seite hat
deshalb die Bewegungsfreiheit der Eisenbahnen auf
tarifpolitischem Gebiet in keiner Weise beschranken
kdnnen.

Erst der Kraftwagenwettbewerb ist in dieser Rich-
tung wirksam. Dadurch,dafR er auf dieUberspannung
der Eisenbahnfrachten fur hochwertige Giter drickt,
verhindert er, daR diese Giter in der bisherigen
Weise zur Entlastung des Massengiterverkehrs her-
angezogen werden und die Kosten fiir die volks-
wirtschaftlich unrationelle Aufblahung der Trans-
portleistungen zu tragen haben. Der Kraft-
wageiiwettbewerb  verringert *also den Spiel-
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raum, innerhalb dessen die Eisenbahnen monopoli-
stische Preispolitik treiben kénnen2 und zwingt sie
dazu, sich in starkerem MaRe als bisher auch bei der

einzelnen Befdrderungsleistung dem Kostenstand-
punkt anzunahern.
Erst dann, wenn die spezifisch monopolistische

Wettbewerbsweise der Eisenbahnen unterbunden ist
und ihnen die Mdéglichkeit beschnitten wird, Kampf-
Zugestandnisse auf der einen Seite durch ent-
sprechende Mehrbelastungen auf der anderen Seite
auszugleichen, konnen die freien Verkehrsmittel
ihre natirlichen Beforderungsvorteile voll zur Gel-
tung bringen. Das gilt sowohl vom Kraftwagen als
auch von der Binnenschiffahrt, die ja bisher in
erster Linie Leidtragende des herrschenden Tarif-
Systems gewesen ist, und deren tatsachliche Wett-
bewerbslage zur Eisenbahn bisher noch niemals ein-
wandfrei festgestellt werden konnte.

Nur auf diesem Wege ist es mdglich, ein wirklich
zuverlassiges Bild zu erhalten von der Rolle, welche
die einzelnen Verkehrsmittel innerhalb einer nacli
rationellsten Gesichtspunkten arbeitenden Verkehrs-
wirtschaft zu spielen berufen sind. Da aber ein
solches Bild logischerweise erst zu erlangen ist,
nachdem die Reichsbahn ihren Wettbhewerbsstand-
punkt grundlegend revidiert hat und die konkurrie-
renden Verkehrsmittel nicht mehr als Aulenseiter
ihres Monopols, sondern mit Kostenpreisen be-
kampft, besteht auch bisher gar keine Vorstellung
dariber, wie etwa eine planmafRige Verkehrsteilung
nach den Vorschlagen von Salinger in die Wege zu
leiten ware. In der Tat sind auch die Einzelheiten
derartiger Programme, wie die Diskussion Eisen-
bahn-Kraftwagen immer wieder zeigt, durchweg
auBerst umstritten.

Die Vorgange auf dem Gebiete der Verkehrswirt-
Schaft wahrend der letzten Jahre zeigen jedenfalls
sehr deutlich, daB auch dieser Teil unseres W irt-
schaftslebens einer lebendigen Weiterentwicklung
fahig ist. Wenn demgegeniber Salinger dem Ver-
kehrswesen eine ungewdhnliche ,Statik“ zuschreibti
und es deswegen fiir eine planwirtschaftliche Rege-
lung besonders pradestiniert halt, so Ubersieht er,
dall diese ,Statik“ selbst erst das Ergebnis biro-
kratisch-monopolistischer Regelung ist, dem das
Verkehrswesen aller Lander wahrend zweier Men-
schenalter durch die privaten und staatlichen Eisen-
bahnmonopole unterworfen war. Diese Art ,Statik"
ist im Grunde nichts anderes als ein bedauerlicher
Erstarrurigszustand.in den unsereVerkehrswirtschaft
unfehlbar zurickfallen miRte, wenn man die Allein-
herrschaft der Eisenbahnen kunstlich wieder her-
steilen wirde. Dadurch namlich, daR das priméare
Interesse aller Eisenbahnen, maoglichst zahlreiche

Keineswegs féallt aber durch eine freie Entwicklung des Kraft-
wagens die Mdglichkeit differenzierter Befdrderungspreise im Eisenbahn-
wesen Uberhaupt fort. Die Ansicht Schuberts, in einer solchen Lage
misse auch die Reichsbahn zu einem ..Einheitsfrachtsatz“ (bergehen»
ist offenbar irrig. Selbst bei noch weit starkerer Motorisierung des Ver-
kehrs bleiben die Eisenbahnen nach wie' vor das ..Rickgrat des Ver-
kehrs* : die ihnen verbleibenden Gutermengen werden auch in Zukunft
so betrachtlich und unter sich verschiedenartig sein, dal noch gc'
(lugend. Spielraum vorhanden ist. um eine, allerdings abgeschwachte»
Guterklassifikation aufrcchlziigrhalten. Dies ist auch angesichts der
Umwalzungen in der gesamten Giiterproduklion. die ein Systemwcchse*
im Eisenbahntnrifwesen zur Folge haben, muB, durchaus erwiinscht, un*
plétzliche Erschitterungen zu vermeiden.
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und ausgedehnte Transporte auszufihren, monopo-
listisch gesichert ist, wird verhindert, dal3, von der
Gesamtwirtschaft her gesehen, die Beférderungs-
dienste in den unaufhérlichen Wandel hineingezogen
mwerden, dem alle Ubrigen Leistungen mit dem Ziele
zunehmend rationellerer Gestaltung unterliegen.

Lediglich innerhalb der Betriebe, also auBBerhalb
des monopolistischen Sektors, hat sich der durchaus
dynamische Charakter des Beférderungswesens er-
halten, und, wie man in den letzten Jahren gesehen
hat, zum Segen jener Unternehmungen auswirken
koénnen, die ihn zu nutzen verstanden. Denn zwei-
fellos ist der Hauptteil der industriellen Rationali-
sierungserfolge der letzten Zeit auf die wirtschaft-
lichere Gestaltung von Beforderungsvorgangen
innerhalb der Produktion zurtckzufuhren.

Ein ahnlich rationeller Einsatz der Beférderungs-
mittel im volkswirtschaftlichen Erzeugungs- und
Verteilungsprozefl3 ist nur moglich, wenn auch hier
die tatsdchlich entstehenden Kosten allein dafir maf3-
gebend sind, ob eine Befdrderungsleistung auszu-
fuhren ist oder nicht, wenn die Reichsbahn also nicht
darauf sieht, daR sie ihre Kosten im Ganzen, sondern
auch bei der einzelnen Transportleistung wieder her-
einbekommt. Die groRe, vielleicht wird man spaterhin
sagen: weltgeschichtliche Aufgabe des Kraftwagen-
verkehrs liegt gerade darin, dalR er die Einfihrung
dieses Grundsatzes in das volkswirtschaftliche
mTransportsystem erzwingt und das Verkehrswesen
somit aus seiner wirtschaftsfremden und wirtschafts-
mwidrigen Isolierung herausreilt. Er gibt damit den
Auftakt fur eine im hochsten Grade fruchtbare
Neuorientierung der Industrien von der Standort-
seite her. Das, was heute auf dem Gebiete der
Volkswirtschaftlichen Verkehrswirtschaft vor sich
Seht, und was Salinger ,Verkehrsanarchie* nennt,
Ist nichts anderes als das Wiedererwachen des dy-
namischen Elements, das diesem Zweige ebenso
'vesensverbunden ist, wie allen Ubrigen Wirtschafts-
Bereichen, soweit sie sich frei entwickeln kdnnen.

Wie stark sich ein Systemwechsel in unserem Ei-
Senbahntarifwesen oder eine merkliche Milderung
der horizontalen Giterstaffelung in einer zweck-
maRigeren und ertragreicheren Verteilung der volks-
wirtschaftlichen Produktivkrafte auswirken wirde,
dariber sind vorerst nur MutmaBungen madglich,
A“enn sich hier — in Ubertragenem Sinne — nur ein
Aruchteil jener Ertragssteigerung erhoffen laRt, der
M Fabrikbetrieben durch entsprechende Rationali-
Slerung der Beforderungsvorgange erreicht worden
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ist, so gibt es kaum eine wirtschaftspolitische Frage,
deren Ldsung von ahnlich grundsatzlicher und all-
gemeiner Bedeutung fir unsere wirtschaftliche Ent-
wicklung ware. Schubert hat durchaus recht, wenn
er die Problematik unserer heutigen Verkehrspolitik
zu der wichtigen Frage ,Freihandel oder Schutzzoll-
politik® in Parallele stellt. Hier wie dort handelt
es sich um die Entscheidung dariber, ob die Vertei-
lung und der Einsatz der nationalen Produktiv-
krafte nach dem Grundsatz hochster Wirtschaft-
lichkeit erfolgen soll, oder ob der Schutz des Be-
stehenden unter Verzicht auf das erreichbare Héchst-
mafl an Volkseinkommen fir die praktische W irt-
schaftspolitik malRgebend sein soll.

Nach den vorstehenden Ausfihrungen kann es gar
nicht zweifelhaft sein, daR der ,Wagenraumtarif*
(der in der Verkehrswissenschaft mit vollem Recht
auch als ,natirliches System*“ bezeichnet wird) allein
geeignet ist, eine rationelle Verkehrswirtschaft zu
verbirgen. Wenn deshalb die Reichsbahn durch den
heutigen KraftwagenWettbewerb dahin gedrangt
wird, sich einem solchen, wahrhaft ,gemeinwirt-
schaftlichen®, Tarif wenigstens anzunahern, so ist das
nur zu begrifRen. Es ware hdchst bedauerlich, wenn
man die Aufrechterhaltung der alten Tarifgrund-
satze dadurch zu ermdglichen suchte, daB man den
Kraftwagenverkehr in einer, wenn auch noch so losen
Form, in das Verkehrsmonopol der Reichsbahn ein-
gliedert. Die Tatsache, daB sich im Eisenbahnwesen
— der besonderen technischen Natur dieses Verkehrs-
zweiges entsprechend — das Monopol von vornherein
durchgesetzt hat, darf nicht dazu verleiten, das Mo-
nopol als die fir das gesamte Verkehrswesen schlecht-
hin geeignete Organisationsform anzusehen. Fir den
Kraftwagen trifft dies jedenfalls nicht zu. Er kdnnte
von sich aus sehr wohl als freies Verkehrsmittel
neben der Reichsbahn bestehen bleiben, wenn es die
Reichsbahn unterlaRt, ihre auf einem staatlich ver-
liehenen Monopol beruhende Machtstellung in einer
einseitig egoistischen Weise gegen die Konkurrenz des
Kraftwagens geltend zu machen. Gerade die Reichs-
bahn als Kollektivmonopol kann sich derartigen Er-
wagungen nicht verschlieBen. Denn, wenn es lber-
haupt einen Sinn haben soll, Wirtschaftszweige in
die 6ffentliche Hand zu tberfihren, weil sie von sich
aus zum Monopol drangen, so kann damit doch nur
bezweckt sein, den zu befiirchtenden MiRbrauch einer
monopolistischen Machtstellung im Gesamtinteresse
unmoglich zu machen.

BloOien

— m= Der Reichswirtschaftsrat
Reichswirtschaftsrat hat der Regierung ein
Segen die Kartellpreise umfangreiches Gutachten
— - darliber erstattet, welche
Preispolitischen MaBnahmen er far erwinscht halt.
in | eil dieses Gutachtens, die Denkschrift Gber die
larkenartikel, wird im Leitartikel dieses Hefts be-
sprochen. An dieser Stelle sollen die Beschlisse ge-

wirdigt werden, die uber die Preispolitik einer
Reihe wichtiger Industriezweige gefaRt wurden.
Diese Beschlisse kennzeichnen kurz die Verhéaltnisse
auf dem betreffenden Wirtschaftsgebiet und ziehen
daraus die wirtschaftspolitischen Folgerungen. Die
Schilderung des Tatbestands ist im allgemeinen zu-
treffend, enthéalt aber auch nichts anderes als Binsen-
wahrheiten; dalR es immerhin Binsenwahrheiten
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ANind, ist anzuerkennen. Der wirtschaftspolitische
| eil ist matt; der Reichswirtschaftsrat legt sich bei
der Behandlung der Frage, was zu geschehen habe,
eine allzu groRe Zuruckhaltung auf. Die Ein-
stimmigkeit der meisten Beschlisse scheint mit
Opfern an Exaktheit und Prazision erkauft worden
zu sein. So hatte der Arbeitsausschuf3 | in dem Gut-
achten Uber das Ostelbische Braunkohlensyndikat
urspringlich eine Preissenkung von mindestens 1RM
je Tonne und eine Herabsetzung des GroRBhandels-
rabatts von 1,20 auf 0,80 RM gefordert. Gleichzeitig
wurde ,die Beseitigung des durch das Ostelbische
Braunkohlensyndikat gewéahrten Schutzes der Klein-
handelspreise* gewilinscht. In der endgiltigen Fas-
sung kehren diese Forderungen in verwaschener
Form wieder. Zahlenangaben fehlen; auf eine Er-
maRigung der Kleinhandelspreise sei hinzuwirken
und lediglich ,dort, wo dies nicht zum Erfolge
fihrt, ein Eingreifen gegebenenfalls durch Verweige-
rung des Preisschutzes von seiten der Syndikate oder
auf Grund der Notverordnung“ vorgeschlagen. Uber
die Preise ab Werk wird lediglich gesagt, daR der
Ausschul3 ,es mit Genugtuung“ begrule, ,dal die
von ihm gefuhrten Verhandlungen iber einen Preis-
abbau in der deutschen Stein- und Braunkohlen-
industrie — trotz erheblicher, von dem Ausschull
anerkannter Schwierigkeiten — zu dem Erfolg der
inzwischen von den Syndikaten zugestandenen Preis-
ermafligungen gefihrt haben“. Das Gutachten lber
die Eisenindustrie ist in &hnlicher Weise abge-
schwacht, ein Passus, der die Monopolwirtschaft in
Deutschland kennzeichnet, entfernt worden. Immer-
hin ist gerade das eisenwirtschaftliche Gutachten
auch nach der Streichung noch sehr deutlich. ,Der
Ausschul3 stellt fest*, heilt es in ihm, ,daR die
gegenwartigen hohen Eisenpreise des Inlandes gegen-
Uber den niedrigeren Preisen des konkurrierenden
Auslandes wie gegenuber denen des Weltmarkts
fiar die gesamte deutsche Wirtschaft untragbar sind.
Der Ausschuf3 halt trotz der gegenwartigen ernsten
Lage der deutschen Eisenindustrie als eines der
Mittel zu der dringend erforderlichen Senkung der
Produktionskosten und damit der Lebenshaltungs-
kosten eine starke Senkung der deutschen Eisen-
Inlandspreise fir notwendig und er ersucht die
Reichsregierung, auf Beschleunigung dieser Preis-
senkung hinzuwirken.* W ir wiederholen: das sind
Binsenwahrheiten, aber es ist erfreulich, dal sie von
autoritativer Seite ausgesprochen werden. Bei der
Prufling der Zementpreise lag dem Ausschull ein
Antrag vor, der folgende MalRnahmen empfahl: Die
Preiswahrheit sei wiederherzustellen durch Heraus-
gabe einheitlicher Preislisten, aus denen die Effektiv-
preise zu ersehen sind, d. h. auf Ausnahmenachlasse
und Sonderrabatte sei zu verzichten; Normen-
zemente seien unter ihrer Fabrikmarke zu verkaufen,
Kampfmarken zurickzuziehen. Sodann wird eine
Senkung der Fabrikmarkenpreise, die Wiederher-
stellung des freien Wettbewerbs im Handel und der
Verzicht auf die organisierte AuRenseiterbekampfung
(etwa durch d&rtliche Unterbietungen) gefordert. Der
BeschluB des Arbeitsausschusses geht sehr viel
weniger weit. Zwar wird auch hier betont, da die
zur Zeit der Vernehmung geltenden Preise ,volks-
wirtschaftlich keinesfalls gerechtfertigt waren“ und
dalR ,eine Preispolitik, die im wesentlichen auf die
AuBBenseiterbekampfung eingestellt ist, hdchst be-
denklich  sei, auch wird die Verschleierung der
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Preise durch Kampfzemente gegeielt; dann aber
kommt der Ausschul3 zu dem Ergebnis, dalR die in*
zwischen eingetretenen Preissenkungen sehr beacht-
lich und daREingriffe der Reichsregierung auf
Grund der Notverordnung gegenwartig nicht er-
forderlich seien. Empfohlen wird die Gleichstellung
des gewerblichen und des genossenschaftlichen Han-
dels (Uber die Differenzierung der Genossenschaften
vgl. den Leitartikel in Nr. 17); dies ist freilich der
einzige Antrag, der nicht einstimmig, sondern gegen
sechs Stimmen aus Handels- und merkwirdiger-
weise auch aus Handwerkskreisen beschlossen wurde.

~ Der HaushaltsausschufR

Fleischverbilligung? des Reichstags hat einem
kommunistischen Antrag

zugestimmt, nach dem die
Erwerbslosen, die Sozial- und Kleinrentner und alle
von der kommunalen Fiirsorge betreuten Personen
billig mit Fleisch versorgt werden sollen; der Preis
soll dabei ungefahr dem Preis des Gefrierfleischs, der
bekanntlich dank der Kontingentierung in Deutsch-
land weit Uber dem Weltmarktpreis liegt, ent-
sprechen. Durch Verbilligungszuschiisse des Reichs,
wie sie der Reichserndhrungsminister angeregt hatte,
soll diese Fleischversorgung ermdglicht wrerden. Der
Reichsfinanzminister hat dies Projekt fur undurch-
fuhrbar erklart, da es einen Jahresaufwand von
640 Milk RM erfordere; er versicherte, die Reichs-
regierung werde dem BeschlulR des Haushaltsaus-
schusses nicht Rechnung tragen. Auch wir glauben
nicht, daB der ZuschuR aus offentlichen Mitteln auf-
zubringen ist. Dagegen ist es durchaus maglich, einen
Preisabbau fir Fleisch auch ohne Belastung der Fi-
nanzen, ja sogar mit groRen Vorteilen fur das Reich
zu erzielen. W ir meinen nicht die Methoden, die vom
Reichsernahrungsministerium gegentber den Berliner
Fleischern angewendet wurden und die — auf an-
deren Gebieten von Erfolg begleitet — hier versagt
haben: die vom Ministerium augekiindigte Schweine-
Preisermafigung um 5 Pfennig ist praktisch unter
den Tisch gefallen, und es wird versichert, dal eine-
schematische Senkung und vor allem deren Nach-
prifung gar nicht moéglich sei, da die rein markt-
maRig bestimmten Einkaufspreise taglich groRen
Schwankungen unterliegen. Der Weg zur Fleischver-
billigung fihrt vielmehr Gber das Gefrierfleisch. Die
Gefrierfleisch-Kontingentierung ist ein hdéchst un-
zweckmafRiges Mittel zur Sicherung einer billigen
Fleischversorgung der Stadte. Es ware zweifellos
richtiger, die Einfuhr von Gefrierfleisch in unbe-
grenzten Mengen zuzulassen, und zwar zu einem Zoll-
satz von etwa 55 RM je dz, der nach deutschen Be-
griffen etwa als ,mittelhoch® zu bezeichnen ware,
objektiv aber noch immer reichlich hoch lage. Bei
diesem Zoll wirde nach unserer Schatzung eine jahr-
liche Gefrierfleischeinfuhr von mindestens 100 000 t
zu erwarten sein. Diese Menge kdénnte zu Preise»
angeboten werden, die erheblich unter den heute ib-
lichen Fleischpreisen liegen. Fir das Reich ware
damit eine Zolleinnahme von 35 Mill. RM verbunden;
auBerdem wirde der von vielen Juristen fir das
Reich unginstig beurteilte Gefrierfleischproze3, der
dem Reich 40 Milk RM kosten kann, erledigt. Billige-
res Fleisch, verbunden mit Mehreinnahmen fir das
Reich — Hilfe fir den Preisabbau, verbunden mR
Hilfe fur die Reichsfinanzen: Sollte dieser Weg nicht
begangen werden kdénnen?
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- n ® Kartelle und Monopole
Kapazitatseinschrankung haben die Tendenz, die
mit Hindernissen Preise so festzusetzen, daR

— . mmim + auch der schlechteste der
angeschlossenen Betriebe noch auf seine Kosten
kommt, und daR fir die Ubrigen Mitgliedsfirmen eine
— haufig betrachtliche — Differentialrente entsteht.
M it Recht hat man den Vorwurf erhoben, dal durch
diese Politik die Beseitigung der Uberkapazitat eines
Industriezweiges sehr erschwert wird: Die Dekapitali-
sierung veralteter Anlagen wird zum Schaden der
Allgemeinheit hinausgezdgert; Betriebe, die unter
freier Konkurrenz langst unrentabel waren, werden
kinstlich am Leben gehalten; die von ihnen erzeugten
Produkte verhindern eine gréRBere Ausnutzung der
besseren Betriebe. Gerade in der gegenwartigen Zeit,
in der sich zahlreiche Industriezweige als betrachtlich
Uberdimensioniert erweisen, ist diese Erscheinung
haufig. Das langsame Tempo, in dem die Zahl der
Insolvenzen steigt, deutet auf eine ungeheure Zahig-
keit der einzelnen Unternehmungen hin — eine Zahig-
keit, die in Deutschland nicht etwa (wie z.B. in der
englischen Baumwollindustrie) auf groBen Kapital-
reserven beruht, sondern u. a. in den zahlreichen
Kartellbindungen begrindet ist. Um so grolRere Be-
achtung verdient es, wenn einmal ein unrentables
Werk tatsachlich stillgelegt wird. Die Besitzer der
Sachsische GulBstahl-Werke Dohlen AG (Dresden-
Freital) haben beschlossen, die Betriebe nicht weiter
fortzufihren. Die Uberwiegende Aktienmehrheit
dieses Unternehmens befindet sich in H&anden eines
Konsortiums, in dem unter der Fuhrung der Ver-
einigte Stahlwerke AG fast alle gréBeren Werke der
Eisen schaffenden Industrie vereinigt sind. Nach den
Mitteilungen dieses Konsortiums ist das Werk Dohlen
vollig unrentabel; es habe nur einen Bruchteil der
ifim zur Verfigung stehenden Produktionsquote ver-
kaufen kénnen; seine Schuldenlast sei in der letzten
Zeit auf 14 Mili. RM gestiegen, weitere Kredite zur
Fortfihrung des Werks kdnnten von keiner Seite er-
langt werden; etwa die Halfte des Kapitals misse
Dian als verloren betrachten. — Aber es gibt Kreise,
die an einer Weiterflhrung des Dohlener Betriebs
interessiert sind. Hierher gehdren nicht nur jene ver-
arbeitenden Werke, die in unmittelbarer Nahe der
GulRlstahlwerke liegen, sondern auch der Staat und die
Arbeiterschaft. Staat und Arbeiterschaft haben des-
halb nicht gesdaumt, ihre Entristung Uber den Still-
Mgungsplan zum Ausdruck zu bringen. Der sachsische
Lundtag hat einstimmig einen sozialdemokratischen
Antrag angenommen, der die Regierung zu scharfen
MaRnahmen gegen die Betriebseinsiellung ermuntert;
die Regierung selbst hat eine geharnischte Erklarung
erlassen, in der sie mit einer Enteignung der Werke
droht (mit welcher Begriindung die Enteignung er-
digen konnte, ist darin nicht gesagt); der Betriebsrat
eDdlich hat positive Vorschlage fir eine Sanierung
gemacht, in der er sich zwar zu einer Senkung der
Fohne und Gehalter grundsétzlich bereit erklart, zur
Beseitigung der Schuldenlast aber lediglich auf die
Mianzielle Kraft des sachsischen Staates verweisen
kann. Nun scheint es zwar, als ob die seit Monaten
schwebenden Verhandlungen zwischen dem séachsi-
Schen Staat und dem Konsortium nicht restlos ge-
schickt gefihrt worden sind; die Entristung der
Uber die nunmehr plétzlich beschlossene

mag subjektiv berechtigt sein. Aber damit
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ist noch keinerlei Berechtigung dafiir gegeben, dal
der Staat durch indirekte oder direkte Subventionen
die Lebensfahigkeit des Werks noch einmal kiinstlich
verlangert. Wenn das Do6hlener Unternehmen unren-
tabel ist — worlber nach den langen Verhandlungen
wohl Klarheit bestehen muR —, kann die Ubertragung
der Quoten auf andere Werke, die technisch besser
ausgeristet sind oder standortmafig gunstiger liegen,
nicht rasch genug erfolgen. Es ist ohnehin volks-
wirtschaftlich bedauerlich, daB die so gewonnene
bessere Ausnutzung der guten Anlagen, die sich bei
freier Konkurrenz von selbst eingestellt hatte, teuer
erkauft werden mufRte, indem das Konsortium die
Aktienmehrheit von D6hlen erwarb. Die Halfte dieses
Kapitals ist auBerdem verloren.

! In Ergadnzung unserer
Tarifreform Glosse in Nr. 46, S. 2116,

der Reichsbahn! schreibt uns Dr. H. D. Sa-
3ee- - = mmm ] linger: ,Von zustandiger
Stelle wurde mitgeteilt, daB sich die Reichsregierung
mit der offentlich geforderten Tarifsenkung der
Reichsbahn befasse. Der Reichsverkehrsminister wies
dabei darauf hin, daR sich die schwierige Finanzlage
derReichsbahn durch die Wirtschaftsdepression weiter
verschéarft habe. Diese zuriickhaltende Erklarung lant
es notwendig erscheinen, mit Nachdruck sofort eine
spezifizierte Rechnungslegung lGber den gegenwartigen
Status der Reichsbahn zu fordern. Aus den bisher ver-
offentlichten Monatsrechnungen laBt sich der Status
in keiner Weise klar erkennen. Die Einnahmen sind
zeitweise bis zu einem Viertel hinter dem Voranschlag
zuriickgeblieben. Demgegentber sind die politischen
Lasten, die 26 % der Bruttoeinnahmen des laufenden
Geschaftsjahrs ausmachen, starr geblieben. Da die
Reichsbahn unter Beriicksichtigung der Ausgaben-
drosselung urspringlich damit rechnete, im Jahre 1930
ohne Gewinn und ohne Verlust abzuschlieRen, er-
scheint es auf den ersten Blick zweifelhaft, ob die fir
das Betriebsjahr 1931 infolge von Lohn- und Gehalts-
senkung erwartete Ersparnis in Héhe von 160 Mill. RM
nach Deckung der Mindereinnahmen noch eine Tarif-
senkung gestatten wird. Bei naherem Zusehen kommt
man indes doch zu anderen Ergebnissen. Bei der
durch Erhéhung des Stickgut- und ExpreBgut-Tarifs
sowie durch Erhéhung des Personentarifs urspring-
lich veranschlagten Mehreinnahme von zusammen
jahrlich 135 Mill. RM ist es nicht geblieben. Durch die
Ubernahme der Verzinsung fiur 150 Mill. RM 6 %iger
Reichsbahn - Schatzanweisungen durch das Reich
kommen der Reichsbahn jahrlich 9 Mill. RM zugute,
durch die Ubernahme des 5 %igen Disagios zuziiglich
einer 2 %igen Bankbonifikation fir diese 150 Millionen
durch das Reich ein einmaliger Betrag von 11,5 Milk
RM, durch die Ubernahme der Halfte der Verzinsung
von weiteren 200 Mill. RM, die Anfang nachsten
Jahres aufzulegen sind, ein jahrlicher Betrag von
6 Mill. RM, durch den Verzicht des Reiches auf die
Rickzahlung seiner Forderungen auf die 1926 von
ihm zur Verfigung gestellten 80 Milk RM ein ein-
maliger Betrag von 80 Milk RM und endlich durch
den Verzicht des Reichs auf einen zur Fortfihrung
stillgelegter Bahnbauten gewéahrten Kredit von 52,35
Millionen ein einmaliger Betrag in dieser Hohe. Die
Einnahmeseite der Reichsbahn erfahrt also eine
direkte und indirekte Verbesserung um insgesamt
293,85 Milk RM. Zusammen mit den obenerwahnten
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160 Mili. RM wird der Reichsbalmstatus damit um
453,85 Mili. RM entlastet. Aber noch weitere Ent-
lastungen der Reichsbahn sind mdglich. In nachster
Zeit wird, wie zu winschen ist, der Wettbewerb zwi-
schen Reichsbahn und Kraftwagen seine Regelung
finden. Damit entfallt die Notwendigkeit, die K-Tarife
aufrechtzuerhalten, deren Sinn schon immer von allen,
auBBer von der Reichsbahn, bezweifelt wurde. In Gel-
tung sind gegenwartig tber 300 K-Tarife, die sich im
Durchschnitt um 25—30 % unter den Normaltarifen
bewegen. Fallen sie fort, so werden dadurch ebenfalls
betrachtliche Mittel far die Reichsbahn gewonnen.
Dazu kommt, daR es an der Zeit ware, den Reichs-
bahn-Tarif unter dem Gesichtspunkt der Selbstkosten
der Reichsbahn zu revidieren. Bis zu einem Radius
von etwa 75 km verlauft die Frachtkurve der Klassen
F und G erheblich unter der Selbstkostenkurve. Da
der groRBere Teil der Guter aus den Klassen F und G
auf Nahentfernung gefahren wird, wirden sich aus
der Erhdhung der Nahtarife fiir Rohstoffe die Ein-
nahmen der Reichsbahn nicht unbetrachtlich steigern
lassen. Dazu kommt, daRR volkswirtschaftlich gesehen
diese Erhdhung richtig ware. Die verarbeitende Indu-
strie Mittel- und Ostdeutschlands leidet unter der
gegentber der Vorkriegszeit verstarkten Spannung
zwischen den einzelnen Klassen innerhalb der hori-
zontalen Staffel und unter der Diskrepanz zwischen
den Wirkungen der vertikalen und denen der horizon-
talen Staffel. Die billigen Rohstoffnahfrachten und
die mit zunehmender Entfernung sich verbilligenden
Fertigwarenfrachten sind fir die rohstoffnahen Werke
gunstiger, als die sich mit zunehmender Entfernung
zwar verbiligenden Rohstoff-Frachten plus den ver-
haltnismaRig hohen Nahfrachten der Giuter der
oberen Klassen fur die rohstoff-fernen Werke. Diese
Darlegungen fihren bereits zu der Frage der Verwen-
dung der frei werdenden Mittel. Abzulehnen ist wegen
der unertraglichen Harten des geltenden Tarifs eine
schematische Senkung, ganz abgesehen davon, dal mit
einer allgemeinen Tarifsenkung bei den verhaltnis-
maRig geringen zur Verfigung stehenden Mittoln
kaum ein Effekt erzielbar ist. Abzulehnen ist auch
nach dem oben Gesagten eine schematische Herab-
setzung der Rohstoff-Tarife. Zu fordern ware vielmehr
eine weitere Abstufung der vertikalen Staffel in den
Rohstoffklassen dergestalt, daR man die Rohstoffnah-
frachten erh6ht und die Rohstoff-Fernfrachten senkt.
Vor allem aber ist die Spannung innerhalb der hori-
zontalen Staffel zu verringern. Die Satze der heutigen
Klasse A stellen das 3,7fache der Séatze der Klasse G
dar, wahrend in der Vorkriegszeit die hoéchste allge-
meine Wagenladungsklasse nur das 2,6fache der da-
mals niedrigsten und der heutigen Klasse G entspre-
chenden Klasse, namlich des AT 2, betragen hat. Aber
man wirde das Kind mit dem Bade ausschitten,
wollte man eine DetariBerung der Giter der Klasse A
und B in die Klasse C, auch nur aus Grinden etwa
des Kraftwagenwettbewerbs, ohne Bedenken gut-
heiBen. Eine Zusammenlegung der Klassen A bis C
wirde dem mit jeder gesunden Tarifpolitik verknipf-
ten Prinzip der Werttarifierung widersprechen. Besser
wirde also ein prozentualer Abstrich von den Tarif-
klassen A bis C sein. Nicht zuletzt aber wéare neben
der Verringerung der Spanne zwischen den Klassen A
bis G eine Reform in der Zuteilung der einzelnen
Giter zu den jeweiligen Klassen zu erstreben. Man
wirde damit dem Prinzip der Werttarifierung sogar
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starkere Geltung verschaffen. Denn die konjunk-
turellen Verschiebungen der letzten Jahre haben den
Verkehrswert vieler Waren grundsatzlich verandert.
Aus dieser Veranderung verstehen sich die zahl-
reichen Detarifierungsantrage, die aus Kreisen der
W irtschaft erhoben, von der Reichsbahn unter Hin-
weis auf ihren finanziellen Status aber abgelehnt wur-
den. Diese Antrage auf Neuzuteilung der einzelnen
Waren an die verschiedenen Klassen waren neben den
sonstigen Spezialantragen der Wirtschaft (z. B. Aus-
nahmetarife Uber die trockene Grenze) zu sammeln,
einer nochmaligen Prifung zu unterziehen und aus
den fir die Tarifsenkungsaktion frei werdenden M it-
teln zu erfullen. Die ganze Tarifsenkungsaktion wird
also nur dann einen wirtschaftlichen Effekt erzielen,
wenn sie im Rahmen tarifreformistischer MaBnahmen
vonstatten geht.”

In der Offentlichkeit ist
dasSubventionsprogramm
zur Werftsubvention der Werften auf so ent-
---------- ;. schiedenen Widerstand

gestoBen, dalR selbst die Regierung, die urspringlich
dem Subventionsplan freundlich gegenuberstand,
deutlich abgewinkt hat. Aber die Interessenten
haben die Hoffnung auf eine Verwirklichung ihrer
Plane noch nicht aufgegeben, sondern ihr Subven-
tionsprogramm nur in eine neue Form gegossen. Da-
nach sollen Werften und Reedereien mit Staatshilfe
einen Fonds schaffen, aus dem Uberalterte Tonnage
zu einem Uber den Marktsatzen liegenden Preise von
40 RM je BRT zum Abwracken aufgekauft wird.
Nur die Halfte des abgewrackten Schiffsraums soll
durch Neubauten ersetzt werden, die wieder durch
Zinszuschiisse der Regierung zu verbilligen waren.
Dieser modifizierte Vorschlag dirfte insbesondere
auf den EinfluB der Reeder zurickzufuhren sein, die
dem Gedanken der Werftsubventionen durchaus
nicht so ablehnend gegeniberzustehen scheinen, wie
sie nach auBBen hin behaupten (vgl. Nr. 45, S. 2059).
Anfangs waren es die kleinen Werftreedereien, die
sich von einer Durchfihrung des Subventions-
Programms Vorteile versprachen; neuerdings sind
aber auch bei den GrofRRreedereien die Hemmungen
gegen die Kricken der Subventionen fortgefallen:
Durch Verbindung der Regierungsbeihilfe mit einet
Verminderung des alten Schiffshestandes hoffen sie
die Bedenken des Auslands zu entkraften. Da aber
die Leistungsfahigkeit moderner Schiffe mindestens
so gro ist wie die durch sie ersetzte doppelte Ton-
nage zwanzigjahriger Schiffe, kann dieses Argument
schwerlich anerkannt werden. Der neue Vorschlag
ist also ebenso zu verwerfen wie der alte; auch er
sieht die Subventionierung eines einzelnen W irt-
schaftszweiges auf Kosten der Allgemeinheit vor.
AuBerdem kann die seit zehn Jahren latente Werf-
tenkrise durch Subventionierung der Schiffsbauten
nicht geheilt werden. Die Werftenkrise entstammt
einer Uberkapazitat, die auf eine starke Expansion
wahrend des Krieges und auf den Fortfall der Kriegs-
schiffsbauten nach dem Kriege zurlickzufihren ist*
Schon langst ware die notwendige Kontraktion
durchgefuhrt worden, wenn die Regierung nicht
immer wieder durch Subventionen die Ruckbildung
der Uberdimensionierten Werftindustrie verhindert
hatte. Die Schmierigkeiten der Finanzierung der

Neue Vorschlage
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Subventionsprojekte scheinen brigens an der
Wasserkante erheblich unterschatzt zu werden.
Mittel der produktiven Erwerbslosenflirsorge stehen
nicht zur Verfigung. Die Deutsche Gesellschaft fir
offentliche Arbeiten, die Tragerin der produktiven
Erwerbslosenfirsorge, darf nach 8 137 des Arbeits-
losenVersicherungsgesetzes nur 6ffentlichen, nicht auf
Erwerbszweck gerichteten Unternehmen Kredite
gewdahren. Selbst wenn man sich Gber diese Bestim-
mung hinwegsetzen wirde — eventuell durch eine
Novelle zum Versicherungsgesetz —, wiirde die Ge-
sellschaft nicht in der Lage sein, derartig groRe Be-
trage, wie sie der neue Vorschlag vorsieht, aus den
eigenen Mitteln zur Verfigung zu stellen. Sie miuBte
vielmehr eine Auslédndsanleihe zu diesem Zweck auf-
nehmen. DalR die Amerikaner und Englander, mit
denen Uber eine Auslandsanleihe fir produktive Er-
werbslosenfiirsorge verhandelt wurde, ihre bereits
grundséatzlich erteilte Zusage zuriickziehen wirden,
wenn statt der bisher in Rede stehenden Talsperren
und FluBBregulierungen pldtzlich Schiffe gebaut wer-
den sollten, steht aulRer Frage. Die Bereitstellung
von Etatmitteln des Reiches durch Gesetz kommt
gegenwartig erst recht nicht in Betracht.

~ =Die Zementindustrie be-
Konzentration findet sich jetzt in einer

in der Zementindustrie Entwicklung, ahnlich der,
—_ [ = die sich in den letzten
Kriegs- und denersten Friedensjahren abspielte.
Unter dem Druck dertbergroBen Produktions-
kapazitat. vollzieht sich heute wie damals eine grof3-
zugige Trustbildung. Natirlich sind die wirtschaft-
lichen Bedingungen gegenwartig wesentlich anders
als in den ersten Inflationsjahren. Damals ging die
Ausniitzung der Kapazitat bis auf 15 % herab;
andererseits waren die Verbande ungleich fester als
heutzutage; durch Bundesratsverordnung von 1917
War namlich die Zementfabrikation zwangssyndiziert
Worden. In jenen Jahren bildeten sich die groen
Konzerne in Westdeutschland, Sidddeutschland und
Schlesien. Wahrend der Jahre des Wiederaufbaus
Wuchsen die GroRBunternehmungen im Schol der Kar-
telle. Die Differentialrenten, die ihnen zufielen, be-
nutzten sie dazu, Quoten zu erwerben oder ihre An-
lagen zu modernisieren und zu erweitern. Wiederum
ist der Zustand eingetreten, daR die Industrie ihre
Leistungsfahigkeit nur zu einem Bruchteil (stellen-
weise nur zu 25 %) ausnutzen kann. Diesmal ist frei-
lich nicht hohere Gewalt fir das Ausmaf der Krise
der Zementindustrie verantwortlich zu machen,
sondern die vollig verfehlte Preis- und Produktions-
Politik der Syndikate und ihrer Protektoren, der
Konzerne. Wiederum aber fihrt die Notwendigkeit,
die Produktion auf die ginstigsten Anlagen zu be-
schranken, zu einer Konzentration. Zunachst werden
innerhalb des schlesischen Konzerns drei Unter-
nehmungen enger miteinander verbunden. Im Som-
mer 1928 hatte die Schlesische Portland-Cement-
lodustrie AG in Mitteldeutschland Ful3 gefaB3t. Sie
erwarb eine qualifizierte Minoritdt der Sachsisch-
Lhiiringischen Portland - Cement - Fabrik Priissing
* Co., die ihrerseits einen groRBeren Posten Aktien
*T°r allem samtliche Vorzugsaktien) der ,Adler
eutsche Portland-Cement-Fabrik AG in ihr Porte-
cuille nahm. Zwischen diesen drei Firmen ist jetzt
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ein Interessengemeinschaftsvertrag zustande gekom-
men, der eine gemeinsame Verwaltung der Betriebe
und einen Dividendenausgleich vorsieht. Vom Ge-
schaftsjahr 1931 an sollen die Prissing-Aktien zwei
Drittel und die Adler-Aktien vier Zehntel der Divi-
dende erhalten, die auf die Aktien der Schlesische
Portland-Cement-Industrie AG ausgeschiittet wird.
AuRerdem bietet die Muttergesellschaft den Aktio-
naren von Prissing und Adler den freihandigen Um-
tausch ihrer Aktien in Aktien des schlesischen Unter-
nehmens an, und zwar im Verhaltnis der Dividenden-
schlisselung. Bedeutsamer als die Konzentration
innerhalb des norddeutschen Konzerns ist die An-
naherung, die zwischen den Schlesiern und den sid-
deutschen Firmen vor sich geht. Der Gegenseitigkeits-
vertrag, der im Oktober vorigen Jahres abgeschlossen
wurde, erfahrt einen Ausbau. Zwischen der schle-
sischen Gesellschaft und der Portland-Cementwerke
Heidelberg—Mannheim—Stuttgart AG kommt eben-
falls eine Interessengemeinschaft zustande unter
gleichzeitigem Austausch von Aktienposten. ,Die
zwischen den beiden in Form von Aktiengesell-
schaften bestehenden Unternehmungen erfolgende
Transaktion &andert nichts“, wie es in dem Com-
muniqué heit, ,an den freundschaftlichen Be-
ziehungen der beiden Gesellschaften zu der im
Familienbesitz befindlichen Dyckerhoff-Gruppe.“ Es
ist sehr wohl maoglich und schimmert durch die For-
mulierung des Communiqués deutlich hindurch, daR
die Dyckerhoff & Sohne, Portland-Cement-Fabrik
GmbH Uber kurz oder lang in eine Aktiengesellschaft
umgewandelt wird und daR sich dann der zweite
groRBe siddeutsche Konzern durch Aktienaustausch
der Interessengemeinschaft anschlie3t. Ob das System
von Interessengemeinschaften nur Durchgangsstation
zu Fusionen ist oder ob die Unternehmungen spéater
ihre volle Unabhéangigkeit zurickgewinnen werden,
laRt sich nicht Voraussagen; Interessengemeinschaften
pflegen zur Fusion oder zur Auflésung zu drangen.
In dem erwahnten Gemeinschaftsvertrag erblickte
man seinerzeit allgemein einen Gegenzug gegen den
expansionsfreudigen westdeutschen W icking-Kon-
zern, der die Grenzgebiete seiner stiddeutschen und
norddeutschen Nachbarn bedrohte. Inzwischen hat
sich die Position des Wicking verschlechtert; von
seinen Versuchen, einen groReren Posten noch un-
begebener Aktien an den schlesischen Konzern zu
verkaufen, berichteten wir in Nr. 43 (S. 1987). Die
Verhandlungen sind inzwischen fortgesetzt worden,
und zwar auf der Grundlage eines ermafigten Kauf-
preises. In der Verwaltung der schlesischen Firma
scheint jedoch zunachst wenig Neigung zu bestehen,
auf das Angebot einzugehen. Die Verhandlungen sind
deshalb bisher ergebnislos verlaufen.

« Der AbschluB der Uni-
versum Film AG zeigt
zwar einen geringen Rein-

- gewinn, bei naherer Be-
trachtung ergibt sich aber, daBR die Ufa wieder mit

Verlust gearbeitet hat. Der Reingewinn hat sich

nur um rund 100 RM auf 14248 RM verringert,

aber auch die Abschreibungen sind diesmal etwas
niedriger bemessen worden, namlich mit 14,1 gegen

15,59 Mill. RM, wovon 11,41 (12.71) Mill. RM auf die

Film-Amortisation entfallen. Nun wéaren gerade far

das abgelaufene Geschéaftsjahr, das den Ubergang

Die Umstellung der Ufa
auf den Tonfilm
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vom stummen Film zum Tonfilm brachte, vermehrte
Abschreibungen erforderlich gewesen, denn die alten
stummen Filme sind stark entwertet worden, und die
erheblichen Investitionen, die in Theatern und Pro-
duktionsanlagen durch die Tonfilm-Umstellung not-
wendig geworden sind, hatten wohl ebenfalls bei An-
wendung strenger Bilanzierungsgrundsatze eine Er-
hdhung der Abschreibungsquote veranlaBt. Die Er-
klarung der Verwaltung, es sei trotz der schwierigen
Umstellung maoglich gewesen, die Ergebnisse so zu
gestalten, dall die Abschreibungen nach denselben
Grundsatzen wie im Vorjahr eriolgen konnten, be-
sagt nicht viel, denn fir ein so schwieriges Jahr sind
die allen Abschreibungsgrundsatze nicht ausreichend,
wobei ganz dahingestellt sein soll, ob sie je aus-
reichend waren. Die Bilanz |aRt das unzureichende
Ausmafl der Abschreibungen deutlich erkennen. Der
Bestand an fertigen Filmen hat sich auf 20,23 (16,08)
Mill. RM erhéht, und mangels naherer Erlauterung
ist damit zu rechnen, daf sich darunter alte stumme
Filme befinden, die schwerlich noch so verwertet
werden kénnen, wie man es bei der urspringlichen
Bemessung des Buchwertes angenommen hatte. Da-
gegen erscheinen die halbfertigen Filme auf 1,58
(5,06) Mill. RM verringert, was offenbar damit zu-
sammenhangt, dalR die Tonfilm-Produktion am Stich-
tag (31. Mai 1930) noch nicht den vollen Umfang er-
reicht hatte. Was die Anlagekonlen (19,25 gegen
12,62 Mill. RM) anbelangt, so gewinnt man den Ein-
druck, als sei die Abschreibungsquote nicht der star-
ken Investitionstatigkeit angepalRt worden. Die Be-
teiligungen einschlielich der Forderungen an Toch-
tergesellschaften erhdéhten sich auf 24,5 (23,5) Mill.LRM.
Trotz des latenten Kousolidierungsbedurfnisses, tber
das die Bilanzmangel nicht hinwegzutauschen ver-
mdgen, konnte die Umstellung auf den Tonfilm
aber relativ glatt vollzogen werden. Man mufB3 be-
ricksichtigen, dal die Einnahmen aus den alten
stummen Filmen infolge des Ausfalls der anglo-
amerikanischen Markte stark zurtickgegangen sind,
daR die Ausstattung der deutschen Kinotheater mit
Tonfilm Wiedergabeapparaten wesentlich langsamer
vorankam, als man erwartet hatte, und dalR manche
Versuchskosten zu zahlen waren. Allerdings stand
dem das Interesse des Publikums an der technischen
Neuheit gegenliber. Wenn die Ufa nach einem so
schwierigen Jahr einen Verlust ausgewiesen hatte,
wirde man dem sicherlich allgemein Verstandnis
entgegengebracht haben. Mit diesem Verstandnis
kann die Verwaltung nicht mehr rechnen, wenn in-
folge der jetzigen unzureichenden Abschreibungen
dieser Verlustausweis spater nachgeholt werden muf.
Natirlich hat die Investitionstatigkeit den Liquidi-
tatsstand nicht unbeeinfluBt gelassen. Barmittel und
Bankguthaben sind auf etwa 4 (7,1) Mill. RM gesun-
ken, die Debitoren mit 2,65 (2,42) Mill. RM nur wenig
verandert, wahrend die Kreditoren einschlielich der
Ubergangsposten auf 11,77 (7,42) Mill. RM ange-
schwollen sind.

........ m— Die von der amerikani-
Rickzug derAmerikaner aus sehen  Gruppe Rossija
der deutschen Versicherung (Globe Unterwriters) wah-
~ .. — rend der letzten Jahre in
Deutschland eingeleiteten Versicherungsgeschafte sind
zum Teil unbefriedigend verlaufen. Sie haben bei der
Assecuranz-Union von 1865, an der sich die Rossija
mit 25 % des Aktienkapitals beteiligt hatte, zu einer
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schweren Enttauschung gefihrt. Der Zusammen-
bruch der Assecuranz-Union hat diesen amerika-
nischen Aktienbesitz vollkommen wertlos gemacht,
so dalR die mit 550 000 $ bei der ,Rossija“ zu Buch
stehenden Aktien des Hamburger Unternehmens voll
abgeschrieben werden muf3ten; aulerdem ist, soweit
die Hamburger Aktien nicht voll eingezahlt waren,
Vollzahlung & fonds perdu zu leisten. (Die Rossija
dirfte zu den wenigen Aktiondren gehoren, die zu
einer Volleinzahlung ohne weiteres bereit sind.)
Auch eine andere groRe Beteiligung derselben ameri-
kanischen Gruppe wird jetzt umgestellt. Die
Rossija International Corp. hatte Anfang 1929 von
der Industrie- und Privat-Bank AG (Jakob Michael)
die mehr als die qualifizierte Majoritat darstellenden
Aktienpakete der Versicherungskonzerne Iduna und
Germania Gbernommen, deren Aktienkapital gleich-
falls nur teilweise einbezahlt war. Das Reichsauf-
sichtsamt fur Privatversicherung hatte in dem neuer-
dings nachdriicklich betonten Bestreben, auf Beseiti-
gung der teilgezahlten Versicherungsaktien oder auf
Sicherstellung der ausstehenden Aktienkapitalien zu
drangen, zunachst veranlalt, da die Rossija fur ihre
Einzahlungsverpflichtungen Sicherheit beibringe; die
Sicherheit wurde von einer deutschen GroRbank ge-
leistet. Die Erfahrungen der Amerikaner bei der Asse-
curanz haben nun offenbar gewisse Folgen gezeitigt:
Im Wege einer neuen organisatorischen Umstellung
der ,lduna-Germania“-Versicherungen wird unter
Vollzahlung der Aktienkapitalien die bisherige Haf-
tungsmethode beseitigt; gleichzeitig wird aber auch
eine Verminderung des amerikanischen Interesses
angebahnt. Es besteht in der Iduna-Germania-
Gruppe eine wenig beschaftigte ,Ilduna“ Transport-
und Ruckversicherungs-AG mit 1 Mill. RM zu 25 %
eingezahltem Aktienkapital. Bei dieser Firma soll
jetzt das teilbezahlte Aktienkapital durch Zusam-
menlegung im Verhéltnis von 4 : 1 beseitigt werden;
danach wird das neue, nunmehr voll eingezahlte Ka-
pital (250000 RM) auf 10 Mill. RM erhoht, unter
Ausbildung der Firma zur Holdingzentrale fir die
Majoritaten der Germania-lduna Lebensversiehe-
rungs-AG in Stettin und der Iduna-Germania Allge-
meine Versicherungs-AG in Berlin. Die Majoritaten
dieser beiden Firmen werden in die neue Holding-
gesellschaft gelegt, nachdem ihr Kapital voll einge-
zahlt worden ist; allerdings wird zunachst bei der
Germania-lduna Leben das Aktienkapital von 6 auf
4 Mill. RM reduziert, offenbar um eine Verzinsung
und die Vollzahlungsleistung der amerikanischen
GroRBaktionare zu erleichtern. Die Gruppe Rossija
versucht zugleich, mit dieser Transaktion eine Ver-
minderung ihrer Beteiligung einzuleiten: Sie ist be-
strebt, ihr Eigeninteresse bei der Holdingfirma (bis-
her lduna-Transport) auf die Halfte oder etwas dar-
unter zu vermindern, den Restbestand an Aktien der
Holdingzentrale zu etwas lUber pari an deutsche In-
teressenten zu verkaufen. Die fir die Holdingzen'
trale zunéachst in Aussicht gestellte Dividende von
nur 5% ist fiar einen Erwerb allerdings nicht sehr
verlockend. Die Amerikaner beabsichtigen offenbar
ihr Engagement abzubauen; es scheint, dall ihnen
ein Minderheitsbesitz an der Iduna-Germania Hol-
dinggesellschaft geniigt, um sich einen ausreichen-
den Rickversicherungsanteil an dem Geschéaft der
Iduna- und Germania-Gesellschaften sichern z1l
kdénnen.



21. November 1930

—mml ] ~ Die Generalversammlung
Die Verlustursachen des Bankgeschafts F. W.
bei F. W. Krause & Co. Krause & Co. Komman-

- m . m m ditgesellschaft auf Aktien

hatte sich mit einer Bilanz abzufinden, die mit

7,9 Mill. RM Verlust abschlieRt. Ihr Verlauf war

recht bewegt. Die Bilanzgenchmigung wurde ver-

tagt, weil die Kammgarnspinnerei Stihr & Co. AG
als GroRaktionar darauf hinwies, daR der wirkliche

Verlust noch hdher sei. Dem ausgeschiedenen Ge-

schaftsinhaber Dr. Katchourine wurde die Ent-

lastung versagt. Gegen die Entlastung der {brigen

Geschaftsinhaber und des Aufsichtsrats wurde im

Zusammenhang mit einem Antrag der Gruppe Stdhr

auf Erhebung der RegrelRklage Protest eingelegt. Die

inzwischen vorgenommene Revision |alt besonders
deutlich die Rolle erkennen, die Dr. Katchourine bei
der einst sehr angesehenen Firma F. W. Krause & Co.
gespielt hat (vgl. auch Nr. 4, S. 196). Man glaubte gewil3,

m it der Heranziehung dieses sehr empfohlenen russi-

schen Bankiers einen guten Griff zu tun, dem etwas

Uberalterten Bankgeschaft eine frische aktive Kraft

zuzufuhren. Die Verbindung mit Dr. Katchourine

ging aber schlecht aus. An Hand des Revisions-
berichts kann man den allmé&hlichen Verfall der

Bankfirma, der allerdings schon vor dem Eintritt

von Dr. Katchourine begann, verfolgen. Noch im

Jahre 1922 beteiligten sich an einer Kapitalerhdhung

die Braunschweigische und die Sachsische Staats-

bank, die durch F. W. Krause & Co. in Berlin ver-
treten waren. Ein Jahr spater wird ein Teil der

Aktien aber bereits der Elberfclder Textilwerke AG

(Etag) Uberlassen; in Verbindung damit trat der Vor-

stand der Etag, K. Frowein, als persdnlich haftender

Gesellschafter bei F. W. Krause ein. Man sieht nicht

recht, was diese Verbindung mit einer Textilfirma

bezweckte. Eine Beteiligung bei der Mauls Kakao-
und Schokoladefabrik AG in Wernigerode fiihrte zu

Verlusten, die 1926 von den Aktiondren durch Ein-

lieferung von 25 % ihrer Aktien getilgt wurden;

etwa gleichzeitig schied Frowein als Geschafts-
inhaber aus, der Aktienbesitz der Etag ging auf die

Stéohr AG uber. Mitte 1927 trat die entscheidende

Anderung ein: Dr. Katchourine wurde persénlich

haftender Gesellschafter von F. W. Krause & Co., die

Bank beteiligte sich gleichzeitig an dem Bank-

geschéaft des Dr. Katchourine, der Firma Andreae

A Cie. in Wiesbaden. Im April 1928 wurde General-

direktor Dumcke von der Favag in den Aufsichts-

*at von Krause & Co. gewahlt. In den folgenden

Jahren hat F. W. Krause & Co. unter hervorragender

Anteilnahme des Dr. Katchourine jene Geschéfte

gemacht, die ihr die Existenz gekostet haben. An-

fang 1930 schied Dr. Katchourine als Gesellschafter
jus, F. W. Krause & Co. muf3te unter dem Schutz
eines Kredits der DD-Bank, fur den z. T. ein anderer

Gesellschafter von Krause & Co. freiwillig ein

Sicherheitsdepot stellte, in Liquidation treten. Die

Verluste wurden hauptséachlich erlitten an Forde-

rungen an die Bankfirma Andreae & Co. sowie an

Persénlichen Forderungen gegen Dr.» Katchourine,

lerner an Forderungen an die ,Cohag Continentale

Hotel- und GroRgaragen AG in Wiesbaden. Bei den

Geschaften, die auf Dr. Katchourine zurickzufihren

I"aren, spielt u. a. auch die Eastrabank (London

Aastern Trade Bank Ltd.) in London eine Rolle. Die

Béankfirma Andreae & Co. befindet sich in Liqui-
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dation; nach dem Revisionsbericht ist irgendeine
nennenswerte Quote fir die Glaubiger aus der Wies-
badener Liquidation nicht zu erwarten. Das End-
ergebnis ist fir die seit vielen Jahrzehnten be-
stehende Firma F. W. Krause & Co. der Verlust
ungefahr ihres gesamten Kommanditkapitals von
9 Mill. RM.

Als der Berliner Bodrsen-
vorstand im Mai d. J. sein
Reformprogramm  verof-

....—; fentlichte, wurde im MdW
ausfohrlich dargelegt, dall dieses Programm wenig
Bedeutung habe. Die Bdrsenlage entspricht nur der
Gesamtsituation der Wirtschaft und deshalb kann
durch eine Reform der Bdrsen/ec/mik an dem Ver-
sagen der Borsenmarkte nichts geandert werden. Das
Reformprogramm des Boérsenvorstands beschaftigte
sich im wesentlichen mit den Symptomen des BOor-
senverfalls und nicht mit den Ursachen. Diese Er-
kenntnis hat sich jetzt auch innerhalb des Borsen-
vorstands durchgesetzt. Wenn auch eine offizielle
Preisgabe des Reformprogramms nicht erfolgt ist, so
kann man doch annehmen, daR es nicht weiter ver-
folgt werden wird. Nur eine verhaltnismafRig neben-
séachliche Anderung wurde durchgefiithrt. Es ist nam-
lich kdrzlich beschlossen worden, daB die Liquida-
tionskasse die Garantiesummen der kleinen Makler-
firmen auf einen Mindestbetrag von 5000 RM ermafii-
gen darf. Wenn das Bérsenreformprogramm auch eine
etwas weitergehende Erleichterung fir Maklerfirmen
unter ausdricklicher Bildung einer Sonderabteilung
der Liquidationskasse vorsah, so bedeutet die ge-
troffene MaRBnahme wenigstens eine gewisse Erleich-
terung. Alles Ubrige muR jedoch als preisgegebeu
angesehen werden. Die Schaffung eines besonderen
Kulissierstandes scheitert daran, dal das Reichs-
finanzministerium die vorgesehene Stempelfreiheit
fur Geschafte, die am selben Tage glattgestellt wer-
den, abgelehnt hat. Die generelle Rickzahlung von
Teilen der Garantiesummen an die Mitglieder des
Liquidationsvereins wird auch in Bdrsenkreisen selbst
nicht mehr beflirwortet, weil man angesichts der in-
zwischen noch unsicherer gewordenen Bdrsenlage
eine Schmalerung der Sicherheiten nicht mehr fur
vertretbar halt. Vor allem scheint aber der Kern des
Reform Programms, der geplante Verzicht der Banken
auf die Kompensation von Kundschaftsauflragen,
aufgegeben worden zu sein. Gegen diesen Vorschlag
hatte bekanntlich die DD-Bank von vornherein
opponiert, was besonders deshalb bedeutungsvoll war,
weil bei der gréBten Bank natirlich auch die Kom-
pensationsmdéglichkeiten am gréBten sind. Inzwi-
schen ist nun ein Vorstandsmitglied der DD-Bank,
Dr. Mosler, zum Vorsitzenden des Boérsenvorstandes
gewéahlt und damit auch in der Reform frage die
Fihrung in die Hande eines Mannes gelegt worden,
der sich als Anhédnger des Kompensationssystems
bekennt. Man sieht noch nicht klar, ob sich der Bér-
senvorstand bei der Ernennung Dr. Moslers zum Vor-
sitzenden dessen bewufBt war, dal er durch diese
Wahl auch im Kampf um die Kompensation prak-
tisch eine Entscheidung getroffen hat. Innerhalb der
DD-Bank macht man jedoch kein Hehl daraus,
dalR man diese Wahl als eine solche Entscheidung
wertet.

Die Borsenreform versandet
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=: " omm - Aus Paris wird uns ge- glieder zu wahlenden und lediglich dem jeweiligen
Reorganisation schrieben: ,Die schwere Prasidenten unterstellten Generalsekretar unterlie-
Vertrauenskrise, die der gen. Dem Publikum gegenuber wird dem Syndikat

der Pariser Kulisse
(- Lol = Zusammenbruch der Ou-
stric-Bank an der Pariser Borse ausgeldst hat, scheint
auch ein positives Ergebnis zeitigen zu wollen. Sie
hat die seit Jahr und Tag zur Diskussion stehende
Frage einer Sanierung und Reorganisation der Ku-
lisse ins Rollen gebracht und die Regierung zu einer
gesetzgeberischen Initiative veranlat, die, von der
Mehrheit des Parlaments seit langem gefordert, aus
Grinden der politischen Opportunitdt immer wieder
vertagt worden war. Neben dem offiziellen Markt,
dem Parkett, dessen Usancen und Geschaftsmethoden
in allen Einzelheiten gesetzlich geregelt sind und
dessen Makler fiir die Gesamtheit der von ihnen ge-
tatigten Operationen und Umsatze solidarisch haf-
ten, existiert an der Pariser Bérse der sogenannte
freie Markt der Kulisse, der keinerlei offizieller Kon-
trolle unterliegt und lediglich durch die Bestimmun-
gen der behdrdlich anerkannten Syndikate der Ku-
lissenbankiers — es gibt deren zwei —reglementiert
wird. Seine Bedeutung ist in den letzten Jahren
wesentlich zuriickgegangen. Von dem wachsenden
MiRBtrauen des Publikums gegeniber der Borse sind
die in der Kulisse gehandelten Werte begreiflicher-
weise in sehr viel stdrkerem MalRe in Mitleidenschaft
gezogen worden als die erstklassigen Papiere des
Parketts. Dazu kam, daB in den Syndikaten der Ku-
lissiers mehrfach Hauser von zweifelhafter Qualitat
Aufnahme gefunden hatten, durch deren Zusammen-
bruch namentlich die Kreise der kleinen Spekulanten
schwer geschadigt worden waren. Der Krach der
Oustric-Gruppe mit seinen in die Hunderte von M il-
lionen gehenden Verlusten drohte den Kredit der
Kulisse vollends zu untergraben, so daB sich die
Regierung nunmehr zu energischen MaRRnahmen ver-
anlaBt gesehen hat. Sie sind in einer Novelle zum
Borsengesetz niedergelegt, die in der Kammer sicher-
lich noch vor Jahresende zur Verabschiedung
kommen wird. Die am heftigsten umstrittene Frage,
ob das fiur die Makler des Parketts geltende Prinzip
der solidarischen Haftung auf die Kulisse ausgedehnt
werden solle, ist von der Regierung im negativen
Sinn entschieden worden. Malgebend dafir war die
Erwagung, dal die Kulisse durch eine allzu rigorose
Reglementierung mit dem Charakter auch die Vor-
teile eines freien und unabhéangigen Markts verlieren
wirde. Die in dem Gesetzentwurf vorgesehenen
MaRnahmen beschranken sich deshalb auf gewisse
Schutzvorschriften zugunsten der kleinen Sparer und
auf den Versuch, die Kulisse durch den Zwang zu
groBerer Disziplin von ihren Parasiten zu reinigen
und sie gegen die Auswiichse einer unkontrollier-
baren Spekulation zu schitzen. Zu diesem Zweck
sollen die beiden Syndikate der Kulissenbankiers zu
einem einzigen verschmolzen werden. Als Bedingung
fur die Aufnahme soll kinftig der Nachweis eines
Kapitals von mindestens 5 Mill. Fr gefordert und den
Kulissenhdusern die Betatigung aller mit grofRerem
Risiko verbundenen auRerbodrslichen Geschéafte un-
tersagt werden, so insbesondere die Grindung von
Finanzsyndikaten sowie die Beteiligung daran aus
den Mitteln des eigenen Gesellschaftskapitals. Samt-
liche dem Syndikat angehorenden H&user werden
einer obligatorischen und periodisch vorzunehmenden
Kontrolle durch den von der Gesamtheit der Mit-

eine Garantie fir die glatte Abwicklung der laufen-
den Operationen auferlegt. Zu diesem Zweck ist ein
gemeinsamer Garantiefonds zu bilden, der im Falle
des Zusammenbruchs eines Kulissenhauses nach
MaRgabe seiner verfiigbaren Mittel fir die Liguida-
tion der von diesem abgeschlossenen Kassa- und Ter-
mingeschéfte einzutreten hat. Diese Garantie ist
allerdings auf die ,effektiven Kaufe und Verkaufe
der Kundschaft beschrankt, die nach dem geltenden
Reglement innerhalb von 45 Tagen abzuwickeln sind.
Ausgenommen davon sind nicht nur die Report-
geschafte und die Verpflichtungen der Bankiers
unter sich, sondern auch die Geschafte derjenigen
Kunden, die bei dem in Schwierigkeiten geratenen
Haus ein laufendes Konto hatten und, wie es in der
Begrindung zu dem Gesetzentwurf heil3t, infolge-
dessen in der Lage gewesen waren, sich rechtzeitig
Uber dessen Solvenz und Vertrauenswirdigkeit zu
erkundigen. Denn, so heil3t es weiter, Zweck des Ge-
setzentwurfs ist lediglich der Schutz des Sparers,
nicht aber der des Spekulanten, der selbst sein Risiko
zu tragen hat. Wider Erwarten enthélt die Novelle
keinerlei Verschéarfung der bisherigen Bestimmungen
Uber die Zulassung von Werten zur Notiz in der Ku-
lisse, die auch kinftig an keinerlei Autorisation
durch das Finanzministerium — wie es im Parkett
der Fall ist — gebunden sein soll.“

............. - --—---~ Man schreibt uns aus
Um die Revision des Washington: ,Der ameri-
amerikanischen Zolltarifs kanische Zolltarif, der
------ — nach anderthalbjahrigem

Hin und Her vor wenigen Monaten endlich Gesetz,
geworden ist, beschéftigt die Offentlichkeit bereits
wieder. Am 28. Oktober haben vor der Tarifl Com-
mission die Vernehmungen Uber die bis jetzt vorlie-
genden Abanderungsantrage begonnen, nachdem der
Stab der Kommission in den vorhergehenden Mona-
ten die vorbereitende statistische und informatorische
Arbeit geleistet hat. Die Vernehmungen, die bis
gegen Ende November dauern werden, betreffen zu-
meist Waren von geringerer Bedeutung und solche
Positionen, deren Erledigung in der im Dezember
beginnenden kurzen Sitzungsperiode maoglich ist.
Uber die wichtigeren Veranderungen wird erst in
der folgenden Sitzungsperiode entschieden werden,
an der die am- 4. November 1950 gewéahlten Repra-
sentanten und Senatoren zum erstenmal teilnehmen
und in der beide Hauser des Kongresses eine erheb-
lich veradnderte Zusammensetzung zeigen werden.
Die bisher durchgefihrten Vernehmungen hatten
Strohhite, Roheisen und Rohpetroleum zum Gegen-
stand. Die Produzenten von Handelsroheisen, die
meist in Neu-England sitzen, verlangen eine Er-
héhung des gegenwartigen Zolls von $je t um
50 % — das ist das unter den Dehnbarkeitsbestim-
mungen mdgliche Maximum — als Schutz gegen die
indische, besonders im Bezirk Philadelphia fuhlbare
Konkurrenz. Was die Strohhite anbelangt, so pla-
dierten die Importeure und ein Vertreter der italieni-
schen Regierung fir Herabsetzung der im Tarif aui
etwa 75 bis 170 % der Werte festgesetzten Zdélle, die
zu einer vollstandigen Drosselung des Imports zu
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fihren drohten und die Produktionskostenunter-
schiede weit Ubertrafen. Bei Rohpetroleum handelt
es sich um die Wiederaufnahme des in den Tarif-
verhandlungen miRglickten Versuchs, einen Zoll auf
Rohdl einzufihren, der mit der Notwendigkeit des
Schutzes gegen das venezolanische 61 in den Hafen
der atlantischen Kiste begrindet wird. Das inter-
essanteste  Moment in den Verhandlungen bildete
der scharfe Protest des Vertreters der organisierten
Arbeiterschaft gegen jede Zollherabsetzung, der sich
bis zu einer Verurteilung des Senats wegen der Ein-
leitung dieser Verhandlungen steigerte. Die weitere
Offentlichkeit hat bisher kein Interesse gezeigt,
steht aber in der Hauptsache immer noch, vielleicht
sogar noch scharfer als zur Zeit der Tarifberatungen,
auf dem hochschutzzdélinerischen Standpunkt. Auch
ein entscheidender demokratischer Wahlerfolg wird
also die Zollpolitik der Vereinigten Staaten nur wenig
beeinflussen.”

- Angesichts der Begeiste-

Fiasko der britischen rung, die in England far
Reichskonferenz eine Verstarkung der wirt-

= — schaftliehen Beziehungen
innerhalb des Empires wachgerufen worden war, ist
es verstandlich, daB die der Londoner Reichskonfe-
renz gestellten Prognosen im allgemeinen sehr gin-
stig lauteten. Die Warnungen vor solchem Optimis-
mus wurden jedoch durch Verlauf und Ausgang der
Konferenz vollauf bestatigt (vgl. zuletzt Nr. 43,
S. 1994). Was die wirtschaftlichen Fragen anbelangt,
so hat sie mit einem grindlichen MiBerfolg geendet.
Wahrend der letzten Konferenztage war deshalb die
Stimmung in Kreisen der englischen Regierung recht
gedruckt, noch gedrickter vielleicht bei den Dele-
gationen der Dominions, die von London keine Zu-
sage Uber eine Erweiterung des Praferenzsystems er-
langen konnten. Das einzige, was ihnen schlie8lich
versprochen wurde, war, daR die bestehenden Zoll-
begunstigungen fir weitere drei Jahre aufrecht
erhalten werden sollten, daR also die Labour-Re-
gierung keinen radikalen Abbau der bestehenden
Schutzzélle vornehmen wirde. Die Ubrigen wirt-
schaftlichen Fragen sollen auf einer neuen Konfe-
renz in Ottarva weiterberaten werden, die spéatestens
nach Ablauf eines Jahres zusammentreten soll. In
der Zwischenzeit soll ein Gedankenaustausch zwi-
schen den verschiedenen Regierungen die Mdglich-
keiten eines weiteren Ausbaus des Empiresystems

Sanierung der Vereinigte Jute AG

Erst durch die Sanierungsvorschlage des gréften
deutschen Jute verarbeitenden Unternehmens, der zum
Blumenstein-Konzern gehorenden Vereinigte Jute-Spin-
Jlerei und Weberei AG, Hamburg, ist man in weiten
Kreisen darauf aufmerksam geworden, welch schwere
Krise diesen Zweig der Textilindustrie getroffen hat. Man
schatzt, daB die Kapazitat der deutschen Juteindustrie
gegenwartig nur etwa zur Halfte ausgenutzt wird. Unter
diesen Umstédnden sind Verluste unvermeidbar. Bei der
Vereinigte Jute AG sollen allerdings noch besondere
ehler begangen worden sein, lber die der bisher nicht
Vorliegende Geschéaftsbericht, wie man winschen mufR,
)e notige Aufklarung bringen wird. Ohne solche Er-
Auterungen ist der scharfe Kapitalschnitt, den der Auf-
?)chtsrat jetzt vorgeschlagen hat, schwer verstandlich,
ie Bilanz fir 1929 weist bei 15 Mill. RM Kapital nur
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klaren. Vom Standpunkt der Empirepolitiker ist
dieses Ergebnis beinahe gleich null. Um das Fiasko
der Konferenz zu verdecken, beruft man sich des-
halb auf die ,imponderabilien”: die persénliche Aus-
sprache der Regierungschefs habe klarend und
einigend gewirkt, der Zusammenhalt des Britischen
Empire sei unerschiitterlich usw. Eine noch schwerere
Niederlage als die — insbesondere vom kanadischen
Ministerprasidenten vorgetragenen — Winsche der
Dominions haben die von den englischen Empire-
fanatikern selbst vertretenen Bestrebungen erfahren.
Das Schlagwort Empire Freetrade erinnert jetzt an
eine peinliche Blamage. Aber die Labour-Regierung
ist mit ihren Winschen wund Gegenvorschlagen
ebensowenig durchgedrungen. lhre Anregungen liefen
darauf hinaus, Einfuhrkontrollsteilen und staatliche
Einkaufsdamter zu schaffen. Aullerdem sollten fir
eine Anzahl von Lebensmitteln Kontingente einge-
fuhrt werden, bei denen die Interessen der Domi-
nions besondere Berlcksichtigung erfahren sollten.
Von diesem ganzen Plan ist nur ein System von Ein-
fuhrzertifikaten fir Weizen Ubrig geblieben, das der
zustandige Ausschuf3 der Konferenz unter Vorsitz
des Handelsministers Graham als theoretisch durch-
fuhrbar bezeichnet hat; dieses System wiirde den
englischen Millereien eine Art Beimahlungszwang
von Empireweizen auferlegen. Fur alle anderen
Lebensmittel sowie fir die sonstigen Einfuhrwaren
hat sich die Einfuhrkontrolle als ungangbar erwiesen.
Die einzige Gruppe, die bei diesem Fiasko einen
Vorteil fur sich buchen kann, ist die offizielle Rich-
tung der Konservativen Partei. Die unbequeme Kon-
kurrenz durch die larmende Propaganda von Lord
Rothermere und besonders Lord Beaverbrook ist sie
so gut wie ganz los geworden. Andererseits hat
die Labour-Regierung und damit die Labour-Partei
eine empirefeindlich erscheinende Politik getrieben,
fur die hauptsachlich die unnachgiebige Haltung
des standhaften Freihdndlers Philipp Snowden ver-
antwortlich gemacht wird. Baldwin, der sich als
Fihrer der Konservativen Partei jetzt wieder sehr
fest im Sattel fuhlen kann, hat nun die Bahn frei
zur Propagierung eines allgemeinen Zolltarifs, bei
dem die Praferenzwinsche der Dominions Berick-
sichtigung finden sollen. Die Enttduschung Uber das
Fiasko der Empirekonferenz berechtigt die Kon-
servativen zu neuem Mut: sie hoffen die néachsten
Wahlen mit derselben Zollparole zu gewinnen, mit
der sie sich 1924 eine Niederlage zugezogen hatten.

einen Verlust von etwa 3,8 Mill. RM aus, und dement-
sprechend hatte inan in Verwaltungskreisen zunéchst nur
mit einer Zusammenlegung im Verhaltnis 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 Mill. RM herabzusetzen und um 3 Mill. RM Vor-
zugsaktien wieder zu erhéhen. Offenbar beruht die Ver-
scharfung des Zusammenlegungsvorschlags auf der
wesentlich verschlechterten Entwicklung in diesem Jahr.
Bemerkenswert ist, dal durch die Sanierung der EinfluR3
der Blumenstein-Gruppe auf das Unternehmen zuriick-
gehen wird. Schon bisher ist mit einer Minoritat die
Londoner Handelsfirma Rhally interessiert, die auch auf
Grund von Rohjutelieferungen Forderungen gegen die
Gesellschaft hat. Diese englische Gruppe wird voraus-
sichtlich die neuen Aktien Ubernehmen. Wieweit auch



2168

die alten Stammaktien in andere H&ande; Ubergehen wer-
den, ist in dem Zeitpunkt, wo diese Zeilen geschrieben
werden, noch nicht zu Ubersehen.

Erneuerung der ruméanischen Erdél-Restriktion

Das Restriktionsabkommen zwischen den freien Erddl-
produzenten Rumaniens und den rumanischen Tochter-
gesellschaften der anglo-amerikanischen Erddlkonzerne
vom Juni 1930 war vor wenigen Wochen gekiindigt worden
(vgl. Nr. 45, S. 2082). Schneller als man erwarten durfte,
ist eine Erneuerung des Abkommens gelungen. Allerdings
multen die Amerikaner der Hauptgegnerin des Pakts, der
Steaua Romana, eine wichtige Konzession machen: die Ge-
samttagesausbeute wurde von 15500 auf 14000 t erhoht, und
der Steaua Romana wurde eine der Mehrerzeugung unge-
fahr entsprechende hohere Quote bewilligt. Diese Losung, die
mit dem Sinn des Restriktionsabkommens schwer in Ein-
klang zu bringen ist, kann nur damit entschuldigt wer-
den, daR auch die neue Produktion noch weit unter der
Forderung liegt, die vor dem Abkommen galt. Die Bereit-
willigkeit der groRen Konzerne zu diesen Zugestandnissen
dirfte mit dem Wunsche zu erklaren sein, nach dem Zu-
sammenbruch des amerikanischen Exportkartells (vgl.
Nr. 46, S. 2119) ein Wiederaufleben von Preiskampfen in
Rumé&nien und auf den ruménischen Absatzmérkten unter
allen Umstanden zu vermeiden. Deshalb werden auch die
Verhandlungen (in Paris und London) um ein rumanisches
Exportkartell energisch fortgesetzt.

Polnische Bankenfusion

Man schreibt uns: ,Eines der Sorgenkinder der Oster-
reichischen Credit-Anstalt ist eine polnische Beteiligung,
die Bank Matopolski in Krakau. Trotz wiederholter und
kostspieliger Sanierungsversuche ist es der Wiener Bank
bisher nicht gelungen, das Krakauer Institut rentabel zu
machen. Eine vor nicht allzu langer Zeit durchgefiihrte
Kapitalerhohung hatte keinen Erfolg, im Gegenteil, die
letzte Bilanz dirfte sogar einen erheblichen Verlust aus-
weisen. Die Bank Matopolski arbeitete vor dem Krieg unter
der Firma Bank fiir Handel und Gewerbe in Galizien. lhre
Interessen liegen hauptsachlich in der polnischen Petro-
leumindustrie, der es nichts weniger als gut geht. Die
Tragfahigkeit dieses Pfeilers fiir das Geschaft der Krakauer
Bank ist recht unsicher geworden. Die Credit-Anstalt hat
infolgedessen die Lust an der Weiterfihrung des Unter-
nehmens verloren und will es durch Fusion in die War-
schauer Diskontobank aufgehen lassen. Die Warschauer
Diskontobank gehért ebenfalls dem Interessenkreis der
Credit-Anstalt an (ebenso wie die Schlesische Escompte-
bank und die Lemberger Hypothekenbank). Sie hat ein
Aktienkapital von 10 Mili. Zloty, die Bank Matopolski ein
Kapital von 5 Mill Zloty. Im Jahre 1920 aus der Lemberger
Filiale der Ostereichisclien Credit-Anstalt hervorgegangen,
hat sie sich im Gegensatz zur Bank Matopolski giinstig
entwickelt. Das Umtauschverhaltnis wurde urspriinglich
so bestimmt, daB die Malopolski-Aktionare das Doppelte
dessen erhielten, was sich nach dem Kursverhéltnis der
beiden Aktien ergeben wirde: 16 Malopolski-Aktien fir
eine Diskonto-Aktie. Aus gebihrenrechtlichen Griinden
wurde aber das Umtauschverhéltnis auf 20 : 1 verschoben
und den Besitzern von Malopolski-Aktkn eine ent-
sprechende Barabfindung zugesichert. Der Malopolski-
Konzern dirfte nicht ganz tGbernommen werden. Einige
der Industriebeteiligungen soll angeblich der polnische
Staat Ubernehmen.”

Die Reorganisation das Mautner-Textilkonzerns

Man schreibt uns: ,Nach dem Zusammenbruch der
Boden-Credit-Anstalt zeigte es sich, dall neben anderen
auch das groRte mitteleuropédische Textilunternehmen, der
Mautner-Konzern, in hohem MafRe sanierungsbedurftig
sei. Wie immer in solchen Fallen, war es eine Summe von
Fehlern finanzieller, technischer und organisatorischer
Art, die zum Niedergang gefiihrt haben. Dazu kamen die
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schweren Folgen der lange wahrenden Textilkrise. Da
die vielen Unternehmungen des Konzerns in allen Nach-
folgestaaten verstreut liegen, gestaltete sich die Sanierung
recht schwierig. Der RechnungsabschluR der tschecho-
slowakischen Muttergesellschaft, der Textilwerke Mautner
AG, Prag, Uber das Jahr 1929 ergibt, daR es bisher erst
gelungen ist, einen Teil des Reorganisationsplanes durch-
zufihren. Die Bilanz schliet mit einem offenen Verlust
von 95 Mill. Kc¢, nachdem bereits vorweg 40 Mill. durch
Abbuchung von den Reserven gedeckt worden sind.
Diese Verluste entstanden durch Entwertung des grof3en
Rohstoff- und Warenlagers und der Debitoren. Der offen-
gebliebene Verlust von 95 Mill. wird durch eine Kapital-1
herabsetzung von 100 auf 5 Mill. Kc gedeckt werden.
Spater soll das Aktienkapital wieder auf 35 Mill. erhdht
werden. Mit den in der Bilanz zutage getretenen Ein-
buBen ist die Verlustliste aber keineswegs erschopft. Es
fehlen noch jene Verluste, die durch die Beteiligungen
entstanden sind. Die Beteiligungen stehen mit 63 Mill. Kc
zu Buch. Fast die ganze Summe entfallt auf die Ein-
kaufs- und Finanzierungsgesellschaft, die Textielwerke
Mij. Mautner in Rotterdam, die ein Kapital von 3 Mill-
Gulden ausweist. Die Gesellschaft hat das Kapital wohl
in vollem Umfang verloren und wird auch liquidiert wer-
den. Inzwischen ist auch die Belgrader Mautner AG
unter dem Buchwert verkauft worden. Von den Ubrigen
Konzernunternehmungen ist anzunehmen, daR die Oster-
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 mussen. In
der Tschechoslowakei wurden zwei Fabriken verkauft
— ob mit Gewinn, steht nicht fest —, drei Fabriken still-
gelegt und die Erzeugung in Nachod konzentriert. In
Osterreich  wurden ebenfalls drei Fabriken stillgelegt.
Durch die Abverkdufe ist der Besitz an Spindeln des
Konzerns von 705000 auf 650000 gesunken. Weitere
180 000 wurden zum grof3ten Teile wahrscheinlich dauernd
stillgelegt. Der Stand an Webstihlen wurde von 11 000
auf 8000 vermindert. Von den 8000 wurden 3100 auRer
Betrieb gesetzt. Die Neuorganisation der Verwaltung und
der Betriebe gilt als sehr weit fortgeschritten. Ungel6st
ist noch die Frage der finanziellen Sanierung. Trotz des
Verkaufs einiger Fabriken und der Kapitalerhdhung bleibt
der Schuldenstand des Konzerns auf3erordentlich hoch-
Gegenwartig ist die Lage so, dal die zwei Konzern-
banken, die Zivnhostenska banka und die Credit-Anstalt,
ihre bedeutenden Kredite ungekiindigt aufrechthalten, sie
jedoch nicht erhohen. Sie werden wohl auch grof3e Zins-
nachlasse gewdahren. Damit ist dem Konzern jedoch im
Grunde nicht gedient; seine Lebensfrage ist die Schaffung
eines ausreichenden eigenen Betriebskapitals.”

Karl Bucher f

In der vergangenen Woche ist im Alter von 83 Jahren
der Nationalokonom Karl Blicher gestorben. Bicher, der
zeitlebens ein Kampfer war, begann seine Laufbahn als
Lehrer an der Wohler-Realschule in Frankfurt a. M. Im
Jahre 1878 folgte er einem Rufe der ,Frankfurter Zeitung »
in deren Redaktion er mehrere Jahre arbeitete. Seit dieser
Zeit datiert sein starkes Interesse fir alle Fragen der
Presse. Nach Beendigung seiner publizistischen Tatigkeit
habilitierte sich Blcher in Minchen fir Nationalékonomie
und Statistik und gelangte ber Dorpat, Basel und Karls-
ruhe 1892 als Ordinarius nach Leipzig, wo er bis zu seinem
Tode eine fruchtbare Wirksamkeit entfaltete. Biicher
zeichnete sich nicht nur durch umfassendes Wissen, glan-
zende Darstellungsgabe und grindliche Gelehrsamkeit
aus, sondern ebensosehr durch seine Unabhangigkeit und
den Mut, mit dem er seine Uberzeugung vertrat. Die zahl-
reichen Kampfe, die Bicher durchgefochten hat, sind nich
nutzlos gewesen, weder die scharfen wissenschaftlichen
Auseinandersetzungen, die er auf seinem engeren Arbeits-
gebiet gefiihrt 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 Bilcher in der vordersten
Reihe, wenn es galt, fir die Freiheit der Forschung ein-
zutreten. Dann wies er ricksichtslos und mit seltenem Be-
kennermut auf die Gefahren hin, die der Wissenschaft
drohten. Am bekanntesten und verbreitetsten ist Biichers
zweibandiges Werk, das er nach der an der Spitze stehen-
den Abhandlung ,Die Entstehung der Volkswirtschaft"
genannt hat. Sehr wertvoll sind die in dem Buche ,Arbeit
Und Rhythmus* verdffentlichten Untersuchungen, mit
denen Bicher seiner Zeit vorauseilte. Von den zahl-
reichen anderen Schriften Biichers soll hier nur noch auf
seine Arbeiten ber das Zeitungswesen hingewiesen werden,
das er, wie einer seiner Schiler einmal sagte, ,universitats-
fahig“ gemacht hat. Bicher griindete in Leipzig das erste
zeitungswissenschaftliche Institut und war damit bahn-
brechend fiir die anderen deutschen Universititen. Wenn
seine Bestrebungen, eine neue Disziplin, die Zeitungs-
wissenschaft* zu schaffen, auch erfolglos bleiben mufRten,

warum es eine solche ,Wissenschaft* nicht geben kann,
kann hier nicht naher dargelegt werden —, hat doch seine
kritische Beschaftigung mit dem Zeitungswesen, insbeson-
dere mit der Tagespresse, grofen Nutzen gebracht und lau-
ternd gewirkt. — Was Bicher fur die Wissenschaft ge-
leistet hat, bleibt ihr dauernder Besitz, dal seine charakter-
volle Personlichkeit nicht mehr zu den Lebenden zahlt,
bedeutet fiir sie einen unersetzlichen Verlust.

Personalia

Ministerialdirektor Jaques scheidet aus dem Vorstand
der PreuBische Elektrizitats-AG aus und tritt in deren
Aufsichtsrat ein.
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Das ehemalige Vorstandsmitglied der Farbwerke vorm.
Meister Lucius & Briining, Professor Dr. Hermann Reisen-
egger, der friher einen Lehrstuhl an der Technischen Hoch-
schule Charlottenburg innehatte, ist gestorben.

Der akademische Senat der Universitat Minchen hat den
Direktor der Minchener Riuckversicherungs-Gesellschaft
Carl Schreiner wegen seiner Verdienste um das deutsche
Volkstum und um die Universitat Minchen zum Ehren-
burger der Universitat ernannt.

Mit Ablauf des Jahres wird Stadtrat a. D. Eduard Marx
auf Grund freundschaftlicher Ubereinkunft aus der Bank-
firma S. & H. Goldschmidt in Frankfurt am Main als
Teilhaber ausseheiden.

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

Der Grinder der Vereinigte Elbe-Schiffahrts-AG und
fruhere Vorsitzende des Reichsarbeitgeberverbandes der
deutschen Binnenschiffahrt, Georg Placke, ist im Alter
von 82 Jahren gestorben.

In der Generalversammlung der Miunchener Lichtspiel-
kunst AG (Emelka) wurden als Vertreter der neuen Grof3-
aktionargruppe Albert Kohan, Paris, Frank Deutsch,
Direktor Georg von Falkenhayn und Rechtsanwalt Dr.
Richard Rosendorff in den Aufsichtsrat gewahlt.

Der Privatdozent flr birgerliches Recht an der Berliner
Universitat, Dr. Helmut RUhl, 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.

fttmrtuc

AUcas, Emma: Die Wahrung der Vereinigten Staaten
von Amerika mahrend des Weltkriegs. Leipzig 1930.
Akademische Verlagsgesellschaft. 141 Seiten. —
Preis 8 RM.

Warum diese (Leipziger) Dissertation, die gar zu viele
¢Puren ihres Ursprungs tragt und an vielen Stellen den
Eindruck eines Entwurfs macht, veroffentlicht werden
EliRte, ist nicht ersichtlich. Sie rechtfertigt das weder als
Abstandiger und neuer Beitrag zur Entwicklungs-
Schichte der amerikanischen Wahrung, noch als sich-
ei>de und zusammenfassende Darstellung fremder Unter-
teilungen. Obwohl die Arbeit, ,Die Wahrung der Ver-
einigten Staaten“ Uberschrieben ist, schweigt sie Uber die
,'ragen der Preisentwicklung, Kaufkraftparitaten, Zah-
Jjugsbilanz, Kredit- und Diskontpolitik, Devisenpolitik,
KriegSIrlanzierung und ahnliche Probleme so gut wie voll-
hindig. Was bleibt, ist eine Darstellung der formalen
Jjahrungsverfassung, die weder klar noch eindrucksvoll
Irkt. Die Verfasserin hat sich vor allem die Aufgabe
|.estellt zu untersuchen, ob die Vereinigten Staaten im
Kriege die Goldwéahrung aufrechterhalten haben. Das wich-
Sste Kriterium zur Beantwortung dieser Frage bildet die
estaltung der Wechselkurse. Da der Dollarkurs im zwei-

Halbjahr 1914 und dann wieder von Mitte 1917 bis

Kitte 19(9 unter pari lag, hat nach Lucas in diesen Perioden
yKlit die Goldwahrung bestanden, sondern eine ,freie
p Ehrung“. Dabei blieb die Goldeinlésung in der ersten
Periode aufrechterhalten, in der zweiten war sie durch das
oldausfuhrverbot fir den internationalen Verkehr auf-
phoben. Zum Thema gehdrt eigentlich nur die Halfte der
erEteit. Auf den ersten zwanzig Seiten wird, zumeist in
mYgem AnschluR an Hasenkamp, eine Darstellung der
j*P ‘rangsVerfassung vor 1913 gegeben, wahrend S. 41—92

viel zu langen und ganz elementaren Ausfiihrungen
j,.er das Federal Reserve-System ausgefillt werden. Auf

N, Aheiten einzugehen, lohnt nicht. Daher nur drei apho-

Ische Bemerkungen: Die amerikanische Literatur ist

fast ganz unbericksichtigt geblieben. Das statistische
Material wird oft in wenig Ubersichtlicher Form darge-
boten. Die schlimme Gewohnheit, ganz einfache Tatsachen
mit 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

Meithner, Dr. Karl: Die Preisbildung an der Effekten-
boérse. Wien 1930, Verlag Julius Springer. IX, 150
Seiten. — Preis 10,50 RM.

Da ich (im Jahre 1910, 2. Aufl. 1929) ein Buch unter
demselben Titel: ,Die Preisbildung an der Wertpapier-
borse* herausgegeben habe, war ich nicht wenig gespannt
zu sehen, wie man es auch machen konnte...

Doch fand ich das Folgende: auf den ersten sechzig
Seiten eine sehr fliissig geschriebene und gut orientierende
JAllgemeine Preislehre”, die aber nur in wenigen Teilen
Neues bietet, z. B. dort, wo die Bdrsenpreise als Beispiele
mit herangezogen werden. In dem zweiten Hauptteil,
dessen Uberschrift ebenso lautet wie der Titel des Buches,
findet sich auf weiteren sechzig Seiten eine lehrbuchartige
Darstellung ,der Effektenbérse und ihrer Geschéafte”,
wobei die Geschlossenheit der benutzten Vorbilder in
keiner Weise erreicht wird. Auch die beiden letzten Ka-
pitel: ,Einflisse der verschiedenen Interessentenkreise auf
den Borsenpreis sowie ,Die organischen Sonderheiten der
Preisbildung an der Effektenbdrse* sind mehr oder weniger
Wiederholungen aus anderen Bichern, ohne daR dabei
wesentlich Neues herausgekommen ware.

Ich glaube nicht, daR in dieser Weise — 1 Teil: ,All-
gemeine Preislehre* und 2. Teil: ,Die Effektenbdrse und
ihre Geschafte® — die Forderung erfallt wird, die der
Verfasser in der Einleitung zu seinem Buche erhebt, die
Forderung, ,daR sich die verkehrswirtschaftlich eingestellte
Betriebswirtschaftslehre auch mit dem Preisproblem be-
schaftigen misse”.

Berlin Prof. Dr. W. Prion
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Gutehoffnungshitte Aktienverein
fir Bergbau- und Hulttenbetrieb

Dividendenerhéhung um 2 % — Hohe Rentabilitat der ver-
arbeitenden Werke — Geriichte iiber Anderungen in der
Vermaltung

Mit dem BeschluR einer Dividendenerhéhung (von 7 auf
9 %) durfte die Gutehoffnungshitte unter den Mitte 1930
abschlieBenden Montankonzernen allein stehen. Zur Er-
klarung der erhdhten Ausschittung, die angesichts der
allgemeinen Klagen Uber mangelnde Rentabilitat der deut-
schen Kohlen- und Eisenindustrie berechtigtes Aufsehen
erregte (vgl. Nr. 40, S. 1864), wurden in der Offentlichkeit
die Meinungsverschiedenheiten innerhalb der Aktionare,
die sich groBRtenteils aus Mitgliedern der Familie Haniel
zusammensetzen, herangezogen. Der Vorsitzende des Auf-
sichtsrat hat zwar dementiert, da ein groReres Aktien-
paket von einer Bank aufgekauft sei, da ein Aufsichts-
ratsmitglied der Vereinigte Stahlwerke AG, Werner Carp,
seinen Eintritt in den Aufsichtsrat der Gutehoffnungshitte
anstrebe und dal Kommerzienrat Reuscli, der bisherige
Generaldirektor, auszuscheiden beabsichtige, und augen-
blicklich scheint in der Tat eine Uberfremdungsgefahr
nicht mehr zu bestehen. Aber daR trotz des Pool-Vertrages,
der der Verwaltung ein Vorkaufsrecht auf abzustoRende
Aktien gibt, gewisse Besitzveranderungen 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, missen sich mit
fortschreitender Zeit und wachsender GroRe des Betriebes
lockern, zumal es sich bei der Gutehoffnungshiitte um eins
der altesten Unternehmen der deutschen Schwerindustrie
handelt.

Die Anfange dieses Unternehmens gehen bis in die Mitte
des achtzehnten Jahrhunderts zuriick. 1810 bestanden be-
reits drei Huttenwerke, 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 hauptsachlich
auf Eisenverarbeitung eingestellt und muRte den groRten
Teil des zu verarbeitenden Eisens zukaufen. Nach dem
Ubergang vom Holzkohlen-Hochofen zum Steinkohlenofen
setzte dann neben der Verfeinerung der Ausbau der Kohlen-
zechen ein. — Aus diesem kurzen Entwicklungsabri3 tritt

Bilanz der Gutehoffnungshitte, Nirnberg
(Mill. RM)

Aktiva

Werksanlagen ..., 4,050 3.894 3.517 3.846 3,797
Kalkstein- und Dolomitbriiche 0.109 2 KM 2 RM 2 UM 2 RM
Erzbergbau 1RM 1RM 1RM 1RM 1I1tM
Waldungen un 0.112 0.106 0.103 0.101 0.099

30.6.26 30.6.27 30.6.28 30.6.29 30.6.30

Beteiligungen... " 88943 90555 08338 98.766 100.019
Wertpapiere. . 0.026 0.026 3 RM 3 RM 3 RM
AuRenstande.... 3805 4,730 1686 1,382 2681

Arbeiter- u. Beamtenwohnungen — — — — —
Burgschaften... 0,927 1068 0881 0121 0,068

Passiva
Aktienkapital e, 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000
Gesetzliche Riicklage . . . . 8.000  8.000  8.000 8000 8000
Rucklage.. ) 4000 4000 4000 4000 4000

Schulden...
Biurgschaften
Reingewinn

0.993 1994 5724 6273 5966
0.927 1.068  0.881 0.121 0.068
4,051 5,317 5,920 5,822 8,629

Gewinn- und Verlustrechnung

(Mill. RM) 30.6.26130.6.27 30.6.28 30.6.29 30.6.30

Einnahmen

Vortrag
Rohgewinn.
Ubernahme des Gewinns der

Gutehoffnungshiitte Oberhau-

0.020 0,06t 0.517 0.320 0.222
4,350 0,308 0,632 3,113 4,773

SeN A G .o — 6,106 7,652 3,940 5,084
Ausgaben
Abschreibungen ... 0.319 1,147 2.881 1.550 1.449
Rohgewinn - 4,051 5,317 5,920 5,822 8.629
Dividende in e/ 5 6 7 7 10

bereits die groRe Bedeutung der Verarbeitung fir den Ge-
samtkonzern hervor.

Heute befindet sich das gesamte Aktienkapital der
schwerindustriellen Betriebe im Besitz der Nirnberger
Holding-Gesellschaft, an die die Belriebsiberschiisse ab-
gefuhrt werden. Der Hauptposten der Beteiligungen, das
Kapital der Gutehoffnungshiitte Oberhausen AG, betragt
zwar nominell nur 60 Mill. RM, doch tragen regelméaRig
auch die Verarbeitungsbetriebe wesentliche Betrage zum
Gesamtgewinn bei. Die wichtigsten der angeschlossenen
Verarbeitungsbetriebe sind folgende:

Maschinenfabrik Augsburg-Nirnberg AG (20 Mill. RM Kapital, letzte
Dividende 6 %, Majoritutsbeteiligung).

Maschinenfabrik ERlingen AG (6,4 Mill. RM Kapital, letzte Dividende
5%, Melirheitsbeleiligung).

Osnabriicker Kupfer- und Drahtwerk AG (9,6 Mill. RM Kapital, letzte
Dividende 5 %, im Vorjahr 6 %).

Fritz Neumeyer AG. Nirnberg (8 Mill. RM Kapital, letzte Dividende
10 %, im Vorjahr 0%, Mehrheitsbeteiligung).

Zahnraderfabrik Augsburg (2 Mill. RM Kapital. Mehrheitsbeteiligung)'

Eisenwerk Nirnberg AG (2 Mill. RM Kapital. Mehrheitsbeteiligung)'

Schwabische Huttenwerke, Wasseralfingen, GmbH (2 Mill. RM Kapital.
Beteiligung 50 %).

Deutsche Werft AG. Hamburg (10 Mill. RM Kapital, letzte Dividende
8 %, Beteiligung rund 24 %).

Haniel & Lueg GmbH, Disseldorf (20000 RM Kapital, Beteiligung
100 %). X

Deggendorfer Werft und Eisenbaugesellschaft mbH (10 000 RM Kapital.
Mehrheitsbeteiligung).

Franz Haniel GmbH. Dusseldorf (10 Mill. RM Kapital)
und verschiedene Handelsgesellschaften, wie z. B. die Gute Hoffnung”'
hiatte GmbH in Essen, die Frankische Eisenhandels GmbH in Nirnberg
und die Ferrostahl AG in Essen (Export).

Der Geschéaftsbericht gibt zwar an, dal3 fir alle verar-
beitenden Betriebe mit einem annehmbaren bis guten Er-
tragnis zu rechnen sei, doch kann man unmdéglich aus den
Dividendenzahlen (soweit sie vorliegen oder geschatzt
werden kénnen) auf das Mehr oder Minder an Rentabilitat
bei den Fertigbetrieben gegenuber den Rohstoffbetrieben
Rickschlisse ziehen: denn es ist hauptsachlich 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 ubrige Roh-
gewinn um 55 %. Schon daraus ist das bessere Ertragnis
der verarbeitenden Werke ersichtlich. Nun betrug aber der

Bilanz der Gutehoffnungshitte, Oberhausen

(Mill. RM) 130, 6. 26 30, 6. 27 30. 6. 28 30. 6. 29 30. 6J?

Aktiva
We'rksanlagen .............................. 35.854 36,667 39.683 40,381 40,423
Steinkohlenzechen .....oco.... 25230 23435 25340 25380 2252
Waldungen und Grundstiicke .. 6,816 9,428 9,197 9,223 9,229

Guthaben in laufender Rech-
nung, geleistete Anzahlungen,
Bankguthaben usw

Kasse ..

Wechselbestand

Vorr te an Rohstoffe
tigen und fertigen Waren .. 9,817 14435 12728 17.327 19315

Birgschaften ... 8,060 13,742 17,368 21,210 19.280

56,845 63532 60209 60933 61401
0199 0236 0283 0201 0302
1153 3261 5538 5566 94

Passiva

AKLENKAPItAl oo 60.000 60,000 60.000 60,000 60.00»
Gesetzliche bzw. satzungs- 600

maRige Ricklage.... 6,000 6.000 6.000 6.000 22632
Dollaranleihe 40,950 38,961 36,861 34,761 g
Schulden in laufender Rechnung

und erhaltene Anzahlungen.. 28.837 46.034 50.117 58.340 61522%0
Birgschaften 8.060 13.742 17.368 21.210 (m-
Reingewinn... 5) 0126 2) 6106 *) 7.652 !) 3.040 9 I

1) Einschl. Vortrag aus dem Vorjahr. — 2) Der Reingewinn wird 0
die Gutehoffnungshiitte Aktienverein fur Bergbau und llittenbetrieb
Nirnberg uberwiesen.

Gewinn- und Verlustrechnung

(Mill RM) [30, 6, 26 30, 6, 27,30, 6. 28 |30. 6. 29jO j23
Einnahmen
Betriebsgewinn ......... 5252 10,154 12,693 8,943 11380
Ausgaben
. 6.305
Abschreibungen ... 5.126 4.047 5.041 5.003

REINGEWINN eorrerrrerr .) 0126 2) 6,106 ») 7.652 s)3.940 1) 5084

« Einschi. Vortrag aus dem Vorjahr. - *) Der Reingewinn wird »J
die Gutehoffnungshiitte Aktienrerein fir Bergbau und HuttenbetneD
Ndrnberg Uberwiesen.
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Gesamtumsatz der Oberhausener Gesellschaft im Vorjahr
219 Mill. RM, diesmal hingegen 2132 Mill. RM. DaR der
um 29 % hohere Gewinn des Oberhausener Werkes aus
einem um 3 % niedrigeren Umsatz erwirtschaftet wurde,
ist selbst unter Berilicksichtigung wesentlicher Rationalisie-
rungserfolge nicht sehr wahrscheinlich, zumal der Export-
anteil der Eisenindustrie im letzten Geschaftsjahr wesent-
lich groBer war als ira vorletzten und die Exportpreise des
letzten Geschaftsjahrs fur Stabeisen etwa bei 107 RM, im
vorletzten dagegen Uber 115 RM gelegen haben durften.

Die Lage des Oberhausener Unternehmens ist besonders
gunstig im Hinblick auf die erhdhten Investitionen und
Abschreibungen, In den letzten Jahren standen den
ausgewiesenen Zugangen fast immer gleich hohe Ab-
schreibungen gegeniber. Im Vorjahr ist dieser Grundsatz
besonders streng befolgt worden, die Zugange sind um
10 %, die Abschreibungen um 2b % gestiegen. In den
Vorraten, die nur um 12% hoher bewertet werden als im
Vorjahr, muf3 eine erhebliche stille Reserve stecken; denn
sowohl die Kohlenhalden als auch die Erzbestdnde der
Gutehoffnungshiitte (wie aller Montan-Konzerne) waren
am Bilanzstichtag mindestens zwei bis dreimal so groR
als ein Jahr vorher. Da sowohl eine geringere Abschrei-
bung wie eine hohere Bewertung der Vorrate maoglich
gewesen ware, wenn fir die beabsichtigte Gewinnaus-
schittung das Betriebsergebnis nicht ausgereicht hétte,
dirften die ausgewiesenen Gewinne tatsachlich verdient
Worden sein.

Als Erklarung fir diese ungewdhnliche Rentabilitat
reicht die Eeststellung, daf der Eisenabsatz auf3erhalb des
Konzerns zu einem kleineren Teil als bei anderen Eisen-
werken ins Ausland geht, nicht aus. Man muf3 vielmehr
annehmen, daR die Oberhausener Gesellschaft hauptsach-
lich an dem Absatz an die verarbeitenden Betriebe ver-
dient hat. Um so auffallender ist die Mitteilung des
Geschaftsberichts, daB — ebenso wie bei den Klockner-
Werken (vgl. Nr. 46, S.2124) — die Geschaftslage in den
Verarbeitungsbetrieben wesentlich besser war als in den
Kohle und Eisen erzeugenden Betrieben.

Da im Hinblick auf die Uberkapazitat 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, fir in- und ausléandische Aufkaufer an Wert.
Diese Lage ermdoglichte es dem Leiter des Unternehmens,
Kommerzienrat Reusch, jahrelang in den zahlreichen
Kartellverhandlungen individualistische Gedankengange
ni betonen. Wenn der Geschéftsbericht dieses Jahr aus-
fuhrt, daB internationale Verbande fur die Beteiligten nur
dann einen Wert haben, wenn sie sich auf fest
Beschlossene nationale Verbande stitzen kénnen und
‘vori vornherein als zentrale Verkaufsverbande fur eine
Dnge Zeitdauer aufgebaut und nach einheitlichen Grund-
sdtzen geleitet werden, so darf man dies wohl mehr im
Sinne einer ,Feststellung” als eines Gesinnungswechsels
Ansehen, zumal beziglich der Kohle betont wird, daR eine
Deie Wirtschaft die aufgetretenen Schwierigkeiten be-
stimmt Uberwunden hatte.

Rheinisch-Westfalisches Elektrizitatswerk AG

Weiterer technischer Ausbau — Ungenligende Aufschliisse
Uber Ertrag und Bilanz — Wieder 10 % Dividende

Die Rheinisch-Westfélische Elektrizitatswerk AG in
Essen (RWE), das groRBe 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 vorangegangenen Jahr; aber schon die
Fortschritte in der Durchfihrung der alten Plane be-
tteten eine gewaltige Steigerung der technischen Ka-
pazitat. Die Zunahme der Stromabgabe in den vom RWE
ontrollierten Werken von 2,7 auf 35 Milliarden kWh
en»zeichnet diese Entwicklung. Sie vollzog sich auf
Mehreren Wegen.
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Von den eigenen Werken des RWE erfuhr das grofdte,
das im Kolner Bezirk auf der Braunkohle stehende Golden-
berg-Werk, eine Erweiterung seiner Leistungsfahigkeit von
400 000 auf 500000 kW, womit es zum groRten Kraftwerk
in Deutschland wurde. Fertiggestellt wurde auch das
Pumpspeicherkraftwerk Herdecke im Ruhrtal, das weniger
wegen seines Umfangs (140000 kW) als wegen seiner
wichtigen Funktion als Ausgleichsanlage zwischen den
Zeiten starker und geringer Inanspruchnahme eine wesent-
liche Bedeutung fiir das gesamte Verteilungsnetz hat.
Welche Ersparnisse durch dieses Werk erzielt werden
kénnen, wird in einer graphischen Darstellung des Berichts
gezeigt, die wahrscheinlich ein typisches und nicht ein
ungewohnlich ginstiges Beispiel herausgreift: Sie zeigt die
schwankende Belastung des Netzes im Laufe eines Tages
und die UberschuBmengen, die Herdecke aufnahm, sowie
die ZuschuBmengen, die es abgab. Dabei ergibt sich, daR
ohne Berlcksichtigung des Ausgleichs durch Herdecke die
héchste Belastung im Laufe des Tages um 66% Uber der
niedrigsten lag, daB aber durch das Pumpspeicherwerk
diese Spanne fir die Krafterzeugung auf 24 % gedriickt
wurde. Von Bedeutung ist dies vor allem im Zusammen-
hang mit einer weiteren Etappe des Ausbauprogramms,
die im abgelaufenen Jahr erreicht wurde: die groRe
Hdéchstspannungsleitung von der hollandischen Grenze bis
nach Vorarlberg mit einer Lange von etwa 800 km kam
voll in Betrieb. Uber die zentrale Schaltstation Brauweiler
bei Kdln wird nun der Strombedarf eines Netzes aus-
geglichen, das sich auf 4300 km Drehstromleitungen von
220000 und 100000 Volt und 49 Hoéchstspannungsstationen
stlitzt. So wird beispielsweise der Nachtstrom aus Vorarl-
berg in Herdecke aufgespeichert und am Tage, der infolge
des Uberwiegens der industriellen Abnehmer fir das RWE
mweitaus die gréRte Beanspruchung bringt, in Westdeutsch-
land abgegeben.

Diese technischen Fortschritte: die Nivellierung des
schwankenden Strombedarfs durch das Speicherwerk und
die Verbindung der AlpenWasserkrafte mit den Braun- und
Steinkohlenkraftwerken des Westens sind gewil3 imposant.
Zur wirtschaftlichen Rechtfertigung dieses Werks galt es
zunachst, Absatz fir 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 Ubernahme der Ver-
teilungsunternehmungen in den Landkreisen Simmern und
Aachen. Trotzdem gelang es, den Stromabsatz um rund
700 Mill. kWh zu steigern, d. h. noch etwas starker als im
vorangegangenen Jahr, und zwar wieder hauptsachlich
durch Generalvertrage mit groen Industriewerken wie
Mannesmann und Gutehoffnungshitte. Die im Vorjahr
ausgesprochene Hoffnung, fiir das eigene Netz des RWE
die Grenze von 3 Milliarden kWh zu Uberschreiten, hat
sich aber infolge des Konjunkturrickgangs nicht erfllt.
Der Bericht enthalt keine Angabe dariiber, wie weit nun
eigentlich beim gegenwartigen Stromabsatz die Kapazitat
der Anlagen ausgenutzt war. Er betont nur, dall man
durch Verbilligung des Haushaltstarifs den Stromabsatz
anzuregen versucht habe und daR der Strombezug auch
fur den kleinsten Haushalt nicht unerschwinglich sei; ob

das bei der Bedingung einer Mindestabnahme von

100 kWh monatlich tatsachlich gilt, ist jedoch zweifelhaft.
Stromabgabe

(Mill. k W h) 11925/26 j 1926/27 [1927/28 11928/29 ! 1929/50

RWE Kraftstrom ... 1083.3 11541 1334.9 1935.3  2637.8

RWE Lichtstrom ... 75.5 92.3 1135 131 9 144,5

RWE Gesamtabgabe 1157,8  1246,3 14485 20672 27821

Main-Kraftwerke ... 735 87.8 105.3
Braunkohlenmd. .. . 172.6 182 6 199,3
Paderborner Elt-Werk 134 20.3 24.0

RWE-Netz insgesamt 1708.0 23579  3110,7
RWE-Konzern insgesamt .......... 2100.0 2700.0 3500.0

Weit weniger klar als auf dem Gebiete der technischen
Entwicklungen sind die Angaben des Berichts Uber 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 mit den
Dividenden von Konzernfirmen und den eingenommenen
Zinsen. Das ist um so befremdlicher, als zweimal in den
letzten Jahren Berliner Borsenprospekte vorgelegt wurden,
die wenigstens die Hohe der Zinseinnahmen und Beteili-
gungsertrdge gesondert enthielten. Man sollte annehmen,
dall das RWE genau so wie andere Gesellschaften der
Borse gegentber die Verpflichtung Gbernommen hat, die
im Prospekt vorgenommenen Gliederungen auch auf die
Versaumnis vorlage; ein Eingreifen des Borsenvorstandes,
wie in einigen anderen Fallen, erscheint deshalb not-
wendig, damit in der Generalversammlung am 28. No-
vember die Licken ausgefillt werden. Inzwischen kann
man nur feststellen, daB der Rohgewinn gegenuber dem
vorigen Jahr um knapp 20 % gestiegen ist, wahrend die
Stromabgabe im Konzern um 30 % und bei der Gesell-
schaft selber sogar noch etwas starker 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. Damit hat sich allerdings auch die Abschreibungs-
quote von 7,2 auf 59 % des Nettobuchwerts der Anlagen
gesenkt. Der Bericht gibt dazu keine Erklarung, sondern
erwahnt nur, dall die Abschreibungen nach den von der
Steuerbehérde anerkannten Satzen vorgenommen wurden;
im vorigen Jahre fehlte dieser Hinweis; man darf wohl
annehmen, daB damals in der Handelsbilanz mehr abge-
schrieben wurde als in der Steuerbilanz, wéahrend man
dieses Mal darauf verzichtet hat, um auf das erhohte
Kapital wieder 10 % ausschiitten zu kdnnen.

Gewinn- und Verlustrechnung

(Mili. RM), 130, 6, 26 30. 6, 27131), 6, 28 30. 6. 29130. 6. 30

Einnahmen

Vortrag
Betriebsgewinn .
zZinsen ...,
Beteiligungsertrag

0,009 0016 0011 0020 0,017

> 35435 45336

j 37,338 >43,070 4,11S 6,951 } 72,084
8851 8380 J

Ausgaben
Verwaltungskosten u.verschied.
Ausgaben 9,421 5,263
Zinsen } 13,767 } 14475 J'075 13478 } 20999
Abschreib 11.545 14,927 16.585 21.620 24.620
Uberschuf’ 12,035 13,684 15333 20,326 26,483

Dividende in %
Inhaberaktien
Namensaktien

8 9
12 5 3y 9 3} 10 } 19
Von der diesjahrigen Dividende flieRt allerdings ein Teil
in die Gesellschaftskasse zuriick. Denn die Ausschittung
wird auf das gesamte Kapital berechnet, obwohl es nicht
ganz begeben ist. Bei der letzten Kapitalerhdhung um
62 Mili. RM wurden nur 29,27 Mill. Inhaberaktien den
Aktiondren zu 130 % angeboten, wahrend 30,73 Mill. an
die Rheinisch-Westféalische Treuhand GmbH gingen, die
voll im Besitz des RWE ist, so dal es sich praktisch um
Vorratsaktien handelt. Diese sollen teilweise fir die Aus-
Ubung des Optionsrechts durch die Inhaber der in Amerika
begebenen Anleihen, teilweise fir die Deckung weiteren
Kapitalbedarfs bereitgehalten werden. Da der Kurs seit
der Begebung der Optionsanleihe unter dem Optionspreis
lag, dirfte 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 Zugéange 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 Sidrand seines grofRRen
Netzes, also im Schwarzwald, am Oberrhein und in Vor-
arlberg. Auf diesem Gebiet liegen auch die begonnenen
Aufgaben, die im neuen Jahr ihre Fortsetzung finden
laufende Berichterstattung zu Ubertragen, so daf} jetzt ein
sollen. Im Schwarzwald soll die Verbindung des Schluch-
seewerks (RWE-Beteiligung 50 %, Rest badischer Staat
und schweizerische Unternehmungen) mit der groRen Sid-
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leitung hergestellt werden. Auch der Anschlu der Ober-
rheinwasserkréafte soll vorgenommen werden. Hier hat die
Rheinkraftwerk Albbruck-Dogern AG in Waldshut (RWE-
Beteiligung 77 %) mit dem Ausbau ihrer Staustufe be-
gonnen. AuBerdem hat sich das RWE mit 30 % an der
schweizerischen Aare-Werke AG beteiligt, die Projekte fir
die Kraftstufen Klingnau und Wildegg-Brugg ausarbeitet.
Fur die Verwaltung dieser schweizerischen Beteiligung
und der Beteiligung an der Vorarlberger Elektrizitats-
Leitungs GmbH in Bregenz, der die Leitungen von den
Vermunt-Werken bis zur 0Osterreichischen Landesgrenze
gehdren, hat das RWE eine schweizerische Holdinggesell-
schaft gegrindet, die ,Finelektra“ Finanzgesellschaft fir
Elektrizitatsbeteiligungen AG in Aarau; sie ist mit nicht
weniger als 30 Mill. Fr Kapital ausgestattet, was die GroR3e
dieser Projekte oder der Aufgaben, die sie sonst noch er-
fullen soll, kennzeichnet. SchlieBlich hat das RWE einen
Vertrag mit der Neckar AG geschlossen, der ihr den Strom
von vier Staustufen des Neckarkanals und aus den Kraft-
werken der bereits erwahnten Gesellschaften sichert, wo-
gegen das RWE Hilfe bei der Baufinanzierung leistet.

Zur Finanzierung dieser Bauten {bernahm das RWE
die Garantie flur eigene Anleihen der Vertragsgesell-
schaften: 40 Mill. Schweizer Fr fiur die Rheinkraftwerk
Albbruck-Dogern AG, 7 Mill. Fr fur die Neckar AG
(frither schon 2 Mill. £ fur die Vorarlberger Illwerke und
35 Mill. Fr far die Schluchseewerk AG). Die neuen Gelder
flossen groRenteils an das RWE, das sie den betreffenden
Gesellschaften entsprechend den Baufortschritten zur Ver-
figung stellt und dann Hypothekensicherung an Stelle
seiner eigenen Garantie setzt, wobei aber der Strom-
lieferungsvertrag mit dem RWE die wirtschaftliche Basis
fir die Hypothekensicherung darstellt. Praktisch ist also
der Risikotrager bei diesen Bauten in hohem Umfange das
RWE selber.

Bilanz

Aktiva
Eigene Betriebe.....ccoeveeveeernnnnes 249,977 309.954 353,076 463,119
Effekten und Beteiligungen-— 69,045 69,793 88110 126,580 104,734
Vorschiusse an angegliederte

Unternehmungen 28,967 2S.876 35964 66.028 36.905

Debitoren 32.887 90.201 56241 93.527 171577
Vorrate 3,773 4,484  6.081 8.184 9.004
Kasse .. 0230 0172 0234 0318 0239
Anleihe-D — 1,090 — 4,000 10,804

Passiva
Alctien-Kapital: Inhaberaktien ,
Namensaktien, 4.400 4.400 4.400 5.400 7.400

135600 135.600 150.600 175.600 235.600

Reservefonds ...
Soziolfonds ...

30,395 30,395 30.395 37,385 52911
- — 0.502 1.032 2.107
Versicherungsfonds 13.200 13.254 12911 12853 12.853
Abschreibungen 111.720 126.046 139.640 161.260 185.880
Anleihen ... 44,016 104,859 103,712 185930 266,052
Forderungen angegliederter Un-

ternehmungen und fir dber-

nommene Anlagen

7,076 13656 22132 80.204 64.974
Hypotheken — 0.060 0.060  0.064 0 063
Kreditoren 26403 62595 60.001 78.199 142694
Zinsen u. rii 0.035  0.020  0.021 3413 4522
UberschuR ... . 12,035 13684 15333 20.326 26.483

Der aus der RWE-Bilanz ersichtliche Geldbedarf is*
trotzdem groR genug. Die eigenen Anlagen zeigen einen
Bruttozugang von 145 Mill. RM, wovon knapp 30 Mill. RM
durch Rickgang der Vorschiisse an angegliederte Unter-
nehmungen kompensiert werden. Das von einer beson-
deren GmbH erbaute Speicherwerk Herdecke wurde bisher
Uber das Anlagekonto finanziert und nach seiner Fertig-
stellung unter die eigenen Betriebe eingereiht. Die Ubrigen
Anlagenzugéange betreffen im wesentlichen Goldenberg und
die Erweiterung des Hochspannungsnetzes. Einen ge"
naueren zahlenmafigen Einblick erhalt 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 Borsen-
prospekt eingereicht wurde, der fiir eine nach amerika-
nischen Gewohnheiten aufgestellte ,konsolidierte Konzern-
bilanz* eine gewisse Aufgliederung enthalt. Das Betriebs-
konto, das in dieser Bilanz per Mitte 1929 mit brutto
143,25 Mill. $ erscheint (also um genau 30 % hoher als in
der Bilanz des RWE allein), besteht dort nur zu 25% aus




21. November 1930

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

Will man den Umfang der gesamten Anlagenkonten er-
fassen, soweit sie in der RWE-Bilanz erscheinen, so muf3
man zu den eigenen Betrieben nach Abzug der Abschrei-
bungen die Effekten und Beteiligungen und die Vorschiisse
an angegliederte Unternehmungen hinzuzahlen. Man
kommt dann auf einen Betrag von 624 Milk RM, d. h.
130 Mill. mehr als im Vorjahr. Davon ist der Buchwert
der Vorratsaktien abzuziehen; so ergibt sich, daB das
RWE im vergangenen Jahr rund 100 Millionen neu in-
vestiert hat. Hinzu kommt noch, daR die Schulden an
Konzernunternehmungen, die z. T. Restkaufgelder fiir An-
lagen — also Schulden auf frihere Investitionen — dar-
stellen, um 15 Milk RM vermindert wurden. Die neue An-
leihe von 20 Milk $ brachte etwa 75 Milk RM ein. Sie lie
das Anleihekonto um 84 Milk RM und das Disagio-Konto
um schatzungsweise 85 Milk steigen, wovon aber ein Teil
zusammen mit einem Teil des friheren Disagio-Kontos
abgeschrieben wurde. Die Kapitalerhéhung brachte —
wenn man die noch nicht verwerteten Aktien auller Be-

MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 2173

tracht 1aBt — rund 35 Milk RM; daR die Zunahme von
Kapital und Reservekonto in der Bilanz groRer ist, ergibt
sich aus der Verbuchung der noch nicht begebenen Aktien
und des 10 %igen Agio auf sie. Stark erhdht haben sich
auch Debitoren mie Kreditoren, was wohl zum grof3en
Teil von der Verwaltung der Anleiheerlése fiir das Rhein-
kraftwerk und die Neckar AG herriihrt. Die Steigerung
ist bei den Debitoren mit 78 Millionen etwas gréRer als
bei den Kreditoren mit 64,5 Milk RM. Die in den Debi-
toren enthaltenen Bankguthaben durften infolge von
Kapitalerhéhung und Anleihebegebungen trotz der In-
vestitionen zur Zeit noch hoher als im Vorjahr sein. Auch
sie werden im Gegensatz zum Bdrsenprospekt nicht ge-
sondert ausgewiesen, ebenso wenig wie die Verpflichtungen
aus der Bautatigkeit, die Mitte 1929 mit 58 Milk RM den
groRten Teil der damaligen Kreditoren ausmachten.

In zahlreichen Punkten |aBt also die Publizitat zu win-
schen (brig. Die ubliche Begrindung, es sei gefahrlich,
der Konkurrenz zuviel Einsicht zu gewahren, kann in
diesem Fall wahrhaftig nicht angefihrt werden. Offen-
sichtlich ist die Verwaltung einer grof3ziigigen Unterrich-
tung der Aktionare abgeneigt.

Hiacftkcirffte

Die Konjunktur

Aus den Zahlen der Invaliden- und der Angestelltenver-
sicherung berechnet das Institut fir Konjunkturforschung
in seinem Wochenbericht Nr. 33, daR die Durchschnitts-
einkommen der beschaftigten Arbeiter im dritten Quar-
tal des Jahres 1950 um 2,8 %, die Einkommen der Ange-
stellten durchschnittlich um 0,1 % unter dem Stand des
entsprechenden Vorjahrsabschnitts lagen.

Eine Erklarung findet dieser Ruckgang zunachst in dem
groBeren 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 dall allein aus diesem Grund
ein Einkommensriickgang von 23 % bei den Arbeitern
anzunehmen ist. In den Zahlen der Invalidenversicherung
kommt jedoch der EinfluR der Kurzarbeit auf die Effek-
tivverdienste nicht voll zum Ausdruck; die Kurzarbeiter
werden zwar gewohnlich in eine entsprechend niedrigere
Lohnklasse eingereiht, aber in der obersten Klasse
(,Wochenlohn uber 36 RM*“) befindet sich weit tber ein
Drittel der Gesamtarbeiterzahl, und alle Verschiebungen
innerhalb dieser Gruppe bleiben ohne EinfluR auf die
Ertragnisse der Versicherung. Deshalb mul3 ein weit
groRerer Teil als lediglich ein Betrag von 0,5 % (2,8 minus
2,3 %) auf andere Ursachen zuriickgefuhrt werden. Zu
diesen Faktoren gehoért in erster Linie ein Abbau der
hochbezahlten Uberstundenarbeiten, der zwar statistisch
nicht erfaBt werden kann, aber zweifellos stattgefunden
hat. Wie weit dartuber hinaus die Ubertariflichen Stunden-
I6hne gesunken sind, ist nicht festzustellen. Einen erheb-
lichen Umfang kann diese Senkung kaum angenommen
haben. Die Behauptung, daB die Lohnsatze relativ unbe-
weglich sind, wird jedenfalls durch die Zahlen der
Invalidenversicherung nicht widerlegt. In das dritte
Quartal fallt allerdings die Lohnsenkung auf Grund des
Schiedsspruchs von Oeynhausen (vgl. Nr. 22, S. 1033;
Nr. 24, S. 1137). Da diese Lohnkirzung lediglich die Uber-
Grifliehen Lohne betraf, hat sich (bis einschlieBlich Sep-
tember) der vom Statistischen Reichsamt berechnete
Index der Tariflohne nicht gedndert. Inzwischen haben
sich jedoch durch den Schiedsspruch der Berliner Metall-
mdustrie auch die Tariflohne gesenkt. In einer weiteren
Gruppe, der Holzindustrie, wurde der bisher geltende
Tarifvertrag nicht verlangert. Vorlaufig scheint aller-
dings das Fehlen einer tariflichen Regelung nicht zu einer
Nennenswerten Senkung der Effektivibhne gefihrt zu
wmn.

Die regionale Aufgliederung der durchschnittlichen
Einkommenssenkung der Arbeiter zeigt Gbrigens nach der
Veroffentlichung des Instituts fir Konjunkturforschung
deutlich die Tendenz zu einem Ausgleich der Einkommens-
unterschiede. In den Gebieten mit hohen Lohnséatzen
liegen die Einkommensminderungen gréftenteils weit
Uber dem Durchschnitt, wahrend in Gegenden mit einem
niedrigen Lohnniveau sogar noch gewisse Einkommens-
steigerungen stattgefunden haben.

Die Umsatze des deutschen AuRenhandels haben sich —
teilweise unter dem EinfluB der Saisonbewegung — im
Oktober erhdht. Dabei weist die Handelsbilanz (einschl.
der Reparationsleistungen) eine kleine Verminderung der
Aktivitat von 265 auf 239 Mill. RM auf, die jedoch zum
groRten Teil durch eine rechenméafRige Erhéhung 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 grof3,
wenn man die Reparationsausfuhr, die ein wenig kleiner
war als im September, abzieht; sie geht mit 72,3 Mill. RM
weit Uber das saisonmaflig zu erwartende Mal} hinaus
und erstreckt sich wiederum hauptsachlich auf Fertig-
waren. Deutschlands Anteil an der Weltausfuhr ist in der
letzten Zeit zweifellos gestiegen.

Der Geld- und Kapitalmarkt

Einlésung der Devisen aus dem Uberbriickungskredit

Auf dem Geldmarkt wirkte sich die Konvertierung des
125 Mill. ~-Kredits aus. Ein Teil des Erloses bleibt zunéchst
als Auslandsguthaben bestehen. Nur etwa die Halfte 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
Mill. RM. Die Mehrversorgung mit Geld durch diese Kon-
vertierung wurde jedoch durch eine entsprechend starkere
Rickzahlung von Wechseln ausgeglichen. Der Bestand an
Wechseln hat um 469 Millionen, der an Reichsschatz-
wechseln um 45 Mill. RM abgenommen, so daf3 einschliel3-
lich der 3 Mill. RM Lombardriickzahlungen eine Abnahme
der Ausleihungen um 517 Mill. RM eingetreten ist. Damit
sind die Ausleihungen gegeniiber Mitte Oktober um 370
Mill. RM gesunken; sie liegen nur noch um 330 Mill. RM
hoher als Mitte September, so da immerhin ein betracht-
licher Teil der Verschiebungen im Reichsbankausweis in-
folge der Beruhigung der Geldmarkte, infolge des Devisen-
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rickflusses und mit Hilfe des Auslandskredits wieder aus-
geglichen ist.

Die Entwicklung des Reichsbankstatus
15. 9. 29 15.10.29 15.11.29 15. 9. 30| 15.10.30 15.11.30
Noten, Scheine, Giro-
5242 5188 5225 5001 4952 4816

Gold und Deckungs-

2509 2364 2603 2989 2354 2666
WechseJ, Lombards .. 2312 2226 2194 1429 2133 1763

Die Wechselriickzahlungen erwiesen sich freilich als so
stark, daB sie auf dem Tagesgeldmarkt eine Verknappung
herbeifihrten. Im dbrigen war Termingeld auf kurze Frist
(soweit es vor dem Jahresschlufi fallig wird) erleichtert,
wahrend Geld mit Falligkeit nach dem Jahresultimo ge-
sucht blieb. Diese Unterscheidung spiegelte sich auch in der
PriDatdiskontierung wider, wo der Satz fiir die kurze Frist
4% % betrug, wahrend fiir die langere Frist 4*A % gezahlt
wurden. Der Markt fiar langerfristige Bankakzepte blieb
weiterhin durch den Verkauf an Reichsschatzmechseln mit
Falligkeit im nachsten Jahre belastet. Der Umlauf konnte
weiter um etwa 50 Mill. gesteigert werden.

Berlin Frankfurta.M.

1930 Privatiliskonl Scheck- Waren-

lange kurze Geld Wechsel tausch  Wechsel

Sicht Sicht
12, 11. 434 s 3 2-6 28 7 518 f14 4 518
13 >1 43, 488  33/4—3 34-7 514 884 518
14 11 434 45/8 ti/.-si's -84 7 514 5 5—51/g
15 11 43/4 4S8 5 —uls 534-7 51/4 512 6Vs
17. 11. iy 5 —H 53/4 -7 514 5i2 fl/8
18. 11 43/4 4358 48/4—Ov2 53/4-7 51/4-53 8 51/2 53/8

Beruhigung in Frankreich

Auf dem Devisenmarkt hat sich die Konvertierung noch
nicht auGgewirkt. Die Kurse blieben fast unverandert.
Es erfolgten nicht einmal neue Geldabziehungen, nachdem
die Vertrauenskrise in Frankreich offenbar zum Stillstand
gekommen ist und die Banken trotz der Abhebungen von
etwa 'l.u aller Depositen nicht weiter auf ihre Auslandsgut-
haben zuriickzugreifen brauchen. Nur englische Geldgeber
zeigten eine verstarkte Reserve im Geschaft mit Deutsch-
land, weil sie sich nach wie vor von franzdsischen Ab-
ziehungen bedroht fuhlten. Fir Leihdollars bezahlten erste
deutsche Adressen unverandert 4—4Ft %.

Berlin witteirars: ~ 12.1'. 11311, 1411 1511 17 1 18 1L

N York... I 4,197 1.-97 4.197 4197 4.MJ6 4,197
Lgnwdor?r_ T 20.39 iLvoas 20.38 20.38 20.38 20,38

Gegen kommunale Uberbriickungskredite

Obwohl neuerdings die kommunalen Geldgesuche zuge-
nommen haben, ist im Vergleich zum Vorjahr eine bemer-
kenswerte Zurlickhaltung der Stadte bei der Aufnahme
neuer Kredite festzustellen. AuBerdem haben die Vorsitzen-
den und Geschéaftsfihrer der Kreditausschiisse der Landes-
und Prooinzialoerbande, die unter dem Vorsitz des Deut-
schen Stadtetags zusammengetreten waren, dringend davor
gewarnt, zur Abdeckung der Fehlbetrage, die infolge der
Zunahme der Wohlfahrtserwerbslosen in den Gemeinde-
etats entstehen, Defizitanleihen oder Uberbriickungskredite
aufzunehmen. Bei der UnVorhersehbarkeit der weiteren
wirtschaftlichen Entwicklung, bei der schwierigen Lage des
Geldmarkts und der Einengung der kommunalen Finanz-
wirtschaft kénnten solche Uberbriickungskredite — der
gefal3ten Resolution zufolge — keine wirkliche Ldésung dar-
stellen: sie wirden im Gegenteil die Schwierigkeiten der
deutschen Gemeindeiinanzen in unertraglicher Weise ver-
scharfen.

Die Warenmarkte

Vorubergehende Kupferhausse

Es ist zwar noch zweifelhaft, ob die in den letzten
Berichten erwahnten Behauptungen richtig sind, da man
sich in den New Yorker Verhandlungen bereits Uber eine
etwa 15 %ige Einschrankung im Kupferbergbau geeinigt
habe. Der Markt aber hatte eine Einigung hieriber — be-
merkenswerterweise wiederum unter Vorantritt Deutsch-
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lands — dadurch vorweggenommen, dal er seine Ge-
bote nach Menge und Preis von Tag zu Tag steigerte
und so dem Kupferkartell die Mdéglichkeit bot, mit den»
Preis zunachst zweimal um je 'A und dann um 1'A Cents
auf insgesamt 12 Cents (bzw. 12,30 Cents) je |b herauf-
zugehen. Jeder dieser Preissteigerungen folgte ein neuer
Anstieg der Kaufwelle, deren Schroffheit dadurch ver-
gréRert wurde, daB (infolge winziger Zuteilungen) Gebots-
mengen von einem Tag zum anderen geschoben werden
mufBten. Nach Erreichen der 12 Cents scheint jedoch die
Kraft der Kaufwelle gebrochen zu sein: der Preis sank
wieder auf 11A Cents. Als Beispiel fiir die tatsachlich
umgesetzten Mengen seien englische Meldungen erwéhnt,
die das europaische Tageskontingent auf 3000t angeben,
sowie andere, die die gesamte auf dem tiefsten Stand des
Preises (also wahrend guter drei Woeben) verkaufte
Menge auf 45000 t schatzen (anscheinend handelt es sich
bei diesen Angaben um amerikanische shorttons, die zur
Umrechnung in metrische Tonnen um rund 10% ver-
kleinert werden missen). Die amerikanische Oktober-
Statistik zeigt unwesentliche Anderungen: die Kauf-
bewegung der letzten Wochen ist aus ihr noch nicht zu
erkennen. Die Gesamtvorrate sind um etwa 7000 au*
605 000 shorttons gestiegen.

Gegeniiber den Vorgangen auf dem Kupfermarkt traten
die Bewegungen auf allen anderen Méarkten weit zurlick.
Selbstverstandlich zeigte sich die Ubliche stimmungs-
mafiige Beeinflussung, besonders beim Blei. Die Preis-
steigerung dieses Metalls laRt sich sachlich nicht begriin-
den: der Pool scheint allerdings wieder einmal scharfer
eingegriffen zu haben.

Etwas lebendiger war auch das Geschéaft in Zinn und
Zink, Vorgange von Bedeutung sind jedoch bei beiden
Metallen nicht zu verzeichnen.

Die Befestigung' der Baumwollmarkte,

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
saisonmalige Zunahme zeigt. Es ist ein erneuter Druck
auf die Markte von den Wertpapier- und Getreideméarkten
her festzustellen.

Die Weltgetreidemarkte

lagen — besonders kurz vor Schlu? der Berichtszeit
wieder flau. In diesen Tagen brachen in Winnipeg die
Preise wiederum zusammen, ohne daR sich die Griinde
bisher klar Ubersehen lieRen. Es scheinen vor allem zwel
Dinge zusammenzutreffen: die stimmungsmaRige Wir-
kung der wesentlich besseren Nachrichten aus Argen-
tinien. wo die (wahrscheinlich hauptsachlich in den
Kabeln so bedrohliche) Rostgefahr ziemlich gebannt
scheint, und neue Schwierigkeiten beim Kanada-PoO!
selbst. Dieser hat seine Anzahlung erneut um 5 au*
50 Cents heruntersetzen missen. In Reuter-Meldungen is"
die Rede von einer ,allméahlichen Abdeckung“ der Bank-
schulden, und es wird mitgeteilt, daf man ein ,,"n'
mittelbares Ruckfallen auf die Burgschaft der Landes-
regierungen fir die Bankdarlehen* vermeiden wolle
Auch die Ernte des Landes ist vielleicht wieder unter-
schatzt worden: wenigstens liegt neben der amtlichen
von knapp 400 Mill. busheis Weizen sprechenden einf3
private Angabe (brieflich im ,Commercial*) vor, die z®
einem Ergebnis von 460 Mill. busheis kommt.

Im deutschen Geschaft haben sich die oft geschilderten
naturwidrigen Verhaltnisse, vor allem beim Weizen, weiter
ausgewirkt. Der Kalteeinfall hat kurz nach Beginn des
zweiten Monatsdrittels zu einer voriibergehenden starken
Belebung der Futtermittelmarkte gefuhrt, was seinerseits
auf Mehl und Getreide zurickwirkte. Neuerdings schein
jedoch das Futtermittelgeschaft wieder etwas ruhiger ge-
worden zu sein. Die Verhandlungen Uber die Dezember
Abwicklung sind entweder bereits abgeschlossen oder
stehen unmittelbar vor dem Abschlu3. Aus den letzte®1
Nachrichten gewinnt man den Eindruck, daR die B®
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denken der DGH wegen gehaufter Andienungen in Berlin
stark gewachsen sind und schlieBlich vielleicht den Aus-
schlag fir die Einigung gegeben haben. — Von den

Kolonialwarenmarkten

lenkte wiederum der Zuckermarkt die Hauptaufmerksam-
keit auf sich. Die kubanische Abgeordnetenkammer soll
den Chadbourne-Plan angenommen haben, und der Senat
wird wabhrscheinlich ebenfalls seine Zustimmung geben.
In den letzten Meldungen werden allerdings etwas andere
Mengen genannt als friher, so z B. fir den zurick-
zuhaltenden und binnen funf Jahren allméahlich abzu-
stoBenden Posten t,7 (bisher 1,5 Mill. t. DaR die Wir-
kung dieser Berichte auf den Zuckermarkt nur sehr klein
war und die Kurse am Schlul3 der Berichtszeit sogar noch
niedriger sind als zu deren Beginn, ist zum Teil mit der
Verschiebung der Abreise von Mr. Chadbourne zu er-
klaren; aulRerdem laRt die politische Lage in Kuba einige
Zweifel an der Durchfihrung des Plans berechtigt er-
scheinen. Es sollen noch ziemlich groBe Abnahmeverpflich-
tungen fir Dezember offen sein. Java hat seine hochsten
Preise nicht aufrechterhalten koénnen, sondern muf3te mit
seinen Forderungen wieder etwas zuriickgehen. Wenn in
manchen Berichten von russischen Zuckerverschiffungen
die Rede ist, so wird damit zunachst wohl nur ,der Teufel
an die Wand gemalt“. Nach den Erfahrungen bei Getreide
laBRt sich allerdings aus der schlechten Versorgung des
Landes, das noch im vorigen Jahr gréRere Mengen ein-
fuhrte, ein sicherer SchluR auf das laufende Jahr nicht
ziehen. Die Ernte ist bestimmt erheblich groRer als im
vorigen Jahr. In Deutschland wird der Plan einer Zucker-
Kontingentierung, d. h. einer SchlieBung oder Zuriick-
drangung des bauerlichen Ribenbaus im Westen, ener-
gisch weiterverfolgt. Der letzte Vorschlag ging dahin, die
bertichtigten beiden Zwangssyndikatsparagraphen aus
dem Handelsklassengesetz gesondert zu erledigen, um
eine Syndizierung und Kontingentierung zu ermdglichen.

Die Kautschukpreise haben sich unter Schwankungen
ein wenig gebessert, und zwar fiir alle Sichten. Besondere
Grunde dafir liegen nicht vor, denn weder die — durch
franzosische Vorkaufe wegen beflirchteter Zollerhéhung
beeinfluBte — Bestands-Statistik noch die Verschiffungen
aus Ostasien brachten irgendwelche Uberraschungen. Die
bisher noch vereinzelten Meldungen ({ber eine Aufgabe
Wm Eingeborenen-Pllanzungen unter Ubergang zum Reis-
bau koénnen noch nicht in ihrer Bedeutung beurteilt
‘'verden.

VerhaltnisméaRig am wenigsten Beachtung fand Kaffee,
obgleich z B. in Europa gute Qualitaiten nicht immer
glatt zu bekommen sind. Aber der Verbrauch halt stark
zuriick, nachdem sich der kommende brasilianische Pra-
sident offiziell als Feind der Kaffeekassenpolitik bekannt
haben soll. Uber eine langere Frist gesehen — d. h. Uber

etwa 1—1'A Monate —, sind die brasilianischen Forde-
rungen erheblich gesunken. Die Markte sind lustlos und
trotz leichter Erholungen — gedriickt.

Die Effektenmarkte

Berliner Borse
Weitere leichte Kursriickgange

Bei ziemlich stillem Geschaft war die Boérse in der ab-
gHaufenen Woche weiter recht schwach. Wie in der
Vorwoche erfolgten téglich amerikanische Abgaben, die
2war niemals einen bedrohlichen Umfang annahmen,
aber infolge ihrer standigen Wiederkehr eine lahmende
'V'rkung ausiibten. Wieweit es sich dabei um unfrei-
"Blige Abgaben handelt, die mit den sich haufenden
kleinen und gréRBeren amerikanischen Bankinsolvenzen im
Zusammenhang stehen, ist schwer zu beurteilen. Immer-
M lakt die vorsichtige Art, in der die Verkaufsauftrage
eHeiR werden, eher darauf schlieRen, dalB es sich um
PlanmaRige Abgaben handelt. Da das inlandische Kund-
Schaftsgeschaft nach wie vor fast voéllig ruhte, stand den
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Auslandsverkaufen im wesentlichen nur die Kursregut
lierungstatigkeit der Banken und Industrieverwaltungen
gegenuber, wahrend die Kulisse nach voribergehenden
Deckungen zu neuen BaissevorstolRen neigte. Deckungen
wurden z. B. ausgelést durch die am Samstag veroffent-
lichte relativ gute Aulenhandels-Statistik, wahrend am
Montag das Bekanntwerden der Wahlergebnisse aus Baden
und Mecklenburg verstimmte.

Eine abweichende Haltung nahmen die Kupfermerte
Otavi und Mansfeld ein, die im Zusammenhang mit der
Preissteigerung auf dem Kupfermarkt nennenswerte Er-
holungen erzielten. Bei Otavi waren die Kursgewinne
zeitweilig sogar starker als die Preissteigerungen des
Kupfers. Deshalb trat spater ein Rickschlag ein, der in
den letzten Tagen durch das Wiederabsinken des Kupfer-
preises verstarkt wurde. Ferner bestand auf Grund der
Fusionsplane Nachfrage nach Hoesch und Kéln-Neuessener
Bergmerk, wobei die Kdéln-Neuessen-Aktie einen starkeren
Gewinn erzielte als die Hoesch-Aktie. Die Differenzierung
erklart sich dadurch, daB man anscheinend den bisher
geltenden vertraglichen Gewinnvorsprung der Kaoln-
Neuessener Aktionare durch eine Barausschittung ab-
zugelten beabsichtigt. Mdglicherweise sieht man jedoch
von einer solchen Ausschittung ab und paBt das Um-
tauschverhéltnis dem bisherigen Gemeinschaftsschlissel
an, tauscht also nicht im Verhaltnis von 1:1, sondern etwa
11 :10. Im dbrigen wirde diese Fusion, die nur einen
bereits bestehenden Interessengemeinschaftsvertrag ablost,
keine neuen industriellen Kombinationsmdglichkeiten
bieten, so daR bisher noch nicht klar erkennbar ist, wes-
halb der Fusionsvorschlag eine Kurssteigerung fur beide
Werte ausloste. — Im Anschlul an die neue Zusammen-
schluBBtransaktion in der Zement-Industrie erzielten
Schlesische Zement eine mehrprozentige Steigerung. Da-
gegen lagen die Aktien der Muttergesellschaft Schultheil
nach vorlibergehender Steigerung schwacher. Dje fiir die
nachsten Tage zu erwartende Bilanz soll recht gute Er-
gebnisse zeigen; andererseits behauptet man an der Borse
nach wie vor, dal die SchultheiR-Reserven durch die
kirzlich erfolgte Fusion mit den Ostwerken eine Schma-
lerung erfahren hatten, da die Ostwerke-Aktiven abschrei-
bungsbedirftig seien.

Deutsche Linoleum waren nach der vorangegangenen
Kurssenkung erholt, da sich nach der Milderung der
franzdsischen Bankenkrise auch die Aktien der franzdsi-
schen Tochtergesellschaft Sarlino wieder erholt haben.
Thiringer Gas hatten starke Schwankungen nach beiden
Richtungen zu verzeichnen, die offenbar mit den noch im
Gang befindlichen Aufkaufen offentlicher Versorgungs-
unternehmungen Zusammenhangen. Hirsch Kupfer waren
bei kleinen Umsatzen befestigt, was man mit der Kupfer-
preisbewegung in Zusammenhang bringt.

Schwacher lagen dagegen fast samtliche Bankaktien,
F eichsbankanteile und Elektromerte, da auf diesen Ge-
bieten die amerikanischen Abgaben deutlich zu verspiren
waren. Bei den Bankaktien durfte die eingetretene Kurs-
senkung das Ausmall dieser Abgaben allerdings bei
weitem nicht richtig widerspiegeln, da die Banken offen-
sichtlich bemiiht sind, die Kurse hoch zu halten. Trotz-
dem ist die DD-Bank-Aktie zeitweise auf etwa 108 %
gesunken. Wenn man bedenkt, dall gegenwartig die Divi-
dende fast eines vollen Jahres der Aktie anhangt, so er-
gibt sich, daR 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 ricklaufigen Stickstoffabsatzes zu
neuen Arbeitszeitverkiirzungen geschritten werden muf.
Fahlberg List litten unter der Krise im SiRBstoff-Syndikat,
wahrend sich fiir Chade der Tiefstand der spanischen
Valuta ungiinstig auswirkte. Einen starken Rickgang er-
fuhren weiter Maxhitte; nach der Zusammenfassung der
qualifizierten Majoritat im Konzern der Charlottenhitte
scheint das Interesse der GroRaktionar-Gruppe flir weitere
Aufkaufe nachgelassen zu haben.



2176

Frankfurter Borse

Bei teilweise sinkenden, teilweise relativ behaupteten
Kursen hat die Frankfurter Borse nichts von ihrer Trost-
losigkeit und Lustlosigkeit verloren, zumal einige offizielle
Makler der Frankfurter Bérse am Jahresultimo ihre Tatig-
keit einstellen werden und einige Bankfirmen an Beendi-
gung ihrer aktiven Tatigkeit denken. Auch die Situation
der Pariser Kulisse (vgl. S. 2166), der Ausfall der badischen
Kommunalwahlen und einige Tauschoperationen aus Bank-
kreisen (Abgabe von Industrieaktien gegen Hereinnahme
von Bankaktien) stérten das Geschéft; insbesondere wurde
der Tiefstand der Aktie der Deutschen Bank als Folge der
jingsten offentlichen Angriffe viel beachtet. Relativ ge-
halten hatte sich zunachst die Farben-Aktie, die jedoch
spater auf Grund schlechter Absatznachrichten bis 136% %
nachgab. Elektromerte lagen ziemlich lustlos, Linoleum
stark schwankend bei einiger Interessierung aus der
Schweiz, wo eine ginstigere Dividendentaxe verbreitet
worden war; Otaoi und Hirsch-Kupfer reagierten auf den
Kupferpreis, Cement Heidelberg zunachst mit einer Stei-
gerung von 86 bis zeitweise 90 % auf die neue Zement-
kombination, standen aber spéater wieder bei 85 %. Die
Notiz der Holzverkohlungsindustrie AG wurde infolge der
Scheideanstalt-Fusion eingestellt; die letzten Umsatze er-
folgten im Spitzenausgleich zu 84 %. Zellstoffwerte lagen
im ganzen matt; die Absatzverschlechterung wirkt sich
dauernd aus. Voigt & Haeffner haben sich in ihrem noch
immer unverhaltnismafRig hohen Kurse nicht mehr halten
lassen; nach einer Rationierung und Teilabnahme bei
150 % brockelte der Kurs auf 146% % ab; er erhdhte sich
allerdings spater infolge von Interventionen auf 148% %.
Auf dem Markt fur Hypothekenbankaktien gab es eine
gréRere Schwankung in Rheinische Hypothekenbank; zu-
nachst sprang der Kurs von 136 auf 142, fiel dann aber
wieder auf 139 ab. Die Aktie der Pfalzischen Hypotheken-
bank war bei 129% mit etwa 50 % Zuteilung rationiert
(spater 133%), Siddeutsche Bodenkredit gestrichen.

Auf dem Einheitsmarkt erhielt sich die Nachfrage ohne
ausreichendes Material fiir Kammgarnspinnerei Kaisers-
lautern (spater 88 nach 86% %) und fiir Hessen-Nassau-
ische Gasgesellschaft (zuletzt 101). Nach starkem Ruckfall
waren Keramische Werke Offstein mit 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 (Schatzung
130 nach 138), Marswerke (spater 11 nach 12%), Cement-
fabrik Karlstadt, Mainzer Actien-Bierbrauerei (spater 146
nach 150), Vorzugsaktien Vomag, Bad Salzschlirf (Taxe
20 nach 24), Schneider & Hanau, Maschinenfabrik Breuer
(Taxe 30—35 nach zuletzt 54). Auch fir 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 Halfte abgenommen. Kleyer-Aktien unterschrit-
ten das Niveau von 40 %.

Von den fremden Renten setzte sich der Riickgang in
Mexikanern zur schweren Enttauschung der zahlreichen
hiesigen Interessenten fort, und zwar auf die bekannte,
mit Wahrungssorgen begriindete Verzogerung der weiteren
Entwicklung des Arrangement; die Kurse sind fihlbar
unter das Niveau gefallen, auf dem sie vor dem Abschluf
der Morgan-Verhandlungen Uber das neue Arrangement
standen. 1926er Mex. National Railroad erreichten mit
8% % einen bisher nicht dagewesenen Tiefstand.

12.11. 13.11. 14.0t. 1511 17.11. 1811

Dt. Effecten- u. Wechselbank 811/4 gz 3?8/4 ﬁl& 964 96
Frankfurter Bank ——..... 155 18 19312 15212 152 152102
86 85 88 9" 89 85
1331/s 133v4 132 1344 131
47 7 47 47 47
Hanfwke. Fiissen-Immenstadt 5i 61V« 51 12% 1% 61
H Brauerei............. 2
enninger Brauere 631/i 63i2 631'J 631/2  OJI/2 63
Holzverkohlungs-Industrie .. 84bi 04*i 84 84 — —
73 73 73 71 70 —
Metallgesellschaft.........c.ccoceenn. 87 87 861/8 86vs  Sfil2 —
Maschinenfabrik Moenus ... 25 25 25 25 25 25
Ludwigshafener Walzmiihle'. 85 85 85 85 85 85
78 78 78 77

78 77
Verein f. chem. Industrie .... 61 6112 61 6112 6114 —
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Hamburger Borse

Das schon seit Wochen geringe Geschéft ist in der Be-
richtswoche noch starker zusammengeschrumpft. Die Ku-
lisse halt sich vollkommen zuriick, da der Geschaftsumfang
selbst fir kurzfristige Engagements zu klein ist. Infolge-
dessen blieben auch Sonderbewegungen einzelner Wert
fur die Borsentendenz belanglos. So brdckelten die Kurse
auf den meisten Gebieten langsam ab.

Fur Hapag- und Lloyd-Aktien wurden vorubergehend
73 % bezahlt. Spater gingen aber Hapag bis auf 71 un
Lloyd auf 72 zuriick. Einige AuRerungen Hamburger Ree-
dereien Uber die schlechte Geschéaftslage der Schiffahr
verstimmten die Borse, obwohl sie im Grunde nur den
Bericht des Vereins Hamburger Rheder bestatigten. Noch
starker war die Borse durch die Diskussion der Subven-
tionsfrage beeinfluBt, die sich nicht mehr auf die Werften
allein, sondern auch auf die Schiffahrt erstreckt. Die
Borse scheint in diesen Verhandlungen ein gewisses
Schwéachezeichen zu erblicken. In Hamburg-Sid kam €S
gelegentlich zu kleineren Umsatzen; soweit sich feststellen
lieR, waren keine Bremer Kauforders im Markt. Der Kurs
ging unter kleinen Schwankungen von 161 auf 157 zuriick.
In Hansa kam es zu keinen nennenswerten Umsatzen, der
Geldkurs wurde von 125 auf 122 herabgesetzt, ohne dal3
Material herausgekommen ware. Da das von Bremen in
den letzten Monaten systematisch aufgenommene Angebo
nicht wieder an den Markt gekommen ist, macht sich eine
gewisse Materialknappheit bemerkbar. Afrikareedereien
blieben mit 50 angeboten. Eine unlimitierte Verkaufsorder
fur Woermann wurde nur mit 40 ausgefihrt. Dabei is
kaum damit zu rechnen, daR selbst zu diesem niedrigen
Kurs gréRBere Kaufneigung besteht. Flensburger 69er
waren mit 65 gesucht, unter 70 dirfte jedoch kaum Ware
zu haben sein. — Von sonstigen Verkehrswerten waren
Hochbahn mit 65% ziemlich behauptet. Libeck-Blchenef
lagen mit 70% eine Kleinigkeit schwécher.

Auf dem Bankenmarkt hat das Interesse fiir Hamburger
Hypothekenbank etwas nachgelassen. Dem Staat soll vie
an der Selbstandigkeit des Instituts liegen; eine Einbe-
ziehung in die Gemeinschaftsgruppe wird deshalb als un-
wahrscheinlich betrachtet. Andererseits haben sich Bank-
kreise, die der Gesellschaft nahestehen, stark fir die An-
gliederung an die Gemeinschaftsgruppe eingesetzt. Nach
den starken Erhdéhungen der Vorwoche ist der Kursriick-
gang um 1% belanglos. Vereinsbank waren schwacher.

Karstadt-Aktien gingen weiter, und zwar um 5%, zu'
rick. Der Detailumsatz des Konzerns ist im dritten Vier-
teljahr mit 94,83 Mill. RM um fast 7 Millionen hinter den
Umsatzen des zweiten Quartals zuriickgeblieben. HE"
gingen weiter (um 4 %) zurtick. Inzwischen ist eine kleine
Tarifverbilligung des Lichtstroms von 45 auf 42 Rpf be
schlossen worden. Da diese MalRBnahme das Geschaft™
ergebnis der Gesellschaft kaum beeinflussen wird, dirt-
ten die immer noch anhaltenden Verkdufe kaum mit den
Borsenbefurchtungen wegen einer Dividendenkirzung M
Zusammenhang stehen. Es wird sich vielmehr um Glatt-
stellungen amerikanischer Investment Trusts handeln, die
seinerzeit HEW-Aktien stark gekauft hatten. Im einzelnen
waren hoéher Bavaria 167 G (+ 4 %), Wiemann Leder 1°
(+ 2%), Triton 67 (+ 2 %), niedriger lagen Kihltraiisi

103 (— 1%), Elbschlo 114 (— 1%), Nordwestdeutsche
Kraftwerke 157 (— 1 %), Ottensener Eisen 73 (— 1

12 11 13 11 14.11. 1511 17. 11
Deutsch-Ostafrika-Linie .... 51R 6B 60B 51B 51B )
\é\{oerbmann L[l)nle b siB 60 50B 60B 6|:§

ensburger Dampfercomp..
Bavaria- U. St. Pauli-Brauerei 162G 1RAG 165 164G 164 573
Bill-Brauerei . 22UB 22»B 220 220 220B
R. Dolberg 80 — — lB__B 1m0
Ellsengverk Na e#% Péaem . 100 100B 100 100 u
ensburger Schiffsba ..

Loderworke Wiemannt @ 1050 105G 1050 106 105G [
Chem Hell & Sthamer.......... 5 G 58G 532[‘)32 8’2{32 341‘132 um
Chem.Fabr.Harburg-St 841/2 3412 - 3G
H. Schlinck & Cie... 80 80G  80G 80G 80G
Transp -AG. (vorm.
Malzfabrik Hamburg ues 6B LS 16 1168 ,pg
Schwartauer Werke.. 240 24 25 %‘Olg 25
Jaluit-Gesellschaft .. 50 32 b1 & g
dto. GenuRscheine 45 04 4 42 44 & :
Deutsche Hand. u. Plant.Ges. 6 G & o 650 &
dto. GenuBsohelne.......ccc...... 62G 5UG 52
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Nordsee 142 (— 1 %) und Holsten-Brauerei 156 (— 2 %).
Der Kolonialmarkt blieb ruhig. Neu Guinea waren vor-
Ubergehend mit 290 um 50 % hoher bezahlt und blieben
mit 267 gesucht. Deutsche Handels & Plantagen standen
bei 65 (+ 3 %), Sid Kamerun waren bei 20 (— 2 %). Von
unnotierten Pflanzungswerten waren Deutsche Togo wie-
der einigen Schwankungen unterworfen; sie schlossen
jedoch unverandert mit 170. Weiter lagen fester Dekage
(+ 5 %), Ekona (+ 2 %), Deschimag (+ 4 %) und Deutsche
Gasolin (+ 2 %); niedriger standen hingegen Altonaer
Hochseefischerei mit 75 (— 4 %), Sloman mit 70 (— 1 %)
und Kaffee Hag mit 127 (—2 %).

Pariser Borse

Den schweren Erschitterungen der beiden letzten
Wochen ist eine Periode der Konsolidierung gefolgt. Das
Gleichgewicht, das der Markt nach den aufregenden und
verlustreichen Vorgangen im Rahmen des Oustric-Krachs
Wiedergefunden hat, ist allerdings einstweilen noch recht
labil, so daf, wie die Entwicklung am letzten Dienstag
gezeigt hat, schon verhaltnismaRig geringfiigige Trubun-
gen der Atmosphdre geniigen, um es erneut in Frage zu
stellen. Die Woche hatte zunédchst recht freundlich be-
gonnen. Die Depression hatte am 10. November ihren tief-
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 6ffnen konnte, bildete den Aus-
gangspunkt eines Tendenzumschwungs, der in den folgen-
den Tagen infolge weiterer gunstiger Faktoren an Inten-
sitat zunahm. Die festere Haltung Wallstreets, das An-
ziehen der Kupferpreise, die Dividendenerklarungen von
Royal Dutch und Shell belebten die Stimmung, und da
auch die durch die Zwangsliquidationen verursachten Not-
verkaufe stark zuriickgegangen waren, blieb der Markt
funf 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 Rickschlag, dessen Ursachen einmal in der
Schwache New Yorks, zum anderen Teil in den politischen
Nachwirkungen des Oustric-Krachs zu suchen sind. Der
Justizminister Peret, der durch die Enthillungen der
Opposition Uber seine geschéaftlichen Beziehungen zu dem
flause Oustric aufs starkste kompromittiert ist, war zwar
m der Kammerdebatte von Tardieu und seiner Mehrheit
gedeckt worden, mufdte aber unter dem wachsenden Druck
der offentlichen Meinung schlieBlich doch seine Demission
geben. Selbst wenn die Opposition fiir den Augenblick
darauf verzichten sollte, ihren moralischen Erfolg auszu-
beuten, so geht doch das Gesamtkabinett mit einer so
starken Einbuf3e seines Prestiges und seiner Autoritat aus
der Krise hervor, dall ihm schon der unbedeutendste
Awischenfall zum Verhangnis werden kann. Zur Unsicher-
heit der Marktlage gesellt sich also die Unsicherheit der
Politischen Situation, auf die die Borse mit einer neuen
ASchwachung reagiert hat. Trotzdem schlieRt die Woche
.t recht erheblichen Kursverbesserungen, die wenigstens
®Hien Teil der vorangegangenen Verluste wettgemacht
haben.

Der Borsenindex fir die franzdsischen Dividenden-
S”Piere wird fir die am 8. November zu Ende gegangene
. °che von der amtlichen Statistik auf 383 errechnet. Das
y| die niedrigste Zahl seit dem i. Januar 1928. Gegen-
i, (r dem September-Index betragt der Rickgang 43
finkte, der effektive Verlust volle 10 %. Der Goldindex
per franzésischen Dividendenpapiere (1913 = 100) war
phde Oktober auf 80 gegen 88 Ende September gefallen,
"»entsprechend ist allerdings die Rendite der variablen
(| erfe so weit gestiegen, dall sie nur noch wenig hinter
sfr. *»”verzinslichen Papieren zuriicksteht. Sie errechnet
3”h heute fiir 300 der fuhrenden Aktien auf 3,69 % gegen
Jab “nc*e September und 2,70 im Durchschnitt des Vor-
die” w.hhrend fiir die Obligationen und Staatsanleihen
3 Repitalisierungsquote von 4,89% im Jahre 1929 auf

% Ende Oktober gefallen ist. Der Unterschied betragt
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also nur noch 0,18 %, trotz der erheblich hdheren Be-
steuerung der Dividendenkupons.

Afff den einzelnen Markten war die Aufwéartsbewegung
in der abgelaufenen Woche keineswegs einheitlich. In- und
auslandische Fonds haben davon nur zum Teil profitiert.
Auf dem Markt der Auslandswerte war es vor allem die
Passivitat der franzosischen Regierung gegeniber den
saumigen Schuldnerlandern, die stark verstimmt hat.
AuBer den Tiurken werden neuerdings auch serbische
Fonds in betrachtlichen Mengen realisiert, nachdem Bel-
grad fortfahrt, allen Bemihungen um eine Bereinigung
der Vorkriegsschulden eine Art passiver Resistenz ent-
gegenzusetzen. Franzdsische Banken waren nach anfang-
licher Erholung gegen Wochenende wieder abgeschwacht.
So ist der Kurs der Bank von Frankreich nach 21 150 auf
20 510 zuriickgefallen. Auch die anderen groRBen Kredit-
institute haben nur einen Teil der erzielten Kursgewinne
zu behaupten vermocht. Elektrische Werte waren betracht-
lichen Schwankungen ausgesetzt. Wesentlich ginstiger
haben schwerindustrielle und chemische Aktien abge-
schnitten, die zum Teil um 100—200 Punkte Uber den
Kursen der Vorwoche liegen. Die Petroleumaktien, die
durch die Aufldsung der Export Petroleum Association
und der daraus resultierenden Gefahr eines neuen erbitter-
ten Preiskampfs schwere Kursriickschlage erlitten hatten,
konnten sich auf die Ankindigung der 10 %igen Zwischen-
dividende von Royal Dutch und Shell wesentlich erholen.
Auch Kautschuk-Aktien waren dank des neuerlichen An-
ziehens der Rohstoffpreise befestigt.

12.11. 13.11. 14.11. 15.11. 17.11. 18,11.

30/0 Staatsrente i 86.9 85.65 86,60 87,00 8725
60/0 A )l 103,68

Banque de France 2) ...
Crédit Lyonnais 8) 2680 2650 2656 2715 2750 2715
Banque de Paris et des Pay 8) >5

Parjs-Lyon-Méditerranée's) .... 1579 1580 1575 1576 1578 1578
Aciéeries de Longwy 8) - 1540

Thomson-Houston 8§) . 629 631 635 670 670 636
Etablissements Kuhlmann &).... 710 716 720 750 765 75t
1Air Liquide i) - 1205 1293 1301 1265
Péchiney 8 2240 2350 2350 2265
Citroén §) 620 605 605 620 618

Nominalwert der Stiicke : Fr 100. *) Fr 1000, ® Fr 500 *) Fr 400. R) Fr 250

Londoner Borse

Die Eigenart des Pariser Geldmarkts wird langsam fir
alle Markte der Welt unertraglich. In Berlin werden die
kurzfristigen Anlagen bei jeder Anspannung der politi-
schen Lage abgezogen und verscharfen auf diese Weise
die Geldmarktkrise, und in London entsteht jedesmal
eine Uberflissige Versteifung des Geldmarkts, wenn die
Pariser Banken aus irgendwelchen Griinden fir erhdhte
Liquiditat sorgen mussen. Das hangt mit der Tatsache zu-
sammen, daB der kurzfristige Geldmarkt in Paris immer
noch nicht richtig funktioniert und dal} deshalb der Lon-
doner Markt fir diese Zwecke mitbenutzt wird. In den
letzten Wochen hat sich dieser Umstand als Gefahr er-
wiesen. Die Zusammenbriiche einiger kleinerer franzo-
sischer Banken haben zu umfangreichen Abrufen franzé-
sischer Guthaben gefiihrt, die wiederum zu Goldabfliissen
AnlalR gegeben haben. Obwohl die Stellung der Bank von
England stark genug ist, um noch langere Zeit den An-

Bayerische Vereinsbank

Kredit- und. Hypoiheken-Bank

Niederlassungen an allen
grofseren Platzen des rechtsrheinischen Bayern
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Sprichen 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 L&ander uber
Aufnahme eines englischen Riesenkredits hat sich nicht
bewahrheitet. lThren &uBeren Ausdruck hat die neue Situa-
tion bereits in dem in der vorigen Woche erwahnten
starken Anziehen aller Satze erfahren, das auch dies-
mal angehalten, zu Ende der Woche eine Unterbrechung
erfahren hat und sich nunmehr wieder bemerkbar macht,
so daR Call-Geld im Durchschnitt mit 2% gehandelt
wurde. Schuld an dieser Anderung der Geldmarktlage
tragt auch die neuerliche Politik der GroRbanken, sich
bei Borsenkrediten Zurickhaltung 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 mit der Erhéhung der Umsatze in fest-
verzinslichen Werten zu verzeichnen. Auf der anderen
Seite sind im Oktober zum erstenmal seit langerer Zeit
die Einlagen wieder angestiegen, und zwar um den unge-
woOhnlich hohen und aus Saisongriinden allein nicht zu
erklarenden Betrag von 27 Mill. £.

Der letzte Bankausweis zeigt keine ungewdhnlichen Ver-
anderungen: einen schon bekannten Goldverlust m Hohe
von 15 Mill., eine Erh6hung des Bestandes an ftegierungs-
sicherheiten von uber 1,6 Mill. (wodurch der Geldmarkt
in voriger Woche verknappt wurde) und eine Verringerung
des Notenumlaufs um rund 1 Mill. £.

Die Borse war diesmal etwas besser, wenn auch gréRRere
Kursbewegungen ausblieben. Heimische Anleihen erholten
sich wieder, auf dem Markt der Brasilianerwerte ver-
stimmte die Nachricht von der bevorstehenden Verlange-
rung des Moratoriums um weitere 14 Tage, obwohl die
Regierung andererseits betonte, dal der Zinsen- und Til-
gungsdienst fir die Anleihe von Sad Paulo pinktlich
weiter geleistet werden sollte. Starker riickgangig waren
heimische Eisenbahnen, da die geschéftliche Lage wieder
einmal schlechter beurteilt wurde. GroRBere Kursgewinne
erfuhren im Zusammenhang mit der Wendung in der
Preisentwicklung des Rohstoffs die Kupferwerte, bis am
18. nach dem Preisriickschlag wieder Kursriickgdnge ein-
traten. Die Erholung der deutschen Werte ist teilweise
wieder rickgéangig gemacht worden. Vor allem ist, an-
scheinend von Amsterdam ausgehend, die Young-Anleihe
wieder einmal unter starkeren Druck gesetzt worden, sie
schloB mit 75%.

12. 111 13.11. j 14. 11. 117.11 j 18.11. 19.11.

95 951/4 951/8 947/8 943/4 941/2
London Midi & Scot. Ord. 348/8 348/4 338/4 323/4 gg gg
Central Argentine Ord. .. 65 65 65 65 20 2
De Beers Cons. Mines Dof 6318 .67/8 57/8 6 538

41/8 414 24%/16 ) 5%4 227 530 23%4
i 24/0 24/6 4

Anglo Dutch Plantation .. 44/41/2  45/712  45'0 45/0 43/9 44/41/2
Imperia Chemical Industr. 2(%//%’:3 2(7)//2 %%3 2(7)//% 19/71/9%% 20/6
Vickers .. 307/8 315/8 30378 234 3112 30
Aktienindex 1928=100 .. /54 75,8 75.5 75.5 754 75,8

Staats- u. Kommunalanl 1419 1447 1493 1753 1399 1)

aal 976 999 1163 986 1039
Verkehru. PubhcUtillties 1%2 1749 1788 29(1)3 1835 1667
f 613 544
Bank, Versicherung .... gig 403 21 511 486 304
229 181 164 1ra
Gummi, Tee, Kaffee .... 109 4 95 150 116 8

New Yorker Borse

Nach den dauernden Kursriickgédngen der letzten Wochen
konnte aus technischen Griinden mit einer gewissen Er-
holung gerechnet werden. Die Baisseengagements waren
stark angewachsen, so dal Deckungskaufe endlich erfolgen
mufdten. Aulerdem haben die Maklerdarlehen wiederum in
schnellem Tempo abgenommen, woraus zu schlieen war,
daR die nunmehr auftretende Nachfrage wesentlich aus
Publikumskreisen stammte und wenig spekulativen Cha-
rakter trug. Im Lauf von weniger als einem Vierteljahr
haben die Borsenkredite um eine volle Milliarde $ abge-
nommen; sie machen gegenwartig nicht viel mehr als zwei
Drittel des Bestandes von Mitte September aus.
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Ein zweiter Haussefaktor kam von seiten der Waren-
markte. Die Umkehr in der Bewegung des Kupferpreises
hat zu einer Hausse auf dem Markt der Metallwerte ge-
fahrt, und von ihr ist das ganze Kursniveau gestitzt wor-
den. Dementsprechend hat der Riickschlag auf dem Kupier-
markt das gesamte Kursgebaude wieder zum Wanken ge-
bracht, so dal die Borse am 17. nach einer Woche dauernd
fester Haltung wieder schwacher schiof3.

Beunruhigend in dieser neuen Woche war zudem die
Meldung von Zusammenbriichen mehrerer Bankfirmen in
der Provinz. Zahlungseinstellungen einzelner Bank- un?
Borsenfirmen sind in den letzten Monaten haufiger vorge
kommen; der letzte bekannt gewordene Fall traf ein
Borsenmitglied in Philadelphia. Diesmal sind jedoch au
einen Schlag lber 50 Banken in Kentucky und Arkansas
in Schwierigkeiten geraten. Es ist noch nicht zu Ubersehen,
ob es sich bei diesen Vorgangen um eine tief wirkende
Bankenkrise oder (was wahrscheinlicher ist) um eine vor-
Ubergehende Stockung in der Zahlungsmittelversorgung
handelt. Fest steht vorlaufig nur soviel, daR die American
Exchange Trust Co., die zu den groReren Instituten Arkan-
sas’ gehort, ein flinftagiges Moratorium eingegangen is m
Diese MaRBnahme ist im Bankgesetz ausdricklich vorge-
sehen. Die Verbindung der Bank mit anderen Firmen hat
dazu gefuihrt, daf auch diese Betriebe unmittelbar von dein
Moratorium Gebrauch machen muRten. Ahnlich hat di
National Bank of Kentucky, die alteste Bank des Staates,
voriibergehend ihre Schalter schlieBen missen und dadurc
eine Anzahl kleinerer Banken ebenfalls gezwungen, dl
Zahlungen einzustellen. r

Auf dem Geldmarkt hat sich wenig verandert. 125 Mill- *
Noten, die das Schatzamt zur Emission ausgegeben hau ,
sind um 400 Mill. $ Uberzeichnet worden. Auf dem Bonds-
markt wurden einige kleinere Betrage (20 Mill. $4%
Schuldverschreibungen der Federal Land Bank) sc*“e.
Uberzeichnet. Die offiziellen Satze sind mit 2 % unverandert
geblieben. Auf dem freien Markt ist tagliches Geld zu 1/*
zu haben. .n

Die Quartalsausmeise der grolReren Gesellschaften lau
ungefahr so wie man sie erwartet hatte. Fast tGberall si»
Riickgange der Einnahmen eingetreten. Bei General Electrl
liegt der Auftragseingang mit einem Drittel unter dem
Vorjahrsstand; der fiir Stammdividenden verfiigbare Betrag
ist um 5 Mill. $ zuriickgegangen. Bei Western Union sin
die Verluste groBer: Der Reingewinn des Quartals betr«»
2,26 gegen 598 Mill. $ im Vorjahr. Die Firma Chrysler
zur Dividendenkirzung geschritten und weist einen zie?L
lieh erheblichen Verlust aus. Warner Brothers haben II»
abgelaufenen Geschéftsjahr 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.

30 Industrie- 20 Eisen- |l 30 Industrie- 20 .
Tag aktien bahnaktien j Tag aEtlen bahnakti®
u. It. 173,30 104,21 14. 11 184,03
12. 11 177,33 101,33 15. 11 186.68 106.91
13. 11 180,38 U043 17. 11. 180,50 g

An der Borse erholten sich Anaconda von 34% auf ze\
weise 38; sie notierten zuletzt 37%. Gebessert waren atl
Stahlwerte (Steel Corp., Bethlehem Steel, American Ga*
und dberdurchschnittlich 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 Utilities erfuhren im allgemein

Kurssteigerungen geringeren Umfangs. (
| 12.11. | 13.11. 1 14,11. | 15.11. 17. 1U_
U. S. Steel Corporat. 144 145 14634 14734 144808
American Caano... 1135/8 1143/8 1161/4 1165/8 132-3%3
Anaconda Copper.. m 385/8 415/8 401/2 a5
neral Motors .... 357/8 36 361/2 65
grysler ................... 153/8 161/2 168/8 Focic) 1658
eneral Electric.... 47 487/8 60 agva
Am. Tel. &Telegr... 187 1871/2 191 1013/4 188
Radio Coporation .. 14 147/8 161/8 17172 %)527/8
Allied Chemical.... 196 201 204 200174 054
Standard OilN.J"..  “si84 53 oS s 5
Woolworth.......e. 663/4 531/4 80 611/4 2
Pennsylv.-Raiir.” Co. 581/4 601/4 61 61 60

fm 8
Aktienumsatz (1000) | 3415 1 3446 2635 1708 1 2134
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Anleihe-Ablésung

schuld Nr. 1—9 fr. Z.

dto. ohne Auslosung.. 1

A

©¢°/0 Bosn. Eb.-Anl. 1914
b0 dto. Invest.-Anl.
50/0 Mex. Anl. 1899
400 Mex. Anl. 1904
41/2000 OSt St.-Sch. 14

m.n.Bg.d.C.C.................
412%

Bg.d.C.C
‘dto. am. Eb. Ani.
400 dto. Goldrente

m.n.Bg.d.C.C
400 dto.'Kronen-Renie..
4000 dto. kv. Rente J/J ..
4000 dto. dto. M/N _..........
41/500 dto. Silber-Rente
4i/p’lo dto. Papier-Rente
5%Kum.vereinh. Anl. 03
412 Rum. vereinh. Anl. 13
4010 Rum. Anl....
400 Turk. Admin.-An!. 03
4alo dto. Bagd. Eb.-Anl. 1
400 dto. dto. Eb.-Anl. 2..
400 dto. unif. Anl. 03,
4000 dto. Anl. v. 05

-

4]!20’0 Ung. St.-Ren
m.n.Bg.d.C.C.
41/s0o dto 14 m.n. Bg

C
4000 dt% Staatsreme 10
.d.C.C
40/0 Ung. Kronenrente
4o Lissab. St.-Anl. I Ii’
41/200 Mex. Bew.-Anl. .
41/200 Anat. Eisb. Serie’ 1

41/2% dto Serie 2
so0 Macedon. Gold .... f
50 Tehuant. Eb.-Anl. .. f

41/2% dto. abgest.............

Allg. Dt. Credit-Anstalt
Bank elektr. Werte ....
Bank fir Brau-lnd_ustrie
Rarmer Bankverein.
Bayer. Hyp.-Bank ....
Bayer. Vereinsbank -
Berliner Handels-Ges..
Commerz- u. Privat-Bk.
Barmst, u. Nationalbank
Dtsch. Bank u. Disc.-Ges.
Dresdner Bank.
esterr. Credit
eichsbank .
Wiener Bankverein...,

. Lokalbahn..............
Verkehrswesen
Deutsche Reichsb.-Vorz.
nambg. Hochbahn .
Sobantung 1—60000..
Canada Ablief. Sohelne

All
A.-

Hamb.-Amerik. Pafeetf. u
gamb.-SUdam.-Dampfsch
sansa Dampfschiff ....

«orddt. Lloyd

daimler-Benz....
Nat. Autom.-Ges.

?helm Fahr. v.Heyden..

Jh. Goldschmidt
sjontecatini

gberschl. Kokswerke
«hein. Westhprengstff
Autgerswerke ...

4fcum.-Fabrik
gjlg. Elektr.-Ges
gargmann Elektr.
Erown Boveri & Co.
?BJP-Hisp. Am.de Elektr
Kabelwerke..............
'Ilelefon u. Kabel .
gjektr Lief.-Ge .
SchIeS|en JT
§l®ktr. Licht u. Kraft
(3®*ten & Guilleaume ..
ggs- f. elektr. Untern. .

>)RM ie Stick~ 200 Sohillinff. — ») Ferner 2»'o Bonns.
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Berliner Borsenkurse vom 12. bis 18. November 1930
(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurae der auf Zeit gehandelten Wertpapiere)

Uo£-

Heimische Anleihen

5350 5350 53,70
176501 6601 0.40

uslandische Anleihen
5 21.00 —
5 2075 — —
fr. z. 1700 16,60 1525
fr. z. 11,88 11,75 10,50
4vs 37,00 37,50 37,50
4a  — , ,

4 26.63 20.63 26,60

4 1,95 1,75 ,

4 - - 1,65

4 175 — —
a2 — 3.00 2,75
42  — — 1,65

5 8.60 8,60 —

412 1410 1438 14,13

4 6.75 6,80 X

4 3,40 3,10

4 3,90 — —

4 390 — 3,70

4

4 1,90 — ¥.70

4 3,90 — —

4 400 — 3,70
r. Z. 9,00 8,75 8,50
412 - — -

412 2350 23,70 23,80

4 23,30 2338 2325

4 18,60 1850 18,50

4 16 1,65 1,65

4 10,13 1040 10,40
4172 12.00 . 10,75
412 10,60 1U13 10,75
4172 10,50 10,25 11,00
r.z. 715 6,75
r. Z. — 9,75

Bank-Werte

8 96. 96.25 96.25
10 108.00 107.50 109.00
11 110,50 11050 110.00
10 100.25 100.50 100.00
10 125.08 12650 125.00
10 130.00 130.00 130.00
12 129.75 12850 128.00
11 11400 112.00 111.00
12 160.25 149.50 149.50
10 110.00 109.00 108,00
10 110.00 109.00 109.00
gV1 2725 2725 27.25
12 226.00 225.63 225,75

5 9.88 9,88 9.8

Bahnen-Werte

12 119.00 118.75

5 57,25 57,00 56,13

7 87,50 87,50 87.63

6 65.63 60,00 65,00

0 92,00 94,00 94,75

— 18,38 17,75

Schiffahrts -Werte

7 70,75 71,25 72,00
8 15800 158:00 158'00
10 123.00 123.00 122,75
8 7050 72,13 7213

Automobil - Werte

2413 | 24,13 1|
11,88 | 11.38 |

24,13
11,13

Chemische Werte

0 44,00 4400 44,00

5 47,38 48.00 47,00

7 40.13 46.00 4513
122 13850 139,00 13850
43,50 4350 3,50

18 4425 4375 44,00
8 75,25 75,00 75,00
489 Lo43 4875 a¥2s

ElcKtrizitats - Werte

8 115.00 112,50
9 11400 11300 11263
9 13325 131.00 132.00
9 7300 _73.00 _720
177) 294.00 293.00 298.00
6 5713 56.50 5850
0 85.00 85.00 84.00
10 114.75 11350 113.25
8 6200 620 2.0
10 120,50 120.50 121.00
718 95.00 95,00 94,75
10 118.00 117,75 117,00

63,60
1 6.40

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

2264)0

72,00

122,00
72,50

1 24.00
| 10,88

53.60
1 6.30

23,70
23,25

18,25
1,60
9.

10,75

11,40

11,30

11,00

©
o

111.00
149,25
108.50
109.00

27,25
227.50

118,75

72,13
158,00

73.00

| 24,00
| 10,88

118,88

12. 11. 18.11. 14. 11. 15. 11. 17. 11. 18. 1.

53,50
1 6,40

20,50

16,38
11,13

37,00

26.60

8,50
13,75
6,70

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

223.00

71.00
157,75

7L75

— ») Ferner 0.8«0

Bonus.

Hackethal Draht
Hamb. Elektr....
Lahmeyer & Co
C.Lorenz....
Mix & Genes
osterr.Siemens-Sohuck. ])
Rhein. Elektr. .
Rhein'-Westf. Elektr.’

Sachsenwerk ...
Schles. Elektr. u. Gas

Schuckert & Co..
Siemens & Hal
Tel.J.Berliner.
Vogel Draht..
Voigt & Haef

Kaliwerk Aschersleben
Salzdetfurth Kali .

Westeregeln Kali...

Bert. Masch. Schwarzk.
Krauss & Co. Lokom.
Orenstein & Koppel

Maschinen-

Augsb.-Ntirnb. Masch
Bayerische Motoren.
Berliner- Karlsruher Ind.
Hirsch Kquer

Gebr. Kor
Maschmenbau Untern.
Maschinenfabrik Buckau
Motoren Deutz ...
Hugo Schneider...
Schubert & Salzer..

Buderus Eisen
Gelsenkirchen Bgw
Harpener Bergbau
Hoesch Eisen..........
Hohenlohe -Werke
llse Bergbau
Klockner-Werke
Ko6In-Neuessen
Lanrahdtte....
Leopoldgrnbe
Mannesmann Réhren
Mansfeld .
Maximilianshiitte
Mitteldt. Stahlwe
Oberbedarf...
Phénix Bergba
Rhein. Braunko

Reinstahl.........
Riebeck Montan
Schles. Bergbau...
Schles. Bergw. Bel
Sle?b n-Solingen GuR
Sto ergeernk

Ver. Stahlwerke..

Algern. Kunstzijde Unie
J.P.Bemberg .......cccceeen
Deutsche Wollenwaren
F.H.Hammersen ......
Norddt.Wollkamm'erei..
Schlesische T extil..........
StohrKammgarn..

Aschaffenburg. Zellstoff
Basalt
Berger Tiefbau
Charlottenburg.
Continent. Gummi
Dt. Atlant. Telegr...
Dt. Cont. Gas Dessau
Deutsche Erd o
Dt.Linoleumwerke .
Dt. Ton- u. Steinzeug
Dt. Eisenhandel..
Dynamit Nobel .. .
Eisenb.-Verkehrsmittel
Feldmihlo Papier..........
Harb. Gummi Phonix
Phll Holzmann
Hotelbetrieb

esellschaft.
dhlenbau ......
Nordsee, Dt. Hochseef.
Ostwerke
Otavi Minen
Polyphon-Werke
Sarotti
Schles. Po Cel
Schulthelss Patzenhofer
Svenska Tandsticks....
Thorl Ver. Oelfabr.
Thiringer Glas
Leonh. Tietz
Transradio .
Ver. Schuhfabrik.Wessel
Wioking Porti. Cernem
Zellstoff-Verein .. .

DIV. 12 11 1311 14 11 15 1L 17. 10
8 65.75 66,00 64.75 6575 6500
10 11000 108.00 107,63 108,00 107.00
12 137,25 13550 136.25 136.25 135.00

6
g8 128,00 MOO 128.00 128,00 128.00
8 100,00 100,00 100,00 100.00 100.25
10 12300 12250 123.00 123.00 122.25
10 149.00 14850 146.75 148.00 148,60
7U8 80,00 81,25 8125 81,13 8250
10
12 137.00 13025 130,88 130.13 130,13
14 177.00 176,25 176.00 177.00 175,00
0
0 €¥00 6375 0300 6L50 675
149.00 149,00 145.00 142.00 146.50
Kali-Werte
| 10 1192,00 1189,00 1189,00 1188.75 1188,13
1 15 263.00 261.00 260.50 260,25 259,00
| 10 119325 1190,00 1190,25 1190,13 1189,50
Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien
1332513325 |
1 8 74,00
1 § 14638146001
und Metalle.-Fabrik-Aktien
6 66,00 63.00 6275 64.00
7 5500 64.75 54.00 5438 54,63
0 48,75 4875 49.00 4875 4850
7 — 123.00 131,50 131.00
6 3600 3750 3500 3400 3500
0 3600 3500 3500 3500 35.00
10 104.00 104.00 102,50 103.00 104.00
3 56,50 56.00 55 5525  55.00
10 7250 7250 72 73.75  75.00
10 145,75 14350 143.00 143.00 143.00
Montan-Werte
0 53.00 — 5375 53,00 5225
8 86,50 86,50 86,00 86,38 8563
0 81,50 8250 8360 8200 81.25
7 76,13 74,75 76,00 7525 75,88
7 63,00 63,0 63,0 63,75
10 21550 213.00 210,00 207.00 207,50
7 70, 0,00 69.25 69,00 68,50
712 80,50 81,60 80,00 0.13 82,00
0 39,75 40,00 39,88 40,00 41.00
4 40,25 40,60 40,75 4175 4013
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 15900 — 147,50
8 100,00 100,50 9900 100,00 98,00
6 40.25 40.00 ég%3 42%1; g%gg

019 65.75 5.50 , . .
10 164,50 161,00 160,00 160,00 159,00

712 76,1 76.00 70.00 755 75.88
7,2») . 81.00 80,75 — 82,25
0 3075 3525 3550 3050 37.0

10 73.00 7425 73.00 7475 7475
0 7,63 7,63 763 763 750
0 50.00 50,50 55,00
6 6825 6813 6800 6800 68,13

Textil-Werte
0 67,88 6850 68,75 6888 70,00
8§ 6800 6850 6750 69,25 70.00
0 — 5.88 575 575
7 10225 102,00 102,25 106,00 102,00
8 5925 , 69.50 60,00 60,00
0 6.0 X 6,00 575
5 7000 6913 69,63 69,13 69,88
Sonstige Werte
12 78.00 140.25 139.00 78,75 78.88
0 26,38 26,30 26,88 25.5
20 236,25 230.25 232.00 230350 230.60
75 825 82,00 83,75 8238 825
9 12313 122.00 12250 121.50 120.75
8 93.6 94.5 96.00 98.25 98.2
9 109.63 10850 108,75 1(1925 109.75
7 66,88 66.00 66.13 5,88 65.01
15 11850 11150 111.50 114.75 116,00
1 87.00 87.00 8500 8525 8525
7 4375 43.00 4300 4363 4263
6« 66.75 0500 6588 4.50  64.00
12° 14560 146.00 146,60 150.00 150.00
12 11500 11325 113.00 11450 113.25
6 50.75 61.00 B 50.25
8 75.00 7500 7625 7013  76.3
10 103.00 105.00 104. 104.60 104.50
0 27.75 27,75 2750 27.25  27.63
12 9300 9050 9025 91.60 91,60
8 8625 86.00 86.25 8600 86.00
10 69.60 70.00 70.00 70.00 70.00
12 14300 142.00 14300 143.00 142.00
12 139.00 137.00 140.00 140.75 140.00
162/a 3375 3538 37.0 7.6 36.88
20 149550 149.00 150.00 151.00 150.00
20 100550 100.50 100,25 105.50 103.00
12 107.50 107.50 109.00 110.60 110.00
15 17350 170.50 175.00 176.00 176.50
15 272.00 273.00 273.00 273.00 276.00
6 7750 77,60 76.00 76.00 77.00
10 148.63 118.00 151.00 154.00 150.50
10 117.00
g  37.0 24.00 12500 124J5 125.00
0 2700 2700 2600 2625 2650
68.00 67.00 66.50 66.00 6513
0 59,75 59,25 58,75 6750 57.25
107,75 106,00 106,50 106,25 100.25

Zellstoff Waldhof.
— 4 Netto In Gold.

— G Ferner |,2°/o Bonus.

2179

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

1188,00
256,00
1187,00

106,00

® Ferner I°/o Bonus.
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Produktion

Zahlt

Deutschland
Ruhrrev. Steinkohlel)
Koks
Oberschlesien St
Grof3britannien
Steinkohle ...,
Ver, Staaten vonhAmenka

Bitumindse Ko
Pennsylvania Anthrazi

einkohlel)

Petroleum (Rohdl)
Ver. Staaten von Amerika*) ....

Arbeitslosigkeit

DeuUchland4)
Verfugbare Arbeitsuchende44)
Hauptunterstiitzungsempfanger

i.d. ArbensIosenversmherungO)
i.d.Krisenunterstiitzung..

GroRBbritannien*)
Registrierte Arbeitslose..........

Umsatze und Geschéaftsgang

Giltermaginitellung

Deutschland gesamt.
arbeitstaglich ........
Ver. Staaten von Amerika

Einnahmen aut dem Guterverkehr
GroBbritannien?) .....cccocveieieieenne
Potttcheckverkehr
Deutschland (Lastschriften)8)
Abrechnungtverkehr

GroRbritannien
London, gesamt8) ...
Ver. Staaten von Amerikal0).

Wechtelproteete Deutschlandl) 8)

Vergleichtverfahren Deutschland
ionkurtt

Deutschlandl) ...
Ver. Staaten von Amerikal?*....

Preise

GroRhtndthIindtm

Deutschland'«)

I. Gesamtindex
II. Agrarstoffe
Il. Kolonialwaren

V. Industrielle Rohstoffe und
Halbwaren ...
V. Industrielle Fertigwaren ..
Produktionsmittel
KonsumgUter
GroRbritannien
Frankreich14) .
Ver. Staaten von Amerikalg ..

GroRBhandelspreis«1*)
Weizen, Chlcago nachst. Termin
mark.; Berlin ...ooowe...
" , nachst. Term.
Roggen mark.

Weizenmehl, «
Roggenmehl, »
Mais, New Y ork

§ Chicago, néachst.
Euttergerste Berlin..

r

Zucker New York, nachst. Term.
London
g]deburg .....
Kaffee, Rlo New York.
) - nachst.Term.
Hamburg**)
Kakao Accra*8), London’
nachst. Termin..
» * *4). Hamburg
Reis, Burma Il, London............
Lemsaal*s), néchst. Term. London
Kopra*
Schmalz Chicago, nachst Termin
Baumwoll6l, roh, N. Y..........
Gummi, first latex crepe N. Y.
" London ..
] Hamburg nachst. Term.

Baumwolle, mlddllng New York
Liverpool
n

Wollet), dt. Inlandspreis
Kammzu .80)
Jute, London nachst. Termin

Hanf, Manila, London

Erdol, roh, New Y 01K .occoeeveeennn.
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Wochenzahlen zu den Marktberichten

in diese Ubersicht weiden — ohne Anspruch auf systematische Vollstandigkeit — alle wichtigen Wirtschaftssahlen des In- nnd Anslandes aufgenomm«®
die nns wéchentlich mgtnglich sind; Zahlen, die in Sonderubersichten enthalten sind, werden hier nicht aufgenommen.

Einheit

1000 t

1000 bbls3)

1000

1000

1000 £

Mill. RM

Mill. £

.0$
Anzahl
1000 RM
Anzahl

1913 = 100

1913=100
Juli 1914=100
192

cts ie buly)
RM ie 1000 kg

RM je 100 kg
cts je" buly
RM ie 1000 kg

cts je Ib19
sh je thZJl
RM ie 50 kg*1)

cts ie 1b19
RPf je” Va kg

sh ie cwt2)
sh je 50 k
sh ie cwt
£ per Igt*l)
cts je 1b18)
cts je Ib19)

sh ie Ib
RM ie 1000 kg

cts ie Ib
d ie IbJQ)H

RM fe k
die 1b

£ ie Igt*°)

$ ie bbl3)

Okt.

28.10.-
2. 11,

4119

77.6
5176

10042
1147

2820

1627
890
172

1234

962,2
.9
1072

2096

1505

878
21576
261
413,8
13

35
4i4

0.
173,70
18.10
990
15,35
8,20
7,50
24.00
28. 2.6

35. 0.0
3,03

September
38. | 39
Woche
15.-20. 22.-27.
3259 3322
687 w6 .8
62,3 63,
4740 43800
8092 825«
1150 1041
2422 2390
3041
1503
459
2103 2110
804,8 797,0
134, 132,8
953 au
1819 1864
1 1408
771 690
9873 8963
249 235
419,0 309,8
16 18
25 30
497 488
1230 121,9
114.1 111.8
108.3  106,9
1163 1159
148.3 48,1
137.4 1373
156.5 156.3
106.5 106.3
537 635
83,6 83,1
23450 232,50
iSO, 0 249.U0
87 161,00
193. 174.50
31,68 31,38
25,00
> 10188
858/4
188.00 184,00
163.50 159 00
111 142
46814 46
26.60 26,00
v4 71
660 673
33,13 33.25
270 26.3
326 31.0
«33 130
15100 15 50
16 12.6 1517 6
11,57v2 11 40
é55 6%57
8, s
ot o5
75,00 71,25
1095 1065
6.25 6 05
10.51 1030
4,50 4 35
600 6 OO
17va

27. 76 15.15.0 18121
34.10.0 22.00 22. 0.0

1929
November
45, 46 | 47
Woche
4-9. 11.-16.118.-23.
4296 4347 4411
, 924 929
80,1 803 796
5350 5324 5367
10053 9568 9954
1435 1207 1246
2631 2620 2633
1833
1015
179
1252 1259 1274
1C0L0 9891 8654
1061 1649 1p48
10i9 9a3 950
2069 2089 2106
1474 1441 1555
940 915 884
17488 15426 15786
351 332 332
4965 4622 4781
15 16 16
32 28 34
402 404 372
1359 1353 1353
1290 1281 123«
230 1205 1193
1301 129,7 130.0
1585 1565 1565
1396 1396 1272
1693 1693 922
1276 1265 1272
598 595 94
933 926 922
1248/8  1227/8 124
224,50 '24 50 230.50
24000 23950 245.00
2 Y =
) 182.50
3000 3000 T30,
2375 24,00 2450
10078 98l/ls 10278
89v8 85 8i>7 8
17450 173.60 176 50
159,50 158,0ii 168.00
209 186 1,96
8 402 7. 9 7.6
23'8% 11.50
12, . 1*25
900 867 850
43,00 43,00 40,75
400 379 366
440 430 42.0
14. 3 14. 3 140
23.7.6 23. 00 22176
22 15, 0 22.15.0
1057v2 10.17 2
7,3702 7.3712 7.
1712 16
038/8 0718 O
1as.0. 156,25 150.00
1790 1700 1775
9.7« 946 9 60
1495 1495 16.00
80 750 765
750 750 750
2400 24,00 2400
28. 0.0 27.100
34.10.0 30.15.0
3,03 3.03

2,28

40
29. 9.
4. 10

3067

1493
473

2162

807,9
134,f
972

1881

1411

935
n7m
235
292,2
23

33
447

178,00
152,50

U
0,3'Vu
67,50

10.36
670
975
415
5,62
11
175.0

21151
2.28

1930
Oktober
41. | 42, | 43
6.-11. 13.-18. 20.-25
3382 3292 3328
65,8 3 6->i
62,5 64,2 62,3
4780 4772 4774
86'4 8373 9469
1730 1183 1694
2367 2371 2378
3184
1491
489
2176 2189 2199
8224 8624 8596
1371 1487 g7l
955 931 959
1984 1895 1868
1385 1405 1314
904 794 816
10096 9535 9852
303 259 289
380,7 3249 3389
16 17 20
33 34 32
473 460 491
1204 1200 1198
109,3 109.0 109,0
107,0 108,0 108,7
1147 1141 1139
147,3 1467 1464
1371 137.0 1367
155.0 1541 153,8
1036 12,8 1033
24 523 622
82.9 82,7 82,7
841/4 788/ 787/«
227,00 225.00 224,0C
44, ¢40,00  238.0t
151,00 140. 146.CC
i63,00 154.00 169.75
31.13 31.00 3L,0t
538 24,68 25t
1007,8 10 97Va
8438 80V«  77ila
173,50 173.00 171.5C
152,50 148,50 148,50
1,18 1,32 1.36
43 5al* 53
2513 20,25 24,75
8" 914 4
6,70 7,38 7.41
33,75 37,00 36,88
24,9 26.0 28.6
276 31,6 31.6
129 12,6 11,6
14189 14. 7. 14.7.6
15. 39 15.12fl 15.15.0
10.37V9 10.72VU« 11,30
6. 12V« 6,12Va 6,121/«
8 SuU
O.3UII16 0.37/8 0.41«
70,00 72,60 77,50
10.15 10,46 10,50
6,61 5,64 5,84
960 9,50 9,55
4,20 4.25 4.35
6.62 5,55 5.55
17 a 17
16. 5.0 16.15.0 16,76,

44,
27. 10.-

.n.

320,0
65.2
65,2

4703

2363

3323

1561
51J

2238

787,7
137,0

1917

1432

783
8386

197
243,6

16

31
502

1310
16.15,0
105712
6,2
&4
0,41/4
7150

11.65
6.26
9.96
4.80
555
17

15.15.0

23. 0.0 23. 50 23150 22.10.0

2.28

2,28

2.28

213

Nr. 47

November
45, 46 47.
3-8. 10-15 17-22
337.8
636 —
631 —
2263 2262
8134
916 813
8615 —
20 _
33
1208 1205
1125 1139
1098 1086
1136 1129
14bt 1451
1362 1363
151< 1517
1032 1032
514" 616
822 822
7588  698/4 o
236.0C 247,60
(5661 262,00
147, 153.00 164.00
166.75 169,50
3213 3325
250C 2570
glg/lg 893/4 6 «
71 718/4
17061 17401 17510
143,00 14600 146.1«
143 140 130
5.6 54 G%*
e,
8 L
066
645 6,50
3326 36,00 35.8s
260 29 &7
301 296 9
e 126 1360
13 126  1S.s.c 16.0.0
16100 1600 160
1077V 10.60 9.77'ft
637va 625 '
87 878
048 0414
77,75 80,00 8500
11.20 H.or 4
o
490 46> 473
538 538
1612 1672 " 78’
1516.U 16,100 16. 7-
23. 0.0 24-100 2L SO
198 198 18
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1929 1930
Okt. November September Oktober November
Einheit 44, 45, 46. 47. 38. | 30 40. 1 41, | 42 1 43. 1 44 46. | 47
28.10, Woche Woche 29.9.- Woche 27.10.- Woche
2. il.  4.-9. 11-16, 18.-23. 15.-20.122.-27. 4.10. 6.-11. 13.-18 120.-25. 1.11.  8-8 10-15. 17.22.

GroRBhandelspreiselg)

Kupfer, elektrolyt., New York.. cts ie b4 18,00 1800 1800 18.00 10,76 10,50 10,00 1000 1000 1000 9.50 950 9,550 11,00
Standard, London.. £ ie Igtio) 71 5.0 69. 7.6 67. 0.( 70. 0.0 48. 50 45 50 43100 43176 42 5.0 43. 89 41.189 43.126 ﬁll%Tu 12.6
London, 3 Monat 71.5.0 69. 7.6 67. 26 69. 2.6 46. 61 45 7.6 43 89 4317.6 6.0 43. 63 41.17.6 43 76 0 47126
ZinA, Standard, London 184. 50 174151 179. 7.0 134. 5( 131.15V 125. 50122. 0.0 105100118, 7, 176 ill. 6}_3@
. 3Monate ) 188. 6.0 178.0.( 182. ii( 13517.4 133100 ,2615.0 123100m. 0.0 120. Q1 50 112126 ] 10,6
Zink, New Y o fk cts ie 1b10 6,60 650 6.25 6,25 430 425 425 42242 4,00 4,00 4,00 4,220 J37+! 4.30
., » London, grelfb £ ie ton 2200 2113.S 20.10X 21.13! 15181 15100 14.150 14.10.0 14. 39 14.17.6 14. 39 16. 13 1 ]E?O 14.16.3
Blei, New York cts ie Ib10 6,75 6.50 625 6,25 550 6.60 5,60 525 6.10 5,10 5,10 5.10 5,10
» London $ ie ton 22,176 22. 13 21.12.6 21.160 15 13 1715.0 16.150 16. 2.6 15 6 15.17.6 15 7.6 15163 16100 1517.6
Silber, New York cts ie oz fine8) 49388 4963 49,88 36,38 36,88 3550 3588 3588 3575 35.88 35.88
Barren»4 London .. » * - 21616 22758 22LUifl  2213fie 161818 17 w8 iows BITI6 icys  16v»> 161816 sk 16916
. .2 Monate d . 231/8 23+is 2218 23 161818 17 1688  16»lie 16U/1« 165is  16V» 1684  16V»  16V»
Einzelhandelspreise (Berlin)ltl)
Roggenbrot, ortsiblich ............. RM ie k 0,40 0,40 0.40 0,40 0,39 0,39 0.39 0.39 039 0,39 0,39 0.39 0.39
Schweinefleisch (Bauchflelsch) 9 2,60 2.60 2,60 2.60 211 2111 2,04 198 195 193 193 1,93 1,94
Butter (Molkerei-) 4,30 4,30 4.30 4,30 3.44 344 340 335 331 330 337 3,38 3,32
P Tt RM Je Stck 016 016 016 016 013 013 013 014 014 O0l4 o1 015 016
Vollmilch, ab Laden RM ie 1 0,31 031 031 030 030 030 030 030 030 030 030 030 29
Briketts, frei Keller.. RM ie Ztr 1,85 1.85 1,85 1,85 1,75 1,75 185 185 185 185 185 178 %4711
Slelnkohle frei Keller.. 2'50 2'50 250 2'50 2,41 241 2.41 2'41 241 2,41 241 241 g
Geld- und Kapitalmarkt
Taglichw Geld**)
Berlin.. % p. a. 8,25 8,19 7,15 8,03 3.54 4,06 5.69 4,56 5,06 4.00 6,11 6,32 4.79
London 537 510 538 510 150 50 170 163 169 133 185 215 210 275
Amsterda 4,16 4,03 3,50 1,90 0,98 1,85 1,2 0,52 0,50 0,90 . 0,93 0,75
New Y ork 5.9 : 2,10 X 2,00 20 200 200 2,00 2,00 2,00
Langfristige» Geld**)
rlin Monatsgeld 8.65 8,30 8,23 8.78 4,36 5,09 5,33 561 6,15 6,12 6,40 6,40 6,39 6,38
gndon % nkakz . 5,75 5.68 5,61 5.09 2,06 2,04 2.05 2,05 2,05 2,03 2,03 2,13 213 2,25
sterdam rolongatlon 4,38 4,88 4.38 3,75 181 1,96 1,76 163 125 1,27 147 136 1,23 1,00
New York, 3 Mon. Warenwechs. 6,13 5.96 5,79 6,63 3,00 3,00 k 2,88 g : 28 8
Privatdiskont*s)
Berlin 88 3,15 363 38 42 500 492 38 472 45&4,75 49 4,75
London . 590 578 562 505 219 207 206 258 210 208 203 209 ,22 1
Amsterdam 500 463 434 397 217 1,98 19 173 137 136 146 134 120 1,25
Zirich.. 3,38 3,38 3,38 3,38 1,44 1,38 1.38 160 1,25 125 1,26 1,19 119 119
Paris 3.50 3.50 3,60 3,50 2,05 1,99 1.98 1,98 198 197 2,00 2.00 2,00 2,00
New Y ork. 4.71 4.69 4.69 .98 1.94 194 ,94 194 1.94 1,9 1,94 1,94 194 194
Rendite
Frankreich, 3% Staatsrente&) .. 3.87 3.79 3.76 3,72 3,35 3,38 3.40 341 345 3.44 3.47 3,49 3.46 3,46
Deutschland&?)
6,63 6.60 6,60 660 627 631 634 635 636 634 634 6.34 6.35
7.81 7,718 777 777 724 7,33 7,36 7,49 744 745 7,46 7.47
866 864 863 863 7.80  7.97 8,04 822 810 814 814 8,14
895 892 892 894 836 861 857 864 875 864 863 863 864
9.87 9,87 985 984 986 992 992 993 gg5 992 998 ,89
t
RM 4181 4180 4,182 4,182 4,196 4199 4201 4203 4206 4196 4,197 4197 419 4197
London . £in $ 4878 4879 4877 4,876 4861 4860 4.860 4.859 4868 4.860 4,858 4.857 4,857 4856
Amsterdam Fl 2478 2478 2418 2479 2482 2480 2480 2480 2482 2483 2483 2485 248 2486
Zi U ”C h.. Fr 5159 5160 5159 5156 5153 6,155 6153 5145 5147 5150 5151 5153 5167 5.158
Fr 25.38h 25386 25395 2540/ 25456 25471 27482 25488 25503 25480 25485 25466 25467 25468
c L 1b,09 1909 1909 1910 1909 1909 1909 19.09 1909 1909 1910 1910 1910 1910
Bér_lin RM 20,385 20,390 20,395 20,386 20397 20408 20416 20421 20433 20.397 20,389 20,384 20,382 20.380
paris Fr 12384 12387 1238 12387 137 LA LIS 12385 1591 12184 12382 142’35770 120,65 12367
= eW $ 4879 4879 4875 4876 4861 4,860 4.859 4859 4.869 4860 4867 4. 4,867 4,855
Franz. Fr RM fur 100 Fr 1647 1646 1647 1648 1649 1649 1649 1649 1649 1647 1847 1648 1649 16.48

Goldbewegung**)

Deutschland... 1000 RM +10170 113+ 5020+ 2181 - 155-35122 -104792 —35830 262540— _110- 138 - 206 162

GroRbritannien 17262 + 2538 + 10316+ 123H + 19142— 17161 -12748 + 38408 + 27334 +22574 + 11052 + 17876 9418
Niederlande + — 12+ 7— 179 - 101-~ 25+ 8380+ 33725+ 1 49 + 665
Schweden . - 2718 — 342-  245— 179 — 88— 92 - 115— 48 - 587 6— 106 - 54
Schweiz.. + 11— 27— 24+ 82614 29+ 9 M

Frankreich Mill. RM + 34 + 407+ 397+ 129+ 212+ 1249+ 1101+ 57,11 1841 + 124+ 270 + 476

Ver. Staaten von Amerika4). — 590 — 8 + 431+ 106+17465+ 558 - 5L0+ 10+ 118+ 1566+ 864 .158,7-f. 1222

Effektenkurse
Deutschland:
Borsenindex d. Frkf. Ztg.*i)

Aktienindex, Gesamt 1926 = 100 109,36 110,81 110,10 108.14 9354 90,25 89.96 8427 87,88 88,37 8753  86.92 8589

. 11014 09,80 108,55 94,98 9211 | 9154 8652 88,69
mandch AK?f%a.vﬁ.’svneeném‘_ 111,58 ﬂgjgg 0063 10737 0089 8676 = 8726 8049 8694 ooue 32;82 ggjgg 83%?
”ggsfrﬁle nieihen 9409 9466 94.66 94,91 10129 9964 9929 97.87 98,26 98.86 9892 9888
70/0 87,86 8853 8871 8848 9548 92,17 92,02 9087 90,63 92,40 92,08 91.95 92.05
80 .. 96,83 97,71 9748 9749 10232 10046 10046 99,06 9974 99'94 10045 100.10 100,60
Deutsche 98.39 9851 9729  99.01 9867 96,78 9522 9354 092,85 9310 9354 9326 91,49
Ver. Staaten v. AmerikaZg) ......... 156.3 1463 130,1 140,7 1331 1261 118,7 1142 1100 106.0 107,8 1029 998
Maklerdariehen
Ver. Staaten v. Amerika4g ......... 1000 $ 5538 45882 4172 3587 3222 3222 3063 2905 2752 2613 2512 2454 2235
Aibeitstuglich. ~ 1bnshel Mai» — 2540 kg. S6) Stichtag Mittwoch; Angaben des Statistischen
Tagliche “Durchschnitt»Produktion. ial 11b = 04536 kg. Amts der Stadt Berlin.
1 barrel (42 gallon») = 1,5898 hl. 2uf 1 cwt = 508 kg. 88) Wochendurchschnitt. Fiir die letete Woche
Stichtagnotierungen Tom 1. n. 15. de» Monat». 21) Einschlie3l. 525 RM Verbranchsabgabe und sind die Stichtagnotierungen vom 18. Novem-
1929 einschl. Sonderfauorg* IUl bernf«- 0,50 RM fur Sacke. ber 1930 eingesetzt.
Ubliche Arbeitslosigkeit. Superior Santo», Terminnotierung von 14Uhr. 57) Auf 1 Monat.
8 Ohne Nordirland. Wochenanfang. Z3) Fair fermented mid-crop. Festverzinsliche Werte. Angaben des Statisti-
"> Einnahmen der 4 gréf3ten Ei»enbannge»ell«ch. *4) Good ferm. schen Reichsamts.
8 Angaben an» den Wochenberichten de» In- 25) Calcutta. 5) zi- (-f) oder Abnahme (—) des Goldbestan-
Jtitnt» fur Konjunkturforschung Berlin. 26) 1long ton = 1016, 048 kg. des d. Zentralbank nach den Bankausweisen.
*) London town, metropolitan, country, Woch» 27) Singapore: f. m. cif. Rotterdam. 40) Unter Beriicksichtigung der Abgéange nach
Ton Donnerstag bi» Mittwoch. 28) Fully good fair Sakellaridi». und der Zugédnge von dem Earmarkingi-
) Bank clearings; Woche Ton Freitag bix Don- 28) Maschine-ginned; Broach = wichtigste ost- Konto. .
- W;ﬁf'mn Freitag bi» Donnentag indische Sorte. 41) ISll_chtag']:_Fr:enag. nd 298 AKIi
> . A iati o rvin Isher; ewogener Index, tie».
Stichtag Mittwoch. o) \F,’;er':?nigalﬁg dggs S&sgﬁﬁ;iz:?s Berichten der 42) Wochge endend gam lg:reitag.
Financial Times. *1} A/AA vollschirig: deutsche Wolle, fabrik-  “-» New York reporting member banks.
Bulletin de la statlsthue générale de la France. gewaschen 9 ' 44) Verfugbare Arbeitsuchende bei den Arbeits-
her § amtern einschl. der noch in Stellung oder in

w1y IrTing Fis . )
) “Serung vom Dienstag der jeweil. Woche. &1 Buenos '°_‘”es D 1 mittel. Notstandsarbeit befindlichen Arbeitsuchendem,

«i3"ein Termin angegeben greifbar. 83) loun*e = 311 gramas. 45) Fir kurze Sicht: 4,67 %.
1 bnshel Weisen = 27,22 kg. 84) 985/1000 Feingehalt. 46) Fur kurze Sicht: 4,63%.
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Der deutsche AufRenhandel im Oktober

AusfuhrD
Reiner
Warenverkehr Le- Lebens- Roh-
Gold Repara ben- mittel stoffe .
(Mill.RM) Gesamt und tons- de und MNd - Feroe
Silber Gesamt  sach-  Tiere  Ge- qaruee Vo o! )
2) liefe-
) 2) rungen 1) trankel)waren])
1925M.-D. .. 7475 33 7442 410 18 433 1663 5627
1926 . .. 8305 30 8275 526 20 420 2277 5962
1927 . .. 8684 18 8646 482 24 367 2173 6436
1928 . .. 984,8 2,6 982,2 55,2 16 51,9 229,1 740,4
1929 , .. 12047 811 11236 666 18 585 2439 8194
1928
Oktober.... 10401 27 10250  60.9 16 699 2157 7227

November . 1001,8 43 997,5 58.5 14 65,2 215,7 715,2
Dezember.. 1031,2 4,6 1026,6 52,9 0,9 62,1 2242 739,4

1929
Januar .... 11044 30 11014 69,7 13 62,1 247,4 790,6
Februar.... 975,1 4,0 971,1 54,7 14 46,2 210,8 712,7
Marz . 984,4 2,5 981,9 53,5 14 47,6 2234 709,5
April.. 2163,5 9366 1226,9 68,0 16 79,5 269,5 876,3
Mai. 1175,8 33 11725 79,0 21 76,2 260.1 834,1

1079,8 26 10772 66,0 21 59.1 2284 7876
1103,0 40 10990 70,6 15 435 2439  810,1

August .... 11923 37 11886 692 14 425 2612 8835
September. 12037 40 1199,7 69,3 2,4 58,3 259,6 8794
Oktober___ 1251,2 39 12473 931 18 73,2 2492 9231
November . 1156,6 29 11537 63,0 2.2 61,3 2395 8507
Dezember.. 1066,7 3,2 10635 60,3 3,0 52,0 233,2 775,3
1930
Januar ___ 10951 2,7 10923 58,8 2,0 46,4 248,7 795,2
Februar___  1030,1 3,8 1026,0 64,5 3,0 43,8 223,6 755,9

1107,5 36 11040 612 85 46,2 2208 8335
979,7 3,0 976,7 50,8 57 36,7 199,9 734,4
1099,5 3,0 1096,5 78.8 6,9 39,9 2364 8133
912,6 24 9102 61,8 5,0 48,1 1872  669,9
. 9528 21  960,7 551 48 40,0 199,0  706,9
August .... 972,8 20 9708 52,1 47 40,6 1854 7402

September 1108,9 107,9 1001,1 61,8 8,0 35,3 195,4 762,4
Oktober.... 1480,7 407,7 1073,0 61.4 11,3 36,2 208,1 817,4
Einfuhr Saldo

Gold Reiner Lebens- Roh- des

und R mittel : reinen
(Mill. M) Gesamt 3IRE \)’Zrakr:rrllr Lebende T Siofle Fertige yaien.

Tiere N ; Waren -

arbei- Ge fertige ver

2 tet *) tranke Waren kehrs
1925M.-D... 10385 598 978,7 10,2 3352 5176 1671 - 2345
1926 , .. 8597 513 808,4 10,0 297,6 4123 1136 + 191
1927 . .. 1170.0 199 1150.1 14,2 3«05 5993 211,6 - 2855
1928 . .. 12175 805 1137,0 121 349,0 6015 2042 — 1548
1929, .. 11655 460 11195 12,5 318,1 6004 1885 + 41

1928
Oktober.... 13262 1506 1175.6 12,2 3724 6115 2159 — 150,6
November 12764 1026 11738 16,2 352,7 6094 1955 — 1763
Dezember.. 12187 1161 1102,6 13,2 3326 5660 1908 - 760
1929

Januar .... 1329,6 128 1316.8 12,1 402,8 688,2 2137 — 2154
Februar.... 10219 7,2 1014,7 8,8 2777 5460 1822 — 436
1032,9 9,6 10234 8.2 2629 5630 1893 — 415
12668 11.6 12552 12,4 350,8 691,8 2002 — 283
1143,8 11,8 11320 11,6 310,7 6135 1962 + 405
1113,3 355 10778 11,3 2791 5852 2022 — 0,6
... 1431,3 2032 12281 12,6 4070 6136 1949 —129,1
August___ 11926 1200 10726 12,0 3055 5757 1794 + 1160
September 1082,1 43,9 1038,2 15,4 295,2 547,4 1802 + 161,55
Oktober.... 1129,7 230 1106.7 16,9 299,0 6009 1899 + 1406

November.. 11867 257 11«,0 16,3 3156 6522 1769 . 73

Dezember.. 1067,7 47,4 10203 12,0 3164 5276 1643 + 432
1930
Januar 248 13048 15,4 480,8 6343 1743 _ 2125
1629 9816 11,6 2784 5238 1678 + 44,7
658 8838 91 2136 4932 1679 + 2202
804 8889 85 2418 4796 1590 + g738
31,9 830,22 8,2 209,2 4535 159.3 + 266,3
Juni 33,8 813,6 75 2150 4406 1505 + 96,6
Juli . 70 909,22 7,0 2734 4787 1500 + 415
August .... 8034 79 7955 87 2130 4373 1365 + 1753
September 7471 106 7385 11,6 1960 3962 1327 + 2646
Oktober.... 8i9,6 160 8336 11,3 248,6 4302 1435 + 2394

*) Einschi. Reparationssachliefernngen.

*) Wegen Anderung der Erfassungsmethode des AuRenhandels ira
Oktober 1928 sind die Monatsdurchschnitte 1925 bis 1928 auf Grund der
Zahlungsbilanz berichtigt worden. Fir die Monate April bis einschl.
Oktober 1928 sind wegen der besseren Vergleichbarkeit mit den ubrigen
Monaten von der Einfuhr 3% abgesetzt worden, wéahrend die Ausfuhr um
1.3 % erh6ht worden ist.

Nr. 47
Reichsbank-Ausweis
. 15 11 7. 11 15.10. 15.11.
(MiD. RM) 1930 1980 1930 1929
Aktiva
éNoch nicht begebene Reichs-
bankanteile.........ccccceeeiiiiciinnee 177.212 177,212 177,212 177,212

Goldbestand (Barrengold) so-
wie in- und ausléndische Gold-
minzen. das Pfund fein zu
1392 RM berechnet.....cccoeues
und zwar:
Goldkassenbestand..............
Golddepot (unbela-stet) bei

2179,847 2180,009 2180.463 2234.039
1958471 1958.633 2030,675 2084.251

ausland.Zentralnotenbanken 221.376 221,376 149,788 149.788
3. Deckungsféhige Devisen . 485.906 219.185 173,882 369,017
4. a) Reichsschatzwechsel.......... 0,300 45,160 2,470

b) Sonstl e Wechsel und
1664.517 2133.706 2066.823 2 060,235
176553 157,726 111.749
19 860 15.7t6 18, 15 21 105
98.377 101.208 66,412 131,961

Sche
Deutsche Scheldem nzen
Noten anderer Banken.
Lombardrorderungen ..
darunter Darlehen auf Reichs-
schatzwechsel
8 Effekten
9. Sonstige Aktiva.

~Noyn

0,001 0,001 0.001 0.051
D 102,475 i) 102/475 D 102,493 92.562
471,906 ~ 485257 511,998 591,363

Passiva

1. Grundkapital:

a) begeben.. 122,788 122,788 122,788  122.788

b) noch nich 177,212 177,212 177.212 177,212
2. Reservefonds:

c) gesetzlicher Reservefonds 53.915 53,915 53,915 48.797

b pezialreservefonds fur

kunfti eD|V|dendenzathng 46,224 46,224 46,224 45.8H

c) sonstl% .......... 271,000 271,000 271,000 225.000
3 Betrag der umlaufenden Noten 4130,784 4372,863 4188,762 4 346.357
4. Sonstige taglich fallige Ver-

bindlichkeiten ... . 281,711 313.658 355,445 495.244
5. Sonstige Passiva . 293,318 260,034 249,877 330.604
Bestand an Rentenbankscheinen 44.1 40,2 39,4 96,0
umlauf an Rentenbankscheinen 403.0 407.0 4972 384,4
Deckungsverhaltnis 64,5 54,9 56,2 59,9
Diskontsatz 5 5 5 7
Lombardsatz 6 6 6 8

i) Darunter ca. 8 Mill. RM Pflichteinzahlung der Reichsbank auf ihren
Kapitalanteil bei der Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich.

Monatsausweis der Deutschen Rentenbank

(Rentenmark) 31. 10. 1930 30. 9. 1930
Aktiva
Belastung der Landwirtschaft zu-

gunsten der Rentenbank ... 2000 000 000 2000 000 000

Bestand an Rentenbriefen
.1930 Rtm. 899844000,—

am 31.10.1930 Rtm. 8998440007
Darlehen an das Reich............. 517356 776 517 832 359
Ausstehende Forderung (Deutsche

Rentenbank- Kredltanstal(} 8383 052 8395 552
Kasse. Giro-, Postscheck-und Bank-

guthaben ... 44 744 709 44 696 290
Bankgebaude 300 000 300 000
Sonstige Aktiva 2532 448 2558014

Passiva
Grundkapital ...cccooviiininiicneens 2000 000 000 2 000 000 000
Umlaufende Rentenbankscheine

im Verkehr befindlich ... 447118 279 447593 862
DerReichsbank zu vergitende Zins.

(8§ 11 des Liquid.-Ges.)..... 70082 498 70082 498
Umlaufende Rentenbriefe. 156 000 156 000
Gewinnreserve 47 280 891 47 280 891
Ruckstellungen. 6996 712 6997 723
Sonstige Passiva 17 762 17 937

Dem Tilgungsfonds bei der Reichsbank sind ?emaB 8 7a des Liquid.-
Gesetzes aus Zinseinnahmen von den Grundschuldverpflichteten weitere
470682 Rentenmark zugefuhrt worden, um die sich das Darlehen an das
keioh und der Umlauf an Rentenbankscheinen verringerten.
beit Inkrafttreten des Liquid.-Gesetzes sind somit getilgt worden:
349 Bt H17 Rentenmark geman g?g Liquid.-Ges.

315000 000
88 074 904 . * §70
880334 583 . 111

Zus. 1633 060 304 Rentenmark

Verantwortlich fur die Redaktion: Dr. Herbert Block,

Berlin-Wilmersdorf. — Fur die Inserate: i. V. E. Schepke.
— Verlag: Berlin W 62, KurfiirstenstraBe 131. Fernsprecher
B2 Lutzow 3693, 3694, 3695. — Druck: Buchdruckerei

Gustav Ascher G. m. b. H., Berlin SW 61, Teltower Str. 29-
— Fdr unverlangt eingesandte Manuskripte Ubernimmt
die Redaktion, auch wenn Rickporto beiliegt, keine Ver-
antwortung. — Bezugspreis: Bei Postzustellung 12 RM pr®
Quartal, bei Zusendung durch Streifband im Inland
und in Osterreich 13 RM, im Uubrigen Ausland 14 RM-

Finanzanzeigen in diesem Heft:

Feldmuhle, Papier- und Zellstoffwerke Aktiengesellschaft!
Einladung zur auBerordentlichen Generalversammlung.
Minchener Ruckversicherungs-Gesellschaft: Bilanz.
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Bilanz fir den Schlul} des Geschaftsjahres 1929/30.

Aktiva :

Forderung an Aktionare fiir noch nicht
eingezahltes Aktienkapital.................
Grundbesitz. ...
Hypotheken
Wertpapiere und Beteiligungen . . . .
Beschlagnahmtes Vermégen in den Vor-
einigten Staaten.....ccccecceeeeiciie e
Guthaben ...,
Zinsen
Pramienreserven in Handen der Zedenten
in Handen der Ze-

Pramienubertrage

deuten
Kassa und Postscheck
Sonstige Aktiva

Aktienkapital

Gesetzliche Reserve

SpezialreServo ..

Reserve fir Kursverluste .

Reserve fiir beschlagnahmtes Vermdégen
in den Vereinigten Staaten .

Hypotheken ...,
Pramienreserven fiir eigne Rechnung
Pramienlbertrage fir eigne Rechnung .
Reserven fiir schwebende Versicherungs-
falle fir eigne Rechnung......cccee....
Guthaben anderer Versicherungsunter-
nehmungen etc. .
Guthaben der Retrozessionare
Guthaben der Versorgungskasse der An-
gestellten ..

Sonstige Passiva ...coevvceeeeniinns e .

GEeWINN oo

Miinchen, den 18. November 1930.

RM.

4 000 000,—
7 567 500 —
2615394,75
72 391 827,87

i 000 000,—
32343 971,88
371 465,20
248 835 891,69

13 044 205,46
209 527,59
380 901,88

382 760 686,32

RM.

20 007 500,—
7 152 445,72
5 000 000,—
2000 000.—

1 000 000,—
314 939.14

154 781 841,26
42 058 630,62

40 519 497,27

19 829 021,09
86 965 370,58

500 000,—
32271157
2308 729,07

/] 382 760 686,32

Der Vorstand:
Dr. Kissk all Vorsitzender.

OTTO BUTSCH

Papierhandlung e« Burobedarf

Buchdruckerei « Geschéaftsbiicherfabrik
Durchschreibebiicher

BERLIN SW48
FriedrichstraRe 4

(U - Bahn Hallesches Tor)

Fernsprecher:
A 7 Donhoff 3093, 3094

Feldmiiiue, Papier- und Zellsiofiwerhe
AKliengesellsdiaft

AVir laden hiermit die Aktionare unserer Gesellschaft
zu einer am Mittwoch, dem 10. Dezemher 1930, vor-
mittags 11 Uhr, in Stettin in den Raumen der Borse
(Kommissionszimmer) stattfindenden auf3erordentlichen
Generalversammlung ein.

Tagesordnung:

1. BeschluBfassung Uber die Erhdéhung des Grund-
kapitals von 26600000 EM. auf 31600000 RM.
durch Ausgabe von 5000000 RM. neuen auf den
Inhaber lautenden Stammaktien mit Gewinn-
berechtigung vom 1. Januar 1931 ab. AusschluR
des gesetzlichen Bezugrechts der Aktionare. Fest-
setzung des Ausgabekurses und der Begebungs-
bedingungen der neuen Aktien. Entsprechende
Anderung des 8§ 4 Absatz 1 der Satzung (Grund-
kapital) .

2. BeschluRfassung ther die Erhéhung des Grund-
kapitals um weitere 4000000 RM. auf 35600 000
Reichsmark durch Ausgabe neuer auf den In-
haber lautender Stammaktien. Festsetzung des
Mindestkurses, lnter dem die Ausgabe der Aktien
nicht erfolgen soll. AusschluR des gesetzlichen
Bezugsrechts der Aktionare. Ermachtigung fir
Aufsichtsrat und Vorstand, innerhalb einer von
der Generalversammlung festzusetzenden Frist
den Zeitpunkt der Ausgabe und die Begebungs-
bedingungen sowie die sonstigen Einzelheiten
der Kapitalerhbhung zu bestimmen und den § 4i
Absatz 1 der Satzung nach durchgefiihrter Kapi-
talerhhung entsprechend zu &ndern.

3. Erméachtigung fir den Vorstand zum. Abschlu3
eines Interessengemeinschaftsvertrags mit der
Konigsberger Zellstoff-Fabriken und Chemische
Werke Koholyt Aktiengesellschaft.

_4. Wahlen zum Aufsichtsrat.

Uber die Punkte 1 und 2 der Tagesordnung wird
neben dem BeschluB der Generalversammlung ein in
gesonderter Abstimmung zu fassender Beschlul3 der
Aktionare jeder Gattung herbeigefiihrt werden.

Diejenigen Aktionare, welche an der Generalver-
sammiung teilnehmen wollen, haben ihre Aktien in Ge-
maRheit der Bestimmungen des 8§ 16 unserer Satzung
spatestens am 5. Dezember 1930 aufRer an der Gesell-
sehaftskasse in Stettin,

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

schaft in Berlin, Breslau, Diusseldorf und
Stettin,

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

bei dem Barmer Bank-Verein Hinsberg, Fischer
& Comp. Kommanditgesellschaft auf Aktien in
Dusseldorf,
bei dem Bankhause E. Heimann in Breslau oder
bei einer Effektengirobank eines deutschen Wert-
papierbérsenplatzes zu hinterlegen.
Oderminde bei Stettin, den 12. November 1930.
Der Aufsichtsrat der
Feldmihle, Papier- u. Zellstoffwcrke Aktiengesellschaft.
Dr. Gustav Sintenis.
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