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feige neuerscheinongen ans letzter zeit
Statistisches Reichsamt

Statistisches Jahrbuch fü r das Deut­
sche Reich. 49. Jahrgang 1930. Etwa 
900 S. Ganzleinenband 6,80 RM.

Das Z a h le n b ild  des deutschen V o lks -, 
W irts c h a fts - und Staatslebens. E ine  F ü lle  
von w ic h tig e m  M a te ria l.

Finanzen und Steuern im In- und Aus­
lande. 900 S. Ganzleinenband 10 RM. 

E ine  noch n irgends gebotene G rund lage 
fü r  d ie  R eform  der ö ffe n tliche n  E in ­
nahm en- und A u sg a b e nw irtsch a ft.

Deutsche Wirtschaftskunde. 400 S.
Ganzleinenband 2,80 RM.

E in  a nschau licher L e itfa d e n  durch  das 
deutsche V o lk s - und W irtsch a fts le b e n .

Die Wirtschaft des Auslandes. Zwei 
Bände, etwa 1700 S. Ganzleinen 30
und 27 RM.
E in  auß e ro rden tlich  re ich h a ltig e s  und v ie l­
se itiges M a te ria l über d ie w irts c h a ft lic h e  
Taue und E n tw ic k lu n g  von 60 der w ic h ­
tig s te n  L än d e r der W e lt, 1900-1928. E ine  
e in z ig  dastehenden V e rö ffe n tlic h u n g , der 
auch andere L ä n d e r n ich ts  Ä hn liches  zur 
Seite ste llen  können .

Die öffentliche Verschuldung im Deut­
schen Reich. 453 S. Ganzleinen 17 RM.

Die Besteuerung der Landwirtschaft.
210 S. Ganzleinenband 13,50 RM.

Die interalliierten Schulden. Ihre Ent­
stehung und Behandlung im Young- 
plan. 222 S. Ganzleinenband 9 RM.

Die Ausgaben und Einnahmen der 
öffentlichen Verwaltung im Deutschen 
Reich für die Rechnungsjahre 1913/14, 
1925/26, 1926/27. 775 S. Ganzleinen­
band 27 RM.

Reichsarbeits-
ministerium

ihrbuch der Berufsverbände im Deut- 
S e n  Reiche. Ausg. 1930. 13,60 RM.
E in  vo lls tänd iges V e rze ichn is  a lle r  V e r­
bände der A rb e itg e b e r, A rbe itnehm er. 
Beamten und fre ie n  B e ru fe  m it  s ta tis ti­
schen A ngaben. _____________

Lehrbuch der Finanzwissenschaft. Von
Universitätsprofessor Dr. Bruno Moll. 
700 S. Ganzleinenband 20 RM.

Das m oderne L eh rb u ch  der F inanzw issen - 
schaff.
nsere Volkswirtschaft heute und 
jorgen. Von Prof. Dr. Rob. W il- 
randt. 316 S. Ganzleinenband 10 RM.
F ln  a llg e m e in ve rs tä n d lich  geschriebenes 
Handbuch der V o lk s w irts c h a fts le h re .

•ganisations - Lexikon. Hand- und 
luskunftsbuch fü r wirtschaftliche 
(etriebsführung. Von Prof. Dr^ Wal-
3r Le Coutre und Dr. W. Thoms. 
50 S. Ganzleinenband 25 RM.
Das erste L e x ik o n  der gesam ten B e triebs ­
o rgan isa tion , das schne ll und s icher a lle  
e insch läg igen  F ra g en  b e a n tw o rte t und 
w e rtvo lle  R atsch läge g ib t.

Reichsverband  
der Deutschen Industrie

Deutscher Wirtschafts-Atlas. Von Pro­
fessor Dr. Ernst Tiessen. 200 Karten 
in Ganzleinenband 108 RM.

U ngem ein  anschau liche  und in s tru k t iv e  
D a rs te llu n g  a lle r  W irtsch a ftsvo rg ä n g e  
nach dem System  der T iessenschen E in ­
h e its lin ie .

Rechtshandbuch fü r den deutschen 
Handelsverkehr mit England. Von
Rechtsanwalt Dr. Hans Reupke und 
Soiicitor E. Bernard Morgan. 168 S. 
in Ganzloinenband 8,40 RM.

E in  u ne n tb e h rlich e r B e ra te r fü r  a lle , die 
m it  E n g la n d  in  G eschä ftsve rb indung  
stehen.

Internationale
Handelskam m er

Vollstreckung deutscher Schieds­
sprüche im Auslande. Bearbeitet im 
Institut fü r in- und ausländisches 
Privatrecht von Dr. W. Pappenheim 
und Dr. M. Rheinstein nebst der Ver­
gleichs- und Schiedsgerichtsordnung 
der internationalen Handelskammer, 
erläutert von Dr. J. Weisbarth. 106 S. 
5,80 RM.

D ie  authen tische  D a rs te llu n g  der B estim - 
m ungen  fü r  17 d er w ic h tig s te n  S taaten.

Reichskuratorium  
für W irtschaftlichkeit

Vereinheitlichung d. Betriebsstatistik.
Ein Vorschlag von Dr. E. v. Keltsch. 
Mit zahlreichen, teils mehrfarbigen 
Schaubildern. 4,80 RM.

E in  b il l ig e r  und e rp ro b te r V o rsch la g  zu 
e in e r e in h e it lic h e n  E rfa ssu n g  und D a r­
s te llu n g  a lle r  B e trieb svo rg än g e .

Deutsche
Rentenbankkreditanstalt
Die Kreditlage der deutschen Land­
wirtschaft im Wirtschaftsjahre 1928/ 
1929. Preis 4,50 RM.

E in e  m it  zah lre ichen  T a b e lle n  und Schau­
b ild e rn  ausgestattete  D a rs te llu n g  der lan d ­
w ir ts c h a ft lic h e n  K re d it-  und V e rsch u l­
dungsve rhä ltn isse .

Deutsche Länderbank
Volkswirtschaftlicher Elementarver­
gleich zwischen den Vereinigten 
Staaten von Amerika, Deutschland, 
Großbritannien, Frankreich und 
Italien. Herausgegeben von Profes­
sor Wichard von Moellendorf. 4 Teile 
in Ganzleinen je 32 RM.

E in  auß e ro rd e n tlich  w ertvo lles  v e rg le i­
chendes Z a h le n m a te ria l in  Ü bers ich ten  und 
v ie lfa rb ig e n , höchst anschau lichen  T a fe ln .

Rheinkommission
Die deutsche Rheinschiffahrt. Gut­
achten der Rheinkommission über die 
Lage der Rheinschiffahrt und der in 
ihr beschäftigten Arbeitnehmer. Von 
Prof. Dr. Bernh. Harms, Prof. Dr. 
Kuske und Oberbürgermeister Prof. 
Dr. Most. 550 S. Ganzleinen 24 RM.

Das g rund legende  M a te ria l fü r  d ie  zu­
k ü n ft ig e  G esta ltung  der deutschen K h e in - 
s c h if fa h r ts p o lit ik .

Institut
für Konjunkturforschung

Vierteljahrshefte zur Konjunktur­
forschung. Jährlich 4 Hefte (je A 
und B). Halbjährlich 16 RM.

Wochenberichte des Instituts fü r Kon­
junkturforschung. Wöchentlich ein 
Heft, mit farbigen Sonderbeilagen. 
Bezugspreis 8 RM. vierteljährlich.

Sonderhefte: Die Energiewirtschaft 
der Welt in Zahlen. 6,50 RM. — Die 
Dynamik des Baumarkts. 7,20 RM. 
— Bestimmungsgründe der Baum- 
wollpreise. 6,80 RM. — Die Prognose 
der Schweinepreise. 3,50 RM. — Die 
Zukunft des Roggens. 12 RM.

Konjunkturberichte der Abteilung 
Westen des Instituts fü r Konjunktur­
forschung. Jährlich 6 Hefte. Bezugs­
preis 6 RM. halbjährlich.

D ie  V e rö ffe n tlich u n se n  des In s titu ts  fü r  
K o n ju n k tu rfo rs e h u n s  s ind das unen tbeh r­
liche  M a te ria l fü r  den W ir ts c h a ft le r  w ie  
fü r  den m odernen K a u fm a n n  und In d u ­
s tr ie lle n .

Friedrich List- 
Gesellschaft

Friedrich List, Werke. (Schriften, 
Reden, Briefe.) Etwa 8 Bände. E r­
schienen sind bisher Band 3 1, 4, 
5, 6, in Ganzleinen je 18 RM.

D ie  erste v o lls tä n d ig e , w issenscha ftliche  
Ausgabe der W e rke  des großen V o ik s w ir t-  
sehaftiers  is t von höchstem  W e rt fü r  d ie 
G egenw art.

Das Reparationsproblem. Verhand­
lungen und Gutachten der Konferen­
zen von Pyrmont und Berlin. 1082 S. 
in 2 Ganzleinenbänden 20 RM.

Das grund legende  E rk e n n tn is m a te r ia l 
über d ie  R epa ra tions frage .

Kapitalbildung und Steuersystem.
Verhandlungen und Gutachten der 
Konferenz von Bad Eilsen. 1100 S. 
in 2 Ganzleinenbänden 24 RM.

Ü ber 100 füh rende  W isse n sch a ftle r, P ra k ­
t ik e r  und V e rtre te r von Behörden  nehm en 
zu d ieser w ic h tig e n  F ra g e  der S teuer­
re fo rm  h ie r S te ilu n g .

Die deutschen Tribute. Zwölf Reden 
gegen den Young-Plan von Prof. Dr. 
Edgar Salin (Basel). 250 S. 4,80 RM.

D ie  erste geschlossene D a rs te llu n g  der Re­
p a ra tio n s fra g e , d ie  scharfe  K r i t i k  ü b t und 
den W e g  zu e in e r deutschen E n d lö su ne  
w e is t.

Das Wirtschaftssystem des Faschismus.
Von Dr. Hans Reupke. 130 S. 6 RM.

E in e  sachkund ige  e b je k iiv e  D a rs te llu n g  
der fa sch is tischen  W irtsch a ftsve rfa ssu n g , 
W ir ts c h a fts -  und  S o z ia lp o lit ik .

Unternehmer und Arbeiter in der fa­
schistischen Wirtschaftsidee. Von 
Dr. Hans Reupke. 60 S. 3 RM.

B e i der D a rs te llu n g  w erden  in teressan te  
V e rg le ic h e  m it  anderen L ä n d e rn , insbeson­
dere m it  D eu tsch land , gezogen.

Verlag non Reimar lin g  ln Berlin 1  61
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So eb e n  neu :

JD. J. Bonn
o. Professor der Nationalökonomie an der Handels -  Hochschule B e rlin

Öcv Jleue ipian
als Grundlage der deutschen W irtschaftspolitik

Preis 11 M ark , gebunden 14 M a rk
„Welches Maß von weltwirtschaftlichem Wissen tr it t  einem 
da entgegen, welche Unerschrockenheit des Urteils, welche 
Fülle glänzender Formulierungen und neuartiger Per­
spektiven! Man darf behaupten, daß hier zum ersten 
Male der Young-Plan in die großen ökonomischen Zu­
sammenhänge eingeordnet wird. . . .  Klare, m it souveräner 
Sicherheit geschriebene Darstellung der Geschichte der 
Reparationen von Compiegne bis Paris!“

8-Uhr-Abendblatt, September 1930.

. . Ein wertvolles, kluges und mutiges Buch! Heute, 
nachdem der Neue Plan die volle finanzielle Selbstverant­
wortlichkeit Deutschlands wiederhergestellt hat, muß ein­
sichtige deutsche Selbstkritik die Rolle des klugen, aber 
unwillkommenen ausländischen Mahners übernehmen. 
Bonns Buch ist in diesem Sinne nicht nur eine streng 
wissenschaftliche Leistung, sondern auch eine mutige, 
wohlerwogene Tat!“

Neue Züricher Zeitung, September 1930.

G l e i c h z e i t i g  e r s c h i e n :

Jameg HD. 2üngell
Professor der Nationalökonomie an der C olum bia-UniversitS t

JDcr UOtcDcraufbau 
iDetttfdjlanQö

Von Versailles liis  zum Young-Plan
Preis 14 M ark , gebunden i?  M a rk

Das Buch ist bewußt vom amerikanischen Standpunkt ge­
schrieben. Um so unbefangener ist sein Urteil. Es sieht 
trotz eingehender K r it ik  der deutschen Wirtschaft die 
Wiederkehr Deutschlands in die Reihe der wirtschaftlichen 
Großmächte als vollzogen an und belegt sein U rte il mit 
einwandfreiem Material aus der gesamten deutschen W irt­
schaft.
„Dieses Buch ist eine der wertvollsten Neuerscheinungen 
in unserer an wirtschaftlichen Problemen so reichen Zeit.“  

Der Arbeitgeber, September 1930.

„Der umfassendste und objektivste Überblick über die 
deutsche Wirtschaftslage.“

Dr. W. Grotkopp in der Europa-Wirtschaft.

In  n e u e r  A u f l a g e  e r s c h i e n  s o e b e n :

töeorg 0immel
^ilo fop^ie oe£ öeiDe#

F ü n fte  u n v e r ä n d e r t e  A u f la g e .  Q. T ausend  
X IV , 5 85  S e iten

Preis 18 M a rk , Ganzleinenband 21 M a rk
In  der F lu t der „Geld“ -Literatur ist dieses Hauptwerk 
Simmels jenseits der Tagesereignisse trotz Inflation und 
Deflation gültig und führend geblieben. Die Stärke des 
berühmten Buches, das auch der jungen Generation nahe 
gebracht werden sollte, besteht in seiner Behandlung der 
nichtökonomischen Seite, einer fast undefinierbaren, 
zauberhaften Funktion des Geldes.

VERLAG DUNCKER &  HUMBLOT / MÜNCHEN

S o e b e n  ( O k t o b e r  I Q30)  e r s c h i e n :

tADityelm tDleugete
0 . Professor der Sozialwissenschaft an der U niversität Königsberg

*Dtc JlßafCe
Ein Beitrag zur Lehre von den sozialen Gebilden

Preis 6  M a rk
„Obwohl diese- Schrift durchaus wissenschaftlich-soziolo­
gischer Natur ist und in erster Lin ie der Klärung und 
Schärfung der Begriffe dienen w ill, berührt sie sich doch 
weitgehend mit aktuellen politischen Fragen. Das Ver­
hältnis von Masse und Führer, die Bedeutung der Orga­
nisierung fü r das Wesen der Masse, die sozialpsycholo­
gischen Vorgänge innerhalb der organisierten Massen 
(Parteien, Gewerkschaften usw.), die Beziehung solcher 
organisierten Massen zu den anderen sozialen Gebilden 
und schließlich die Bewertung der Masse innerhalb des 
„sozialen Organismus“ , a ll das sind Fragen, die heute 
politische Probleme erster Ordnung darstellen und deren 
Kenntnis erst die Beurteilung wichtiger soziologischer 
Zusammenhänge ermöglicht.“

Königsberger Hartungsche Zeitung, 9. November 1930.

S o e b e n  n e u :

2firnoiö Bergfträffer
Privatdozent an der U niversitä t Heidelberg

0hm  xmö tötenden der 
IDcrftänötgung jNationen

Preis 4 M a rk

Es geht in dieser Schrift nicht um eine Frage der Ge­
sinnung, sondern des politischen Urteils und der un- 
doktrinären, ruhigen Anschauung der W irklichkeit. Aus 
dieser nüchternen, aber äußerst vielseitigen Betrachtung 
der gegenwärtigen Verflechtung des Prinzips der „Macht“  
mit dem Prinzip der „Verständigung“  in der inter­
nationalen P o litik  der Nachkriegszeit und aus der Schil­
derung der neuen Mittel diplomatischer Auseinander­
setzung entsteht hier ein gedrungener, inhaltreicher und 
klarer Abriß der Po litik , der seine Geltung unabhängig 
vom Wandel der täglichen Tatsächlichkeiten behält.

S e i t  F r ü h j a h r  1Q30 n e u :

tÖDerner 0ombart
t>ü  Drei ^Nationalökonomien

Preis 12 M a rk , gebunden 15 M a rk

„A ls den Katalog seines Lebenswerkes bezeichnet Sombart 
dieses Buch. Es führt den Leser in die Werkstatt eines 
Forschers und Lehrers und läßt ihn dort eine geradezu 
spannende Einsicht gewinnen in die logischen Prinzipien 
— in des Wortes eigentlichem Sinne — und in den Zu­
sammenhang der verfahrensmäßigen Handgriffe eines 
Architekten und Baumeisters im Reiche des Geistes und 
der geistig-gesellschaftlichen W irklichkeit. Denn das er­
hebt dieses Werk zu so außerordentlichem Wert und ver­
leiht ihm eine besondere Überzeugungskraft, daß es sich 
hier nicht etwa handelt um eine Methodologie eines Nur- 
Logikers und Nur-Methodologen, sondern daß es das Fazit 
dessen enthält, was fü r die Log ik und die Methodologie 
der Nationalökonomie einer selbst erprobt hat, der auf 
diesem Gebiet so Besonderes geleistet.“

Dr. phil. Elisabeth Heinsheimer, Berlin, 
in der Juristischen Wochenschrift, September 1930.
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Der Reichsetat 1931 -  V or neuen Problem
Es is t der Regierung gelungen, im  Reichshaushaltsplan fü r  1931 die Ausgaben, 
abgesehen von der K ü rzung  der Beamtengehälter, noch um  einige hundert M il­
lionen zu senken und so den E ta t auszugleichen. Das G le ichgew ich t w ird  aber 
durch die Überschätzung der E innahm en gefährdet, bei denen den E in w irkun ge n  
der Depression n ich t genügend Rechnung getragen ist. D u rch  energische F o r t­
setzung der S p a rp o litik , du rch  zweckmäßigere Gestaltung der T abak- und  
Alkoholbesteuerung, n o tfa lls  durch  w eitere  Annäherung der Beam tengehälter 

an das N iveau von 192? könnten auch diese M ängel beseitigt werden.

Das W ort, daß die po litischen Geschicke eines 
Staates von n ichts so sehr abhängig seien w ie  von 
seinen Finanzen, ha t sich in  wenigen Perioden der 
deutschen Geschichte so bestä tig t w ie  in  den le tzten 
Jahren. D ie  Frage, ob es der Reichsregierung gelingen 
w ird , durch  ih re  neuen Steuermaßnahmen die end­
gültige  Sanierung der Reichsfinanzen herbe izuführen, 
is t entscheidend n ich t n u r fü r  d ie Z u k u n ft des K a b i­
netts, sondern fü r  d ie  po litische Z u k u n ft Deutsch­
lands, zumindest im  Lau fe  der nächsten Jahre; selten 
is t deshalb w oh l e in  Reichshaushaltsplan m it solcher 
Spannung e rw arte t w orden w ie  der, den die Reichs­
regierung nunm ehr fü r  das E ta ts ja h r 1931/32 vorgelegt 
hat. E r schließt im m erh in  ohne D e fiz it ab. E r sieht 
auch die M itte l fü r  eine a llm äh liche, mindestens in  
dre i Jahren zu vollziehende T ilg un g  des D efiz its  aus 
den Jahren 1929 und  1930 vor. Aufgabe des finanz­
politischen K r it ik e rs  is t es, zu untersuchen, ob die 
Basis, au f der dieser Ausgle ich des Etats e rfo lg t ist, 
als gesund angesehen werden d a rf. Zw ei Faktoren  
sind° es gewesen, durch  die in  den beiden le tzten 
Jahren das G le ichgew ich t des Haushalts im m er w ie ­
der über den H au fen  geworfen w urde : der ständige 
Rückgang der Steuererträge in fo lge  des K o n ju n k tu r-  
abschwungs und die durch  dieselbe Ursache bew irk te  
Erhöhung der Zuschüsse an die Arbeitslosenfürsorge.

Von der Belastung durch  den zweiten F a k to r hat 
sich die Reichsregierung freigem acht, te ils  durch  die 
Erhöhung der A rbeitgeber- und  A rbe itnehm erbe i­
träge zu r Erwerbslosenversicherung, te ils  durch  stär­
kere übe rbürdung  der Lasten a u f die kom m unale 
W ohlfahrtspflege. W enn die A rbe its los igke it über den 
im  Herbst dieses Jahres erre ichten Stand n ich t m ehr 
hinausgeht, als in  der W intersa ison vorübergehend 
üb lich  ist, wenn also in  dieser Beziehung der K on ­
ju n k tu r t ie fp u n k t e rre ich t ist, so w ürden  die gesamten 
b isher durch die ErwerbslosenVersicherung, die Ge­
m einden und das Reich (hier in  G esta lt der 400 M ill.  
fü r  Krisenfürsorge) bereitgestellten M it te l voraus­
s ich tlich  gerade ausreichen, um  den B edarf zu decken. 
W ir  verweisen fü r  diese, v ie lle ich t op tim is tisch  schei­
nende Feststellung a u f eine Z usch rift in  N r. 43 des 
M dW  (S. 1989), die, w enn w ir  rech t gesehen haben, 
eine W iderlegung b isher n ic h t e rfahren  hat. Über die

Frage, ob der K o n ju n k tu r t ie fp u n k t in  E uropa und den 
überseeischen Ländern  e rre ich t is t, s ind fre il ic h  d ie 
M einungen ge te ilt; doch läß t sich gerade in  e iner un ­
übers ich tlichen S itua tion  der G rundsatz rech tfe rtigen , 
den Ausgabenschätzungen fü r  d ie  E rw erbs losen fü r­
sorge den gegenwärtigen Stand zugrunde zu legen, 
um so mehr, als der A rb e itsm a rk t im  Jahre 1931 
n ich t m ehr durch  eine BevölkerungsVerm ehrung be­
lastet w ird . So hängt alles von der B erechti­
gung der Einnahmeschätzungen  des neuen E tats ab. 
Bevor w ir  a u f diesen P u n k t näher eingehen, w ollen 
w ir  zunächst einen Ü be rb lick  über d ie Ausgabenge­
sta ltung  geben, um  k la r  zu machen, w ie  w e it das 
Sparprogram m  der Reichsregierung v e rw irk lic h t 
worden ist.

Die Gestaltung der Ausgaben
D er ordentliche  H aushalt bedarf zu seinem Ausgle ich 

neben dem E rtra g  von Steuern und  G ebühren eines 
e inm aligen Zuschusses von 150 M ill.  R M  aus dem V e r­
k a u f von Reichsbahn-Vorzugsaktien (daneben werden 
37 M ill.  solcher Vorzugsaktien dem T ilgungsfonds fü r  
die aufgewerteten An le ihen  an Stelle e iner Barzah­
lung  zugewiesen). F inanzpo litisch  is t dieses V e rfah ren  
unbedenklich, w e il a u f der anderen Seite die T ilg un g  
der schwebenden Schuld in  Höhe von 420 M ill.  
(neben E inziehung von 25 M ill.  R entenm ark) vorge­
sehen w ird . Z w e ife lh a ft könn te  es sein, ob der 
Absatz dieses Vorzugsakiienpakets (neben dem 
schon im  Jahre 1930 zu versilbernden) gelingen 
w ird ; doch hegen w ir  h ie r n ic h t a llzu  große 
Bedenken, w e il fü r  das Jahr 1931 w o h l eine 
größere F lüss igke it des am erikanischen und  fra n ­
zösischen K a p ita lm a rk ts  e rw arte t w erden d a rf, die 
fü r  solche W erte  Interesse haben können. P rob le ­
m atischer is t schon, ob die Ba lancierung des außer­
ordentlichen Haushalts durch  eine A n le ihe  von 
70 M il l .  R M  gelingen kann, denen in  finanzpo litisch  
ko rrek te r Weise rentierende A n lagen in  ungefähr 
derselben Höhe, näm lich  66 M ill.  fü r  W asserstraßen­
bauten und 12 M ill.  fü r  w eite re  B e te iligung  an der 
Industriegese llschaft des Reichs, der V iag, gegenüber­
stehen. A be r auch 70 M il l .  la n g fris tig e  A n le ihe  lassen 
sich heute schwer au fb ringen. W ahrsche in lich  rech-
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net m an n o tfa lls  m it  e iner k le inen  E rhöhung der 
schwebenden Schuld oder e iner entsprechenden V er­
m inderung  der vorgesehenen T ilgung . F ü r  diese 
ha t m an sich eine M ög lich ke it dadurch  gelassen, 
daß im  Schuldentilgungsgesetz fü r  d ie  nächsten 
d re i Jahre eine T ilg u n g  von je  420 M ill.  vorgesehen 
ist, w äh rend  das D e fiz it des Rechnungsjahres 1930 
nach Schätzung der Regierung 900 M il l .  und auch 
bei geringerem  O ptim ism us 1000 bis 1100 M il l .  n ic h t 
überschreiten w ird .

E ine allgem eine V ors te llung  von den E innahm en 
und Ausgaben g ib t d ie  folgende Tabelle :

Ü bersicht über den Reichshaushalt* 
(M ill.  RM)

A) Ordentlicher Haushalt
Einnahm en

Besitz- und Verkehrssteuern ..............
Zö lle  und V erbrauchsabgaben ..............

Insgesamt
Reparationssteuer der Reichsbahn . . . .
E rlös  von V orzugsaktien ......................
VerwaJtungseinnahm en (einschl. Post

1930 1931

6 771 5 780
3 495 3 343

10 266 9 123
660 660
150 150

483 474

Insgesamt
Ausgaben

S teue rübe rw e isungen ...............................
Innere  K r ie g s la s t  .................................
Äußere K rieg s la s te n ....................• • .........
T ilg u n g  der schwebenden Schuld . . . .  
Sonstige fo rtdauernde  Ausgaben . . . .  
E inm a lige  Ausgaben

11 559

3 383 
543 

1 818 
465 

5 334 
216

10 406

2 966 
299 

1 794 
420 

4 754 
175

Insgesamt 11 559 10 406

B) Außerordentlicher Haushalt (netto)
Einnahm en ...................................................
Ausgaben ................................. ...................

d a ru n te r Ost- und W esth ilfe  ..........

98
98
20

*  Es sei bem erkt, daß fü r  1930 weder d ie  vorgesehene Steuercinnahme 
e rre ich t werden kann (was sich zum T e il auch in den Überweisungen 
a u s w irk t)  noch eine e ffektive  T ilg u n g  der schwebenden Schuld m öglich  
is t Außer den S teilerüberweisungen erha lten  die Länder und Gemeinden 
noch erheb liche andere Zuwendungen aus den laufenden Ausgaben, im 
Jahre 1930: 330, im  Jahre 1931: 327 M illion e n . — K le ine  D ifferenzen 
zw ischen den Gesam tbeträgen und der A d d it io n  der E inzelbeträge er­
geben sich aus A brundungen.

Von den sogenannten inneren Kriegslasten e n tfa llen  
107 M il l .  a u f d ie  O st- und  W esth ilfe , 132 M ill.  au f 
L iqu idationsschäden a lle r A r t ;  n u r  der Rest s te llt 
lau fende oder vorübergehende Ausgaben dar, d ie  be­
sonders in  den ehemals besetzten Gebieten durch  den 
K rieg  entstanden sind.

W enn w ir  d ie  e igentlichen Reichsausgaben —  außer 
den Steuerüberweisungen —  w e ite r nach Zwecken  
a u f g liedern, so e rg ib t sich fü r  d ie  Jahre 1927, 1929 
und 1930 folgendes B ild :

D ie  Reichsausgaben nach  
(M ill.  RM)

I .  Reichsbehörden  ..................... ,•..............
1. A usw ärtige  Angelegenheiten . . . .
2. F inanz- und Schuldenwesen . . . .
3. Versorgungsbehörden ......................
4. Sonstige R e ich sb eh ö rde n ..................

I I .  Sonstiger V erm altungsaufm and  -----
1. Polizeizuschüsse an d ie  Länder ..
2. B ildungswesen ...................................
3. Sozia lversicherung ..........................
4. E rw erbslosenfürsorge ...................
5. Sonstige W oh lfah rtsp flege  ..........
6. Wohnungswesen ...............................
7. L a n d w irts c h a ft .................................
8. Sonstige W ir ts c h a ft ........................
9. Wasserstraßen ...................................

10. L u f tv e r k e h r .........................................
11. Sonstiger V e rkeh r ..........................
12. Schuldzinsen .....................................
13. S chu ldentilgung  ...............................
14. Kriegsversorgung .............................
15. Innere K rieg s lis te n  .........................
16. Äußere K riegslasten ........................
17. Sonstiger A u fw a nd  ..........................

I I I .  W ehrm acht ...............................................
1. Heer ......................................................
2. M arine  .................................................

i Gesamtsumme ( I  -p I I  -f- I I I )

Ausgabezroecken
192? 1930 1931
816 S35 758
59 51 48

579 589 547
67 74 66

111 121 97
55?0 6886 5990
202 195 197

33 28 24
347 557 435
350 730 482
105 50 52
69 108 5
70 95 52
23 21 15

163 152 144
46 44 41

7 4 4
51 196 213

479 805 690
1549 1631 1530
273 371 297

1779 1883 1794
24 16 15

769 771 760
554 564 555
215 207 205

7155 8492 7507

V on den h ie r a u fge füh rten  Ausgaben sind 973 M ill.  
persönliche Ausgaben (ausschließlich der K riegsver­
sorgung), und zw ar 582 M il l .  G ehä lter und  Löhne, 
213 M ill.  Bezüge der Soldaten in  Heer und M arine, 
105 M il l .  Z iv ilpensionen, 73 M ill.  M ilitä rpens ionen ; 
d ie  sächlichen Ausgaben des Behördenapparats be­
tragen 195 M illionen .

Der Umfang der Ausgabensenkung
D ie  Reichsregierung ha t es demnach verstanden, 

d ie  Ausgaben um  einen Betrag zu senken, der 
von e iner M illia rd e  n ic h t w e it e n tfe rn t ist, 
und  so ih r  Versprechen, neben der K ü rzung  der 
Beam tengehälter m indestens 300 M ill.  einzusparen, 
eingelöst. F re ilic h  hande lt es sich bei diesen E r­
sparnissen, w ie  es nach Lage der D inge gar n ich t 
anders sein kann, zum  größten T e il n ich t um 
E inschränkungen des Behördenapparats, der ja  im  
ganzen n u r etwa 790 M il l .  kostet, und auch n u r zum 
k le ine ren  T e il um  K ü rzun g  der allgem einen Be­
w illig u n g e n  von Reichszuschüssen an Außenstehende, 
sondern vo r a llem  um  m ehr oder w en iger auto­
m atische Ausgabem inderungen, d ie  in fo lge  des 
Young-P lans, durch  die Neuregelung der E rw erbs­
losenfürsorge und ähn liche R eform m aßnahm en mög­
lic h  w urden.

D ie  Ausgabensenkungen
(M ill. RM)

I.  G eha ltskürzung:
1. Reich ...........................................................................................
2. D azu: Post 62 M i l l .....................................................................

I I .  Autom atische Ersparnisse:
1. Kriegslasten .................................. ...........................................
2. M in is te rium  fü r  d ie  besetzten Gebiete ..............................
3. Rückgang der K riegsren tner ................ .........................
4. G eringere S chu ldentilgung  (R en tenm ark tilgung , An-

le ihe-A blösung. T ilg u n g  der S c h a c h t-K re d ite ) ..................  <1
5. Soziale Ausgaben ................................................................... * I. 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17_ f

I I I .  W eitere E rs p a rn is s e ............................................ •• • ;; .*  etwa °
D a ru n te r: L a n d w irtsch a ftlich e  Subventionen 27 M il l ....................

Insgesamt 769

D ie  echten E insparungen sind, w ie  w ir  sehen, 
w e it geringer als d ie  automatischen Kürzungen. W ir  
w o llen  n ic h t behaupten, daß n ic h t noch w e ite r­
gehende Ersparnisse m ög lich  gewesen w ären  fü r  
das lau fende E ta ts ja h r hatten  w ir  sie a u f höch­
stens 100 M il l .  veransch lagt — ; aber m an d a r f ve r­
langen, daß in  e rnstha ften  Z e itsch riften  n ic h t im m er 
w ieder Forderungen auftauchen w ie  die e iner 10 fo­
lgen jä h rlic h e n  K ü rzun g  der Reichsausgaben b is 1934. 
B etrach te t m an d ie  E ta ts tite l näher, so zeigt sich, daß 
bei v ie len  Posten energische A rb e it geleistet w orden 
ist. D ie  Reichsbehörden im  engeren Sinne, vo ran  das 
R eichsfinanzm in iste rium , aber auch das W irtsch a fts ­
m in is te rium , das V e rkeh rsm in is te rium  und  das 
Innenm in is te rium , b is zu einem gewissen Grade 
auch das A usw ärtige  A m t, haben bei der D u rc h fü h ­
rung  von Ersparnissen bereits Erhebliches getan. D ie  
e inm aligen Ausgaben sind w e ite r herabgesetzt w o r­
den (insbesondere fü r  d ie  E rr ic h tu n g  von V e rw a l­
tungsgebäuden) und  kaum  noch zu beanstanden, die 
Subventionen haben sich a llm ä h lich  ve rm indert. N u r 
zw ei erhebliche Ausste llungen sind zu machen: die 
eine b e tr if f t  d ie  Ausgaben fü r  d ie  W ehrm acht, deren 
k le in e  Senkung fast ausschließlich a u f d ie  K ü rzung  
der G ehä lter zu rückzu füh ren  ist, d ie  andere b e tr if f t
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das Überbandnehmen der G arantien  des Reiches fü r  
K red ite  an Privatunternehm ungen, d ie  das Subven­
tionsunwesen abzulösen drohen. Bereits je tz t sind die 
A usfä lle , fü r  die das Reich e in treten muß, größer als 
der etatsmäßige G arantie fonds von 15 M ill., und da 
noch zahllose G arantiebew illigungen  offen stehen, is t 
zu befürchten, daß dieser Ausgabetite l im  nächsten 
E ta ts ja h r in  noch ganz anderem U m fang  überschrit­
ten werden w ird . Das Reich sollte g rundsätz lich  au f 
K red itbürgschaften  V e rz ich t leisten — abgesehen vom 
Außenhandel, in  dem die A u s fä lle  p ra k tisch  unbe­

deutend sind.
W elche Konsequenzen aus dieser Ausgabengestal­

tung und der bisherigen R ich tung  der S paraktion  zu 
ziehen sind, läß t sich erst übersehen, wenn w ir  durch  
eine K r i t ik  der Steuerschätzungen die G rundlage fü r  
eine endgültige B eurte ilung  der F inanzlage des Reichs 

gefunden haben.

Übertriebene Einnahmeschätzung
D ie  Grundsätze, nach denen die Steuereinnahmen 

geschätzt w urden, sind — w ie  es im  E ta t selbst heiß t 
_  die eines le ichten O ptim ism us. Vom  Spätsommer 
des nächsten Jahres an rechnet man m it e iner le ich ­
ten Besserung der W irtschafts lage und ha t deshalb 
v ie lfach  höhere Steuererträge eingesetzt, als nach 
den Ergebnissen des ersten H a lb ja h rs  1950 fü r  das 
laufende E ta ts jah r zu erw arten  sind. Dieses o p ti­
mistische Steuereinschätzungsprinzip scheint uns 
n ich t unbedenklich. Gew iß, es wäre zwecklos, der 
Schätzung der Steuereingänge die Annahm e einer 
weiteren erheblichen Kon junkturversch lech terung  zu­
grunde zu legen, denn deren U m fang  is t n ich t zu 
bestimmen. Ebensowenig is t es aber angebracht, an­
gesichts einer so ungewissen Z u k u n ft  Besserungs­
tendenzen in  Rechnung zu stellen sta tt im  P rin z ip  
davon auszugehen, der gegenwärtige K o n ju n k tu r­
zustand werde auch noch im  nächsten E a ts jah r an­
dauern Es kom m t hinzu, daß die w ichtigsten  E in ­
nahmequellen, d ie  veranlagte Einkom mensteuer und 
dfe Körperschaftsteuer, von einer etwaigen Besserung 
im  Jahre 1951 überhaupt n ich t in  ih ren  E rtragen

b N ic h t b e T tlle n  Steuern liegen solche -  m ehr oder 
weniger großen -  Überschätzungen vor. D e r ange­
nommene Umsatzsteuerertrag kann  e rre ich t werden,
wed sich die Einengung des Zw ischenhandelsprivilegs 
durch  die N otverordnung vom Ju li günstig ausw irken 
w ird  D er Zo lle rtrag  hängt w esentlich vom E rn te ­
ausfa ll ab und ist n ich t m it S icherheit als überschätzt 
zu bezeichnen. D ie  Vermögensteuer is t vo rs ich tig  
k a lk u lie r t, wenn man frühere  Jahre m it ähn licher 
K o n ju n k tu r in  Verg le ich  zieht. Dagegen zeigen sich 
bei den anderen Schätzungen Mängel. W ir  stellen 
zunächst fü r  jene Steuern, bei denen sich die V e r­
änderung der K o n ju n k tu r  u nm itte lb a r im  E rträgn is  
a usw irk t, den Steuerertrag im  ersten Semester 1930 
der am tlichen Schätzung fü r  1931 gegenüber. D e r 
Tabaksteuer sowie der E inkom m en- und K ö rpe r­
schaftsteuer w idm en w ir  dann eine besondere Be­

trachtung.

K le inere  Steuerüberschätzungen
(M ill. RM ) E rtra g  im  Voranschlag Zh hoch

1. H a lb ja h r  1950 1931 um
Erbschaftsteuer ...............................   39 90 ja
G runderw erbsteuer .......................... 16 40 g
K ap ita lve rkehrs teuer ............................ 35 93 93
Wechselsteuer ................................... 20,3 45 4
Biersteuer .........................................  236 510 20
Brannt weinm ouopol ............................  98 230
M ineralwasserste u e r ...............................  9,4 30 10

Insgesamt .  .  ™TÖ5~~

Große Bedenken bestehen gegen d ie  Schätzung der 
E rträge  aus der Tabaksteuer (1187 M ill.) . Bereits je tz t 
is t deu tlich , daß die letzte Steuererhöhung höchstens 
die H ä lfte  des erw arte ten  M ehrertrags von 220 M ilk , 
w enn n ich t weniger, erbringen w ird ; setzt m an von 
dem A u fkom m en des ersten Semesters den e in ­
m aligen, im  nächsten E ta ts ja h r n ich t w iederkehren­
den E rtrag  aus der V erkürzung  der Steuerzahlungs­
fr is ten  ab, so ble iben n u r 460—465 M ill. ,  also fü r  
das ganze Jahr w eniger als eine M illia rd e , zuzüg lich  
jenes e inm aligen Sonderertrags höchstens 1050 M ill.  
(bei einem Voranschlag von 1115 M ill.  fü r  das la u ­
fende Rechnungsjahr). D ie  erneute E rhöhung  der 
Tabaksteuer kann  n u r einen B ruch te il des erw arte ten  
M ehrertrags von 167 M ill.  e inbringen, kaum  m ehr, 
als d ie neuen Sonderausgaben zugunsten der T abak­
w irts c h a ft betragen; denn sie fä l l t  zum größten T e il 
a u f die Zigarre  und den P fe ifen tabak, wo der V e r­
brauch anders als bei der Z igare tte  verhä ltn ism äß ig  
elastisch is t und au f Preiserhöhungen m it einem p ro ­
portiona len  Rückgang zu reagieren p fleg t, während 
die P roduk tion  steuerlich ausnützbare Kostend iffe ren­
zen kaum  ausweist. D ie  M ehrbelastung der Zigarette  
a lle in  aus der neuen Steuererhöhung kann  aber höch­
stens 40 M ill.  erbringen, wenn m an voraussetzt, daß die 
Idee des Ersatzes der üb lichen Zehnerpackung durch  
die N eunerpackung aufgegeben w ird . (W erden a ll d ie  
Z igarettenraucher, d ie  frü h  fü r  den Tagesgebrauch 
eine Zehnerpackung zu kau fen  pflegen, sich abends 
die nun  fehlende zehnte Z igarette  h inzukaufen?) 
M ehr als eine M illia rd e  aus der Besteuerung des 
Tabaks zu erw arten, scheint demnach gewagt.

A m  stärksten sind unsere Bedenken, w ie  gesagt, bei 
der E inkom m en- und Körperschaftsteuer. A uch  bei 
der Lohnsteuer kann  man dem A u s fa ll in fo lge  K ü r ­
zung der Beamtengehälter und  verm ehrter Lohnsteuer­
erstattungen (etwa 50 M ill.)  n ic h t den erw arte ten 
K on ju nk tu rau fsch w u ng  gegenüberstellen. F ü r d ie  ver­
anlagte E inkom mensteuer und die Körperschaftsteuer 
is t die K o n ju n k tu re n tw ic k lu n g  im  Jahre 1931 über­
haupt n ich t maßgebend, sondern a llem  die W irtsch a fts ­
lage 1930 im  Verg le ich  zu der von 1929. U m  h ie r zu 
einer einigerm aßen ha ltbaren  Einnahm eschätzung zu 
kommen, m uß m an in  erster L in ie  d ie  E n tw ic k lu n g  
der ind us trie lle n  P ro du k tion  und der Preise im  
Jahre 1930 berücksichtigen. D e r ind us trie lle  P ro­
duktions index d ü rfte  im  D u rchsch n itt e tw a a u f den 
Stand von 1925 kom m en; m an könn te  also das Steuer­
erträgn is von 1926 erw arten, w enn n ic h t im  D u rch ­
schn itt des Jahres 1930 gegenüber 1925 eine Pre is­
senkung von mindestens 10 % zu verzeichnen wäre. 
D e r Steuerausfa ll w ird  aber noch größer sein als 10 %; 
denn die P roduktionskosten sind im  allgem einen n ic h t 
im  selben Maße w ie  der B ru tto e rtrag  zurückgegan-
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gen. W ir  können dabei von den erhöhten Zinsen fü r  
In la n d s k a p ita l absehen, d ie  n u r eine Einkom m ens- 
Verschiebung bedeuten —  um  so besser behauptet sich 
das E inkom m en der K a p ita lre n tn e r — , ebenso w ie  
die geringe la n d w irtsch a ftlich e  E inkom m ensteuerle i­
stung von K on junk tu rschw ankungen  n ic h t sehr be­
rü h r t  w ird . A b e r der seit 1925 z iem lich  s tab il geblie­
bene A n te il der Lohnkosten am E rtra g  d ü rfte  in fo lge  
der Preis- und  P roduktionssenkung eine k le ine  Steige­
rung  aufzuweisen haben, und  d ie  Last der Schu ld­
zinsen gegenüber dem A usland  is t s icherlich  gewach­
sen. M an m uß m it e iner V e rm inderung  des A u fk o m ­
mens um  15 % im  Verg le ich  zu dem von 1926 rechnen, 
d. h. gegenüber dem E ta t bei der veranlagten E in ­
kommensteuer einen A b s tr ich  von 100 M ill.  und  bei 
der K örperschafts teuer von 90 M il l .  machen. (Gegen­
über 1930 m uß der A b s tr ich  a lle in  bei der E in ko m ­
mensteuer 200 M il l .  betragen, w ährend  der neue E ta t 
n u r m it einem M indere ingang von 100 M ill.  rechnet.)

D ie  b isherigen Feststellungen genügen, um  ein Ge­
sa m tu rte il über d ie  Einnahm evorausschätzungen zu 
rech tfe rtigen . Bei A n legung des von uns gewählten 
Maßstabes d a r f m an sagen, daß sie um  m ehr als eine 
halbe M illia rd e  zu hoch sind, w ovon etwa 340 M ill.  
a u f das Reich, 190 M ill.  a u f Länder und  Gemeinden 
en tfa llen . Es is t deshalb notw endig , daß die Regierung 
a u f der b isher beschrittenen Bahn der F inanzsanie­
rung  w e ite r energisch fo rtsch re ite t und  te ils  durch  
Verbesserung der E innahm en, te ils  du rch  Ausgaben­
kü rzung  das G le ichgew ich t des H aushalts gegen a lle  
voraussehbaren E rschütterungen sicherste llt. Diese 
N o tw e nd igke it m uß schon je tz t hervorgehoben w e r­
den, denn gegenwärtig  stehen noch über d re i Monate 
bis zum  Beginn des neuen E ta ts jahres zu r Verfügung, 
d ie  zu r sachlichen und  po litischen  D u rc h fü h ru n g  
der neuen M aßnahm en ausgenutzt w erden können. 
W ürde  m an sich erst im  nächsten F rü h ja h r  zu 
w eite ren  S ch ritten  entschließen, so hätte  m an den 
doppe lten  N ach te il, daß ein großer T e il der neuen 
M aßnahm en sich n u r fü r  einen T e il des komm enden 
E tats jahres ausw irk te , und  daß das V ertrauen  in  die 
finanzpo litische  F üh rung  Deutschlands einen neuen 
Stoß erhie lte.

Etatsausgleich ohne Steuererhöhung

W ir  suchen den Etatsausgleich n ic h t in  Steuer­
erhöhungen. Es erscheint uns z. B. ein igerm aßen sinn­
los, eine Verdoppe lung  der Umsatzsteuer, d. h. eine 
d u rchschn ittliche  E rhöhung  der P roduktionskosten 
um  5—4 % vorzuschlagen, in  einem Z e itp u n k t, in  dem 
m an m it g röß ter Entschiedenheit eine Senkung dieser 
Kosten du rch  Lohnabbau fo rd e rt, und  in  dem m an es 
fü r  e in  w ichtiges Z ie l h ä lt, d ie Gewerbesteuerlast um 
80—90 M ill.  zu ve rm indern  (man vergle iche diese Zahl 
m it  dem M ehre rtrag  der Um satzsteuerverdoppelung 
von e iner M illia rd e !) . W ir  können auch n ic h t sehen, 
welche wesentlichen E insparungen etwa bei der 
K riegsversorgung (von dem je tz t beratenen Pensions­
kürzungsgesetz abgesehen) m ög lich  sein sollten, und  
über d ie  politischen, w irtsch a ftlich e n  und sozialen 
A usw irkungen  e iner Beseitigung der A rbeits losenver­

sicherung is t k e in  W o rt zu verlieren. Es g ib t andere, 
ve rnün ftige re  Wege: W ir  denken an d re i M aßnahmen:

1. R eform  der Besteuerung des Tabaks  und  des 
A lkoho ls. W enn d ie  Regierung 1200 M ill.  fü r  den er­
strebenswerten E rtra g  der Tabakbesteuerung ansieht, 
dann is t —  w ie  gezeigt —  das gegenwärtige System 
ungeeignet, dieses Z ie l zu erreichen, und es m uß a u f 
d ie  Methode zu rückgegriffen  werden, d ie  von den 
Freunden eines Tabakm onopols b e fü rw o rte t w ird  und 
d ie  schon e inm al bei der Z igarettenbesteuerung vor 
einem Jahre angewandt w orden is t: d ie  Senkung 
der K le inhandelsspanne um, sagen w ir ,  w ieder 5 %. 
Dieses K e rns tück  des M onopolp lans lä ß t sich bei 
Konzessionierung des K le inhande ls  ohne die p rob le ­
m atische D u rc h fü h ru n g  eines Erzeugungs- oder G roß ­
handelsmonopols v e rw irk lich e n . Es ha t beinahe den 
Anschein, als ob sich auch die K le in h än d le r m it  d ie­
sen Gedankengängen m ehr befreundet haben, seitdem 
sie d ie E rfa h ru n g  machen mußten, daß die steigende 
Labakbesteuerung ih re  Umsätze zu ve rkürzen  d roht, 
ihnen  also d ie  vo lle  Steuerabwälzung unm öglich  
m acht. Beim  System der Kleinhandelskonzession 
w ürden  sie fü r  d ie  V erringe rung  der Handelserträge 
dadurch  entschädigt, daß der G esam ttabak verbrauch, 
der sich je tz t zum großen T e il be i anderen Q uellen  
als dem h a u p tb e ru flich e n  S pezia lk le inhande l e in ­
deckt, über diesen K le inhande l ge le ite t w ürde. Eben­
so kann  die N o tw e nd igke it e iner R eform  des B ra n n t­
weinm onopols  n ic h t m ehr bes tritten  werden. W enn 
m an übe rhaup t d ie L a n d w irts c h a ft durch  Subventio­
n ie rung  der K a rto ffe lb rennere i unterstützen w i l l  — 
was w ir  n ic h t fü r  e rfo rd e rlich  ha lten  — , kann  die 
U n ters tü tzung  a u f anderen W egen v ie lle ich t b ill ig e r 
gew ährt werden. A uch  h ie r is t d ie  M ög lich ke it einer 
E innahm esteigerung gegeben. Zw ei D r it te l des E in ­
nahm edefizits des Reiches, ru n d  eine V ie rte lm illia rd e , 
könnten  a u f diesen Wegen D eckung  finden.

2. D e r Rest m uß durch  w eitere  Ausgabenkürzung  
here ingeholt werden. A u ch  der H ausha lt der W ehr­
m acht kann  sich in  Zeiten der N o t gewissen E in ­
schränkungen n ic h t länger entziehen. W ahrsche in lich  
w ird  d ie m ilitä risch e  Bedeutung neuer Panzerschiff­
bauten —  jede P rü fu n g  der po litischen  Lage zeigt das 
—  heute ebenso überschätzt w ie  vo r dem Kriege. A ber 
w ie  dem auch sei, selbst w enn m an sie a u f d ie  D auer 
fü r  n ö tig  h ä lt, so m uß m an doch ih rem  p o litis ch ­
m ilitä risch en  N utzen entgegenstellen die außerordent­
lic h  große po litische  Schädigung, d ie eine M inderung  
des K re d its  der deutschen F in a n zw irtsch a ft im  Aus­
lan d  durch  e in  neues D e fiz it bedeutete. U nm ög lich  
kann  der Bau eines w eite ren  Panzerschiffs d ie  w ach­
sende A b hä n g igke it vom ausländischen F in a n zka p ita l 
a u f w iegen! D azu  kom m en jene seltsamen Ü berhöhun­
gen e inzelner Ausgabeposten im  W ehre ta t — w ie  man 
sie auch e rk lä ren  mag — , a u f d ie  w ir  in  unserem 
A r t ik e l „M a te r ia l fü r  den Sparkom m issar“  h inge­
wiesen haben (Nr. 25, S, 1159). D ie  gesamte E rsparn is­
m ög lich ke it d ü r fte  zw ischen 8 und  10 % des W eh r­
etats liegen. Ä h n lich e  Etatsübersteigerungen lassen 
sich noch an anderer S telle feststellen. Noch im m er 
is t d ie  L u ft fa h r t  überre ich lich , fast ohne Kürzungen,
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bedacht, so daß man a u f längeren Strecken dank der 
Reichszuschüsse beute m it dem Flugzeug b ill ig e r  
fä h r t als m it  der Eisenbahn. In  den meisten Fä llen  
is t auch zu r E inschränkung  des vorhandenen Beam­
tenapparats w en ig  getan worden, w e il m an sie na­
tü r lic h  n u r vornehmen kann, w enn m an g le ichze itig  
den 1 ä tigke itsbere ich  der Behörde enger begrenzt. 
-Zwar en th ä lt der E ta t fü r  1931 821 Beamtenstellen 
w eniger als der von 1930; aber dieser Abbau  is t so 
gu t w ie  ausschließlich a u f den W e g fa ll des Reichs­
m in is te rium s fü r  d ie  besetzten Gebiete und  des 
Reichsausgleichsamts zu rückzu füh ren . Ebenso er­
k lä r t  sich die V e rm inde rung  in  der Zahl der Ange­
ste llten  fast v ö llig  aus der V e rk le ine rung  des S ta ti­
stischen Reichsamts und  dem W e g fa ll des Reichs­
m in is terium s fü r  die besetzten Gebiete und  des 
Reichsausgleichsamts; und gerade h ie r liegen bei 
e iner ve rn ün ftig en  V e rw a ltungsre fo rm  a u f die D auer 
d ie  größten E inschränkungsm öglichke iten , w e il n ich t 
in  gleichem Maße w ie  bei den Beamten w oh le rw or­
bene Rechte betro ffen  werden.

D a r f  man fe rne r in  e iner so k rit isch e n  S ituation  
noch in  erheblichem  Ausm aß Subventionen  gewäh­
ren? M uß man n ich t an der W est- und  O s th ilfe  m it 
ih ren  o ft  problem atischen Verwendungszwecken er­
hebliche E inschränkungen vornehmen? M an hätte  
sch ließ lich  auch daran denken können, dem Reich 
bei der Neuregelung der G e w in nve rte ilun g  der 
Reichsbank und der R en tenm ark tilgung  aus seinem 
R e ingew inn -A n te il zunächst e inm al d ie R ückzah lung 
jene r 5 M illio n e n  Schuldzinsen zu sichern, d ie  das 
Reich fü r  seine In fla tionsschu ld  za h lt —  an ein In ­
s titu t, das in  der Epoche der In fla t io n  an seinen 
Goldbeständen notgedrungen einen erheblichen V a­
lu tagew inn  erzielen mußte.

Es wäre nach alledem  n ic h t unm öglich , den U m ­
fang der dauernden und  e inm aligen Ausgaben noch 
um etwa 150 M ill.  e inzuschränken. W enn w ir  der M e i­
nung sind, das nach unserem Vorschlag noch ve r­

bleibende Restdefiz it des Reiches von 90 M il l .  soll 
a u f diesem Wege der Ausgabenkürzung ausgeglichen 
werden, so fo rde rn  w ir  s icherlich  n ich ts  Unmögliches.

3. D a m it is t indes den Ländern  und  Gemeinden 
noch n ic h t geholfen, die von einem E innahm eausfa ll 
von 190 M ill.  bedroht sind. W ir  w ürden  es fü r  denk­
bar halten, daß sie m it den ihnen  gegenwärtig  zuge­
sprochenen E innahm en ih r  Auskom m en finden kö nn ­
ten, vorausgesetzt, daß jede E rsparn is  in  der E r ­
werbslosenversicherung und in  der Krisenfürsorge, 
d ie  in fo lge  Aussteuerung e rz ie lt w ird , dem W o h l­
fahrts fonds der Gemeinden zugute kom m t. In  den 
gegenüber der V orkriegsze it a llzusehr gestiegenen 
Ausgaben fü r  den Verkehr, v ie lle ich t auch fü r  das 
Erziehungswesen, liegen w oh l e inige Reserven, die 
— e inschließ lich  des Ertrages der B ü rge r- und  Ge­
m eindegetränkesteuer — die Ba lancierung der E tats 
der Länder und  Gemeinden erm öglichen können. D er 
S teuerausfa ll von 190 M ill., der z iem lich  sicher ist, 
lä ß t sich dagegen a u f diesem Wege n ic h t ausgleichen. 
Es ze ig t sich h ie r deutlich , daß der u rsp rüng liche  
P lan  einer schärferen K ü rzung  der Be amt engehält er 
r ic h t ig  w ar. Es is t v ie lle ich t n ic h t m ög lich , a u f den 
Stand vom H erbst 1927 herabzugehen, w e il d ie  W oh­
nungsm ieten seit diesem Z e itp u n k t gestiegen sind 
(gewisse andere Ausgaben sind a lle rd ings gesunken). 
A b e r d ie  begre ifliche  E rregung  der Beamten wäre 
kaum  größer gewesen, wenn m an d ie  G ehä lter s ta tt 
um 6 % um  9%  gekürz t hätte. A u f  diese Weise 
hätte  m an sich die fehlenden 190 M il l .  gesichert — 
ein Verfahren, das psychologisch jeden fa lls  v ie l ge­
sch ick te r gewesen w äre  als eine erneute Kürzungs­
a k tio n  im  Jahre 1931, der w ir  w oh l n ich t entgehen 
w erden. Das R eich w äre dann in  der Lage, die Pau­
scha lkürzung  der Steuerüberweisungen ( je tz t m it 
100 M il l .  vorgesehen) a u f 50 M ill.  zu beschränken, 
und  die Länder und  Gemeinden hätten  aus der K ü r ­
zung der G ehä lter ih re r Beamten und Angeste llten 
e tw a 135 M ill.  zu erwarten.

Geburtenrückgang und Bevölkerungsqualität
Von Prof. D r. Berthold Josephy, Jena

W ährend die G eburtenm inderung als Gesamterscheinung m it den Lebens­
bedingungen des deutschen Volkes im  E in k la n g  steht und n ich t beseitigt werden  
kann, is t es fra g lich , ob die re la tive  G eburteneinschränkung, die sich bestimmte 
Klassen der B evö lkerung in  einem w e it über den D u rch sch n itt gehenden Maße 
a u f erlegen, im  Interesse der gesunden E rh a ltu ng  der N a tion  gutgeheißen 
werden kann. Es läß t sich jedoch nachweisen, daß die Vererbung der w e rt­
vo llen E igenschaften n ic h t a lle in  durch  die bestqua lifiz ie rten  In d iv id u e n  v o ll­
zogen w ird  und tro tz  deren K in d e ra rm u t n ich t als gefährdet anzusehen ist.

D e r G eburtenrückgang is t das bevö lkerungspoli­
tische Kennzeichen unserer Zeit, das als greifbarstes 
Ergebnis der S ta tis tik  weitesten Kreisen geläufig ge­
w orden ist. D e r G eburtenrückgang is t zunächst ein 
quan tita tives  P roblem ; er verlangsam t n ich t n u r das 
Tempo der Vo lksverm ehrung, sondern w ird  sogar in  
absehbarer Z u k u n ft den U m fang  des deutschen Vol­
kes in  absoluten Zahlen herabsetzen; innerha lb  der 
N a tio n  verschiebt der G eburtenrückgang das zahlen­

mäßige V e rhä ltn is  der einzelnen A ltersklassen, eine 
Erscheinung, deren Folgen sich u. a. a u f dem Gebiete 
des Schulwesens, der E rw erbs tä tigke it, der Personal­
versicherung, des Wohnungswesens bereits deu tlich  
fü h lb a r machen. M it  der q u a n tita tive n  P rob lem a tik  
des G eburtenrückganges haben es die fo lgenden A us­
führungen  n ic h t zu tun.

D er G eburtenrückgang is t g le ichze itig  e in  q u a lita ­
tives P roblem  und  w ird  als solches heute ebenfa lls
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e ifr ig  d isku tie rt. D e r G eburtenrückgang soll —  dies 
w ird  durch  die vorliegende P roblem ste llung bed ingt 
— n ic h t n u r d a ra u f E in flu ß  haben, w ie v ie l Menschen 
in  den kommenden G enerationen leben werden, son­
dern  auch was fü r  Menschen diese G enerationen zu­
sammensetzen werden. D ie  landläufige, in  Tageszei­
tungen und popu lären  D arste llungen  im m er w ieder­
kehrende D iskussion fu ß t, dies mag h ie r vorwegge­
nommen werden, a u f der em pirischen E rkenn tn is , 
daß der G eburtenrückgang die verschiedenen Q u a li­
tätsklassen der Bevö lkerung in  verschiedenem Grade 
e rfaß t, so daß sich die Klassen n ic h t p ro p o rtio n a l zu 
ih re r gegenwärtigen Größe an der F ortp flanzung  be­
te iligen. Das ve rm e in tliche  Ergebnis, welches hieraus 
regelm äßig gefo lgert w ird , s tü tz t sich a u f d ie  A n ­
nahme, daß die Vererbungsaussichten bestim m ter 
m enschlicher E igenschaften von der F ru c h tb a rk e it 
der T räger dieser E igenschaften abhängen, und  ver­
an laß t d ie  Sch luß fo lgerung, daß die durch  w eniger 
fruch tba re  Klassen vertre tenen M enschentypen im  
Lau fe  der Zeit seltener werden müssen. D a w e ite rh in  
gerade die Angehörigen der höheren Berufe  und die 
V e rtre te r der In te llig e n z  regelm äßig die n iedrigste  
K in de rza h l aufweisen, g lauben heute w e ite  Kreise 
der Ö ffe n tlich ke it d ie Formen, in  denen sich der Ge­
burten rückgang  vo llz ieh t, als eine Züchtung zu r M in ­
d e rw e rtig ke it beurte ilen  zu müssen. D er G eburten­
rückgang g ilt  als Ursache e iner notwendigen Degene­
ra tio n  des Volkes. D ie  bekannte Schlußfo lgerung, die 
h ie r n u r in  wenigen Sätzen angedeutet worden ist, is t 
la ie n h a ft vo re ilig  und h ä lt e iner w issenschaftlichen 
K r i t ik  n ich t stand. Angesichts des Interesses, welches 
heute die Ö ffe n tlich ke it den Fragen der Q u a litä ts ­
vererbung entgegenbringt, lo h n t es sich, den Zusam­
menhängen zwischen G eburtenrückgang und  q u a lita ­
tivem  Bevölkerungsproblem  näher nachzugehen.

I.
U m  die q u a lita tive n  W irkun ge n  des G eburten rück­

gangs beurte ilen  zu können, m uß m an sich zunächst 
über den Vorgang selbst vo lle  K la rh e it verschaffen. 
D ie  Tatsache, daß die Zah l der Lebendgeborenen je  
1000 E inw ohner in  D eutsch land 40,9 im  Jahre 1876 
und 17,9 im  Jahre 1929 betragen hat, is t zw ar äußerst 
i l lu s tra tiv , lä ß t uns jedoch über eine Reihe der w ic h ­
tigsten Fragen vo llkom m en im  D unke ln . M an  m uß 
zunächst berücksichtigen, daß die Erzeugung eines 
Säuglings —  n ich ts anderes bedeutet d ie  G ebu rt — 
an und fü r  sich überhaupt ke inen pos itiven  W e rt ha t; 
sie is t ke in  Selbstzweck, sondern n u r das M it te l zur 
H eranziehung w e rtv o lle r Menschen; als w e rtv o ll im  
o b je k tive n  Sinne kann  jedoch ein Mensch erst dann 
gelten, w enn er eigene w e rtvo lle  Leistungen hervor­
b rin g t, also un te r den heutigen A usb ildungs- und  Be­
ru fsverhä ltn issen frühestens vom 20. Lebensjahre an. 
W enn m an bedenkt, daß 1872 von 100 geborenen K in ­
dern  25,1 vo r Vo llendung  des ersten Lebensjahres 
verstarben und  daß in fo lge  der Verbesserung der h y ­
gienischen Verhältn isse im  Jahre 1928 n u r noch 
8,9 K in d e r von 100 G eburten das Säuglingsalter n ich t 
überlebten, dann sieht man, daß d ie  einzelne G eburt 
nach ihrem  o b jek tive n  W erte  heute erheb lich  höher

bew erte t w erden m uß als vo r einem halben Jahrhun­
dert. W enn m an w e ite r h in zu füg t, daß im  ersten 
Jahrzehnt nach der Reichsgründung d u rchsch n ittlich
59.3 % der geborenen Menschen das 20. Lebensjahr 
erreichten, in  der Z e it von 1924 bis 1926 dagegen
83.3 %, so sieht man, daß der A n te il der als vergeb­
lich  im  ob jek tive n  Sinne anzusprechenden G eburten 
innerha lb  eines halben Jahrhunderts von 40 a u f 17 % 
gesunken ist. F rühe r s te llten  die G eburten zum er­
heb lichen Te ile  n u r W iederholungen früh e re r G ebur­
ten dar, d ie  durch  den Tod der K in d e r in  ih rem  ob­
je k tiv e n  E rfo lge  ve re ite lt w orden waren. W enn man 
das 65. Lebensjahr als die norm ale  Grenze der E r ­
w e rbs tä tig ke it un te r heutigen Verhältn issen ansetzt, 
haben heute run d  53 % a lle r geborenen Menschen d ie  
Aussicht, diese Grenze zu erreichen, w ährend im  
Jahrzehnt 1871/80 n u r 24,8 % der Menschen die A n ­
w artscha ft a u f das E rleben dieser Obergrenze hatten. 
A l l  diese D aten zeigen, daß heute erheb lich  w en iger 
G eburten ausreichen, um  einen bestim m ten ob jek ­
tiven  E ffe k t a u f dem Gebiete der Versorgung des 
Staates m it M enschenkraft zu erreichen.

W enn a u f der einen Seite d ie  re la tive  G eburten­
z iffe r d ie  herrschenden Fortp flanzungsverhä ltn isse zu 
schwarz erscheinen läß t, indem  sie die erhöhte Le­
benserwartung n ic h t einbezieht, so lie g t in  diesen 
Zahlen a u f der anderen Seite e in  beschönigendes 
Moment, welches d ie  Schärfe des G eburtenab fa lls  
zum guten T e il v e rh ü llt: d ie  p ro  tausend der E inw oh ­
nerschaft berechneten R e la tivzah len  berücksichtigen 
n ic h t d ie  wechselnde Zusammensetzung dieser E in ­
w ohnerschaft, d ie  b isw e ilen  in  hohem G rade aus K in ­
dern  und Greisen, b isw e ilen  m ehr aus Erwachsenen 
der m ittle re n  A ltersklassen besteht. D er A lte rs a u f­
bau der deutschen B evö lkerung is t gegenwärtig  der 
F ortp flanzung  außerordentlich  günstig, w e il d ie  u n ­
gew öhn lich  starken G eburts jahrgänge der V orkriegs­
zeit, d ie  m it jä h r lic h  2 M illio n e n  K ö p fen  ins Leben 
getreten sind, je tz t in  das A lte r  der höchsten Zeu­
gungsfrequenz treten. Bei g le ichb le ibender F ru c h t­
b a rke it der einzelnen Ehe m üßte die G eburtenzah l je  
1000 E inw ohner in  dem Maße ansteigen, w ie  sich 
un te r diesen 1000 E inw ohnern  m ehr junge  Ehepaare 
befinden. D aß  dieser Anstieg  ausble ibt und  sta tt 
seiner d ie  G eburtenz iffe r dauernd s ink t, is t also ein 
zweifaches Zeichen der abnehmenden Fortp flanzungs­
energie der Bevö lkerung; insbesondere fo lg t hieraus, 
daß bei g le ichb le ibender F ru c h tb a rk e it der einzelnen 
Ehe in  absehbarer Z u k u n ft d ie  re la tive  G eburtenzah l 
w e ite r absinken w ird , w e il näm lich  in fo lge  der ge­
ringeren  Besetzung der K riegs- und N achkriegs­
jahrgänge der Nachschub der fü r  die Zeugung w ic h ­
tigsten  A ltersklassen e tw a von 1940 an nachlassen 
w ird .

D e r G eburtenrückgang is t also a u f jeden F a ll vo r­
handen; er ha t seine m ildernden  Um stände; er besitzt 
ge fährliche  Wechsel a u f zu kü n ftig e  Term ine, d ie  er 
sicher e inm al einlösen w ird . A be r an seine wesent­
lichsten  Problem e fü h r t  d ie  S ta tis tik  n u r a u f U m ­
wegen oder gar n ic h t heran. U m  die Vorgänge zu 
beurte ilen , müssen w ir  zunächst wissen, w ie  und  wo 
sich der G eburtenrückgang vo llz ieh t.
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D er norm ale W eg der Fortp flanzung , dem heute 
ru n d  88 % der K in d e r ih r  Leben verdanken, geht 
über zwei E tappen: Eheschließung und Zeugung. D e r 
G eburtenrückgang kann  demnach zwei äußere U r­
sachen haben, je  nachdem ob er sich bereits in  der 
ersten oder erst in  der zweiten E tappe geltend m acht; 
d ie  beiden M ög lichke iten  sind R ückgang der Ehe­
schließungen und R ückgang der F ru c h tb a rk e it in  den 
Ehen. Fragen w ir  zunächst, ob ein Rückgang der 
Eheschließungen  fü r  den gegenwärtigen G eburten­
rückgang ve ra n tw o rtlich  zu machen ist, so haben w ir  
diese Frage wenigstens fü r  einen T e il des Phänomens 
unbed ing t zu bejahen. D e r flüch tige  B e trach te r der 
B evö lke rungssta tis tik  w ird  erstaunen, denn die Zah l 
der Eheschließungen is t heute erheb lich  höher als in  
den Jahrzehnten m it höherer G eburtenz iffe r; m it  9,2 
je  1000 E inw ohner w a r d ie  Zah l der Eheschließungen 
im  Jahre 1929 höher als in  irgendeinem  V o rkriegs­
ja h r  nach 1874 (G ründerze it!). G le ichw oh l sind die 
Eheschließungsverhältnisse heute der F ortp flanzung  
nusgesprochen ungünstig ; e inm al besagt d ie  hohe 
re la tive  Z iffe r ve rhä ltn ism äß ig  w en ig  in  A nbe trach t 
der hohen Zahl der im  H e ira tsa lie r stehenden Per­
sonen, die w ir  vo rh in  erw ähnten ; andererseits tre ffen  
d ie  Eheschließungen n ic h t in  genügender Frequenz 
in  d ie  A ltersklassen, welche bei rechtze itigem  Ehe­
schluß die w ich tigs ten  T räger der F o rtp flanzung  zu 
w erden pflegen. D ie  Erhöhung des du rchschn itt­
liche n  H eira tsa lte rs  m acht d ie Steigerung der Ge­
sam tzahl der Eheschließungen w ett, denn fü r  d ie  
Fortp flanzungsfrage  kom m t es n u r a u f d ie  rech t­
ze itigen  Ehen  an, bei denen eine Verschiebung des 
D urchschn ittsa lte rs  um  ein oder zw ei Lebensjahre 
fü r  d ie  Fortpflanzungsaussichten um  so m ehr aus­
m acht, je  s tä rke r d ie  be te ilig ten  Personen vo r der 
Eheschließung den physischen W irkun ge n  des Be­
rufslebens und  anderen Z ivilisationseinflüssen des 
modernen Lebens ausgesetzt s ind ; bei der du rch ­
gängigen B e ru fs tä tig ke it der unverheirate ten  F rauen 
sp ie len  diese Zusammenhänge eine erhebliche Rolle. 
D ie  unm itte lba rs te  W irk u n g  der w irtsch a ftlich e n  
N otlage a u f d ie  Fortp flanzungs in tens itä t der N a tion  
vo llz ie h t sich a u f dem Wege der Verzögerung der 
Eheschließungen nam entlich  bei den Angehörigen 
solcher Berufe, welche von den Folgen der K on ­
ju n k tu r  bereits am A n fa n g  der Lau fba h n  du rch  A n ­
ste llungsschw ierigkeiten  betroffen werden.

D e r ve rringerten  Frequenz rech tze itiger Ehe­
schließungen t r i t t  heute die ve rringerte  F ru ch tb a r­
ke it der Ehen  zu r Seite. A uch  h ie r hande lt es sich 
um  eine Reihe artverschiedener Erscheinungen, 
keineswegs um  eine p ropo rtiona le  V e rringe rung  der 
K in de rza h l in  a llen  Ehen. A n  erster Stelle is t die 
dauernd steigende A nzah l kinderloser Ehen  zu 
nennen. H ie r vo llz ieh t sich der nach der q u a lita tive n  
Seite typ ischste  Vorgang, den es g ib t: inne rha lb  der 
Gesam theit der Ehen übe rn im m t eine Teilmasse die 
gesamte Fortp flanzungsle istung, w ährend die rest­
lichen  Eheleute von der F ortp flanzung  ausgeschaltet 
sind. Später Eheschluß, physische Zeugungsunfähig­
k e it von M ann und F rau , sei es durch K ra nkh e it, sei 
es durch  E inflüsse der U m w e lt, w irtsch a ftlich e  N ot-

lage, degenerative Scheu vo r dem K in d e  w irk e n  in  
buntem  Wechselspiel zusammen, um d ie  Zah l der 
k inderlosen Ehen, nam entlich  in  den G roßstädten, in  
frü h e r n ic h t gekanntem Maße ansteigen zu lassen.

D en kinderlosen stehen die k inderarm en Ehen  
gegenüber. Bei ihnen w irk e n  w iederum  zw ei E r ­
scheinungen zusammen: D ie  W iderstände gegen den 
K in de rre ich tu m  können sich in  der Form  e iner er­
m attenden Zeugungsintensität dokum entieren; die 
Erzeugung von K in d e rn  w ird  begonnen, aber w ieder 
eingestellt, sobald eine bestim mte K in de rza h l e rre ich t 
is t: a u f diese Weise kom m t es zu E in -, Zwei-, D re i- 
K inder-System en. E twas anders liegen d ie  D inge 
dann, w enn sich zuerst d ie  W iderstände äußern und 
hernach die K inderzeugung e insetzt; in  diesem F a lle  
b le ib t sozusagen das erste K in d  ungeboren, und  m it 
dem jenigen, welches norm alerweise das zw eite  sein 
müßte, w ird  d ie Zeugung begonnen. E ine solche 
Hinausschiebung der E rs tgeburt sp ie lt in  der Gegen­
w a rt eine ganz große R olle ; außer w irtsch a ftlich e n  
G ründen w ir k t  ohne Z w e ife l d ie  erschwerte Ehe­
gewöhnung bei den aus dem fre ien  Berufsleben 
herkom menden Ehegatten erheb lich  m it ;  bei der 
m odern en tw icke lten  F ra u  erw ach t der M u tte r­
in s t in k t langsamer zu der S tärke, m it  der er die 
Entsagungen der M u tte rscha ft w i l l ig  tragen kann.

I I .

Entscheidend is t die I ( rage, in  w elcher Weise sich 
d ie  verschiedenen Form en der G eburtenm inderung 
a u f d ie einzelnen Volksschichten verte ilen . D aß die 
V e rte ilun g  ke ine gle ichm äßige in  a llen  Schichten des 
Volkes ist, e rg ib t bereits e in  flü ch tige r B lic k  a u f 
unsere R eichsstatis tik , welche zw ar d ie  Ergebnisse 
der Bevölkerungsbewegung n u r fü r  loka le  Bezirke 
und  n ich t fü r  d ie  einzelnen G esellschaftsgruppen er­
m itte lt, aber g le ichw oh l Rückschlüsse zu läßt, da sich 
die einzelnen loka len  Bezirke durch  das Vorw iegen 
bestim m ter Berufs- und Gesellschaftsklassen typ isch  
vone inander unterscheiden; so besteht d ie  M ög lich ­
ke it, d ie  re in  agraren P rovinzen Ostdeutschlands 
m it den Industriebez irken  des Westens und beide 
w iederum  m it  der Reichshauptstadt, den Hanse­
städten, der Gesam theit der Großstädte usw. zu ver­
gleichen. D ie  Unterschiede der Bezirke beruhen 
keineswegs restlos a u f der verschiedenen Zusammen­
setzung ih re r E inw ohnerschaft, können aber doch bei 
vo rs ich tige r Ausw ertung  zu Rückschlüssen benutzt 
werden. Es is t fre ilic h  absolut unzulässig, nackte  
Zahlen, etwa von Ostpreußen und B e rlin , in  d ie  D is ­
kussion zu w erfen  und m it diesen irgend etwas be­
weisen zu w ollen, w ie  es so häufig  geschieht; da der 
A lte rsau fbau  in  den Vergleichsgebieten v ö llig  ve r­
schieden ist, bedürfen  die Daten, um  ve rw e rtb a r zu 
werden, e iner kunstvo llen  Um rechnung, deren kom ­
p liz ie rtes V erfah ren  jedoch ganz une rläß lich  ist.

U n te r Umgehung e iner zahlenm äßigen A nalyse  
kom m t man den D ingen  am nächsten, w enn m an 
die Frage nach den psychologischen G ründen  der 
G eburtenm inderung s te llt. In  der üb lichen  D is ­
kussion steht an erster S telle  d ie  w irtsch a ftlich e  
M otiv ie ru ng  der s inkenden K inde rzah l. H ie ran  is t
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ebensoviel R ichtiges w ie  Falsches. D e r w ich tigs te  
E in fluß  der w irtsch a ftlich e n  Notlage besteht da rin , 
daß diese in  sehr zahlre ichen Fä llen  zu r H inaus­
schiebung des Eheschlusses zw ing t. In  welchem 
G rade die W irtschafts lage  fü r  die Verm inderung der 
K in de rza h l in  den bestehenden Ehen ve ra n tw o rtlich  
gemacht werden kann, ist eine sehr p rekäre  Frage: 
a u f der einen Seite sind gew iß w irtsch a ftlich e  M it te l 
d ie  Voraussetzung fü r  d ie  A u fz iehung  von K inde rn , 
a u f der anderen Seite steht das noch heute w ahre 
W o rt D iderots, daß n u r das E lend einen V o lks­
zuwachs h e rbe ifüh rt. Beide Behauptungen stehen in  
einem scheinbaren W iderspruch, der dadurch  a u f­
zuheben ist, daß man eine bed ingt w irtsch a ftlich e  
Verursachung des Geburtenrückganges anerkennt, 
d ie  sich gerade in  unserer Zeit schlagend dokum en­
tie rt. E in  absolutes w irtscha ftliches  Fortp flanzungs­
h indern is  w ü rde  n u r dann bestehen, wenn die M en­
schen durchaus und un te r a llen  Umständen der M itte l 
zu r A u fz iehung  von K in d e rn  en tra ten ; diese Voraus­
setzung t r i f f t  heute in  so seltenen Fä llen  zu, daß sie 
bei e iner summ arischen Betrach tung ausgeschaltet 
werden kann. A be r in  den Augen der lebenden 
G eneration gelten d ie  vorhandenen M it te l zum er­
heb lichen T e il als anderw e itig  gebunden: m an ver­
la n g t einen bestim mten, gehobenen Lebensstandard, 
A nnehm lichke iten  des Daseins, A u fs tiegsm ög lich ­
ke iten  usw., deren Kosten gleichsam als erste H y p o ­
thek  a u f dem E inkom m en liegen und n u r den Rest, 
der sehr häufig  gar n ich t erst vorhanden ist, zur 
Bestre itung der K inde rau fz iehung  freilassen. E ine 
w irtsch a ftlich e  U nm ög lichke it ve rm ehrter K in d e r­
erzeugung besteht heute fast ausnahmslos n u r im  
H in b lic k  a u f d ie  gestiegenen Lebensanforderungen, 
welche fre ilic h  den breitesten Volksschichten fast 
zu r S e lbstve rs tänd lichke it geworden sind. M an denke 
daran, daß d ie  k inderre ichen  F am ilien  der siebziger 
und achtziger Jahre in  der M ehrzah l von E inkom m en 
leben mußten, welche heute kaum  zu r Lebenshaltung 
von zw ei Personen fü r  genügend erachtet werden. 
D ie  E innahm en sind n ic h t in  demselben Tem po w ie  
die  Lebensansprüche gestiegen; d a r in  lie g t das ein­
zige m irtsch a ftlich e  M o tiv  des Geburtenrückganges, 
welches anerkann t w erden kann.

In  diesem Sinne is t in  erster L in ie  d ie  als w ir t ­
scha ftliche r Notstand gedeutete H inausschiebung der 
Eheschließung wegen verspäte ter Berufsanstellung 
zu in te rp re tie ren . N ic h t e in  absolutes Versagen der 
Beschäftigungskapazitä t unserer V o lksw irtsch a ft ver­
ursacht d ie  S chw ierigke iten , welche der heutigen 
Jugend das U nterkom m en in  den Berufen erschweren, 
sondern das einseitige Drängen fast a lle r Vo lkskre ise 
nach den sog. „gehobenen“  Berufen, in  denen ein 
konstantes Überangebot von M enschenm aterial er­
zeugt w ird ; man kenn t das Abdrängen der Land ­
k in d e r von der L a n d w irts c h a ft in  d ie In d u s tr ie  
un te r dem Namen der „L a n d flu c h t“ , welche g le ich­
ze itig  die S iedlungsdichte der agraren Gebiete herab­
setzt und die E rw erbslos igke it der In du s trie a rb e ite r­
schaft v e rv ie lfa ch t; man sp rich t von sozialem A u f­
stieg  und versteht d a run te r den A n d ra ng  w eitester

Schichten nam entlich  des k le ineren  M itte lstandes, 
aber auch der A rbe ite rscha ft zu den akademischen 
und anderen gehobenen Berufen, insbesondere zu 
denjenigen, welche die begehrte Staatsanstellung m it 
gesicherter A ltersversorgung eröffnen; d ie  Folge is t 
ein im m er längeres Wartenmüssen der jungen A n ­
w ä rte r und a u f der anderen Seite die A u flösung  der 
k le inbü rge rlichen  Vermögen, d ie  eine handw erk ­
liche  u. ä. Existenz erm öglichen w ürden, aber fü r  
d ie  hohen Ausbildungskosten verausgabt werden. 
H ieraus fo lg t das w ich tige  Resultat, daß gerade d ie ­
jen igen Kreise der jungen  Bevölkerung, welche sich 
bei der B eru fsw ah l von dem Streben nach F o rt­
komm en, Vorw ärtskom m en und A u fs tieg  le iten lassen, 
durch  ungünstige Berufsaussichten spät zum H e ira ten  
gelangen und sich schon in  A nbe trach t der geringe­
ren  F ru ch tb a rke it spät geschlossener Ehen schwächer 
an der F o rtp flanzung  bete iligen als ih re  A lte rs ­
genossen, d ie  in  niederen und unansehnlicheren Be­
ru fe n  ve rharren  und d a fü r m it schwächerer Kon­
ku rre n z  bei der Berufsbegründung zu käm pfen  haben.

Dieses M om ent w ir k t  sich in  verstärkendem  Maße 
in  den Ehen selbst aus. E lte rn , welche den A u fs tie g  
ih re r  K in d e r zu besseren Lebensbedingungen, als sie 
ihnen selbst zu te il w urden, erstreben, müssen sich in  
der Zah l ih re r K in d e r s tä rke r beschränken als andere 
E lte rn , bei denen dieser Ehrge iz keine Rolle  sp ie lt. 
D ie  enormen Ausbildungskosten der G egenwart sind 
um  so schwerer zu erschwingen, je  tie fe r der B e ru f 
und  d am it das E inkom m en des Vaters un te r dem fü r  
den Sohn oder d ie  Tochter erstrebten höheren B e ru f 
lieg t. H ie r  w irk e n  d ie  K rä fte  der G eburtenm inde­
run g  aberm als e inseitig  zu Lasten der aufstiegs­
e ifrige n  Schichten.

H ie rzu  kom m t, daß d ie  n ich tw irtsch a ftlich e n  M o­
tive  des G eburtenrückgangs d ie  e inseitige Belastung 
der eben genannten Volksschichten n ich t ausgleichen, 
sondern verstärken. D ie  sub jek tive  Scheu vor den 
Lasten der K inde rau fz iehung  is t im  D u rchsch n itt 
bei den jenigen Menschen am größten, welche ge­
w ö h n t sind, d ie  m öglichen Z ukun fts fo lgen  ih re r  
H and lungen  und Entschlüsse vorw eg zu bedenken 
und  welche sich durch  überlegtes D isponieren aus 
der T ra d it io n  des naturgegebenen Daseins erheben, 
um sich das Leben a u f künstlichem  Wege zw eck­
entsprechender zu gestalten. Diese Menschen b ild en  
jedoch im  großen und ganzen dieselben Schichten, 
welche d ie  Voraussetzungen und den W ille n  zum  
w irts c h a ftlic h e n  und  sozialen A u fs tie g  m itb ringen . 
D ie  ra tiona lis tische  Veran lagung bestim m ter Kre ise 
bed ing t a u f der einen Seite d ie  sub jek tive  Scheu 
vor den Lasten des K inde rre ich tum s und a u f d e r 
anderen Seite den T rie b  zum V orw ärtskom m en, 
w elcher d ie  w irts c h a ftlic h e n  M itte l der K in d e r­
erziehung schm älert. A ls  entscheidendes M o tiv  des 
G eburtenrückganges is t deshalb zusammenfassend' 
d ie  ra tiona lis tische  Veranlagung  bestim m ter Vo lks­
kreise zu bezeichnen, d ie a u f verschiedenen W egen 
eine G eburtenm inderung im  Gefolge hat.

H ie rzu  kom m t w eite r, daß die ra tiona lis tische V er­
anlagung n ic h t n u r den A n tr ie b  zu r G eburtenm inde-
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M it diesem H e ft, das als D oppe lnum m er erscheint, schließt der erste Jahr­

gang der Neuen Folge unserer Z e itsch rift. D en nächsten Jahrgang werden 

w ir  m it  einem besonders re ichha ltigen  und  um fangreichen H e ft e in le iten, 

das am 2. Januar zu r Ausgabe gelangt.

D e r Ausbau des „M agazins der W ir ts c h a ft“  w ird , w ie  im  vorigen H e ft 

angekünd ig t w urde, fortgesetzt. Neben der L ite ra tu rru b r ik ,  deren A us­

gesta ltung bereits begonnen hat, sollen auch die anderen Te ile  unserer Z e it­

s c h rift eine E rw e ite rung  und V e rtie fu n g  ihres In h a lts  erfahren. Im  A rt ik e l-  

ie i l  w erden w ie  b isher d ie  R edaktion  und  hervorragende M ita rb e ite r zu allen 

bedeutenden Fragen der W ir ts c h a ft S te llung  nehmen. Zu den M ita rbe ite rn

des „M agazins der W ir ts c h a ft“ zählen:

Altschul Eulenburg Lederer
Beckmann Feiler Neisser
Bernhard Flechtheim Nußbaum
Bollert von Gayl Palyi
Bonn Grauert Posse
Bortkiewicz Hahn Prion
Brandt Hartmann Ritschl
Briefs Hoeniger Röpke
Buchwald Jastrow Rüstow
Colm Klepper Soltau
Eucken . Lautenbach Tarnów

Im  Glossenteil w erden k r it is ch , aber unparte iisch  a lle  w ich tigen  w irts c h a ft­

lichen  Ereignisse beleuchtet.

In  der B ila n z ru b rik  e rfahren  die Abschlüsse a lle r Gesellschaften von Be­

deutung eine eingehende Analyse.

In  den M arktübers ich ten  berich ten  Fach leute  über den G e ld- und K a p ita l­

m a rk t, d ie  W arenm ärkte  und die E ffek tenm ärk te  und zeigen die Beweggründe 

fü r  d ie  Veränderungen au f, d ie  sich d o rt vo llz iehen.

D e r statistische T e il b r in g t in  übers ich tlicher Form  das Zah lenm ateria l über 

P roduk tion , A rb e itsm a rk t, Außenhandel, V erkehr, G roß- und  Einzelhandels­

preise, Umsätze und  Geschäftsgang, G e ld- und  K a p ita lm a rk t, Börse, Staats­

finanzen, W anderungsbewegung sowie über d ie  w ich tigs ten  W elthandels­

waren. Diese S ta tis tiken  w erden rasch und in  e iner sonst in  der deutschen 

W irtschaftspresse n ich t gebotenen V o lls tän d ig ke it ve rö ffen tlich t.
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ijung, sondern zu in guten T e il auch die M itte l zu 
ih re r B ew erkste lligung lie fe rt. Soweit sich der Ge­
burten rückgang  n ich t in  e iner Abnahm e der Ehe- 
fjr'equenz, sondern in  e iner ve rringerten  F ru ch tb a r­
k e it der Ehen ausw irk t, spie len die M itte l der 
E m pfängn isverhü tung  und  —  der S tra fandrohung  
zjdrn T ro tz  — der A b tre ib un g  in  unserer Z e it eine 
immense q ua n tita tive  Rolle. Es lie g t a u f der H and, 
däß diese M itte l abermals vorzugsweise von den­
jen igen  Bevölkerungsschichten gehandhabt werden 
gönnen, welche sich durch  ra tiona lis tische  D e n ka rt 
d ie  F äh igke iten  dazu erw orben haben. Im  ganzen 
hande lt es sich also, um  die Ko inz idenz zah lre icher 
qn sich verschiedener Momente, welche die ra tio -  
ria lis iisch  veranlagten Volksschichten zu den p rädesti­
n ie rten  T rägern  des Geburtenrückganges machen.
1 t
* I I I .

| D ie  K r i t ik  des Geburtenrückganges m uß sich von 
p rim it iv e n  Q uan titä tsvors te llungen  fre im achen; die 
Menge der erzeugten Menschen sagt über den G rad  
c es Zeugungswertes außero rden tlich  w en ig  aus. Es 
1 om m t d a ra u f an, welche Mengen w e rtvo lle r E igen- 
s '.haften  durch  die G e b u rtlich ke it der lebenden Gene­
ra tio n  fü r  d ie  Z u k u n ft erha lten  und neu geschaffen 
¿erden . A rb e its fä h ig ke it, In te lligenz , k u ltu re lle  
S c h ö p fe rk ra ft und erneutes Regenerationsvermögen 
sb ll es in  der Z u k u n ft geben, und die G eburtsverhä lt- 
qisse der G egenw art s ind  danach zu beurte ilen, w ie  
sie zu r E rre ichung  dieser Z iele beitragen.
; D aß  ein mengenmäßiger S tills ta nd  oder sogar eine 

Abnahm e der Bevölkerungszahl d ie G esam tqua litä t 
dös Volkes irgendw ie  zu bee in träch tigen braucht, is t

i incswegs ohne weiteres zu behaupten. W enn a u f 
r  einen Seite bestim m te Länder zu gewissen Zeiten 

dünn  bevö lke rt sein mögen, daß sie eine A b ­
nahme ih re r Bevö lkerung ohne nach te ilige  Folgen 

fü r  ih re  K u ltiv ie ru n g  n ic h t ertragen können, spie len 
a u f der anderen Seite un te r der H e rrscha ft der mo­
dernsten T echn ik  gerade solche Verhältn isse eine 
hervorragende Rolle, un te r welchen ein W eniger an 
Menschen n ic h t e inm al den In tens itä tsgrad  der Ge­
werbe, d ie sich durch ' M aschinen Ersatz schaffen 
können , herabsetzt, geschweige denn die lebendige 
G rund lage  der K u ltu r  in  e iner irgendw ie  fü h lba ren  
Weise bee in träch tig t. D ie  w irts c h a ftlic h e  R a tio n a li­
s ierung hebt u n m itte lb a r d ie  Fölgen des G eburten­
rückganges zu einem erheblichen T e ile  auf.

; Gerade fü r  die deutschen Verhältn isse ka nn  der 
absolute G eburtenrückgang — zunächst un te r A b - 
sehung von den außenpolitischen Beziehungen — als 
durchaus harm los bew ertet werden. Es is t u n w a h r­
scheinlich, daß die run d  85 M illio n e n  E inw ohner, d ie  
bei einem unterbrechungslosen Anwachsen der 
Reichsbevölkerung im  Tem po der Jahrhundertw ende 
heute in  D eutsch land leben w ürden, einen höheren 
Gjrad der m ate rie llen  und geistigen K u ltu r  erm ög­
lichen w ürden, als un te r gleichen Verhältn issen die 
64 M illion en , die es heute g ib t. U nd was fü r  die 
G egenw art g ilt, kann  auch fü r  d ie  Z u k u n ft in  A n ­
spruch genommen werden.

G anz andere A ngriffsm ög lichke iten  finde t d ie  
K r i t ik  bei der E rscheinung des re la tiven  G eburtek- 
rückgangs der verschiedenen Volksklassen. Es han­
d e lt sich näm lich  um  die Frage, ob durch  d ie  ver­
schieden starke re la tive  G eburtenfrequenz in  dein 
verschiedenen Volksklassen eine nachte ilige  E in ­
se itig ke it der Vererbung bestim m ter Volkseigen­
schaften und infolgedessen eine Q ualitä tsversch lechte- 
rung  der kommenden Generationen  verschuldet w ird . 
D ies is t d ie  schwerwiegende q u a lita tive  P rob lem atik  
des G eburtenrückganges. i

V ore ilige  Rückschlüsse liegen sehr nahe und  w er­
den, w ie  bereits gesagt, gern und häufig  gezogen. 
In te lligenz , gehobene Berufe, aufstrebende Kreise 
sind k inde rä rm er als d ie  ungebildeten Schichten, die 
ih r  Los res ign ie rt h innehm en, und als a lle  d ie jen igen 
Kreise, welche bew ußt oder unbew ußt an den tra d i­
tio n e ll überkomm enen Lebensform en festhalten. Was 
lie g t da näher als zu fo lge rn : der G eburtenrückgang 
besorgt eine Um züchtung der Bevölkerung von der 
In te llig e n z  zum S tum pfs inn , vom Fortschrittsge ist 
zu r S tagnation, von der B ildu n g  zur U nb ildung?

W ir  stehen n ich t an, dieses U rte il von vornhere in  
als fa lsch  zu bezeichnen. Ih m  lieg t ein durch  n ichts 
begründeter G edankensprung zugrunde, näm lich  die 
Annahm e, daß Menschen bestim m ter Q u a litä ts typ eh  
eo ipso Nachkom m en m it denselben Eigenschaftein 
erzeugen, w ährend die gleichen T ype n  un te r der 
N achkom m enschaft anders veran lagter E lterngruppein 
n ic h t oder besonders selten zu erw arten  sind. Diese 
Annahm e is t jedoch durch  n ich ts begründet als 
durch  eine la ienha fte  Verstüm m elung der Vererbungs­
gesetze und  w ird  durch  die Tatsachen vo lls tänd ig  
desavouiert. D aß  große M änner in  der Regel m it te l­
mäßige Söhne gehabt haben, le h rt die Geschieht^. 
Es is t also äußerst unbedacht, d ie K in d e ra rm u t desr 
in te lligen testen  und  fo rtsch rittlichs te n  Kreise der 
N a tio n  ohne weiteres im  Sinne e iner Degeneration 
zu deuten und, w ie  dies heutzutage so be lieb t ist, 
entsprechende Remedien zu em pfehlen.

E in  k r it is c h e r Betrach ter sieht d ie  D inge  ganz 
anders; er e rkenn t vo r a llem  in  dem großen n a tü r­
lichen  Zeugungsvermögen des Menschen an sich einen 
H inw e is  darau f, daß von N a tu r d ie  Bete iligung alieh 
Menschen an der F o rtp flanzung  n ich t e rfo rde rlich  ist. 
(Dies is t übrigens das einzige praktische  Ergebnis, 
welches sich aus der Lehre des M althus übernehmen 
läß t.) D ie  zwangsweise oder fre iw illig e  Ausschaltung 
bestim m ter T e ile  der Bevö lkerung von der Mite- 
W irkung  an der F o rtp flanzung  m uß als durchaus 
naturgem äß erscheinen. i;

W enn die N a tu r nun aber d ie  einzelnen Menschen 
m it einem so starken Zeugungsvermögen bedacht hat; 
daß ein T e il von ihnen die e rfo rde rliche  Fort-1 
pflanzungsle istung fü r  d ie  Gesam theit übernehmet» 
kann, m uß dann die Ausw ah l der zur Fortp flanzung  
berufenen E xem plare  inne rha lb  der einzelnen Q ualr- 
tä tsg ruppen  erfo lgen, oder genügt es auch im  H in ­
b lic k  a u f d ie Vererbung der verschiedenen wertvolle!» 
E igenschaften, wenn sich bestim mte Teile  des Volkg- 
ganzen, ohne besondere Berücksichtigung der T ype n ­
gruppen, der F o rtp flanzung  w idm en? D ie  n a tü rlichen
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A nalog ien  sprechen fü r  d ie  le tzte  Annahm e: der 
Organism us der Pflanzen und T iere  p flanz t n ich t die 
einzelnen O rgane fü r  sich, sondern n u r spezielle 
Ke im zellen fo r t ;  d ie  G ehirne der Zeitgenossen stam ­
men n ich t von den G ehirnen der V o rfah ren  ab, son­
dern von ih ren  Geschlechtszellen; in  den bekannten 
K idoniestöcken der H oh ltie re  vo llz ieh t die N a tu r 
sogar eine F un k tion s te ilu ng  zwischen den In d iv idu en , 
bei denen auch die Zeugungsfunktion  a u f spezielle 
E xem plare  beschränkt w ird , deren Nachkom m en aber 
säm tliche Funktionszw eige ergänzen. Diese Tatsachen 
sind a llgem ein bekann t; n iem and bek lag t das 
„k inde rlose “  Absterben des Laubes, w e il jed e r weiß, 
daß d ie  Bastzellen un te r der Baum rinde n ic h t n u r 
sich selbst, sondern auch das Laub  regenerieren. Über 
da? Absterben der aufstrebenden Volkskre ise w ird  
aber soviel Wesens gemacht, als sei d ie  Entstehung 
von T a tk ra ft  und In te lle k t e in  e inm a lige r unw ieder­
ho lbarer Schöpfungsvorgang, dessen Segnungen n u r 
durch  seine ersten T räger ve re rb t werden könnten.

M an m uß den G esichtsw inke l durchaus anders 
w ählen, um  zu einem naturgemäßen Verständn is der 
Q ua litä tsvere rbung  und ih re r  Zusammenhänge m it 
der G eburtenfrequenz zu gelangen. W enn die Be­
vö lke rung  von N a tu r a u f d ie  F ortp flanzung  eines 
Teils ih re r M itg lie d e r verz ich ten  kann, dann is t die 
entscheidende Frage: Welche In d iv id u e n  sollen Re­
generationsexem plare sein? D ie  A n tw o r t lau te t: D ie ­
jen igen Menschen, welche d ie  beste Nachkom m en­
schaft zu lie fe rn  vermögen, sollen sich fo rtp flanzen. 
D aß diese zugleich d ie jen igen sind, welche sich durch  
besondere Leistungen im  gesellschaftlichen und k u l­
tu re llen  Leben auszeichnen, is t eine abso lu t unzu­
lässige Annahm e; daß sich führende Gelehrte, K a u f­
leute, T echn ike r, K ü n s tle r usw. du rch  hervor­
stechende vä terliche  Q ua litä ten  auszeichnen, w ird  
w eder durch  d ie  Theorie noch durch  die P rax is  be­
s tä tig t; daß ih re  physische Beschaffenheit ih ren  K in ­
dern ein besonders w ertvo lles  somatisches E rbgu t 
ve rm itte lt, is t eine Annahm e, welche jeden fa lls  im  
gegenwärtigen S tad ium  der z iv ilisa to rischen  E in ­
flüsse a u f Nervensystem und  Keim drüsen den T a t­
sachen d iam e tra l w ide rsp rich t. Es is t im  Gegenteil 
pnzunehmen, daß die N a tu r auch h ie r, w ie  übera ll, 
spezia lis ie rt und  ebenso, w ie  sie im  K ö rpe r des e in- 
¡zelnen bestim m te O rgane ausschließlich m it der 
Nahrungsaufnahm e, R esp ira tion  usw. und  andere 
ausschließ lich m it der F o rtp flanzung  betrau t, auch im  
G esellschaftskörper, dessen Organe d ie  Menschen 
sind, d ie einen als k u ltu re lle , w irtsch a ftlich e  u. ä. 
Le istungsträger von erhöhter Potenz und  andere als 
besonders q ua lifiz ie rte  T räger der Regeneration vo r­
gesehen hat. In  e iner naturgem äß s tru k tu r ie rte n  Ge­
se llschaft g ib t es einen n a tü rlichen  M utterboden, be­
stehend aus In d iv id u e n , welche sich selbst n ich t 
durch  Höchstleistungen auszeichnen, aber im stande 
sind, einen Nachwuchs zu lie fe rn , aus dem im m er 
aufs neue hochqua lifiz ie rte  E xem plare  hervorgehen.

M an hat n ich t n u r aus Analogiegründen a u f eine 
derartige  Spezia lis ie rung der Regenerationsquellen 
zu schließen, sondern kann  sich auch durch  einfache

Überlegungen von ih re r  N o tw e nd igke it überzeugen. 
D ie jen igen  In d iv idu en , welche nach irgendeiner 
R ich tung  über das D urchschn ittsn iveau  erheb lich  
hervorragen, sind selbst P rodukte  e iner weitgehenden 
Spezia lisation (dies g ilt  vo r a llem  von den ra tio ­
nalistischen Talenten) und  e inseitig  in  ih ren  A n lagen ; 
sie verdanken dieser D iffe re n z ie rth e it ih r  erhöhtes 
Leistungsvermögen. D en Gegensatz zu ihnen b ild en  
keineswegs die M inderw ertigen, die im  Gegenteil 
ebenfalls, w enn auch im  negativen Sinne, spezia li­
s iert sind, sondern die Masse der kom p lex  veran­
lagten In d iv id u e n , welche gerade in fo lge  der Kom ­
p le x itä t ih re r  Veranlagung a u f keinem  Spezial­
gebiete Höchstleistungen zutage fö rdern , aber aus 
ebendemselben G runde säm tliche typ ischen  C ha­
rakte ran lagen  a u f ih re  Nachkom m en übertragen 
können. Es d re h t sieh n ic h t um  Vererbung oder 
N ic h t Vererbung w ertvo lle r m enschlicher A n lagen ; es 
hande lt sieh n u r um  die Frage, ob diese An lagen  
durch  Personen ve rerb t werden, welche als Spezia l­
typ en  jene An lagen offen zeigen, oder aber durch  
In d iv id u e n , welche sie la ten t in  de r V e rb indung  m it 
anderen Eigenschaften besitzen; w enn die Vererbung 
durch  die ersten in fo lge  ih re r  K indexarm ut ausbleibt, 
kann  g le ichw oh l n ich t von e iner N ich tve re rbung  der 
betreffenden E igenschaften gesprochen werden. M an 
sieht, w ie  s ta rk  das U rte il über den re la tiven  Ge­
burten rückgang  der gesellschaftlichen Klassen durch  
diese Erw ägungen m od ifiz ie rt w ird .

E in  w ichtiges Ergebnis is t d am it e rre ich t: N ic h t 
a u f d ie  persönliche F o rtp flanzung  bestiinm t q u a li­
fiz ie rte r Personen kom m t es an, sondern a u f das V o r­
handensein eines bre iten Vegetationsstammes, der d ie  
Erbanlagen fü r  a lle  e rfo rde rlichen  E igenschaften der 
Vo lksg lieder, w enn auch la ten t, in  sich trä g t und 
w e ite rve rerb t. Das Dasein eines solchen Vegetations­
stammes is t das w ich tigs te  Kennzeichen eines ge­
sunden Volkes. In fo lg e  der K o m p le x itä t ih re r  A n ­
lagen stehen die M itg lie d e r des Vegetationsstammep 
zwischen den extrem en T yp e n ; ih re  Nachkom m en­
schaft w eist eine bestim m te S treuung a u f: das Gros 
fo lg t u n m itte lb a r den E lte rn , w ährend P lusvarian ten  
und M inusva rian ten  in  um  so n iedrige re r Zahl, je  
w e ite r sie sich vom D u rchsch n itt entfernen, nach der 
positiven  und  negativen Seite ausgestreut werden. 
D ie  F o rtp flanzung  e rfo lg t auch in  der nächsten Ge­
neration  durch  d ie  M itte  und n u r in  unbedeutendem 
G rade durch  die V a rian ten ; dies is t w ich tig , w e il 
d ie  V a rian ten  m utm aß lich  n ich t ih re  eigenen E igen­
schaften, sondern Übertre ibungen  von diesen ver­
erben werden, ein Moment, das ganz besonders ge­
eignet ist, d ie K in de ra rm u t der In te lligen ten  in  einem 
anderen L ich te  erscheinen zu lassen.

IV .

Zu e iner positiven  K r i t ik  des G eburtenrückgangs 
kann  m an überhaupt n ich t gelangen, w enn m an n u r 
d ie  negative Tatsache des ausfa llenden Nachwuchses 
bestim m ter Vo lksschichten in  B e trach t z ieh t; die 
wesentliche Bedeutung des G eburtenrückgangs lie g t 
da rin , daß der fre iw ill ig e  oder u n fre iw illig e  V e rz ich t
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jene r Schichten a u f Fortp flanzung  nun der Nach­
kom m enschaft anderer Schichten die Z u k u n ft fre i­
g ib t; d a rin  iieg t d ie  positive  Konsequenz des Phäno­
mens, die fü r  d ie q u a lita tive  W ertung grundlegend ist.

Es handelt sich in  erster L in ie  darum , welche  
Menschen den sich fo rtp flanzenden Vegetations­
stamm der N ation  b ilden. Es sind d ie jen igen, welche 
sich fo r t  pflanzen können. Es is t nur eine äußerliche 
Tatsache, daß das (man ist versucht zu sagen: fo r­
m elle) Zeugungsvermögen a llen gesunden In d iv id u e n  
eigen ist; zum praktischen Zeugeu-Können gehört 
n ich t n u r der Besitz re ife r Zeugungsorgane, sondern 
ebenso das gew altige  D rum  und D ran, das der 
heutige Mensch braucht, um w irk lic h  K inde r, und 
vo r a llem  v ie l K inder, ins Leben zu setzen. Dabei 
so ll man nun w ieder n ich t an erster Stelle an die 
m ate rie lle  N o td u rft denken, w e il diese eben ein recht 
re la tive r B eg riff ist, sondern an den W ille n  zur 
K inderzeugung, der d ie  Voraussetzung fü r  das 
Können ist. Es hande lt sich dabei pos itiv  um  das 
Festhalten an den trad ition e llen  Lebensformen und 
G ewohnheiten, zu denen die F am ilieng ründung  als 
se lbstverständ licher Bestandteil gehört, sowie negativ 
um  das Fehlen, überlegener W illensw iderstände, die 
sich dem K in de rre ich tu m  in  den Weg stellen, w ie  
Genußsucht, B e ru fsw e chse l,soz ia le r Ehrgeiz usw. 
N u r,d e r kann eine k inderre iche  F am ilie  gründen, der 
g e w illt  ist, ih re  Lasten a u f sich zu nehmen; diese 
^Bedingung is t dem Manne als V a te r und der F rau  als 
M u tie r  gestellt. D ie  G eburteneinschränkung der E hr­
geizigen, der Streber und der Genußsüchtigen ö ffnet 
d ie  Z u k u n ft dem Nachwuchs der Traditionsm enschen, 
der B eharrlichen  und O p fe rw illig e n .
. M it  diesen Sätzen ist wenig  anzu fangen, w enn man 
n ich t einen bestim mten S inn  in  sie h ine in leg t. D ie  
N a tu r des Menschengeschlechts hat o ffenbar etwas 
Bestimmtes vor, wenn sie d ie na tü rliche  Züchtung in  
solche Bahnen le n k t; ih r  Z ie l g il t  es zu erkennen. 
Das, w o ra u f d ie  n a tü rlich e  Zuch tw ah l der V ö lke r 
h in au s läu ft, is t o ffenbar eine Züchtung zu r K u ltu r .  
M an  kann es n ich t anders benennen, muß aber die 
W orte  r ic h tig  verstehen. K u ltu r  is t d ie  Gesam theit 
der Lebensformen, d ie  sich eine bestim m te Gesell­
scha ft geschaffen hat, sie b ilden  ih r  E igenp rodukt in  
der täg lichen U m w e lt im  Gegensatz zu dem N a tu r­
m ilie u , an dessen Entstehung der Mensch n ich t m it­
w irk t .  A m  vererbungsfähigsten erweisen sich die­
jen igen Menschen, welche am wenigsten aus dem 
Rahmen der überkommenen Lebensform en heraus­
treten, bei welchen sich das k u ltu re lle  M om ent gegen­
über ra tio na lis tisch -in d iv idu a lis tisch en  K rä fte n  am 
stärksten behauptet. Da diese Schichten an der F o rt­
p flanzung ve rhä ltn ism äß ig  am meisten b e te ilig t sind, 
a rbe ite t d ie  Zuch tw ah l fü r  die K u ltu r .

A uch die Kehrseite m uß m it Namen genannt 
werden: das Phänomen des re la tiven  G eburten rück­
gangs ist unzw eideutig  als eine Abzüch tung  des In ­
d iv idua lism us und Rationalism us  zu deuten. M an 
mag dies begrüßen oder bedauern, es kann n ich t 
anders sein. W enn der m it dem In d iv idua lism us  not­
w endig  verbundene Egoismus auch vor dem lebenden
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K in d e  h a lt m acht und seine P rinz ip ie n  verleugnet, 
dem noch problem atischen Z uku n ftsk ind e  b rin g t Cr 
seine hemmungslose Skepsis entgegen und lehnt es 
ab, wenn es irgendw ie  n ich t in  den in d iv id u e lle n  
Interessenkreis h ine inpaß t. D er R a tiona lis t sieht in  
a llen  D ingen der U m w e lt n u r M it te l fü r  seine Ziele 
und genehm igt ein K in d  nur, wenn es fü r  ihn  einen 
Zweck hat. Aus diesen E inste llungen kann  keine 
K in d e rfre u d ig k e it erwachsen.

M an kann  nun einen S c h ritt weitergehen und aus 
der E inste llung  der Zuch tw ah l a u f die K u ltu r  um­
gekehrt d ie  B ed ing the it der K u ltu r  durch die Zuch t­
w ah l fo lgern. D ie  F ortp flanzung  des Menschen­
geschlechts is t n ich t n u r e in K u ltu rp ro b le m , son­
dern ebenso die K u ltu r  ein Fortp flanzungsprob lem . 
D ie  K u ltu r  is t der K o m p lex  von Lebensformen, 
welche ih re  T räger zu fo rtp flanzungsfäh igen  und 
fo rtp fla nzu ng sw illige n  In d iv id u e n  machen; d ie Ver­
erbung der K u ltu r  von der gehenden a u f d ie kom­
mende G eneration, d ie fü r  ih ren  B egriff wesensnot­
w endig  ist, beruh t eben a u f ih rem  E in fluß  a u f d ie  
ih r  un te rw orfenen  Menschen: d ie jen igen Lebens­
form en vererben sich, deren T räger sich fo rtp flanzen.

D er G eburtenrückgang, der den sich aus den über­
lie fe rte n  Verhältn issen loslösenden und nach in d iv i­
due llen  G esichtspunkten lebenden Bevölkerungs­
kreisen eine sehr beschränkte Bete iligung an der 
F o rtp flanzung  e in räum t, b e w irk t eine Selektion zu­
gunsten der gebundenen Lebensformen. H ie r in  lieg t 
aber, soweit es sich um das Ergebnis handelt, keine 
neue Erscheinung vor; n u r d ie  Methode, d ie  zu dem 
Resultate fü h rt, is t neu. Bis zum Ausgang des
18. Jahrhunderts w urde  eine ganz entsprechende 
selektive E inschränkung der Fortp flanzung  durch  
eine Beschränkung der E hem öglichke it vorgenom­
men; der Bauer bedurfte  zum H eiraten eines Kon­
senses seines G run dh e rrn , w elcher n u r e rte ilt wurde, 
wenn der H e ira tska n d ida t eine ledige Bauernstelle 
übernahm ; in  der S tad t d u rfte n  nur d ie jen igen 
H andw erke r und K au fle u te  Fam ilien  gründen, d ie  
in  der tra d itio n a le n  W irtschaftsverfassung ihre  ge­
sicherte N ahrung  gefunden hatten. A u f diese Weise 
haben Jahrhunderte  d ie  Se lektion zugunsten der 
ü be rlie fe rten  Lebensform en durch  das M itte l e iner 
künstlichen  Heiratsbeschränkung erre icht. D er sieg­
reiche L ibera lism us beseitigte d ie  Ehehindernisse und 
m achte den Eheschluß n u r von form ellen  Voraus­
setzungen abhängig ; das Rechtsempfinden der mo­
dernen V ö lke r kann  den Behörden weitergehende 
Befugnisse n ich t m ehr zub illigen . D ie  erste Folge des 
L ibera lism us a u f dem Gebiete der Bevölkerungs­
bewegung w ar ein n ie  dagewesenes Anschwelleri der 
Volksmassen als Folge der Beseitigung der Ehe­
h indernisse; nachdem die R ücksicht a u f d ie  über­
kommenen Lebensform en e inm al fa llen  gelassen 
w orden w ar, w urden diese durch die Brandung einer 
überflu tenden Bevölkerung in  kürzester Zeit fo r t­
gerissen. A ls es eine Selektion zugunsten der fo rm ­
gebundenen Bevölkerungskreise n ich t mehr gab, tra t 
eine a u ffä llig e  Verm ehrung der ra tiona lis tisch  
denkenden und  handelnden Elemente ein.
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Dieser E n tw ic k lu n g  t r i t t  je tz t gleichsam ein N a tu r­
gesetz entgegen und zw ing t den L a u f der D inge  
w ieder in  Bahnen zurück, die den früheren n ich t 
g le ich, aber analog sind. Irgendeine Selektion durch  
m ate rie lle  Ehebeschränkungen kom m t heute, w ie  
gesagt, n ich t m ehr in  Frage; d ie  Selektion g re if t  
d a fü r  an der zweiten Phase, die d ie  reguläre F o rt­
p flanzung aufw e ist, an, h ie r aber n ich t m itte ls  posi­
t iv e r  Rechtsordnungen, sondern spontan, n a tu r­
gesetzlich: die K inde rzah l der verschiedenen Be­
völkerungsschichten s in k t um so stärker, je  m ehr sich 
d ie  einzelnen Schichten von bestim mten Formen und 
B indungen losgemacht haben. D ie  vo rlibe ra lis tische  
Ä ra  vo llzog die Selektion in  der ersten Generation, in  
der heutigen Z e it vo llz ieh t sich die Se lektion erst in  
der zweiten oder d r itte n  G eneration.

W ir  haben dam it den Schlüssel zu e iner s inn­
h a ften  D eu tung  des heutigen G eburtenrückgangs  
gefunden, und  zw ar sowohl fü r  seine q u a n tita tive  
w ie  fü r  seine q u a lita tiv e  Bedeutung. W enn m an sich 
unter dem G eburtenrückgang der deutschen Be­
vö lke rung  einen Vorgang vo rs te llt, der nach dem 
K u lm in a tio n sp u n k t der G eburtenz iffe r im  Jahre 1876 
erstm als einsetzt und in  jüngste r Ze it durch die 
W irk u n g  irgendw elcher ganz m oderner Fakto ren  
ungeheuer beschleunigt worden ist, dann b le ib t man 
in  e iner ahnungslosen Zahlenseligke it befangen und 
kom m t an ein Verständnis des Problems n ich t heran. 
D ie  N o tw end igke it eines bevorstehenden G eburten­
rückgangs lag bereits so unzw eideutig  in  der S tru k ­
tu r  der Bevölkerung der 70er Jahre, daß er n ic h t 
ausbleiben konnte; es waren, in fo lge  der libe ra - 
lis tischen Rechtsordnung, Menschen zu k inderre ichen  
V ä te rn  geworden, welche — ih re r inneren Veran­
lagung und äußeren S itua tion  nach — höchstens 
enkelarm e G roßväter und kaum  noch U rg roß väter 
werden konnten. Das Schicksal ha t im  Beginn des
19. Jahrhunderts d ie  se lektive Z uch tw ah l des M en­
schengeschlechts von dem Eheschluß der ersten a u f 
d ie  Zeugungsfrequenz der d r it te n  und v ie rten  Gene­
ra tio n  verschoben; inne rha lb  dieses se lektionsfre ien

In te rv a lls  ha t sich als e inm a lige r Vorgang die un ­
geheure Vo lksverm ehrung und innere U m schichtung 
n ic h t n u r des deutschen, sondern fast jeden euro­
päischen Volkes etwa in  der Zeit vom W iener Kon­
greß bis zum Ausbruch des W eltkrieges vollzogen. 
D ie  naturno tw endige  G eburtenselektion setzt im  aus­
gehenden 19. Jahrhundert e in  und beschleunigt im
20. Jahrhundert ih r  Tem po im m er schneller. D er 
G eburtenrückgang ist ke in  Gegensatz zu der vorher- 
gegangenen Geburtensteigerung, sondern ih re  not­
wendige und na tü rliche  Folge.

Ebenso v e rfe h lt ist es, das q u a lita tiv e  Problem  des 
G eburtenrückgangs danach zu beurte ilen , welche 
In d iv id u e n  sich stark und welche sich schwach an 
der F ortp flanzung  beteiligen. D ie  verschiedenen 
Klassen und Menschentypen sind ke ine iso lierten  
S tam m lin ien, d ie  sich gerade durch  d ie  Jahrhunderte  
fo rtp flanzen  und um deren unw iederbring liches E r­
löschen man bangen m üßte; a lle  Klassen und T ypen  
sprießen v ie lm ehr unausgesetzt aus dem Vegetations­
ke rn  der Bevölkerung hervor, dessen E rha ltung  auch 
sie a lle  m ite rhä lt. D er G eburtenrückgang der hoch- 
en tw icke lten  Schichten is t n u r als ein H inw e is  d a rau f 
zu w erten, daß in  gewissen peripheren Lagen die 
R egenerationsfähigke it nach läß t und au fh ö rt. Irgend ­
welche Schlüsse a u f eine veränderte Zusammen­
setzung der k ü n ftig e n  G eneration d ü rfen  hieraus 
n ic h t gezogen werden. Insbesondere is t es absolut 
unzulässig, aus der abnehmenden F ru c h tb a rk e it der 
höheren Stände eine A bzüch tung  oder Degeneration 
des Volkes zu fo lge rn ; der Vorgang is t v ie lm ehr 
p o s itiv  als ein Problem  der Regeneration  zu w erten, 
der Überlassung der F o rtp flanzung  an d ie jen igen 
Volksschichten, welche außer e iner F ü lle  anderer 
E igenschaften auch das Regenerationsvermögen 
sicher ih ren  Nachkom m en vererben. E in  gesunder 
Vegetationskern m it e iner re ichha ltigen  M ischung 
a lle r w e rtvo llen , ve rerb lichen Eigenschaften des 
Menschen le iste t fü r  d ie Erneuerung der höheren 
Q u a litä ten , deren T räger sich selbst n ich t in  ge­
nügendem Maße fo rtp flanzen , ausreichende Gewähr.

Bilanzbereinigung durch Aktienrückkauf?
Von Prof. D r. Julius Flechtheim

D e r Verfasser e rö rte rt im  Ansch luß  an den in  N r. 49 des M d W  besprochenen 
Vorschlag einer deutschen A ktiengese llschaft d ie  M ög lichke iten  und Voraus­
setzungen der B ilanzbere in igung durch  R ü ckka u f eigener A k tie n . E ine P rü fung  
der Rechtslage fü h r t  zu dem Ergebnis, daß auch bei dieser A r t  der B ilanz­
berein igung die F ö rm lichke iten  e iner Sanierung e r fü l lt  werden müssen. Es 

handle sich um  ein in  jede r H in s ich t bedenkliches Rezept.

U nter dem T ite l „R entab ilitä tsverbesserung durch  
A k tie n rü c k k a u f"  hat das Magazin der W irts c h a ft in  
N r. 49, S. 2250 eine recht interessante Frage aus dem 
G ebiet der B ilanzbere in igung angeschnitten. V ie le  
Gesellschaften, deren A k tie n ku rs  erheb lich  un te r 
p a r i lieg t, verfügen in fo lge  E inschrum pfung  ihres 
Umsatzes über re ich lich  liqu id e  M itte l. Diese Si­
tu a tio n  hat die Verwaltungen a u f den Gedanken ge­
bracht, eigene A k tie n  zum  Börsenkurs anzukaufen

und den Unterschied zw ischen dem N ennw ert und 
dem A nkau fsp re is  zu r D eckung von B ilanzverlusten  
oder zu außerordentlichen Abschreibungen oder Re­
servestellungen zu benutzen. Außerdem  haben solche 
A n kä u fe  die w eitere  n ich t unerwünschte Folge, den 
K u rs  der A k tie n  zu stützen. Das M dW  erkenn t d ie  
V o rte ile  e iner solchen Methode der B ilanzbere in igung 
an, weist aber a u f das Bedenken h in , daß unter U m ­
ständen h ie rdu rch  die G läub iger ge fährdet werden.
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Eine generelle Regel über d ie  Zw eckm äß igke it e iner 
solchen Methode lasse sich daher n ich t aufste llen . Es 
müsse v ie lm ehr von F a ll zu F a ll g e p rü ft werden, ob 
die G läub iger auch nach einem A k tie n rü c k k a u f noch 
ausreichend gesichert seien. A nde ren fa lls  setze sich 
die V e rw a ltun g  e iner R egreßpflich t aus.

Diese A usführungen  haben m ich  le b h a ft in te r­
essiert, aber auch zum W iderspruch  herausgefordert. 
Sie sind ausschließ lich w ir ts c h a ftlic h  o rien tie rt, und 
inso fern  läß t sich n ichts gegen sie einwenden. A be r 
d ie  rech tliche  Seite kom m t h ie rbe i zu ku rz . Das g ilt  
aber n ich t n u r von den A usführungen  des M dW , son­
dern ich  habe den E in d ru ck , daß auch ein T e il der 
Verw a ltungen, d ie  diesen Weg beschreiten w o llen  
oder gar schon beschritten haben, sich n ic h t über die 
Rechtslage genügend k la r  geworden ist. Es is t des­
ha lb  w oh l am Platze, a u f diese Seite der Sache ku rz  
hinzuweisen.

D ie  V erw a ltungen  w o llen  durch  den A n k a u f der 
A k t ie n  un te r dem N ennw ert einen Buchgew inn er­
zielen, der zu r Bere in igung der B ilan z  benutzt werden 
kann. Das w ird  aber durch  den bloßen A n k a u f der 
A k t ie n  un te r p a r i noch n ich t e rre ich t. D u rch  den 
bloßen A n k a u f eigener A k tie n  w ird  das A k t ie n k a p i­
ta l n ic h t etwa um  deren N ennw ert reduz ie rt. Es 
b le ib t nach w ie  vo r in  vo lle r satzungsmäßiger Höhe 
bestehen. D ie  erworbenen eigenen A k tie n  sind A k ­
tiv a  w ie  a lle  anderen Vermögenswerte, insbesondere 
w ie  andere A k tie n . Sie können jederze it w ieder ve r­
k a u ft  werden. A uch  ih re  Bew ertung in  der B ilanz  
e rfo lg t nach allgem einen Grundsätzen. Sie können 
un te r ke inen Umständen über ih ren  Anschaffungs­
pre is angesetzt werden, und is t inzw ischen der Kurs 
gefa llen, so müssen sie sogar a u f diesen herabge­
schrieben w erden (§ 261 N r. 1 und 2 H G B ). D ie  Ge­
sellschaften geben sich e iner ge fährlichen  Illu s io n  
h in , w enn sie etwa glauben, berech tig t zu sein, die 
erworbenen eigenen A k tie n  ohne R ücks ich t a u f den 
E rw erbspre is und den Börsenkurs zum N ennw ert an- 
setzen zu können. Uber d ie  U nzu lässigke it einer 
solchen B ilanz ie rung  besteht in  der Rechtsprechung 
und Rechtslehre ke ine M einungsverschiedenheit (vgl. 
insbesondere die Entscheidung des Reichsgerichts in  
Le ipz ig . Zeitschr. 1910, S. 688, A nm . 30, Staub-P inner 
§ 226, A nm . 2). Um einen Buchgew inn zu erzielen, 
m üßten v ie lm eh r d ie A k t ie n  endgü ltig  ve rn ich te t 
werden. A u ch  das M d W  sp rich t von e iner „V e rn ic h ­
tu ng “  der zu rückgekau ften  A k t ie n ; aber es s te llt sich 
anscheinend diese V e rn ich tung  als einen w i l lk ü r ­
lichen  und  form losen A k t  der V e rw a ltun g  vor, also 
etwa durch  Zerreißen der A k tie nu rkun de n .

H ie r lieg t der ju r is tische  K a rd in a lfe h le r. D ie  V e r­
n ich tung  e iner A k t ie  kann  n u r e rfo lgen im  Wege der 
sogenannten E inz iehung (auch A m ortisa tion  genannt). 
Diese E inz iehung is t aber gerade im  Interesse des 
G läubigerschutzes an ganz bestim m te Voraussetzun­
gen gekn üp ft. Sie is t fo rm los m öglich , w enn die E in ­
ziehung aus dem R eingew inn  e rfo lg t. In  diesem F a ll 
entsteht aber, wenigstens nach der herrschenden 

echtslehre, übe rhaup t ke in  fre i ve rfügba re r Buch­
gew inn. A uch  nach § 57 des E n tw u rfs  eines neuen 
Aktiengesetzes is t in  einem solchen F a ll zw ar das

G ru n d k a p ita l um  den Nennbetrag der eingezogenen 
A k tie n  zu ermäßigen, aber g le ichze itig  der gleiche Be­
trag  als Reserveposten u n te r die Passiven einzustellen, 
Es is t indes n ich t notw endig , a u f diese S tre itfrage  
h ie r näher einzugehen, da ja  in  den Fä llen , d ie  uns 
interessieren, eine E inz iehung aus dem verte ilba ren  
R eingew inn, also a u f Kosten der D iv idende , n ic h t in  
Frage kom m t. Von diesem F a ll abgesehen, kann  aber 
die E inz iehung gemäß § 227 Abs. 2 H G B  n u r erfo lgen 
„nach  den fü r  d ie  Herabsetzung des G ru n d ka p ita ls  
maßgebenden V o rsch riften “ . Das bedeutet aber, daß: 
zunächst e inm al d ie  Herabsetzung von der G enera l­
versam m lung m it D re iv ie rte lm eh rh e it beschlossen 
w ird  (§ 288 H G B ). D ann  müssen die G läub iger der 
G esellschaft zu r A nm eldung  ih re r  Forderung aufge­
fo rd e rt und  b e fr ie d ig t oder sichergestellt werden. E rs t 
nachdem e in  Jahr seit der A u ffo rd e ru n g  (S perrjahr) 
verstrichen is t und a lle  G läub iger b e fr ie d ig t oder 
sichergestellt w orden sind, d ü rfe n  Zahlungen an die 
A k tio n ä re  a u f G rund  der Herabsetzung des G ru n d ­
ka p ita ls  e rfo lgen (§ 289 IIG B ). Das g ilt  insbesondere- 
auch von D iv idendenzah lungen a u f das ve rringerte  
K a p ita l. M it  anderen W orten, es müssen die F ö rm ­
lichke iten  e iner Sanierung e r fü l lt  werden. D avon 
w ird  d ie  G esellschaft auch n ich t dadurch  b e fre it, daß 
sie g le ichze itig  m it  der Herabsetzung des K a p ita ls  
dieses du rch  Ausgabe neuer A k t ie n  w ieder a u f den 
früheren  Betrag erhöht. E ine solche T ransaktion  ist 
von der P arad iesbe tten -Fabrik  M . Steiner &  Sohn A G  
gep lant. In  der eingangs erw ähnten Glosse w urde  
ausgeführt, daß gegen eine solche „B ilanzbe re in igung  
ohne fo rm ale  Sanierung“  vom S tan dp un k t der G lä u ­
b ige r n ich ts  e inzuwenden sei. A be r auch fü r  diesen 
F a ll g ib t w eder das geltende Recht noch der E n t­
w u r f  eine E rle ich terung . Es loh n t sich w oh l zu er­
wägen, ob n ic h t doch fü r  einen solchen F a ll e rle ich ­
ternde Bestim mungen am P latze wären. Es is t be­
m erkensw ert, daß d ie  N ovelle  zum englischen A k ­
tiengesetz eine ähn liche Bestim m ung enthä lt. Sie be­
z ieh t sich a lle rd ings n u r a u f p re fe rred  shares. H ie r  
is t d ie  K ü nd igung  und  E inz iehung in  g le icher W eise 
zulässig, w enn sie aus dem R eingew inn e rfo lg t oder 
aus den E ingängen e iner neuen Aktienem ission.

In  einem gewissen Zusammenhang m it der Frage 
der K ap ita lhe rabsetzung  steht auch die vom M d W  
m it  Recht angeschnittene R egreßpflich t der V e rw a l­
tung. Nach § 226 H G B  soll d ie G esellschaft eigene 
A k tie n  im  regelm äßigen G eschäftsbetrieb n ich t er­
werben. W enn die G enera lversam m lung die H erab­
setzung des K a p ita ls  im  Wege des A n kau fs  u n te r 
p a r i beschlossen hat, so is t d ie  A u s fü h run g  diese» 
Beschlusses, also der E rw erb  solcher A k tie n , e in  Ge­
schäft, das außerhalb  des regelmäßigen Geschäfts­
betriebes lieg t und daher zulässig ist. Anders lie g t es 
aber, w enn die V e rw a ltu n g  ohne einen solchen Be­
schluß der G enera lversam m lung A k tie n  k a u ft, auch 
dann, w enn sie d ie  A bs ich t hat, später der G enera l­
versam m lung die E inz iehung  dieser A k t ie n  v o rz ii-  
schlagen. D ie  M einungen darüber, was un te r dem 
„rege lm äßigen G eschäftsbetrieb“  zu verstehen ist» 
gehen w e it auseinander. A b e r der A n k a u f von A k tie n  
le d ig lich  aus dem G runde, w e il der K u rs  n ie d r ig
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steht, is t jeden fa lls  noch ke in  außerhalb des regel­
mäßigen Geschäftsbetriebs liegender E rw erb . Im  Ge­
genteil, h ie r is t das gesetzliche V erbo t besonders am 
P la tz, denn gerade dann, w enn der A k tie n ku rs  un te r 
p a r i steht, s ind die G läub iger n a tü rlic h  am ehesten 
gefährdet. A lle rd in g s  is t ein gegen § 226 verstoßender 
E rw erb  v o ll e ingezahlter A k t ie n  n ic h t ungü ltig . A be r 
der Vorstand m acht sich h ie rdu rch  schadensersatz­
p flic h tig  (§ 241 H G B ) und  gegebenenfalls auch der 
A u fs ich ts ra t, wenn er von diesen K äufen  Kenn tn is  
e rh ä lt und n ic h t e inschre ite t (§ 249 H G B). Es genügt,

daß gegen die gesetzlichen Bestim m ungen verstoßen 
w ird . D ie  Schadensersatzpflicht t r i t t  auch dann ein, 
w enn die O rgane das Beste der Gesellschaft gew o llt 
haben. D ie  Frage gew innt vo r a llem  dann p raktische  
Bedeutung, w enn der A k tie n k u rs  nach dem E rw erb  
noch w e ite r s in k t und die G esellschaft infolgedessen 
genötig t ist, in  ih re r nächsten B ilanz  Abschreibungen 
a u f den E rw erbspreis zu machen.

Aus alledem  erg ib t sich, daß die form lose B ilan z­
bere in igung durch  R ü ckka u f eigener A k tie n  un te r 
p a r i e in  in  jede r H ins ich t bedenkliches Rezept ist.

Dividendenpolitik in der Depression
Von Prof. Georg Bernhard

Noch vo r ku rze r Zeit bestand die G efahr, daß Aktiengesellschaften eine 
n iedrige  D iv idende  festsetzten, um  einen T e il ihres Gewinns zu r Selbstfinan­
z ierung zu benutzen. G egenw ärtig  is t jedoch zu befürchten, daß die V e rw a l­
tungen aus Prestigegründen an e iner hohen D iv idende  festhalten, obw oh l die 
G ewinne dieses Jahres einen solchen Satz n ich t rech tfe rtigen . D a das Ausland  
über d ie w irtsch a ftlich e  S itua tion  Deutschlands sehr gu t in fo rm ie rt is t und  
keine hohen D iv idenden  e rw arte t, m uß selbst von jenen Gesellschaften, die 
s ta rk  an das A us land  verschuldet sind, eine ih rem  tatsächlichen Status ange-

paßte D iv idende

D ie  Jahresbilanz w ird  fü r  jene K a p ita lis ten , d ie ih r  
G eld in  D iv idendenpap ie ren  angelegt haben, tra u r ig  
werden. Es is t e in  schwacher T rost fü r  d ie deut­
schen K ap ita lan leger, daß ih r  Schicksal diesmal so li­
darisch m it dem beinahe der ganzen W e lt verbunden 
is t; denn die anderen haben wenigstens w ährend der 
Ze it der H o c h k o n ju n k tu r eine angemessene V e rz in ­
sung genossen, der deutsche A k tio n ä r aber is t —  von 
Ausnahmen abgesehen —  auch in  der vergangenen 
Z e it a u f schmale Kost gesetzt gewesen. D ie  D is ­
kussionen über D iv id e n d e n p o lit ik  haben sich b isher 
in  der R ich tung  bewegt, daß die im m er w e ite rve r­
bre itete Selbstfinanzierung  d ie berechtig ten V e rz in ­
sungswünsche der A k tio n ä re  vernachlässigte. Heute 
ha t sich diese G rund lage der D iskussion verschoben. 
D er R ückgang der D iv idenden  e rg ib t sich aus der 
v ö llig  anders gestalteten K o n ju n k tu r. Im  Gegensatz 
zu frü h e r w ird  d ie ö ffen tliche  K r i t ik  je tz t darüber 
wachen müssen, daß n ich t d ie  Unternehm ungen ge­
schädigt werden, indem  die Verw a ltungen  aus Pre­
stigegründen  D iv idenden  ausschütten, d ie  sich aus 
der inneren Lage der U nternehm ungen n ic h t recht- 
fe rtigen  lassen.

D aß sich der In h a lt des D iv idendenprob lem s ge­
ändert hat, bedeutet aber n ic h t etwa, daß frü h e r d ie  
P roblem ste llung fa lsch w ar. Nach w ie  vo r m uß be­
to n t werden, daß die Verödung der Börsenm ärkte 
und das unaufha ltsam e S inken der A k tie nku rse  zu 
einem erheblichen T e il a u f die frühere  Vernachlässi­
gung des A k tio nä rs  zu rückzu füh ren  sind. D ie  große 
Masse der K a p ita lan lege r ha t das V ertrauen  zur 
deutschen A k t ie  verloren. V ie l größere Massen von 
A k tie n  als frü h e r sind, s ta tt über das Land  verstreut 
E igentum  v ie le r K a p ita lis te n  zu sein, in  Paketen ge­
sammelt, als deren Inhaber Speku lanten oder N o tkon ­
sortien fungieren. M it  Bankgeld  aus dem In la n d  oder

gefo rdert werden.

dem Ausland  w urden  diese Pakete finanz ie rt. E ine 
w irk lic h e  In te rve n tio n s tä tig ke it is t deshalb, selbst 
w enn k le ine  V e rkäu fe  längere Z e it andauern, n ich t 
m ehr m öglich.

D ies is t aber n u r eine A u s w irk u n g  der früheren  
D iv id e n d e n p o litik . Es zeigt sich je tz t erst deu tlich , 
w ie  v e rfe h lt es w ar, ansta tt norm ale D iv idenden  an 
die A k tio n ä re  zu ve rte ilen  und  d am it bei der N o t­
w end igke it von K ap ita le rhöhungen  die K r i t ik  des 
M arktes einzuschalten, d ie  G ew inne zu thesaurieren, 
um  Neuinvestierungen nach dem G u tdünken  der V e r­
w a ltungen  vornehmen zu können. Zum  T e il aus der 
so erworbenen eigenen K ra ft ,  zum T e il le ide r auch 
m it Auslandskred iten, die sich je tz t als fehlgeschaltet 
erweisen, is t jene deutsche R ationa lis ie rung  vorge­
nommen worden, d ie nach einer kurzen Periode der 
In v e s tit io n s k o n ju n k tu r d ie  A rbe its los igke it verm ehrte 
und die deutschen W aren verteuerte, w e il der ra tio ­
n ie rte  Betrieb  im  F a lle  der P roduktionseinschränkung 
der unra tione lls te  ist.

Über diese D inge kann  m an d iskutieren, aber m an 
kann  sie n ic h t m ehr ungeschehen machen. D e r E r­
trag  einer großen Zahl deutscher Aktiengese llschaf­
ten is t heute so, daß das D iv idendenn iveau  n ic h t a u f­
rech t e rhalten werden kann. Das d ü rfte  sogar fü r  
jene Unternehmungen zutreffen, deren P o lit ik  d a ra u f 
abgestellt w ar, d ie  N om ina ld iv idende  ih re r  A k t ie n  
durch  eine weise S parvors ich t zu stabilis ie ren. E in  
T e il der soliden deutschen A ktienun ternehm ungen  
hatte  vor dem K rieg  eine solche P o lit ik  ve rfo lg t. Es 
w urden  Reserven gesammelt, um  auch beim  R ück­
gang der K o n ju n k tu rku rse  aus diesen Reserven einen 
T e il als D iv idende  ausschütten zu können. D a  man 
den K a m p f m it den A k tio n ä re n  in  der G enera lver­
samm lung scheute, so w urden  diese Reserven ver­
steckt. A uch  da, wo m an die versteckten Beträge zum
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Zw eck der Selbstfinanzierung  wesentlich  erhöhte, 
b lieb  der G rundgedanke, einen D iv idenden-A us- 
g leichsfonds zu schaffen, bestehen. M an m uß be­
fü rch ten , daß diese Ziele gegenwärtig  n ich t m ehr 
e rre ich t werden können. Das Maß des K o n ju n k tu r­
rückgangs überste igt a lle  bisherigen Verm utungen. Es 
kom m t h inzu, daß der R ückgang der E ffektenkurse 
den Konzernbesitz an den Bete iligungen zu einem 
illusorischen A k tiv u m  macht. In  einer ganzen Reihe 
von Indu s trie n  kann außerdem der K o n ju n k tu rrü c k ­
gang noch n ich t als abgeschlossen gelten. Das g ilt  
nam en tlich  fü r  den größten T e il der ka rte llie rte n  
Industrien . D er Preisabbau ha t sich m it Ausnahme 
der T e x tilin d u s tr ie  zum größten T e il a u f Verände­
rungen der Handelsspannen beschränkt. In  der T ex ­
til in d u s tr ie  haben die starken Rohstoffrückgänge w oh l 
v ie lfach  auch eine Veränderung in  der K a lk u la tio n  
der verarbeitenden In du s tr ie  zu r Folge gehabt. Das 
is t aber in  dem größten T e il der anderen Branchen 
n ic h t der F a ll gewesen. Ich  spreche n ich t n u r von 
der E isenindustrie , wo d ie  Produzenten das V er­
sprechen der Preiserm äßigung b isher n ich t eingelöst 
haben; übera ll, wo K a rte lle  bestehen, hat man sich 
bem üht, ein bestimmtes Preisniveau innezuhalten. Es 
is t a lle rd ings ein offenes Geheimnis, daß die Preis­
gebote der K a rte lle  von den M itg lied e rn  v ie lfa ch  
unterboten werden, und es scheint deshalb n u r eine 
Frage der Zeit, w ann  e inm al auch o ffiz ie ll e in ge­
w altsam er Zusam menbruch des Preisniveaus e rfo lg t. 
So wünschenswert das fü r  eine Berein igung der w ir t ­
schaftlichen  Gesamtlage auch sein w ird , es bedeutet 
zunächst fü r  d ie  betroffenen Unternehm ungen eine 
neue Schädigung. M an kann n a tü rlich  m it Recht den 
V o rw u rf erheben, daß die In du s tr ie  sich selbst ge­
schadet hat, indem  sie sich n ich t in  a llen  T e ilen  a u f 
e in  anderes Preisniveau um stellte. A be r da sie es 
n ic h t getan hat, so muß man den Verw a ltungen  der 
Aktiengese llschaften  geradezu anraten, in  diesem 
Jahr besonders vo rs ich tig  und m it v ie len  Reserven 
zu finanzieren.

Ich  bin ke in  F reund eines übertriebenen Pessimis­
mus. Ich  b in  sogar der A nsicht, daß die gegenwärtige 
allgem eine H offnungslos igke it zu der H offnung  be­
rech tig t, daß es in  n ich t a llzu fe rn e r Zeit w ieder a u f­
w ärts  gehen w ird . M an muß den a lten G rundsatz 
der Börsianer beachten, daß man kaufen  muß, wenn 
es n u r Baissiers g ib t und ve rkaufen  soll, wenn alles 
d ie  Bäume in  den H im m e l wachsen sieht. A be r das 
h in d e rt n ich t zu erkennen, daß das letzte S tad ium  der 
Bere in igung noch n ic h t vo rüber is t; d ie In d u s tr ie lle n  
haben es vorgezogen, dem H und den Schwanz s tück­
weise abzuschneiden. D a  b le ib t eben noch etwas zu 
tu n  ü b rig : Es w ird  sich erst je tz t bei denjenigen U n ­
ternehm ungen, d ie  sich e rheb lich  ans A us land  ve r­
schuldet haben, erweisen, w ie  s ta rk  diese Schulden 
drücken. W o m an O b liga tionen  ausgegeben hat, die 
eventue ll in  A k t ie n  umgetauscht werden können, is t 
es gerade bei der je tz igen  Sachlage z w e ife lh a ft, ob 
n ic h t die hohe R endite  der O b liga tionen  bei den n ie ­
d rigen  in te rna tiona len  Kursen der Rentenwerte m ehr 
re iz t, den O b ligationenbesitz  au frech t zu erhalten, als 
A k tie n  zu beziehen. Andererseits könn ten  gerade die

n iedrigen A k tienku rse  d ie  a lten  O bligationsbesitzer 
w iederum  bewegen, um der kü n ftig en  Kurschance der 
A k t ie n  w ille n  A k tie n  zu beziehen. Den A ktiengese ll­
schaften selbst wäre es w ahrsche in lich  je tz t angeneh­
mer, e in  größeres A k t ie n k a p ita l und eine geringere 
O b liga tionenschu ld  zu haben. Im m erh in  ist das eine 
Z ukun fts frage . Im  P rin z ip  is t fü r  die Höhe des D i­
videndenertrages gerade bei den gegenwärtigen Ver­
d ienstm öglichke iten  auch das vergrößerte A k tie n ­
k a p ita l n ich t günstig. W enn es frü h e r bei In d u s tr ie ­
unternehm ungen zu einem Ted üb lich  w ar, sich das 
G eld fü r  die Ausschüttung der D iv idende  bei der 
B ankve rb indung  zu borgen, so ist es in  diesem Jahr 
zw e ife lha ft, ob die B ankverb indung  borgen kann 
und  w ill .  F ü r die Banken  bedeutet d ie  D iv idende  
m ehr als eine Vergütung an die A ktionä re . Es ist 
ke in  Z u fa ll, daß die Banken in  der Zeit der a llge­
m einen D iv idendenzu rückha ltung  generell zu den­
jen igen Unternehm ungen gehört haben, die sich als 
re la t iv  fre igeb ig  gegenüber ihren  A n te ilbes itze rn  er­
wiesen; denn der Kurs  einer B ankaktie  g ilt  tra d it io ­
n e ll als K reditm aßstab. E ine B ankaktie  un te r p a r i 
is t sch lechthin  unm öglich. D ie  Banken werden des­
ha lb  auch in  diesem Jahr a lle  Anstrengungen machen, 
eine D iv idende  zu verte ilen , d ie  wenigstens dem ge­
sunkenen A k tie n ku rs  gerecht w ird . Es braucht h ie r 
n ich t auseinandergesetzt zu werden, daß gerade die 
Banken am leichtesten in  der Lage sind, rein zahlen­
m äßig aus ihren  B ilanzen eine D iv idende  herauszu­
rechnen. F re ilic h  hat man nie e rfahren, w iew e it die 
Methode der N ichtausweisung wesentlicher G ew inn ­
te ile w ä h re n d  der letzten Jahre dazu gedient hat, Ver­
luste  n ich t erkennbar zu machen. E ine Reihe dieser 
Verluste  kenn t man oder man kann sie doch w en ig­
stens ahnen; es hande lt sich dabei um viele viele M il­
lionen. Aus dieser K enn tn is  a lle in  kann man schon 
den Schluß ziehen, daß die Reservenstellungen der 
le tzten  Jahre zum T e il n ich t überm äßig groß ge­
wesen sind. A u f  keinen F a ll aber haben selbst d ie  
vorsichtigsten B ankd irek to ren  eine S itua tion  voraus­
geahnt, w ie  d ie  ist, in  der sich die Banken je tz t 
befinden.

D ie  zu le tz t ve rö ffen tlich ten  Zweim onatsbilanzen der 
Banken geben eher noch ein zu günstiges B ild  von 
dem, was am Schluß des Jahres zu erw arten ist. D ie  
L iq u id itä t der Banken ha t sich s ta rk  verschlechtert. 
D e r Verm inderung  der K red ito ren  müßte norm a ler­
weise — bei früheren K risen  w a r das der F a ll — auch 
eine V e rm inderung  der D eb itoren  gegenüberstehen. 
D aß  es den Banken n ic h t m ög lich  gewesen ist, ih r  
A k tiv k re d itg e s c h ä ft einzuschränken, kennzeichnet die 
S itua tion : T ro tz  der k ritisch en  Geschäftslage bean­
spruchen noch im m er zahlre iche U nternehm ungen 
einen K re d it, der das M aß des norm alen Geschäfts­
umfanges überste igt. V e rm u tlic h  hande lt es sich da­
bei zum erheblichsten T e il um d ie  größere B a nkku n d ­
schaft, also um  eingefrorene K red ite , d ie  vo rläu fig  
n ic h t ohne Schaden fü r  d ie  B ank und fü r  die U n te r­
nehmungen zu rea lis ie ren sind. W ie  lange die a u f 
diese Weise entstandene I l l iq u id itä t  dauert, hängt 
von der D auer der schlechten K o n ju n k tu r  ab. E ine 
w ahrsche in lich  erhebliche Zah l solcher K re d ite  w ird
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außerdem selbst bei besserer Geschäftslage n ich t a u f 
norm alem  Wege zurückgezah lt w erden; m an m üßte 
sie durch A k tie n  oder O b liga tionen  ersetzen.

E ine Steigerung weisen in  den B ankb ilanzen die 
durch  E ffekten  gedeckten K re d ite  auf. H ie r  ze igt 
sich, daß die Banken in  hohem Maße E ffekten- 
bestände der K undscha ft durchha lten  müssen, um  
diese und sich vor Schaden zu bewahren. Das w äre 
v ie lle ich t gar n ich t so schlim m , wenn es sich dabei 
um  eine große A nzah l von Kunden handelte, die re­
la t iv  k le ine  Elfektenm engen je tz t n ich t m it V e rlus t 
ve rkaufen  möchten. W ahrschein lich  aber kom m t ge­
rade in  diesem B ilanzposten die Tatsache zum Aus­
d ruck , daß ein großer T e il des deutschen E ffekten- 
m ateria ls  in  Konsortien gebunden ist, die von den 
Banken um fangre iche K red ite  erhalten haben. Zum  
T e il mag es sich sogar um In te rventionskonsortien  
handeln  — man kann n ich t wissen, in  welchem U m ­
fang  es sich dabei sogar um In te rven tionsm ate ria l aus 
Stützungskäufen fü r  B ankaktien  handelt.

V o r kurzem  ist eine S ta tis tik  über die deutsche 
Auslandsverschu ldung  ve rö ffe n tlich t worden. Von der 
do rt angegebenen erheblichen ku rz fr is tig e n  Verschu l­
dung Deutschlands is t eine be träch tliche  Summe 
durch  V e rm ittlu n g  der deutschen Banken ins Land 
geflossen. D ie  Banken sind dem Ausland gegenüber 
Garanten. Nun wäre es unsinn ig, sich den sch lim m ­
sten F a ll vorzuste llcn , daß diese Auslandsgelder 
p lö tz lic h  in  großer Menge den Banken abgezogen

w ürden. Abgesehen davon, daß vo rläu fig  das Z ins­
gefä lle  noch im m er s ta rk  zugunsten Deutschlands 
lä u ft, leugnet die p raktische E rfa h ru n g  m it Recht das 
E in tre ten  der Umstände, d ie  sich ein T heore tike r aus­
denken kann. A ber die Banken selbst sind im m er der 
A ns ich t gewesen, daß ihre  großen A us laudsverp flich- 
tungen den Zwang zu besonderer L iq u id itä t au fe r­
legen; deshalb w ird  den Bankle itungen  der gegen­
w ä rtige  Zustand besonders unbequem.

Das Ausland kennt die deutsche W irtschafts lage  
sehr genau. Es hat trotzdem  bisher —  und es lieg t 
ke ine Veranlassung zu der Annahm e vor, daß h ie r 
eine Veränderung eintreten könnte  — der deutschen 
B ankw e lt als G arant fü r  ihre  deutschen Ausle ihungen 
ein ganz besonderes V ertrauen entgegengebracht. 
Jede Fassadenpolitik  w ürde  dieses Vertrauen eher zu 
erschüttern geeignet sein. Das A us land  e rw a rte t 
n ich t, daß unsere Banken große G ew inne ausweisen, 
w oh l aber, daß der schwierigen W irtschafts lage  Rech­
nung getragen w ird . Man w ird  es fü r  selbstverständ­
lic h  halten, daß die Banken in  diesem Jahre soviel 
w ie  m öglich  Rückstellungen  machen, um fü r  a lle  
F ä lle  gerüstet zu sein. D ie  Bankd iv idenden  müssen 
deshalb in  diesem Jahr geschmälert werden ohne 
R ücksich t darau f, welchen E in d ru ck  das v ie lle ich t 
h ie r und da im In land  macht. M it einer künstlichen  
D iv id e n d e n p o litik  könnten die Banken n ich t e inm al 
eine längere Börsenhausse hervorru fen , geschweige 
denn die K o n ju n k tu r  ankurbe ln .

Die Expansion
der International Telephone and Telegraph Co.

V o n  D r. B runo  K iesewetter

D ie  In te rn a tio n a l Telephone and Telegraph Co. hat einen weltum spannenden  
N ach rich ten trus t aufgebaut, der Kabel-, F un k -, Radio-, Telephonbetriebs­
gesellschaften um faß t und m it F abrika tionsstä tten  in  fast a llen  Ländern  der 
Erde ve rtre ten  ist. D ie  erstrebte M onopolste llung im  in te rna tiona len  N ach­
r ic h t enver kehr, d ie  Lösung der Interessengem einschaftsverträge m it der 
europäischen Schm achstrom industrie  und ih r  E ind ringen  in  d ie deutsche 
Schm achstrom produklion  haben schärfste A b w eh r und eine N euordnung der 
in te rna tiona len  Vertragsverhältnisse herbe ige führt. In  Verb indung  m it der 
W irtscha ftskrise  ist jedoch die finanz ie lle  Lage der Gesellschaft durch  die  

rasche Expansion  ungünstig  beeinßußt morden.

D ie  G ründung  der In te rn a tio n a l Telephone and 
Telegraph Co. ( IT T ) fä l l t  in  eine Zeit, in  der d ie  
am erikanische Regierung ih ren  ganzen E in fluß  a u f 
d ie  E le k tro in d u s trie  der V ere in ig ten  Staaten geltend 
machte, um  das E in d ring en  des weltum spannenden 
englischen M arcon i-Konzerns in  das am erikanische 
Nachrichtenwesen zu ve rh indern . Sie fo rderte  da­
mals von der General E le c tr ic  d ie  Au fgabe  der V e r­
handlungen, d ie M a rcon i m it  ih r  um  den E rw erb  der 
A lexanderson-W echselstrom m aschine füh rte , und ve r­
langte  die G ründung  einer am erikanischen Gesell­
schaft fü r  den Betrieb  eines überseeischen drahtlosen 
Telegraphennetzes. Das Bestreben Am erikas, sich die 
während des Krieges errungene S te llung zu erhalten 
und  seine H errscha ft auch a u f diesem G ebiet durch

Ausscha ltung jeden frem den Einflusses zu festigen, 
fü h rte  im  Jahre 1919 zu r G ründung  der Radio C o r­
pora tion  o f A m erica  (R C A). D er Zweck dieser neuen 
G esellschaft w a r der A u fb a u  eines panam erikan i­
schen funkte legraph ischen Nachrichtennetzes m it 
E inschluß der transatlantischen und transpazifischen 
Verb indungen, d ie  jedoch n u r in  Zusam m enarbeit 
m it  dem M arcon i-K onzern  herzuste llen w aren. A u f  
dem Gebiet des Telephons die Idee eines N ach­
rich ten-M onopols zu v e rw irk lich e n , b lie b  der IT T  
Vorbehalten, deren Name schon eine expansive 
Tendenz an deutet, d ie  über den am erikanischen K o n ­
tin e n t h inausgre ift. Bei der Lösung dieser A u fgabe  
besaß die IT T  im  V erg le ich  zu den anderen am eri­
kanischen N achrichtengesellschaften den w ich tig en
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V o rte il, außerhalb der V ere in ig ten  Staaten durch  
keine Antitrustgesetze beh inde rt zu sein, d ie  eine 
zweckm äßige w irtsch a ftlich e  E n tw ic k lu n g  aus f  u rch t 
vo r M onopolb ildungen zu erschweren pflegen und  
eine Verei n h e itlich  u ng des Verkehrsnetzes, w ie  sie 
du rch  die technische V ervo llkom m nung  des N ach­
richtenwesens no tw end ig  w ird , behindern. D ie  111 
konnte  von A n fa n g  an a lle  Zweige der N ach rich ten ­
m itte l-T e ch n ik  (Telephon, Telegraph, F u n k  und 
Radio) g le ichze itig  betre iben; durch  zweckmäßige 
E ing liederung  dieser verschiedenen Betriebsarten in  
ih re  O rgan isa tion  verm ochte sie günstige G rund lagen 
fü r  ih re  R en tab ilitä tsgesta ltung  zu schaffen. Wegen 
dieser U ngebundenheit der Be tä tigung  erscheint die 
IT T  als der e igentliche W ettbew erber a u f dem in te r­
nationa len  Schw achstrom m arkt.

D ie  IT T  begann ih re  T ä tig k e it 1920/21 in  M it te l­
am erika , wo sie d ie  Porto  R ico Telephone Co. und 
die C uban Telephone Co. (Sprechstellenzahl 75 452) 
e rw arb . D ie  loka len  Netze dieser beiden Gesell­
schaften w urden  durch  die C uban  A m erican  Tele­
phone and Telegraph Co., welche die 1 F l  von der 
A m erican  Telephone and Telegraph Co. ( A T I )  zur 
H ä lfte  erw arb, an das festländische Bellsystem  der 
A T T  angeschlossen. E in  Jahr später (1922) gründete 
sie zu r A usnutzung der in  den Jahren 1919 bis 1921 
s ta rk  en tw icke lten  M ög lichke iten  des Radios die 
Radio  C orpo ra tion  o f C uba und  die Radio  C orpo­
ra tio n  o f Porto  R ico; d a m it hatte  sie diese Inseln  
in  jeder Beziehung fü r  den N ach rich ten  ve rkehr m it 
den V e re in ig ten  Staaten gewonnen. D ie  111 h a t sich 
besonders den e inhe itlichen  Ausbau eines panam eri­
kanischen N achrichtendienstes zu r A u fgabe  gemacht. 
Schon in  den ersten Jahren nach ih re r G ründung  
rich te te  sie aber über diesen engeren Aufgabenkre is  
hinaus ih ren  B lic k  a u f Europa, w o sie die Konzession 
fü r  den Ausbau des Telephonnetzes in  Spanien und 
Span isch-M arokko e rh ie lt (1924). Z u r technischen 
und  finanz ie llen  U n te rs tü tzung  dieser spanischen 
Konzessionsgesellschaft, der C om pañía Tele fon ica 
N aciona l de España, gründete sie noch im  gleichen 
Jahre die IT T  (España). Dam als schon bem ühte sie 
sich als aussichtsreichste B ew erberin  um  die Re­
o rgan isa tion  und  A u tom atis ie rung  des Pariser Tele­
phonnetzes und  e rw arb  im  J ahre 1925 —  da d ie  fra n ­
zösische Regierung eine F ab rika tionss tä tte  in  F ra n k ­
re ich  zu r Bedingung fü r  d ie E rte ilu n g  dieses A u f­
trages m achte — die Com pagnie des Téléphones 
Thom son-Houston; V e rk ä u fe r in  w a r d ie  Com pagnie 
Française p ou r l ’E x p lo ita tio n  des Procédés Thomson- 
Houston, die zum Interessenkreis der am erikanischen 
G enera l E le c tr ic  Co. (GEC) gehörte. D a m it w urde  
den V o rsch riften  der französischen Regierung Ge­
nüge getan, und g le ichze itig  schuf sich die IT T  eine 
eigene europäische Fabrika tionsbasis. Das Fehlen 
e iner solchen Basis hatte  sich bei fo rtschre itender 
E xpansion  h inde rnd  bem erkbar gemacht, da die 
M ate ria lbe lie fe rung  der Telephon-Konzessionsgesell­
schaften fü r  den Ausbau und die E rw e ite ru n g  ihres 
Netzes aus eigenen oder frem den F ab rike n  sicher­
geste llt werden mußte. Aus diesen N otw end igke iten  
heraus kam  ein A rrangem ent zwischen der IT T  und

der A T T  zustande, das die organische Verbundenhe it 
der Interessen dieser zu r E in flußsphäre  des B a nk ­
hauses I. P. M organ gehörigen Gesellschaften und 
das weitgesteckte Z ie l der am erikanischen Nach- 
r ich te n ve rke h rs -P o litik  m it  einem Schlage beleuchtet: 
d ie IT T  ka u fte  1925 von der A T T  bzw. der W estern 
E le c tr ic  Co. d ie  In te rn a tio n a l W estern E le c tr ic  Co. 
un te r Ä nde rung  ihres Namens in  In te rn a tio n a l Stan­
dard  E le c tr ic  Co.; sie sicherte g le ichze itig  dieser Ge­
se llschaft fü r  die nächsten fü n fzeh n  Jahre das 
a lle in ige  V e rkau fs rech t fü r  Westernerzeugnisse im  
Ausland. D adurch  kam  die IT T  n ich t n u r in  den 
Besitz von Fab rika tionss tä tten  in  (damals) zehn L ä n ­
dern der Erde, sie d rang auch in  das europäische 
Vertragsnetz ein, das die In te rn a tio n a l S tandard  m it 
den Schw achstrom industrien anderer Länder, beson­
ders der Siemensgruppe, verband. D ie  damals (1925) 
vorhandenen Fabrika tionstochtergesellschaften  der 
In te rn a tio n a l S tandard  E le c tr ic  Co. w aren fo lgende:

Bell Telephone Manufacturing Co. (Belgien)
China Electric Co. L td  (China)
Compañía Standard Electric Argentina (Argentinien)
Le Matériel Téléphonique (Frankreich)
Nippon Denki Kabushiki Kaisha (Japan)
Standard Elettrica Italiana (Italien)
Standard Electric AS (Norwegen)
Standard Téléphonés and Cables L td (England) 
Standard Téléphonés and Cables Ltd (Australasia) 
Teléfonos Bell SA (Spanien).
In  den Jahren 1926 und  1927 w urde  ih r  K re is er­

w e ite rt durch  E rw e rb  der V ere in ig te  Telephon- und 
T e legraphen fab riks  A G  C zeija , N issl &  Co. in  W ien  
und durch  G ründung  der S tandard V illam ossági 
Részvény Társaság, Budapest, in  die d ie Telephon­
abte ilung  der (zum Interessenkreis der G E C  gehören­
den) V ere in ig te  G lüh lam pen- und  E le k tr iz itä ts -A G , 
U jpest, e ingebracht w urde. In  Spanien tra t  an Stelle 
der liqu id ie renden  Teléfonos B e ll SA die S tandard 
E léc trica  SA. D er K a u f der In te rn a tio n a l S tandard 
E le c tr ic  Co. durch  die IT T  änderte vo rläu fig  n ich ts 
an den bestehenden Verhä ltn issen in  E u ropa ; die 
IT T  t ra t  v ie lm ehr in  den V e rtra g  m it der Siemens 
&  H alske A G  (sogenannter W estern-Ver trag) e in  und 
rich te te  b is 1929 ih r  H auptaugenm erk a u f den süd- 
am erikanischen Te lephonm arkt und  den Ausbau des 
p anam erikanischen Nachrichtennetzes.

Südam erika  is t in  besonderem Maße Interessen­
gebiet des englischen K a p ita ls  gewesen. In  der 
S a lpe te rindustrie  Chiles und  dem chilenischen H an ­
delsverkehr w a r E ng land  führend . In  B ras ilien  lagen 
d ie  großen E lektriz ifä ts in te ressen  zum T e il in  be lg i­
schen H änden (Sofina). D ie  bedeutendste Telephon­
gesellschaft des Landes, d ie B ra z ilia n  Telephone Co., 
w a r über d ie  B ra z ilia n  T ra c tio n  L ig h t and Power Co. 
dem ehemaligen Loewenstein-Konzern angegliedert. 
D ie  Telephongesellschaften A rgentin iens, U ruguays, 
Bo liv iens und  Chiles w aren  in  englischem Besitz. M it  
der zunehmenden w irts c h a ftlic h e n  D u rchd ringung  
Südam erikas durch  die V ere in ig ten  Staaten (E le k tr i­
z itä tsw erke, Salpeter-, K u p fe rin d u s trie ) entstand das 
Verlangen nach e iner Beherrschung des südam eri­
kanischen Nachrichtennetzes. Neben allgem ein p o li­
tischen G ründen  (M onroedoetrin) sprach auch das
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Bestreben m it, fü r  d ie  eigenen F a b rike n  ein m öglichst 
großes A bsa tz fe ld  zu schaffen.

In  M itte la m e rika  w a r es der IT T  bereits im  
Jahre 1925 gelungen, d ie  M exican Telephone &  Tele­
g raph  Co. zu erwerben, deren Netz Ende 1929 
34 225 Sprechstellen um faßte. In  diesem Lande steht 
sie a lle rd ings in  K onku rrenz  m it der schwedischen 
Te le fon  A ß  L . M. Ericsson, d ie  in  der Em presa de 
Telefonos Ericsson SA (Ende 1929: 40 719 Anschlüsse 
m it einem in tc ru rbanen  Fernsprechnetz von 4000 km ) 
eine z iem lich  bedeutende Telephonkonzession besitzt. 
Das beleuchtet in  e igenartiger Weise die besonderen 
Verhältnisse M exikos, das der „ fr ie d lic h e n  D u rc h ­
d ring u ng “  des Landes durch  die Vere in ig ten  Staaten 
(Petro leum industrie ) stets einen bem erkenswerten 
W iderstand entgegengesetzt hat. In  Südam erika 
gingen in  einem Jahre (1927) bedeutende Te lephon­
konzessionsträger an die IT T  über, und zw ar

in Uruguay: die Montevideo Telephone Co. L td und die 
Sociedad Cooperativa Telefónica Nacional (für den 
Fernverkehr),

in  Chile: die C hili Telephone Co. Ltd, 
in Brasilien: die Companhia Telephonica Rio Grandense 

(im Staate Rio Grande do Sul), 
in Argentinien: die Compañía Telefónica Argentina 

(Telephonkonzession in der Stadt Buenos Aires), der 
im  Jahre 1929 der Erwerb der United River Plate 
Telephone Co. Ltd, der größten argentinischen Tele­
phongesellschaft, m it einer Zahl von etwa 216 000 Teil­
nehmern folgte.

Von den K onku rrenzg ruppen  sind die S trow ger- 
Interessen durch  die Siemens & H alske A G  in  der 
C ia. In te rn a tio n a l de Telefonos m it Konzession in  
Paraguay und  einigen P rovinzen A rgen tin iens und 
durch  die V e rb indung  A u to m a tic  E le c tr ic  Co.— 
Siemens-Brothers—Siemens &  H alske in  C olum bien 
(Bogota Telephone Co.) vertre ten. A uch  Ericsson 
besitzt in  A rg en tin ien  n ö rd lich  von Buenos A ires 
eine größere Telephonkonzession, d ie  un te r e inhe it­
liche r L e itu ng  folgende d re i Gesellschaften u m faß t: 
C om pañía A rg en tina  de Telefonos, C om pañía E ntre- 
r iana  de Telefonos, Sociedad Te le fón ica de Santa Fé.

D e r E rw e rb  der obengenannten N achrichtengesell­
schaften durch  die IT T  w urde  von langer Fland te ils 
durch  Verhandlungen, te ils  durch  fre ihänd igen  A u f­
k a u f der M a jo r itä t vorbere ite t. Das ze itliche  Zu­
samm entreffen a lle r T ransaktionen in  einem Jahr 
beweist die P lanm äß igke it, m it  der d ie  IT T  arbeitete. 
D a  als eine der H auptau fgaben  die A ng liede rung  des 
südam erikanischen Nachrichtennetzes an dasjenige 
der A T T  ga lt, ergab sich die N o tw end igke it, diese 
E inzelnetze säm tlich  untere inander und  m it den V e r­
e in ig ten  Staaten zu verb inden. Dieses Z ie l w u rde  — 
ebenfa lls im  Jahre 1927 —  durch  den A u fk a u f der 
A l l  A m erica  Cables Inc. e rre ich t, d ie  von N ew  York 
aus mehrere Kabel über die W estindischen Inseln 
an der W estküste Südam erikas entlang, bei V a l­
paraiso die Anden und  den K o n tin e n t überquerend 
bis M ontevideo besitz t und  durch  A u s läu fe r an der 
Ostküste aufwärtsgehend bis R io  de Janeiro den 
K abe lverkehr beherrscht. D ie  A l l  A m erica  Cables 
s te llt d ie H auptverb indungsader im  p anam erikan i­
schen Nachrichtennet'z der IT T  dar. Sie erw eiterte

1929 ih re  Interessen im  W estindischen Inselgebiet 
du rch  Übernahme des Kabels N ew  Y o rk— C ap 
H a ïtie n  von der U n ited  States and H a y t i Telegraph 
and Cable Co. Außerdem  übernahm  sie den Betrieb  
der K abe l des französischen A n tillen-S ystem s, die 
Kuba, H a it i,  San Dom ingo, Porto  R ico, St. Thomas, 
Curaçao und Venezuela ve rb inden ; dieser Betrieb w a r 
von der Cie. Française des Câbles Télégraphiques 
fü r  z w ö lf Jahre gepachtet worden. U n te r der H e rr­
schaft der IT T  g r if f  d ie A l l  A m erica  Cables Inc., 
d ie b isher reine Kabelinteressen ve rtra t, auch a u f 
andere N achrich ten  Verkehrszweige über: Sie w urde  
T räge rin  der Konzession fü r  R adio-Telephonie  und 
-Te legraphie  in  Peru und C olum bien. Diese E n t­
w ic k lu n g  is t inso fern  interessant, als a u f te lepho­
nischem G ebiet in  Colum bien die Siem ens-Gruppe in  
der Bogota Telephone Co. die bedeutendste Te lephon­
gesellschaft des Landes besitzt, in  Peru aber d ie  
C om pania  Peruana de Telefonos L im ita d a  1930 in  
den Besitz der IT T  überging. In  C olum bien arbeiten 
also die beiden K onku rren ten  nebeneinander. D ie  
Bedeutung der Kabelverb indungen a u f dem süd­
am erikanischen K on tinen t und ih r  besonderer W e rt 
fü r  d ie  Geschlossenheit der Nachrich tennetze geht 
übrigens auch aus einer A k t io n  der Siemens &  H alske 
A G  hervor, d ie sich zur A b run du ng  ihres Konzessions­
gebiets ebenfa lls südam erikanische Kabelinteressen 
angliederte, indem  sie aus dem Besitz der Deutsch- 
A tlan tischen  Telegraphen-G esellschaft d ie  A n te ile  
der Co. Telegrafico-Te lefon ica del P la ta  (rund  160 km  
Kabel) übernahm . Das w a r fü r  sie um  so w ich tige r, 
als der andere Weg über d ie  R adiote lephonie  und 
-té légraph ié  bereits 1928 von der IT T  außer in  Peru 
und  C olum bien  auch in  den ABC -S taaten  belegt w ar. 
D ie  IT T  be tre ib t do rt folgende U nternehm en:

Compania Internacional de Radio (Argentinien),
Radio Internacional Limitada (Brasilien)',
Compania Internacional de Radio SA (Chile).

D ie  großen Kabelinteressen, die die A l l  Am erica 
Cables in  der N ord -S üd rich tung  besaß, fü h rte n  die 
IT T  zwangsläufig zu e iner E rw e ite rung  und Vere in ­
he itlichu ng  ihres Kabelnetzes in  der O st-W est­
rich tu n g  und zu r E ing liederung  der transatlantischen 
und transpazifischen Wege in  ih r  „ in te rn a tio n a l 
System“ . D e r w ich tigs te  S ch ritt zur E rre ichung dieses 
Zieles w a r der E rw erb  des M ackay-Konzerns im  
Jahre 1928, der durch  die gemeinsam gegründete 
Postal Telegraph and Cable C orp. angegliedert 
w urde. D ieser N ach rich ten trus t u n te rh ä lt in  dem 
Postal Telegraph System den städtischen Telegraphen­
dienst in  den Vere in ig ten  Staaten m it Ansch luß  an 
Kanada und M ex iko  und besitzt m it dem B e ll System 
Vereinbarungen über die fe rnm ünd liche  Aufgabe von 
Telegrammen. D ie  Kerngesellschaft fü r  den über­
seeischen N achrich tend ienst is t die C om m ercia l Cable 
Co. in  N ew  Y o rk  m it Zweigstellen in  Boston, London 
und  Paris. Sie un te rh ä lt

1 Kabel von New York nach Cuba
1 „  „  M iami „  „
4 transatlantische Kabel nach Großbritannien
2 » „  » Frankreich
2 » „  i, Azoren.
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A u f den Azoren is t der Anschluß  an die K abe l der 
D eu tsch-A tlan tischen  Telegraphen-G esellschaft ge­
geben. A u f  der transpazifischen Seite besitzt sie in  
ih re r  Tochtergesellschaft, der C om m ercia l Pacific  
Cable Co., das große Kabel S. F ranzisko—Sandw ich­
inseln — M idw ay inse ln  —  Guam  — P h ilip p in e n  — 
Shanghai m it Abzw eigung von G uam  nach den Bonin- 
Inseln, a u f denen ein japanisches Staatskabel nach 
T ok io  anschließt. A u f  diese Weise beherrscht die IT T  
gegenwärtig  ein überseeisches Kabelnetz von ru n d  
65 000 Sm, d. h. 120 580 km  oder ein Sechstel des W e lt­
kabelnetzes; sie is t an die K abe l fo lgender Gesell­
schaften angeschlossen:

Canadian Pacific Railway Co. ’s-Telegraph
Eastern Telegraph Gruppe
Great Northern Telegraph Co.
Dentsch-A11antische Telegraphengesellschaft
Ita lian Cable Co.
Newioundland Government Postal Telegraphs.
D urch  die E n tw ic k lu n g  des überseeischen R ad io­

nachrich tenverkehrs w aren die M ackay Gesellschaf­
ten schon frü h z e itig  in  V e rb indung  m it der Radio 
C orpora tion  o f A m erica  (RC A) getreten, d ie  z. B. 
d ie  rad io te legraph ische W e ite rle itu n g  der im  Netz 
der Postal Telegraph Co. aufgegebenen Telegramme 
besorgte. Im  Jahre 1927 e rw arb  M ackay den bedeu­
tendsten Außenseiter der R C A , die Federal Tele­
g raph Co. o f C a lifo rn ia , d ie  einen drahtlosen N ach­
rich tend ienst im  S tille n  Ozean be tre ib t und g le ich­
ze itig  Fabrika tionsgese llschaft fü r  Funkausrüstungen 
ist. In  G em einschaft m it  der Federal Telegraph Co. 
hatte  die R C A  frü h e r versucht, im  N achrich tend ienst 
Chinas Fuß zu fassen, w a r aber a u f d ie  Gegnerschaft 
Englands und Japans gestoßen. D ie  Entstehung eines 
zweiten großen Funkkonzerns in  der M ackay-O rgan i­
sation fü h rte  ba ld  zu einem Zusammengehen m it der 
R C A , der größten Funkbetriebsgesellschaft der V e r­
e in ig ten  Staaten, in  der gemeinsam gegründeten 
M ackay Radio &  Telegraph Co., d ie  von M ackay den 
transpazifischen D ienst (P h ilipp ine n , H a va ii)  über­
nahm  und von der R C A  an ih ren  Rechten in  Ubersee 
und Europa be te ilig t w urde. D e r M ackay-Sender in  
S a yv ille  ve rke h rt m it  Schiffen im  A tlan tischen  Ozean 
und den G roß funks te llen  der IT T  in  E uropa und  
A m e rika , w ährend die R C A  Verträge m it der A T T  
über d ie  W e ite rle itu n g  von drahtlosen Telephon­
gesprächen nach E uropa besitzt. D ie  M ackay Radio 
and Telegraph Co. is t als Verbindungsgesellschaft 
der beiden Konzerne geeignet, ebenso zu r T räge rin  
eines zu kün ftige n  in te rna tiona len  R ad ionachrich ten­
verkehrs zu werden, w ie  d ie  IT T  es fü r  d ie In te r­
na tiona lis ie rung  des Telephons bereits heute ist, vo r­
ausgesetzt, daß es n ich t zu der erstrebten V ere inhe it­
lichung  des gesamten Nachrichtenwesens kom m t.

D e r K a u f des M ackay Konzerns durch  die IT T  w a r 
fü r  d ie  E n tw ick lu n g  der am erikanischen N ach rich ­
te nve rke h rsp o litik  von entscheidender Bedeutung. E r 
vere in ig te  die beiden N achrich tenbetriebsarten  Kabel 
und F un k  in  e iner H and  und ve rm itte lte  außerdem 
noch w eitere  Beziehungen zu den anderen Gesell­
schaften. A ls von der K onkurrenzgruppe , der R C A , 
d ie  E rö ffnung  eines eigenen funkte legraph ischen

Dienstes innerha lb  der Vere in ig ten  Staaten beabsich­
t ig t  w urde, der die U nterlegenheit des Kabels gegen­
über dem F u n k  betonen und die R e n ta b ilitä t der 
D rah t-T e leg raph ie  bee in trächtigen konnte, kam  es 
zu e iner Annäherung der W estern U n ion  Telegraph 
Co., der größten amerikanischen Kabelgesellschaft, 
an die R C A  in  Form  von Vereinbarungen, da eine 
Fusion der Gesellschaften durch  die Antritrustgesetze  
ve rh in d e rt w urde. D ie  IT T  hatte  d ie  Zw eckm äß igke it 
des gemeinsamen Betriebes a lle r N ach rich tenm itte l 
erwiesen. Dieses Problem, das technisch und w ir t ­
scha ftlich  gelöst ist, begegnet gegenwärtig  n u r noch 
po litischen  Schw ierigkeiten in  der entgegenstehenden 
Gesetzgebung. M an erstrebt die Zen tra lis ie rung  des 
gesamten in te rna tiona len  N achrich tenverkehrs  der 
Vere in ig ten  Staaten bei der IT T , so daß diese Gesell­
schaft auch die Western U nion  Telegraph Co. m it 
einem Kabelnetz von 55 900 km  (n ich t ganz die H ä lfte  
des ITT-Netzes) und dazu den ganzen F unkd iens t 
der anderen Gesellschaften übern im m t, soweit er 
dem reinen N achrich ten  ve rkehr d ient. Diese Vere in ­
he itlichu ng  w ird  von a llen  führenden M ännern der 
N ach rich ten techn ik  fü r  eine nationa le  Frage erster 
O rdnung  gehalten, da sie angesichts der Konzentra ­
tio n  des englischen Nachrichtendienstes in  der Cable 
and W ireless Co. L td  fü r  d ie Z u k u n ft eine A b ­
häng igke it von England befürchten. D ie  D iskussion 
darüber is t noch n ich t abgeschlossen.

Inzw ischen w aren die Verhältnisse in  Europa zu 
e iner gewissen Entscheidung herangere ift: der 
„W este rnve rtrag “ , der die Interessengebiete zwischen 
der Siemens & H alske A G  und der In te rn a tio n a l 
S tandard  (frü h e r Western) E le c tric  Co. a u fte ilte  und 
bei seiner E rneuerung im  Jahre 1921 auch die A u to ­
m a tic  E le c tr ic  Co. um faßte, w urde  fü r  gebrochen er­
k lä r t .  D a m it w aren säm tliche B indungen gelöst, die 
der gegenseitigen K onku rrenz  Zügel anlegten. D ie  
G ründe  fü r  diese E n tw ic k lu n g  sind w oh l d a rin  zu 
suchen, daß die IT T  den V e rtrag  fü r  ih re  Expansions­
bestrebungen h in d e rlich  em pfand und  durch  ih r  
selbständiges Vorgehen in  einzelnen europäischen 
Ländern  neben der In te rn a tio n a l S tandard E lec tric  
Co. als form ellem  V ertragspa rtne r in  W iderspruch zu 
einzelnen Vertragsbestim m ungen geriet. D ie  K ü n d i­
gung des Vertrages w a r eine Kam pfansage der IT T  
an die europäische Schw achstrom industrie  und spe­
z ie ll d ie Siemensgruppe. Siemens &  H alske hatten  
noch in  demselben Jahre (1928) m it Siemens Brothers 
&  Co. L td , m it der e in  Aktienaustausch erfo lg te , und  
un te r E inbeziehung der A u tom a tic  E le c tric  Co. einen 
umfassenden G em einschaftsvertrag geschlossen, der 
als G egenaktion eine E in he its fron t der S trow ger- 
Interessen gegen die Rotary-Interessen schuf. D ieser 
S c h ritt w a r um  so w ich tige r, als m it der Lösung des 
W estern Vertrages die In te rn a tio na l S tandard E le c tric  
Co. d ie  ih r  b isher untersagte fab rika to rische  Be­
tä tigung  in  Deutschland aufnahm . Zu diesem Zw eck 
e rw arb  sie im  vorigen Jahre d ie  M a jo r itä t der F e rd i­
nand Schuchardt A G  und g liederte  sich in  schneller 
Folge im  ersten H a lb ja h r  1930 die M ix  &  Genest A G , 
T e le ph on fa b rik  B e rline r A G  und  d ie  Süddeutsche
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A p p a ra te -F a b rik  G m bH  (Nürnberg) an, d ie sie in  
ih re  deutsche Tochtergesellschaft, die S tandard E le k ­
triz itä ts-G ese llscha ft (SEG), e inbrachte. D ie  M ehrhe it 
der C. Lorenz A G , d ie im  Zusammenhang m it den 
P a ten ts tre itigke iten  P h ilip s -T e le fu nke n  ebenfa lls in  
ih ren  Besitz überg ing, w urde  bis zu einer endgültigen 
Konso lid ie rung  der deutschen Fabrikationsinteressen 
an die neugegründete Gesellschaft fü r  Telephon- und 
Telegraphenbeteiligungen m bH  gegeben, da das T ä ­
tig ke its fe ld  der C. Lorenz A G  über das u rsp rüng lich  
fü r  d ie  SEG a lle in  vorgesehene Telephon gebiet w e it 
h inausging und  wegen ve rtra g liche r B indungen des 
einen G ründers (AEG ) von ih r  n ic h t ohne weiteres 
übernom m en w erden konnte. In  der Fernschreiber 
A G , d ie von Siemens &  H alske und  Lorenz gemein­
sam gegründet w urde, sind Berührungspunkte  z w i­
schen der IT T  und  Siemens &  H alske gegeben. D u rch  
die K onzen tra tion  dieser Schwachstrom firm en is t es 
der IT T  gelungen, d ie  den Gesellschaften gehörige 
Quote von e tw a 50 % im  „Postgeschäft“  zu erlangen 
und  d a rin  als e inziger P a rtne r der Siemens & H alske 
A G  zu fung ieren. D e r W ert, den die Postquote in  
diesem Zusammenhänge besaß, e rk lä r t w oh l auch 
z. T . d ie  hohen Übernahm ekurse, welche die IT T  den 
A k tio n ä re n  der Gesellschaften bot (bei B e rline r 70 %, 
bei Lorenz 189 %). A uß er den genannten Gesell­
schaften besitzt d ie  IT T  noch in  D eutsch land die 
Creed Telegraphenapparate  G m bH , eine Tochter­
gesellschaft ih re r  englischen G ründung, der Creed 
&  Co. L td  (C roydon).

In  anderen europäischen Ländern  e rw eite rte  die 
IT T  ebenfa lls ih re  Interessen. Sie e rw arb  die Con- 
s tan tinop le  Telephone Co. L td , schloß m it der Ko- 
penhagener Telephongesellschaft einen s ieben jähri­
gen L ie fe rve rtra g  und g liederte  sich in  Norwegen die 
D ra h t- und Kabe lw erke  S kand inaviska  Kabe l- og 
G u m m ifa b rie ke r an. In  den verschiedensten Ländern  
Europas besitzt sie F ab rike n  oder P a ten t-S tü tz­
p un k te ; sie is t in  den Fernkabelgesellschaften I ta ­
liens, Polens und der Tschechoslowakei vertre ten, die 
fü r  den Ausbau ihres Nachrichtenwesens bereits im  
Jahre 1923 das W estern (Standard)-System  angenom­
men hatte. Besonders scharf w urde  der K o nku rre nz­
k a m p f um  die Telephonkonzessionen in  den südeuro­
päischen Ländern  g e füh rt. In  I ta lie n  scheiterte ein 
großzügiges Angebot der IT T  fü r  d ie  v ie rte  Zone 
(T irrena), das a u f eine vö llige  V erdrängung von Sie­
mens & H alske  berechnet w ar, an dem W iders tand  
der ita lien ischen  Regierung. In  G riechenland  f ie l die 
Entscheidung zugunsten von Siemens &  H alske  aus, 
d ie  h ie r zum erstenm al in  G em einschaft m it  der Tele­
fon A B  L. M. Ericsson a u ftra t und auch diese noch 
außerhalb stehende F irm a  in  d ie  gemeinsame F ro n t 
gegen Sosthenes Behn (C hairm an der IT T )  e ing lie ­
derte. In  Rum änien  e rh ie lt nach langw ie rigen  V e r­
handlungen zu le tz t doch die IT T  d ie  Konzession. D ie  
letzte große T ransaktion  der IT T  w a r der K a u f der 
M u tu a l Telephone Co. in  Shanghai, d ie  im  in te rn a tio ­
nalen und französischen V ie rte l Shanghais tä tig  ist.

D ie  gew altige  E n tw ick lu n g , welche die IT T  in  den 
acht Jahren ihres Bestehens genommen hat, w ird

durch  e in ige Angaben der Gesellschaft in  ih rem  Be­
r ic h t fü r  das Jahr 1929 il lu s tr ie r t. Danach stiegen von 
Ende 1921 b is Ende 1929 die G esam taktiven von 
32 563 394 $ a u f 535 203 589 I ;  d ie  Belegschaft erhöhte 
sich in  derselben Z e it von 1352 a u f 94 959. Das be­
schäftig te  Personal überste igt also w e it dasjenige der 
W estern E le c tr ic  Co. (84 848). D ie  Bedeutung der IT T  
lie g t n ic h t in  der Zah l der von ih r  beherrschten Tele­
phonanschlüsse, d ie  n ic h t ganz 600 000 e rre ich t 
(Sprechstellen in  den V e re in ig ten  Staaten Ende 1929: 
e tw a 20 M illion en ), sondern in  der Ausdehnung ihres 
Einflusses über die ganze W e lt (das „ in te rn a tio n a l 
System“  is t m it  86 % der W eltanschlüsse verbunden), 
in  der betriebstechnischen V e rb indung  a lle r N ach­
r ic h te n m itte l und  in  der großen in te rna tiona len  O r ­
ganisation ih re r  Fabrikationsinteressen. Das m etho­
disch N euartige  an der IT T -E xpa n s io n  w a r der im  
großen S til durchge füh rte  E rw erb  von Betriebsgesell­
schaften fü r  Telephon, Radio, F unk , der neben einer 
Vergrößerung des Absatzm arktes fü r  am erikanische 
Schwachstromerzeugnisse durch  geschickte E inscha l­
tung  in  das in te rna tiona le  N achrich tennetz zugleich 
eine gewisse K o n tro lle  des N achrich tenverkehrs ge­
stattete, die un te r der Bezeichnung „am erikanisches 
N achrich tenm onopol“  in  verschiedenen Ländern  be­
re its  a u f s tille  A b lehnung  gestoßen ist. D azu  kom m t, 
daß neuerdings im  Zusammenhang m it der Bewer­
bung um  Telephonkonzessionen nach dem V o rb ild  
der schwedischen Zündholzm onopole von fin an z ie ll 
schwachen Staaten o ft  A n le iheaufnahm en oder an­
dere w irts c h a ftlic h e  V o rte ile  e rstrebt werden, die im  
größeren Ausm aß n u r von einem k a p ita lk rä ftig e n  
Konzessionär gew ährt werden können. M an denke 
z. B. an die m it der Telephonkonzession verbundene 
A gra ran le ihe  Rumäniens, bei der deu tlich  die E xp a n ­
sionstendenz des h in te r der IT T  stehenden am erika ­
nischen B a nkka p ita ls  bem erkbar w urde. In  dem 
board o f d irectors der IT T  sitzen zwei V e rtre te r des 
Hauses I.  P. M organ & Co. und Charles E. M itche ll, 
der cha irm an der m it M organ verbundenen N ationa l 
C ity  B ank o f N ew  Y ork. D e r K ap ita lm ange l der 
deutschen W irtsch a ft h inde rte  d ie  deutsche Schwach­
strom industrie , die trad itionsgem äß ih re  Au fgabe  le­
d ig lic h  in  der F a b rik a tio n  und  dem V e rk a u f von 
Schwachstromerzeugnissen sah, den gleichen W eg zu 
beschreiten, den auch die Ericsson-G esellschaft bereits 
frü h e r gegangen w ar. E rs t jün gs t is t sie im  W e tt­
bewerb um  die E rlangung  von Telephonkonzessionen 
(G riechenland, Rum änien) a k tiv e r hervorgetreten.

D ie  gew altige  Expansion  der IT T , d ie sich a u f 
den ku rzen  Ze itraum  von fü n f  Jahren zusammen­
drängt, is t n ic h t ohne E in fluß  a u f die finanz ie llen  
Verhältnisse  der G esellschaft geblieben, w ie  der 
K urss tu rz  ih re r  A k t ie n  von 149 $ p ro  S tück (Sep­
tem ber 1929) a u f 25 $ (9. O ktober 1930) beweist. D ie  
im  F ebruar und  M ärz dieses Jahres schnell h in te r­
e inander erfo lgende Bondemission und  K a p ita l­
erhöhung und  das S inken des Reingewinns tro tz  
steigender B ru ttoe innahm en läß t d ie Schw ierigke iten  
erkennen, d ie  durch  speku la tive  Feh linvestitionen  
in  Südam erika und  durch  die W e ltw irtsch a ftsk rise
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herbe ige fiih rt w urden. D e r R ückgang des N ach­
rich tenverkehrs  zwang sogar zu e iner Senkung der 
K abe lta rife . M an ha t den E in d ruck , daß die IT T  
m it dem E rw erb  zah lre icher Konzessionen eine zu

weitgehende K ap ita lfes tlegung  betrieben hat, d ie  in ­
fo lge des n u r a llm äh lich  fortschre itenden Ausbaus 
der Verkehrsnetze fü r  d ie  ersten Jahre kaum  eine 
ausreichende R e n ta b ilitä t e rw arten  läß t.

(Stoffen
— -------------------------------------  D u rch  die N otverordnung

Keine Privatisierung vom 1. Dezember is t das
der Golddiskontbank? neue G oldd iskontbankge-

=  setz in  K ra f t  gesetzt w o r­
den; d am it w urde  die Voraussetzung fü r  die D u rch ­
fü h ru n g  des Abfindungsangebots an die A n te ilse igner 
der Reichsbank geschaffen. D ie  G enera lversam m lung 
der Reichsbank ha t dieses Angebot (G ratisbezug  von 
100 R M  neuen R eichsbankanteilen und 10 £  G o ldd is­
kon tbankak tien  a u f je  400 R M  a lte  A n te ile ) schon im  
F ebruar 1930 genehmigt. Inzw ischen ha t sich aber 
d ie  Börsenlage g rü n d lich  geändert. D r. Schacht 
d u rfte  damals dam it rechnen, daß die G o ldd iskont- 
b a n k -A k tie  tro tz  e iner D iv idende  von n u r 5—6 % a u f 
G rund  ih re r hohen Reserven etwa zu p a ri bew ertet 
werden w ürde. Inzw ischen sind aber d ie  Reichsbank­
ante ile  selbst von etwa 330 a u f 230 % zurückgegan­
gen; sie w ürden sich also, w enn man die G o ldd iskon t­
b a n k -A k tie n  w irk l ic h  m it 100 % e in füh ren  w o llte , 
nach Abgang des Gratisbezugsrechts und der D iv i­
dende n u r noch a u f etwa 125— 130 % stellen. A u f  die 
D auer kann  aber der R eichsbankante il m it seinem 
vie l besser gesicherten E rtra g  und einer S tandard ­
d iv idende  von 12 % schw erlich  n u r 25 % höher be­
w erte t werden als die A k t ie  der „gem einnützigen“  
G o ldd iskon tbank, deren D iv idende  nach den b is­
herigen A nkünd igungen  auch a u f längere S ich t n ich t 
wesentlich  über 5—6 % hinausgehen w ird . W a h r­
scheinlich  w ürde  eine so geringe Spanne zum börsen­
mäßigen Tausch von G o ldd isko n tba nk -A k tie n  gegen 
R eichsbankanteile  A n laß  geben. D ie  Reichsbank 
m üßte dann entweder den G o ldd iskon tbank-K urs  un­
te r Verm eidung von In te rventionen  w esentlich  un te r 
p a r i zurückgehen lassen (w om it sie den A n te ilse ignern  
eine erhebliche Enttäuschung bereiten w ürde, da 
ihnen seinerzeit ein Kurs  von m indestens 100 % in  
Aussicht geste llt w orden w ar), oder sie m üßte zu 
etwa 100 % den größten T e il der gerade ausgeschütte­
ten G o ldd isko n tba nk -A k tie n  w ieder aufnehm en. U m  
dem vorzubeugen, scheint die Reichsbank den A n ­
te ilse ignern an Stelle der G o ldd isko n tba nk -A k tie n  
w ahlweise ein Barangebot machen zu w ollen . D ie  
Reichsregierung ha t bereits zugestimm t, und  s tre itig  
is t w o h l n u r noch, ob 105 oder 110 % geboten 
werden sollen. D a  die meisten A n te ilse igner von 
dem Barangebot Gebrauch machen d ü rfte n , w ird  die 
u rsp rü ng lich  beabsichtig te T e il P riva tis ie rung  der 
G o ldd iskontbank w ahrsche in lich  n ic h t durchge­
fü h r t.  D ie  Reichsbank w ird  v ie lm ehr den größten 
T e il der 200 M ilk  R M  A k tie n  auch w e ite rh in  in  H än­
den haben. E rfre u lic h  is t dieser Zustand keineswegs. 
Es w a r m it guten G ründen  seit langem gefordert 
worden, daß sich die Reichsbank von diesem Toch­
te r in s titu t m öglichst d istanzieren solle. Z w ar is t d ie 
äußere und personelle U nabhäng igke it der G oldd is­
kon tbank  in  ih re r  neuen F u n k tio n  der E x p o rtfö rd e ­
run g  nun gesetzlich festgelegt; aber es is t tro tzdem  
ein Unterschied, ob die deutsche W ährungsbank so­
zusagen a lle in ige r A k t io n ä r  eines In s titu ts  b le ib t, dem

im  Gegensatz zu ih r  fast jede bankgeschäftliche Be­
tä tigu ng  e rlaub t ist, oder ob sie sich dabei der K on­
tro lle  unabhängiger A k tio n ä re  ausgesetzt sieht. D ie  
gegenwärtigen Le ite r der Reichsbank und die vorge­
sehenen D irek to ren  der G o ldd iskon tbank bieten fre i­
lic h  d ie G ewähr, daß die Geschäfte dieses Tochter­
in s titu ts  auch w e ite rh in  vo rs ich tig  und n u r in  den 
vorgesehenen Grenzen g e fü h rt werden. A be r können 
personelle G arantien  in  diesem F a ll genügen?

■ D er Enquete - Ausschuß
Ergebnisse ve rö ffe n tlich t eine U n te r-

der Banken-Enquete suchung über den „B a n k -
—  ... : k re d it“ , d ie eine E rgän­
zung des frü h e r erschienenen Bandes über die Reichs­
bank dars te llt. D er B e rich t g ib t eine genaue Be­
schreibung  der verschiedenen Bankarten  und der 
F unktionen  der K re d itm ä rk te , wobei die Verflech­
tung m it den ausländischen G e ldm ärkten  besonders 
eingehend behandelt w ird . A n  mehreren Stellen fin ­
den sich zudem w irtscha ftspo litische  Em pfeh lungen
—  m eist in  der im  Enquete-Ausschuß üblichen vor­
s ichtigen Form . Zu der w ich tigen  Frage der K re d it­
ve rte ilung  durch die Banken w ird  bem erkt, es sei 
„du rchaus denkbar, daß durch  größere P lanm äßig­
ke it und gegenseitige Füh lungnahm e  manche F eh l­
investitionen  verm ieden w erden könnten .“  D e r Be­
r ic h t g laub t näm lich  feststellen zu können, daß sich 
die K re d itve rte ilu n g  w eniger p lanm äßig  als zwangs­
läu fig  gestalte; sie hänge s ta rk  von dem S tandort und 
der regionalen A usbre itung  der Banken (F ilia lnetze ) 
sowie von trad ition e llen  Umständen ab; auch Kon­
ku rrenz- und  Prestigegründe spielen bei der K re d it­
ve rte ilung  eine bedeutende Rolle. D er Sp ie lraum  fü r  
d ie A nw endung  a llgem einer w irtscha ftspo litische r 
E rwägungen sei dagegen in  der P rax is  außerordent­
lich  eng. Es bestehe a u f G rund  des Zwanges, die 
b a n kw irtsch a ftlich e n  (und R en tab ilitä ts -) Gesichts­
pun k te  in  den V o rde rg rund  zu rücken, im  allge­
meinen v ie l w eniger w irtscha ftspo litische  oder in d u ­
striepo litische  F üh rung  durch die Banken, als man 
gew öhnlich  annehme. Im  einzelnen bestä tig t der 
Berich t, daß die K le in k re d ite  (bis zu 10 000 RM ), d ie  
bei den Sparkassen eine entscheidende Rolle  spielen, 
fü r  das Geschäft der F ilia lg roß b an ken  ohne Be­
deutung s ind ; Ende 1928 machten diese K re d ite  bei 
dre i G roßbanken der Zahl nach zw ar 70 %, dem Be­
trag nach aber n u r 4,2 % der G esam tkred ite  aus. 
A u f K red ite  über 100 000 R M  entfie len dagegen bei 
den d re i untersuchten G roßbanken n ic h t w en iger als 
72 % der Gesam tkreditsum m e. Andererseits sind die 
G roßbanken bekann tlich  seit e in igen Jahren bem üht, 
d ie  Sparein lagen  auch der k le inen  Leute heranzu­
ziehen. D a r in  hatten  sie jedoch nach den S tich ­
proben, die der Ausschuß in  H a lle  und  S tu ttg a rt vo r­
nahm, Ende 1928 noch kaum  E rfo lge  zu verzeichnen. 
Das mag sich inzw ischen etwas gebessert haben. D ie  
vom  Ausschuß vernommenen Sachverständigen haben 
übere instim m end  d ie  A u ffassung  ve rtre ten  (offenbar
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noch vor der neuerlichen Verschlechterung!), „daß  
sowohl d ie  B a r liq u id itä t w ie  auch die G e sam tliqu id i­
tä t der K re d itin s titu te  gegenüber der V orkriegsze it 
s tä rke r zurückgegangen sei, als es a u f d ie  D auer er­
w ünscht erscheinen könne“ ; eine Besserung lasse sich 
jedoch n u r a llm ä h lich  herbe iführen . Interessant sind 
auch die A usführungen  über d ie  I l l iq u id i tä t  der Bör­
senreports. Bei den ersten Vernehm ungen, d ie vor 
m ehr als d re i Jahren sta ttfanden, hatten  die Sach­
verständigen übere instim m end e rk lä rt, daß gerade 
die m it der R e s trik tio n  von 1927 gemachten E rfa h ­
rungen die L iq u id itä t dieser An lage bewiesen hätten. 
„Inzw ischen  ha t sich aber bei den Banken d ie  A u f­
fassung durchgesetzt, daß der L iq u id itä ts g ra d  der 
R eportgelder n ich t n u r un te r dem G esichtspunkt der 
reibungslosen technischen A b w ic k lu n g  zu beurte ilen  
sei. Sie gaben der A u ffassung  A usdruck, daß die 
R eportgelder in  gewisser H in s ich t eine ve rhä ltn is ­
m äßig il liq u id e  An lage seien, w e il deren Z u rück­
ziehung oder Herabsetzung d ie  Lage an der Börse 
le ich t erschüttern  könne und die betreffende F irm a  
sich un te r Umständen e iner E rö rte rung  ih re r Beweg­
gründe aussetze. D ie  Banken könn ten  sich deshalb 
un te r Um ständen auch dann zu r A u frech te rh a ltu ng  
ih re r  Ausle ihungen in  R eportgeldern  ve ran laß t sehen, 
wenn ihnen eine Herabsetzung der Ausle ihungen er­
w ünscht sei.“  F ü r d ie  T echn ik  von K re d itre s tr ik tio n  
sind diese E rkenntnisse von großer Bedeutung.

- .......... ......— D ie  Frage, ob der A u f-
Einheitliche Aufwertung wertungssatz von Spar-

der Sparguthaben! lcassenguthaben e inhe it-
• — lieh  fü r  ein größeres Ge­
b ie t festzulegen is t oder sich nach den in d iv id u e lle n  
Verhältnissen der einzelnen Sparkassen bestimmen 
soll, is t — ku rz  bevor man die endgültige  Regelung 
der Sparkassenaufw ertung durch  die preußische Re­
g ie rung e rw a rte t — noch e inm al a u fg e ro llt worden. 
D e r O berbürgerm eister von W anne-E icke l ha t in  
scharfer Form  gegen einen generellen A u fw e rtu ng s ­
satz S te llung genommen, da die ihm  unterstehende 
Sparkasse dadurch  s ta rk  benach te ilig t w ü rde : Sie 
m uß mehrere M illio n e n  an den Ausgle ichsfond ab- 
füh ren , fa lls  e in  E inheitssatz fü r  ganz Preußen fest­
gelegt w ird . D a r in  e rb lic k t der O berbürgerm eister 
ein U nrecht gegenüber seinen Sparern. D ieser Stand­
p u n k t lä ß t sich jedoch schw erlich  rech tfe rtigen . N ie ­
mals haben die Sparer ih r  G eld  bei e iner bestim m ten 
Sparkasse eingezahlt, w e il sie gerade dieses In s t itu t 
fü r  besonders sicher h ie lten ; ih re  A b s ich t w a r led ig ­
lich , das G eld  „z u r  Sparkasse“  zu bringen, und die 
A usw ah l eines bestim m ten In s titu ts  ergab sich led ig ­
lic h  aus den Z u fä llig ke ite n  des W ohnorts. A uch  die 
Ursache der G u thaben-E ntw ertung, die In fla tio n , 
w a r eine generelle Erscheinung, un te r der nach der 
L o g ik  die Sparer im  ganzen Reiche g le ichm äßig  le i­
den sollten. Daß die fü r  die A u fw e rtu n g  ve rfü g ­
baren Teilungsmassen bei den einzelnen Kassen 
starke Unterschiede  aufweisen, hängt von Z u fä llig ­
ke iten  ab, d ie  niemandes Verd ienst und niemandes 
Schuld sind. M it  einem gewissen Recht w ird  man so­
gar sagen können, daß gerade die tüchtigen  Spar­
kassenleiter, die in  r ic h tig e r E rkenn tn is  der G e ld­
en tw ertung eine T e il ih re r H ypo thekenforderungen  
re la tiv  frü h z e itig  gekünd ig t haben (um eine w e rt- 
k f sRtndige An lage fü r  diese G elder zu suchen), ve r­
hä ltn ism äß ig  schlecht abschneiden, w e il ihnen der 
Vorzug der nach träg lichen H ypo thekenau fw e rtung

w eniger zugute kom m t als jenen Kassen, die ih re  H y ­
pothekenbrie fe  tro tz  der dauernden In fla t io n  im  
P o rte feu ille  behielten. Es is t bedauerlich genug, daß 
aus verwaltungstechnischen G ründen n ich t e in  e in­
he itliche r A u fw ertungssa tz  der Sparkassenguthaben 
fü r  das ganze Reich  festgesetzt w urde. U m  so m ehr 
m uß ge fo rdert werden, daß wenigstens inne rha lb  der 
einzelnen Länder ke ine Unterschiede in  der A u f­
w ertung  gemacht, sondern daß die verfügbaren  G e l­
der g le ichm äßig  v e rte ilt werden (bekanntlich  reichen 
sie im  D u rchsch n itt zu e iner w e it höheren A u fw e r­
tung  als den u rsp rü ng lich  vorgesehenen 12%— 15 % 
aus). In  Preußen w ürde  dieses System a lle rd ings 
dazu füh ren , „daß  O stpreußen an B e rlin  z a h lt“ : 
D a n k  der hohen H ypo thekenau fw e rtung  sind näm ­
lich  u. a. d ie  ostpreußischen Sparkassen in  der Lage, 
auch ihrerse its hoch au fzuw erten ; fü r  sie w ürde  sich 
also die N o tw e nd igke it e iner Zah lung an den Aus­
g le ichsfond ergeben. N un  kann  man gewiß der A n ­
s icht sein, daß O stpreußen  e iner Subvention bedürfe. 
D ann  sollte m an aber die Subventionen offen zahlen. 
U nverständ lich  w äre es, w o llte  man a u f ve rnün ftige  
Lösungen schw ieriger Problem e n u r deshalb ve r­
zichten, w e il z u fä llig  O stpreußen zu jenen Gebieten 
gehört, die un te r dieser Lösung leiden können. M it  
dem P lan, un te r R ücks ich t a u f O stpreußen einen 
e inhe itlichen  A u fw ertungssa tz  n ic h t fü r  ganz P reu­
ßen, sondern fü r  d ie  einzelnen Provinzen  festzu­
setzen, können w ir  uns keineswegs befreunden; w ir  
vermögen n ich t einzusehen, weshalb die In fla tio n  die 
Bürger verschiedener P rovinzen verschieden s ta rk  
treffen, weshalb dem Sparer in  Essen eine andere 
A u fw e rtu n g  zu te il werden soll als seinem Nachbarn 
in  Gelsenkirchen. D ie  Grenzen der preußischen P ro­
vinzen sind so sehr h istorisch bed ingt und so w enig  
den w irtsch a ftlich e n  Grenzen angepaßt, daß eine 
A u fw e rtu n g  nach P rovinzen zu den m erkw ürd igsten  
Konsequenzen führen  müßte. E in e in d iv id u e lle  A u f­
w ertung  der einzelnen Sparkasen aber w äre sinnlos 
und  ungerecht.

—  .......  — Das Statistische Reichs-
Die Verwendung' am t ha t ein ige in s tru k -

des Kommunalkredits t iv e  Übersichten über die 
■ ' ' — Verw endung der von den
Gemeinden aufgenommenen K re d ite  ve rö ffe n tlich t 
( „W ir ts c h a ft und  S ta tis tik “  N r. 23). Aus diesen Ü ber­
sichten kann  man n a tü rlic h  n u r erkennen, welche 
An lagen von den Gemeinden aus K re d itm itte ln  be­
s tr itte n  w urden. D arüber, ob die F in a n zw irtsch a ft 
der Gemeinden sparsam oder verschwenderisch ge­
fü h r t  w ird , vermögen sie n ich ts auszusagen; vo r a llem  
b le ib t die Frage offen, in  welchem U m fang  etwa un­
w irts c h a ftlic h e  oder verm eidbare Anlagen aus lau fen ­
den E ta tsm itte ln  finanz ie rt w urden. Am  31. M ärz 1929 
be trug  die Summe der von den Gemeinden und Ge­
m eindeverbänden seit der W ährungsstab ilis ie rung 
aufgenommenen K re d ite  insgesamt run d  6,5 M il­
lia rde n  RM , von denen e tw a 89 % aus dem In lan d , 
11 % aus dem Ausland  stammten. Das V e rhä ltn is  
lä ß t deu tlich  erkennen, w ie  wenig  begründet die vom 
ehemaligen Reichsbankpräsidenten D r. Schacht ver­
tretene M einung w ar, man könne durch  K o n tro lle  der 
A us landskred ite  der Gemeinden einen w irksam en 
E in fluß  a u f ih re  F inanzgebarung ausüben. Ebenso 
zeigt sich aber auch, daß die Verwendung des K om ­
m una lk red its  im  allgem einen keineswegs den V o r­
ste llungen von e iner ungeordneten verschwende­
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rischen In ve s tit io n s tä tig ke it en tsp rich t, d ie  noch 
heute w e it ve rb re ite t sind. Es sind im  wesentlichen 
(m it 87,2 %) d ie  folgenden Bedürfnisse, d ie  aus A n ­
le ihem itte ln  bes tritten  w urden:

Mill. RM
W o h n u n g s b a u .........................      1445,9
Gas-, Wasser- und E le k tr iz itä tsw e rke  . . 966,2
Straßen- und Wasserstraßenbau . . . .  965,6
V e rkehrsun te rnehm ungen .............................511,7
K a s s e n k re d ite .............................................  430,9
Bildungswesen (zu über 90 % Schulbauten) 305,8
H e i la n s ta l te n ............................................ ........  . 237,7
K a n a lis a tio n .......................................................192.2
E rw erb  von G ru n d v e rm ö g e n ..............  638,2

Insgesamt. . . 5694,2

D er Rest von 830 M ill.  R M  v e rte ilt sich a u f eine große 
A nzah l k le ine re r Zweige kom m unale r Betä tigung; 
rund  40 % dieses Betrages en tfa llen  noch a u f kom ­
m unale Unternehm ungen, d ie  n ich t den Versorgungs­
betrieben zuzuzählen sind. D e r K re is  von Betrieben, 
der h ie r fü r  d ie  sogenannte „k a lte  Sozia lis ierung“  in  
Frage kom m t, ha t in  den fast 5% Jahren seit der 
W ährungsstabilis ie rung, d ie  am Erhebungsstichtag 
verflossen waren, im  ganzen 180 M ill.  RM, also noch 
n ich t 3 % der gesamten Schuldenaufnahm e, absor­
b ie rt. Was fü r  die v ie lz itie rte n  Sportp lä tze , G rünan ­
lagen und den übrigen kom m unalen Luxus, den D r. 
Schacht verdam mte, ü b rig  b le ib t, is t eine Summe, die 
erheb lich  un te r dem letztgenannten Betrage liegen 
d ü rfte , eine Summe, d ie je  S teuerp flich tigen  und 
Jahr w eniger als 1 R M  beträgt. D ie  A rb e it des Sta­
tistischen Reichsamts ha t ho ffen tlich  der Legende 
von der verschwenderischen kom m unalen A n le ihe ­
w irts c h a ft fü r  im m er ein Ende bereite t.

... .... - - In  dem letzten  V ie rte l-
Fast 40 Milliarden ja h rs h e ft zur K o n ju n k tu r-

Investitionen in fün f Jahren forschung (5. Jahrg., 
============================= H e ft 3, T e il A ) w urden
die ersten Gesamtergebnisse e iner U ntersuchung des 
In s titu ts  fü r  K o n ju n k tu rfo rsch u n g  über die In ve s ti­
tionen der letzten Jahre ve rö ffen tlich t. Danach ha t 
die deutsche W ir ts c h a ft von 1924 bis 1928 insgesamt 
39,5 M illia rd e n  R M  investie rt. 26,8 M illia rd e n  en t­
fa lle n  davon a u f Neuanlagen, d ie hauptsäch lich  in  
den Jahren 1927 und 1928 e rs te llt w urden, und 
12,7 M illia rd e n  a u f eine Verm ehrung der Vorräte, d ie 
zum größten T e il in  den Jahren 1924 und 1925 er­
fo lg t ist, w ährend sie in  den späteren Jahren starken 
Schwankungen unterlag. E ine genaue W ü rd igu n g  der 
von dem In s t itu t e rm itte lten  Zahlen ist erst m öglich, 
wenn die angekündigte  S onderpub lika tion  erschienen 
ist, in  der d ie  Q uellen, d ie  Schätzungsmethoden, der 
Ubertragungsschlüssel usw. m itg e te ilt werden sollen. 
Sehr a u ffä ll ig  is t die V erte ilung  der Inves titionen  fü r  
Neuanlagen  a u f d ie  einzelnen W irtscha ftsg ruppen . 
Von den 26,8 M illia rd e n  R M  en tfa llen  5,6 a u f die 
ö ffentliche  V erw a ltung, 5,4 a u f d ie W ohnungsw irt­
schatt, 4,4 a u f den Verkehr, n u r 3,7 a u f die In du s trie  
und 2,6 M illia rd e n  a u f d ie  E le k tr iz itä ts -, Gas- und  
W asserversorgung; Inves titionen  in  der Land- und 
F o rs tw irtscha ft, in  G artenbau und  M o lk e re iw ir t­
schaft werden m it 2,4 M illia rd e n  angenommen, also 
m it einem Betrag, der im  Verg le ich  zu dem A nw ach ­
sen der A g rarverschu ldung  bis zu diesem Z e itp u n k t 
w inz ig  ist und das Ausm aß der K a p ita lfe ld le itu n g  in  
der L a n d w irts c h a ft o ffenbart. Nach welchen Me­
thoden das In s titu t die ind us trie llen  Investitionen  er­
m itte lt hat, ist e instw eilen n ich t bekannt. Es scheint, 
fast ausgeschlossen, daß diese Investitionen  led ig lich  
"5,7 M illia rd e n  betragen haben. Diese n iedrige  Schät­

zung is t w ahrsche in lich  d am it zu erk lä ren , daß die 
In du s trie  einen T e il ih re r Neuanlagen als Abschre i­
bungen bezeichnet hat, sofern sie übe rhaup t in  der 
Unkostenrechnung zu Tage treten. D a m it s tim m t 
es überein, daß bei den vom  K o n ju n k tu r in s titu t eben­
fa lls  e rm itte lten  Ersatzanlagen, d ie  sich bei den er­
faß ten  G ruppen  au f 26,2 M illia rd e n  belaufen, der 
A n te il der Indus trie  m it  7,6 M illia rd e n  w eitaus an 
der Spitze steht. D ie  Ergebnisse der In ves titio n  und 
E rsa tzan lage-Tätigke it fü r  1929 liegen noch n ich t vor. 
Das In s t itu t  n im m t aber an, daß d ie  ind us trie lle n  
Neuanlagen bereits 1929 und  erst rech t 1930 erheb­
lic h  zurückgegangen sind, daß in  verschiedenen In ­
dustrieg ruppen  n ich t e inm al m ehr E rsa tz investitionen 
in  vo lle r Höhe der Abschreibungen gemacht w urden. 
Beim  H ande l habe sich 1929 und  1930 eine Tendenz 
des Lagerabbaus feststellen lassen, an der sich nach 
A ns ich t des In s titu ts  auch fü r  die nächste Z e it eben­
sowenig etwas ändern w ird  w ie  an der geringen 
In ves titio ns tä tig ke it der L an d w irtsch a ft. In  der 
ö ffen tlichen  V erw a ltung  is t 1930 erstm a lig  eine er­
hebliche E inschränkung der A n la g e tä tig ke it du rch ­
g e fü h rt worden, und fü r  1931 w ird  a u f G rund  der 
Voranschläge m it e iner w eiteren S ch rum pfung  ge­
rechnet. Dasselbe g ilt  fü r  die ö ffen tliche  Versorgungs­
w irtsch a ft, wo eine Reihe großer Bauvorhaben, ins­
besondere von W asserkraftw erken, zum  Absch luß  
gekommen is t und sich w ahrsche in lich  auch die E r ­
w e ite rung  der Uberlandnetze verlangsam en w ird . 
Eb enso is t m it  einer starken Drosselung der V er­
kehrsinvestitionen  zu rechnen. Wegen der K ü rzung  
der W ohnungsbaukredite  e rw a rte t das In s t itu t fe rner 
eine ve rs tä rk te  S chrum pfung der W ohnungsbautätig ­
ke it. In  der nächsten Zeit kann  also ke inesfa lls m it 
e iner Belebung der In ve s tit io n s tä tig ke it gerechnet 
werden. E rs t später w ird  nach A n s ich t des In s titu ts  
eine „A u fs ta u u n g “  des Bedarfs an E rsa tz investitionen 
und Neuanlagen e intreten. D ieser Gedankengang 
übersieht a lle rd ings, daß die In ve s tit io n s tä tig ke it in  
hohem G rade von der Bewegung des Zinsfußes be­
s tim m t w ird ; n u r im  F a lle  e iner E rm äß igung des 
Zinsfußes ka nn  eine umfassendere W iederbelebung 
der In ve s tit io n s tä tig ke it e rw a rte t werden.

= = = = = = = = = = = = =  Uns w ird  geschrieben:
Eine „neue“  Theorie „D as B e rline r In s titu t fü r  
der Preisbewegung K o n ju nk tu rfo rsch un g  hat

■ 1 ....i ... — die besondere S tellung,
d ie  es un te r den verschiedenen p riva ten  und ha lb ­
am tlichen  Konjunkturbeobachtungsstä tten  der W e lt 
von jeher e inn im m t, in  den beiden le tzten Jahren 
sehr zu befestigen gewußt. In  dem Maße, in  dem es 
d eu tlich  w urde, daß die der V orkriegsze it en t­
stammenden Methoden des H a rv a rd -In s titu ts , des 
Pioniers a u f dem Gebiet systematischer sta tis tischer 
Konjunkturbeobachtungen, den N achkriegsve rhä lt- 
nissen n ich t angemessen waren, stieg das Ansehen 
des B e rline r In s titu ts , das eigene Wege w ande lte  und 
durch  seine enge V e rb indung  m it dem Statistischen 
Reichsam t in  der Lage w ar, a u f zahllosen Gebieten, 
d ie  der nationalökonom ischen q u a n tita tive n  E r fo r ­
schung b isher verschlossen waren, d ie  statistischen  
U nterlagen  fü r  eine w issenschaftliche B eurte ilung  der 
K o n ju n k tu rs itu a tio n  zu lie fe rn . Große F o rtsch ritte  
ha t auch die lite ra rische  Zusammenfassung  dieses 
um fangre ichen M ate ria ls  in  den beiden letzten, be­
sonders gelungenen V ie rte ljah rsh e ften  fü r  K o n ju n k ­
tu rfo rschung  gemacht. D ies he iß t n ich t, daß man
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m it a llen  Sätzen, insbesondere m it a llen  theoretischen 
Schlußfo lgerungen des In s titu ts  einverstanden sein 
muß, aber auch h ier läß t sich beobachten, w ie  die 
u rsp rüng liche  Neigung des In s titu ts  zu vorschnellem  
Theoretis ieren und, wenn auch stets anregenden, so 
doch n ic h t genügend durchgearbeiteten Gedanken 
e iner soliden A rb e it P la tz  gemacht hat. U nd  n u r 
gelegentlich finden sich R ü ck fä lle  in  d ie  frühere  
theoretische Arbeitsweise, R ück fä lle , d ie  w oh l n u r 
dadurch  zu e rk lä ren  sind, daß einzelne M itg lie d e r 
des In s titu ts  m it der einschlägigen w issenschaftlichen 
L ite ra tu r  n ich t v e rtra u t sind, und daß es dem 
In s titu ts le ite r unm öglich  ist, d ie  gesamte, ungeheuer 
angewachsene A rb e it in  a llen  E inzelheiten zu kon­
tro llie ren . E inen solchen R ü c k fa ll s te llt d ie  neueste 
Theorie über den Zusammenhang von G oldpre isen 
und K o n ju n k tu r  im  W ochenbericht vom 3. Dezember 
dar. Das In s t itu t kom m t zu dem Ergebnis, daß sich 
d ie  üb liche  U rsachenverknüpfung zwischen G old  und 
Preis n ich t m ehr au frech te rha lten  lasse, w e il erstens 
d ie  K red itm enge der W e ltw irts c h a ft von der G o ld ­
versorgung n u r w en ig  bee in fluß t werde, und w e il 
zweitens die G o ldgew innung  in  dem Sinne von den 
Preisen abhängig sei, daß sie nach den neuesten 
Beobachtungen bei sinkenden W e ltm ark tp re isen  eine 
Steigerungstendenz aufw iese, d ie  sich aus der m it 
dieser Preissenkung verbundenen M inde rung  der P ro­
duktionskosten des G oldbergbaus erkläre . Beide Fest­
ste llungen sind sowohl nach der em pirischen w ie  
nach der theoretischen R ich tung  der W issenschaft 
längst, zum "Teil seit m ehr als einem Jahrhundert 
b ekann t; n u r ha t sie verm ieden, daraus die falschen 
Konsequenzen zu ziehen, zu denen das B e rlin e r K on­
ju n k tu r in s t itu t  je tz t zu neigen scheint. N iem als ist 
behauptet worden, daß das K red itvo lum en  der W e lt 
a lle in  von seiner Goldbasis abhängig sei und in  
strenger G esetzm äßigkeit m it  ih r  va riie re . M an hat 
n u r  d a ra u f hingewiesen, daß, so elastisch dieses 
K red itgebäude bei e iner Betrach tung a u f kurze S ich t 
erscheinen möge, es doch in  seinem Gesam tum fang 
jew e ils  in  e iner bestim m ten P ropo rtion  durch  die 
Goldbasis begrenzt sei und  daß fo lg lich  das Preis­
n iveau d ire k t vom K red itvo lum en , in d ire k t aber bis 
zu einem gewissen G rade auch von der Goldbasis 
abhängig sei. B ekann tlich  ha t auch Cassel gezeigt 
—  w ie  derselbe W ochenbericht ohne E inw ände be­
r ic h te t! — , daß, echt quantitä ts theoretisch , fü r  die 
Periode von 1850 bis 1910 eine deutliche  Ü bere in­
stim m ung zw ischen der langen W elle  der Preis­
e n tw ick lu n g  und der E n tw ic k lu n g  der G o ldp ro du k ­
tio n  — ceteris paribus —  besteht. Noch ä lte r als 
d ie  E rkenn tn is  des Zusammenhangs zwischen K re d it­
volum en, Goldmenge und Preisniveau d ü rfte  aber 
d ie  Festste llung sein, daß m it sinkendem  Preis­
n iveau und fo lg lic h  sinkenden Kosten w iederum  eine 
le n d e n z  zu r Steigerung  der G o ld p ro d u k tio n  aus­
gelöst w ird . A u f  diese a p r io r i e in leuchtenden Zu­
sammenhänge haben d ie  K lassike r d ie  sogenannte 
G renzkostentheorie  des G oldwertes aufgebaut; n u r 
is t es ihnen m it Recht n ich t e ingefa llen, daraus eine 
W iderlegung  der Q uan titä ts theo rie  able iten zu w o llen : 
in  W irk lic h k e it  s ind beide Theorien durchaus ver­
e inbar, w e il es sich h ie r um ein System von W irku n g  
und  G egenw irkung  handelt. W ie  lieg t denn der Zu­
sammenhang? Steigende G o ld p ro d u k tio n  z. B. löst 
eine Tendenz zur Preissteigerung aus, und die Preis­
steigerung hem m t w ieder ceteris paribus  d ie  G o ld ­
p ro d u k tio n  selbst. Es w äre  ve rfe h lt, daraus den

Schluß zu ziehen, daß diese R ü ckw irku n g  steigender 
Preise a u f d ie  G o ld p ro d u k tio n  das Preisniveau w ieder 
a u f den a lten  Stand  b ringen müsse; denn das hängt 
erstens von dem V erhä ltn is  der vorhandenen G o ld ­
menge zu r jä h rlic h e n  G o ldp ro du k tion  ab und 
zweitens von der S tru k tu r  der technischen Kosten 
in  der G o ldp ro du k tion , die, zum Unterschied von 
den Geldkosten, durch  d ie  geologische S ituation , 
d ie  A u fbe re itungsve rfah ren  usw. bestim m t w e r­
den. Ebenso besteht d ie  M ög lichke it, daß eine 
Senkung der W arenpreise die G o ldp ro du k tion  an­
stachelt; n u r wäre aus dem angegebenen G runde der 
Schluß ir r ig , daß selbst ceteris paribus  das Preis­
n iveau w ieder a u f den früheren  Stand sinken müsse, 
ganz abgesehen davon, daß diese erhoffte  R ück­
w irk u n g  fü r  die Frage des Zusammenhangs zwischen 
G o ld p ro d u k tio n  und K on junk tu rbew egung  unerheb­
lic h  ist, w e il d ie W iederbelebung der Gold P roduktion  
erst e in tr it t ,  nachdem jah re lang  eine W arenpre is­
senkung und Depression vorausgegangen ist. A ußer­
dem is t es ganz unberechtig t, d ie  übrigen den U m ­
fang  der G o ld p ro d u k tio n  bestimmenden Faktoren  als 
unve ränderlich  zu behandeln, wenn man em pirische 
S ituationen beurte ilen , n ich t theoretische Zusammen­
hänge analysieren w ill .  A uch  bei steigendem Preis­
n iveau kann  sich die G o ld p ro d u k tio n  ausdehnen, w ie  
d ie Jahre von 1890 bis 1914 gezeigt haben, w enn 
näm lich  neue G o ld funde  gemacht werden und aus 
diesen w ie  anderen G ründen die technischen Kosten 
zurückgehen; der gesamte G eldkostenaufw and s ink t 
dann, obw ohl bei steigendem Preisniveau die E in he it 
der technischen Kosten einen größeren G e ldau fw and  
e rfo rd e rt als frühe r. Solche Veränderungen sind 
un te r k o n ju n k tu rp o litis ch e m  G esichtsw inke l von be­
sonderer W ich tig ke it, w e il sie ih ren  E in fluß  a u f die 
G olderzeugung im  Gegensatz zu r Preisbewegung 
schon ausüben können, bevor das U ng lück, d ie  ge­
fü rch te te  a llgem eine W arenpreissenkung, geschehen 
ist. Aus diesem G runde  legt der B erich t des V ö lke r­
bundes m it Recht der M ög lich ke it der Senkung der 
technischen Kosten in  den nächsten Jahren eine be­
sondere Bedeutung bei. So dankenswert eine V e r­
m itt lu n g  der einschlägigen statistischen Tatsachen 
und  theoretischen Zusammenhänge über G o ld p ro d u k ­
tio n  und P re isen tw ick lung  durch  die W ochenberichte 
des K o n ju n k tu r in s titu ts  ist, so w en ig  angebracht ist 
es, nach a lledem  vorschnell theoretische Gedanken 
revo lu tionä re r A r t  zu pub liz ie ren , an denen das Neue 
n ic h t r ic h tig  und  das R ich tige  n ic h t neu is t.“

: »D ie S te llung  der W ir t -  
Opposition gegen den schaft zum Enquête-Aus-

Eisenbericht der Enquête schuß is t n ich t le ich t zu
----- ergründen. D ie  H a ltu ng
der einzelnen W irtscha ftsg ruppen  w a r n ic h t e inhe it­
lich , positive  und negative Tendenzen gingen v ie lfa ch  
durche inander, und auch ze itlich  ha t sich die E in ­
s te llung  der W ir ts c h a ft ve rändert“  — m it diesen W or­
ten kennzeichneten w ir  d ie  Beziehungen zwischen der 
W ir ts c h a ft und der Enquête (vgl. N r. 40, S. 1853). Je 
länger d ie  Untersuchungen dauerten, je  m ehr A n fo r ­
derungen an die M ita rb e it der W irts c h a ft geste llt 
w urden , je  k la re r  sich d ie  vernommenen Sachver­
ständigen darüber w urden , daß ih re  Aussagen im  
Lau fe  der Zeit ve ra lten  konnten, je  w e ite r d ie a llge­
m eine W irtschaftsdepression fo rts c h r itt und zu einer 
gewissen N ervos itä t der In d u s tr ie  füh rte , um  so 
schw ieriger gestaltete sich die Zusam menarbeit der
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W irts c h a ft m it dem Enquete-Ausschuß. E in  offener 
K o n f lik t w a r aber b isher von beiden Seiten m it E rfo lg  
verm ieden worden. Es b lieb  der E isenindustrie  Vor­
behalten, als erste ih re  U nzu friedenhe it m it  den 
Enquete-A rbe iten  zu einem k le inen  ö ffen tlichen  
Skandal zu ste igern: Sie ha t n ich ts Geringeres als 
d ie  Zurückziehung des bereits vom Gesamtausschuß 
genehmigten und  gedruckten Bandes über „D ie  
deutsche eisenerzeugende In d u s tr ie “  ve rlangt, und als 
ih rem  W unsche n ic h t nachgegeben w urde, b e rie f sie 
rasch eine Pressebesprechung ein, um ih ren  Stand­
p u n k t darzulegen. D ie  G ründe zu diesem ungewöhn­
lichen V erha lten  ha t D r. Reichert, das geschäftsfüh­
rende H aup tvors tandsm itg lied  des Vereins Deutscher 
Eisen- und S tah lin du s trie lle r, in  langen sch riftlich e n  
und  m ünd lichen  A usführungen  dargelegt. Seine 
Äußerungen sind jedoch so s ta rk  polem isch, seine 
A r t  des Z itierens is t so m ange lha ft — auch der 
ku rze  Zeitraum , der ihm  zu r V e rfügung  stand, kann  
das n ic h t entschuldigen — , daß man a u f diese E r­
örterungen kaum  einzugehen brauchte. E igenartig  
is t n u r  der S tre it um  eine Tabelle  a u f S. 120 des 
Enquete-Berichts. D ie  Berechnungsmethode dieser 
(im  Statistischen Reichsam t zusammengestellten) T a ­
belle  is t b isher n ich t bekannt. U nterste llen  w ir , daß 
w irk l ic h  in  ih r  „ je de  Zah l fa lsch“  ist, daß „d ie  
Feh ler d ie M illia rdenhöhe  überschre iten“ . D ie  Tabelle  
sollte d a ra u f hinweisen, daß die E isen industrie  einen 
T e il ih re r Neuanlagen m it ku rz fr is tig e n  K re d ite n  
finanz ie rt hat. D r. R eichert e rb lick te  h ie rin  einen 
schweren V o rw u rf, den V o rw u rf e iner unsoliden 
F inanz ie rungsprax is . W ir  möchten n ic h t solche w e it­
gehenden Folgerungen aus diesen Feststellungen der 
Enquete ziehen; daß man den Bau von An lagen m it 
ku rz fr is tig e n  G e ldern finanz ie rt und die K red ite  erst 
nach F e rtigs te llung  der An lagen endgü ltig  konso li­
d ie rt, is t eine Finanzierungsm ethode, gegen die — 
w enn sie m it M aß angewendet w ird  —  n ic h t v ie l 
zu sagen ist. N un  g ing  aber dieser Schluß aus der 
e rw ähnten Tabelle  —  einer A d d itio n  der B ilanzen 
großer E isenwerke — gar n ich t e indeutig  hervor, und 
die I  o rm u lie rung  des Enquete-Ausschusses w a r ent­
sprechend vors ich tig . D r. Reichert, der d ie  Feh ler 
in  der Tabelle  fand , ließ  so fort eine neue Be­
rechnung anstellen, d ie  er in  e iner Pressekonferenz 
vorlegte. Das, was d ie  Tabelle  des Statistischen 
Reichsamts n ich t bewies, beweisen nun aber d ie  Zahlen 
von D r. R e ichert m it großer S icherhe it: E n tw eder hat 
die E isen industrie  einen T e il ih re r An lagen m it k u rz ­
fr is tige n  K re d ite n  finanz ie rt, oder sie ha t in  den 
letzten Jahren be träch tliche  G ewinne  in  neuen A n ­
lagen investie rt. Von 1925/26 bis 1928/29 haben sich 
die An lagen bei den achtzehn größten E isenwerken 
um  358, d ie  Bete iligungen und E ffekten  um 135 M ili.  
R M  verm ehrt. Z u r F inanz ie rung  dieses Zuwachses 
standen zu r V erfügung : erstens das E igenkap ita l, das 
jedoch um 28 M ili.  R M  abnahm ; zweitens lan g fris tig e  
V e rb ind lichke iten , d ie  aber n u r um  153 M ilk  R M  
stiegen; d rittens  k u rz fr is tig e  V e rb ind lichke iten , die 
sich um 453 M ilk  R M  erhöhten. Wenn D r. Reichert 
unter diesen Um ständen behauptet, daß die Eisen­
indus trie  ke inen P fenn ig  k u rz fr is tig e  K re d ite  in ­
vestie rt habe, so m uß man annehmen, daß die nach­
w eis lich  investierten Gewinne, d ie  v ie rte  Q uelle  der 
An lagenfinanzie rung, w ährend der letzten v ie r Jahre 
bei achtzehn W erken der deutschen E isenindustrie  
über 360 M illio n e n  R M  betrugen: eine w ich tig e  E r­
kenntn is .

...  D aß  d ie  Feststellungen
Die Fehlinvestitionen des Enquete-Ausschusses

der Eisenindustrie in  bezug a u f die deutsche
— ...... Eisen erzeugende In d u ­
s trie  dieser Indus trie  selbst n ich t w illko m m en  sind, 
is t verständ lich . Denn sie bestätigen die Berechtigung 
der K r i t ik ,  die schon seit langem  an der E isen indu­
s trie  geübt w ird . D ie  T rennung  der E isen industrie  
des neuen Reichsgebiets vom  M ine ttebez irk  w a r der 
erste A n laß  zu Feh linvestitionen, zu denen später d ie  
M onopolm acht der K a rte lle  w eite re  Gelegenheit gab. 
D er in  den letzten Jahren fo rc ie rte  Ausbau der H och­
ofenw erke  entsprach zw a r zum  T e il w ä rm e w irt­
schaftlichen Rücksichten; doch w urde  d am it „e in  
a llgem einer Entw ick lungsvorgang  der Vorkriegsze it, 
näm lich  die Zuwanderung der Roheisenerzeugung zu 
den Fördergebieten der Eisenerze, in  starkem  Maße 
rückgäng ig  gemacht und e iner m aßgeblichen Stand­
ortsbed ingung fü r  H ochofenw erke  n ic h t ent­
sprochen“ . D a „d ie  Kosten des M öllers zu sehr g ro­
ßem T e i l . . .  dem E in flußbere ich der deutschen W erke  
entzogen s ind“ , besteht dauernd d ie  „G e fa h r e iner 
w en ig  w ettbew erbsfähigen Versorgung m it Roh­
stoffen“ . D ie  G rößenordnung dieser G e fahr w ird  
u. a. dadurch  gekennzeichnet, daß etwa 60 % der Roh­
eisenkosten (ausschl. der a llgem einen Unkosten) von 
den M öllerkosten (Einsatzkosten außer Koks) geb ilde t 
werden. Infolgedessen sind „d ie  T e ile  der Gesamt­
kosten verhä ltn ism äß ig  begrenzt, in  denen d ie  aus­
gleichenden Ersparnisse erfo lgen müssen.“  U m  so 
größere Bedeutung kom m t der R ationa lis ie rung  zu. 
In  Ü bere instim m ung m it dem h ie r m ehrm als ve r­
tretenen S tandpunkt s te llt der Enquete-Ausschuß 
fest, daß die Fortschritte , d ie  e rz ie lt w urden, „n u r  
einen ve rhä ltn ism äß ig  gering füg igen K a p ita lb e d a rf 
verursachten. Zu einem T e il bestand die technische 
E n tw ic k lu n g  in  Verbesserungen der Betriebsorgani­
sation, d ie  K ap ita le rfo rdern isse  kaum  verursachte“ . 
D e r E rfo lg  der R ationa lis ie rung, so groß er im  e inzel­
nen auch w ar, w urde buchm äßig durch  die A bschre i­
b u n g sp o litik  fast a u f N u ll herabgedrückt. Bei fre iem  
W ettbew erb w ürde  der E rlös eine Abschre ibung der 
stillge legten  W erke  n ich t erlauben. „So llen  aber die 
Verzinsung und  T ilg u n g  des verlorenen K ap ita ls  
w e ite r durch  die arbeitenden W erke  m itgetragen 
w erden“ , so ve rlie ren  letztere  entweder die eigene 
Lebensfäh igke it, oder „d ie  gesam teW irtschaft v e rlie rt, 
w enn a u f sie diese Lasten m itte ls  H a n d e lsp o lit ik  
nach innen und  außen abgewälzt werden, ihre  W id e r­
standsfäh igke it im  in te rna tiona len  W ettbew erb .“  
N ic h t d ie R ationa lis ie rung, sondern die A usw e itung  
oder N euerrich tung  von Anlagen und d am it d ie  Aus­
w e itung  der K a pa z itä t verursachte den u m fang ­
reichen K a p ita lb e d a rf der E isenindustrie . W a r auch 
im  Ausland die Kapazitä tsste igerung noch größer, so 
w ar das Aus land  doch kostenm äßig (Erz) sehr im  
Vorte il. Da der Steigerung der Le istung  a llgem ein  
die E n tw ic k lu n g  der heim ischen M ärk te  n ic h t en t­
sprach, verschärfte  sich der W e ttbew erb  a u f dem 
W e ltm ark t, ln  D eutschland z. B. w u rde  im  Jahre 
1929 nahezu der gesamte Zuwachs an ta tsäch licher 
Le istung  seit 1925 e xp o rtie rt. In  Ü bere instim m ung 
m it den im  M dW  geführten  Untersuchungen über d ie  
in te rna tiona len  Eisenpreise (vgl. 4. Jahrg., 1928 
JNJr; .19’. S> 725  ̂ w ird  f estgeste llt, daß die den M in d e r­
erlös im  E xportgeschä ft ausgleichenden deutschen 
In landspre ise  „ in  zahlre ichen F ä llen  auch über dem 
englischen Preis fü r  W alzwerkserzeugnisse lagen."
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Bei Berechnung der sich hieraus ergebenden zusätz­
lichen Belastung der E iseninvestitionen der deutschen 
W irtsch a ft gelangt der Enquete-Ausschuß zu einer 
u. E. zu n iedrigen  Summe; d ie deutschen Eisen Ver­
braucher müssen nach dem B e rich t im  Jahr m in ­
destens 150 M ili.  R M  zusätzlich  a u f bringen, w ährend 
w ir  seinerzeit lR  M illia rd e  errechnet haben (5. Jahrg., 
1929, N r. 49, S. 1836). Das schlim m e ist, daß die 
E isen industrie  tro tz  dieser Verbrauchsbelastung selbst 
in  günstigsten K o n ju n k tu rp e rio d e n  „n ic h t m ehr als 
d ie  a llgem ein üb liche  Ins tandha ltung  der Anlagen 
und Verzinsung des K a p ita ls “  herausgew irtschaftet 
hat. Sie könn te  also ohne ih r  In landsm onopol und 
ohne die d am it b ew irk te  in länd ische Pre isverteuerung 
m it g leichem  G ewinnergebnis w ie  je tz t n u r einen T e il 
ih re r je tz igen  Erzeugung absetzen. D e r Ausschuß 
deutet an, daß der G egenwert der Eisenüberteuerung 
te ilweise den ausländischen E rz lie fe ran ten  zu fließ t, 
soweit er n ic h t inne rha lb  der E isen industrie  und vor 
a llem  des Handels, der als notw endige Folge der 
M ark to rgan isa tion  a u f dem E isenm ark u n w irts c h a ft­
lich  a rbe ite t, aufgezehrt w ird . D a  nach A n s ich t des 
Ausschusses die M ög lichke iten , d ie  Kosten zu senken, 
„gemessen an den Bedürfnissen des W ettbewerbs be­
grenzt und  zu einem großen T e il bereits ausgenutzt 
s ind “ , w äre eine wesentliche Senkung des deutschen 
Eisenpreisniveaus n u r durch  E inschränkung  der Aus­
fu h r  und  d a m it der G esam tbeschäftigung m öglich, 
„w e nn  n ich t die N achfrage am In la n d sm a rk t bei n ie­
d rigen  Preisen einen Ausgle ich fü r  d ie b isher am 
W e ltm a rk t gefundene Beschäftigung b ie te t.“  D ieser 
B e rich t der Enquete is t e in  W arnungssignal fü r  a lle  
W irts c h a fts p o litik e r, d ie  das H e il von e iner mono­
polistischen Beherrschung der M ä rk te  erw arten.

' D ie  Verhältn isse der E i- 
Eisen- und Stahlwaren: gen erzeugenden In du s trie
eine vielseitige Industrie sind zw ar von jehe r um -

------ ■ s tr itte n  und  u m kä m p ft,
aber in  ih ren  G rundzügen der Ö ffe n tlich ke it bekannt. 
Anders steht es m it der Eisen- und S tah lm aren indu­
strie , der frü h e r sogenannten „K le ine isen indus trie “ . 
H ie r hande lt es sich um  einen großen K o m p lex  von 
Indus trieg ruppen , über dessen Bedeutung im  R ah­
men der Eisen verarbeitenden In d u s tr ie n  Deutsch­
lands, im  Rahmen der Erzeugung Deutschlands und 
der W e lt und  im  Rahmen des deutschen E xpo rts  b is­
her w oh l n irgends vo lle  K la rh e it bestand. E ine neue 
V e rö ffen tlichung  des Enquete-Ausschusses, „D ie  
Deutsche Eisen- und S tah lw a ren industrie “ , versucht, 
dieses höchst v ie lgesta ltige  G ebilde als e in  Ganzes 
aufzufassen und g le ichze itig  d ie  verschiedenartigen 
Problem e seiner einzelnen Sparten zu erörtern. 
450 000 A rb e ite r sind in  diesem Gewerbe tä tig ; der 
P roduktionsw ert be träg t run d  2 'A M illia rd e n  RM, da­
von w ird  über 1 M illia rd e  —  also m ehr als e in D r it te l 
— e x p o rtie rt; inne rha lb  der W elterzeugung an Eisen- 
und S tah lw aren  steht D eutsch land h in te r den V e r­
e in ig ten  Staaten an zw e ite r S telle; im  W e lthande l 
n im m t es sogar d ie  erste Stelle ein. M it  solchen Re­
kordzah len  ste lle die Eisen- und S tah lw aren industrie  
die größte Verfe inerungs industrie  Deutschlands  dar. 
Dabei w eist ih re  P ro du k tion  eine Z ersp litte rung  auf, 
w ie  sie in  ke inem  anderen Industriezw e ig  zu finden 
is t: D ie  Zahl ih re r H au p tp rod uk ta  be träg t 3500 (G eld­
schränke und F ingerhüte , Rosenkränze und H eiz­
kö rper, E isenbahnoberbaum ateria lien, Schreibfedern 
usw.), und jedes dieser H a u p tp ro d u k te  u m fa ß t eine

U nzah l von Größen, Form en und Q ua litä ten . D ie  
In d u s tr ie  besteht aus 27 000 Betrieben, un te r denen 
der Zah l nach die K le inbetriebe  m it w eniger als fü n f 
Beschäftigten, der P ro du k tion  nach aber d ie  G roß­
betriebe m it über 50 Beschäftig ten überwiegen. O b­
w oh l es sich um eine verarbeitende In du s tr ie  handelt, 
d ie  e iner K a rte llie ru n g  wenig  zugänglich ist, bestehen 
150 m ehr oder m inde r festgefügte Preisverbände. 
D e ra rt ko m p liz ie rte  Verhältn isse sind vo rtre fflic h  ge­
eignet, die deutsche S ta tis tik  a u f ih re  B rauchbarke it 
zu p rü fen . M an gew inn t aus dem Enqueteband den 
E in d ru ck , daß sie das Exam en besteht: Sowohl die 
Gewerbe- w ie  d ie Außenhande lsstatis tik  erm öglichen 
einen E in b lic k  in  dieses vie lse itige  G ebilde ; n u r die 
unglückselige Position  799f des Außenhandels-Ver- 
zeichnisses m acht eine Ausnahme: H ie r stehen M ilc h ­
kannen neben Eisenbahngeleisen, Stahlm agnete neben 
Lam pen und Laternen, Sägezahnkratzen usw. neben 
„anderen bearbeiteten E isenwaren“ . Diese groteske 
Zusammensetzung der Position  799f is t u. W . ke in  
Z u fa ll. D ie  E in te ilu ng  stam m t aus der V orkriegsze it; 
sie w urde  m it A bs ich t so undurchs ich tig  w ie  m öglich  
gefaßt, um  den Außenhandel in  Kanonen  zu ver­
schle iern — Kanonenrohre und Geschosse werden 
nach dem alphabetischen W arenverzeichnis auch 
heute noch der statistischen N um m er 799f zuge­
rechnet. H ande lte  es sich um  eine kle ine  Position 
m it unbedeutenden Umsätzen, so könnte  man über 
dieses m erkw ürd ige  R equis it der V orkriegsze it h in ­
weggehen. Ta tsäch lich  um faß te  aber diese Position 
im  Jahre 1928 über 17 % der A u s fu h r und 22,3 % 
der E in fu h r  von Eisen- und  S tah lw aren; es is t des­
ha lb  in  der T a t „e ine der dringendsten Forderungen 
a u f statistisch-technischem  G ebie t“ , daß diese Position 
in  geeigneter Weise aufgeg liedert w ird . — Im  übrigen 
h ä lt sich der Enquete-Ausschuß m it Em pfeh lungen  
zurück. N u r bei der S ch ilderung des A v i-Abkom m ens 
w eist er m it  N achdruck d a ra u f h in , daß zw ar der 
E x p o rt von Eisenwaren durch  Berechnung der 
n iedrigen W e ltm ark tp re ise  fü r  Eisen s ta rk  gefö rde rt 
w ird , daß aber d ie  Schädigung des Inlandsabs&tzes, 
d ie  durch  d ie  hohen Eisenpreise im  In la n d  entsteht, 
du rch  das Abkom m en keineswegs beseitigt w ird . D ie  
Zö lle  a u f Eisenraaren dienen mindestens ebensosehr 
der Eisen erzeugenden w ie  der Eisen verarbeitenden 
In d u s tr ie ; denn erst sie erm öglichen einen nennens­
w erten  Absatz von Eisen zu dem hohen In landspre is. 
D abei m uß jedoch beachtet werden, daß der Z o ll­
schutz fü r  d ie  F ab rika te  der Eisen- und S tah lw aren- 
ind us trie  e tw a 15 % beträgt, w ährend er fü r  Roh­
m ate ria lien  im  D u rchsch n itt bei 17 % lieg t. D ie  
w irtscha ftspo litischen  Maßnahmen, die der K le in ­
e isenindustrie  zugute kom m en können, liegen fast 
ausschließ lich a u f dem G ebiet der Außenhandels­
p o lit ik .  Abbau  der Rohstoffzö lle  und Senkung der 
ausländischen F a b rika tzö lle  s ind die w ichtigsten  
M it te l zum  Ausbau der Eisen- und S tah lw aren­
industrie .

■...... - ....................-..... - .........J A n lä ß lic h  der letzten
Änderung der Preissenkungsbeschlüsse

Kohlen-Zwangswirtschaft fü r  Kohle  hat der G ioße 
-.......  - .......... 1 .............== s  Ausschuß des Reichskoh­
lenra ts den S ynd ika ten  fre igeste llt, „ in n e rh a lb  der 
vo r dem 1. Dezember 1930 gü ltigen  .Reichsanzeiger- 
Preise“ ih re  ,Reichsanzeiger-Preise der M ark tlage  an­
zupassen. Sie d ü rfe n  zu diesem Zw eck und innerha lb  
dieses Rahmens Preisänderungen nach oben und un-



19. Dezember 1930 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 235?

ten vornehmen und  h ie rbe i auch Verschiebungen in  
den Sortenpreisen du rch füh ren .“  D erartige  Preis­
änderungen sollen in  Z u k u n ft n u r noch der Geneh­
m igung des Reichskohlenverbandes, also einer E r ­
zeugerorganisation, bedürfen. D a m it is t p rak tisch  
die H öchstp re isvorschrift des Kohlenm irtschaftsge- 
setzes gefa llen. V orbeha ltlich  des Vetos des Reichs­
w irtschaftsm in is te rs  besteht fü r  d ie  Kohlensynd ika te  
die M ög lichke it, d ie  Preissenkung vom 1. Dezember, 
d ie  obendrein in  ih rem  Ausmaße unzureichend w ar, 
w ieder rückgäng ig  zu machen. D ieser Beschluß be­
deutet d ie  Ausschaltung der Verbraucher aus der 
Preisfestsetzung fü r  Kohle. M it  der W ahrnehm ung 
ih re r Interessen durch  das R e ichsw irtschaftsm in is te ­
r iu m  können sie kaum  rechnen; fü r  sie is t das Koh­
lenw irtschaftsgesetz uninteressant geworden. D a m it 
w ird  aber dies Gesetz selbst in  höchstem Maße p ro ­
blem atisch; denn was von ihm  ü b rig b le ib t, is t ein 
e inseitiger Schutz des Produzenten intéresses durch  
Vo llm achten, die dem R e ichsw irtschaftsm in is te r ge­
setzlich fü r  d ie D u rc h fü h ru n g  der Zwangssyndizie­
rung des Bergbaus e rte ilt s ind und von denen er b is­
her noch stets in  großzügiger Weise Gebrauch ge­
m acht ha t (zweim al is t der Zusammenbruch des R he i­
n isch-W estfä lischen K oh lensynd ika ts  n u r durch  
seinen E in g r if f  ve rh inde rt w orden). M it  dieser Preis­
gabe des Interessenausgleichs von Erzeugern und 
Verbrauchern hat das Kohlenw irtschaftsgesetz v o ll­
ends seine Berechtigung verloren; deshalb so llte  es 
schleunigst beseitig t werden. M it  ihm  m üßten fre i­
lich  auch das E in fu h rve rb o t fü r  Kohle, das gerade 
je tz t  zu neuen handelspo litischen V erw ick lungen  m it 
der Tschechoslowakei zu füh ren  scheint, und die 
Zwangssyndiz ierung des Bergbaus fa llen . D enn 
Z w angsw irtscha ft zur E rh a ltu ng  hoher Preise: das 
is t je tz t der In h a lt  des Kohlenwirtschaftsgesetzes. 
E r lieg t keineswegs a u f dem o ffiz ie ll p rok lam ie rten  
Wege unserer W irts c h a fts p o litik .

Unsere Verm utung, daß.
D ie  V e r lu s te  d e r V E W  die kom m unalen und

staatlichen A k tio n ä re  der 
=  Rheinisch - W estfä lische 

E le k tr iz itä ts w e rk  A G  (RW E) die Fusion m it der V e r­
e in ig te  E le k tr iz itä tsw e rke  W estfa len G m bH  (VEW ) 
n u r m it gemischten G efüh len  zur Kenntn is  nehmen 
w ürden, ha t sich bestä tig t (vgl. N r. 50, S. 2302). 
G le ichw oh l ha t sch ließ lich  der A u fs ich ts ra t einem 
Umtausch von 3 V E V - in  2 R W E -A k tie n  zugestimm t. 
Diese T ransaktion  beansprucht 40 M ilk  R M  R W E - 
A k tie n . D aß  das K a p ita l des R W E  um 87 M ilk  R M  
erhöh t w ird , hängt w oh l d am it zusammen, daß die 
Banken gruppe, d ie  im  Sommer die F inanz ie rung  der 
VEW  übernahm  (vgl. N r. 26, S. 1228), ih r  Darlehen 
an die V E W  in  R W E -A k tie n  umzutauschen bere it 
ist. O ffenbar bedeutet dieser Umtausch fü r  d ie  Ban­
ken p rak tisch  die Übernahme eines n ich t unerheb­
lichen A n te ils  am V e rlus t der V E W , und die Reise 
D ire k to r  Kehls von der Deutschen Bank nach Am e­
r ik a  hat w oh l den Zweck, festzustellen, ob es mög­
lic h  ist, d ie amerikanischen P artner des seinerzeit ab­
geschlossenen K reditgeschäfts ebenfalls am V erlust 
zu beteiligen, oder ob sich die deutsche Banken- 
g rnppe a lle in  m it ihm  abfinden muß. Der Sanierungs­
charak te r des Umtauschs t r i t t  deu tlich  in  Erschei­
nung, wenn man sich die K o ns tru k tion  des dam aligen 
Geschäfts vergegenw ärtig t. D ie  Banken gewährten 
den V E W  ein D arlehen von 66 M ilk  RM , das am

1. Januar 1934 in  60 M ilk  R M  V E W -A k tie n  umge­
w ande lt werden sollte. D e r Auszah lungskurs be lie f 
sich a u f 92 %, so daß etwa 61 M ilk  R M  fü r  die V E W  
bereitstanden. Dagegen haben d ie  je tz t  e inzutau­
schenden R W E -A k tien  einen K u rsw e rt von etwa 50 
bis 55 M ilk  RM. S ta tt eines run d  9 % e inbringenden 
Darlehens erhalten die Banken also bei einem K a p ita l­
ve rlus t von m ehr als 10 % k ü n ft ig  n u r noch eine R eal­
verzinsung von knapp  8 % a u f das ve rringerte  K a p i­
ta l. A u fk lä ru n g sb e d ü rftig  ist, w a rum  sich die Banken 
so großzügig an der Sanierung der V E W  beteiligen. 
Im  übrigen läß t die V e rringe rung  der K a p ita lw e rte  
a u f der Passivseite der V E W -B ila n z  deu tlich  er­
kennen, daß w ir  das Abschre ibungsbedürfn is  des 
Unternehmens noch zu n ie d rig  ansetzten, als w ir  es 
a u f 35 M ilk  R M  schätzten. D enn  der Um tausch des 
kom m unalen und des B ankenkap ita ls  der V E W  in  
R W E -A k tie n  d ü rfte  Abschre ibungen in  Höhe von 
46 M ilk  R M  ermöglichen, und diesen Betrag hätten  
die B e te ilig ten  zw eife llos n ic h t freigegeben, wenn der 
Verlust n ic h t mindestens diesen U m fang  erreichte. 
Um so seltsamer ist es, daß man in  K reisen der b is­
herigen V e rw a ltung  der V E W  nach w ie  vo r an der 
Behauptung festhält, das Unternehm en sei n ich t 
sanierungsbedürftig , es habe v ie lm ehr n u r m it L iq u i­
d itä tsschw ie rigke iten  zu käm pfen . F ü rch te t man 
etwa eine a llzu  eingehende P rü fu n g  der bisherigen 
G eschäftsführung?

F re ie  Forschung?

V o r ein igen M onaten ist 
e in  interessantes Buch über 
„D as G eld  in  der P o lit ik “

-■.... ' ve rö ffe n tlich t worden. Es
w äre n ich t m inder interessant, e inm al die Rolle  des 
Geldes in  der W issenschaft zu untersuchen. D e r mo­
derne W issenschaftsbetrieb e rfo rd e rt Summen, d ie  der 
S taat a lle in  n ich t au fb ringen  kann. D ie  F inanz ie rung  
der W issenschaft is t deshalb zum großen T e il a u f die 
W ir ts c h a ft übergegangen. Das zeigt sich in  im m er 
stärkerem  Maße in  den technischen W issenschaften, 
aber auch a u f dem Gebiet der W irtschaftsw issenschaft 
werden zahlre iche Forschungsinstitu te  von der W ir t ­
schaft subvention iert, in  v ie len  F ä llen  sogar von dem 
W irtschaftszw e ig , den das betreffende In s t itu t durch  
seine Forschungsarbeit fö rd e rn  soll. Dagegen is t n ichts 
einzuwenden, solange die U nabhäng igke it der F o r­
schung unangetastet b le ib t. Es können aber auch A b ­
hängigke iten  entstehen, d ie  die F re ihe it der Forschung 
gefährden, A bhängigke iten, d ie  übrigens n ich t n u r 
a u f m ate rie lle r U nterstützung, sondern o ft auch a u f 
der M a te ria llie fe ru ng  usw. beruhen. A n  diese Zusam­
menhänge w urde  man in  der vergangenen Woche 
durch  einen Vorgang erinnert, der zw ar n ich t g ru nd ­
sätzliche, aber doch sym ptom atische Bedeutung hat. 
D ie  Forschungsstelle fü r  den Handel, B e rlin  hatte  in  
N r. 3 ih re r M itte ilungen  eine U ntersuchung über 
„E inheitspreisgeschäfte in  Deutsch land und A m e rik a “  
ve rö ffen tlich t, in  der sich höchst w iderspruchsvo lle  
Bem erkungen über den Reingew inn der E inhe itspre is­
unternehm ungen fanden. A u f  G run d  von K a lk u la ­
tionsangaben w urde  fü r  e in  deutsches U nternehm en 
ein du rchschn ittliche r B ru ttonu tzen  von 36 % vom 
V erkau fspre is  angegeben, der unge fäh r auch der 
D u rchsch n ittska lku la tio n  am erikanischer F irm en  ent­
sprechen soll. A n  anderer S telle w u rde  von einem 
B ru ttogew inn  „d e r deutschen F irm e n “  von 35 bzw. 
23 % des Umsatzes gesprochen, denen Unkosten von



2358 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT N r. 51/52

höchstens 24 % bzw. i 8 % gegenüberstünden. Daraus 
w urde  ein Reingew inn von 11 % errechnet (der doch 
n u r fü r  den ersten F a ll zu tre ffen  kann). Diese A n ­
gabe erregte m it Recht Aufsehen und machte schnell 
d ie  Runde durch  die Tagespresse. Seit der Versen­
dung des Berichts an die Presse w aren aber noch 
n ic h t 24 S tunden vergangen, als du rch  das W o lff ’sche 
Telegraphenbüro eine „E rgänzung“  ve rb re ite t w urde. 
D a r in  heiß t es, der B ru ttogew inn  vom Umsatz der 
beiden größten deutschen E inhe itspre isunternehm un­
gen (Epa und Ehape) erreiche noch n ich t 23 %. „N ach  
A bzug  der fü r  d ie  Verzinsung des F rem dkap ita ls  und 
fü r  d ie  zu r V erfügungste llung  der E inkaufsorgan isa­
tionen der M uttergesellschaften entstehenden U n ­
kosten, Steuern und Abschreibungen betrage der ver­
bliebene R eingew inn a u f G rund  der le tzten vorliegen­
den B ilanzen n ich t ganz l'A  % des Umsatzes.“  D ie  
Forschungsstelle fü r  den H andel ha t sich also einen 
deutlichen Verweis e rte ilen  lassen müssen. D abei 
lieg t es a u f der H and, daß die „E rgänzung“  den Sach­
ve rh a lt ebensowenig r ic h tig  w iede rg ib t w ie  der Be­
r ic h t des In s titu ts . D aß  der R eingew inn a u f G rund  
der le tzten B ilanzen  n ich t ganz l'A  % des Umsatzes 
beträg t, is t keine N eu igke it. Es fra g t sich nur, w ie  
groß er in  W irk lic h k e it  ist. Be lie fe  er sich ta tsächlich  
n u r  a u f l'A  % vom Umsatz, so m üßte man die E xp a n ­
sion der E inhe itspre is läden als eine der großartigsten 
F eh linvestitionen  bezeichnen —  denn dann w ürde  
sich das investie rte  K a p ita l v ie lle ich t m it 6—8 % ver­
zinsen — , und  diesem V o rw u rf w erden sich M änner 
w ie  K om m erzienra t Schöndorff und  Leonhard T ietz, 
d ie  P rom otoren des E inheitspreisgeschäfts in  Deutsch­
land, gew iß n ich t aussetzen w ollen . Daß die F o r­
schungsstelle diese B erich tigung , d ie  ke ine ist, ohne 
weiteres h innahm , is t höchst bedauerlich. D abei 
hatte  das In s t itu t in  einem von der Presse w eniger 
beachteten T e il des Berich ts a u f d ie  b ilanzm äß ig  aus­
gewiesenen Reingew inne der Epa und Ehape aus­
d rü c k lic h  hingewiesen und dargelegt, daß sie die ta t­
sächliche R e n ta b ilitä t der deutschen E inhe itspre is­
unternehm ungen n u r unvo llkom m en zum A usdruck  
bringen. M an d ü rfe  verm uten, daß „n ic h t n u r die 
starke Expansion  beider F irm en  ausschließ lich aus 
ih rem  Reingew inn finanz ie rt w orden ist, sondern daß 
sie darüber h inaus ih ren  M uttergesellschaften“  (der 
K a rs tad t A G  und der Leonhard T ie tz  A G ) „noch 
nam hafte  Beträge zuge füh rt haben . W ir  hätten  der 
Forschungsstelle fü r  den H ande l gegenüber ih ren  
G önnern m ehr Z iv ilcourage, fü r  ih re  sachliche A rb e it 
größere K la rh e it gewünscht.

===== = = = = = = = = = = = =  Von dem „U n fa ll “  abge-
D ie  A ussichten  des sehen, d e r ih r  be i de r E r-  

E inheitspreisgeschäfts  re ch n u n g  des R e ingew inns  
^ . w id e r fu h r ,  g ib t  d ie  F o r­
schungsste lle  fü r  den H a n d e l in  ih re r  U n te rsu ch u n g  
d e r E in h e its p re is -U n te rn e h m u n g e n  sehr in teressantes 
M a te r ia l ü b e r den A u fs c h w u n g  u n d  d ie  A uss ich te n  
d ieser neuen B e trie b s fo rm . Das E in h e itsp re isg e sch ä ft 
is t d a d u rch  gekennze ichne t, daß  es aus den ve rsch ie ­
denen H ande lszw e igen  h a u p ts ä c h lic h  solche W a re n  
a u sw ä h lt, d ie  besonders h ä u fig  v e r la n g t w e rd e n  u n d  
be i denen s ich  de r V e rk a u fs v o rg a n g  le ic h t u n d  schne ll 
a b w ic k e lt. Es e n tz ie h t also dem  sonstigen a u f S o rti-  
Jnent angew iesenen E in z e lh a n d e l b is  zu e inem  ge­
w issen G rade  d ie  A r t ik e l  m it  den n ie d rig s te n  V e r­
tr iebskos ten  u n d  dem  höchsten  U m sch lag . A u f  G ru n d

dieser V o rzüge  h a tte n  d ie  E in h e its p re is -U n te r­
nehm en in  D e u tsch la n d  b in n e n  w e n ig e r Jah re  e inen 
e rs ta u n lich e n  A u fs c h w u n g  zu  verze ichnen . F ü r  das 
Ja h r 1930 m a ch t das In s t i t u t  fo lgende  A ng a b e n :

Umsätze in M ill. RM Zahl der Läden
E h a p e ...........................ca. 60 71
E p a ............................... ca. 100 55
Woolworth . . . .  ca. 42 65
W o h lw e r t ...................... ca. 25 51

ca. 227 242

D ie  Ehape u n te rh ä lt außerdem noch 46 Spezial-Le- 
bensm itte lläden. W ährend die d re i erstgenannten 
b innen  a llgem ein bekann t sind, is t die E n tw ic k lu n g  
der W oh lw e rt G m bH  n ic h t so sehr beachtet worden. 
D abei s te llt dieses U nternehm en eine besonders in te r­
essante K om bina tion  von selbständigem E inzelhandel 
und  gemeinsamer E inkau fso rgan isa tion  dar. D ie  
W oh lw e rt G m bH  is t von einem der größten T e x t il ­
e inkaufsverbände, der „G rohag “  e rrich te t worden. 
D ie  angeschlossenen H än d le r müssen zu r F inanz ie ­
run g  bestim m te Beträge au fb ringen  und sind auch 
im  übrigen —  abgesehen vom  E in k a u f, von der E in ­
r ic h tu n g  und organisatorischen B indungen — in  ih re r 
G eschä ftspo litik  re la t iv  unabhängig. D e r E in kau fs ­
appara t, der in  diesem F a ll fü r  eine A nzah l selb­
ständ iger H än d le r in  der G rohag zusammengefaßt 
w urde, is t fü r  das E inhe itspre isgeschäft von entschei­
dender Bedeutung. D e r M assenbedarf e rm ög lich t 
G roßaufträge  an die In du s tr ie  und die H eranzüchtung 
von „T y p e n “ . T ro tz  w eitgehender T yp is ie ru ng  fü h ­
ren a lle rd ings noch die Epa 4000, die Ehape etwa 
2500 und die deutsche W oo lw orth -G ese llscha ft 1500 
A r t ik e l.  D ie  Bru ttoaufschläge sind nach den U n te r­
suchungen der Forschungsstelle n u r in  einzelnen 
L a lle n  geringer als bei den Fachgeschäften. D e r 
n iedrige  E inkau fsp re is  e rm ög lich t dennoch die Be­
rechnung von Verkaufspre isen, die dem regulären 
Sortim entshandel schwere Sorge bereiten. A u f  G rund  
eines Vergleichs m it den am erikanischen E inhe its ­
pre isläden und im  H in b lic k  a u f d ie  stürm ische E n t­
w ick lu n g , d ie  das E inhe itspre isgeschäft b isher in  
D eutsch land zu verzeichnen hatte, kom m t die F o r­
schungsstelle zu e iner sehr günstigen Prognose fü r  
diesen G eschäftszweig — eine Prognose, d ie  n a tü rlich  
auch fü r  d ie  B eu rte ilung  der M uttergesellschaften 
der Epa  und  Ehape w ic h tig  ist.

! W e n n  d ie  R e g ie ru n g  in  
V o r  d e r A u fh e b u n g  des ih re m  K a m p f gegen d ie  

Preisschutzes fü r  A u to re ife n  P re is b in d u n g  von  M a r-
ke n a rtike ln  w irk l ic h  einen 

beachtlichen E rfo lg  e rz ie lt hat, dann bei der G um m i­
re ife n -V /ir tsch a ft. Zw eife llos w ird  der Preisschutz  
fü r  A u to re ifen , w ie  er in  dem sogenannten R e ifen ­
vertrag  zw ischen In d u s tr ie  und  H andel seit 1919 
ve re inbart ist, im  Jahre 1931 fa llen . D ie  G u t­
achten der von In d u s tr ie  und  H andel befragten Ju ­
ris ten  über die Zulässigke it solcher Verträge sind 
näm lich  überw iegend negativ  ausgefallen. Das R i­
siko, einen rech tlich  anfechtbaren Preisschutz-Ver­
trag  zu schließen, w o llen  aber w eder In du s trie  noch 
H ande l a u f sich nehmen. Diese Tatsache ha t die 
durch  die b isherige Konven tion  ve rk le is te rten  In te r ­
essengegensätze innerha lb  der G u m m ire ifen -Indus trie  
e k la ta n t zum Vorschein kommen lassen. A u f  das A n ­
gebot der In d u s tr ie  an d ie  H änd le r, in  eine vom 
R e ichsw irtscha ftsm in is te rium  angeregte R eduktion
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der 1930 erhöhten H ändlerspanne zu w illig e n  
—  unter g le ichze itiger Regelung der Fab rikp re ise  — , 
haben die H änd le r m it  G egenforderungen geant­
w orte t. Sie w o llen  n u r dann in  diese Bedingungen 
w illig e n , wenn die In du s trie  eine Ä nderung  der 
L ie fe rungen an G roßverbraucher und  der K o n d i­
tionen im  Sekundare ifen-G eschäft konzediert. D ie  
Be lie fe rung  der G roßverbraucher is t tasächlich ein 
dunkles K a p ite l in  der R e ife nw irtscha ft. D ie  A u to ­
ind us trie  e rh ie lt einen fast doppe lt so hohen R aba tt 
w ie d ie H än d le r (40 %); außerdem w ar der K re is  der 
G roßverbraucher außerordentlich  w e it und w i l lk ü r ­
lic h  gezogen. D er H ande l s te llt sich a u f den S tand­
p u n k t, daß eine E rm äß igung  der Rabatte fü r  ihn  nur 
dann tragbar sei, w enn der größte T e il des R e ifen ­
absatzes durch  seine Hände ginge. Diese Forderung 
ha t eine Krise  der R e ifenvere in igung heraufbeschwo­
ren, d ie  un te r Umständen sogar zu einem A u ffliegen  
dieses K a rte lls  füh ren  kann. Das Interesse an einer 
neuen Regelung in  der G roßverb raucher-L ie fe rung  
is t bei den einzelnen F ab riken  verschieden groß. D ie  
F irm en  m it be träch tlichem  Absatz an G roß ve rb rau ­
cher, w eigern sich, erhebliche Konzessionen an den 
H ande l zu machen. W ie w e it zu dieser H a ltu n g  auch 
der Wunsch nach einer W iederherste llung  der fre ien  
K onku rrenz  beigetragen hat, läß t sich n ic h t über­
sehen. Sicher ist, daß die Absatzkrise  im  deutschen 
Reifengeschäft den K a m p f um  den Kunden erheb lich  
ve rschärft hat, und  daß gerade einzelne G roß produ ­
zenten ih ren  A b sa tzm a rk t selbst m itte ls  Preiszuge­
ständnissen gerne e rw e ite rn  möchten. D e r W unsch 
w ird  beg re iflich , w enn m an sich d ie  F e h lra tio n a li­
sierung  der großen R e ife n fab rike n  vo r Augen fü h r t, 
d ie  z. T . d ie  ta tsächlichen A bsatzm öglichke iten  v ö llig  
außer acht gelassen hat. A uch  der Gegensatz z w i­
schen in - und ausländischen F ab riken  hat d ie  K rise  
der Vere in igung ve rschärft. D ie  Ausländer, d ie  in  
D eutsch land schon lange produzieren, haben im  le tz ­
ten Jahr T e rra in  Verluste e rlitte n , d ie sie um  so eher 
wettm achen w ollen , als neue französische und bel­
gische K onku rrenz  in  D eutsch land aufgetaucht ist. 
Noch gehen d ie  Verhand lungen inne rha lb  der In ­
dustrie  h in  und  her; aber d ie Aussichten a u f eine 
Verständigung s ind  n ic h t a llzu  hoch einzuschätzen. 
G e ling t es n ich t, d ie  ganze In du s tr ie  zu verein igen, 
so is t jeder V erständ igungsvertrag  w ertlos ; denn 
schon wenige Außenseiter genügen, um  das K a rte ll 
der übrigen Produzenten zu sprengen. E in  K a m p f 
a lle r gegen a lle  w ürde  n a tü rlic h  auch den R eifen­
handel s ta rk  tangieren und den Ausleseprozeß inn e r­
ha lb  dieses übersetzten W irtschaftszweiges —  es g ib t 
15 000 b is 16 000 R e ifenhänd le r — end lich  in  Gang 
bringen.

........... — M i t  g e w o hn te r R uhe  geht
B a t’a p ro d u z ie rt in  m an in  W ien a llm äh lich

D eutsch land  daran, das Abkom m en
. —-......  ■■■= m it Deutschland über die

deutschen Schuhzölle im  österreichischen Reichsrat 
zu behandeln. M an kann  erw arten, daß dieses A b ­
kommen, das von Deutschland längst unterschrieben 
ist, bald auch durch Österre ich ra tif iz ie r t werden 
w ird . D ann w ird  end lich  der heißeste W unsch der 
deutschen Schuh fab rikan ten , d ie  Erhöhung der 
Schuhzölle  fü r  die w ich tige  Position 556c (Leder­
schuhwerk im  Paargew icht unter 600 g), v e rw irk lic h t; 
denn bisher w a r die E rhöhung dieses Zollsatzes von 
180 a u f 420 R M  je  D oppe lzentner n ich t w irksam

gew orden , w e il d ie  m e is tb e g ü n s tig te n  L ä n d e r, vo r 
a lle m  d ie  Tschechoslow ake i, von  d e r B in d u n g  des 
a lte n  Satzes gegenüber Ö s te rre ich  p ro f it ie r te n . F ü r  
den tschechischen S c h u h in d u s tr ie lle n  B a t’a, dessen 
scha rfe  K o n k u rre n z  a u f dem  deutschen M a rk t  den 
A n la ß  zu  de r Z o ll-K a m p a g n e  gab (vg l. Jah rg . 1929, 
N r. 50, S. 1871), k ö n n te  d ie  Z o lle rh ö h u n g  einen 
schw eren S ch lag  bedeuten, w e n n  er n ic h t den e n t­
sche idenden S c h r it t :  das E ind ringen  in  die deutsche 
P roduktion , zu tu n  b e re it w ä re . F as t d u rch  das ganze 
Ja h r 1930 h in d u rc h  s in d  im m e r w ie d e r N a ch rich te n  
a u fg e ta u ch t, daß  B a t’a m it  deutschen In d u s tr ie lle n  
oder G ro ß a g ra rie rn  ü b e r den  A n k a u f  e in e r S chuh­
fa b r ik  ode r eines geeigneten F a b rikg e lä n d e s  v e r­
h a n d le  (vg l. N r. 41, S. 1911). D iese G e rü ch te  d u r f te  
m an  te ilw e ise  a u f e ifr ig e n  G e b ra u ch  d e r R e k la m e ­
tro m m e l z u rü c k fü h re n  —  m an  m u ß te  s ich  w u n d e rn , 
daß  B a t’a zu  e iner Z e it, in  d e r za h lre ich e  S chuh­
fa b r ik e n  zum  V e rk a u f s tanden, k e in  passendes 
O b je k t  fin d e n  konn te . Je tz t e n d lic h  b e s tä tig t s ich  
d ie  M e ld u n g , daß er in  O bersch les ien  ( in  de r N ähe 
de r Tschechos low ake i u n d  d ic h t an  de r O d e r) e in  
G u t e rw o rb e n  ha t, a u f dem  er in  k u rz e r  Z e it seine 
F a b r ik e n  e rr ic h te n  w i l l .  Es h a n d e lt s ich  um  das an ­
g e b lich  700 ha große G ut O ttm u th  bei K ra p p itz ,  das 
er von  dem  G ra fe n  Sponeck zu  e inem  u n b e ka n n te n  
P re is  e rw o rb e n  ha t. Z w e ife llo s  w ir d  B a t a, w e n n  er 
w ir k l ic h  eine F a b r ik  in  Schlesien b a u t, m it  be­
deu tend  höheren Kosten  a rb e ite n  als in  de r Tschecho­
s lo w a ke i. Se lbst w enn  d ie  Lebensha ltungskosten  an 
dem  neuen F a b r ik a tio n s o r t b ish e r n ie d r ig  s ind , w ird  
d e r Z e n tra lta r ifa u ssch u ß  d e r D eu tschen  S c h u h in d u ­
s tr ie  v e rm u tlic h  diesen O r t  b in n e n  kü rze s te r F r is t  in  
eine hohe Lohnklasse  e in re ih e n ; denn  w e d e r d ie  
A rb e itg e b e r noch d ie  A rb e itn e h m e r haben e in  In te r ­
esse d a ra n , daß  B a t’a n ie d rig e  L ö hne  z a h lt. B a t ’as 
L e is tu n g s fä h ig k e it b e ru h t aber du rchaus  n ic h t n u r  
a u f den —  im  V e rg le ich  zu  den deutschen Sätzen —  
n ie d rig e n  Löhnen , sondern  auch a u f se iner e igen­
a rt ig e n  B e triebs- u n d  A b sa tzo rg a n isa tio n . In  D e u tsch ­
la n d  w ird  er a lle rd in g s  diese O rg a n is a tio n  n u r  te i l ­
w eise v e rw irk lic h e n  können , da  d ie  so z ia lp o lit isch e n  
B es tim m ungen  eine Ü bernahm e des ganzen Systems 
n ic h t e rlauben . T ro tz  d ieser H em m ungen  sche in t 
B a t’a z u r P ro d u k tio n  in  D e u tsch land  entschlossen zu 
se in ; e r is t also von de r Ü berlegenhe it se iner F a b r i­
k a t io n  gegenüber de r deutschen S ch u h in d u s trie  fest 
übe rzeug t. V ie lle ic h t w ird  es s ich ta tsä ch lich  e r­
w eisen, daß  d ie  deutschen F a b rik a n te n  noch m ehr 
von  ih m  zu le rn e n  haben als b isher. F ü r  d ie  nä ch ­
sten W ochen, b is  z u r  ta tsäch lichen  E rh ö h u n g  des 
Zollsatzes, is t e ine s ta rk  w achsende E in fu h r  von  
S ch u h w e rk  zu e rw a rte n ; schon je tz t  w ir d  d a vo n  ge­
rede t, daß  ganze Züge von  B a t’a -Schuhen ü b e r d ie  
G renze kom m en u n d  in  dem  neu e in g e rich te te n  
Z w ischen lage r in  R a tib o r  —  in  den großen H a lle n  
de r s tillg e le g te n  B ö h le r-S ta h lw e rk e  —  a u fg e sp e ich e rt 
w erden .

■ ....— --------- 1 Z ie m lic h  u n e rw a r te t is t
M o rato riu m  m it dem M ora torium s-

fü r  den  F ürsten  P leß  gesuch der F ü rs tlich
‘ ........- ...=  P leßschen V e rw a ltu n g  e in
neue r K onze rnzusam m enb ruch  b e trä c h tlic h e n  A u s ­
maßes b e ka nn tgew orden . Z w a r w e iß  m an se it e in ig e r 
Z e it, daß  d ie  po ln isch-obersch les ischen  S te in k o h le n ­
g ru b e n  des F ü rs te n  P leß  m it  p o lit is c h e n  u n d  s teue r­
lich e n  S c h w ie r ig k e ite n  k ä m p fe n , daß  de r rie s ige
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la n d w irtsch a ftlich e  Besitz des Fürsten  un te r der 
A g ra rk rise  und den rück läu figen  H olzpre isen leidet, 
und daß vor a llem  die niederschlesischen Stein­
kohlengruben der G ruppe  seit langem unrentabe l 
sind. A be r andererseits w ußte m an auch, d ie  Be­
sitzungen des Fürsten  Pleß sind so gew altig , daß 
m an sich schw erlich  vorste llen  konnte, e in K om p lex  
so bedeutenden Ausmaßes werde n ich t in  der Lage 
sein, durch  A b ve rkä u fe  oder Beleihungen etwaige 
I  inanzbedürfn isse auszugleichen. Wieso dies n ich t 
gelungen ist, is t auch je tz t n ic h t k la r. Im m e rh in  hat 
man erfahren, daß der I* ide ikom m iß -C harak te r des 
ilau p tb es itz tum s  rechtze itige  L iqu ida tionsm aß- 
nahmen erschwert hat, und  daß sich der F ü rs t vor 
a llem  durch  N euerrich tung  von S ticks to ff-F ab riken  in  
e in  R is iko  eingelassen hat, das seine K rä fte  überstieg. 
D ie  Bestrebungen nach besserer N ebenproduktve r­
w ertung  in  der K oh len industrie  haben den Fürsten 
Rieß zu dem Versuch veranlaßt, in  Polen, besonders 
aber in  Niederschlesien, das Kokereigas a u f S ticksto ff 
und Schwefelsäure zu verarbeiten. E r baute in  Gemein­
scha lt m it  der F inanzg ruppe  N eum eyer-N ürnberg  
eine k le ine  S tic k s to lfa b r ik  in  Polen und eine größere 
in  W aldenburg. Zur E rr ic h tu n g  dieser zw eiten Fa­
b r ik  w urde  m it etwa 8 M ill.  R M  K a p ita l (davon etwa 
5 M ill.  R M  einbezahlt) die S licksto ffm erke  A G  W a l­
denburg  gegründet, die un te r Inanspruchnahm e von 
etwa 11 M ill.  R M  H y p o th e k a rk re d it und etwa 9 M ill.  
R M  ungesicherten K re d ite n  den Bau du rch fü h rte . Es 
w urde  nun aber n ic h t eine m it der E rr ic h tu n g  solcher 
An lagen ve rtrau te  G esellschaft m it  der Bauausfüh­
rung  beauftrag t, sondern nach Angaben irgendw elcher 
technischen Büros w urden  die An lagen von einzelnen 
M asch inenfabriken  zusammengestellt. Das Ergebnis 
w ar, daß sich der Bau verzögerte, und  daß eine E x ­
p losion e in tra t, w ährend andererseits durch  die finan ­
z ie lle  K rise  die A u fnahm e neuen K a p ita ls  m iß lang. 
Bei der polnischen F a b r ik  mögen sich die D inge  ähn­
lich  abgespielt haben, so daß sch ließ lich  die Zah­
lungse inste llung der beiden S ticksto ffm erke  u nve r­
m e id lich  w ar. In fo lg e  der engen Konzernverflech- 
tung  gelang es aber n ich t, d ie S chw ie rigke iten  zu 
loka lis ie ren. So kam  es, daß auch die W aldenburger 
Bergwerks A G  (K a p ita l 22 M ill.  R M ), welche die 
niederschlesischen Kohlengruben um faß t, fü r  ih re  
12 M ill.  R M  lan g fris tig en  und 8 M ill.  R M  k u rz fr is t i­
gen Passiven ein M ora to riu m  nachsuchen mußte. 
A uch  fü r  die d irek ten  V erp flich tungen  der Pleßschen 
V erw a ltung  erscheint e in  ähnliches Gesuch unve r­
m eidbar, nachdem  Stützungsversuche ergebnislos 
blieben. M an n im m t an, daß ein M o ra to riu m  genügen 
w ird , um  der S chw ie rigke iten  H e rr zu werden, und 
daß die G läub iger in  A n be trach t der hohen A k tiv e n  
auf lange S ich t keine Verluste zu befü rch ten  b rau ­
chen. D e r A k tivsa ld o  w ird  m it 60 M ill.  R M  ange­
geben, aber die A k t iv a  sind gegenwärtig  kaum  re a li­
sierbar. O b  die H o ffnung  a u f Verm eidung von V e r­
lusten berech tig t ist, hängt entscheidend davon ab, 
ob eine ruh ige  A b w ic k lu n g  gew ährle istet w ird , und  
ob die allgem eine W irtschafts lage  in  absehbarer Z e it 
eine L iq u id ie ru n g  von A k t iv e n  e rm ög lich t. D ie  Aus­
sichten sind also noch sehr unsicher. Zudem haben 
die G läub iger der S ticksto ffw erke  b isher n u r einem 
ganz k u rz fr is tig e n  M ora to rium  bis A n fa n g  Januar 
zugesfimm t. D ie  G läub iger der Bergwerksgesellschaft 
und die d irek ten  G läub iger des Fürsten Pleß haben 
zu dem M oratorium sgesuch noch n ic h t S te llung 
genommen.

— - 1 =  D er Preis fü r  Brotroggen
B illig e r  R oggen —  fü r  d ie  steigt, der Preis fü r  Eosin- 

B ren n ere ien  roggen w ird  ständ ig  er-
' —— höht, dagegen bedarf der

Preis fü r  Brennereiroggen n a tü rlic h  d ringend einer 
V e rb illig un g . Brennereien sind keine „ in d u s tr ie lle n “  
Betriebe w ie  die Schweinemästereien der nordw est­
deutschen Bauern, deren w irtsch a ftlich e  G rundlage 
durch  die gegenwärtige A g ra rp o lit ik  zerstört w ird , 
und wenn auch der Schnaps durch  den b illige n  
Brennereiroggen n ich t v e rb il l ig t  w ird , so is t er doch 
im  Unterschied zürn B ro t so lebensw ichtig , daß man 
seine H erste llung  unbed ing t e rle ich te rn  muß. D er 
R eichsernährungsm in ister und  der Reichsgetreide­
komm issar haben denn auch eine K ons truk tion  ge­
funden, d ie  eine b illig e  Roggenversorgung der 
Brennereien, d ie  b isher M ais verarbeite ten, erm ög­
lic h t. M an lie fe r t ihnen g rün  gefärb ten Brennroggen 
und K a rto ffe lflo cken  (im  V e rhä ltn is  von 2 : 1) zu 
einem Preis von 170 R M  je  Tonne fü r  das Gemisch 
fre i M annheim , Regensburg oder Kana lsta tion . D ieser 
P ie is  versteht sich aber n u r nom ine ll. Es werden 
näm lich  a u f „M a lach itroggen“  und  K a rto ffe lflocken  
Gerstenbezugsscheine e rte ilt, von der G etre ide-H an- 
dcls-G esellschaft e inbehalten und  den Beziehern m it 
5^ R M  je  Tonne a u f das Roggen-Flocken-Gemisch 
vergütet, so daß sie e ffe k tiv  n u r 115 R M  je  Tonne 
zahlen. Sogar d ie  Säcke, in  denen die W are ge lie fe rt 
w ird , w erden den Beziehern ohne Leihgebühr zu r 
V e rfügung  gestellt. D ie  V e rte ilung  der Gersten­
bezugsscheine w ird , w ie  es in  der Verordnung über 
diese Maßnahme heiß t, besonders geregelt werden. 
M ehr d ü rfte  man bei den bekannten Methoden des 
R eichsernährungsm in isterium s von diesen Gersten­
bezugsscheinen w oh l n ic h t hören; w ahrsche in lich  
w ird  man sie un te r der L land verte ilen . Im  H and ­
um drehen is t h ie r e in  neuer k le in e r Subventions­
fonds gewonnen worden.

U n sich tb are  R eichs- 
Zuschüsse fü r  d ie  
R oggenstü tzung

D ie  Sozialdem okratische 
F ra k tio n  hat im  Reichs­
tag einen A n tra g  einge­
b racht, der m it  Recht 

Aufsehen erregte. Seine D u rc h fü h ru n g  w ürde  eine 
w eitere  Drosselung der nordwestdeutschen Schweine­
mast bedeuten und  außerdem der Roggenstützung eine 
zusätzliche V e rlu s tm ög lich ke it von rund  40 M ill.  R M  
verschaffen. D azu ha t der A n tra g  noch die m erk ­
w ürd ige  E igenschaft, einem Kabinettsbeschluß zu 
entsprechen! E r fo rd e rt, d ie  Reichsregierung solle 
den Gerstenzoll so festsetzen, daß sich das Gemisch 
von Futtergerste, Eosinroggen und  K a rto ffe lflocken  
d u rchsch n ittlich  n ich t teurer s te llt als 170 R M  je  
Tonne. Bei diesem Preis is t das nordwestdeutsche 
Getreidem astgebiet n ic h t m ehr m it der ostdeutschen 
K arto ffe lm ast w ettbew erbsfäh ig . Dem  sozialdemo­
kra tischen A n tra g  is t u n m itte lb a r eine Preiserhöhung 
fü r  Eosinroggen um  10 R M  je  Lonne gefo lgt, denn 
er verschaffte ja  der P o lit ik  des Reichsernährungs- 
m iu isters d ie  e rfo rde rliche  Leg itim a tion . Abgesehen 
von der w irtscha ftspo litischen  W irk u n g  müßte der 
A n tra g  bedenkliche finanzpo litische  Folgen haben. 
E r  ist a u f den G erstenzoll abgeste llt; d ie Festsetzung 
des Eosinroggenpreises is t aber fo rm e ll der Getreide- 
Handels-G esellschaft, also einein un te r Reichsaufsicht 
stehenden p riva te n  Unternehm en, überlassen. Diese 
w ü rd e  es demnach in  der H and  haben, durch  E r­
höhung des Eosinroggenpreises den Reichsfinanz­
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m in is te r zom te ilw e isen oder vo llen  V e rz ich t a u f d ie  
E innahm en aus dem Futtergerstenzoü zu zw ingen. 
G e lin g t es w irk lic h , 700 000 t  Eosinroggen abzu­
setzen, so kann  durch  entsprechende Preiserhöhung 
fü r  dieses Q uan tum  m it H ilfe  des soz ia ldem okra ti­
schen An trags der R eichsfinanzm in ister zu r vö lligen  
A u fhebung  des Gerstenzolls gegen den Gersten­
bezugsschein der DGPI gezwungen werden. A n  Stelle 
des F inanzm in is te rium s w ürde  die D G H  über be­
träch tliche  G e ld m itte l verfügen. Das w ürde  p ra k ­
tisch bedeuten, daß im  Zuge der Roggenstützung 
run d  42 M ilk  R M  jä h r lic h  m ehr v e rp u lve rt werden 
könnten  als bisher. S ta tt der ungeheuerlichen s ich t­
baren Kostenrechnung dieses Unternehmens hätten  
w ir  einen n u r fü r  den Sachkenner e rkenn tlichen  E in ­
nahm everlust des Reichs zu verzeichnen. D ie  D G H  
könn te  v ie lle ic h t sogar a u f Kosten des Reichs und

der nordwestdeutschen Bauern ih re  durch  le ich t­
fe rtige  G eschä ftspo litik  e rlittenen  V erluste  tilgen . D ie  
Sozialdem okratische R e ichstagsfraktion  is t von der 
„F ra n k fu r te r  Zeitung“  au fge fo rde rt w orden, diesen 
A n trag  zurückzuziehen. Le ider ha t sie sich dazu 
n ic h t geäußert. Anscheinend b eg re ift d ie  Sozial­
dem okratie  noch im m er n ich t, w ie  tö r ic h t d ie  A g ra r­
p o l i t ik  ist, zu der sie vom Reichsgetreidekomm issar 
D r. Baade ve rle ite t w ird . Diese P o lit ik  d ro h t uns 
fü r  das Ende des E rn te jahres eine B rotpreis-S te ige­
run g  um  etwa 50 % und  fü r  das W irtsch a fts ­
ja h r  1932/53 ein neues Überangebot an Roggen zu 
bringen, denn die in  diesem Jahr e rfo lg te  E inschrän­
kung  des Anbaus w ird  'wohl bei den überhöhten 
Roggenpreisen, die im  nächsten W irts c h a fts ja h r er­
re ich t w erden können, "wieder rückgäng ig  gemacht 
werden.

Ermäßigung einiger Posttarife
D u rc h  Senkung der Paketgebühren, du rch  E rm äß igung  

der seit de r le tz ten T a rifs te ig e ru ng  überhöhten Telegramm­
gebühren und  du rch  E rm äß igung des T a r ifs  fü r  dringende 
Ferngespräche um  33 ks % sucht d ie  Deutsche Reichspost 
einen an sich schwachen V e rke h r anzureizen. D a  sie d a m it 
haup tsäch lich  das P rin z ip ,, G roßer Um satz, k le in e r N u tzen“  
v e rw irk lic h e n  w ird , werden diese T arifsenkungen w a h r­
sche in lich  w en ig  in  einem E innahm enrückgang zum  A us­
d ru ck  kom m en. E tw as anders steht es m it  der E rm äß igung  
der G ebühren fü r  Drucksachen und Wurfsendungen; diese 
Senkung is t um  so m ehr zu begrüßen, als die M inde rung  
der Reklam ekosten in  der Depression besonders fü h lb a r  ist. 
Sie paß t vo rzü g lich  in  das P rog ram m  der Reichsregierung, 
das den Preisabbau als ein M it te l de r Wirtschaftsbelebung 
ansieht. V on na m ha fte r fina nz ie lle r T ragw e ite  s ind  f re il ic h  
auch diese M aßnahm en n ich t. Große fina nz ie lle  O p fe r 
können aber auch im  gegenwärtigen A u g e n b lick  von der 
Post n ic h t v e rla n g t werden, denn im  Gegensatz zu einer 
w iede rho lt o ffiz iös  vertre tenen A u ffassu ng  is t der Postver­
k e h r sehr s ta rk  konjunkturempfindlich.

Internationale Zuckerkonvention vorläufig gescheitert
Anfang dieser Woche sind die deutschen Vertreter der 

Zuckerindustrie aus Brüssel abgereist, ohne irgendwelche 
Bindungen einzugehen, die Deutschland in das Gefüge der 
vorgeschlagenen internationalen Zuckerkonvention ein­
gliedern. Die Rohrzuckerproduzenten hatten von den 
europäischen Erzeugern — außer Rußland natürlich — 
verlangt, daß sie ihre Zuckerausfuhr gegenüber dem 
Stande des Zuckerjahres 1929/30 um 15 % einschränken 
(vgl. Nr. 50, S. 2300). Dieser Forderung wollten Polen, die 
Tschechoslowakei und die übrigen europäischen Länder 
Rechnung tragen. Nur Deutschland forderte zunächst eine 
Vervierfachung seiner Ausfuhr gegenüber 1929/30 und ver­
langte schließlich mindestens das Doppelte. Begreiflicher­
weise lehnten die Vertragspartner diese Wünsche ab, ob­
wohl man sich schließlich bereit fand, Deutschland eine 
Vorzugsstellung vor seinen europäischen Wettbewerbern 
einzuräumen. Die Reichsregierung sollte nun das ihre 
tun, um das Zustandekommen einer internationalen Ver­
ständigung, wie sie von allen Zuckerländern außer Ruß­
land und Deutschland gewünscht w ird  zu erleichtern. 
Durch die hier wiederholt geforderte Preissenkung fü r 
Zucker (etwa im Ausmaß von 3 RM je 50 kg) wären die 
Schwierigkeiten, den deutschen Produktionsüberschuß auf 
dem Binnenmarkt unterzubringen, wahrscheinlich über­
wunden und die Differenzen, die sich in Brüssel ergaben, 
aus der Welt geschafft. Es w ird  sich dann wohl auch er­
übrigen, zur Kartellierung der Zuckerindustrie irgend­
welche Zwangsmaßnahmen zur Anwendung zu bringen, 
wie sie die Notverordnung vom 1 .Dezember vorsieht.

Erweitertes Wettbewerbsabkommen der Kreditinstitu te
Zwischen dem Centralverband des Deutschen Bank- und 

Bankiergewerbes, dem Deutschen Sparkassen- und G iro­
verband und dem Reichsverband der landwirtschaftlichen 
Genossenschaften sind neue Abkommen zustande gekom­
men, durch die übermäßige Zinsgebote fü r Termineinlagen 
ausgeschlossen werden sollen und die bekannten Wett­
bewerbsabkommen ergänzt werden. Leider hält man die 
Vereinbarungen im Gegensatz zu den früheren geheim. 
Sehr groß scheint ihre Tragweite nicht zu sein. Was das 
Zinsabkommen betrifft, so werden bekanntlich seit Mo­
naten in den regionalen Verbänden Verhandlungen über 
die Begrenzung der Debetzinsgewährung geführt. In Ost­
preußen ist ein solches Abkommen bereits fü r alle Gruppen 
zustande gekommen; in Rheinland-Westfalen,Hessen-Nassau 
und Mitteldeutschland sind Teilvereinbarungen zwischen 
Sparkassen und Genossenschaften getroffen worden. Diese 
regionalen Verhandlungen sollen weitergeführt werden, 
und man scheint damit zu rechnen, daß allgemein der 
Höchstzins fü r Kündigungsgelder nicht über 6—7 % h in­
ausgeht; zwischen Sparkassen und Genossenschaften w ird 
dabei noch in der Weise differenziert, daß die Genossen­
schaften mangels Mündelsicherheit A — 1 % mehr verdienen 
dürfen. Genaue Einzelheiten sind auch hierüber einst­
weilen nicht bekannt. Eine Begrenzung der Debetzinsen 
ist jedenfalls nicht erfolgt. Die Ausgestaltung des Wett- 
bemerbsabkommens betrifft nach dem, was darüber be­
kanntgeworden ist, besonders ein Verbot der Zinsreklame. 
Lediglich die Sparkassen dürfen die satzungsgemäßen Be­
kanntmachungen über Zinsveränderungen vornehmen, 
während im übrigen Bekanntmachungen durch Aushang 
oder Inserate unterbleiben sollen. Den im Wettbewerbs­
abkommen von 1928 eingerichteten Schlichtungsstellen soll 
eine erweiterte Kompetenz eingeräumt werden. Offenbar 
besteht die Absicht, Schiedssprüche dieser Schlichtungs­
stellen auch gegenüber den bisher nicht beteiligten Staats­
banken und Berufsbanken etwa in der Weise Geltung zu 
verschaffen, daß man im Falle von krassen Zuwiderhand­
lungen die Untersagung des Geschäftsbetriebs auf Grund 
des neuen Depotgesetzes der zuständigen Behörde nahe­
legen w ill.

Ein Bankkrach in den Vereinigten Staaten
Die Bank of the United States w a r einem Run, der am 

10. Dezem ber a u f ih re  Kassen einsetzte, n ic h t gewachsen. 
Sie ha tte  anscheinend b e trä ch tliche  la n g fr is tig e  D arlehen 
gegen G rundbes itz  gew ährt un d  w a r infolgedessen i l l iq u id  
geworden; m eh rfach  ha tte  sie s ich um  S tü tzung  bem üht 
und  bis zu le tz t eigene Shares un d  solche ih re r E ffe k te n ­
geseilschaft, der B an k  o f U n ited  States C o rpo ra tion , bei 
ih ren  K unden un te rgebrach t. F ü n f W ochen v o r der In ­
solvenz w a r d ie  B an k  noch im  Zusam m enhang m it  einem
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großen Fusionsplan genannt worden, der die Manufacturers 
Trust Co., die Bank of United States, die Public National 
Bank & Trust Co. und die International Trust Co. (früher 
International Germanic Trust Co.) vereinigen sollte. Kein 
geringerer als der Vorsitzende des Board der Federal Re­
serve Bank von New York, Case, der Nachfolger M. C. Gar- 
rahs, hatte die Absicht seines Rücktritts geäußert, um die 
Leitung der neuen Bank zu übernehmen. Schon dieser 
Fusionsplan, der schließlich daran gescheitert ist, daß man 
sich über das Austauschverhältnis nicht einigen konnte, 
hatte den Charakter einer Notmafinahme (vgl. den New 
Yorker Börsenbericht in Nr. 50). Es ist charakteristisch, 
daß trotz der Bedeutung der Bank of the United States, 
deren Depositenstand zuletzt 203 M ill. $ betrug und sich 
auf 400 000 Konten verteilte, keine Möglichkeit bestand, 
eine Zahlungseinstellung zu vermeiden. Selbst eine Nacht­
sitzung bei der Federal Reserve Bank von New York, an 
der Morgan und die großen Depositenbanken teilgenommen 
hatten, blieb ohne Ergebnis, und es gelang nur, die Clear­
ingbanken zu einer Bevorschussung der Depositen m it 50 % 
zu bewegen. Da die Aktien, die zur Zeit der Bekanntgabe 
des Fusionsplans m it 30 $ notiert wurden, noch m it 3 3 
gehandelt werden, scheint eine gewisse Hoffnung auf volle 
Befriedigung der Einleger und auf die Erhaltung eines 
Teils vom Kapital zu bestehen. Die Insolvenz blieb natür­
lich nicht ohne Wirkungen auch auf andere Banken, nach­
dem schon seit Oktober eine Reihe von Bankunterneh­
mungen insolvent geworden war. Der Ende September 
erfolgte Zusammenbruch der Bankfirma I. A. Sisto & Co. 
war das erste bedeutende Fallissement seit dem Börsen­
krach. Es folgte die Zahlungseinstellung der New Yorker 
Brokerfirma Prince & Whitley, und daran schloß sich eine 
Reihe kleinerer Insolvenzen in  New York und anderswo. 
Die Schwierigkeiten der alten und bedeutenden Firma 
Kidder, Peabody & Co. waren noch durch Eingreifen von 
Morgan & Co. und der Chase National Bank behoben 
worden. Als nun die Insolvenz der Bank of United States 
bekannt wurde, mußte eine große Zahl von Provinzbanken 
infolge von Runs die Schalter schließen. Natürlich wurden 
auch die übrigen Partner fü r den inzwischen gescheiterten 
Fusionsplan in  die Diskussion gezogen. Hinsichtlich der 
Manufacturers Trust Co. und der Public National Bank 
& Trust Co. gelang es, durch Aufnahme in  die New York 
Clearinghouse Association, deren Zulassungsbestimmungen 
äußerst streng sind, und durch eine Erklärung des State 
Superindendent for Banking Beruhigung zu schaffen, und 
diese Beruhigung kam auch der International Trust Co. 
zugute, die sich anscheinend besonders liqu id  gehalten 
hatte. Es fragt sich nun, ob es gelingt, die Unruhe einzu­
dämmen. Andernfalls könnte die Insolvenzwelle fü r den 
weiteren Verlauf der Konjunktur in  den Vereinigten Staa­
ten, die in letzter Zeit Symptome einer Erholung zeigte, 
noch ernste Bedeutung erlangen.

Zusam m enschluß  a m erikan isch er P r iv a tb an k e n

Nachdem vor einiger Zeit schon bekanntgeworden war, 
daß sich die Firmen H. Cassel & Co. und Strupp & Co. in 
New York m it W irkung vom 1. Januar 1931 an unter der 
Firma Cassel, Strupp & Co. vereinigen, ist noch ein zweiter, 
bedeutenderer Zusammenschluß von Privatbankiers erfolgt. 
Es handelt sich um die Firmen W. A. Harriman & Co., Inc., 
Harriman Brothers & Co. und Brown Brothers & Co., die 
sich ebenfalls vom 1. Januar 1931 an zu der Firma Brown 
Brothers Harriman & Co. zusammenschließen. Von den bei­
den Häusern Harriman widmete sich das eine, W. A. H arri­
man & Co., Inc., dem Emissions- und Beteiligungsgeschäft.
Es hat auch in Deutschland Transaktionen durchgeführt. 
Bei den Emissionen der Deutsch-Atlantischen Telegraphen­
gesellschaft und der Gute-Hoffnungshütte hatte es die 
Führung; es ist ferner bald nach dem Kriege durch den 
\ertrag m it der Hapag bekanntgeworden, der zunächst 
einen Gemeinschafts verkehr m it der Harriman-Schiffahrts- 
gesellschaft u td später einen Verkauf der Harriman- 

ampfer und die Übernahme von Hapag-Aktien vorsah.

W. A. Harriman & Co. Inc. hatte auch seinerzeit die polni­
schen Gruben von Giesches Erben übernommen, sie in die 
Silesian American Co. überführt und die Majorität'der Laura- 
Hütte, der Bismarck-Hütte und der Kattowitzer Bern-werks- 
gesellschaft in die Consolidates Silesian Steel eingebracht. 
Das laufende Geschäft w ird von der Firma Harriman 
Brothers & Co. geführt, deren Teilhaber die beiden Söhne 
des vor etwa zwanzig Jahren verstorbenen Eisenbahn­
magnaten sind. Noch heute bestehen wichtige Eisenbahn­
interessen und Beziehungen zu Großbanken. Im deutschen 
Geschäft ist auch der andere Fusionspartner, die Firma 
Brown Brothers & Co., tätig, die seit mehr als hundert 
Jahren besteht und- u. a. die Anleihen der Mansfeld AG 
aufgelegt sowie verschiedene europäische Aktien zur New 
Yorker Börse gebracht hat. Es handelt sich also um zwei 
bedeutende Firmen und um einen Zusammenschluß, der 
auch fü r Deutschland nicht uninteressant ist.

Forderung- des ita lien isch en  E xp orts  nach R ussland
Die „Gazetta Ufficiale* veröffentlichte kürzlich ein 

Dekret des Finanzministeriums m it dem folgenden Inhalt: 
„D ie Höhe der neuen Exportkredite, deren Versicherung 
der Staat übernimmt, kann fü r das Budgetjahr 1930/31 
die Gesamtsumme von 200 M ill. L ire nicht überschreiten. 
Gegenüber einem einzelnen Land ist die Höchstgrenze der 
Exportkreditversicherung auf 150 M ill. L ire festgesetzt. 
In  früheren Budgetperioden bewilligte Kredite, die fü r die 
Exportkreditversicherung nicht ausgenützt wurden, gelten 
als annulliert.“  Diese Verordnung stellt zweifellos eine 
Auswirkung der Zusammenkunft von Grandi und L itv i-  
noff in  Mailand dar. Sie gibt eine klare Vorstellung davon, 
wie weit die italienische Regierung der Sowjetwirtschaft 
im Rahmen des am 2. August geschlossenen Handelsver­
trags finanziell entgegenkommen w ill. Der im  Juni 1927 
beim Nationalen Versicherungsinstitut eingereichte Export­
kredit-Versicherungsdienst zum Schutz gegen Geschäfts­
risiken politischer Natur im  Ausland hat seither die von 
dem Gutachten des Finanzministeriums abhängige, jedoch 
auf 200 M ill. L ire jährlich  beschränkte Höhe der staat­
lichen Versicherungskredite noch niemals vo ll in Anspruch 
genommen. Der vom Staat garantierte Anteil der Risiko­
deckung war auf 65 % fix iert worden, und der Motiven- 
bericht zur Gründung der italienischen Exportkreditver­
sicherung empfahl, die Kreditrisiken auf möglichst zahl­
reiche Staaten zu verteilen. Während der Plafond von 
200 M ill. L ire unverändert bleibt, hat die italienische Re­
gierung die Grenze ihrer Deckungsgarantie auf 75 % des 
Ausfuhrwertes erhöht. Dies und das Höchstausmaß der 
staatlichen Verpflichtungsübernahme von 150 M ill. L ire 
beim Export nach einem einzigen Land sind deutliche 
Zeichen fü r den Willen Italiens, den Handelsverkehr 
speziell nach Rußland zu begünstigen. Nach verläßlichen 
Informationen ist eine weitere Folge der Begegnung von 
Grandi und L itv inoff die Zusage Italiens, den Sowjets bei 
dem Bau der russischen Handelsflotte zu helfen. Die 
Konstruktion soll auf italienischen Werften erfolgen, wo­
hin russische Ingenieure und Arbeiter zur Ausbildung und 
Unterstützung der Arbeiten schon im Januar gesendet 
werden sollen (vgl. Nr. 39, S. 1816).

Personalia
Der Begründer des Centralverbandes des Deutschen Bank- 

und Bankiergewerbes, Geheimrat Prof. Dr. ju r. Dr. rer. 
pol. h. c. Jakob Riesser, hat den Vorsitz des Verbandes, den 
er 30 Jahre hindurch führte, niedergelegt; die Generalver­
sammlung wählte ihn einstimmig zum Ehrenpräsidenten. 
An die Stelle von Geh. Riesser tr it t  Dr. Georg Solmssen, 
Vorstandsmitglied der Deutschen Bank und Disconto- 
Gesellschaft.

Der D irektor des A. Schaaffhausen’sehen Bankvereins, 
F ilia le der Deutschen Bank und Disconto-Gesellschaft, 
Köln, Hermann Wolff, t r i t t  m it Ende des Jahres in den 
Ruhestand. D irektor W olff w ird  seine Aufsichtsratsposten
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be ibehalten und so ll in  den rhe in isch-w estfä lischen A us­
schuß der D D -B a n k  be ru fen werden.

A uf Grund der am 15. d. M. vorgenommenen Ergänzungs- 
bezw. Ersatzwahlen zum Berliner Börsenvorstand, Abtei­
lung Wertpapierbörse, wurden folgende Herren wieder- 
bzw. neugewählt: Die Bankiers Paul Bergmann, Ernst 
Friedmann, Dr. Jakob Goldschmidt, Siegfried Lichtenstern, 
Paul von Mendelssohn-Bartholdy, Georg Mosler, Leo Perl, 
Georg Wolfsohn und als Vertreter des Maklergewerbes Max 
Jacob, Friedrich K lim itz und Alfred Kohle. — Der Vor­
stand der Abteilung Produktenbörse setzt sich aus nach­
stehenden Herren zusammen: Gustav Eckstein, Leonhard 
Neumann, Max Rawack, Kurt Kampffmeyer, D irektor Lud­
wig Ereudenheim, Max Buggisch und Max Grodszinsky.

Am 16. Dezember starb im Alter von 59 Jahren Geheimer 
Baurat Ministerialrat J.E. Otto Kopeke, der mehreren A u f­
sichtsräten der öffentlichen Verkehrsunternehmungen sowie

der E le k tra  A G  un d  der Sächsische E le k tr iz itä ts -L ie fe - 
rungs-A G  angehörte.

Im  Zusam m enhang m it der E in fluß nahm e Preußens a u f 
die T h ü rin g e r Gasgesellschaft, Le ipz ig , w u rden  M in is te r ia l­
ra t Wilhelm Roemer und G en e ra ld ire k to r D r . ing. e. h. 
Robert Frank (beide von der Preußische E le k tr iz itä ts -A G ) 
in  den A u fs ich ts ra t des Unternehm ens gew ählt.

A m  8. Dezember verstarb das A u fs ich ts ra tsm itg lie d  der 
Ilse  B ergbau-A G , R egierungsrat a. D . D r. ju r .  Otto von 
Rhein.

D ie  G enera lversam m lung der A G  C h a rlo tte n h ü tte  w ä h lte  
den Geh. Landesbaura t D ip l.  ing. Eugen Böhringer, Gene­
ra ld ire k to r  der E isenw erkgesellschaft M a x im ilia n sh ü tte , in  
den A u fs ich ts ra t.

A n  der B e rline r Technischen H ochschule h a b ilit ie r te  sich 
D r. ing. Oertel fü r  das M aschinen- un d  A rbe itsve rfah ren  
der T e x tilin d u s tr ie .

an Öen fjctauögcifcc
Vom Besprechungswesen

z. Z. Frankfurt a. M., 16. Dezember 1930
Ihren Leitartikel in Nr. 50, der in der Presse (vgl. „Frank­

furter Zeitung“ , Abendblatt vom 16. d. M.) und anderwärts 
viel Beachtung gefunden hat, habe ich m it großem Interesse 
gelesen. Ich möchte Sie in diesem Zusammenhang auf 
die Ausführungen eines englischen Publizisten hinweisen, 
die zeigen, daß auch im Ausland, und zwar selbst in dem 
wegen der Unabhängigkeit seiner Presse o ft gerühmten 
England, hinsichtlich der Buchkritik ähnliche Verhält­
nisse bestehen, oder wenigstens bestanden haben, wie bei 
uns. Frank Harris, über dessen Persönlichkeit zwar sehr 
verschieden geurteilt w ird, dessen publizistischer Mut aber 
unbestritten ist, erzählt in seinen Erinnerungen (deutsche 
Ausgabe unter dem Titel: „Jahre der Reife“ , Berlin 1930, 
S. 215 f.) :

„A ls ich die .Saturday Review" umzugestalten begann, 
tra f ich zuerest auf eine starke Opposition. . . . Aber 
der Umsatz begann sich sofort zu heben, worüber ich sehr 
froh war, da bald ein Zusammenstoß m it der Oxford 
University Press kam.

Professor Churton Collins brachte m ir eines Tages die 
Besprechung eines Buches, das im Verlage der University 
Press erschien — und er wies in seiner K ritik  nach, 
daß die University Press m it ihrem Namen ein Buch 
gedeckt hatte, das mehr als 300 ernste Tatsachenfehler 
enthielt. Ich veröffentlichte die Besprechung, die einen 
unerhörten Staub aul wirbelte, da die Beweisführung 
einfach vernichtend war. Die University Press schrieb 
m ir daraufhin einen schroffen Brief, in dem sie m ir m it­
teilte, daß sie ihre Anzeigen zurückziehe. Sie hatte sich 
auf drei Jahre hinaus eine Seite in der .Saturday Review" 
reserviert und zahlte pünktlich die Rechnung am Ende 
jedes Jahres. Ich schrieb der University Press zurück, 
daß, falls sie auf die Wahrheit überhaupt Wert legen 
sollte, sie m ir und dem K ritike r dankbar sein müßte, aber 
falls sie den Mächten der Finsternis und der Lüge zuge­
rechnet werden wolle, ich m it der Kündigung der An­
zeigen einverstanden wäre, die auch bald darauf erfolgte.

E in ige Zeit später bekam ich einen B rie f von Longm an, 
der sich über die K r i t ik  eines griech ischen Buches, das in  
seinem Verlag erschienen w a r, beklagte. D ie  K r i t ik  w a r 
von dem maßgebendsten M ann Englands, S ir  R icha rd  
Jebb, geschrieben. Longm an schrieb in  seinem B rie f, die 
K r i t ik  stamme w o h l aus der Feder eines Ignoran ten, und 
nachdem bereits die U n iv e rs ity  Press die V e rb in dun g  m it 
m ir  gelöst hätte, w ü rde  er ih rem  Beispiel folgen.

Ich war von der gewissenlosen Frechheit der Oxford 
University Press wie vom Donner gerührt, und als ich 
noch obendrein Longmans Brief bekam, ging ich selbst 
zu ihm hin. Ich hatte einmal einen Einführungsbrief an

ihn von Froude bekommen, der sehr viel von ihm hielt. 
Ich suchte daher Charles Longman persönlich auf. Er 
sagte, die K ritik  sei sicherlich von einem unfähigen und 
neidischen Menschen geschrieben. Nachdem m ir Professor 
Jebb die Erlaubnis gegeben hatte, seinen Namen zu 
nennen, teilte ich ihn Longman vertraulich mit, und w ir 
trennten uns allem Anschein nach als gute Freunde. 
Longman versprach mir, sich die ganze Sache noch ein­
mal zu überlegen. Nach einer Woche schrieb er m ir 
jedoch, ich hätte den Charakter der Zeitschrift von 
Grund aus verändert, deshalb billige er das Verhalten der 
University Press und wolle auch seine Anzeigen zurück­
ziehen.

Andere Verlagshäuser folgten seinem Beispiel. In jedem 
einzelnen Fall gab ich den Narren die Erlaubnis, ihre 
Anzeigen zu kündigen . . .“  Dr. 11. Bürger

Exzesse der Technik
Frankfurt a. M., 24. November 1930

Unter dem Titel „Exzesse der Technik“  veröffentlicht 
Prof. Georg Bernhard, der frühere Chefredakteur der 
„Vossischen Zeitung“ , in Nr. 40 des MdW einen Aufsatz, 
der den Kreis der Beschuldigungen gegen den Techniker 
zu schließen scheint. Nachdem man bekanntlich dem Tech­
niker und der Technik gewohnheitsmäßig alles Übel der 
Welt in die Schuhe geschoben hat, die Mechanisierung der 
Menschen, den Krieg, die Inflation und was es sonst noch 
gibt, kommt Bernhard jetzt auf den Gedanken, dem Tech­
niker auch die Arbeitslosigkeit zum Vorwurf zu machen. 
Der Techniker sei den Armen des Kaufmanns entschlüpft, 
und dadurch sei natürlich auch dieses Übel in  die Welt 
gekommen.

Bernhard geht von dem Wettbewerb um das Blaue Band 
des Ozeans aus, das zuletzt die Bremen-Europa-Klasse des 
Norddeutschen Lloyd errungen hat. Man rüstete in England 
zum Bau eines Konkurrenzschiffes durch die Cunard-Line, 
aber die Versicherungsgesellschaften weigerten sich, das 
Risiko von 80 M ill. RM fü r die Versicherung des Schiffes 
zu tragen. Auch die englische Regierung lehnte eine Be­
teiligung an der Versicherung ab, und so ist vorläufig der 
Bau des Schiffes zweifelhaft geworden. Der Grund, aus dem 
die englischen Versicherungsgesellschaften die Rekordschiffe 
nicht mehr bauen wollen, soll der sein, daß die Kosten 
dieser Luxusschiffe in keinem Verhältnis zur Verzinsungs­
möglichkeit stehen. Schon der Luxuskabinenraum werde 
nicht voll ausgenutzt, und es zeige sich dasselbe, was bei 
modernen Hotels vielfach zu finden ist, nämlich ein nicht 
mehr zu rechtfertigender Komfort, der von keinem mehr 
bezahlt werden kann.

Es is t nach B ernhard  die Rekordsucht a u f a llen Gebieten, 
d ie  d ie  K ra n k h e it unserer Ze it da rs te llt, ä h n lich  w ie  es beim
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S port is t, und daran ha t eben der T echn ike r schuld, was 
Bernhard  a u f d ie  F orm e l z u rü c k fü h r t :  „H e rrs c h a ft der 
T echn ike r über die V e rn u n ft der W ir ts c h a ft le r“ . D ie  P han­
tasie des W issenschaftlers s tü rm t ungehem m t vo rw ärts , und  
die Ingenieure, die in  ih re r  Phantasie und  ih rem  Können 
vo lle  F re ih e it ha tten, ste llten  F a b riken  h in , d ie  M eiste r­
w erke  der T echn ik  waren. H in te rh e r s te llte  sich aber die 
E n ttäuschung du rch  D iv ide nd en los igke it heraus. —  A uch 
die Periode der Rationalisierung h a t den T echn ike r über 
den K au fm ann  siegen lassen, so daß die  festen Kosten die 
Renten der P ro d u k tio n  auffressen.

Das sind so unge fäh r die Gedankengänge, d ie  B ernhard  
in  seinem A u fsa tz  v e rfo lg t und  die in  dem A usspruch 
g ip fe ln : „D e r T echn ike r is t dienendes G lied  der W irts c h a ft, 
d ie  vom  K a u fm a n n  reg ie rt werden m uß. D ie  W ir ts c h a ft­
lic h k e it is t im  ka p ita lis tische n  Betrieb  oberstes Gesetz. W o 
m an dieses G rundgesetz m ißach te t, t r i t t  A rb e its lo s igke it 
über G ebühr ein, ohne daß in  naher Z u k u n ft  liegende E n t­
w ick lun gsm ö g lichke iten  A usg le ich  schaffen. ,W ir  müssen 
uns z u r Sparsam ke it zu rück finden ', so la u te t die allgem eine 
Parole. A be r d ie  w irk lic h e  Sparsam ke it is t n ic h t b loß  E in ­
schränkung der Lebenshaltung und  V e rb illig u n g  du rch  
Lohnsenkung, sondern auch Z u rückd rän gun g  der R ekord­
sucht, U n te rs te llung  des Techn ikers u n te r d ie  H e rrsch a ft 
des K au fm anns.“

W ir  sehen w iede r e inm a l, was w ir  T echn ike r doch e igent­
lic h  fü r  schlechte Menschen sind. Jahrzehnte lang haben 
w ir  da rübe r geklagt, daß die  le itenden S tellungen in  In ­
dus trie  un d  W irts c h a ft n ic h t dem T echn ike r, sondern dem 
K a u fm a n n  und Juris ten  zuge te ilt s ind, und  die T echn ike r 
haben a lle  Anstrengungen gem acht, um  sich in  der F ü h ru n g  
der W ir ts c h a ft d ie  le itenden S tellungen zu erobern. Jetzt, 
w o sie nach Bernhard  dieses Z ie l e rre ich t haben, schlagen 
sie n a tü r lic h  üb e r d ie  Stränge und  ru in ie ren  m it  ih ren  
phantastischen P länen und  übertriebenen Luxusbau ten  u n ­
sere ganze W ir ts c h a ft und  w e rfen  einen großen T e il der 
A rb e ite r a u f die Straße! D a  w ird  es doch w o h l Zeit, dem 
T echn ike r die Zügel anzulegen und  ih m  zu d ik tie re n , was er 
zu tu n  hat, bis zu w e lcher G eschw ind igke it er gehen d a rf 
und  wo die  Grenze lieg t, d ie  er n ic h t überschre iten da rf.

W er die V erhältn isse in  In d u s tr ie  un d  W irts c h a ft w ir k ­
lic h  kennt, w eiß  genau, daß es gerade umgekehrt is t. E i­
weiß, daß die  Ü bertre ibungen, d ie  Exzesse der Techn ik , 
n ic h t von dem T echn ike r he rrüh ren , sondern von Leuten, 
die das H e ft  seit a lte rsher in  der H a nd  haben un d  sich 
hüten, es dem T echn ike r abzutreten. L u xuska b in en  und 
Lu xush o te lz im m er werden zw a r vom  T echn ike r gebaut, 
aber er is t n ic h t der Besitzer des D am pfe rs  oder des Hotels, 
sondern er a rbe ite t n u r im  A u fträ g e  und  a u f Beste llung der 
H erren, d ie  am grünen T isch sitzen und die Fäden in  der 
H and haben. Auch das, was m it  den W erken der T echn ik  
ve rd ie n t w ird , f lie ß t n ic h t in  die Tasche des T echn ikers; 
sondern der H errscher in  der T echn ik  is t im m e r noch der 
K au fm ann  oder, r ic h tig e r gesagt, der Geldmann, der die 
A u fgaben s te llt und den T echn ike r fü r  seine A rb e it  m ehr 
oder w eniger schlecht be lohnt, den H a up tg ew inn  aber selbst 
in  die Tasche steckt. M an sehe sich e inm a l d ie  L is te  der 
maßgebenden H e rren  unserer G roß indus trie , der großen 
S ch iffahrtsgese llschaften w ie  der großen Llotels m it  ih ren  
L u xuse in rich tun ge n  an! M an w ird  finden, daß n u r  sehr 
w en ig  w irk l ic h  technisch ausgebildete Leute an der Spitze 
stehen, genau so w enig, w ie  w ir  T echn ike r in  unseren 
ö ffen tlichen  Parlam enten oder ga r a u f M inistersesseln 
haben. Es w a r von je he r ein F eh le r des Techn ikers, daß er 
sich in  die un tergeordnete S te llung des le d ig lic h  A u s fü h ­
renden h a t drängen lassen un d  in  dieser S te llung  auch ganz 
au fg ing , da er ja  seinen technischen S chöpferd rang in  ih r  
be tätigen konnte. D ie  F rüch te  der A rb e it  s ind ganz w o ­
anders h ingew andert, vo rn eh m lich  in  solche Kreise, die in  
der T echn ik  und  ih re n  M aschinen le d ig lic h  G e ldverd ien- 
m aschinen sahen un d  heute noch sehen, ohne die technische 
A rb e it also solche als T e il der gesamten K u ltu ra rb e it  zu 
erfassen un d  zu werten. Das w a r in  den E n tw ic k lu n g s ­
zeiten der In d u s tr ie  so und is t es noch heute zum  a lle r­
größten T e il. N ic h t der T echn ike r reg ie rt den K au fm ann ,

sondern um gekehrt, der K a u fm a n n  reg ie rt den T echn ike r 
und  die T echn ik , und  sucht aus der technischen A rb e it 
herauszuholen, was sich herausholen läß t, ohne sich v ie l 
um  diese A rb e it  selbst als K u ltu rg u t der M enschheit zu 
küm m ern . D aß der Mensch in  der T echn ik  eine so m in d e r­
w e rtige  R o lle  gespie lt ha t und heute noch sp ie lt, is t eben 
a u f diese V ers tändn is los igke it fü r  die A rb e it selbst z u rü c k ­
zu führen . F ü r  den K a u fm a n n  g i l t  der a lte  G rundsa tz : 
b i l l ig  e inkaufen , b i l l ig  fab riz ie ren , teuer ve rka u fen  — und 
er finde t n u r  in  der K on ku rre nz  seine Grenzen.

A be r B ernha rd  w i r f t  auch verschiedene D inge  d u rc h ­
einander, die ge trenn t zu be trachten sind. W enn die  Tech­
n ik  das Bestreben hat, schnellere D a m p fe r als b isher zu 
bauen, so d ien t sie d a m it dem V erkeh r und n ic h t n u r  dem 
einzelnen, der den D a m p fe r benu tz t. D aß der schnelle 
D a m p fe r m it  der übertriebenen L u xuska b in e  ausgerüstet 
w ird , ha t m it  seiner S chne llig ke it n ich ts  zu tun . Außerdem  
is t n iem and gezwungen, den schnelleren D a m p fe r zu w ä h ­
len, genau so, w ie  er n ic h t gezwungen ist, in  rasender F a h rt 
m it  seinem K ra ftw a g e n  du rch  die Straßen zu jagen. W enn 
das A u to m o b il fü r  S chne lligke its rekorde  m iß b ra u ch t w ird , 
so is t der V o rw u r f  n ic h t dem T echn ike r zu machen, der den 
W agen baut, sondern dem, der du rch  den schnelleren 
W agen den K on ku rre n ten  schlagen w i l l .  D ie  R ekordsucht 
w u rde  n ic h t du rch  die T echn ik  au fgebrach t, sondern du rch  
die, welche die T echn ik  fü r  ih re  Zwecke m ißbrauchen.

Sovie l is t s icher: H ä tte  B ernhard  m it  seinen A u s fü h ­
rungen recht, daß der T echn ike r über den W irts c h a ft le r  
herrsche, so w ä re  manches heute besser und  vieles n ich t 
so geworden, w ie  es geschehen ist. D ie  technische A rb e it 
und  der A rb e ite r  in  der T echn ik  w ären ganz anders gestellt 
und  bew erte t w orden, wenn das du rch  die technische A us­
b ild u n g  un d  T ä tig k e it geübte o b je k tive  und re in  sachliche 
Denken in  der Ö ffe n tlic h k e it und in  der von ih r  bee in fluß ­
ten In d u s tr ie  und  W irts c h a ft m ehr z u r G e ltung  gekommen 
wäre. W ie  sehr die W ir ts c h a ft le r  vo rn eh m lich  auch iu  
ih re n  w issenschaftlichen Theorien versagt haben, wissen 
w ir  aus der K riegsze it un d  In fla tio n sze it am allerbesten.

D eshalb so llten  sie etwas bescheidener gegenüber dem 
T echn ike r au ftre ten , als dies in  dem Bernhardschen A u f ­
satz geschieht. F ü r  den T echn ike r aber so ll dieser A u fsa tz  
w iede r e inm a l eine Lehre d a fü r  sein, daß er um  sein gutes 
Recht a u f L e itu n g  in  T e ch n ik  und  In d u s trie  besteht und 
sich n ic h t von dem im m e r m ehr andrängenden S trom  der 
V o lk s w irts c h a ftle r in  diesem Recht schm älern läß t. D ie  
Z u k u n ft gehört der T echn ik  und  n ic h t dem K a u fm a n n !

Dipl.-Ing. Carl Weihe
Verband D eutscher D ip lo m -In ge n ie u re  e. V.

S ch lußw ort von P ro f. Georg- B ern hard
D e r S inn meines A r t ik e ls  w a r k la r :  D ie  w ir ts c h a ftlic h e  

A nw endung  der T echn ik  m uß ih re  Grenze in  der W ir t ­
s c h a ftlic h k e it des Unternehm ens finden. D ie  schönste 
R a tiona lis ie rung , auch w enn sie e in  technisches W u n d e r­
w e rk  ist, n ü tz t n ichts, solange fü r  den ra tio na lis ie rten  
Betrieb  der Absa tz fe h lt. Außerdem  kom m t es d a ra u f an, 
die E rrungenscha ften der T e ch n ik  der A llge m e in he it zu­
gäng lich  zu m achen und  n ich t, w ie  das in  v ie len  Fä llen  
le ide r geschieht, den technischen F o r ts c h r it t  in  L u xu s  zu 
verw ande ln , der n u r  w enigen zugute kom m t. Ic h  glaube, 
daß so w e it je d e r T echn ike r m it  m ir  geht, und  ich  b in  der 
M einung, daß diese G edanken e inm a l ausgesprochen w e r­
den m ußten. Das bedeutet weder eine Herabsetzung der 
T echn ik , noch der T echn ike r. A be r ich  gebe zu, daß sich 
meine K r i t ik  v ie lle ic h t an die  fa lsche Adresse gerich te t 
hat. Es is t selbst fü r  den, der m it  den persön lichen V er­
hä ltn issen in  der deutschen In d u s tr ie  e inigerm aßen v e r­
t ra u t  ist, n ic h t im m e r le ich t, genau zu wissen, welche 
G enera ld irek to ren  aus dem technischen und  welche aus 
dem kau fm änn ischen Lager stammen. W er soll im m e r aus­
e inanderha lten , ob der D r.-In g ., der fast a lle  in du s trie llen  
Nam en schm ückt, r ite  oder honoris causa erw orben wurde? 
Ic h  kan n  m ich  der besseren K enntn is  der um  ih re  S te llung 
käm pfenden T echn ike r n ic h t verschließen. Es is t m ir  recht, 
daß die  Jacke denen angezogen w ird , denen sie paßt.
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¿ftecotut
Die Wirtschaftsliteratur 

des Jahres 1930
Die folgende Übersicht strebt das Ziel an, den Leser 

darüber zu unterrichten, welche beachtenswerten Neuer­
scheinungen das ablaufende Jahr auf den wichtigsten A r­
beitsgebieten brachte. Das bedeutet, daß auf hundertpro­
zentige Vollständigkeit verzichtet w ird ; es soll keine 
bioliograpliische Aufstellung, sondern eine kritische Aus­
wahl geboten werden. Jm übrigen behalten w ir uns vor, 
eine größere Anzahl der aufgeführten Bücher, soweit sie 
nicht bereits besprochen worden sind, noch eingehend 
rezensieren zu lassen.

Methodologie und Wirtschaftstheorie
Der ökonomisch-theoretischen Forschung w ird  jetzt 

vielfach der Vorwurf gemacht, daß in  ih r die methodo­
logischen Untersuchungen einen unverhältnismäßig brei- 
ten Raum einnähmen. Die Literatur des letzten Jahres 
tr if f t  dieser Vorwurf jedenfalls nicht. Es ist auf diesem 
Gebiet nur ein bedeutungsvolles Buch erschienen, Som- 
barts Werk „Die drei Nationalökonomien“  (Duncker & Hum- 
blot), das hier noch eingehend besprochen werden soll. Som- 
barts Gedanke, daß der bisherigen rationalistischen Volks­
wirtschaftstheorie enge Grenzen gezogen seien und daß 
die Aufgabe, das wirtschaftliche Geschehen nicht nur in 
einzelnen mechanischen Abläufen, sondern als Ganzheit 
zu erfassen, nur von einer intuitiven „verstehenden“  Öko­
nomik gelöst werden könne, ist viel diskutiert worden. 
Jm übrigen ist Sombarts Buch in  hohem Maße metho­
dische Sicherung und Rechtfertigung seines eigenen 
Lebenswerks, in  diesem Sinne sagt er am Schluß einer 
kleinen Schrift „Nationalökonomie und Soziologie“  (Kieler 
Vorträge Nr. 33, Fischer, Jena): „ In  methodischen Fra­
gen . . . haben nur die Gekreuzigten ein Recht m itzu­
sprechen“ . Was in diesem Jahr sonst an methodologischen 
Untersuchungen erschien, strebt — soweit es nicht vor­
wiegend terminologischen Charakter trägt, wie die Schrift 
von Giulio Scagnetti: „Produzione della ricchezza e ripar- 
tizione del reddito nelle imprese“  (Rom), welche die Be­
griffe der grundlegenden wirtschaftlichen Sachverhalte 
p rü ft eine Klärung methodischer Sonder Probleme an, 
stellt also nicht die traditionelle Methodik selbst in Frage. 
So w ird in der Arbeit von E. Oppler: „Der Begriff des 
Wirtsckaftsgesetzes in  der Volkswirtschaftslehre“  (Helios- 
Verlag, Münster i. W.) das Problem des Wirtschafts­
gesetzes dogmengeschichtlich untersucht. Oppler steht 
ebenso wie H. Koepke in ihrer Untersuchung: „Der Kon­
kurrenz- und Monopolbegriff bei Adam Smith und seine 
methodologischen Folgerungen“  (Ebering, Berlin) auf dem 
Boden der heutigen Methodologie.

Aus einer Reihe von Monographien besteht auch die 
Ausbeute auf dem Gebiet der Dogmenhistorik. W. Cas~ 
per stellt die theoretischen Grundansichten des englischen 
Merkantilisten Charles Davenant dar (Fischer, Jena) dar.
E. 1 hier schildert die ökonomisch-soziale Problematik 
der drei Staatssozinlisten Rodbertus, Lassalle und Adolph 
Wagner im Zusammenhang m it deren geschichtsphilo­
sophischen Ideen (Fischer, Jena). H. Kröner bemüht sich 
um eine Einordnung von John R. Commons’ Lebenswerk 
in die herrschenden theoretischen Strömungen (Fischer, 
Jena). Beachtenswert ist die Arbeit von H. Fernholz („W al­
ter Rathenau als Nationalökonom“ , Carl Heymanns Ver­
lag), der die ökonomischen und sozialreformatorisclien 
Ideen Rathenaus untersucht. Gegenüber der Tendenz zu 
berichtender Darstellung in den genannten Schriften hat 
die Monographie von E. Maschke über Spann („O. Spanns 
wirtschaftstheoretische Grundauffassung und ihr Verhält­
nis zur Grenznutzentheorie“ , Stilke) in höherem Maße 
kritischen Charakter: sie ist der Widerlegung von Spanns

K rit ik  an der Grenznutzenschule und dessen positiver 
Wirtschaftstheorie gewidmet.

Neben diesen monographischen, dogmenhistorischen A r­
beiten ist eine Reihe von Schriften erschienen, die sich 
m it der Untersuchung der wirtschaftlichen Grund­
probleme befassen. A. Salz w irft die wichtige Frage: 
„Macht und Wirtschaftsgesetz“  auf (Teubner), die seit 
Böhm-Bawerks grundlegender Untersuchung die Wissen­
schaft immer wieder beschäftigt hat. Salz stellt die Frage 
nicht so sehr im H inblick auf die ökonomische Theorie 
als auf die ökonomische W irklichkeit, und damit wird 
das Problem: Macht und wirtschaftliche Gesetzlichkeit 
fü r ihn zu einer Frage nach den Grenzen staatlicher 
Intervention in der liberalistischen Wirtschaft der Gegen­
wart. Das Unternehmertum in  der gegenwärtigen W irt­
schaft ist der Erkenntnisgegenstand der Schrift von
J. Gerhardt: „Unternehmertum und Wirtschaftsführung“  
(J. G. B. Mohr). Gerhardt kommt in seiner Untersuchung 
zu dem Ergebnis, daß die von ihm kritisierte marktlose 
Wirtschaft des Sozialismus der Demokratie als System der 
Wirtschaftsführung prinzip iell entgegengesetzt sei und 
daß es im Sozialismus nur Leiter, aber nicht Unternehmer 
als Wirtschaftsführer geben könne.

Unter den Schriften über die theoretischen Grundfragen 
sind zunächst einige ausländische Werke hervorzuheben. 
h. Foignets „Manuel élémentaire d’économie politique" 
(Paris) bietet eine Dogmengeschichte und behandelt da­
neben in elementarer Form Fragen der Produktion und 
Produktionspolitik sowie geldtheoretische Probleme. Dem­
gegenüber ist der erste Band des auf drei Bände berech­
neten Lehrbuchs der Ökonomik des bekannten italienischen 
Gelenrten G. Del Vecchio „Lezioni d i economia pura“ , 
(Padua) zunächst nur den Fundamentalproblemen, vor 
allem der Kosten- und Monopoltheorie und der Geldtheorie 
gewidmet. (Eine Reihe geldiheoretischer Abhandlungen 
desselben Gelehrten erschien soeben — verdeutscht von 
O. Weinberger — unter dem Titel „Grundlinien der Geld- 
theorie bei J. C. B. Mohr.) Die genannten Lehrbücher 
stellen die theoretische Nationalökonomie im wesentlichen 
von bisher allgemein anerkannten, traditionellen Gesichts­
punkten dar. Unter einem Sonderaspekt, der in Deutsch­
land bisher wenig Anerkennung gefunden hat, nämlich 
dem mathematischen, behandelt O. Weinberger in seiner 
Einführung „Mathematische Volkswirtschaftslehre“  (Teub­
ner), die Ökonomik. Weinberger kommt das unbestreit­
bare Verdienst zu, das erste mathematisch-ökonomische 
Lehrbuch in deutscher Sprache geschrieben zu haben; seine 
stark dogmengeschichtliche Orientierung mag darin ihre 
Rechtfertigung finden. Daß es fü r den Anfänger zu hohe 
mathematische Kenntnisse voraussetzt und auch kritischen 
Einwänden ausgesetzt ist, ändert nichts daran, daß der Ver­
such beachtenswert ist. Von einem anderen speziellen Ge­
sichtspunkt aus, nämlich dem der gewerkschaftlichen Praxis, 
behandelt der Gewerkschaftstheoretiker Alfred Braunthal 
das Thema „Die Wirtschaft der Gegenwart und ihre Ge­
setze“  (E. Laub, Berlin). Er versucht in dieser Arbeit, wie 
er betont, eine „marxistische Theorie“ , nicht aber eine 
Theorie des Marxschen Systems zu geben. Als das nicht­
marxistische theoretische Element in Braunthals Lehrbuch 
dürfte vor allem die Grenznutzentheorie angesehen werden 
Sehr problematisch sind A. P. Bocks „Grundlagen einer 
Wirtschaftstheorie vom Ingenieurstandpunkte“  (Rohrer) 
Bock ist mehr auf metaphysische und erkenntnismäßige 
als auf gegenständliche Probleme gerichtet. Eine leicht faß­
liche, fü r Laien bestimmte „E inführung in die Volksw irt­
schaftslehre“  bietet das Buch von P. Pflüger (Orell Füssli) 
das wirtschaftliche Grundbegriffe und Kenntnis des gegen­
wärtigen, vor allem des schweizerischen Wirtschaftslebens 
vermitteln w ill.

Die geldtheoretische Literatur dieses Jahres ist recht 
ergiebig. A. Hahns „Volkswirtschaftliche Theorie des
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Bankkredits“  erschien in  3. Auflage (J. C. B. Mohr); sie 
bringt eine Verfeinerung der ehedem stark zugespitzten 
Kreditschöpfungstheorie Hahns.

Praxis und Theorie auf dem Gebiete des Geld- und 
Kreditwesens konfrontiert R. B. Käppeli, indem er die 
Notenbankausweise untersucht („Der Notenbankausweis in 
Theorie und W irklichkeit“ , Fischer, Jena). Er umreißt in 
einem theoretischen Teil die von der Theorie an den 
Notenbankausweis zu stellenden Forderungen (Publizität 
usw.) und zeigt in einem zweiten empirischen Teil an Iland 
der Ausweise der neun bedeutendsten Notenbanken, wie 
weit diesen Forderungen Rechnung getragen wird. Von 
der ausländischen Literatur ist vor allem J. M. 
neues Werk: „A  Treatise on Money“  zu nennen, das hier 
noch eingehend besprochen werden soll. Der Franzose
H. Hornbostel steht in seinem Buch „La Vitesse de circu­
lation de la monnaie et les variations de son pouvoir 
d’achat. Contribution à l ’étude d’une théorie réaliste“  
(Paris) auf dem Standpunkt der Fischerschen und Keynes- 
schen Quantitätstheorie und ihrer Stabilisierungspolitik. 
Daß diese Position aber vielfach schon wieder aufgegeben 
w ird, beweisen zwei umfassende Darstellungen der Geld­
theorie: das Lehrbuch von R. Gonnard: „Précis d économie 
monétaire (Paris) und von A. Pose: „De la théorie moné­
taire à la théorie économique“  (Paris). Gonnard, der sich 
außer m it dogmengeschichtlicher Darstellung viel m it der 
Goldwährung beschäftigt, lehnt Fishers Indexmethode und 
Stabilisierungspläne ab; Pose, der sich in  gleicher Weise 
m it Fisher und Cassel auseinandersetzt, t r i t t  fü r eine 
Überwindung von deren Theorie durch eine psychologisch 
unterbaute und dynamische Theorie ein, die er aber nur 
in ihren Grundzügen andeutet.

In enger Beziehung zu den Grundlagen ökonomischer 
Theorie steht das groß angelegte neueste Werk von
I. Fisher: „Theory of Interest" (New York). Es ist eine 
Erweiterung und Vertiefung seines 1907 erschienenen 
Buches „The Rate of Interest“  und hat — von den Theo­
rien Böhm-Bawerks und Raes ausgehend — eine Synthese 
subjektiver Werttheorie und objektiver Profittheorie zum 
Ziele. Obwohl sich das Buch nach Fishers Bestimmung an 
W irtschaftsführer wendet, verzichtet er nicht auf Heran-
ziehung mathematischer H ilfsm itte l und sucht seine Er­
gebnisse an einem reichen statistischen Material zu veri­
fizieren. Um die Bestimmung des Unternehmereinkommens 
bemüht sich auch G. Otte („Das Differentialeinkommen 
im Lichte der neueren Forschung", Ebering, Berlin), doch 
ist es nur die begriffliche Bestimmung und Abgrenzung 
gegen den Monopolbegriff, die hier zur Diskussion steht. 
Das in der Tages- und Zeitschriftenliteratur viel diskutierte 
Problem der Arbeitslosigkeit hat unter rein theoretischen 
Gesichtspunkten A. Hahn in seiner Schrift: „ Is t Arbeits­
losigkeit unvermeidlich?“  („Schriften des Magazins der 
W irtschaft, Heft 2) behandelt. Als Ursache der großen 
Nachkriegsarbeitslosigkeit w ird von Hahn die Lohnpolitik 
in Verbindung m it der von Unternehmerseite betriebenen 
monopolistischen M arktpolitik  angesehen. H. Rittershausen 
sucht dagegen die Erklärung fü r die Arbeitslosigkeit in der 
Kapitalbildung und ihren Hemmungen durch die gegen­
wärtige ßankenverfassung („Arbeitslosigkeit und Kapital­
bildung“ , Fischer, Jena). Daraus ergibt sich ihm als not­
wendige Forderung eine bessere Kreditversorgung der 
Volkswirtschaft durch ein reformiertes Bankwesen.

Aus dem sozialistischen und marxistischen Problemkreis
sind vor allem einige französische Schriften zu nennen. 
Zunächst zur Geschichte des französischen Sozialismus die 
historische Darstellung von J. Deleosky: „Les Antinomies 
socialistes et l ’évolution du socialisme français“  („Etudes 
économiques et sociales", Nr. 27, Paris) der den franzö­
sischen Sozialismus von seinen „heroischen“  Anfängen bis 
zur W irklichkeitsarbeit der Gegenwart verfolgt, und die 
K ritik  von G. Sorel an der französischen Gewerkschafts­
praxis („Die Auflösung des Marxismus“ , deutsch von 
E. H. Posse, Fischer, Jena). Der Herausgeber Sorels, 
E. H. Posse, hat selbst eine Epoche des französischen So­
zialismus dargestellt: „Der Marxismus in Frankreich

1871—1903“  (Prager). In  die theoretische Problematik des 
Marxismus füh rt die dogmengeschichtliche Studie von
L. Laurat: L ’Accumulation du capital d’après Rosa 
Luxembourg (Bibliothèque générale d’économie politique, 
Paris), die das Akkumulationsproblem von Rosa Luxem­
burg bis Sternberg darstellt. Die jüngste Diskussion auf 
Grund des Buches von Großmann w ird  noch nicht ein­
bezogen.

M it dem praktischen Marxismus in  seiner russischen 
Gestalt setzt sich auseinander M. Bauermeister: „Die 
russische kommunistische Iheorie und ihre Auswirkung 
in den Planwir.tschaftsversuchen der Sowjetunion“ 
(Fischer, Jena); die Widersprüche der marxistischen 
Theorie, die im evolutionären Sozialismus verdeckt wür­
den, träten im revolutionären Sozialismus in Erscheinung, 
wie das Beispiel Rußlands beweise. In ähnlicher Weise 
lehnt S. Béracha („Rationalisation et révolution“ , B iblio­
thèque économique universelle, Paris) vom syndikalisti­
schen Standpunkt die russische Planwirtschaft ab. Das 
Buch behandelt im wesentlichen die kapitalistische Ratio­
nalisierung in Europa und Amerika.

Die Literatur zur Konjunkturforschung hat im letzten 
Jahr fast nur Monographien aufzuweisen, eine Tatsache, 
die in der Entwicklungsrichtung dieses Forschungszweigs 
gelegen ist. Das Vorwiegen methodischer Literatur ergibt 
sich aus der statistischen Orientierung der Konjunktur­
beobachtung, deren Methoden einer Verfeinerung bedürfen. 
Einen solchen Ausbau mathematisch-statistischer Me­
thoden fü r die Trendberechnung unternimmt K. Jordan in 
seiner ungarisch und deutsch geschriebenen Studie: „Be­
rechnung der Trendlinie auf Grund der kleinsten Qua­
drate“  (Mitteilungen der Ungarischen Landeskommission 
fü r Wirtschaftsstatistik und Konjunkturforschung, Nr. 1, 
Budapest). Seine komplizierte Methode, die vor allem die 
Probleme der zeitlichen Intervalle berücksichtigt, ver­
sucht A. Sipos auf konkrete Fälle anzuwenden („Praktische 
Anwendung der Trendberechnungsmethode von Jordan“ . 
Ebenda, Nr. 2). Doch ist diese technische Verfeinerung nur 
eine Seite in der differenzierenden Entwicklung der Kon­
junkturbeobachtung; die andere ist die wirtschaftstheo­
retische Unterbauung der bisher auf Grund empirischer 
Erwägungen angewandten Verfahren. Diese theoretische 
Arbeit gerade fü r das Trendproblem leistet der amerika­
nische Konjunkturforscher S. Kuznets in seiner Studie 
„Wesen und Bedeutng des Trends“  (Veröffentlichungen der 
Frankfurter Gesellschaft fü r Konjunkturforschung, Heft 7, 
Schroeder, Bonn), in  der er unter Heranziehung dogmen­
geschichtlicher Betrachtung die Berechtigung der Trend­
berechnung untersucht. Das Bestreben, von der ökono­
mischen Problematik her bestimmte Methoden in  der 
Konjunkturstatistik zu verwenden, hat zur Untersuchung 
sogenannter Nachfragekurven geführt. Welche Wege zu 
beschreiten sind, um dabei auch konjunkturelle, also dyna­
mische Probleme, zu lösen, erörtert der Chicagoer National­
ökonom H. Schultz in seiner Monographie „Der Sinn der 
statistischen Nachfragekurven“ , (ebenda, Heft 10). In der­
selben Richtung bewegt sich die Studie von M. Ezekiel: 
„Preisvoraussage bei landwirtschaftlichen Erzeugnissen , 
(ebenda, Heft 9), in  der der Verfasser die von ihm in 
früheren Arbeiten ausgebauten Berechnungsmethoden in 
ihrer Anwendbarkeit auf die Preisbestimmung einzelner 
agrarischer Produkte zeigt.

Sieht man davon ab, daß das bedeutende Krisenwerk von
M. Bouniatian: „Les Crises économiques“  in zweiter A u f­
lage erschienen ist (Bibliothèque international d’économie 
politique. Paris) und manche Vertiefung in der Wert- und 
Preistheorie, aber auch eine eingehendere Untersuchung 
der zwischen Konjunktur und Kredit bestehenden Be­
ziehungen bringt, so ist kein namhaftes synthetisches Werk 
über Konjunkturtheorie zu nennen. Wohl aber ist eine 
Reihe guter Sonderuntersuchungen erschienen. V. T iuio- 
shenko hat in seiner Arbeit „The rôle of agricultural t uc- 
tuations in the business cycles“  (Michigan Business btu- 
dies, Vol. 2, Nr. 9) die Beziehungen von Ernteschwankun­
gen und Konjunktur untersucht und fü r die statistisch fest-
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gestellte Korrelation zwischen Preisschwankungen fü r 
Agrarprodukte und Industrieprodukte eine theoretische 
Erklärung unternommen. Den Zusammenhang von 
städtischer Grundrente und Konjunktur k lärt K. Pribram  
in seiner Studie „D ie städtische Grundrente im Konjunktur­
verlauf“  (Veröffentlichungen der Frankfurter Gesellschaft 
fü r Konjunkturforschung, Heft 6), und trägt dabei einiges 
zur Theorie der städtischen Grundrente bei, vor allem zur 
Erklärung der absoluten Rente städtischer Mietshäuser, die 
er in  konjunkturellen Bewegungen begründet glaubt.

Gewerbepolitik
Die gewerbepolitische Literatur wurde im vergangenen 

Jahr weniger durch lehrbuchartige Gesamtbetrachtungen 
als durch zahlreiche Monographien über einzelne Industrie­
zweige bereichert. Das ganze Gebiet der Industriepolitik 
w ird  lediglich in Herbert von Beckeraths Werk „Der 
moderne Industrialismus" behandelt, das als Band 11,1 der 
„Grundrisse zum Studium der Nationalökonomie“  (Fischer, 
Jena) erschien. Der T itel ist umfassender als der Inhalt des 
Buchs: Die moderne Industriewirtschaft w ird zwar geschil­
dert, aber nicht in ihrer Eigenart anderen Wirtschafts­
systemen gegenübergestellt, und die Frage, wie die Phä­
nomene der Konjunkturschwankungen, der sozialen Bewe­

gung und der imperialistischen Strömungen m it dem moder­
nen Industrialismus des 19. und 20 . Jahrhunderts verknüpft 
sind, findet keine Erörterung (wahrscheinlich sollen diese 
Fragen in anderen Bänden der Grundriß-Sammlung behan­
delt werden). Statt dessen gibt das Buch ein Bild von dem 
Triebwerk der modernen Industriewirtschaft, von den 
Formen, in denen sich Rohstoffbezug, Produktion und Ab­
satz vollziehen und von den zahlreichen Einzelfragen, die 
hierm it verbunden sind. Die internationalen Vergleiche und 
der Überblick über zahlreiche wichtige Industriezweige 
geben dem Buch ein umfassendes Gepräge.

D ie  üb rige  L ite ra tu r , fast ausschließ lich Untersuchungen 
über einzelne Gewerbezweige, kon zen trie rt sich dieses Jah r 
a u f d ie  V erö ffen tlichungen des Enquête-Ausschusses (M it t ­
le r & Sohn). Zw ei Unterausschüsse haben sich m it  der In ­
d u s trie w irts c h a ft beschä ftig t, der d r it te  Unterausschuß 
(D ernburg), der ein ige w ich tig e  R ohsto ffindus trien  be­
arbeitete, und die fü n fte  A rbe itsg ru ppe  des ersten U n te r­
ausschusses (Harm s), d ie  s ich m it  m ehreren vera rbe iten­
den Ind us trien  befaßte und n u r in  e in igen A usnahm efä llen  
(Leder- und Ö lm üh len indus trie ) auch die  Verhältn isse der 
R ohsto ffindustrien  untcrsucute.

D e r dritte Unterausschuß ha t in  diesem Ja h r seine f r ü ­
heren V erö ffen tlichungen über d ie  K o h le n w irtsch a ft, die 
K a liin d u s tr ie  und die Rohstoffversorgung der Eisen erzeu­
genden In d u s trie  du rch  d re i neue Untersuchungen ergänzt: 
E r ha t au s fü h rlich e  B erich te  über d ie  E le k tr iz itä ts w ir t­
schaft, d ie  chemische In d u s tr ie  und  die  Eisen erzeugende 
In d u s tr ie  ersta tte t. Diese d re i Bände sind im  M dW  be­
sprochen w orden (Nr. 12, S. 558; N r. 37, S. 1712; und 
N r. 51/52, S. 2355); sie en tha lten  w ich tig e  M a te ria lien  fü r  die 
B eu rte ilung  dieser Industriezw eige. D e r Enquete-Ausschuß 
ha t besonders in  dem Band über d ie  E isen industrie  auch sehr 
um strittene  Fragen der In d u s tr ie p o lit ik  a u s fü h rlic h  behan­
de lt; seine S te llungnahm e w ird  zw e ife llos  fü r  die W ir t ­
s c h a fts p o litik  der nächsten Jahre von großer Bedeutung 
sein.

Aus den Veröffentlichungen über die Verfeinerungsindu­
strien t r it t  deutlich hervor, daß die Arbeit des Enquête- 
Ausschusses ein Torso bleiben mußte. So, wie die vier 
umfangreichen Bände über „Das deutsche Handwerk“ , als 
ein fast vollständiger Grundriß der Handwerkswirtschaft 
anzusprechen sind und damit die bisher einzige umfassende 
Untersuchung der Handwerksprobleme seit den Veröffent­
lichungen des Vereins fü r Sozialpolitik von 1895 bilden 
(vgl. MdW Nr. 13, S. 609 und Nr. 25, S. 1163), wäre auch 
eine Gesamtdarstellung der verarbeitenden Industrien eine 
dankbare Aufgabe fü r die Enquête gewesen. In der breiten 
Öffentlichkeit sind die Verhältnisse der großen Rohstoffindu­
strien weit genauer bekannt als die der Fertigindustrien,

die wegen ih re r starken Z e rsp litte run g  niem als so sehr das
Interesse der S ch rifts te lle r und —  was w e it sch lim m er i s t __
auch n ich t das Interesse der W ir ts c h a fts p o lit ik e r gefunden 
haben. D ie  L ite ra tu r  über d ie  vera rbe itenden In d u s tr ie ­
zweige erstreckte sich b isher fas t ausschließ lich a u f eine 
U nzah l von D isserta tionen recht verschiedener G üte. Le ider 
geben aber d ie  A rbe iten  des Enquete-Ausschusses keinen 
vollständigen Ü b erb lick  über d ie  V e rie in e ru ng s ind us trie n ; 
sie beschränken sich v ie lm ehr a u f ein ige w ich tig e  In d u s tr ie ­
zweige. D abe i w ird  die G ruppe der Leder erzeugenden und 
verarbe itenden Gewerbe m it besonderer A u s fü h r lic h k e it 
da rgeste llt (sechs Bände: D ie  Deutsche Leder-, Schuh-, 
Hausschuh-, Lederwaren-, T re ib riem en-, Lederhandschuh­
in du s trie ). Außerdem  liegen eingehende B erich te  über d ie  
Ö lm üh len- und die M argarine industrie , über die Eisen- und 
S tah lw a ren indus trie , das Uhrgewerbe, d ie  S p ie lw a re n in du ­
s trie  und über die G roß m us ik ins trum en ten -Indus trie  vor.

E rfreu liche rw e ise  sind a lle  diese Untersuchungen nach 
einem e inhe itlichen  Plane vorgenom m en w orden, so daß der­
jen ige, der sich fü r  bestim m te E inze lprob lem e —  z. B. fü r  
d ie  R ationalis ierungserfo lge, fü r  den P roduk tionsum fang , 
d ie  O rgan isa tion  des Absatzes usw. —  in teressiert, du rch  
V erg le ich  der entsprechenden K a p ite l in  den einzelnen B än­
den le ich t einen E in b lic k  in  diese Fragen gew innen kann. 
Besonderes G ew ich t w urde  bei den U ntersuchungen a u f die 
B edeutung des W eltm ark ts  fü r  d ie  einzelnen Ind us trien  
gelegt. H ie rbe i konnte end lich  e in  zahlenmäßiger E in b lic k  
in  d ie  an sich längst bekannte Tatsache gewonnen werden, 
daß w ährend der Kriegs- und N achkriegsze it im  A us land  
w ich tig e  K onku rre nz in du s trien  entstanden sind, d ie  du rch  
Zö lle  und andere p ro tektion is tische M aßnahm en der Regie­
rungen m it E rfo lg  geschützt w urden. In fo lg e  der unexakten 
Angaben der Interessenten sind h ie rü be r in  der deutschen 
Ö ffe n tlic h k e it o f t  übertriebene Vorste llungen ve rb re ite t; sie 
werden du rch  die  Untersuchungen des Enquete-Ausschusses 
a u f das ric h tig e  Maß reduziert: A uch  so b le ib t noch genü­
gend A n laß  z u r K lage — und zum  Lob  fü r  jene Gewerbe, 
d ie  tro tz  der verschärften K on ku rre nz  ih ren  E x p o rt ve r­
größern konnten.

V on der sonstigen B u c h lite ra tu r aus dem G ebiet der Ge­
w e rb e p o lit ik  s ind — neben zahlre ichen Jah rbüchern , sta­
tistischen Zusam m enstellungen und M onograph ien einze lner 
V erbände und Unternehm ungen —  folgende W erke zu e r­
w ähnen: J. Müller g ib t in  dem Buch über „D ie  thü ring ische  
In d u s tr ie “  (Fischer, Jena) eine zusammenfassende D a rs te l­
lu n g  der einzelnen Industriezw eige Thüringens und ih re r 
besonderen B etriebsform en. M ehr historischen C h a ra k te r 
tragen d re i A rbe iten  aus dem Gebiet w ic h tig e r R ohsto ff­
in d u s trie n : O. Goebel s te llt die „Deutsche R o h s to ffw ir t­
scha ft im  W e ltk r ie g “  da r (Deutsche V erlag s -A ns ta lt); er 
sch ilde rt a u s fü h rlich  die B ew irtscha ftung  von Kohle, Eisen, 
S tah l, anderen M etallen, Spinnstoffen und chemischen R oh­
stoffen während des Krieges. M it  dem „W ied e ra u fb a u  der 
G roßeisenindustrie  an Rhein und R u h r be faß t sich Hans
J. Schneider (Hobb ing). E r legt die Bedeutung des V er­
sa ille r Vertrags fü r  die westdeutsche Eisenerzeugung d a r 
und zeigt, w ie  sich die Ind us trie  aus diesen S chw ie rigke iten  
herausgeholfen hat. K. Loose un tersuch t „V orgesch ich te , Ge­
s ta ltu ng  und  A u s w irk u n g  des Koh lenw irtschaftsgesetzes 
vom 23. M ärz 1919“  (Schroeder); er behandelt den A u fb a u  
und die T ä tig k e it der K oh lensynd ika te , des R e ichskohlen­
verbandes und des Reichskohlenrats w ährend  des zehn­
jä h rig e n  Bestehens dieser O rgan isa tionen. E inen Ü b e rb lic k  
über die Absatzverschiebungen, d ie  in  Z u k u n ft  fü r  den 
Kohlenbergbau zu erw arten sind, wenn der M itte lla n d k a n a l 
fe rtiggeste llt ist, g ib t H. J. Altmann in  der A rb e it „D ie  
Kohlenversorgung G roß -B erlins  un d  der M it te lla n d k a n a l“  
(Springer, B erlin ).

E ine Spezia luntersuchung Uber den A b la u f  der K o n ju n k ­
tu r  im  Baugewerbe bie te t d ie  A rb e it von K. Hunscha „D ie  
D y n a m ik  des B au m ark ts “  (H obb ing). In  diesem Buch — 
einem S onderheft der „V ie rte lja h rs h e fte  z u r K o n ju n k tu r ­
fo rschung“  — e rfa ß t Hunscha die  Zeitspanne, um  d ie  der 
K o n ju n k tu ra b la u f des B au m ark ts  der sonstigen in d u ­
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striellen Konjunktur voranzugehen pflegt. Besonders vor 
dem Krieg war ein zeitlicher Abstand der Bewegungen deut­
lich festzustellen, da die Bautätigkeit in besonders starkem 
Umfang von dem Zinsniveau abhängt. Die verschiedenen 
Bauarten: Wohnungsbauten, gewerbliche und öffentliche 
Bauten, weisen hierbei charakteristische Unterschiede auf.

A u f Anregung des Reichswirtschaftsministeriums hat 
O. von Miller ein „Gutachten über die Reichselektrizitäts­
versorgung“  abgegeben (VDI-Verlag), in dem er einen groß- 
angelegten Plan zur Vereinheitlichung des deutschen Elek­
trizitätsnetzes entw irft. Seine Berechnungen stießen in 
Fachkreisen vielfach auf Widerstand; vor allem w ird die 
Rentabilität seines Projekts bezweifelt. Unter besonderer 
Berücksichtigung der württembergischen Verhältnisse stellt 
H. Büggeln „D ie Entwicklung der öffentlichen Elektrizitäts­
w irtschaft in Deutschland“  dar (Kohlhammer); er empfiehlt 
dabei die Gründung gemischt-wirtschaftlicher Gesellschaf­
ten. Die „Rechtsgrundlagen der öffentlichen Elektrizitäts­
w irtschaft in  Deutschland" werden von drei der Praxis 
nahestehenden Verfassern (E. Henke, H. Müller und
F. Rumpf) geschildert (Springer, Berlin).

A u f dem Gebiet der Verkehrspolitik erschienen in diesem 
Jahre zwei Gesamtdarstellungen der verkehrswissenschaft­
lichen Probleme: J. Ilellauer schildert in einem Sonderband 
aus dem Werk „D ie Handelshochschule“  den „Nachrichten- 
und Güterverkehr“  (Spaeth & Linde), und Kurt Wiedenfeld 
veröffentlichte unter dem Titel „Transportwesen“  einen 
wichtigen Beitrag zum „Grundriß der Sozialökonomik“ 
(Mohr). Es ist sehr zu begrüßen, daß nunmehr zwei um­
fassende Darstellungen über das Verkehrswesen vorliegen, 
in denen auch die zahlreichen neu aufgetauchten Verkehrs­
probleme (Ferngas- und Ölleitungen, Ausbreitung des 
Kraftwagenverkehrs usw.) berücksichtigt werden. Zu der 
aktuellen Frage des Autoverkehrs erschienen u. a. die Denk­
schrift des Studienausschusses „Eisenbahn und K ra ft­
wagen“  beim Deutschen Industrie- und Handelstag (Hey­
mann), in der wichtiges Material über die Konkurrenzver­
hältnisse beider Verkehrswege zusammengestellt ist (vgl. 
auch die gleichnamige Broschüre des Reichsverbands der 
Automobilindustrie). Die Reichsbahn äußerte sich zu 
diesem Thema in der Schrift „Reichsbahn und Kraftwagen­
verkehr“ , in der sie ihren bekannten Vorschlag einer Kon- 
zessionierung des Lastkraftwagenverkehrs begründet. Die 
eng m it dem Problem des Automobilverkehrs zusammen­
hängenden Fragen des Straßenbaues werden hauptsächlich 
in der Denkschrift der Studiengesellschaft fü r die Finan­
zierung des deutschen Straßenbaues („Finanzierung des 
deutschen Straßenbaues“ , als Handschrift gedruckt, Berlin) 
untersucht. Einen Vergleich m it den amerikanischen Stra­
ßenbauverhältnissen bieten die Arbeiten von H. Lening 
„D ie Landstraßen in den Vereinigten Staaten, ihre Verwal­
tung und Finanzierung“  (Hobbing) und „D ie Finanzierung 
des Straßenbaus“  von A.J. Brosseau, die als Gutachten fü r 
die Internationale Handelskammer verfaßt wurde (Paris). — 
M it den Verhältnissen der Rheinschiffahrt befaßte sich das 
umfangreiche Gutachten der Rhein-Kommission „Die 
deutsche Rheinschiffahrt" (Hobbing), das nach einer Dar­
stellung der wirtschaftlichen und sozialen Lage der deut­
schen und ausländischen Rheinschiffer praktische Vor­
schläge fü r wirtschaftspolitische Maßnahmen zur Hebung 
des deutschen Schiffsverkehrs auf dem Rhein macht.

Kartellwesen
Die Bewältigung der Karteiliteratur ist nicht nur des­

halb schwierig, weil auf diesem Gebiet eine Fülle von 
Neuerscheinungen vorliegt, sondern weil sich die ökono­
mische und juristische Problematik ständig überschneidet. 
Zudem sind die aktuellen wirtschaftlichen Kartellprobleme 
relativ neu; Rechtsordnung und Rechtsprechung hatten 
noch nicht genügend Zeit, ihnen in  rechtlichen Normen 
adäquaten Ausdruck zu verleihen. Ähnliches liegt höch­
stens auf dem Gebiete des Arbeitsrechts und des Aktien­
rechts vor, allerdings nicht in so starkem Maße wie beim

Kartellrecht, wo die Probleme besonders jungen Datums 
sind. Kein Wunder, daß im größten Teil der Kartelliteratur 
juristische und wirtschaftliche Fragen gemeinsam behan­
delt werden. Läßt doch jede wirtschaftliche Analyse be­
stimmte Rückschlüsse oder Forderungen fü r die Gestal­
tung des heftig umstrittenen Kartellrechts zu — umgekehrt 
liegt jeder juristischen Stellungnahme eine bestimmte Ein­
stellung zur wirtschaftlichen Seite des Kartellproblems zu­
grunde. So w ird  man z. B. die Entscheidungen und Gut­
achten des Kartellgerichts (herausgegeben von der Kartell­
stelle des Reichsverbandes der Deutschen Industrie, Berlin; 
im abgelaufenen Jahre erschienen Nr. 127 bis 150), die einen 
der wichtigsten Bestandteile der Karteiliteratur bilden, 
niemals unter rein juristischen Gesichtspunkten betrachten 
dürfen.

Der Herausgeber der „Kartellrundschau“  und Richter am 
Kartellgericht, S. Tschierschky, ist im  abgelaufenen Jahr 
m it einem neuen Buche hervorgetreten, in  dem er die 
einzelnen Faktoren der Karte llpo litik  fü r die Wirtschafts­
gestaltung analytisch prüfen, aber nicht werten w ill. Er 
nennt es deshalb „Karte llpo litik . Eine analytische Unter­
suchung“ . (Carl Heymanns Verlag). Den Aufbau seines Ge­
dankengebäudes und damit auch die Verständlichkeit 
seines Buches erschwert sich Tschierschky dadurch, daß er 
methodisch neue Wege zu gehen sucht, die in der bishe­
rigen Literatur noch nicht betreten wurden. Diese Neigung 
ist überhaupt in den grundsätzlichen Arbeiten über Karte ll­
fragen immer mehr anzutreffen. Eine derartige Komplizie­
rung ist aber gerade bei der Behandlung der wirtschaft­
lichen Kartellfragen nicht erforderlich; denn in der Theorie 
des Monopolpreises, die in  der nationalökonomischen Lite­
ratur schon hinreichend geklärt worden ist, finden sich 
eigentlich alle wichtigen Elemente. Natürlich kann man 
nicht erwarten, daß von ihnen Gebrauch gemacht wird, 
wenn das Monopol als wesentliches Merkmal des Kartells 
vernachlässigt oder bewußt abgelehnt wird, wie dies neben 
Tschierschky (der früher eine andere Ansicht vertrat) noch 
manche Schriftsteller tun. Eine Kompromissteilung hin­
sichtlich des Monopolmerkmals nimmt O. Klug in seinem 
Buch „Das Wesen der Kartell-, Konzern- und Trustbe­
wegung. Ein wirtschaftliches und soziologisches Problem“ 
(Fischer, Jena) ein. Auch er setzt uns ein methodisch neu 
aufgezogenes Gedankengebäude vor. Allerdings finden 
sich auf diesen Seiten ebenso wie bei Tschierschky außer­
ordentlich wertvolle Urteile über Einzelfragen des Karte ll­
wesens. Daneben stehen aber bei beiden Verfassern auch 
bedenkliche Schiefheiten. Sie finden sich besonders reich­
lich in dem Buch von E. Ertel „Internationale Kartelle 
und Konzerne der Industrie“  (Poeschel).

Zur Orientierung über den Charakter der internationalen 
Kartellierung sei die soeben erschienene Denkschrift emp­
fohlen, die von vier industriellen Sachverständigen aus 
Italien, Deutschland, Frankreich und Luxemburg ausge­
arbeitet wurde. C. Lammers, der von deutscher Seite an 
dieser Ausarbeitung beteiligt war, hat jetzt auch die deut­
sche Ausgabe besorgt und unter dem Titel „Internationale 
Industrie-Kartelle“ herausgegeben (Carl Heymanns Verlag).

Solide und anregend ist die Arbeit von Richard Passom, 
„Kartelle“  (Fischer, Jena). Sehr wertvoll ist der vom Verein 
fü r Sozialpolitik unter Verantwortlichkeit von E. Lederer 
herausgegebene Band „Das Kartellproblem. Beitrüge zur 
Theorie und Praxis“  (Duncker &  Humblot). Besondere Be­
achtung verdient der darin enthaltene Beitrag von G. Halm, 
„D ie W irkung der Besteuerung des Kartellgewinnes". Hier 
sind auf der Grundlage der Theorie des Monopolpreises 
die Erfassungs- und Uberwälzungsmöglichkeiten bei einer 
Besteuerung der Monopolgewinne in klarer Weise darge­
stellt. Halm geht davon aus, daß eine Steuer, die den Mono­
polgewinn w irk lich  erfaßte, tatsächlich unüberwälzbar 
wäre.

Neben solchen grundsätzlichen Arbeiten sind im abge­
laufenen Jahr verschiedene Publikationen erschienen, die 
sich m it Spezialfragen des Kartellwesens beschäftigen. Be­
achtlich ist die Schrift von G. Lucae, „Außenseiter von
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Soeben erschien in zweiter, völlig neu bearbeiteter Auflage:

BANKPOLITIK IIOD Dr. Felix Somam, BanjüeMn Zürich
Ein Buch fü r Bankleiter und solche, die es werden wollen
Broschiert M 12—, in Ganzleinen geb. M 15—
Das Buch hat sich die Aufgabe gestellt, unter Berücksichtigung der Lehren und Erfahrungen der Vergangenheit ein 
Bild der internationalen Banksituation zu entwerfen, das nicht bloß fü r den Augenblick Geltung hat. Es unternimmt 
denVersuch, die Entwicklungstendenzen zu erfassen und die Wirkungen der Volkswirtschaft auf die Banken darzustellen.
Die zweite Auflage des seit langem ve rg riffenen  W erkes is t v ö llig  neu gearbeite t un te r B e rücksich tigung  der in te rn a ­
tiona len  E rfah rungen  der le tzten 15 Jahre bis in  die u n m itte lb a re  Gegenwartskrise. T e ils  v ö llig  neu, te ils  überw iegend 
um gearbeite t s ind  die K a p ite l über die B estim m ung der Z inssätze, d ie Grenzen der D is k o n tp o lit ik , d ie W irk u n g  der 
Banken a u f die K o n ju n k tu r  und der K o n ju n k tu r  a u f d ie Banken, d ie Grenzen der Geldschaffung der K red itbanken , 
das Scheitern der P re isstabilis ierungsbestrebungen, die R e la tion  zw ischen L o n do n e r B ank und New Y o rke r ca ll Rate, 
die S tru k tu r  der K a p ita lm ä rk te  und  d ie  vo lk s w irts c h a ftlic h e  Bedeutung der Banken, w obe i d ie E rfah rungen  in  v o ll­
soz ia lis ie rten  Staaten m itb e rü cks ich lig t werden. E ingehende D a rs te llung  e rfah ren  die verschiedenartige S te llung der 
N otenbank in  den e inzelnen Ländern  —  Gegenpole U n io n  und F ra n k re ich  — , d ie  In fla tion sm ö g lich ke iten  und ih re  
Grenzen und  die vö llig e  Neugestaltung des in te rn a tio n a le n  Geldm arktes.

Weltwirtschaft Zur Lehre von Geld und Kredit
F e l i x  S o m a r y ,  W a n d lu n g e n  de r W e ltw ir ts c h a f t  s e it 

dem K r ie g e .
8,— RM, in Ganzleinen geb. 10,— 7?Ai.

Som ary  beschre ibt w en iger und denkt m ehr in  en tw ick lungsgesch ich t­
lichen G esichtspunkten, wobei er d ie  w irtscha ftspo litischen  Fragen iu 
d ie Zusammenhänge höherer O rdnung , u. a. auch in  solche ausge­
sprochen soziologischer N a tu r e inbette t. D ie  so lcherart gewonnenen 
Ü berb licke  sind überaus re izvo ll. Und gerade darum , solche Über­
b licke  zu gew innen, hande lt es sich bei diesem Buche w oh l in  erster 
L in ie  . . . Deutsche L ite ra tu rze itu ng .

E l e m e r  H a n t o s ,  D ie  R a t io n a lis ie ru n g  d e r W e lt ­
w ir ts c h a ft .  (R ech t un d  S taat 71.)

1,80 RM, in der Subskription 1,50 RM.

Rußland und Amerika
P a u l  H  a e n  s e 1, D ie  W ir ts c h a f ts p o l i t ik  S ow je t-R uß ­

lands.
8,— RM, in Ganzleinen geb. 10,— RM.

E in  ausgezeichnetes Buch, das d ie  weiteste V e rb re itung  ve rd ien t. 
A ußero rden tliche  V e rtra u th e it m it dem M a te ria l, R e ichha ltigke it der 
statistischen Angaben, O b je k t iv itä t und V ers tänd lichke it der D a r­
ste llung  b ilden  im  Verein  m it streng w issenschaftliche r Analyse die 
Vorzüge dieses Buches. Schönere Z u k u n ft.

C h a r l o t t e  L ü t k e n s ,  S taa t und  G e se llsch a ft in  
A m e r ik a . Z u r  S o z io lo g ie  des a m e rik a n is c h e n  K a p i­
ta lism u s .

8,— RM, geb. 10,— RM.
Es g ib t unseres Wissens ke in  Buch, das so neu und so konsequent vom 
sozialistischen S tandpunkt aus d ie  Legende vom ka p ita lis tischen  Para­
dies in USA. zerschlägt. Es g ib t unseres Wissens ke in  Buch, das in so 
g lü ck lich e r und zugle ich fre ie r  Weise d ie  m ate ria lis tische  Soziologie 
zu r E rfo rschung w ic h tig e r w ir ts c h a ft lic h e r und gese llschaftlicher Sach­
ve rha lte  verwendet. H am burger Echo.

Sozialpolitik
A d o l f  W e b e r ,  D e r K a m p f zw ischen  K a p ita l und 

A rb e it .  G e w e rk s c h a fte n  u nd  A rb e itg e b e rv e rb ä n d e  in  
jirD e u ts c h la n d . 5., ve rbe sse rte  und  e rw e ite r te  A u fla g e .

24,50 RM, in Ganzleinen geb. 28,— RM.

a k o b  M a r s c h a k ,  D ie  Lohndiskussion. (R ech t und 
S taa t 75.) ,

1,80 RM, in der Subskription 1,50 RM.

E d u a r d  H e i m a n n ,  S oz ia le  T h e o r ie  des K a p ita l is ­
m us. T h e o r ie  d e r S o z ia lp o lit ik .  M it  1 F ig u r  im  T e x t.

9,— RM, in Ganzleinen geb. 12,— RM.

G u s t a v o  d e l  V e c c h i o ,  G ru n d lin ie n  d e r G e ld ­
th e o r ie . Ü b e rs e tz t un d  e in g e le ite t vo n  D r .  O tto  W e in ­
b e rg e r  in  W ie n . (B e iträ g e  z. ökonom ischen  T h e o r ie  1.)

Im  Einzelverkauf 11,— RM, in Ganzleinen geb. 13,— RM.
In  der Subskription 10,— RM, 

^ in Ganzleinen geb. 12,— RM.

A r t h u r  N u ß b a u m ,  Das G e ld  in  T h e o r ie  und P ra x is  
des deutschen und  aus länd ischen  Rechts.

10,50 RM, in Ganzleinen geb. 13,— RM.

L . A l b e r t  H a h n ,  V o lk s w ir ts c h a ft l ic h e  T h e o r ie  des 
B a n k k re d its . 3., neube a rb e ite te  A u fla g e .

9,— RM.

—  G e ld  und  K re d it .  (G esam m elte  A u fsä tze .)
5 —  RM.

n h a lt: V< 
md 
md

_  G e ld  und K re d it .  Neue F o lge .
10,80 RM.

V n rw o rf /  I  Zu r E in fü h ru n g  der Rentenm ark /  I I .  Unsere 
W ä hrung llage  im  L ich te  der G eldtheorie / I I I .  B a n k e n liq u id itä t und  
R etehshnnknn litik  / IV  G o ldvorte il und G o ld v o ru rte il / V . D ie k o n ­
jun k tu rlo se  W irtsch a ft /  V I. Schutzzoll und H ande lsb ilanz /  V I I .  D ie  
i lfn ts fh e  W iihrune vo r und nach der S tab ilis ie rung  / V I I I .  „K a p ita l-  
“ r  / IX  G cldntissigke it und K o n ju n k tu r / t  D er Steueru'bzug 
vom K a p ita le rtra g  /  X I. Zu r Frage des vo lksw irtsch a ftlich e n  E rkennt- 
n is inha lts  der B ankbilanzztffcrn  / X I I  B orsenkredite  und In d u s trie  / 
X I I I  K ap ita l-Z o ll. Zum S tre it um den K ap ita le rtragssteuerabzug / 
X IV .’ W arum  Erhöhung der Reichsbank-G iroguthaben? / XV. K re d it-  
nrobleme der Gegenwart / X V I. Aufgaben u. Grenzen der W ährungspo li­
t ik . E ine K r i t ik  der deutschen W ä h run g sp o litik  seit der S tab ilis ie rung.

Öffentliche Hand und Unternehmer
M a n u e l  S a i t z e w ,  D ie  ö ffe n t lic h e  U n te rn e h m u n g  

d e r G egenw art.
iiM ,

A r n o l d  K ö t t g e n ,  D ie  e rw e rb s w ir ts c h a ft l ic h e  B e ­
tä t ig u n g  d e r ö ffe n tlic h e n  H and  und  das ö ffe n tlic h e
R echt. (R ech t und  Staat 59.)

1,80 RM, in der Subskription 1,50 RM.

J o h a n n e s  G e r h a r d t ,  
Schaftsführung.

U n te rn e h m e rtu m  und  W ir t -  

12,60 RM.

18571638
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Kartellen“ , ferner ein sehr umfangreiches Buch von W. 
Hammesfahr: „D ie Kartellbeteiligungsziffer“  (Carl Hey­
manns Verlag). Hier sind allerdings die grundsätzlichen 
Dinge nicht so k lar gesehen wie in der knapperen Arbeit 
von Lucae; wertvoll ist jedoch die Fülle von Material, die 
über die Handhabung von Quoten in  kartellierten Indu­
strien zusammengetragen wurde.

An rein juristischen Arbeiten ist zu nennen A. Aschoff, 
„D ie RechtsnatuV des Lieferungsvertrages im Verkaufs­
syndikat“  (Carl Heymanns Verlag), in  der die Auffassung 
vertreten w ird, daß der Kartellvertrag eine Gesellschaft 
bürgerlichen Rechts begründet. Ein wertvoller Kommentar 
zu der Kartell-Verordnung vom Jahre 1923 hat W. Hemp- 
fing herausgebracht (Franz Vahlen, Berlin). Auch fü r die 
Notverordnung vom Sommer dieses Jahres, soweit sie in 
die Kartellw irtschaft eingreift, liegt bereits ein Kommentar 
vor: „D ie Kartell-Notverordnung m it Ausführungsverord­
nung“  von R. Wolff (Carl Heymanns Verlag). Besonders 
zu begrüßen ist innerhalb der juristischen Karte ll­
literatur die Sammlung der bisherigen Entscheidungen des 
Kartellgerichts, die der Kartellrichter H. Klinger in seinem 
Buch „D ie Rechtsprechung des Kartellgerichts“  (Carl Hey­
manns Verlag) herausgegeben hat. H ier sind auch Urteile 
ordentlicher Gerichte sowie des Reichsgerichts berücksich­
tigt, soweit sie sich m it Kartellfragen befassen. Für diese 
rein referierende Arbeit w ird  der vielgeplagte Leser der 
Kartelliteratur besonders dankbar sein.

Schon vor Beginn des Jahres 1930 erschien das von dem 
Geschäftsführer des Reichsverbandes der Deutschen In ­
dustrie J. Herle und dem Kartellspezialisten des Reichs­
verbandes M. Metzner gemeinsam herausgegebene Buch 
„Neue Beiträge zum Kartellproblem“  (Hobbing), der Titel 
hätte wohl besser gelautet „ Alte Beiträge zum Kartell­
problem“ ; denn das Buch enthält kaum etwas anderes als 
die besonders von schwerindustrieller Seite her bekannte 
Apologetik des Monopolismus unter falscher Verwendung 
des Schlagwortes von der freien Wirtschaft. Interessanter 
ist die Ergänzung zu dieser Publikation, das Heft 5 der 
Schriftenreihe der Kartellstelle des Reichsverbands, die 
unter dem Titel „Produktionsförderung durch Kartelle" 
(Selbstverlag der Kartellstelle) erschien. Das darin ver­
öffentlichte — sehr dürftige — Material hat auch als Unter­
lage gedient fü r die Referate von Flechtheim und Reichert, 
die bereits früher veröffentlicht wurden. Damals äußerte 
sich bekanntlich Flechtheim über die Rolle der Kartelle 
als Förderer der Rationalisierung recht skeptisch.

Unter den Schriften der Kartellstelle des Reichverbands 
verdient außerdem besonderes Interesse das im Mai 1930 
erschienene Heft 7, in dem ein Vortrag des Kartellrichters 
Wiedersum über die Rechtsprechung des Kartellgerichts in 
der Frage des Sperrbegriffs wiedergegeben w ird. Dieser 
Vortrag erregte damals besonders deshalb Aufsehen, weil 
er die Schwenkung des Kartellgerichts in der Genossen­
schaftsfrage, die durch das bekannte Zementgutachten des 
Kartellgerichts vom März des Jahres vorgenommen wurde, 
zu begründen suchte. Inzwischen hat das Kartellgericht in 
einer neuen Entscheidung seinen damaligen Standpunkt 
abermals revidiert (vgl. MdW, Nr. 45, S. 2074). Außerdem 
enthält das Heft einen Vortrag von W. Vershofen über 
die Kalkulation in Kartellen.

Fragen des internationalen Kartellrechts behandeln: ein 
Vortrag von R. Wolff „Entwicklungstendenzen im euro­
päischen Kartell- und Konzernrecht“  (R. L. Prager, Berlin), 
die Schrift von U. Maase „D ie  gesetzliche Regelung der 
wirtschaftlichen Machtstellungen in Deutschland, den Ver­
einigten Staaten und Norwegen (Welzel, Köln); diese befaßt 
sich jedoch nur m it den drei Ländern, in denen es beson­
dere Kartellgesetze gibt. Wesentlich ergiebiger ist deshalb 
die Untersuchung des Wirtschaftskomitees des Völkerbunds, 
in der sämtliche Länder der Erde Berücksichtigung er­
fahren. Von deutscher Seite hat S. Tschierschky mitgearbei­
tet, außerdem der Amerikaner R. E. Olds und der Franzose 
Decugis. Die bisher noch nicht in deutscher Sprache er­
schienene Schrift hat den T itel „Etude sur le Régime Juri­
dique des Ententes Industrielles“  (Schriften des Völker-

bunds). Das interessante Ergebnis an dem hier angestellten 
internationalen Kartellrechtsvergleich ist, daß gerade in 
den Ländern, in  denen es keine Sonderbestimmungen gibt, 
die Rechtslage fü r die Kartelle auf Grund allgemeiner Be­
stimmungen des Straf- oder Zivilrechts oft viel schwieriger 
und gefährlicher ist als in den Ländern m it Sondergesetzen, 
wie z. B. Deutschland. Für die immer dringlicher werdende 
Neugestaltung und Neufassung des deutschen Kartellrechts 
ist diese Zusammenstellung, deren Übersetzung ins Deutsche 
zu begrüßen wäre, von besonderem Wert.

Agrarpolitik
Die allgemeine Krise der Landwirtschaft hat die L ite­

ratur über Agrarfragen begreiflicherweise besonders stark 
anschwellen lassen. Unter den Neuerscheinungen des 
Jahres 1930 befindet sich eine bemerkenswert große An­
zahl grundsätzlich wichtiger Untersuchungen. An erster 
Stelle sei die Arbeit von N. Jasny über „Die neuzeitliche 
Umstellung der überseeischen Getreideproduktion und ih r 
Einfluß auf den W eltmarkt“  genannt (Hobbing), die den 
Einfluß der Mechanisierung und der Fortschritte betriebs­
wirtschaftlicher A rt (dry-farming usw.) eingehend unter­
sucht. Der Verfasser hat diesem, vom Institu t fü r Kon­
junkturforschung herausgegebenen Werk ein weiteres 
über „D ie Zukunft des Roggens“  folgen lassen, das zu 
recht pessimistischen Ergebnissen kommt. „D ie Umstellung 
des deutschen Getreidebaus“  hat ein Gutachten von 
Roemer zum Gegenstand, das vom Reichsernährungs­
ministerium herausgegeben wurde (Parey, Berlin). Roemer 
regt eine Teilumstellung auf Weizen und Gerste an (von 
Roggen und Hafer); leider kommt diese Umstellung nur 
langsam in Gang. M. Sering untersucht in  einem 
großen Werk „Agrarische Umwälzungen im außerrussi­
schen Osteuropa“  (de Gruyter) m it einer Anzahl von M it­
arbeitern die Folgen des Krieges und der russischen 
Agrarrevolution auf die Landwirtschaft des großen Bruch­
grabens, der von der Memel bis zur unteren Donau reicht. 
M it den allgemeineren Wirkungen dieser Vorgänge be­
faßt er sich in  einem Vortrag „Agrarrevolution und 
Agrarreform in Ost- und Mitteleuropa“  (de Gruyter). 
Schöndorf vom Breslauer Osteuropa-Institut stellt in 
einem Sammelwerk „Das landwirtschaftliche Pachtrecht 
in den europäischen Ländern“  (Parey) die rechtlichen und 
tatsächlichen Grundlagen des landwirtschaftlichen Pacht­
wesens in dem gesamten Gebiet zwischen Irland und dem 
Ural, zwischen dem Nordkap und dem Mittelmeer dar. 
M it der Agrarwirtschaft der Zukunft im selben Gebiet 
befaßt sich S. Strakosch in seinem Werk über „Das 
Agrarproblem im neuen Europa“  (Parey). Er kommt dabei 
bei aller Würdigung bäuerlicher Arbeit zu einer be­
merkenswert günstigen Beurteilung des Großgutes. 
Z. Husain berichtet über „D ie Agrarverfassung von 
Britisch-Indien“  (Parey), über eine Frage also, die neben 
ihrer wirtschaftlichen auch hohe politische Bedeutung be­
anspruchen darf.

E inze lfragen  aus außerdeutschen Gebieten behandeln 
u. a. auch die  folgenden W erke : H. Köhler „V o n  der 
L a n d w ir ts c h a ft in  S üdunga rn “  (A usland und  H e im at, 
S tu ttg a rt) , „U n te rsuchungen betre ffend die R e n ta b ilitä t 
der schweizerischen L a n d w ir ts c h a ft“  (Bern), I. Frost 
„D ie  ho lländ ische L a n d w ir ts c h a ft“  (Springer), C. Wor- 
liczek „D as  Recht des La nd w irtes  in  der tschechoslowa­
kischen R e p u b lik “  (K ork isch , Prag) sowie sch ließ lich  eine 
gemeinsame U n te rsuchung der la n d w irts c h a ftlic h e n  Fach­
ausschüsse der deutsch-österreich ischen A rbe itsgem einscha ft 
über „D eutsch-österre ich ische A g ra rfra g e n “  (Parey). Diese 
U nte rsuchung behandelt insbesondere die  R echtsverhä lt­
nisse und die  E rgänzungsm öglichke iten  der beiden Länder.

D ie  N euauflage der „A g ra rp o lit ik “  von J. Gruntzel g ib t 
eine kurze  Zusam m enfassung der gegenwärtigen Lage der 
L a n d w ir ts c h a ft und  der sich daraus ergebenden Problem e 
(H ö lde r-P ich le r-T em psky , W ien -Le ipz ig ). V ie l s tä rke r a u f 
den Tag und  seine Nöte ausgerichtet is t die S c h r ift  
„L a n d w ir ts c h a ft von heute“  von H. Schlange-Schöningen
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(Parey), ein Buch, das in  seinem wesentlichen Teil etwa 
einen praktischen Leitfaden fü r den Betriebsführer dar­
stellt, in seiner Grundlegung aber nur agrarpolitisch und 
volkswirtschaftlich verstanden werden kann. Der Ver­
fasser stellt die Marktsicherheit des früheren landw irt­
schaftlichen Betriebs der Marktunsicherheit des heutigen 
gegenüber, w ill den Landw irt zum freien Unternehmer er­
ziehen, ihm aber trotzdem — ein ungelöster Widerspruch — 
weitgehende Staatshilfe angedeihen lassen. Auch P. Hesse 
„D ie  Verwertung der Hauptbodenerzeugnisse und die 
Bodennutzung in  den deutschen Wirtschaftsgebieten“  
(Parey) behandelt im wesentlichen Marktfragen und die 
Rückwirkung der Marktverschiebungen auf die günstigste 
Bodennutzung. Die sehr gründliche Untersuchung geht 
aber nicht überall von richtigen Voraussetzungen aus; das 
zeigt sich schon in  den ersten Zeilen des Vorwortes, in 
denen die allgemeine Wirtschaftskrise als Folge der 
„Schwächung der K aufkra ft unserer Landwirtschaft“  be­
zeichnet wird. Ähnliche Fragen behandeln, hauptsächlich 
von politischen Gesichtspunkten aus, O. Weißenberger, „Der 
Existenzkampf der deutschen Landwirtschaft“  (Christians, 
Berlin), Th. Häbich „Deutsche Latifundien“  (Graefe & 
Unzer, Königsberg), H. Wilbrandt „Agrarkrise und Ratio­
nalisierung“  (Parey), K. Kolroey „Das Roggenproblem 
und die Gerstenzollfrage“  (Schünemann, Bremen). 
W. Hahns Dissertation über „Probleme der Getreideein­
fuhrpo litik “  (Heider, Bergisch-Gladbach) kling t m it einer 
warmen Empfehlung aus, die E infuhr zu verstaatlichen, 
läßt aber dabei die Frage des „politischen Preises“  völlig  
außer acht. „D ie W irkung der deutschen Brotgetreidezölle 
auf die Preisbildung von Weizen und Roggen in  den 
Jahren 1926/28“  untersucht I. Brune (Fischer, Jena), 
um schließlich zu dem Ergebnis zu kommen, daß diese 
kurze Spanne ein sicheres U rteil noch nicht zulasse.
G. Solmssen, der die Landwirtschaft fü r die deutschen 
Großbanken entdeckt hat, legte den „Entw urf eines 
Reichsgesetzes zur Regelung des Lagerhauswesens fü r 
landwirtschaftliche Erzeugnisse“  vor (Parey) und half 
damit eine tatsächlich außerordentlich große Lücke im 
deutschen Wirtschaftsrecht ausfüllen. Bisher hat seine An­
regung noch keine praktischen Folgen gehabt. Solmssen 
ließ im selben Verlage auch sein Referat über „Young-Plan 
und Agrarpo litik“  erscheinen, in dem er eine Steigerung 
des politischen Gewichts der Landwirtschaft fordert, diese 
selbst aber zu planmäßiger Selbsthilfe anregt.

Dem klassischen, aber jetzt fast ein Menschenalter alten 
Werke von Otto C. Fischer, „D ie wirtschaftliche Entw ick­
lung des Warrant-Verkehrs“  schickt oon Arnsmaldt eine 
Darstellung der gegenwärtigen Verhältnisse unter dem 
Titel „Der handelbare Orderlagerschein“  nach (Carl Hey­
manns Verlag), in der nach einer Schilderung der Rechts­
lage die Vor- und Nachteile eines ausgebauten Lager­
scheinwesens und die wichtigsten Rechtsfragen untersucht 
werden.

Der Enquete-Ausschuß hat die Lage der deutschen Land­
wirtschaft und deren Möglichkeiten nach den verschieden­
sten Richtungen hin untersucht. Seinen früheren Veröffent­
lichungen ließ er in diesem Jahr folgen: „Untersuchungen 
zur Lage der Landwirtschaft in den Provinzen Pommern, 
Niederschlesien, Oberschlesien und Grenzmark“ , „D ie 
Arbeitsleistung in landwirtschaftlichen Betrieben und ihre 
Abhängigkeit von Arbeitszeit, Arbeitslohn und anderen 
Faktoren“ , „Das ländliche Siedlungswesen nach dem 
Kriege“  — das leider die letzten Jahre nicht mehr um­
fassen konnte — sowie „D ie Struktur der deutschen Ge- 
treidemühlen-Industrie und ihre Stellung im Rahmen der 
deutschen W irtschaft“  (sämtlich erschienen bei M itt­
ler & Sohn). Über „D ie bisherigen Wirkungen des 
Reichssiedlungsgesetzes“  berichtet auch K. Maxion (Parey), 
etwa in der gleichen Linie bewegt sich die Unter­
suchung von B. Menzel „D ie sozialen Lasten der deutschen 
Landwirtschaft“  (Greifswald), die insbesondere die Unter­
schiedlichkeiten im Aufbau zwischen Landwirtschaft und 
Gewerbe herausarbeitet. H ier wären auch die Werke an- 
zuschliefien, die sich m it den Kreditproblemen der Land­

wirtschaft befassen, insbesondere die Untersuchung von 
Freiherrn von Bissing „Der Realkredit der deutschen 
Landwirtschaft“  (de Gruyter) und die Arbeit von
K. Berkel „D ie  Verschuldung der pommerschen Land­
wirtschaft“  (Landwirtschaftskammer) sowie schließlich 
die bekannte Denkschrift über „D ie Not der preußischen 
Ostprovinzen“  (Königsberg).

Landwirtschaftliche Marktforschung und Preisoorher- 
sage sind einer breiteren Öffentlichkeit zum ersten Male 
durch die Arbeit von A. Hanau über „D ie Prognose 
der Schweinepreise“  (Hobbing) nahegebracht worden. Im 
Anschluß hieran ist auch die allgemeinere Untersuchung 
von M. Ezekiel „Preisvoraussage bei landwirtschaft­
lichen Erzeugnissen“  (Schröder, Bonn) zu nennen, sowie 
die weit ausgreifende Arbeit von K. Ritter über 
„W eltproduktion und Welthandel von Molkereierzeug­
nissen“ (Parey). Ritter spricht, wenn man ein Schlagwort 
des Großgewerbes auf die Landwirtschaft übertragen 
w ill, dem „Gemischtbetrieb“ , dem Fleisch-Milch-System, 
wie er es nennt, die Zukunft zu. „D ie Schäden der deut­
schen M ilchwirtschaft“  behandelt K. Brandt (Nr. 5 der 
Schriften des Magazins der W irtschaft). Das gesamte Gebiet 
der Marktforschung w ird  von den seit Mitte des Jahres er- 
schung“  bearbeitet (Herausgeber Brandt vom Institu t fü r 
landwirtschaftliche Marktforschung).

Vom bevölkerungspolitischen Standpunkt untersucht 
K. Namratzki die Agrarfragen. Er behandelt den „Be­
völkerungstiefstand als Wirtschaftsproblem unter beson­
derer Berücksichtigung der Landwirtschaft“  (Beuth-Ver- 
lag, Berlin) und kommt zu dem Ergebnis, daß der Alters­
aufbau in der Landwirtschaft, auf längere Sicht gesehen, 
noch ungünstiger sei als im allgemeinen Durchschnitt. 
Schon heute ruhe die Hauptlast auf der Arbeit der älteren 
Frauen.

Sonderfragen verschiedener A rt behandeln die folgenden 
Werke: G. Mikusch, „Kuba, H a iti und Louisiana als 
Zuckerländer“  (Parey), K. Crisolli „Reform der Land­
pacht“  (Stilke, Berlin), „Fünfzig Jahre deutscher Fisch­
handel“  (Wiegand & Grieben, Berlin), „Hundert Jahre 
Chile-Salpeter“  (Berlin), R. Rockhausen „Das landw irt­
schaftliche Grundeigentum in Sachsen und seine Be­
einflussung durch die Landwirtschaft“ (Deichert, Leipzig), 
W. Hoster „D ie Flurregulierung“ .

Finanzwissenschaft
Von den zahlreichen Lehr- und Handbüchern der Finanz­

wissenschaft, die im Jahre 1930 veröffentlicht wurden, 
sei an erster Stelle die (bei Fischer, Jena) als 16. Band der 
bekannten Diehl-Mombertschen „Grundrisse" erschienene 
„Finanzwissenschaft“  F. Terhalles genannt. Das umfang­
reiche Werk verbindet in glücklicher Weise theoretische 
und empirische Betrachtungsweise und stellt die Zusam­
menhänge zwischen Staatsfinanzen und Volkswirtschaft 
eingehend dar. Es ist in der Schilderung der Tatsachen 
grundsätzlich auf das „Aktuelle" beschränkt und ergänzt 
insoweit die vorwiegend historisch orientierte, wohlbe­
kannte „Finanzwissenschaft“  von W. Lotz, die in zweiter, 
neubearbeiteter Auflage erscheint (Mohr-Siebeck). Ein 
größeres „Lehrbuch der Finanzwissenschaft“  hat ferner 
B. Moll veröffentlicht (Hobbing). Die weniger voluminöse 
„Finanzwissenschaft“  W. Röpkes (Spaeth & Linde) bietet 
eine vorzügliche Einführung, die besonders auf die Her­
ausarbeitung der volkswirtschaftlich-theoretischen Ge­
sichtspunkte Gewicht legt. Beachtenswert ist der Versuch 
IV. Andreaes, auf dem Boden des Spannschen „Universa­
lismus“  eine „Grundlegung einer neuen Staatswirtschaft­
lehre“  (Fischer, Jena) vorzunehmen; das Ergebnis dieses 
Versuches ist freilich zahlreichen kritischen Einwänden 
ausgesetzt. K. T. oon Eheberg, der sein früher weitverbrei­
tetes „Lehrbuch“ vor mehreren Jahren durch einen 
knapperen „Grundriß der Finanzwissenschaft (Deichert, 
Leipzig) ersetzte, hat diesen in neuer Fassung heraus­
gegeben (5.—6. Auflage). Schließlich sei noch erwähnt, 
daß von den auch in Deutschland bekannten und ge­
schätzten „Istituzioni di Scienza delle Finanze“  A. Gra-
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zianis (2 . Auflage, Torino 1911) eine weitgehend über­
arbeitete Neuauflage erschienen ist.

Nicht zu den eigentlichen Lehrbüchern, sondern eher zu 
einer zweiten Gruppe von Schriften, die allgemeine Pro­
bleme der Finanztheorie mehr oder minder umfassend be­
handeln, gehört die bedeutsame Arbeit eines anderen 
italienischen Finanzwissenschaftlers: die (bei M ilani, 
Padova, erschienenen) „P rinz ip ii d i Politica, D iritto  e 
Scienza delle Finanze“  B. Griziottis, deren Methode be­
sondere Aufmerksamkeit verdient. Eine Bereicherung 
unseres theoretischen Schrifttums stellt auch der inter­
essante Versuch O. Pfleiderers „D ie Staatswirtschaft und 
das Sozialprodukt“  (Fischer, Jena) dar, und schließlich ist 
in diesem Zusammenhang auf die Studie F. K. Manns „D ie 
Staatswirtschaft unserer Zeit" (ebenfalls bei Fischer, Jena) 
hinzu weisen. Mann untersucht die neueren Wandlungen 
der Staatswirtschaft im Rahmen der allgemeinen struk­
turellen Veränderungen unserer Wirtschaftsverfassung auf 
Gehalt, Motive und Wirkungen hin.

Von den Sonderuntersuchungen theoretischen Charak­
ters sei vor allem die zweibändige, von Colm und Neisser 
herausgegebene Veröffentlichung der Friedrich List-Gesell­
schaft über „Kapitalbildung und Steuersystem“ (Hobbing) 
erwähnt, die, in Wiedergabe von mündlichen und schrift­
lichen Referaten namhafter Gelehrter und Praktiker, 
dieses wichtige Problem einer gründlichen, umfassenden 
Behandlung unterzieht. Der Frage „Auslandskredite und 
Auslandsverschuldung“  hat F. Gutmann eine Studie ge­
widmet (Junker & Dünnhaupt). Als erste Hefte einer 
neuen, von H. Ritschl herausgegebenen Schriftenreihe 
(Schroeder, Bonn) erschienen Arbeiten von H. Körner 
über „D ie allgemeine Vermögenssteuer in der deutschen 
Wirtschaftsentwicklung" und von F. Dettmer über „Die 
Gewerbesteuer in Deutschland im System der Geldw irt­
schaft und der Kapital Wirtschaft“ . F. Neumark hat in

einer Schrift über „Konjunktur und Steuern" (gleichfalls 
bei Schroeder erschienen) die einzelnen Steuern nach A rt 
und Stärke ihrer konjunkturellen Abhängigkeit unter­
sucht und damit einen beachtenswerten Vorstoß in ein 
bisher unbearbeitetes Gebiet unternommen.

Die schwebenden Fragen der Finanz- und Steuerreform 
haben in  zahlreichen größeren und kleineren Abhandlun­
gen eine kritische Würdigung erfahren. Relativ weitge­
spannt ist der Untersuchungsrahmen in der Schrift 
O. Mosts „Zur Finanz- und Steuerreform“  (Fischer, Jena), 
während im übrigen meistens nur Spezialfragen unter­
sucht werden. Besonders eingehende Behandlung hat die 
Tabaksteuerreform gefunden, m it der sich nicht weniger 
als vier (sämtlich von Fischer, Jena, verlegte) Arbeiten 
befassen: H. Groß, „Tabakmonopol und freie Tabakw irt­
schaft“  — ein lehrreicher und gründlicher Vergleich der 
österreichischen Tabakregie und der deutschen Tabakw irt­
schaft —, H. Gehrig, „Reichs-Tabakmonopol?“ , A. Fing­
ier , „Tabakindustrie und Tabaksteuer" — eine umfassende 
Untersuchung der deutschen Tabakwirtschaft unter beson­
derer Berücksichtigung der Zigarette — und K. Brauer, 
„Reichs-Tabak-Monopol oder Tabak-Verbrauchssteuer?“ — 
eine theoretisch fundierte, eingehende Darstellung der Ge­
schichte, Formen und Hauptprobleme eines Reichstabak­
monopols. Aus dem reichen, der Ertragsteuerreform ge­
widmeten Schrifttum sei die Arbeit II. Sudaus über „Die 
geplante Reichsrahmenregelung der Grund- und Ge­
werbesteuer“  (Stilke) hervorgehoben. Aufmerksame Be­
achtung verdient ferner die interessante kleine Schrift des 
Direktors im Statistischen Reichsamt F. Burgdörfer „Be­
völkerungsfrage und Steuerreform“  (Dümmler, Berlin- 
Bonn), die bedeutsamen, bisher etwas vernachlässigten Ge­
dankengängen nachgeht; ihre Zielsetzung wie ihre Ergeb­
nisse werden freilich grundsätzlicher K r it ik  begegnen. 
Natürlich hat auch die in  Aussicht genommene Neurege-
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lung des Finanzausgleichs wieder zahlreiche Autoren ver­
anlaßt, sich m it dieser verwickelten Materie zu befassen. 
Erwähnt seien vor allem J. P opitz, „Der Finanz­
ausgleich und seine Bedeutung fü r die Finanzlage des 
Reichs, der Länder und Gemeinden“  (Selbstverlag des 
Reichsverbands der Deutschen Industrie), daneben die 
beiden Schriften von Ministerialdirektor von Leyden: 
„Probleme und Möglichkeiten eines preußischen Finanz­
ausgleichs“  und „Der künftige Finanz- und Lastenaus­
gleich“  (beide erschienen bei Carl Heymanns Verlag).

M it den FinanzDerhältnissen des Auslandes beschäftigen 
sich — abgesehen von einzelnen der unten erwähnten A r­
beiten des Statistischen Reichsamts — zwei neue Hefte 
(Nr. 17 und 18) der bekannten Bräuerschen Sammlung 
„Finanzwissenschaftlicher und volkswirtschaftlicher Stu­
dien“  (Fischer, Jena): „Das einheitliche Staatsbudget der 
U. d. S. S. R.“  von Dobbert und Witt — zur Ergänzung 
dient Dobberts „Der Zentralismus in der Finanzverwal- 
tung der U. d. S. S. R.“  (ebenfalls bei Fischer, Jena) —, und 
die Schrift von Theill über „D ie Einkommensteuern der 
großen Britischen Dominions“ . Daneben ist die gute Ein­
führung Heyers in „Das britische Finanzsystem“  (Fischer, 
Jena) und die Studie E. Balthasars über „D ie Staatsfinan- 
zen der Tschechoslowakei 1918—1928“  (Dux) zu erwähnen. 
Abschließend sei auf die umfassende Untersuchung der 
„Histoire des finances extérieures de la France pendant la 
guerre (1914—1919)“  L. Petits (Payot, Paris) hingewiesen.

Von finanzrechtlichen Neuerscheinungen — das steuer­
rechtliche Schrifttum muß hier außer Betracht bleiben — 
sind außer den gründlichen Kommentaren Schulze-Wag­
ners zur „Reichskassenordnung“  und „Reichsrechnungs­
legungsordnung“  (Stilke) die vier ersten Hefte einer neuen, 
von Schultzenstein herausgegebenen Reihe „Finanzrecht­
licher Zeitfragen“  zu nennen: Schultzenstein: „D ie Reichs­
schuldenverwaltung“ ; Saemisch: „Der Reichssparkommis­
sar"; Mook: „Vom Kreditwesen des Reichs“ ; Kühnemann: 
„Haushaltsrecht und Reichsetat“  (W. Christians, Berlin). 
Von aktuellem Interesse ist auch die Schrift H. Trumpiers 
„Zur Neuregelung des Haushaltsrechts in  den preußischen 
Großstädten“  (Carl Heymanns Verlag).

Schließlich sei darauf hingewiesen, daß die finanz­
statistischen Untersuchungen des Statistischen Reichsamts 
im abgelaufenen Jahre zu verschiedenen sehr aufschluß­
reichen Publikationen geführt haben, von denen neben den 
„Einzelschritten 9—13 zur Statistik des Deutschen Reichs“  
vor allem das ausgezeichnete statistische Handbuch 
„Finanzen und Steuern im In- und Ausland“  hervorge­
hoben sei (sämtlich bei Hobbing erschienen).

Reparationspolitik
Die Reparationsfrage ist ein politisches Problem. Diese 

Feststellung schließt die Unmöglichkeit in sich ein, den 
Streit durch „unpolitische Sachverständige“  beenden zu 
lassen, und zieht die Grenze fü r das, was wissenschaftlich 
zur Lösung geboten werden kann. Sie macht auch Ent­
gleisungen im Tonfall verständlich, die hier häufiger Vor­
kommen als auf ruhigeren Gebieten der W irtschaftspolitik. 
Natürlich gibt es selbst dort eine neutrale Zone m it wenig 
Raum fü r prinzipielle Auseinandersetzungen; w ir denken 
an die Veröffentlichungen, die nur reines Tatsachenmaterial 
enthalten. In dieser Hinsicht ist im letzten Jahr mehrfach 
Neues geboten worden; einmal hat das Statistische Reichs­
amt seine (für die Pariser Konferenz ausgearbeiteten) Zu­
sammenstellungen über „D ie internationalen Schulden im 
Youngplan“  (Hobbing) veröffentlicht, die besonders wich­
tig sind, seitdem die Verbindung zwischen den in tera lli­
ierten Schuldenzahlungen und der deutschen Reparations­
schuld zustande gekommen ist. Zweitens sind die inter­
nationalen öffentlichen Schulden vom amerikanischen 
Standpunkt aus in dem amtlichen Bericht des Schatz­
sekretärs über „Obligations of Foreign Governments, 
receipts from Germany and the Young Plan, and Treasury 
Administration of A llien and Mixed Claims“  (Washington)

erneut behandelt worden. Schließlich ist als Heft 1 der 
„Schriften des Magazins der W irtschaft“  in tabellarischer 
Form eine Übersicht über die Annuitäten nach dem 
Dawes-Plan und dem Neuen Plan m it rechnerischem Ver­
gleich der Kapitalwerte erschienen, eingeleitet durch eine 
Darstellung der Hauptbestimmungen des Young-Plans und 
der Resultate der beiden Haager Konferenzen von Bonn 
und ergänzt durch eine Analyse Soltaus über den Wohl­
standsindex. Eine populäre Darstellung des Inhalts des 
Young-Plans, die sich an breiteste Schichten wendet, bietet
L. Riderer in seinem „ABC des Young-Plans und der 
Haager Gesetze“  (Hobbing).

Natürlich ist trotz des politischen Einschlags des Pro­
blems die Meinung von Sachverständigen nicht unerheb­
lich. Dieser Gesichtspunkt ist fü r das Buch von M. J. Bonn 
„Der Neue Plan als Grundlage der deutschen Wirtschafts­
po litik “  (Duncker & Humblot) ausschlaggebend, das neben­
bei auch einen Beitrag zur Frage des Verhältnisses der 
zünftigen Nationalökonomen zur praktischen Politik 
liefert. Es befaßt sich m it Vorgeschichte, Aufbau und 
Funktionieren des Neuen Plans, und gelangt zu einer Reihe 
von Folgerungen und Forderungen, die sich auf eine Neu­
ordnung der deutschen Wirtschaft und vor allem der 
F inanzpolitik richten. Daß dem Neuen Plan eine neue 
Finanzpolitik folgen müßte, ist auch die Meinung von 
K. Bergmann, der die Textausgabe des Young-Plans m it 
einer längeren Einführung versehen hat („Deutschland und 
der Young-Plan“ , Christians). Auch F. Raab („Der Neue 
Plan“ , Hobbing) legt Gewicht auf Anpassung der Finanz­
po litik  an die neuen Erfordernisse. „Le Plan Young“  (Paris. 
Les Editions Internationales) von Pepy versucht eine Recht­
fertigung der neuen Reparationsordnung vom französischen 
Standpunkt. Der Rest an Schriften allgemeinen Inhalts ist 
ganz überwiegend „Revisionsliteratur“ , m it dem von vorn­
herein deutlich ausgesprochenen Ziel, die ökonomische Lei­
stungsunfähigkeit Deutschlands oder die politische Un­
möglichkeit der neuen Regelung zu beweisen. J. W. Rei- 
cherts „Youngplan, Finanzen und W irtschaft“  (Hobbing) 
ist noch vor der Ratifizierung abgeschlossen worden und 
gipfe lt in Warnungen vor der Annahme. Der interessan­
teste Vertreter dieser Kategorie ist E. Salin, dessen Schrift 
über „D ie deutschen Tribute“  (Hobbing, Berlin 1930) eine 
seltsame Mischung von theoretischer Darstellung und poli­
tischer Kampfschrift bildet.

Es bleibt die Literatur über Spezialfragen. Bisher stand 
das Transferproblem im M ittelpunkt. Diesmal konzentriert 
sich die Debatte in der Hauptsache auf tue Bank fü r Inter­
nationalen Zahlungsausgleich (abgesehen von der Unter­
suchung von J. Hupperz über „D ie Sachlieferungen nach 
Frankreich“ ; Carl Heymanns Verlag), nachdem die Bank 
in der Konstruktion des Neuen Plans die Stelle geworden 
ist, auf die eine Anzahl ungeklärter Fragen abgeschoben 
werden konnte. Für P. Mendes-France („La Banque Inter­
nationale“ , Libraire Valois, Paris) ist sie das Produkt einer 
zwangsläufigen Entwicklung. Er schreibt vom Standpunkt 
des guten Europäers m it dem Wunsch, die Bank als eine 
A rt Kristallisationszentrum der Vereinigung des Kontinents 
erscheinen zu lassen. A. Cabiati behandelt gleichfalls die 
Frage der B I Z in größerem Rahmen („Der Widersinn der 
Reparationen und die Internationale Bank“ , Klett, Berlin). 
Die Tendenz des Buches geht aus dem Titel deutlich her­
vor. Die Darstellung von H.D. Gideouse (Rutgers Univer- 
sity Bulletin VI, Nr. 11) gibt neben einem Überblick über 
die Wirksamkeit der Bank einen Bericht vom Stand der 
öffentlichen Meinung über sie in den hauptbeteiligten Län­
dern. P. Einzigs Schrift „The Bank fo r international Sett­
lements“  (MacMillan, London) ist bezeichnend fü r die 
Haltung der C ity : viel Reserve gegenüber den Finanz­
idealisten, einige Angst vor unerwünschten politischen Ein­
flüssen und auch vor der Möglichkeit der Störung des Lon­
doner Geldmarkts, eine Warnung vor Kreditinflation und 
zum Schluß die Bemerkung, daß das Urteil über die Bank 
nicht von ihren Statuten abhängen könnte, sondern von 
der Politik, die sie treibt.
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Sozialpolitik
D ie  m annig fachen soz ia lpo litischen Fragen, die du rch  die 

gegenwärtige Depression ausgelöst w orden sind, haben in  
der soz ia lpo litischen L ite ra tu r  des vergangenen Jahres noch 
kaum  Beachtung gefunden. E rs t in  der a lle rle tz ten  Zeit 
beg inn t sich auch die soz ia lpo litische W issenschaft m it 
den Problem en der A rbe itss treckung , der L o h n kü rzu n g  
usw. zu beschäftigen, ohne daß aber b isher größere V er­
ö ffen tlichungen vorliegen.

E ine Ausnahm e m acht das A rbe its losenprob lem . D ie  
m ehrfachen Änderungen, die das Gesetz über A rb e itsve r­
m it t lu n g  und A rbe its losenvers icherung e rfu h r, haben N eu­
ausgaben und Ergänzungen der bereits vorliegenden E r­
läu te rungsw erke  no tw end ig  gemacht. So sind zu dem w o h l 
am m eisten verb re ite ten  K om m entar, den un te r Le itun g  
von Weigert M itg lie d e r des A rbe itsm in is te riu m s  un d  der 
R e ichsanstalt herausgeben, zw e i Ergänzungsbände erschie­
nen, von denen der erste die N ovelle  vom  O ktobe r 1929, der 
zweite die N o tve ro rdnung  behandelt (Bücherei des A rb e its ­
rechts Band V I d : Das Gesetz über A rb e its v e rm itt lu n g  und 
Ä rbeits losenVersicherung in  der Fassung vom  12. O kt. 1929. 
E rläu te rungen zu den neuen V o rsch rifte n  und  W iedergabe 
des gesamten Textes. Band V I  e: D ie  N o tve ro rdnung  über 
die A rbe its losenversicherung. E rläu te rungen zu den A bände­
run gsvo rsch riften  und W iedergabe des W o rtla u ts  der N o t­
vero rdnung [H ob b ing ]). A uch  die K om m entare von Fischer 
(K oh lham m er, S tu ttg a rt), Adam - Neuburger - Jäger (Heß, 
S tu ttg a rt) und  Hernstadt (C a rl H eym ann) s ind ergänzt 
worden. Bem erkenswert s ind fe rne r der K om m entar zu r 
K risen fü rso rge  und  das den Änderungsgesetzen gew idm ete 
H andbuch  von Kühne und  Raroicz (G ustav Schenk N achf., 
B e rlin ), da sie die V o rsch rifte n  n ic h t n u r nach der rech t­
lichen  Seite, sondern u n te r B e ib ringung  reichen s ta t is t i­
schen M a te ria ls  auch in  ih re r  v o lk s w irts c h a ftlic h e n  und  
soz ia lpo litischen Bedeutung w ürd igen . D ie  Rechtsprechung 
und das S c h r ift tu m  z u r Ax-beitslosenversicherung sind so 
um fangre ich  geworden, daß ih re  Sam m lung in  besonderen 
W erken no tw end ig  w urde. Diesem Zweck dienen u. a. das 
H a lb ja h rb u c h  der A rb e its v e rm itt lu n g  un d  A rbe its losenve r­
s icherung, herausgegeben von Weigert, Lehfeldt, Berndt 
(H obb ing),und die in  der Taschenbücherei der A rb e its fü r ­
sorge herausgegebene Sam m lung von Fischer „2  Jahre 
Spruchsenat fü r  A rb e its v e rm itt lu n g  und  A rbe its losenver­
s icherung“  (K oh lham m er). E ine im  selben V erlag  erschie­
nene k le ine  S c h r ift  von Sjöberg un d  Simon b r in g t einen 
sehr anschaulichen V erg le ich  zw ischen der A rbe its losen­
vers icherung in  D eutsch land  und  Eng land. E in  noch w e i­
teres B lic k fe ld  u m fa ß t eine P u b lik a tio n  des Internationalen 
Arbeitsamts: „D as  P rob lem  der A rb e its lo s igke it in  in te r ­
na tion a le r B e trach tung  1920 bis 1928“ . Sie e n th ä lt einen 
B e rich t über die A rbe itskon fe renz  von 1929 und un te rsuch t 
nam en tlich  die A bh ä n g ig ke it der A rbe its lo s ig ke it von den 
Schw ankungen der K a u fk ra f t  des Geldes, die A rbe its lo s ig ­
k e it im  K oh lenbergbau und  in  der T e x tilin d u s tr ie  sowie 
die Beziehungen zw ischen A rbe its lo s ig ke it und  in te rn a tio ­
na len W anderungen.

D ie  alten, gewissermaßen klassischen Zweige der Sozial­
vers icherung werden in  der L ite ra tu r  in  zunehmendem 
Maße u n te r sozia lpo litischen, w irtsch a ftsp o litis ch e n  und 
finanz ie llen  G esich tspunkten gew ürd ig t. D azu ha t G. Hartz 
m it seinen m aßlosen A n g riffe n  gegen das gegenwärtige 
System der Sozia lversicherung, das die V e rte id ige r a u f den 
P lan gerufen ha t, s iche rlich  beigetragen. E r  setzt sich m it 
seinen W idersachern in  einer neuen S c h r ift  „E igen tum  oder 
Rente?" (A ugust Scherl) auseinander, die kaum  etwas 
Neues b rin g t. D ie  Ausgabeposten des Reichshaushalts fü r  
Zwecke der S ozia lversicherung un te rsuch t II. Bürger (C a rl 
H eym anns V erlag). Knoll m ach t den Versuch, die N o t­
w e nd igke it e iner Ausdehnung der U n fa llve rs ich e run g  a u f 
säm tliche A rbe itnehm er in  e iner S c h r ift  „G rund la gen  und 
G rund frage n  der U n fa llve rs ich e run g “  (Reim ar H obb ing) 
re ch tlich  und  h is to risch  zu begründen; gegen ih n  wendet 
sich Stahl in  e iner Broschüre „D ie  R echtsna tu r der Reichs­
un fa llve rs ich e ru n g “  (C a rl Heym anns Verlag).
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D e r A b s c h n itt der le tzten N o tve ro rd nun g  über die 
K rankenvers icherung ha t tro tz  der ku rze n  Zeit, seit der die 
N o tve ro rdnung  in  K ra f t  ist, bereits eine Reihe von K o m ­
m entierungen gefunden. H ie r sei wegen ih re r  bedeutsamen 
sozia l- und w irtsch a ftsp o litische n  A us fü h run ge n  n u r die 
S c h r ift  von M in is te r ia ld ire k to r D r. Grieser un d  seinen 
M ita rb e ite rn  e rw ähn t (Rechts- und  W irtsch a ftsve rla g , 
M ünchen).

D ie  Reihe der w issenschaftlichen G esam tdarste llungen 
des A rbe its rech ts  is t du rch  eine S c h r ift  von Nikisch 
(Georg S tilke ) bere ichert worden, der a u f 200 Seiten eine 
sehr fesselnd geschriebene E in fü h ru n g  in  das Rechtsgebiet 
(m it E inschluß  der Sozialversicherung) g ib t. V on dem 
großen L e h r- und  H andbuch des A rbe its rech ts  von Ilueck 
un d  Nipperdey is t nunm ehr die le tz te  L ie fe ru n g  erschienen, 
in  der N ippe rde y  das Recht der B etriebsvere inbarung, 
das S ch lich tungsrecht und das A rbe itsverbandsrech t be­
hande lt (J. Bensheimer). Von Sam m elwerken sei an erster 
Stelle das Jah rbuch  des A rbe itsrech ts von H ön iger-S chu lz- 
W ehrle  (J. Bensheimer) genannt, das in  seinem vorliegenden 
zehnten Band auch der S o z ia lp o litik  einen besonderen A b ­
s ch n itt w idm et. W ährend das Hönigersche Jah rbuch  in  der 
H auptsache b ib liog raph ischen  C h a ra k te r hat, b r in g t das 
Jah rbuch  der S o z ia lp o litik  von Staatssekretär D r. Geib 
A ufsä tze  über den gegenwärtigen Stand des A rbe itsrech ts 
un d  der S o z ia lp o lit ik  aus der Feder bekannter Fachleute 
(H e ling ’sche Verlagsansta lt, Le ipzig).

Sehr re ich  is t w iede rum  die L ite ra tu r  über einzelne T e il­
gebiete des A rbe itsrech ts. Z u r rechten Zeit erscheint eine 
N euauflage des W eigertschen Kom m entars zu r S tillegungs­
vero rdnung , herausgegeben von J. Richter (Reim ar H obb ing). 
F. Sitzler und  H. Goldschmidt e rläu te rn  in  der bekannten 
Vahlenschen Taschenausgabe das Kündigungsschutzgesetz 
fü r  Angestellte. Das T a rifve rtra g s re ch t behandelt eine 
große w issenschaftliche A rb e it von Molitor (Ju lius  Springer). 
D ie  R e fo rm  des Schlichtungswesens w a r Gegenstand der
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John D. Rockefeiler
Ei n ü lp o r f rä t  von J o h n  K. W in k le r  
in Leinen RM 6.—
[Ein lebensvolles „Ölgemälde* dieses legendären Ölmagnaten 
bat hier ein amerikanischer Reporter mit Kritik, W itz und Be- 
wunderung goschrieben.

Von Drew bis Morgan
D ie  Geschichte der W a lls tre e t-M illia rd ä re
von R I. W a rs h o w
Mit Bildern. In Leinen RM  7 50
Das Buch gibt mit seinen robusten Tatsachen dem Mythos um 
die Wallstreet-Milliardäre einen neuen, ungewohnten Aspekt 
und iäfjt uns ein anderes, kaum gekanntes Amerika sehen, das 
Land der „unbegrenzten Möglichkeiten“ an der Börse.

Der Spekulant
A ufs tieg  und Sturz des am erikanischen W eizenkön igs 
von E d  w a r  d J .  D ie s  
In Leinen RM  7.50

Das Buch setzt dem Geist des amerikanischen Börsenspekulanten 
ein Denkmal, und für das Studium der in Amerika wirkenden 
Kräfte bedeutet es ein Dokument. Ze itschrift für Geopolitik
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Mannheimer Tagung der Gesellschaft fü r Soziale Reform, 
über die nunmehr ein gedruckter Bericht vorliegt (Schriften 
der Gesellschaft fü r soziale Reform, Heft 83). ln den 
gleichen Gedankenkreis gehört die Schrift des Münchener 
Privatdozenten Dr. W. Weddigen „Einigungs- und Scliieds- 
grundsätze“ (Duncker und Humblot).

A u f dem Gebiet des Koalitionswesens liegen sowohl auf 
Arbeitgeber- wie auf Arbeitnehmerseite zahlreiche Jahres­
berichte von Spitzenverbänden und Fachgruppen vor. Der 
Bericht der Vereinigung der Deutschen Arbeitgeberver­
bände (Selbstverlag) umfaßt die Zeit von 1927 bis 1929. 
Er wird ergänzt durch ein im selben Verlag erschienenes 
Buch des langjährigen Geschäftsführers der Vereinigung, 
F. 7änzler, der die Entwicklung der Arbeitgeberver­
bände und ihrer Aufgaben von 1904 bis 1929 darstellt. Der 
Reichsverband ländlicher Arbeitnehmer legt neben seinem 
Geschäftsbericht fü r die Jahre 1926 bis 1928 eine Unter­
suchung über die Lebenshaltung des Landarbeiters vor, 
der die Wirtschaftsrechnungen von 130 Landarbeiter­
familien als Unterlage gedient haben (Landvolkverlag). 
Eine ähnliche Erhebung über die Lage der weiblichen An­
gestellten hat der Zentral verband der Angestellten unter­
nommen (Selbstverlag); sie betrifft nicht nur die Lebens­
verhältnisse, sondern auch die sozial- und wirtschafts­
politische Situation. Die Lebensfragen der berufstätigen 
Frau behandelt auch das vom Verband der weiblichen 
Llandels- und Büroangestellten im Selbstverlag herausgege­
bene Jahrbuch der Frauenarbeit, von dem bereits der sechste 
Band vorliegt.

In die allgemeinen Probleme der Gewerkschaftsbewegung 
führt das Handbuch der Deutschen Gewerkschaftskongresse 
von S. Schwarz ein (Verlag des Allgemeinen Deutschen 
Gewerkschaftsbunds). Vom Standpunkt der freien Gewerk­
schaften werden unter 60 Stichworten die auf den Gewerk­
schaftskongressen des ADGB behandelten Fragen darge­
stellt. Ein noch weiteres Ziel hat sich L. Heyde 
m it seinem „Internationalen Handwörterbuch des Gewerk­
schaftswesens“  gesteckt, das er zusammen m it A. Erkelenz, 
J. Sassenbach, A. Stegerwald, A. Thomas und Lord Passfield 
herausgibt (Werk und Wirtschaft). Das Buch, von dem vor­
läufig erst die erste Lieferung vorliegt, soll ein Bild von 
den Zusammenhängen zwischen den soziologischen und 
ökonomischen Problemen des Gewerkschaftswesens und 
den wichtigsten Erscheinungen der Politik, W irtschaft und 
K u ltu r vermitteln. In erster Reihe werden die deutschen 
Verhältnisse berücksichtigt; es sollen aber auch die wich­
tigsten Parallelerscheinungen im Ausland zur Darstellung 
kommen.

Aktienrecht
D ie  a k tie n re ch tlich e  L ite ra tu r  des Jahres 1930 is t noch 

m ehr als in  den vergangenen Jahren L ite ra tu r  über d ie  
A k tie n rcch ts re /o rm . A ls  ih r  w ich tigs tes D okum en t is t des­
h a lb  der Entwurf eines Gesetzes über Aktiengesellschaften 
und K om m and itgese llschaften a u f A k tie n  anzusehen, den 
das R e ichs jus tizm in is te rium  v e rö ffe n tlich t ha t (d e G ru y te r), 
denn er g ib t der D iskussion über die A k tien rech ts re fo rm  
die gesetzgeberische G rund lage. D e r E n tw u r f  is t in  N r. 35 
des M dW  eingehend g e w ü rd ig t w o rden ; fe rne r w ird  ih n  
B runo  B uchw a ld  zu Beginn des nächsten Jahres in  e iner 
Reihe von A u fsä tzen  besprechen. H ie r sei n u r ve rm erk t, 
daß es s ich um  eine N e u k o d ifiz ie ru n g  des gesamten 
A k tien rech ts  hande lt, d ie —  w ie  m an auch im  einzelnen zu 
den Lösungen stehen mag, d ie  d a rin  ge funden sind —  eine 
der besten gesetzgeberischen A rbe iten  des le tzten J a h r­
zehnts da rs te llt.

D ie  K r i t ik  an dem im  A ug us t ve rö ffe n tlic h te n  E n tw u r f  
ha t b isher in  der B u c h lite ra tu r noch kaum  einen N iede r­
schlag gefunden. E. Weiter ha t seine in  der „F ra n k fu r te r  
Ze itung“  erschienenen k ritis ch e n  B etrachtungen in  einem 
Sonderdruck zusam m engefaßt, nachdem  er schon vo rhe r 
ein ausführliches, sehr weitgehendes R e fo rm prog ram m  en t­
w ic k e lt ha tte  („E rneuerung  des A k tie n re ch ts “ , F ra n k fu rte r  
S ocietäts-D ruckere i). Im  üb rig en  beschränkt sich der

Widerhall des Gesetzentwurfs vorläufig auf die juristische 
und die Wirtschaftspresse. Es seien erwähnt die Aufsätze 
im „Bank-Archiv“  von Sintenis (Nr. 23 vom 1. September 
1950), dem der Entwurf besonders in den Fragen des 
Stimmrechts und der Publizität zu weit geht, von Max 
von Schinckel (Nr. 1 vom 1. Oktober 1930) — ein be­
denkenloses Plädoyer fü r die Herrschaftsaktien oder, wenn 
man w ill, fü r die Herrschaftsaktien der Hamburg-Süd­
amerikanischen Dampfschifffahrtsgesellschaft — und von 
F. Haußmann (Nr. 4 und 5 vom 15. November und 
15. Dezember). Eine ausführliche Darstellung des Gesetz­
entwurfs hat ferner M. Hachenburg in der „Deutschen 
Juristen-Zeitung“  gegeben (Heft 22 , 23, 24). Beachtung ver­
dienen auch die Aufsätze einiger bekannter Aktienjuristen 
wie Flechtheim, Homburger, Hachenburg, die in der 
„Kölnischen Zeitung“  erschienen sind. Für das Verständnis 
des Entwurfs sind schließlich von großer Bedeutung die 
Äußerungen Ministerialdirektor Schlegelbergers, des Vaters 
des Gesetzentwurfs, und seiner Mitarbeiter in Heft 34/55 
der „Juristischen Wochenschrift“ .

Ebenso wie die K ritik  spielte sich auch die pub li­
zistische Vorbereitung des Gesetzentwurfs vorwiegend in 
der Tages- und Fachpresse ab. Die meistens recht 
umfangreichen und fü r eine Beurteilung des Entwurfs 
unentbehrlichen Antworten auf die Fragebogen, die das 
Reichsjustizministerium im Jahre 1929 an die interessierten 
Gremien versandt hatte, sind fast durchweg nicht im 
Buchhandel erschienen, sondern als Denkschriften heraus­
gegeben oder in der Fachpresse veröffentlicht worden. 
Es seien die Antworten des Deutschen Anwaltvereins, des 
Industrie- und Handelstags, des Verbandes Deutscher 
Bücherrevisoren und der Vereinigung Berliner Handels­
redakteure genannt.

LIinter der Fülle der Anregungen, die von diesen A n t­
worten und von der sonstigen Bearbeitung aktienrecht­
licher Fragen in den Fachzeitschriften ausgehen, bleibt die 
W irkung der aktienrechtlichen Buchliteratur dieses Jahres 
weit zurück. Sie enthält, soweit sie das deutsche Aktien­
recht behandelt, nur wenige Publikationen von dauerndem 
Wert. Der Enquete-Ausschuß hat seinen General bericht 
über die „Wandlungen in der aktienrechtlichen Gestaltung 
der Einzelunternehmen und Konzerne“  veröffentlicht 
(M ittler & Sohn. Sachbearbeiter Rechtsanwalt Dr. M. 
Schmulewitz). Die Bedeutung dieses Berichts liegt in der 
zusammenfassenden Darstellung aller das Recht und die 
W irtschaft der Aktiengesellschaft berührenden Probleme 
und in der Berücksichtigung der gesamten Literatur. In 
der Stellungnahme zu diesen Problemen ist die Arbeits­
gruppe des Enquête-Ausschusses sehr zurückhaltend. 
Leider läßt der Band die lebendige Darstellung vermissen, 
durch die sich die erste, im Jahre 1928 erschienene aktien­
rechtliche Veröffentlichung des Enquête-Ausschusses aus­
zeichnet. Der Abdruck der Vernehmungen zahlreicher W irt­
schaftsführer und Juristen hatte dieser Veröffentlichung 
bei allen sachlichen Mängeln einen großen Reiz gegeben; 
sic hat inzwischen in R. Passom einen scharfen und tem­
peramentvollen K ritiker gefunden („Der Strukturwandel 
der Aktiengesellschaft im Lichte der Wirtschaftsenquete“ . 
Fischer, Jena). Passows K r it ik  ist, insbesondere was die 
unsystematische Anlage der Enquête-Untersuchungen be­
tr if f t ,  berechtigt.

U n te r einem eigenartigen A spekt w ird  die A k tien rech ts ­
re fo rm  von dem Jesu itenpater O. o. Nell-Breuning be­
tra ch te t („A k tie n re fo rm  und M o ra l" , C a rl Heym anns 
V erlag ); er s ieht sie als eine w ich tig e  A u fgabe  der M o ra l­
pädagog ik an und kom m t von diesem G esich tspunkt aus 
zu Forderungen, d ie  sich im  ganzen m it  denen entschiede­
ner A k tien rech ts re fo rm er decken. Bem erkenswert s ind 
seine offenherz igen Äußerungen über die Rolle des ju r is t i ­
schen A rtis te n tu m s  in  der ak tien rech tlichen  P raxis . Im  
Gegensatz zu der A rb e it des Jesuitenpaters weist die 
S c h r ift  von Jus tiz ra t D r. L. Heilbrunn („Z u r R e fo rm  des 
A k tie n re ch ts “ , C a r l Heym anns Verlag) w en ig  o rig in e lle  
G edankengänge au f. Von der D u rc h fü h ru n g  seines V o r­
schlags, nach dem V o rb ild  der Genossenschaften neben der
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G enera lversam m lung und  dem A u fs ic h ts ra t die In s titu t io n  
der „V e rtre te r-V e rsam m lu ng “  zu schaffen, kann  man sich 
keinen E rfo lg  versprechen. D ie  „G ru n d lin ie n  der M ach t- 
ve rte iln ng  zw ischen V e rw a ltu n g  und A k t io n ä r“  behandelt 
R echtsanw alt D r. W. Nord (F ranz Vahlen) im  Sinne en t­
schiedener A k tien de m okra tie , ohne daß neue A rgum en te  
oder Lösungen gegeben werden.

Spezia lproblem e sind von F. Kaernbach („D ie  w i r t ­
scha ftliche  Bedeutung der Leg itim a tionsübertragung , C. E. 
Poeschel) und Ju s tiz ra t H. Kolsen („F o rm  und In h a lt des 
P ro to ko lls  der G enera lversam m lung der A ktiengese ll­
scha ft“ , Hans S o ldau -S tiftung ) bearbeite t worden. K ae rn ­
bach wendet sich gegen ein allgemeines V erbot der 
Leg itim a tion süb e rtrag ung , t r i t t  aber d a fü r  ein, daß der 
heute schon von manchen Banken geübte Brauch, bei E r ­
w a rtu n g  e rn s th a fte r O ppos ition  oder bei bedeutsamer 
Tagesordnung dem D epo tkunden besondere M itte ilu n g  zu 
machen, lega lis ie rt w ird . In s tru k t iv  ist der A nhang dieser 
A rb e it über die P rax is  des B ankenstim m rechts im  A us­
land . D ie  S c h r ift  von Kolsen so ll dem N o ta r fü r  d ie  P ro ­
to k o llfü h ru n g  R ic h tlin ie n  geben.

Von den V erö ffe n tlich un gen  über ausländisches Aktien­
recht seien das groß angelegte W erk  von R echtsanw alt 
D r . R. Rosendorff („D ie  Reform  des englischen A k t ie n ­
rechts“ , C a r l Heym anns Verlag) und die A rb e it von 
Schacher-Adam („D e r G ründ e ra n te il des französischen 
Aktienw esens“ , F e rd ina nd  Encke) genannt. Beide A rbe iten  
werden h ie r noch g e w ü rd ig t werden.

Betriebswirtschaftslehre
Im  abgelaufenen Jahre is t von den b e trie b sw irtsch a ft­

lichen  Sam m elwerken das groß und gu t angelegte U n te r­
r ic h ts w e rk : „Die Handelshochschule“  (Spaeth & Linde), das 
auch v o lk sw irtsch a ftlich e , ju ris tisch e  und w irtsch a l ts- 
geographische Teile  en thä lt, fast vo lls tän d ig  der Ö ffen t­
lic h k e it übergeben w orden. Verschiedene b e trie b s w irt­
scha ftliche  K a p ite l sind w issenschaftlich  recht bem erkens­
w ert, z. B. d ie  eingehende D a rs te llu ng  der Selbstkosten­
fragen du rch  Schmidt; andere Beiträge fü lle n  fü h lb a re  
Lücken  im  b e trieb sw irtscha ftliche n  S c h r ift tu m  aus. Eine 
kurzgefaß te , vo lls tänd ige  D a rs te llu ng  der F inanz ie rung , 
w ie  sie z. B. Kaloeram h ie r g ib t, feh lte  bisher. A uch  die 
B eiträge aus den n ic h t be trie b sw irtsch a ftlich e n  Stoffge­
b ieten verdienen Beachtung.

D e r „Grundriß der Betriebswirtschaftslehre" (G loeckner) 
m ach t langsam ere F o rtsch ritte . In  diesem Jah r erschienen 
die  Bände: „D ie  k u rz fr is t ig e  E rfo lgsrechnung“  (von 
Th. Beste), „D e r  G ü te r- und  Personenverkehr“  (von Reuter, 
Fischer und Mayer) und  „D e r  Ind us trieb e trie b “  (von 
A. lsaac). D ie  G e fah r trockener S ystem atis ierung is t n ic h t 
im m e r verm ieden w orden. Es erw eist sich, w ie  schon beim  
„G ru n d r iß  der Sozia lökonom ie“ , als schwer, die rich tig e  
M itte  zw ischen a llz u  spezia listischen U ntersuchungen und 
d ü r f t ig  um kle ide ten  D ispos itionen  innezuha lten .

Das Reichskuratorium für Wirtschaftlichkeit ha t in  
seinem „Handbuch der Rationalisierung“  (Spaeth & Linde) 
einen fü r  die b re ite  Ö ffe n tlic h k e it bestim m ten Rechen­
scha ftsberich t ve rfaß t, der neben der S ch ilde rung  der tech­
nischen A rb e ite n  auch die  b e trieb sw irtscha ftliche n  L e i­
stungen da rs te llt. V on Fachseite werden Bedenken gegen 
Auslese und S ystem atik  erhoben. F ü r  den Außenstehenden 
e rg ib t sich aber ein e indrucksvo lles B ild  der geleisteten A r ­
be it, d ie  a u f m anchen Teilgebie ten — so insbesondere au f 
dem des in d u s trie lle n  Rechnungswesens —  recht erg ieb ig  
gewesen ist.

Ausgedehnt is t d ie  neue Organisationsliteratur. D ie  um ­
fangre ichste Neuerscheinung is t das „O rgan isa tions lex i- 
ko n “  (H obb ing) von le Coutre-Thoms, in  welchem  die B ü ro ­
m aschinen sehr g rü n d lic h  bearbeitet sind, während die 
S tichw orte  über die reinen O rgan isa tionsfragen  vieles zu 
wünschen ü b r ig  lassen. Bei der raschen E n tw ic k lu n g  a u f 
diesem G ebiet is t übrigens die feste B uch fo rm  n ich t zw eck­
m äßig. Das Buch von H. Herches über den „B ü ro b e tr ie b “  
(S tilke) en thä lt m anchen neuartigen G esich tspunkt. E ine
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fleißige Arbeit ist R. Baums „Neuzeitliche Buchhaltungs- 
methoden unter Berücksichtigung der Maschinenbuchhai- 
tung (Wiehert, Berlin). Durch gute Illustrationen und zu­
verlässige technische Beschreibungen zeichnet sich die 
zweite Auflage des „Grundriß der maschinellen Buchhal­
tung“ von W. Prelinger (Poeschel) aus. Eine praktisch 
brauchbare Anleitung zur Anwendung von Lochkarten­
maschinen ist R. Boesels Schrift „D ie Lochkarte im Fabrik­
betrieb“  (Carl Heymanns Verlag). Auch A. Schud: Das 
Lochkartenverfahren im industriellen Rechnungswesen1 
(Poeschel) ist erwähnenswert. Eine grundlegende wissen­
schaftliche Untersuchung über die Anwendbarkeit von 
Buchhaltungsmaschinen hat H. Wegener unter dem Titel 
„W irtschaftlichkeit von Buchungsmaschinen usw.“  (Sprin­
ger) veröffentlicht.

A u f dem Gebiet der allgemeinen Betriebswirtschaftslehre 
ist nicht viel erschienen. Von der neuen und sehr erwei­
terten Auflage der „W irtschaftlichen Betriebslehre“  von 
II. Nickliscli steht noch die letzte Lieferung aus. 
Eine äußerst sorgfältig disponierte, m it Anschauungs­
material gut belegte Studie über die „Krankheitserschei­
nungen und Krankheitsursachen“  der notleidenden Unter­
nehmen legt Fleege-Althoff (Poeschel) vor. In seiner Nürn­
berger Rektoratsrede „Rationalisierung und Sozialpolitik“ 
hat M. R. Lehmann die betriebswirtschaftliche Betrach­
tungsweise auf sozialpolitische Probleme in interessanter 
Weise angewandt (Krische & Co., Nürnberg).

Unter der Bilanzliteratur ist die Neubearbeitung des 
zweiten Bandes von Reisch-Kreibig: „Bilanz und Steuer“  
durch L. Mayer und P. Petrucha (Manz, Wien) an erster 
Stelle zu nennen. Die Bearbeiter haben den Umfang auf 
das Doppelte erweitert und dadurch Raum fü r eine sehr 
gründliche Berücksichtigung der neuzeitlichen inter­
nationalen Gesetzgebung und des betriebswirtschaftlichen 
Schrifttums gewonnen. Das Werk kann als derzeit w ich­
tigste betriebswirtschaftliche Informationsquelle auf dem 
Bilanzgebiet bezeichnet werden. Eine gut disponierte Be­
handlung der m it der Aufstellung des Status zusammen­
hängenden Fragen bietet die Arbeit: „Der Status der Unter­
nehmung“ von K. Fluch (Poeschel).

Die bevorstehende Einführung der Zwangsrevision hat 
das Interesse diesem Gebiet stärker zugewendet. Eine um­
fassende Zusammenstellung des Materials enthält das von 
W. Voss verfaßte „Handbuch fü r das Revisions- und Treu­
handwesen“  (Poeschel). Meitzers „Deutscher Revisoren- 
Spiegel“ (Weiß, Berlin) konnte bereits — stark erweitert — 
in zweiter Auflage erscheinen. Uber „D ie Aufgaben des 
Treuhänders und die Treuhänderausbildung" inform iert 
kurz eine Schrift von A. Isaac (Krische & Co., Nürnberg).

Nicht sehr umfangreich ist das Schrifttum über die 
Finanzierung. Eine deduktive Untersuchung von K. Sandig 
stellt die Grenzen der „Finanzierung m it Fremdkapital“
(I oeschel) fest. „D ie neuesten Versuche zur Versorgung der 
M ittel- und Kleinindustrie m it langfristigem Kredit“  er­
örtert E. Thieff (Oskar Müller, Köln), dessen betriebswirt­
schaftliche K r it ik  auf den Kernpunkt der Frage zielt. 
Thieß betont die Notwendigkeit, kurz- und langfristige 
Kreditgewährung beisammenzuhalten. An Hand des ameri­
kanischen Schrifttums schildert die Eigenart der ameri­
kanischen Finanzierung gründlich K. Dresel: „D ie 
amerikanische Finanzierungsliteratur“  (Oskar Müller, 
Köln).

Stark bearbeitet wurde das Gebiet der Selbstkosten- und 
industriellen Betriebsrechnung. In  der Neuauflage von 
E. Schmalenbachs „Grundlagen der Selbstkostenrechnung 
und Preispolitik hat sich der Umfang dieser grundlegen­
den Arbeit verdreifacht. Der Raumzuwachs ist in erster 
Linie praktischen Beispielen und Ausführungen über die 
lendenz der Kostengestaltung zugute gekommen. Auch 

he Ariers „Industrie lle Selbstkostenrechnung“  (Sauer­
hinder F rankfurt a.M.), die sich durch die Fülle prakti- 
scüer Beispiele auszeichnet, ist 1930 neu aufgelegt worden. 
Als hervorragende systematische Behandlung des Gebietes 

i ‘-ch rift „D ie kurzfristige Erfolgsrechnung“
(Gloeckner) zu nennen. G. Fischers Arbeit: „D ie kurz­

fristige Abrechnung“  (Poeschel), ist ein knapperer Abriß. 
Die Neuauflage des „Grundplan der Selbstkostenrechnung“ , 
die der „Ausschuß für wirtschaftliche Verwaltung“  her­
ausgebracht hat, w ird  von den Fachleuten als eine saubere, 
wohldurchdachte Arbeit gerühmt. „D ie Budget-Kontrolle 
in industriellen Unternehmungen“  hat H. Ludwig sehr 
lesbar, anschaulich und anregend auf Grund der bei den 
Horchwerken gewonnenen Erfahrungen dargestellt (Weiß). 
Die zweite Auflage des „W irtschaftsplan der Unterneh­
mung von M. Lohmann (Weiß) ist etwas ausgebaut. Eine 
sorgfältige Auswertung der L iteratur (insbesondere der 
amerikanischen) über „Marktanalyse und industrielle Ab­
satzorganisation“  enthält die Schrift von K. Herzfeld 
(Boysen, Llamburg). Das „Rechnungswesen im Maschinen­
bau“  behandelt eine wertvolle Studie von H. Peiser 
(V.D. I. Verlag, Berlin).

A u f dem Gebiet des Warenverkehrs und der Absatz­
fragen sind an erster Stelle die von Seyffert herausge- 
gobenen „Schriften zur Einzelhandelsforschung“  zu nennen. 
Das zweite Heft: A. Meier, „D ie Probleme des gemein­
schaftlichen Einkaufs der Einzelhändler usw.“ , ist als 
Musterbeispiel einer ins einzelne gehenden betriebswirt­
schaftlichen Analyse zu rühmen. Aber auch die Unter­
suchungen von M. Fitch über die „Modebildung in Damen­
stoffen“  und von V. Kahn über die „Werbung des Schuh- 
eiuzelhändlers sind wertvolle, gründliche Einzelunter­
suchungen. „D ie Mode als betriebswirtschaftliches 
Problem“  hat E. Schiermeyer systematisch zu behandeln 
versucht. Von K. Marbe ist zu der umstrittenen Frage der 
Wertreklame ein Beitrag „Psychologie der Wertreklame“ 
(Poeschel) veröffentlicht worden, in dem Marbe die Wert­
reklame verteidigt. Am Schluß sei auf die „Funktionen- 
und Risikenlehre des Warenhandels“  von K. Oberparieiter 
(Spaeth & Linde) hingewiesen, dessen wohldurchdachte 
Arbeit eine systematische Ordnung des umfangreichen Ge­
biets anstrebt.

Die im Jahre 1930 erschienene Literatur über das Bank­
wesen ist nicht umfangreich. Die wichtigsten Erscheinun­
gen sind neue Auflagen, nicht neue Werke. An erster 
Stelle sei die 3. Auflage von A. Hahns „Volkswirtschaft­
liche Iheorie des Bankkredits“ , erwähnt, die bereits an 
anderer Stelle, auf S. 2365 aufgeführt wurde. Die Neuauf­
lage vonF. Somarys „Bankpolitik“ (J. C. B. Mohr) hat Dis­
position und Gedankengänge der alten Auflage m it 
wenigen Ausnahmen aufrechterhalten können, ein Zeichen 
fü r die Qualitäten dieses klugen Buches. Die moderne Ent­
wicklung ist — nicht überall so eingehend, wie man es 
wünschen würde — berücksichtigt. Neu ist der Anhäng, 
der einmal den Inhalt der Notenbankgesetze systematisch 
darstellt und zweitens aus Palyis Feder einen instruktiven 
Überblick über das internationale Schrifttum, soweit es 
den Geld- und Kapitalmarkt behandelt, bietet. Neu auf­
gelegt wurden das „Geld-, Bank- und Börsenwesen“  und 
das umfangreiche zweibändige Werk „Das Bankgeschäft“  
von G. Obst (Poeschel).

Nur ein Vortrag, aber ein interessanter Vortrag, der zu 
vielen bedeutungsvollen Bankproblemen der Gegenwart 
Stellung nimmt, liegt G. Solmssens Schrift „Entwicklungs­
tendenzen und weltwirtschaftliche Aufgaben der deutschen 
Großbanken“  zugrunde (deGruyter). Aus dem dünnen 
Schrifttum über die einzelnen Zweige des Bankwesens ist 
wegen seines Materials das Buch von W. Schlick „Be- 
amtenbanken“  (C. F. Müller, Karlsruhe) erwähnenswert. 
Es stellt im ersten Teil die badische Beamtenbank dar 
und greift im zweiten Teil auf die Beamtenbanken im 
Reich über.

W. Prion hat unter Benutzung der ebenfalls in Buch­
form veröffentlichten Untersuchungen von E. Horwitz 
über die Preisbildung auf dem Aktienmarkt in der Nach­
inflationszeit seine „Preisbildung an der Wertpapierbörse“ 
neu aufgelegt (Duncker & Llumblot). Die allgemeinen Aus­
führungen werden auch hier im wesentlichen übernommen. 
Die grundsätzlichen Darlegungen über die Kursbildung
sind mehrfach angreifbar. Zu dem Zentralproblem _ die
Beziehungen zwischen Kurs und Dividende — w ird  nicht
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k la r  und  eingehend genug S te llung genommen. A uch  in  
der A rb e it  „D ie  P re isb ildung  an den E ffe k te n m ä rk te n “  von 
K. Meithner (Springer) tre ten diese G rundprob lem e z u ­
rück . M e ith ne r w id m e t seine g rü nd lich en  Untersuchungen 
in  erster L in ie  der P re is festste llung im  technischen Sinne 
und  g re if t  h ie r fü r  etwas b re it a u f B öhm -Baw erks Theorie  
der G renzpaare zu rück . Zw ei V orträge  von H. Goeppert, 
dem ehem aligen S taatskom m issar an der B e rline r Börse, 
behandeln das Them a „Börse un d  P u b lik u m “  (Springer).

P. Quittners B uch  „In ve s tm e n t“  (Springer) behandelt 
d ie  K ap ita lan lage , über die in  D eutsch land a u f fä ll ig  selten 
geschrieben w ird . D e r w issenschaftliche W ert des Buches, 
das die  G esich tspunkte der am erikan ischen L ite ra tu r  v e r­
w erte t, is t gering. D ie  D ispos ition  is t rech t salopp, und  
auch die einzelnen A us fü h run ge n  sind, selbst fü r  eine 
popu lä re  D a rs te llu ng , v ie lfa ch  zu  obe rfläch lich .

Zeitungskunde
D ie  seit e in igen Jahren an zah lre ichen U n ive rs itä ten  und 

In s titu te n  e ifr ig  betriebene Zeitungskunde h a t im  le tzten 
Jah r eine Reihe von W erken un d  A bhand lungen h e rvo r­
gebracht, die s ich m it  der Z e itung als soziologischem oder 
k u ltu re lle m  Problem , als F a k to r des ö ffen tlichen  Lebens, als 
G eschichtsquelle, als W irtscha ftsun te rnehm en beschäftigen. 
D ie  G esam theit dieser P ub lika tion en  beweist, w ie  w ic h tig  
und no tw end ig  es ist, daß sich die W issenschaft m it  der 
Presse befaßt, sie beweist aber auch, daß es un m ög lich  ist, 
aus der Zeitungskunde eine e inhe itliche , in  sich geschlossene 
D is z ip lin  zu machen. Sie is t — ih rem  innersten Wesen 
nach —  Hilfsmissenschaft. D ie  U n iv e rs a litä t der Ze itung 
bed ing t die U nbegrenzthe it un d  U n e in h e itlic h k e it der W is­
senschaft, die s ich m it  der Presse als Gesamterscheinung 
beschä ftig t. N a tiona lökonom ie  und  P riva tw irtscha fts le h re , 
h istorische Fächer, Soziologie, V ö lkerkunde , T echn ik  und 
Ju risp rudenz g re ifen  in  der Zeitungsw issenschaft in e in ­
ander, fü r  sie a lle  is t sie als H ilfsw issenscha ft von unschätz­
barer Bedeutung, ob w o h l — oder gerade w e il sie sich n ic h t 
in  d ie  enge B egrenzthe it e iner einzelnen D is z ip lin  h in e in ­
zwängen läß t. A us diesem un iversa len C h a ra k te r der 
W issenschaft von der Zeitung e rg ib t sich, daß sich auch die 
ze itungsw issenschaftliche L ite ra tu r  einem e inhe itlichen  
W issengebiet n ic h t un te ro rdnen  läß t. Sie w ird  z u r E in h e it 
n u r du rch  die gemeinsame M aterie, die Zeitung, die sie von 
den verschiedensten G esich tspunkten aus be trach te t und 
behandelt.

D ie  erste un d  b isher e inzige ze itungsw issenschaftliche 
P u b lika tio n , die es s ich z u r A u fg abe  m acht, ein „System  
der Zeitungskunde“  zu e n tw icke ln  —  O. Groths v ie rb ä n d i- 
ges W e rk  „D ie  Z e itung“  (Bensheimer), das je tz t  vo lls tän d ig  
v o rlie g t — , beweist am deutlichsten die  U n m ög lich ke it 
dieses Versuchs: „Es geht n ic h t an, den Forschungsgegen­
stand, der nun  e inm a l un ive rse ll, E xponen t der Gesamt­
k u ltu r  ist, in  das P rin z ip  e iner dieser W issenschaften e in ­
zuspannen“ , he iß t es in  dem V o rw o rt des W erkes selbst, das 
eine bew undernsw ert erschöpfende un d  vo lls tänd ige  M a­
te ria lsam m lung , keineswegs aber e in  „S ystem  der Zeitungs­
kunde“  geworden ist.

D ie  üb rigen  ze itungsw issenschaftlichen Neuerscheinungen 
sind S pezia labhandlungen, die du rch  die U n te rsuchung von 
E inze lprob lem en z u r w issenschaftlichen E rfo rschung  der 
Presse als Gesam terscheinung be itragen. Es w ird  selbst­
ve rs tänd lich  noch Jahrzehnte dauern, ehe a lle  Lücken  ge­
schlossen sind, welche die  N ich tbeach tung  der Presse du rch  
die  W issenschaft b isher ve ru rsach t ha t; aber es is t schon 
ein  großer F o rts c h ritt, daß wenigstens du rch  die U n te r­
suchung einze lner — wenn auch n ic h t im m er der w ic h t ig ­
sten —  Problem e das M a te ria l fü r  eine erschöpfende 
w issenschaftliche E rfo rschung  des Zeitungswesens zusam­
mengetragen w ird .

V on den A bhand lungen , welche die Z e itung als w i r t ­
scha ftliches Unternehm en untersuchen, ve rd ien t Ü.A.Kohuts 
A rb e it „Ze itungen und  Z e itsch rifte n  als H ande lsgu t“  (W ald- 
he im -Eberle , W ien) an erster Stelle genannt zu werden, die 
zum  erstenm al d ie  Bedeutung der V e rtriebsa rbe it in ne rha lb

des Zeitungsunternehm ens eingehend behandelt, aus der 
P rax is  heraus und  in  erster L in ie  fü r  den P ra k tik e r ge­
schrieben. M it  dem Anzeigengeschäft be schä ftig t sich 
11. Born in  seiner „b e trie b sw irtsch a ftlich e n  A b h a n d lu n g “  
„D as Anzeigengeschäft der Tageszeitung“  (J. H . Born, 
W upp e rta l-E lb e rfe ld ), deren W e rt m ehr in  der Zusam m en­
ste llung  von L ite ra tu r  und bekannten G esich tspunkten als 
in  der A u fze igu ng  neuer p ra k tische r oder w issenscha ftlicher 
Erkenntn isse lieg t. H. Biegel zeigt in  e iner k le inen  S c h r ift  
„D ie  Eigenanzeige der Tageszeitung“  (Reim ann &  Co., 
H am m ), w ie  die Zeitungen du rch  eigene Anzeigen Bezieher 
und  Inserenten werben können. W. Hellmig un te rsuch t die 
„U n te rnehm ungsfo rm en der deutschen Tagespresse-GmbH 
und  A G “  (Reinicke, Le ipz ig) und s te llt d ie  Besonderheiten 
der ze itu ng sw irtscha ftliche n  U nternehm ungsform en gegen­
über den sonstigen Industrieunternehm ungen dar, ohne 
wesentlich Neues zu bieten. 11. Heinemanns D isse rta tion  
(Le ipzig) „D ie  A uflagenhöhe der deutschen Zeitungen“  en t­
h ä lt aufschlußre iches statistisches M a te ria l; H. Stratz rü h r t  
m it  seiner A rb e it  über „D as K onzen tra tionsprob lem  der 
deutschen Presse“  (F re iburge r D isserta tion) an eine der 
w ich tigs te n  Fragen des deutschen Zeitungswesens, ohne 
über d ie  v ie lfa c h  irre fü h re nde n  Q uellen h inauszugelangen 
un d  ohne auch n u r den Versuch zu machen, von sich aus 
den K onzentra tionsprozeß  in  der deutschen Presse zu u n te r­
suchen.

M it  ze itungsrechtlichen Fragen be faß t sich d ie  A rb e it 
.„D as Recht der R eklam e“  von F. Wolff und K. A. Crisolli 
(W a lte r de G ru y te r  & Co.), welche die rech tliche  Seite des 

Anzeigengeschäfts erschöpfend behandelt. In  dasselbe Ge­
b ie t gehört A. Ebners S c h r ift  „D as  A nzeigenrecht“ , die in  
d r it te r ,  vo llkom m e n  m odern is ie rte r A u fla g e  vom  Vere in 
deutscher Zeitungsverleger herausgegeben w urde, fe rne r die 
K ie le r D isse rta tion  von H. W. Harms „D as deutsche P la k a t­
rech t“ , d ie  ein b isher kaum  beachtetes Teilgebie t des Presse­
rechts u n te r besonderer B e rücks ich tigung  der Landesgesetz­
gebung erschöpfend behandelt. Heinz Blechens Versuch, das 
überaus interessante und  d ringend  einer umfassenden D a r ­
s te llung  b e d ü rftig e  P roblem  „D e r z iv ilre ch tlich e  Rechts­
schutz des Ze itungs inha lts “  (Harrassow itz, Le ipzig) zu k lä ­
ren, m uß als m iß lungen bezeichnet werden, w e il der V e r­
fasser o ffenbar den in te rnen Zeitungsbetrieb zu w en ig  
kenn t un d  vom  S tud iertisch  aus p ra k tische  Vorschläge 
zu m achen versucht, die geringen W ert haben. A uch  
die A b h an d lu ng  „D ie  rech tlichen G aran tien  fü r  die 
U nabhäng igke it des Redakteurs“ (Loew enthal, B e rlin ) 
von Max Wolff, beweist, daß es im  Zeitungswesen 
höchst ge fä h rlich  ist, re in  theoretisch un d  ohne ge­
nügende K enntn is  der ta tsäch lichen V erhä ltn isse a k ­
tue lle  Problem e zu e rö rte rn  oder gar Forderungen 
aufzuste llen . D e r R e fo rm  des Preßrechts d ie n t die 
kurze Zusammenfassung der re fo rm b e d ü rftig e n  Problem e 
in  K. Meyers „D ie  Reform  des deutschen Preßrechts“  (O tto  
L iebm ann, B erlin ) sowie d ie  von V. Bruns un d  K. Haentz- 
schel in  V e rb indung m it  dem In s t itu t  fü r  ausländisches 
öffentliches Recht und V ö lke rre ch t in  B e rlin  und der Fédé­
ra tio n  In te rn a tion a le  des Journa listes herausgegebene 
Sam m lung „D ie  Preßgesetze des E rd b a lls “  (S tilke ), in  der in  
schneller Folge m onographische D a rs te llungen  der P reß­
gesetze säm tliche r Länder der E rde erscheinen.

D ie  Zeitung als Geschichtsquelle behandeln e in ige M ono­
graphien, von denen E. Baaschs „G eschichte des H a m b u r- 
gischen Zeitungswesens von den A n fängen  bis 1914" 
(Friedrichsen, de G ru y te r & Co., H a m bu rg ), W. Zimmer­
manns A rb e it „D e r Friedens- un d  K rie g s -K u rie r“  (Verla» 
des F ränk ischen K urie rs ) sow ie H. Zeissigs „E in e  deutsche 
Zeitung. 200 Jahre D resdner A nzeiger. E ine ze itungs- und  
ku ltu rh is to rische  F es tsch rift“  (Dresden) hervorgehoben zu 
werden verdienen.

Pädagogischen Zwecken d ien t H. A. Münsters „P rob lem e 
des Zeitungswesens“  (Teubner), eine ausgezeichnete Q ue l­
lenkunde fü r  den ze itungsw issenschaftlichen U n te rr ic h t, 
sow ie K. Börners „B ib liog raph isches  H a nd buch  der Zei­
tungsw issenschaft“  (H arrassow itz), in  dem die w ich tigs te  
zeitungsw issenschaftliche H ilfs lite ra tu r  n ic h t in  F o rm  einer
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nüchternen A u fzä h lu ng , sondern in  zusammenfassender und 
d ie  Probleme ku rz  und ü b e rs ich tlich  herausarbe itender 
D a rs te llu ng  geboten w ird .

S ch ließ lich  s ind noch ein ige ausländische W erke zu 
nennen, z. ß. das „A n n u a r io  de lla  S tam pa 1929/30“  (M ilano), 
das n ich t n u r ein Verze ichnis säm tliche r ita lien isch e r Zei­
tungen en thä lt, sondern auch eine au fsch lußre iche D a rs te l­
lu n g  der Theorie  und P rax is  des ita lien ischen Journa lism us. 
D ie  A n fänge  des ita lien ischen Zeitungswesens behandelt 
F. Fatterelli in  „L e  o r ig in i del g io rna lis tno  in  I ta l ia “  (Udine). 
A ls  w ich tiges H andbuch fü r  die englische Presse is t „T he  
B r it is h  Press, a survey, a d ire c to ry  and a w h o ’s w ho“  
(London 1929) zu nennen, Paul de Sury d’Aspremorits „L a  
Presse ä travers les ages“  (Paris) e r fü l l t  n ich t die E rw a rtu n ­
gen, die man an eines der ersten Bücher k n ü p ft,  die von der 
französischen Presse handeln . D e r Verfasser, Professor des

Journa lism us an der U n ive rs itä t F re ib u rg  in  der Schweiz, 
versucht einen Ü b e rb lick  über die E n tw ic k lu n g  der Presse 
n ic h t n u r in  F rank re ich , sondern auch in  Deutsch land, E ng­
land  und A m e rik a  zu geben und  e rw e ite rt sein Them a der­
a rt, daß er im  einzelnen versagt.

In  le tz te r Zeit sind sch ließ lich  noch w ich tig e  P u b lik a ­
tionen im  Rahm en ze itungsw issenschaftlicher S c h rifte n ­
re ihen erschienen: „Eugen R ich te r als P ub liz is t und Heraus­
geber“  von L. Ullstein, in  der von E. Eoerth, dem L e ite r des 
Le ip z ige r Z e itungs-Ins titu ts , herausgegebenen Sam m lung 
„D as Wesen der Z e itun g " (Reinicke, Le ip z ig ); fe rne r die 
beiden ersten Bände der vom  Deutschen In s titu t fü r  Zei­
tungskunde in  B e rlin  herausgegebenen S chriften re ihe  „Z e i­
tun g  und Z e it“ : A. W. Just „D ie  Presse der S o w je t-U n io n “  
und E. Meunier und II. Jessen „D a s  deutsche F e u ille to n " 
(C a rl D uncke r, B e rlin ).

W irts c h a ft als Schicksal und  Aufgabe1)
V o n  P ro f. D r. K u rt  S inger

Das U r te il über das vorliegende Buch m uß verschieden 
lauten, je  nachdem m an sich an das hä lt, was es sein 
möchte, oder an das, was es in  der T a t ist. D er Verfasser, 
der als V e rb an dsp ra k tike r, W irts c h a fts p u b liz is t und aka ­
dem ischer Lehrer zu den lebendigsten K öp fen  seines 
Fachs gehört, ha t sich keine geringere A u fgabe  gesetzt, 
als ein „L a ie n b re v ie r“  der N a tiona lökonom ie  zu schreiben, 
ausgehend von dem Gedanken, w ir  seien „d e r W irts c h a ft 
gegenüber in  der Lage eines H a lb z iv ilis ie rte n , dem ein 
D yn am o  z u r Bedienung a n v e rtra u t w urde , und der die 
notwendigsten H a nd g riffe  zu dieser V e rr ic h tu n g  ge le rn t 
ha t, ohne vom Wesen dieses E nerg ieum form ers, geschweige 
denn von der erzeugten Energ ie form , der E le k tr iz itä t,  
etwas zu verstehen“ . Das U rte il m ag stim m en, abge­
sehen davon, daß das G le ichn is  n ic h t s tim m t, denn die 
W ir ts c h a ft is t sehr w e it davon en tfe rn t, eine Maschine 
zu sein; sie is t nach der eigenen F o rm u lie ru n g  des V er­
fassers, die Irra tio n a le s  und Rationales in  E in he it zu fassen 
versucht: Schicksal, organisch gewachsene Form  und  A u f ­
gabe, Gegenstand unserer m ehr gärtnerischen als 
ingen ieu rha ften  Pflege. F ra g lich  is t nur, a u f welchem  
Wege die E insichten der führenden W irtscha ftsde nke r in  

po litische  T a t und ö ffen tliche  M einung zu trans fo rm ie ren  
sind. Dagegen is t n ich t fra g lic h , daß je de r Versuch einer 
P op u la ris ie run g  ebensoviel Schaden w ie  N utzen s tifte t.

Es g ib t z u r N a tiona lökonom ie  so w en ig  w ie, nach dem 
euk lid ischen  W ort, zu r G eom etrie einen Königsweg, das 
he iß t eine Heerstraße. E in  fü r  a lle  M al muß der in den 
Salons des D ix -H u itic m e  entstandene W ahn aufgegeben 
w erden, als sei es m ög lich , Ergebnisse der Forschung zu 
übe rlie fe rn , zu verstehen und zu d isku tie ren , ohne daß 
der Aufnehm ende den ganzen strengen W eg der Forschung 
geht. D ie  Zeit le ide t n ich t an einem Zuwenig, sondern 
an einem Z uv ie l v o lk s w irts c h a ftlic h e r L la lb b ild u n g , und 
es versch lägt wenig, ob es m ißverstandener A dam  Sm ith, 
F r ie d ric h  L is t oder K a r l M a rx  ist, der d ie  w ir ts c h a fts ­
po litischen  D ebatten der Straße, der Versam m lung, des 
Parlam ents m it dem une rträg lich en  G eruch abgestandener 
H a lbw ah rhe ite n  fü ll t .  ( In  Parenthese: D ie  Lehre, die 
dabei am m eisten e n ts te llt und  m iß b ra u ch t w ird , is t die 
klassische T heorie  —  indem  n ä m lich  die zahlre ichen, 
selten in  ih re r  T o ta litä t v e rw irk lic h te n  Bedingungen m iß ­
achtet werden, un te r denen die  Fundam enta ltheorem e 
der P re isb ildu ng  und  E inkom m ensverte ilung  a lle in  ge l­
ten können.)

W as uns h ie r no t tu t, is t in  erster L in ie  e in  A u fb a u  
des Staates, der die w irtsch a ftsp o litis ch e n  Entscheidungen 
in  die H and von M ännern  legt, die v o lk s w ir ts c h a ftlic h  
h in re ichend  geb ilde t s ind ; in  zw e ite r L in ie  eine zw eck­
m äßigere G esta ltung des v o lk s w irts c h a ftlic h e n  U n te r­
rich ts ; und  das bedeutet a lle rd ings  auch ein  w en ig  m ehr 
Nachdenken über die A r t ,  w ie  der A n fä n g e r in  diese 
W issenschaft e inzu füh ren  ist, n ic h t im  Wege e iner Popu-

*) Vershofen, W ilhe lm : W irts c h a ft als Schicksal und  A ufgabe. D a rm ­
stadt 1930, O tto  R eich l. V erlag, X , 343 Seiten. Preis brosch. 9 RM.

la ris ie run g , d ie  n u r  d ile ttan tische  A nsprüche nähren kann, 
sondern im  S inn einer E rz iehung zu w issenschaftlichem  
Denken. „La ie nb re v ie re “  setzen eine A r t  von Theologie 
voraus. D ie  N a tiona lökonom ie  is t n ich t selten in  G efah r 
gewesen, sich diesem T ypus  des Denkens anzunähern. D ie  
Spuren der M iß  M artin ea u  schrecken genug.

K ann also d ie  Vershofensche S c h r ift  n ich t die Ziele 
erre ichen, d ie  sie sich gesteckt hat, w e il diese Ziele selbst 
w ide rsp ruch svo ll sind, so begrüßen w ir  sie doch als einen 
kühnen und k rä ft ig e n  Versuch, die W irtscha ftsp rob lem e 
der G egenw art in  historischen, soziologischen und ana­
ly tischen  Betrachtungen an einigen w ich tigen  Punkten 
au fzuhe llen . D e r Verfasser g ib t n ic h t e igentlich  ein E in ­
füh rungsbuch , w ie  es E d w in  Cannan fü r  E ngland in  sei­
nem „W e a lth  , gemäß der A r t  und den Grenzen der eng­
lischen N a tiona lökonom ie  in  bew undernsw erter K la rh e it 
vorgelegt ha t, sondern die  ph ilosophische Skizze einer 
h istorischen Soziologie der M a rk tw ir ts c h a ft.

E r g ib t sie m it  der energisch zupackenden U n be küm m ert­
he it des Mannes, fü r  den keine Z un ftschranken  da sind, 
o l t  m it fa rb ig e r A nsch au lich ke it ve rw icke lte  Zusam m en­
hänge im  B ilde  gestaltend, das E inze lprob lem  im m er im  
Zusam m enhang der G esam tp rob lem atik  des Lebens sehend, 
fas t gänz lich  von zeitgebundenen V o ru rte ilen  fre i. Das 
Buch is t kein B revier, eher eine Konfession. Es wagt, aße 
le tz ten U rte ile  an eine bestim m te Idee des Menschen­
wesens zu knüp fen , und lie fe rt seine besten E insich ten 
do rt, wo die seelisch-geistigen Voraussetzungen der W ir t ­
scha ft in  Frage stehen. So m ag es auch einer ersten O rie n ­
tie ru n g  über die P rob lem kre ise dienen, denen die spezi­
fisch m arktökonom ischen eingebunden sind. A be r was 
na tionalökonom isches Denken ist, w ird  aus dem Buch 
auch dann n ich t m it h in re ichender B estim m the it zu en t­
nehmen sein, wenn m an m it dem Rezensenten d a run te r 
n ic h t d ie  A na ly tisch e  M echan ik des G ü te rk re is la u fs  ve r­
steht, sondern die  Lehre von einer spezifischen G estal­
tun gs fo rm  des m enschlichen Zusammenlebens. D a fü r  is t 
d ie  B ehandlung zu rhapsodisch-aphoris tisch, die Begriffs- 
b ild u n g  zu w en ig  system atisch und bestim m t, die G edan­
k e n fü h ru n g  zu andeutend. W orte  werden e ing e füh rt, ohne 
e rlä u te rt zu werden, d ie  Grenze zw ischen id ea ltyp isch e r 
K o n s tru k tio n  un d  h is to rischer S ch ilde rung  w ird  n ic h t 
im m e r beachtet, w ic h tig e  Lehrsätze der ä lte ren S c h r if t ­
ste ller, d ie  seit geraum er Ze it m it  sehr guten G ründen  und  
wachsendem E rfo lg  be s tritte n  werden, finden sich h ie r in  
e iner F orm  ü b e rlie fe rt, d ie  von dem A n fä nge r als Zeichen 
ih re r  allgem einen G ü lt ig k e it  a u fg e fa fit werden m uß : so die 
These, daß ke ine g ira le  G e ldschöpfung über das M aß 
no ta le r G e ldschöpfung h inaus m ög lich  sei, und die  D e u ­
tun g  der K o n ju n k tu re n  als Folgen eines Z urückb le ibens 
des A rbe itse inkom m ens h in te r  dem K ap ita le inkom m en. 
V iele E inze lhe iten  der S ch ilde rung  des Entstehens von 
M a rk t, H ande l un d  S taat werden den W ide rsp ruch  auch 
der theoretisch gebildeten W irts c h a fts h is to r ik e r finden, 
selbst wenn die  A u fgabe  e iner „id e e ll-typ isch e n  Genesis 
der G ese llschaft vom  w ir ts c h a ftlic h e n  S tan dpu nk t“  als 
abweichend von der e iner G eschichte der W ir ts c h a ft an­
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e rka nn t w ird . H o rr ib e l is t der M iß b ra uch  der E inste inschen 
R e la tiv itä ts th eo rie  zwecks S tü tzung  eines an sich r ich tige n  
und fru ch tb a re n  Gedankens von dem gleichen perspek­
tiv ischen  Recht organologischer un d  m echanologischer 
Betrachtungsweise.

E in  T e il der E inwendungen, die gegen das Buch zu 
erheben wären, sind n ic h t ih m  selbst zu r Las t zu legen, 
sondern dem un fe rtige n  und zerspaltenen Zustand der 
theoretischen N a tiona lökonom ie  D e r Verfasser ha t sich 
h ie r in der Weise geholfen, w ie  sich ein Soldat im  F e ld  
verha lten  muß, wenn die Befehlskette gerissen is t: er ha t 
nach eigenem Ermessen gehandelt, und n ich t selten zum  
V o rte il der W issenschaft. D ie  ganz späte Behandlung der 
sogenannten Preisgesetze, die Benutzung der W eberschen 
Lehre von den approb ie rten  Chancen, der verständige Ge­
brauch  der staa tlichen Theorie  des Geldes, die S ch ilderung 
der m arkte inengenden Tendenzen der G egenw art, die Be­
h a nd lun g  von R is iko  und Ressentiment im  M ark tve rke h r, 
die Bedeutung des G e ltungsw illens fü r  Bedarfs- und E in - 
kom m ensgestaltung bezeichnen Neuerungen gegenüber der 
land läu figen  Darste ilungsweise, die sich Beachtung ve r­
schaffen werden. U nd sehr heilsam  scheint uns die ra d i­
ka le  A bw endung von jede r S p ie la rt des ökonom ischen 
O ptim ism us, sowohl der fo r ts c h ritt lic h - lib e ra lis tis c h e n  w ie 
der m aschinell-sozia listischen. Langsam , sehr langsam er­
hebt sich vor dem B lick  des Verfassers eine neue G estal- 
tungs fo rm  der W irts c h a ft, m ehr ve rw a ltend  als u n te r­
nehmend, sich ausw irkend  du rch  ein lebendiges Geflecht 
von Verbänden und anderen Form en der Gesellung, un te r 
der A u fs ic h t eines der von F a ll zu F a ll e ingreifenden 
Staates als des obersten O rgans der Gesam theit, die au f 
dieser S tufe die zerstörenden W irkun ge n  des M arktes in  
einer neuen G em einschaftsb ildung aufzuheben trach ten  
muß, so w ie  es die V ision des Tönniesschen Jugendwerkes 
vorausve rkündet hat. E instw eilen aber he rrsch t der M a rk t, 
F re ihe iten  schaffend, die m it  dem Maß die F re ih e it des 
Menschen vern ich ten, bis ein neuer ge istiger W ille  noch 
die  äußersten Ränder der W irsch a ftsw e lt d u rch d rin g t.

Peiser, G enera ld irek to r H e rbe rt: Rechnungswesen im  
M aschinenbau. B e rlin  1930, V . D . I .  Verlag, V , 114 
Seiten m it 19 A bb ildungen . —  Preis 5 RM.
W a lte r Rathenau ha t e inm a l von der L ite ra tu r  über das 

A ktienw esen gesagt, daß die jenigen, welche da rübe r 
schrieben, n ich ts  wüßten, dagegen die, welche w üßten, 
n ich ts  schrieben. W er d ie  heutige hande lsrechtliche und  
insbesondere be trie b sw irtsch a ftlich e  L ite ra tu r  v e rfo lg t, 
w ird  diese — n a tü r lic h  übersp itz te  — B ehauptung in  
manchen Fä llen auch a u f diesen Gebieten te ilw eise bestä tig t 
finden : D ie  P ra k tik e r schreiben, wenn überhaup t, v ie lfach  
ohne K enntn is  und B erücks ich tigung  der b e trie b s w irt­
scha ftlichen  Forschungsergebnisse, d ie  T heo re tike r er- 
schöpfen sich zum großen T e il in  ausgeklügelten, der 
P ra x is  unverständ lichen Begriffsspaltereien un te r N ic h t­
beachtung der zu r d ring lich en  Lösung stehenden p ra k - 
tischen Probleme. E ine gewisse Lücke  w ird  h ie r im m er 
bestehen bleiben, soweit sich n ich t d ie  P ra k tik e r theo­
retische D enkschu lung  und K enntn is  der w ich tigs ten  L i e- 
ra tu r  aneignen und die  T heo re tike r eine regelmäßige enge 
A n leh nun g  an d ie  P rax is  finden und ih re  D e nka rbe it 
d u rch  p rak tische  Anschauung weitgehend befruchten.

E in  g ru nd sä tz lich e r V orzug  des Peiserschen Buches is 
es, daß der dargelegte Gegensatz bei ih m  m  « « ^ ro rd e n t 
lie h  g lü ck lich e r Weise ausgeglichen is t: ,S«<‘ J ^ auS
is t Peiser in  einem G roßunternehm en des M  
als erster kau fm änn ische r L e ite r tä t ig  ”
anderen Seite auch im  b e trieb sw irtscha ftliche n  S c h r ifttu m  
insbesondere dem Rechnungswesen im  M aschinenbau eine 
hervorragende S te llung ein. Es w a r deshalb ta tsäch lich , 
w ie  der O bm ann des Ausschusses fü r  in dus trie lles  Rech­
nungswesen be im  V ere in  deutscher Ingen ieure  im  V o rw o rt 
m it  Recht betont, ein großer V o rte il, daß em anerkann te r 
Fachm ann sich der schw ierigen A u fgabe  unterzog, ge­

meinsame G rundsätze fü r  das Rechnungswesen im  M a­
schinenbau aufzuste llen , die zum  T e il auch fü r  andere 
innenorgan isato risch m eist e in fachere Indus triezw e ige  be­
fru ch te n d  w irk e n  können.

Peiser ha t es geflissentlich verm ieden, an H a n d  eines 
p raktischen  Beispieles, eines Rezeptes, e in  festes, starres 
System aufzuste llen , V ie lm eh r versucht er zunächst, den 
Leser u n te r K la rleg un g  der H a up tb eg riffe  und der K e rn ­
fragen in  die tie feren Zusammenhänge des in d u s tr ie lle n  
Rechnungswesens e inzu führen  und ih m  die M ög lichke iten , 
Bed ingthe iten  und  F o lgew irkungen der verschiedenen e in­
schlagbaren Wege v o r Augen zu ha lten . Erst a u f dieser 
G rund lage  kom m t er zu gewissen O rgan isa tionsg rund ­
sätzen und zu einem Rahmen, in  welchem n u r die O be r­
begriffe  festgelegt sind, a lle E inzelheiten aber den beson­
deren Bedürfnissen des jew e iligen  Unternehm ens angepaßt 
werden können.

E r g lied e rt das Rechnungswesen nach Kostenarten, 
Kostenstellen und Kostenträgern und s te llt d re i Ziele a u f:

a) eine G liede rung  zum Zwecke der B ilanz  und G ew inn - 
und  V erlustrechnung,

b) eine G liede rung  zum  Zwecke der B etriebsüberw achung 
und  -kon tro lle ,

c) eine G liede rung  zum  Zwecke des Kalku la tionsw esens.
D abe i b ild e t die G liede rung  zum Zwecke der B ilanz und

G ew inn - und V erlus trechnung den Ausgangspunkt, m it dem 
die  Zahlenanordnungen der Betriebsüberw achung und des 
Ka lku la tionsw esens stets in  einem zwangsläufigen, orga­
nischen Zusam m enhang stehen müssen. E tw aige U n te r­
schiede sollen k la r  in  E rscheinung treten. D ieser G ru n d ­
gedanke, daß die kaufmännische Buchhaltung m it ihrer 
Zwangsläufigkeit zum Rückgrat des industriellen Rech­
nungswesens zu machen ist, beherrscht die gesamten Aus­
füh ru ng en  und w ird  von jedem  begrüß t werden, der aus 
der P rax is  her d ie  U n zu träg lich ke ite n  kennt, die du rcü

D a  ve re inze lt noch Zuschriften, Be­
ste llungen und  G e ldbeträge , d ie  fü r das 
M agaz in  der W irtscha ft bestim m t s ind, an 
d ie  F irm a V e rla g  W irtschaft und  Geschäft 
G m b H  oder zu H änden  des früheren  H e r­
ausgebers Leopo ld  Schwarzschild gesandt 
w erden, legen w ir W e rt a u f d ie  Feststellung, 
daß das M agazin  der W irtscha ft seit dem  
1. Januar d. J. w eder m it d e r V e rlag  W ir t -  
sd ia ft und  Geschäft G m b H , noch m it dem 
frühe ren  H erausgeber L eo p o ld  Schwarz­
schild in  irgendw elcher V e rb in d u n g  steht. 
W ir  b itten  d ringend , fü r das M agaz in  d e r 
W irtsch a ft bestim m te Sendungen n ic h t 
an den früheren  H erausgeber o d e r den  
frühe ren  V e rla g  zu rich ten, so nd ern  n u r  
an d ie  R ed ak tio n  o de r den  neuen  V e r ­
lag (M a ga z in  d e r W irtsch a ft V e rla g ig e s e ll-  
schait m b H ).

Redaktion und Verlag des
M A G A Z IN S  DER W IR T S C H A F T  
BERLIN W 62, KURFÜRSTENSTR. 131
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das A use inanderk la ffen  der gesonderten Rechnung des In ­
genieurs und  des K au fm anns he rvorgeru fen  w urden.

In den weiteren Ausführungen Peisers sind besonders 
diejenigen über Beschäftigungsgrad  und planmäßige Zu­
schläge zeitgemäß. Zur Klarstellung der so bedeutsamen 
Einwirkung des Beschäftigungsgrads auf Selbstkosten­
gestaltung und Rentabilität schreibt er eine planmäßige 
ideale Zuschlagsziffer vor, die auf Grund von bei voller 
Leistungsfähigkeit einer Werkstatt gewonnenen Zahlen ge­
bildet w ird. Durch Gegenüberstellung m it den tatsäch­
lichen Zuschlagskosten erkennt man den Unterschied, der 
durch Unter- oder Uberbeschäftigung hervorgerufen w ird 
und sich im ersten Falle als nicht beanspruchte Kosten 
der Betriebsbereitschaft darstellt. Der einzelne Auftrag 
soll — unabhängig von den Schwankungen des Beschäfti­
gungsgrades und damit der Höhe der Kosten — nur m it 
dem „planmäßigen“  Zuschlag belastet werden.

Andere Zwecke werden demgegenüber m it der Budget- 
Rechnung und den Richtkosten  verfolgt. Die Budget- 
Rechnung, die nur fü r Unternehmen m it einem fü r eine 
bestimmte Zeit im  voraus festlegbaren Programm in Frage 
kommt, nimmt eine Vorschätzung vor und vergleicht dann 
diese vorveranschlagten Soll-Zahlen m it den nachträg­
lichen Ist-Zahlen. Sie kommt fü r den Maschinenbau, der 
meist sehr stark von wenig beeinflußbaren äußeren Fak­
toren, wie dem unbestimmten Eingang von Aufträgen, 
abhängig ist, kaum in Frage. Dagegen ist gerade fü r den 
Maschinenbau die Verwendung von Richtzahlen wiederum 
unentbehrlich. Hierunter versteht Peiser fü r jeden Be­
schäftigungsgrad bzw. jede Beschäftigungsstufe anerkannte 
Standardkosten. Sie dienen vor allem der nachträglichen 
Betriebsüberwachung.

Zum Schluß gibt Peiser dann seinen Vorschlag fü r den 
Kontenrahmen  und die kurzfris tige  Erfolgsübersicht sowie 
eine Veranschaulichung des Ganges der Buchungen. Selbst­
verständlich sind beim Kontenrahmen nur die Ober­
begriffe angegeben, die fü r die beim Betriebsvergleich an­
gestrebten Zwecke durchaus genügen. Entsprechend seiner 
Trennung des industriellen Rechnungswesens nach „Fer­
tigung“  und „Verkauf“  empfiehlt er fü r die monatliche 
Erfolgsübersicht eine entsprechende besondere Gewinn- 
und Verlustrechnung der Fertigung  und des Verkaufs.

Das empfohlene Kontenschema ist so wohl durchdacht, 
daß sich kaum etwas Kritisches dazu sagen läßt. Höch­
stens könnte man auf Grund praktischer Erfahrungen bei 
Einführung von Organisationen empfehlen, zunächst ein 
etwas einfacheres Schema als Ausgangspunkt zu wählen, 
jedoch dergestalt, daß die Möglichkeit des organischen 
Ausbaus und der Verfeinerung im Sinne des Peiserschen 
Vorschlages je nach den Sonderbedürfnissen des einzelnen 
Unternehmens von vornherein gewährleistet ist.

B erlin  D r .  W ilhelm  Adler

D ie  in te ra lliie rte n  Schulden. Ih re  Entstehung und
ih re  Behandlung im  Young-P lan. E in z e ls c h r ifte n  zu r 
S ta t is t ik  des D eu tschen  R e ichs N r. 11, B e r l in  1930,
Verlag  von R eim ar H obbing, 202 S. —  Preis 9 RM.
Die deutschen Reparationszahlungen sind durch den 

Young-Plan schlüsselmäßig fest m it den „Interalliierten 
Schulden“  verknüpft worden, müssen zu einem bestimmten 
Teil zu deren Verzinsung und Tilgung verwandt werden 
und fallen gegebenenfalls in  schlüsselmäfiig bestimmter 
Höhe m it diesen weg. Die interalliierten Schulden ihrerseits 
sind m it den inneren Staatsschulden verbunden, die das 
amerikanische Schatzamt auf dem amerikanischen Markt 
aufgenommen hat, um das Kapital fü r die Kreditgewäh­
rung an die Interalliierten zu beschaffen. Die interalliierten 
Annuitäten decken bisher die Annuitäten, die das ameri­
kanische Schatzamt selbst zu zahlen hat, nur zu einem 
Teil. Jede Verminderung der Schulden des amerikanischen 
Schatzamtes rückt die Möglichkeit einer Reduzierung der 
Reparationslasten fast automatisch näher, da sich Amerika

ebenso wie England -— aus den interalliierten Schulden 
un‘[ damit wieder aus den Reparationen nicht bereichern 
w ill. Die Vereinigten Staaten haben diese Absicht bisher

nicht offen ausgesprochen, sie folgt aber aus der Entstehung 
der amerikanischen Schulden, und ih r entspricht bisher die 
amerikanische Haltung. In  den letzten Jahren haben die 
Vereinigten Staaten aus ihrem Steuerüberschuß regelmäßig 
eine Verminderung ihrer eigenen Kriegsschulden vorge­
nommen. Konvertierungen gestatten in den nächsten Jahren 
wahrscheinlich einen weiteren Abbau. Bei dem bisherigen 
Tilgungstempo w ird  allerdings noch eine Reihe von Jahren 
vergehen, bis die „interalliierten“  Annuitäten die inner­
amerikanischen Annuitäten überschreiten und damit die 
automatische Revision gegeben ist.

Uber die große praktische Bedeutung der interalliierten 
und der amerikanischen, aus dem Kriege stammenden 
Schulden fü r die Höhe und Dauer der Reparationszahlun­
gen ist man sich in den Fachkreisen in den letzten Jahren 
k la r geworden, die breite deutsche Öffentlichkeit weiß noch 
immer wenig davon. Das Statistische Reichsamt (Bearbeiter 
Dr. Koenning) hat sich durch die Veröffentlichung des 
umfangreichen Materials, seine Ordnung und seine rech­
nerische Bearbeitung ein Verdienst erworben. Vier Gruppen 
von Material sind in  die Publikation einbezogen:

1. die interalliierten Guthaben der Gläubigerländer, deren 
Entstehung, bisherige Entwicklung, Fundierungsarten und 
daraus entspringende Zahlungsverpflichtungen und -er­
leich terungen ausführlich dargestellt sind.

2. die Behandlung der interalliierten Schulden im Young- 
Plan m it einer Darstellung der rechnerischen Probleme und 
einer wertvollen Ausrechnung der zahlenmäßigen Ergeb­
nisse.

3. eine vergleichende Darstellung der gesamten inter­
nationalen, politischen Verschuldungen, die einschließlich 
der Reparationszahlungen sämtlich auf Barwerte zurück­
geführt sind, und

4. wichtige Dokumente aus den bisherigen Verhandlungen 
über die interalliierten Schulden, unter denen sich auch die 
fü r das Verständnis der amerikanischen Haltung so wich­
tigen Antworten des Schatzsekretärs Mellon auf das Mani­
fest der Professoren der Princeton-Universität und die dazu 
gehörende englische Aufklärungsnote befinden.

Wer sich m it den Problemen der Revision der Repara­
tionszahlungen befassen w ill, w ird  diese Veröffentlichung 
nicht entbehren können, die in so glücklicher Weise die 
Reihe wertvoller Veröffentlichungen des Statistischen 
Reichsamts in jüngster Zeit — w ir erinnern an das 
Standardwerk über „D ie  W irtschaft des Auslandes“ , die 
Darstellung über die Steuer- und Zolleinnahmen in 
Deutschland und dem Ausland u. a. — fortsetzt. Man be­
dauert nur, daß sie nicht schon vor den Young-Verhand- 
lungen oder spätestens während derselben erschien, und 
daß die den interalliierten Schulden zugrunde liegenden 
inneramerikanischen Staatsschulden keine ausführliche Be­
handlung erfahren haben. Vielleicht läßt sich m it einer 
zweiten Auflage eine Erweiterung in dieser Richtung ver­
binden.

Berlin  D r. Ernst Stern

Fleissig, Andreas: Paneuropa. M ünchen 1930, Verlag
vo n  D u n c k e r &  H u m b lo t. 171 S. —  P re is  7,50 R M .
Dies Buch ist als Musterbeispiel dafür anzusehen, zu 

welchen Fehlschlüssen und unhaltbaren Vorschlägen die 
Autoren kommen, die es nicht fü r notwendig halten, sich 
an Hand der bisher erschienenen Literatur über die 
Problemstellung und über die aufgezeigten Lösungen zu 
orientieren, die glauben, aus „der Tiefe des Bewußtseins“ 
heraus große Programme entwickeln zu können. Das Buch 
ist eine Schrift gegen den „unbegründeten Optimismus“  von 
Coudenhove, ohne daß aber Fleissig der Coudenhoveschen 
Auffassung in allen Punkten gerecht wird. Zwar ist es 
wahr, daß Coudenhove die wirtschaftliche Seite des pan- 
europäischen Problems vernachlässigt, aber es ist viel ein­
seitiger, wenn Fleissig glaubt, die politische Seite unberück­
sichtigt lassen zu können. Neben diesen Bedenken treten 
noch wesentliche Einwände gegen sein wirtschaftpolitisches 
Programm. Er schildert ausführlich die Entwicklung des 
liberalen Kapitalismus zum gebundenen, die Weiterent-
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Wicklung zur zwischenstaatlichen Kartellw irtschaft und 
zur kapitalistischen Planwirtschaft. Seine Ausführungen 
sind ausschließlich theoretisch gehalten, ihre Überprüfung 
oder Rechtfertigung an Hand von Einzelbeispielen hält der 
Autor, von einem Beispiel vielleicht abgesehen, nicht fü r 
notwendig. So kann es nicht überraschen, daß dieser ein­
seitig von einem Ausgangspunkt ausgehende Verfasser nicht 
in  der Lage ist, die Fülle der m it der Kartellw irtschaft 
verbundenen Probleme k la r zu übersehen. W ir möchten 
auf Einzelheiten nicht weiter eingehen, sondern nur be­
merken, daß Feiler in  dem in Nr. 46 des MdW veröffent­
lichten Artike l auf drei Seiten ein umfassenderes und der 
W irk lichkeit näheres Bild internationaler Kartellw irtschaft 
gegeben hat, als Fleissig auf etwa hundert Seiten. Das Buch 
Fleissigs ist weder eine Bereicherung der karte llw irtschaft­
lichen noch eine solche der paneuropäischen Literatur. Sein 
Versuch, den „leeren Rahmen des heutigen Paneuropa m it 
Realitäten zu füllen“ , ist als mißglückt anzusehen.

Berlin Dr. Wilhelm Grotkopp

Dierkes, Johannes: Die Organisation des Arbeitsmarktes. 
Breslau 1929. V erlag  F e rd ina nd  H ir t .  143 S. — Preis in  
H a lb l.  3,50 RM.
Der Verfasser gibt ein Bild über den deutschen Arbeits­

markt und seine Organisation, wie sie in der Reichs­
anstalt fü r Arbeitsvermittlung und Arbeitslosenver­
sicherung m it ihrem Unterbau, den 13 Landesarbeits­
ämtern und den 361 Arbeitsämtern, gegeben ist. Die 
Schilderung w ird durch zahlreiche Statistiken und durch 
eine historische Darstellung in  Form einer übersichtlich 
gefaßten Zeittafel ergänzt.
llantos, Elemer, Staatssekretär a. D., Professor an der Uni­

versität Budapest: I. Mitteleuropäische Eisenbahnpolitik; 
11. Mitteleuropäische Wasserstraßenpolitik; 111. Mittel­
europäischer Postverein. Schriftenreihe des Mitteleuropa- 
Instituts zur Förderung der wirtschaftlichen und ku ltu ­
rellen Annäherung, Wien. Verlag Wilhelm Braumüller, 
Universitäts-Verlagsbuchhandlung GmbH. Wien-Leipzig 
1929. (Preis: Heft I  4,50 RM, Heft I I  6,60 RM, Heft I I I  
3,60 RM).
In Heft I  untersucht der Verfasser die Verkehrslage in 

Mitteleuropa sowie die Strukturwandlungen im Eisenbahn­
wesen der mitteleuropäischen Staaten seit Beendigung des 
Kriegs; ferner behandelt er die Grundlagen einer Eisen­
bahngemeinschaft in technischer, tarifpolitischer und 
juristischer Beziehung. Heft I I  enthält die Referate und 
Beschlüsse der Mitteleuropäischen Wasserstraßenkonferenz, 
die vom 11—13. Mai 1929 in Budapest tagte. Nach einer 
eingehenden Darstellung der Strukturwandlungen im Post­
wesen der mitteleuropäischen Länder werden im I I I .  Heft 
die Vorteile eines mitteleuropäischen Postvereins dar­
gestellt.
Högel, Dr. oec. publ. Max, Diplom-Volkswirt: Die aus­

wärtige Handelspolitik Frankreichs nach dem Kriege. 
(Münchener Volkswirtschaftliche Studien.) Jena 1929. 
Verlag Gustav Fischer. 124 S. — Preis brosch. 8 RM. 
Die Arbeit enthält unter anderem eine ausführliche 

Darstellung des neuen französischen Zollsystems und der 
Handelsvertragspolitik, wobei dem deutsch-französischen 
Handelsvertrag, dessen Revision jetzt die deutsche Baum­
wollindustrie bekanntlich dringlich fordert, ein besonders 
ausführliches Kapitel gewidmet w ird. Im  Anhang w ird 
eine gedrängte Zusammenstellung sämtlicher von Frank­
reich nach dem Kriege abgeschlossenen Handelsverträge 
beigefügt.
Karger, Rechtsanwalt Dr. Alfred: Das A-B-C des Haus­

besitzers. Ein Nachschlagewerk fü r Rechts-, Steuer- und 
Wirtschaftsfragen nach den Bestimmungen des Reichs 
und Preußens. Berlin 1928. Industrie-Verlag Spaeth 
& Linde. 440 S. — Preis: geh. 8,40 RM.
Das W e rk  g ib t in  knapper und  a ll gem einverständlicher 

F o rm  A u skü n fte  über a lle  den Hausbesitzer und  H ausver­

walter interessierenden Fragen des privaten und öffent­
lichen Rechts sowie des Bau- und Versicherungswesens und 
erspart somit das mühevolle Studium der überaus zahl­
reichen Einzelbestimmungen.

Neues Handbuch der Reklame. Unter M itw irkung nam­
hafter Autoren herausgegeben von Johannes S'chmied- 
chen. Berlin 1929. Reinhold Wiehert, Verlagsanstalt „Soll 
und Haben“ . 616 S. — Preis geb. 10 RM.
Das m it zahlreichen Illustrationen versehene Buch ist 

ein recht übersichtlicher Führer durch das gesamte 
Reklamewesen, wobei der Zeitungsreklame besondere A u f­
merksamkeit gewidmet wird.
Seyffert, Prof. Dr. Rudolf: Allgemeine Werbelehre. Stutt­

gart 1929. C. E. Poeschel Verlag. 730 S. — Preis: in 
Leinen geb. 42 RM.
In  dem umfassend angelegten Werk werden Herstellung 

und Ausgestaltung der Werbemittel eingehend besprochen, 
Reklame-Organisation, Reklame-Kosten und Reklame- 
Erfolgs-Kontrolle ausführlich dargestellt und durch zahl­
reiche Beispiele veranschaulicht. Ferner werden die wich­
tigen Gebiete der Werbeplanung, der Werbekontrolle, der 
Werbeerfolgsprognose und Werberevision untersucht und 
durch Beispiele erläutert.

Burandt, Dr. sc. pol. Wilhelm Otto: Die Ursachen der 
interskandinavischen Valutakursdivergenzen im Zeit­
raum  1915— 1924. „Probleme der Weltwirtschaft ; 
Schriften des Instituts fü r Weltwirtschaft und See­
verkehr an der Universität Kiel.) Jena 1928, Verlag 
Gustav Fischer. 200 S. Geh. 12 RM.
Die unterschiedliche Entwicklung der Güterversorgung 

der skandinavischen Länder — Die unterschiedliche Ent­
w icklung der Zahlungsmittelversorgung — Die unter­
schiedlichen Verschiebungen der Preisniveaus Die 
Ursachen der interskandinavischen Kursdivergenzen.
Henkel, Diplom-Kaufmann Ernst: Betriebsvergleiche in 

pommersclien Genossenschaftsmolkereien. Stettin 1930. 
Selbstverlag des Molkerei - Verbandes der Provinz 
Pommern. 127 S. — 3 RM.
Die genossenschaftliche Milchverwertung — Der Be­

triebsvergleich, die Grundlage fü r eine planmäßige Ratio­
nalisierung -  Der Stand bisheriger Untersuchungen auf 
molkereibetrieblichem Gebiet — Leistungsvergleiche m 
Molkerei-Genossenschaften — Kostenvergleiche in Molke­
reibetrieben -  Die Gruppierung der Betriebe -  Betriebs­
vergleiche in  pommerschen Genossenschaftsmolkereien.
Knipping, Professor: Der neuzeitliche Straßenbau, Teil 11, 

Konstruktion und Ausführung. Halle a.S.1930. Verlag 
von Wilhelm Knapp. 155 S. m it 99 Abbildungen und 
24 Tabellen. , , ,
Der Verkehr und seine Anforderungen an die Kon­

struktion der Straßen — Die Konstruktion und Entwurfs- 
hearbeitunsr der Straßen — Die Ausführung der Straßen.
Koppler, Dr. Fritz: Die „inflatorische" Wirkung der von 

Deutschland seit der Annahme des Damesplanes im Aus­
lande aufgenommenen Kredite. Greifswalder Staats­
wissenschaftliche Abhandlungen. Nr. 35. Herausgegeben 
von Prof. Dr. W. Ed. Biermann, Prof. Dr. W. Kahler und 
Prof. Dr. K. Muhs. Greifswald 1929. Verlag Ratsbuch­
handlung L. Bamberg. 107 S. — Preis 3,50 RM.
Uber den B eg riff In f la tio n  —  D ie  A us landsverschu ldung  

seit der Annahm e des Dawesplanes — V erw ertungsm ög­
lich ke ite n  des A uslandskred ites —  W irk u n g  der a u s lä n ­
dischen K red ite  —  D ie  Devisen- und K re d itp o lit ik  der 
Reichsbank —  D e r E in fluß  der Reparationszah lungen.

Reithinger, Dr. A.: Grundzahlen zur allgemeinen Struktur 
des deutschen Inlandmarktes. B e rlin  1929. V D I-V e r la g  
GmbH. 27 S. — 3,50 RM.
D ie  allgem eine B evö lke rung ss tru k tu r —  D ie  b e ru flic h e  

und soziale S ch ich tung  der V e rb raucher — L a n d w ir ts c h a ft 
und Gewerbe — Ü bersich tskarten.
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Seyfullah, Ib rah im : Ita lien  im  östlichen Mittelmeer. Eine 
politische Studie über die Bedeutung der anatolischen 
Küsteninseln. (Beihefte zur Zeitschrift fü r Geopolitik 
H eit ?.) Berlin 1930. K urt Vowinckel Verlag GmbH, 
90 S.
Allgemein-politische Betrachtungen — Geographisches 

— Geologisches — Bodenbeschaffenheit — Bevölkerung — 
■Wirtschaftliche Betrachtungen — Geschichtliche Betrach­
tungen — Die Expansionspolitik Italiens im nahen Orient.

Zeitschriften - Literatur
Reisch, P ro f. R icha rd : D ie  „D e po s it“ -Legende in  der 

Banktheorie. Z e its c h r if t  fü r  N a tio n a lö ko n o m ie . 
Bd. i,  H e ft  4, Ja n u a r 1930, S. 489/533.
In einer Auseinandersetzung mit dem in den letzten 

Jahren im Vordergründe der kredittheoretischen Dis­
kussionen stehenden Problem der Kreditschöpfung unter­
w ir ft Prof. Reisch, der Präsident der österreichischen 
Nationalbank, einen Teil der neueren Literatur einer 
scharfen Kritik . Besonders eingehend setzt er sich m it 
Withers auseinander als demjenigen Theoretiker, auf den 
die Auffassung zurückgeht, dall die Banken ihre Kredite 
nicht auf Grund regulärer Depositen gewähren, sondern 
umgekehrt diese schaffen. Daher führt er die Polemik 
unter der Losung: Kampf gegen die „Deposit“ -Legende. 
Von den repräsentativen Vertretern der Theorie behandelt 
er neben Withers besonders die englischen und ameri­
kanischen Nationalökonomen Philipps, Lawrence, Rodkey, 
McKenna: von deutschen Autoren w ird namentlich nur 
Hayek genannt. Er gelangt zum Ergebnis, daß das Vor­
handensein eines Bankenspsfems als solchem — im Gegen­
satz zur Annahme namentlich von Philipps und Hayek — 
durchaus noch nicht die Möglichkeit einer Kreditschöpfung 
erschließt. Die Inanspruchnahme der Notenbank zur Ver­
breiterung des Kreditvolumens, die ebenfalls zur Be­
gründung dieser Theorie herangezogen werden könnte, sei 
theoretisch anders geartet. Er ist überdies der Ansicht, 
daß es nicht die Aufgabe der Notenbanken sei, eine Kre- 
diiexpansion zu betreiben. Theoretisch leugnet Reisch die 
Möglichkeit einer Kreditschöpfung nicht, glaubt aber, daß 
sie anders begründet werden müsse, als es durch die ge­
nannten Theoretiker geschehen ist. Seine eigene positive 
Darstellung der Kredittheorie schließt sich eng an die von 
Mises entwickelte Auffassung an. J. S.

K e m en yffi, D r. Johann : Über das Problem  der Mög­
lic h k e it und  der Zw eckm äß igke it e iner „k o n ju n k ­
turlosen W irts c h a ft“ . J a h rb ü c h e r fü r  N a tio n a l­
ö konom ie  und S ta tis tik , I I I .  F ., 77. Bd., H e ft  1, 
Januar 1930, S. 38/65.
Unter konjunkturloser W irtschaft versteht der Verfasser 

eine Wirtschaft, „ in  welcher die jeweils gegebene Pro­
duktionskapazität stets optimal ausgenützt wird und in
der eine ständig ansteigende ___ Realakkumulation vor
sich geht“ . Gestützt auf die Lederersche Konjunktur­
theorie, welche die Ursache der Wirtschaftszyklen in der 
disproportionalen Entwicklung von Sozialprodukt und 
Einkommen sieht, stellt er zwei Voraussetzungen fest, 
unter denen ein solcher Zustand erreicht werden kann. 
Erstens muß ein stabiles Preisniveau gegeben sein; 
zweitens darf die „Disproportionalität zwischen den ein­
zelnen Produktionszweigen nicht das durch die Elastizität 
der Wirtschaft erträgliche Maß überschreiten“ , d. h. die 
optimale Ausnützung des Produktionsapparats müßte 
zugleich ein richtiges, proportionales Verhältnis zwischen 
den einzelnen Produktionszweigen verbürgen, weil sonst 
z. B. ein erhöhter Bedarf an Produktionsmitteln deren 
Preise steigern würde. Von den wirtschaftspolitischen 
Mitteln, die auf einen solchen Zustand abzielen können, 
untersucht er lediglich die kreditären  auf ihre Eignung 
zur Erreichung dieses Ziels. Die hauptsächlichsten kredit­
politischen Mittel — Diskontpolitik, Kreditrationierung 
und open market-Politik —■ sind nach der Ansicht des Ver­

fassers durch Regulierung des Zinsfußes imstande, den 
Produktionsumfang zu beeinflussen und somit prinzipiell 
fähig, konjunkturpo/itisc/ie Wirkungen auszuüben. Sind 
diese Maßnahmen aber auch geeignet, eine konjunkturlose 
W irtschaft im beschriebenen Sinne herbeizuführen? Diese 
Frage verneint der Verfasser. Den Banken seien starke 
Grenzen in ihrer Kreditpolitik gesetzt — z. B. hänge ihre 
Krediterteilung nicht nur von ihrem Willen, sondern auch 
von dem der Kreditnehmer ab, ferner vermögen sie die 
Produktion nicht planmäßig zu gestalten, was aber not­
wendig wäre; sie können also höchstens eine konjunktur- 
mildernde, nicht eine stabilisierende Kreditpolitik be­
treiben. Die konjunklurlose Wirtschaft ist, wenigstens auf 
dem Wege der Kreditpolitik, nicht erreichbar; ist sie aber 
überhaupt wünschenswert? Hier enthält sich der Verfasser 
— wie es seiner rein theoretischen Aufgabe entspricht — 
der Stellungnahme und vergleicht lediglich die Vorteile 
der konjunkturlosen Wirtschaft — Geldwertstabilität, ge­
ringere Beschäftigungsschwankungen — und ihre Nach­
teile — Mangel einer Wechselkursstabilität — gegenüber 
denen der wirtschaftlichen Wechsellage. J. S.

Freund, D r. R u d o lf: Farm pre is ind izes in  den Ver­
e in ig ten  Staaten von A m erika . W e ltw ir ts c h a ft­
liches  A rc h iv ,  31. Bd., H e ft  1., Ja n u a r 1930, S. 259 
b is  285. «
Das Einkommen des Landwirts unterscheidet sich von 

den Einkommen der übrigen Wirtschafter dadurch, daß 
ein Teil seiner Einkünfte in Naturalform bezogen w ird 
und nur ein Teil seiner Produkte auf den Markt kommt. 
Diese Eigenart der landwirtschaftlichen Einkommensge­
staltung stellt der Indexberechnung besondere Aufgaben. 
Der Verfasser hat es sich zur Aufgabe gemacht, die bis­
herigen Ergebnisse der Indexberechnung auf diese rein 
ökonomische Problematik hin zu prüfen. Nach einem ge­
drängten, aber erschöpfenden Überblick über die reiche 
amerikanische Literatur auf dem Gebiete der Farmpreis­
indizes untersucht er die drei hier in Frage kommenden 
Indexformen — den Index fü r einzelne Güter, fü r Produkt- 
Aggregate und den Kaufkraftindex — auf die Fähigkeit, 
etwas über die w irkliche Einkommensgestaltung des Land­
w irts auszusagen. Übereinstimmend mit dem Bureau of 
Agricultural Economics, dem die umfangreichste Farm­
preisindex-Berechnung zu verdanken ist, kommt er zu dem 
negativen Ergebnis, daß diese Indizes nichts über die Ein­
kommensgestaltung aus landwirtschaftlicher Arbeit aus- 
sagen. Die Indizes vermögen lediglich anzugeben, welches 
fixe Quantum von Gütern ein fixes Quantum ausgewählter 
Farmprodukte kaufen könne. J. S.

F ü rth , H en rie tte : W irtscha fts lage  und  Überseeaus- 
manclerung. A rc h iv  f ü r  S oz ia lw issenscha ft u n d  
S o z ia lp o lit ik ,  63. Bd., H e ft  1, F e b ru a r 1930, S. 170 
b is  178.
An Lland eines reichen statistischen Materials fü r die 

deutschen Verhältnisse zeigt die Verfasserin, daß die Aus­
wanderung nach Übersee in enger Beziehung zu der je ­
weiligen Wirtschaftslage steht. Unter den Gegenden mit 
starker Auswanderung stehen deshalb an erster Stelle die 
von den wirtschaftlichen Schwankungen besonders be­
troffenen Groß- und Hafenstädte, daneben auch die länd­
lichen Gebiete m it Großgrundbesitz (Westpreußen und 
Posen). Ihrer Berufszugehörigkeit nach sind die Aus­
wanderer in erster Linie industrielle, in zweiter Linie land­
wirtschaftliche Arbeiter. Besonders problematisch erscheint 
der Verfasserin, daß der überwiegende Prozentsatz der 
Auswanderer im schaffenskräftigen Alter von t4 bis 50 
Jahren steht. Gegen dieses Übel der Auswanderung gerade 
des besten Teils der Bevölkerung fordert sie eine allge­
meine und sozialpolitische Reform der Landwirtschaft in 
der Richtung innerer Kolonisation, der Industrie durch 
Schaffung eines kaufkräftigen inneren Marktes und 
schließlich — als Grundlage f i i r  beides — bessere Men­
schenökonomie. j  g



19. Dezember 1930 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 2385

-ßilonjcn
Schultheiss-Patzenhofer Brauerei-AG 

Ostwerke AG
U nveränderte  D iv idende von 15 %

Die Entwicklung des Aufbaus des Schultheiss-Ostwerke 
Konzerns ging in den letzten Jahren dahin, die Brauerei­
interessen bei Schultheiss zu konzentrieren und die Ost­
werke zu einer ausschließlichen Holdinggesellschaft fü r die 
anderen Interessen umzugestalten. Nachdem dieses Ziel er­
reicht ist, wird die Interessengeminschaft durch eine V o ll­
fus io n  abgelöst. In der Generalversammlung der Ostwerke 
AG vom September dieses Jahres wurde der Übergang des 
Vermögens auf die Schultheiss-Patzenhofer AG genehmigt. 
Für die 44 M ill. RM Stammaktien der Ostwerke werden 
zum Umtausch im Verhältnis von 5 : 4 Schultheiss-Aktien 
von insgesamt 35,2 M ill. RM benötigt. 25 Mill. RM werden 
hiervon durch Neuausgabe von 24 M ill. RM Stammaktien 
und Umwandlung der bisherigen t M ill. Vorzugsaktien in 
Stammaktien aufgebracht: die restlichen 10,2 M ill. RM wer­
den dem im Besitz der Ostwerke befindlichen Schultheiss- 
paket von etwa 17 M ill. RM entnommen. Außerdem werden 
15 M ill. neue einstimmige Vorzugsaktien geschaffen, die 
m it 25 % eingezahlt werden.

Da die Verschmelzung der beiden Gesellschaften rück­
wirkend vom 1. September 1929 und der Umtausch in 
Schultheiss-Aktien m it Dividendenberechtigung fü r 1929/30 
erfolgt — also die Ostwerke AG zum Bilanzstichtage, dem

S chulthe iss-Patzenhofer B raue re i-A G  
B ilan z

(M ill.  RM) 31.8.26 31.8.27 31.8.28 31.8.29 31.8.30

A k tiv a
G rundstücke  und Gebäude 
Maschine«. Geräte. Fässer. In -

31.157 43.043 51,699 55.599 55,050

v c n la r und F u h rp a rk  . , . 8,110 10.944 12.658 15.489 14.528
K a s s e ..................................... 0.934 0.946 1.111 1.238 1.333
W ertpap ie re  und Beteiligungen 
Eigene A ktien  zum Umtuusch

5,216 10,102 14,926 13,990 11,074

von K ah lbaum -A ktien  . 13,500 __ — — __

Eigene Hypotheken . . . 
G uthaben bei Banken . .

__ 0.254 0,900 1,159 1,162
14.604 12.125 16,633

Guthaben bei Konzern- and \  12.551 1 12,983
Tochtergesellschaften , . / 0.397 0.759 2.192

D a r le h e n ............................... 4.222 7.472 9.382 11.960 12.999
A u i lc n s lä n d e ..................... 2.077 2.562 3.781 4,153 3.993
V o r r ä t e ................................ 4,093 4,375 5,205 5,161 5,928

Passiva
S ta m m a k t ie n ..................... 38,500 38.500 50.000 50.000 50.000
V orzugsrk ticn  . . . . . 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
R e s e rv e fo n d s ..................... 2.812 3.240 8.600 8.600 8.600
Te ilsehuldverscrheibungen . . 0.720 0.327 0.097 0.042 0.031
H y p o th e k e n .......................... # 1.267 2.114 2.538 2.493 2.460
N ich t abgehobene D iv idende . 0.031 0.032 0.043 0.039 0.015
W ohl fah rtse in  rieh t ungen 2.427 2.849 3.330 3.705 3.907
Guthaben der Kunden . . 1 15.840 }  22.425 22.332 26.763 29.191
G uthaben der Angestellten 5.261 5.560 5.867
K a u t io n e n ..........................
Reiehsbier-, Gem eindebier- und

0.437 0,570 0,641 0,764 0,918

sonstige Steuern . . . 0.910 4.684 5.491 6.247 6,962
S teuerriiekstand . . . . . . 3.882 2.399 1.426 0.291 —

3.069 4.752 5.549 5,766 5,524
A ufw crtungsausg le ich  . . . , 2.399 1.086 — — —

R e in g e w in n .......................... 8.566 8,702 10,355 10,563 10,416

Geroinn- u n d  V erlustrechnung
(M ill.  RM.)

Einnahm en
V o r f r a g ............................... ..... •
G esch iiftse rtrag  (nach Abzug 

von Fabrika tionskosten  usw.)

Ausgaben
H a n d lu n g s u n k o s te n .....................
Steuern ..........................................
F u lirw e rk s u n k o s te n .....................
R epara turen und Ergänzungen 
Beamten- u. A rbe ite r-V ers iche­

rung  .................................... ..... .
Unkosten des Flaschenbier-

g e s c h n f ts ....................................
A b s c h re ib u n g e n ..........................
R e in g e w in n ....................................

D in idende in  %
S ta m m a k t ie n ...............................
V o rz u g s a k tie n ...............................

31.8.26 31.8.27 31.8.28 31.8.29

0,347 0,429 0,547 0,719

66,769 69,777 83,348 87,229

16.960 17.203 19.866 20.756
26.668 30.011 36.867 38.071

1.700 1.940 2.433 2.802
2.656 1.027 1,111 1,213

1,116 0.745 1,13t 1,169

4.926 4.617 5.493 6.160
4.523 5.963 6.641 7.414
8,566 8,702 10,355 10,365

15 15 15 15
6 6 6 6

31.8.50

0,743

90,169

21.520
42.642
2.415
1,116

1,330

4.344
7.130

10,416

15
6

31. August 1930, juristisch gar nicht mehr existiert —, war 
zu erwarten, daß die vereinigten Unternehmungen bereits 
fü r das abgelaufene Geschäftsjahr eine gemeinsame Bilanz 
vorlegen würden. Es überrascht deshalb, daß die Verwal­
tung zwei getrennte Übersichten veröffentlicht. Für die 
Gesellschaft hat dieses Verfahren den Vorteil, daß sie die 
Entscheidung über die Verwendung des Fusionsgewinns 
noch lange hinauszögern kann; außerdem vermag sie so 
die finanzielle Lage der Ostwerke, die im Zusammenhang 
m it der Fusion teilweise kritisch beurteilt wurde, nochmals 
gesondert darzulegen. Der Aktionär kann zwar durch diese 
A rt der Rechnungslegung nochmals Ergebnis und Status 
m it dem Vorjahre vergleichen; er muß aber noch minde­
stens ein Jahr warten, bis er ein Bild von der finanziellen 
Lage des alsdann in neuer Form schon über zwei Jahre 
bestehenden Unternehmens gewinnen kann. Eine bloße 
Addition der soeben bekanntgegebenen Ziffern kann davon 
keine Vorstellung ergeben, da die gegenseitigen Verrech­
nungsposten, die Höhe der Fusionskosten, die Verwendung 
des Fusionsgewinns von 8,8 M ill. RM nicht bekannt sind 
und man nicht weiß, wie die 10,2 Mill. RM Schultheiss- 
Aktien bewertet waren, die dem Portefeuille der Ostwerke 
zur Durchführung der Fusion entnommen werden müssen.

Die Bilanz der S chulthe iss-Patzenhofer B rauere i-A G  und 
der ihr beigefügte Bericht spiegeln eine bemerkenswerte 
S ta b ilitä t wider. In den ersten acht Monaten des Berichts­
jahres hatte sich infolge günstiger Witterungsverhältnisse 
trotz der Depression eine Absatzsteigerung ergeben, die 
indessen in den letzten vier Monaten infolge der erheblichen 
steuerlichen Mehrbelastung verschwand. Es kann also an­
genommen werden, daß der Bierausstoß gegenüber dem 
Vorjahr unverändert etwa 3,4 Mill. hl betragen hat. Bei 
einem Vergleich m it anderen Brauereien ist zu beachten, 
daß Schultheiss zum 31. August bilanziert, während das 
Braujahr in der Regel am 30. September endet; da der 
Bierabsatz vom Mai d. J. ab zurückgegangen ist, umfaßt 
also der Abschluß von Schultheiss vier Monate rückgängi­
gen und acht Monate eines guten Absatzes gegenüber fünf 
schlechten und sieben ertragreichen Monaten bei den 
meisten anderen Brauereien.

Der B ru ttog ew inn  wird infolge der Bierpreiserhöhung im 
letzten Quartal gegenüber dem Vorjahre um rund 3 M ill. 
RM höher ausgewiesen. Bei etwas verringerten Unkosten 
(ein Erfolg der Rationalisierung?) und nur wenig ver­
änderten Abschreibungen verbleibt nach Abzug der er­
höhten Steuerlasten ein genüber dem Vorjahr fast unver­
änderter Reingew inn. Diese Zahlen dürften allerdings we­
sentlich durch den Wunsch der Gesellschaft bestimmt sein, 
eine gegenüber dem Vorjahr unveränderte D iv idende  von 
15 % auszuschütten. Das tatsächliche Ergebnis muß erheb­
lich günstiger gewesen sein, da die Brauereien durch die 
günstige Entwicklung der Gerste- und Hopfenpreise eine 
erhebliche Ersparnis an Rohstoffkosten erzielt haben muß 
(vgl. Nr. 49, S. 2248).

Allerdings läßt sich nur schwer beurteilen, in weichen 
Bilanzpositionen diese Beträge still zurückgelegt wurden'. 
Die Vorrä te  sind wertmäßig um etwa 15 % höher ausge­
wiesen; berücksichtigt man die erhebliche Verringerung der 
Rohstoffkosten, so ergibt sich eine noch größere mengen­
mäßige Steigerung, auf die der Bericht auch mit Betonung 
verweist. Ein Vergleich des Buchwertes der Vorräte je hl 
Bierausstoß bildet in diesem Jahre infolge der wesentlichen 
Veränderungen in den Rohstoffkosten keinen Maßstab für 
die stillen Reserven dieses Bilanzpostens. Man darf aber 
wohl annehmen, daß sie keine Zunahme im abgelaufenen 
Braujahr erfahren haben, wenn sie auch immer noch recht 
bedeutend sein dürften.

Die gesamten Anlagen  stehen gegenüber dem Vorjahr um 
etwa 1,5 M ill. RM geringer zu Buch: je hl Bierausstoß sind 
die Anlagen mit etwa 20.4 RM gegenüber 20.9 RM im Vor­
jah r bewertet worden. Allerdings dürfte diese Verringerung
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des Buchwertes noch nicht als Bildung einer stillen Reserve 
betrachtet werden, da die allgemein übliche Norm m it 
20 RM je hl angegben w ird. — Wertpapiere und Beteili­
gungen weisen die größte Veränderung im gesamten Bilanz­
bild auf (Verringerung um fast 2 M ill. RM), ohne daß die 
Gesellschaft Erläuterungen zu diesem Posten gibt. Sollte 
die Zusammensetzung des Portefeuilles keine wesentliche 
Änderung erfahren haben, so ist immer noch schwer zu 
beurteilen, ob die vorgenommenen Abschreibungen über 
das durch die Entwicklung der Börsenkurse erforderliche 
Maß hinauszugehen und somit als echte Rückstellungen 
betrachtet werden können.

Die gute finanzielle Situation von Schultheiss-Patzenhofer 
findet auch in der Entwicklung der Liquidität ihren Aus­
druck. Den nahezu unverändert ausgewiesenen ku rz fris ti­
gen Verbindlichkeiten stehen um etwa 4 M ill. RM erhöhte 
flüssige M ittel gegenüber, deren Steigerung in der Haupt­
sache auf die Zunahme der Bankguthaben entfällt. Die als 
m itte lfris tig  zu bezeichnenden Guthaben der Kunden haben 
— wenn auch in verlangsamtem Tempo — weiter zuge­
nommen und spielen m it rund 60 % des Aktienkapitals 
eine bedeutende Rolle in der Finanzierung der Schultheiss- 
Patzenhofer Brauerei. Einen Teil dieses Geldes hat die 
Brauerei an ihre Gastwirte weitergegeben. Diese Darlehen 
haben trotz der Vereinbarungen der Berliner Brauereien 
eine bemerkenswerte Vermehrung erfahren und spiegeln 
den starken Wettbewerb wider, „der sich besonders in  den 
Zeiten des sinkenden Absatzes geltend macht“ .

D ie Bilanz der Holdinggesellschaft Ostroerke AG weist 
als wichtigsten Posten die Beteiligungen aus (65 % der 
Bilanzsumme). Diese stehen gegenüber dem Vorjahre völlig  
unverändert zu Buch, obwohl sich die Zusammensetzung 
der Portefeuilles geändert hat. (Abstoßung der Mühlen­
interessen, Liquidation des Handels m it landwirtschaft­
lichen Produkten). Da aber die Veränderungen im einzelnen 
nicht bekannt sind, kann dieser Posten nicht beurteilt 
werden; er soll jedoch trotz der Entwicklung der Börsen­
kurse immer noch niedriger als der Kurswert sein.

D ie  Aussichten fü r  das lau fende G eschä fts jahr werden 
fü r  d ie  B rauere i zu rü ckha ltend  b e u rte ilt. In fo lg e  der 
Steuererhöhungen m uß m it  einem w e iteren R ückgang des 
Bierabsatzes gerechnet w erden; a lle rd ings  is t auch in  
diesem Jahre die E n tw ic k lu n g  der Rohstoffpreise n ic h t u n ­
günstig  und die  w esen tlich  höheren Bestände, d ie  in  das 
neue Ja h r h inübergenom m en w urden, kom m en diesem zu­

gute. Sow eit im  Jahre 1930/31 die E innahm en aus dem 
bisherigen O s tw e rkep orte feu ille  in  Frage kom m en, m uß 
w o h l —  tro tz  des bem erkenswert op tim istischen Berich ts 
—  m it e iner V e rring e run g  gerechnet werden, da ja  erst 
dann die E rträgn isse aus dem Jahre 1929 bzw. 1929/30 zu r 
V errechnung gelangen. T ro tzdem  kan n  schon heute als 
w a hrsch e in lich  angenommen werden, daß auch das v e r­
größerte S chu lthe ißun te rnehm en von dem G rundsa tz  der 
s tab ilen D iv id e n d e n p o lit ik  n ic h t abgehen w ird , zum a l der 
G ese llschaft aus dem Fusionsgew inn eine erheb liche Re­
serve zufließ t.

Ostmerke AG 
Bilanz

(M ill. RM)

Aktiva
G rundstücke und Gebäude . .
I n v e n t a r ..........................................
H ypo tlieken fo rde rungen  . - ,
E f f e k te n ..........................................
B e te i l ig u n g e n ...............................
B a n k g u th a b e n ...............................
Sonstige S c h u ld n e r .....................
Kasse, G uthaben bei der Reichs­

bank und beim  Postscheckamt 
V o r r ä t e ..................................... .

Passiva
S tam m aktien
V o rz u g s a k tie n ...............................
Gesetzliche Rücklage . . . .  
Noch cinzulöscnde O b liga tionen  
H ypothekenschulden . . . .  
N ich t cingelöste D iv idenden ­

scheine . . , p .....................
B a n k s c h u ld e n ...............................
Sonstige G lä u b ig e r .....................
Verrechnung m it Konzern- und 

Tochtergesellschaften . . . 
G ew inn (einschl. V o rtra g ) . .

(M ill. RM)

Einnahmen
V o r t r a g .....................
B ru ttogew inn  . . .

Ausgaben
Handlungsunkosten einschl.

S te u e rn ..........................................
A b s c h re ib u n g e n ..........................
R e in g e w in n ....................................
G ew in n vo rtra g  aus dem V o r ja h r  

Dividende in  % 
S tam m aktien . . . . . . .
V o rz u g s a k tie n ..................... * *

3 1 . 8 .2 6 3 1 . 8 .2 7 3 1 . 8 .2 8 3 1 . 8 .2 9 [ 3 1 . 8 .3 0

5 .6 2 4 2 ,3 4 7 0 ,9 5 3
2 .7 5 0 0 .841 1 R M 1 R M 1 R M
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0 ,5 4 2 0 ,1 2 2 0 ,0 5 4 0 ,0 2 2 0 ,0 1 7
0 ,3 0 7 0 ,2 9 0 0 ,0 7 6 — —

0 ,0 2 0 0 .0 2 0 0 ,0 0 8 0 ,0 1 0 0 .0 1 9
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I
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Frankreich
Die Schaffung einer Kupferbasis

Man schreibt uns: „Am  11. Mai 1929 hat Pierre Azaria, 
der Präsident der Cie. Générale d’Electricité, das Pro­
gramm, das er den europäischen Verbrauchern gegenüber 
der amerikanischen Kupferpo litik  empfahl, m it den Worten 
eingeleitet: .Pour ne pas se laisser coloniser, i l  faut et i l  
suffit que l ’Europe s’unisse/ Das war kurze Zeit nach dem 
Zusammenbruch des Kupferbooms vom Früh jahr 1929, der 
den Preis fü r  Elektrokupfer vorübergehend bis 24 Cents ge­
hoben hatte. Aber auch ein Kupferpreis von 18 Cents war 
fü r einen Verbraucher vom Rang der Cie. Générale 
d’Electricité m it einem Jahreskonsum von 20—25 000 t Me­
ta ll überaus drückend, und er ist auf dieser Höhe noch bis 
zum A p ril des Jahres 1930, das heißt weit bis in die Zeit 
der allgemeinen Depression geblieben.

In  F ra n k re ich  ha t sich w ährend des K up fe rboom s von 
1929 die A ns ich t festgesetzt, daß die  A bh ä n g ig ke it der K u p ­
fe rverso rgung  von dem K u p fe rk a r te ll bese itig t werden 
muß, wenn die w e itre ichenden E le k tr ifiz ie ru ng sp lä ne  ohne 
S törung d u rc h g e fü h rt werden sollen und  die H ande lsb ilanz 
um  einen großen Passivposten zu entlasten is t. B isher ist

die französische K u p fe rb jla n z  rech t ungü ns tig  gewesen. D ie  
F ra n k fu r te r  M eta llgese llscha ft g ib t in  ih ren  sta tis tischen 
Zusam m enstellungen fü r  d ie  le tz ten Jahre fo lgenden Über­
b lic k :

(Tonnen) 192 4 1925 1926 1927 1928. 1929

B e rgw e rksp rod u k tion  .
H ü tte n p ro d u k tio n  ___
+  E in fu h r  v. Rohm eta ll
— A u s fu h r ,, ,.

— Zunahme / i J ' . s' c}l t i?' 
+  Abnahm e) R ohm eta ll-

\v o rra te

2  5 00  
137 000  

1 600  

5  400

200  
2  500  

110 000  
300

4  200

500  
2  500  

118 300  
8 00  

5  6 0 0

2  500 
8 2  400 

1 700

7  500

100 
2  2 0 0  

126 100 
1 600  

9 00

2  5 0 0  
138 7 0 0  

1 2 0 0  

2  6 0 0

R ohm eta llve rb rauch  . . 132  500 117 200 114  400 9 0  700 125 800 137  400

Frankreich besitzt keine nennenswerten Kupfererzvor­
kommen und keine bedeutende Bergwerksproduktion. In ­
folgedessen ist auch seine Hüttenproduktion nur schwach 
entwickelt; sie hat im vergangenen Jahr nicht 2 % des Ge. 
Samtbedarfs gedeckt. Die Vorratsbildung schwankt stark, 
Ende September 1930 lagerten in Le Havre 5700 t Kupfer, 
die jedoch nicht als ausreichender Stock angesprochen 
werden können. Vor dem Krieg, als ein Kupferkartell der 
gegenwärtig bestehenden A rt nicht existierte, konnten die 
Franzosen verhältnismäßig leicht fü r ihre Hüttenanlagen, 
deren Kapazität ungefähr 25 000 t betragen dürfte, Erzener­
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halten; im Jahre 1913 belief sich die französische Hütten­
produktion auf 11 200 t. Heute haben aber die großen Erz­
besitzer, die fast durchweg dem Kartell angehören, kein 
Interesse daran, den Franzosen Erze oder Rohkupfer zum 
Raffinieren zu liefern. Was an raffiniertem Kupfer in 
Frankreich gewonnen wird, geht fast ausschließlich auf die 
Wiederverwendung von A lt- und Abfallmaterialien zurück, 
deren Ausfuhr übrigens bis vor etwa zwei Jahren ver­
boten war.
, Die Franzosen haben nun in aller Stille an einer Ände­
rung dieses Zustandes gearbeitet. Eine gesamteuropäische 
Gegenaktion gegen die Copper Exporters Corporation 
haben sie zwar nicht organisieren können — weder die 
deutschen Pläne (Bau der Elektrolyse in Wilhelmsburg, 
Steigerung der Produktion in Niederschöneweide) noch die 
englischen, welche auf die Schaffung einer sehr großen 
Elektrolyse m it Rhodesien als Erzbasis (mit englischem 
Standort) hinzielen, können so gewertet werden. Denn ein­
heitlich waren diese Bestrebungen keineswegs, und auch die 
Franzosen sind schließlich eigene Wege gegangen. Es ist kein 
Zufall, daß die Cie. Générale d’Electricité zusammen mit 
der Société d’Electrométallurgie de Dives kürzlich eine Ge­
sellschaft unter dem Namen „Electro-Cuivre“  gegründet 
hat, in die Dives ihre Elektrolyse, von Le Palais (Departe­
ment Haute Vienne) einbringt, deren Ausnutzung aus Man­
gel an Rohstoffen bisher nur in sehr geringem Umfang mög­
lich gewesen ist. Das Werk in Le Palais hat gegenwärtig 
eine Jahreskapazität von 15 000 t Elektrokupfer. Bei deren 
Ausnutzung könnte immerhin ein beträchtlicher Teil des 
Eigenbedarfs der Cie. Générale d’Electricité an Kup­
fer gedeckt werden; außerdem kann die Kupferproduktion 
von Le Palais leicht vergrößert werden, falls dem Werk 
eine entsprechende Erzbasis gegeben wird.
• Um diese zu schaffen, hat sich die Dives-Gruppe vor 

einiger Zeit durch eine ad hoc gegründete Tochtergesell­
schaft, die Cie. Générale des Mines et d’Electrométallurgie 
(Kapital 50 M ill. Fr) an der Aufschließung bulgarischer 
Kupfererzvorkommen beteiligt. Bulgarien liefert schon seit 
langer Zeit gewisse Kupfermengen (Plakalnitza) ; die Kup­
fervorkommen, die durch die Dives-Gruppe abgebaut wer­
den sollen, sind aber angeblich wesentlich ergiebiger als die 
bisher in Bulgarien aufgeschlossenen. Es w ird  damit ge­
rechnet, daß die Dives-Gruppe aus Bulgarien Erz (be­
ziehungsweise Rohkupfer oder vielleicht auch Zwischen­
produkte wie Konzentrate oder Kupferstein) m it einem Cu- 
Inha lt von rund 8000 t jährlich  beziehen kann — und zwar 
aus ihren eigenen Gruben, denn die oben genannte Tochter-

238?

gesellsehaft w ird im Verlauf der Transaktion zwischen der 
Cie. Genérale d’Electricité und Dives m it der letzteren voll 
fusioniert. Als zweite Rohstoffquelle dienen der franzö­
sischen Gruppe die schwedischen Kupfergruben von Suli- 
telma und Skelleftea. In Schweden konnten die Franzosen 
Fuß fassen, nachdem sich die Gruppe Kreuger & Toll im 
Herbst 1929 durch Übernahme eines Aktienpakets an der 
Société d’Electrométallurgie de Dives beteiligt hat. Der 
Sinn dieser Transaktion war damals nicht ganz klar. Heute 
kann man ihn darin erblicken, daß die Franzosen fü r die 
LIergabe ihrer Aktien im Austausch von Kreuger & Toll 
eine Beteiligung an den schwedischen Kupfergruben erhal­
ten haben. Es ist anzunehmen, daß ihnen von dieser Seite 
her Erze genug zur Verfügung gestellt werden können, um 
die restliche Leistungsfähigkeit der Elektrolyse von Le 
Palais auszunufzen und sogar diese Leistungsfähigkeit noch 
zu vergrößern. Freilich sind hier noch gewisse technische 
Probleme (z. B. die Entarsenisierung der schwedischen 
Kupfererze) zu lösen, was aber bei eingehender Beschäfti­
gung m it der Materie möglich sein dürfte; andererseits ent­
halten die schwedischen Erze nicht unerhebliche Goldbei­
mengungen, deren Extraktion wiederum den Gestehungs- 
preis des Kupfers erheblich herabdrücken kann.

Die Cie. Genérale d’Electricité scheint jedenfalls auf dem 
besten Wege zu sein, sich tatsächlich von dem Kupferbezug 
aus Amerika unabhängig zu machen. Ob es darüber h in­
aus gelingen wird, der übrigen kupferverbrauchenden In ­
dustrie Frankreichs überschießende Kupfermengen zur Ver­
fügung zu stellen, ist heute noch nicht zu übersehen. Das 
Beispiel des Unternehmens zeigt jedoch, daß m it einiger 
Energie auch solche Gruppen sich der Beherrschung durch 
Rohstoff-Kartelle zu entziehen vermögen, die zunächst gar 
keine Aussicht auf Gewinnung einer eigenen Rohstoffbasis 
zu haben scheinen. Möglicherweise w ird dieses Beispiel in 
Frankreich bald Nachahmung finden, nachdem kürzlich in 
Indochina, dessen metallindustrielle Entwicklung schnell 
fortschreitet, abbauwürdige Kupferschieferläger erheb­
lichen Umfanges festgestellt worden sind. Freilich darf 
man sich diese Nachahmung nicht so vorstellen, wie dies 
neulich in einigen deutschen Blättern geschah, die von der 
Errichtung einer weiteren französischen Elektrolyse m it 
H ilfe  der American Smelting and Refining Co. sprachen. 
Gerade die Amerikaner haben nicht das geringste Interesse 
an einer Erhöhung der Hüttenkapazität, da sie ihre eigene 
nicht auszunutzen vermögen; noch dazu in einem Lande, 
das sich ohnehin von ihnen nach Möglichkeit unabhängig 
machen w ill.“

íltacítktírijte
Die Konjunktur

Die industrielle Produktion ist in den letzten Monaten 
Weiter gesunken. Zwar hielt sich der vom Institu t fü r Kon­
junkturforschung berechnete Produktionsindex im Sep­
tember und Oktober ungefähr auf dem Stand des August; 
aber darin darf vorläufig keineswegs ein günstiges Symptom 
gesehen werden, zumal das Niveau der Kurven außer­
ordentlich tie f liegt. Im A n ril 1930 hatte der Index m it 
94 ,8  ein Maximum erreicht (Basis 1928). Dieser Höchststand 
war jedoch größtenteils saisonmäfiig bedingt und unter­
brach nur kurz das bereits seit Ju li 1929 festzustellende 
Abgleifen der Kurve. Von A p ril bis Oktober 1930 ist der 
Produktionsindex auf 80,5 gesunken; im Oktober des Vor­
jahrs stand er auf 101,4!

Dabei ist auffälligerweise die Erzeugung in den K onsum - 
g ü te r- ln d u s tr ie n  weit weniger stark zurückgegangen als 
ih den P ro d u k tio n s m itte lin d u s tr ie n . In wichtigen Gruppen 
der Konsumgüter-Gewerbe steht der Index erst seit dem 
Oktober unter dem entsprechenden Vorjahrsstand, wäh­
rend die Erzeugung in fast allen Produktionsgüter-Indu- 
strien bereits seit dem vorigen Jahr deutlich zurückgeht. 
Bekanntlich ist die Bewegung bei den Preisen gerade ent­

gegengesetzt, da die Preise der K onsum güter w e it s tä rke r 
sanken als d ie  der P roduk tionsm itte l.

Die amtlichen Zahlen über die Erzeugung von Kraft­
fahrzeugen zeigen fü r Oktober einen weiteren Rückgang. 
Besonders stark ist die Minderproduktion bei Personen- und 
Lastkraftwagen. Krafträder, deren Erzeugung und Absatz 
in dem vergangenen Sommer besonders stark hinter dem 
Vorjahr zurückgeblieben waren, konnten im Oktober sogar 
in etwas größerer Menge als im September abgesetzt wer­
den. Von der geringeren Kraftwagenproduktion wurden 
hauptsächlich die deutschen Fabriken betroffen; die aus­
ländischen Montagebetriebe konnten sogar teilweise ihre 
Produktion erhöhen.

Der Aktivsaldo des deutschen Außenhandels (vgl. S. 2393) 
betrug im November nur 197 gegen 239 M ill. RM im Ok­
tober. Die Einfuhr ist — hauptsächlich infolge geringerer 
Rohstoffimporte — um 99 M ill. RM gesunken, wobei aller­
dings beachtet werden muß, daß die Oktoberzahlen infolge 
der vierteljährlichen Lagerabrechnungen überhöht waren. 
Der Rückgang der Ausfuhr um 141 M ill. RM ist teilweise 
saisonbedingt. Von diesem Rückgang entfielen 106.4 M ill. RM 
auf Fertigwaren, wobei wiederum Textilien m it 52 M ill. RM 
die stärkste Senkung aufwiesen. Großenteils w ird  es sich
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allerdings bei diesen niedrigeren Zahlen um den Einfluß 
der Preissenkungen handeln. Gegenüber dem Vorjahr ist 
die Ausfuhr in den Monaten Januar bis November um 
10 %, die Einfuhr hingegen um 20 % zurückgegangen. Die 
Gesamtumsätze im Außenhandel erreichten im November 
einen Tiefstand von 1.6? Milliarden, nachdem sie sich im 
Oktober z. T. unter dem Einfluß der Quartalsabrech­
nungen — ein wenig erhöht hatten:

Umsätze u n d  Salden des Außenhandels

(M ill RM) E in fu h r A u s fu h r2)
Umsätze 
(E in fu h r 

-f- A us fu h r)
Saldo

Januar 1930 .................. 1 305 1 092 
1 026

— 212.5 
-1- 44,7 
+  220,2

+  87,8 
+  266,3 
+  96,6

+  41,5 
+  175,3 
+  264,6

+  239.4 
+  196,9

982
884

889
830
814

909
796
736

834
734

M arz .............................

A p r il  .............................
M a i .............................
Ju n i .................................

J u li ...............................
August ..........................
September .................., 1 001
O ktob e r ..................
Novem ber ................ 931

Insgesamt 9 713 11 133 20 844 +  1420,8

*) Reiner W arenverkehr. — J) E insch i. Reparationssachlie ferungen.

Der Geld- und Kapitalmarkt
D ie  W irk u n g  d e r N e w  Y o rk e r  B an k -In so lven zen

Nachdem am 9., 10. und 11. Dezember noch einmal erheb­
liche deutsche G o ld käu fe  in  London  erfolgt waren (im 
ganzen fü r etwa 1 250 000 £), trat später eine Abschwächung 
der Mark ein. Der Dollarkurs stieg von 4,190 auf 4,196, und 
auch der Pfundkurs erhöhte sich auf 20,374 . Die Steigerung 
beruht in der Hauptsache auf Geldrückziehungen amerika­
nischer Banken, die sich infolge der Beunruhigung über 
verschiedene Bankinsolvenzen möglichst flüssig zu halten 
suchen. Sie riefen in England und Deutschland Geld ab 
und veranlaßen damit auch englische Abzüge aus Deutsch­
land Danach kamen die deutschen Golderwerbungen in 
England zum Stillstand. Der Devisenkurs wäre noch höher 
gestiegen, wenn das Reich nicht fü r die Mitte Dezember 
fällige Reparationsrate schon einen Teil des Überbrückungs­
kredits abgezweigt hätte; außerdem flössen nach wie vor 
reichlich ExportdeVisen an den Markt.
B erlin  Mlttelkurs: | u. 19

New Y o r k . ,
1 11.12. ' 17.12. 1 18. 12. 15. 12. 18.12 18.12.I 4,195 
1 W M

I 1 
1 30.86 1

4J 93 
20.36

4.194
20.87

4.168
20.37

4.193
20,3«

i j / T  lT z V OIUU voriger wocne auf 4% bis
* r ? a?TbohS ' demgemäfi ist auch der Satz fü r Monatsgeld 
auf b / t  8 % gestiegen. Der P riD atd iskontsatz  blieb unver­
ändert & '/  %, und zwar mußte die Reichsbank nach einigen 
Tagen mit überwiegender Nachfrage später wieder einiges 
Angebot aufnehmen. Immerhin war es ihr gelungen, die 
Anfang Dezember abgelaufenen Schatzwechsel neu zu be­
geben, so daß sich der Umlauf wieder auf 350 M ill. RM 
erhöht hat. Das Reich hofft deshalb, den Jah resu ltim o , an 
dem ihm nach der Änderung des Bankgesetzes auch der 
Betriebskredit bei der Reichsbank offensteht, ohne große 
Schwierigkeiten zu überwinden.

B erlin CF ra n k fu r t  a .M .
1980 Privat

langeSicnt
Diskont
kurzeSicht

TäglichesGeld Monats-seid Waren­wechsel Scheck­tausch Waren­wechsel
11.12. I 17 12. 13.12 15 12. 18. 12.17.12.

43/4484
484
48/448/448/4

4 3/4
48448'4
48/443'448/4

4 — 6 4 —6 4 -fl41*-672
41/4 - 6aa/4-ö

e.s'4-s HV4 - 8  B84 8 
6 8 4 - 8  
18/4 - 8  
68/4 - 8

51/4 F8 8ßl 4 — t 3/o6V4-6Ö8 51/4- 5% 51/4 - 6& 8 I 6V4—f f i / 8

4V4 5 l/a 
51 2 ßl'2 ßl/2 51/2

63/858/85V251/261/26VA

K re d itv e rh a n d lu n g en
• ®®,Il^ enkrise in den Vereinigten Staaten hat die Aus­

sichten fü r die Erlangung amerikanischer Kredite und An- 
„ i k * ,Ur Deutschland wiederum verschlechtert, da sich 
"e s le größten Banken auf eventuelle Runs rüsten.

Kurz vorher ist es jedoch der G elsenkirebener Bergwerks  
A G  gelungen, einen zweijährigen Kredit von 3 M ill. $ zu 
6 % von Dillon Read zu erhalten, nachdem die Anleihe­
verhandlungen vom Mai zunächst wegen der von der 
Reichsbank bereiteten Schwierigkeiten und später wegen 
der Aufnahmeunfähigkeit des amerikanischen Markts ge­
scheitert waren. Außerdem hat die Deutsche G irozen tra le  
von Harris Forbes ein kurzfristiges Darlehen von 5 M ill. $ 
erhalten — angesichts der Kommunalkreditbeengung in­
folge der Wohlfahrtslasten nur ein Tropfen auf den heißen 
Stein, zumal infolge der Verlangsamung des Spareinlagen­
zuwachses die Umschuldungsaktion, die bisher % M il­
liarde RM erbracht -hat, ins Stocken gerät und die Spar­
kassen auch zur Einräumung neuer Kredite an Kommunen 
kaum bereit sind. Der Versuch der Stadt B erlin , fü r den 
Ultimobedarf durch Aufnahme eines Auslandskredits von 
10 M ill. Dollar vorzusorgen, sind gescheitert; die Reichs­
hauptstadt hat sich an inländische Banken wenden 
müssen, um wenigstens einen Teil dieser Summe kurz­
fristig  zu erhalten.

Die Warenmärkte
In  der Entwicklung der ~

K o lo n ia lw a re n m a rk te
haben die letzten Wochen nichts Entscheidendes gebracht. 
E)as g ilt besonders vom Zucker. Zur Zeit des letzten Be­
richts standen Verhandlungen zwischen den großen Rohr­
zuckerländern Kuba und Java unmittelbar bevor. Die 
Einigung zwischen ihnen stieß zunächst auf große 
Schwierigkeiten; sie kam schließlich nur dadurch zu- 
stände, daß man von den Rübenzuckerstaaten gemeinsam 
verhältnismäßig große Opfer verlangen wollte. M it diesen 
tra f man sich in der vorigen Woche in Brüssel. Die Be­
richte über die dortigen Verhandlungen waren zwar zu­
nächst kurz, aber bewußt hoffnungsfroh, ohne daß irgend­
ein ernsthafter Beweis fü r die Möglichkeit einer Einigung 
Vorgelegen hatte. Die Ausfuhrwünsche einiger europäischer 
Staaten besonders Deutschland (wo sich die „grüne 
Front“  schroff gegen jeden Versuch, die Inlandspreise 
zu senken, wehrt) sind derart groß, daß man sich eine 
Einigung schwer vorstellen konnte und von vornherein 
m it einem Abbruch der Verhandlungen rechnen mußte. 
Dieser ist inzwischen erfolgt, aber bestimmt nicht als end- 
gültig anzusehen. Deshalb muß man jetzt schon hervor­
heben, daß hinter jeder Einigung der vertretenen Staaten 
die Möglichkeit, um nicht zu sagen die Sicherheit steht, 
daß die nicht vertretenen Staaten Anbau und Ausfuhr 
schleunigst ausdehnen. Bis jetzt schwanken die Preise halt­
los hin und her; das w ird  sich zunächst auch kaum 
ändern können.

Ähnliches g ilt vom K affee , auf dessen M arkt die Ent­
wicklung der politischen Verhältnisse Brasiliens lastet. Da­
neben hat sich aus den Dezember-Aufstellungen wieder 
einmal eine Differenz von 1 M ill. Sack ergeben, aus der 
man schließt, daß die seit Ju li von der Kaffeekasse ge­
kauften rund 2 M ill. Sack in den Statistiken nicht ent­
halten sind. Die tatsächlichen brasilianischen Bestände be­
tragen also wohl rund 24 M ill. Sack. Von der Absicht, 
schlechten Kaffee zu vernichten, hört man inzwischen 
nichts mehr; in der letzten Zeit war ein etwas stärkerer 
Abzug in den geringen Beschaffenheiten festzustellen. Ein 
Teil der Ernten milder Kaffees, besonders in Nicaragua 
und Haiti, fä llt ganz wesentlich kleiner aus als im 
letzten Jahr.

K au tsch u k  lag weiter recht ruhig; die Preisschwankun­
gen waren hier kleiner als auf den meisten anderen 
Märkten. Es ist eine Anzahl weiterer Pflanzungen ge­
schlossen worden, z. T. ziemlich bedeutende. Auch die 
Verschiffungszahlen sind etwas weiter gesunken. Überdies 
scheint sich der europäische Verbrauch verhältnismäßig 
leidlich zu behaupten, während allerdings der amerikani­
sche auf seinem Tiefstand verharrt oder noch weites 
absinkt.
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Die Undurchsichtigkeil der Getreidemärkte 
hält an. Der Kanada-Pool zieht seine europäischen Ver­
kaufsstellen ein und wird in Zukunft durch den Handel 
verkaufen. Es wird berichtet, daß er schon jetzt laufend 
Abgeber zu Marktpreisen ist. Damit ist der Manitoba- 
Weizen, d. h. die wohl beste Qualität, fast die billigste 
Weizensorte geworden, was ihm den größten Teil der ge­
ringen Nachfrage zuwendet. Auch das Angebot aus Argen­
tinien ist größer und w illiger geworden; von den früher 
befürchteten großen Schäden hört man nicht mehr viel. 
Die in den Angeboten genannten Hektolitergewichte sind 
bemerkenswert hoch (meist 80—81 kg); man rechnet also 
auf gute Qualitäten. — Eigenartig ist, daß bisher die 
übliche Statistik über den Anbau von Wintergetreide in 
der Union noch fehlt. In Kanada (wo an sich der Winter­
weizen belanglos ist) ist der Anbau nur um wenige 
Prozent gesunken. — Der Chikagoer M arkt w ird  auch 
weiter vom Farmamt bearbeitet und steht damit völlig 
außerhalb des Weltmarkts.

Nach vorläufigen preußischen Schätzungen ist die 
Roggenanbaufläche im Reiche um rund % M ili, ha ge­
sunken; auf Weizen scheint aber davon nur rund lA  um­
gelegt zu sein, ein weiterer Beweis dafür, daß die wider­
spruchsvolle Politik des Reichsministers fü r Ernährung 
und Landwirtschaft keine Wirkungen erzielen kann. Seine 
Technik allmählicher, regelmäßiger Heraufsetzungen des 
Preises fü r vergällten Roggen hat das Geschäft m it diesem 
fürs erste belebt; auch der tatsächliche Abzug soll jetzt 
ziemlich flo tt gehen. — Die Dezember-Andienung ist noch 
nicht erledigt, in der letzten Zeit w ird wieder behauptet, 
es wären noch größere Deckungskäufe notwendig.

A u f  den  M eta llm ä rk te n
stand wieder einmal Kupfer im Vordergrund der Beach­
tung. Das Kartell hat seinen Preis um 1 Cent herabsetzen 
müssen, w ird aber laufend von der zweiten Hand weiter 
unterboten; man erwartet deshalb, daß es zu neuen Preis­
ermäßigungen gezwungen w ird. Nach den Oktober- und 
November-Statistiken haben die vielbesprochenen Ein­
schränkungsbestrebungen nur recht bescheidene Erfolge 
gehabt; in den meisten Fällen sind sogar gegenüber dem 
Sommer Zunahmen des Ausbringens zu verzeichnen. Nach 
der amerikanischen Verbrauchsstatistik vom November 
sind die inländischen Ablieferungen ungewöhnlich gering. 
Auch die Ausfuhrzahlen zeigen nicht den Einfluß der 
angeblich großen Verkäufe, den man vermutet hätte.

Der Zinnpreis ist scharf weiter abgesunken; der Ver­
brauch insbesondere der Weißblechindustrie Amerikas ist 
außerordentlich gering: diese Industrie arbeitet nur m it 
25 % ihrer Leistungsfähigkeit. Neuerdings geht die nieder- 
ländisch-indische Regierung dazu Uber, Zinn nach Holland 
zu legen, was sie seit Kriegsbeginn nicht mehr getan hat. 
Der Verkauf soll zwar weiter in Niederländiscli-Indien 
bleiben, aber man w ird  abzuwarten haben, ob nicht 
schließlich doch die Vorkriegsmethode der Amsterdamer 
Versteigerungen wieder auflebt.

Zink war verhältnismäßig gut behauptet bei stillem Ge­
schäft. Blei unterlag wieder etwas stärkerem Druck. Die 
chinesischen Wirren haben den Antimonmarkt leicht be­
festigt, dagegen den Silbermarkt im  Verein m it indischen 
Verkäufen wieder geschwächt.

D e r D ruck  a u f dem  B a u m w o llm a rk t
ist beträchtlich schärfer geworden. In Alexandria ist es 
am Beginn der Berichtszeit geradezu zu einer Börsenkrise 
gekommen. Die Regierung hat die Baumwollbörse in 
Alexandria fü r 14 Tage geschlossen, also das gesamte Ver­
mittlungsgeschäft untersagt. Natürlich sollen auch hier die 
Börsenbräuche geändert und Leerverkäufe verhindert wer­
den. Diese Vorgänge hatten einen starken Einfluß auf dem 
ohnehin schwachen amerikanischen Markt. Das Farmamt 
scheint seine ganze Kraft fü r den Weizenmarkt zu 
brauchen und den Baumwollmarkt (abgesehen von den 
aufgestapelten Beständen) sich selbst zu überlassen. Die 
Haltung des Wollmarkts ist ein wenig fester geworden-

Das zeigte sich vor allem bei den kleinen Versteigerungen 
in den Kolonien; auch in London behauptete sich die 
günstige Grundstimmung. Daß trotzdem gegenüber dem 
November Kursabschläge verblieben sind, bedarf kaum 
der Erwähnung.

Die Effektenmärkte
Berliner Börse

Weitere Rückgänge unter dem Einfluß von in- und aus­
ländischen Zusammenbrüchen

Die Insolvenzchronik verzeichnet in der abgelaufenem 
Woche eine Anzahl schwerwiegender Zusammenbrüche. In 
Amerika ist neben einer ganzen Reihe von kleinen Bank­
unternehmungen die große Bank of the United States in 
Zahlungsschwierigkeiten geraten, in Paris hat sich ein 
Großfinanzier fü r Kolonialinteressen vergeblich um 
Stützung bemüht, und in Deutschland ist m it dem F a ll 
Pleß eine Großinsolvenz zu verzeichnen, die m it etwa 
30 M ill. RM kurzfristigen Verpflichtungen und noch unbe­
kannten, aber sicherlich ebenso hohen langfristigen Ver­
pflichtungen die größte Konzernschwierigkeit seit dem 
Favag-Zusammenbruch darstellt. Schließlich trat die Röhr- 
Auto AG unter Vergleichsverfahren; und die seit vielen 
Jahrzehnten bestehende Bankfirma Gebr. Bonte, Berlin, die 
über ein bedeutsames Industriegeschäft verfügte, hat m it 
anscheinend mehreren Millionen Passiven Konkurs an­
melden müssen. Diese Insolvenzenhäufung im In- und Aus­
land konnte natürlich auf die Börse nicht ohne Einfluß 
bleiben, gleichviel ob Börseninteressen unmittelbar auf dem 
Spiele stehen oder nicht. Am engsten war die Verknüpfung 
m it der Börse bei dem zuerst erwähnten amerikanischen 
Bankzusammenbruch, der nochmals einen schweren Ver­
kaufsandrang in deutschen Werten aus Amerika ausgelöst 
hat. Wieweit der Pariser Vorfall nach Deutschland zurück- 
gewirkt hat, darüber gehen die Meinungen auseinander. 
Vielfach wurde behauptet, daß Verkäufe in Chade-Aktien 
auf dem Berliner Markt damit Zusammenhängen, aber 
später gewann es an Wahrscheinlichkeit, daß der schwere 
Sonderrückgang in Chade-Aktien mehr eine Folge der 
w irren politischen Zustände in Spanien und der damit zu­
sammenhängenden Pesetenschmäche war. Diese spanischen 
Vorgänge waren natürlich ebenfalls Anlaß zu schwerer 
Verstimmung fü r die internationalen Börsen.

Von den deutschen Zusammenbrüchen hat die Zahlungs­
einstellung der Pleßschen Verwaltung auf die Börse starken 
Eindruck gemacht, obwohl der fürstliche Komplex m it der 
Börse kaum in Berührung stand. Zum Teil hat dieser 
Komplex die Form eines Fideikommisses, zum anderen Teil 
sind es zwar Aktiengesellschaften, deren Aktien aber nicht 
an der Börse notiert werden. Die Schulden verteilen sich 
auf einen so großen Kreis von leistungsfähigen Banken 
und Industrieunternehmungen, daß jeder einzelne Beteiligte 
kaum in nennenswertem Umfange betroffen wird. Wenn 
trotzdem der Vorfall die Börse stark beeinflußte, so ist dies 
wohl damit zu erklären, daß die Ablehnung der nach­
gesuchten Stützungsaktion durch die Banken die Börse sehr 
bedenklich stimmte. Die Zahlungseinstellung der Röhr- 
Auto AG berührte die Börse überhaupt nicht, und der 
Einfluß des Berliner Bankierkonkurses Gebr. Bonte be­
schränkt sich auf den Kassamarkt, während auf dem Ter­
m inmarkt diese Firma kaum Engagements unterhielt. A u f 
dem Kassamarkt mußten dagegen die Notierungen fü r die 
Aktien der Norddeutschen Eismerke, der Deutschen Stein­
zeugmarenfabrik, der Tonmarenfabrik Wiesloch und der 
Odenmälder Hartsteinindustrie AG  zeitweise ausgesetzt 
werden, da keine Klarheit darüber bestand, wieweit diese 
Unternehmungen durch den Konkurs ihrer Hauptbankver­
bindung in Mitleidenschaft gezogen sind. Vorübergehend 
haben auch die Veruntreuungen bei der Bayerischen Elek- 
trizitäts-Lieferungs-Gesellschaft die Börse verstimmt, jedoch 
wurde der Eindruck dieses Vorfalls im wesentlichen aus­
geglichen, nachdem erklärt worden ist, daß es sich nur
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um Beträge von etwa 150 000 RM handele, die nicht einmal 
fü r das Ergebnis eines Jahres entscheidende Bedeutung 
hätten. Die Börse, die durch die vorangegangenen Ereig­
nisse bei den Vereinigten Elektrizitäts-Werken Westfalen 
nervös geworden war, hatte zuvor die materielle Bedeutung 
der Angelegenheit überschätzt.

Unter der Einwirkung aller dieser Vorgänge kamen um­
fangreiche Auslandsabgaben, Verkäufe des inländischen 
Publikums und Blankooerkäufe der Spekulation zusammen. 
Als Käufer standen den Abgebern im wesentlichen nur die 
früheren Blankoverkäufer und ferner jene Industrie- und 
Bankenkonsortien gegenüber, die sich die Regulierung der 
einzelnen Aktienkurse zur Aufgabe gesetzt haben. Es kamen 
auch Behauptungen auf, daß die Bankwelt im H inblick 
auf den herannahenden Bilanztermin ihre Regulierungs­
tätigkeit verstärkt habe, aber die Banken sind bereits derart 
m it teuren Stützungsbeständen belastet, daß solche Ver­
mutungen wenig wahrscheinlich klingen. Die Abgaben er­
streckten sich auf alle Gebiete, und es ist kennzeichnend, 
daß einige Standard-Werte des Terminmarkts den Parikurs 
unterschritten haben, nämlich AEG, Gesfürel und Deutsche 
Linoleum. Besonders abgeschwächt waren Elektricitäts- 
Lieferungs-Gesellschaft und Lahmeyer, als Muttergesell­
schaften der Bayerischen Elektrizitäts-Lieferungs-Gesell- 
scliaft. Eine gewisse Sonderabschwächung erfuhren auch 
die Werte der Eisenindustrie, da der Bericht der Enquete- 
Kommission vereinzelt zu einer sehr pessimistischen Beur­
teilung der Rentabilitätschancen in der Eisenindustrie Ver­
anlassung gegeben hat. Bei der Farben-Aktie wurde als 
Baissemotiv angeführt, daß die Geschäftslage der Stick­
stoff-Industrie sehr schlecht sein müsse, wenn die Schwie­
rigkeiten der Pleß’schen Verwaltung hauptsächlich durch 
den Zusammenbruch seiner Waldenburger Stickstoff-Fabrik 
ausgelöst worden sei. Diese Argumentation ist allerdings 
nicht richtig, denn die Waldenburger Stickstoff-Fabrik war 
gerade erst in Betrieb gekommen, sie ist an technischen 
und finanziellen Schwierigkeiten beim Bau gescheitert und 
nicht an Absatzmangel. Damit soll aber nicht gesagt wer­
den, daß pessimistische Urteile über das Stickstoffgeschäft 
unberechtigt seien. Die Stickstoffindustrie arbeitet in der 
Tat nur m it einer Ausnutzung von wenig mehr als der 
Hälfte der rechnerischen Syndikatsquoten. — Eine gewisse 
Befestigung erfuhren Reichsbank-Anteile, da nicht nur das 
Bezugsrecht auf Golddiskontbank-Anteile demnächst aus­
geschrieben werden soll, sondern die Reichsbank sich auch 
entschlossen hat, den Aktieninhabern wahlweise an Stelle 
der Golddiskontbank-Anteile eine Barentschädigung von 
voraussichtlich 105 % des Golddiskontbank-Nominalwertes 
zu gewähren.

rückgang im Kalisyndikat. A u f dem Zellstoffmarkt waren 
Aschaffenburg gut behauptet, Waldhof aber wegen der 
Befestigung der Machtposition der Konkurrenz Aschaffen- 
burg-Hoesch matt und erheblich unter pari gedrückt. Von 
den Baumerten konnten Dyckerhoff & Widmann zeitweilig 
nur teilweise abgenommen werden; doch machte sich später 
Marktfürsorge bemerkbar. Linoleum sanken vorübergehend 
unter pari. Frankfurter Bank bröckelten langsam auf 91 % 
ab. Der Montanmarkt stand stark unter dem Druck der 
Ergebnisse der Eisen-Enquete, Brown, Boveri-Mannheim 
fanden Nachfrage.

A u f dem Markt der Einheitsmerte war Interesse ohne 
ausreichendes Material fü r Gritzner (später 28% nach 
27% %), fü r Keramische Werke Offstein (Taxe 95 nach 
85%) und Beck & Henkel (Taxe 14 nach 11% %). Fester 
lagen zeitweilig wegen der Dividenden-Ankündigungen 
Mainzer-Actien-Brauerei (150 nach 146, später aber wieder 
angeboten 145 %) und Schöfferhof m it 19? nach 194, später 
aber 186% %.

Für viele Papiere fehlte es wieder an Aufnahme und 
Kursmöglichkeit, so fü r Sinalco (letzter Kurs in F rankfurt 
135, in München 113%), fü r Schnellpressen Frankenthal 
(später 19% %), Schuhfabrik Confluentia (letzter Kurs 
80 %), Heidelberger Straßenbahn (später 10 nach 15 %), 
Bürstenfabrik Erlangen (Taxe etwa 6 nach 9% %), Leder­
fabrikation Spier, Veritas Gummi, Ludwigshafener Walz­
mühle (später ?0 nach 81 %), Lederfabrik Deninger (später 
25 nach 50 %), Marswerke, Vereinigte Kunstwerkstätten 
(zuletzt 53 %), Brauerei Schwartz-Storchen (Taxe 120 nach 
123 %), Motorenfabrik Darmstadt (Taxe 42—43 %), Schuh­
stoffabrik Fulda, Metallwarenfabrik Dannhorn (Taxe unter 
3 %), Tricotwarenfabrik Besigheim (44 % B). Henninger 
Brauerei sanken infolge der Dividendenreduktion auf 130 
nach 135 %.

Nach längerer Briefstreichung wurden Cement Karlstadt, 
deren Taxe infolge ungenügender Marktfürsorge bis auf 
75 % zurückgegangen war, m it 95 nach 119 % notiert.

Dt. Effecten- u. Wechsel ban tt
F ra n k fu rte r Rank ..................
F ra n k fu rte r Hypotheken-Bank
Cementwerk H eide lberg..........
Scneideanstalt ........ .................
F ra n k fu rte r H o f..........................
Hanfwke. Füssen -Tmmenstadt
H enn inger B ra u e re i..................
Hoch tie f .....................................
Holzm ann ................................ ’
Ma in -K ra ftw e rke  ......................
M etallgreseilschaft......................
M aschinenfabrik Moenus . . . .  
Ludw igshafener W alzm ühle.
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Frankfurter Börse
Der vor dem Jahresultimo sich vollziehende Abbau hoch 

belasteter Engagements und die an wichtigen Stellen ein­
setzenden Verweigerungen weiterer Kreditgewährungen und 
Stützungen haben die Frankfurter Börse zeitweilig in einen 
Zustand starker Nervosität gesetzt, zumal das fortlaufend 
aus dem Ausland angebotene Material an deutschen Aktien 
nur mühsam Unterkunft fand. Dieser Rückwanderungs­
prozeß fordert fortlaufend schwere Opfer. So erreichte die 
1. G. Farben-Aktie in der Berichtswoche den bisher tiefsten 
Kurs von 125 %, erholte sich allerdings später auf etwa 
127% %. Die Kursverluste trafen besonders auch den 
Elektromarkt, zum Teil im Zusammenhang m it den Vor­
kommnissen bei den VEW und der Bayerischen Elektrizi- 
täts-Lieferungs-Gesellschaft, wobei besonders Lahmeyer 
attackiert wurde. Chade-Aktien gingen wegen der 
Vorgänge in Spanien und der äußerst schlechten W irt­
schaftslage in Argentinien zurück; immerhin war schließ­
lich nach Besserung der spanischen Valuta eine Deckungs­
erholung zu verzeichnen. Kunstseidenmerte erreichten wie­
der einen Tiefstand (AKU etwa 50 ä 52% %) im Zusammen­
hang m it dem Scheitern der Versuche, international zu 
einer Preisstabilität zu gelangen. Salzdetfurth-Konzern­
werte lagen überwiegend flau auf den schweren Absatz­

Ham burger Börse
Bei allgemeiner Geschäftsunlust hat sich die schwache 

Tendenz in der Berichtswoche unter dem Druck 
von Auslandsverkäufen weiter verschärft. Lediglich am 
letzten Tag kam es zu einer leichten Beruhigung, da 
einige Großbanken intervenierten und einzelnen besonders 
gefährdeten Werten Hilfestellung leisteten. A u f dem 
Schiffahrtsmarkt ist der Geschäftsumfang weiter zu­
sammengeschrumpft. Selbst in  den führenden Aktien der 
Grofireedereien kam es nur zu gelegentlichem Geschäft; 
die Kurse blieben häufig durch Stunden hindurch unver­
ändert. In Hapag-Aktien war gelegentlich noch etwas Be­
wegung, da die Berliner Arbitrage zeitweise im M arkt war. 
Der Kurs ging unter leichten Schwankungen bis auf 63 
zurück, konnte sich jedoch am letzten Tag noch um 1 % 
erholen; immerhin oueb gegenüber der Vorwoche ein Ver­
lust von 4% %. Lloyd-Aktien, die zwar einen kleineren 
Markt hatten, aber widerstandsfähiger sind, gingen um 
3% % auf 66 zurück. Die Kursspanne, die während der 
Woche vorübergehend fast verschwunden war, hat sich 
also wieder auf 2 % erhöht. Bemerkenswerterweise stand 
dem Angebot am Terminmarkt fü r Lloyd-Aktien gewöhn­
lich Nachfrage am Kassamarkt gegenüber. Hamburg-Süd 
waren wegen des bestehenden Découverts von der Ab­
wärtsbewegung nicht so stark betroffen; der Kurs ging
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le d ig lich  um  2 % a u f 155 zu rü ck . V on  einem nennens­
w erten Angebot in  diesen A k tie n  w a r kaum  etwas zu be­
m erken. A uch  in  H ansa -A k tien  kam  n u r  w en ig  M a te ria l 
heraus. D e r K u rs  sank zw a r um  4 % a u f 122; es kam  je ­
doch n u r ve re inze lt zu Um sätzen, und  auch zu den er­
m äßig ten K ursen bestand überw iegend K aufne igung . In  
A frika-R eedere ien kam  es zu keinen N otie rungen; die 
A k tie n  b lieben jedoch stets m it  48 angeboten. F ü r  diese 
börsenm äßig n ic h t sehr g lü c k lic h  behandelten A k tie n  be­
steht z u r Zeit üb e rhaup t ke in  Interesse, und es is t fra g ­
lich , ob sie be i 40 % un te rzub ringen  w ären. F lensburger 
D a m p fe r und  Ozean w u rden  zu 30 angeboten, be i 28 lagen 
jedoch K au fo rde rs  vor. V on sonstigen Verkehrsmerten 
blieben Lübeck-B üchener m it  56 gesucht. A uch  zu etwas 
höheren Kursen bestand ke in  Angebot; der B rie fk u rs  
d ü r fte  un ge fä h r be i 60 liegen. H ochbahn gingen a u f 65 
zurück.

V on den Bankmerten w aren  H a m burge r H yp o the ken ­
bank m it  144 etwas n ied rige r. W ährend der Berichtswoche 
kam  gelegentlich einiges A ngebot heraus, das jedoch zu 
diesem K u rs  von Kreisen, d ie  der Gesellschaft nahestehen 
d ü rfte n , aufgenom m en w urde . Vere insbank gingen a u f 97 
zu rü ck  (— 254%). Schlesw ig-H olste in ische B ank und W est­
ho lsteinische B ank w aren m it  112/4 und 172 g u t behauptet.

Karstadt-Aktien, in  denen es vorübergehend zu etwas 
regerem G eschäft kam , sanken um  weitere 654 % a u f 73. 
D er K u rs  w a r anfangs ve rh ä ltn ism äß ig  gu t behaupte t; als 
jedoch die sogenannten A m e rika w e rte  a u f G ru n d  ve r­
schiedener S chw ie rigke iten  in  den V ere in ig ten  Staaten 
s tä rke r angegriffen w urden, g ingen auch K a rs ta d t-A k tie n  
p lö tz lic h  scha rf zu rück . A m  le tzten T ag  w aren nach 
langer Zeit w iede r ein ige der V e rw a ltu n g  nahestehende 
Banken als K ä u fe r a u f dem M a rk t. HEW, d ie  ebenfa lls zu 
den A m erikaw e rte n  gehören, g ingen vorübergehend a u f 98 
zu rü ck  und  schlossen m it  100% (— 354%). Nordmest- 
deutsclie Kraftmerke w aren  um  7 % a u f 150 abgeschwächt. 
D ie  in te rnen  Vorgänge bei der G esellschaft und  besonders 
die a u f der G enera lversam m lung ausgesprochene Be­
fü rch tu n g , daß die E innahm en in fo lg e  der Preissenkung 
m it der Absa tzste igerung n ic h t S c h ritt ha lten  w ürden, ve r­
stim m te. Brauerei-Aktien w aren im  Zusam m enhang m it 
den K lagen des G astw irtsgewerbes über den zurückge­
bliebenen A bsa tz n ied rige r, und  zw a r B a va ria  B rauere i 
153 (—  8 %), H o lsten B rauere i 153 (— 5 %), E lbschloß 
B rauere i 110 (— 3 %). Im  üb rigen  lagen schwächer Zement 
H em m oor (— 6 %), T rito n w e rk e  (— 5%), Nordsee Hochsee­
fischere i (— 4% ) ,  H a rb u rg  P hö n ix  (— 3 % ) ,  Leder W ie ­
m ann (— 3% ) ,  M a rk t & K ü h lh a lle n  (— 2 % ) ,  Lübecker 
H ocho fen (— 2%) und  Nagel & Kaem p (— 2 %).

A u f dem Kolonialmarkt verstimmte die beantragte 
scharfe Zusammenlegung bei Bibundi im Verhältnis von 
10 zu 1. Die Börse war hiervon um so peinlicher berührt, 
als die Verwaltung noch vor wenigen Monaten den Stand 
der Gesellschaft als durchaus gesund und zu den besten 
Hoffnungen berechtigend bezeichnet hatte. In  Erinnerung 
an die ähnlich gelagerten Vorgänge bei der Hamburgi- 
schen Südsee hat erneutes Mißtrauen besonders gegen un- 
notierte Kolonialwerte Platz gegriffen. Niedriger lagen in ­
folgedessen Ekona 22 (— 2% ) ,  Sloman 72 (— 4% ) ,
Deutsche Handels & Plantagen Genüsse 50 G (— 5 %), Süd­

D eutsch-O sta frika-L in ie  . . . .
W oerm ann-L in ie  ..................
F lensburger D am pfercorap.. 
Bavaria- u. St. Pauli-B rauerei
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R. Dolberg ..............................
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kamerun 12 B (— 7%), Schantung 79 G (— 9%), Salitrera 
95 (— 15%) und Deutsche Togo 125 (— 25 %). Von den 
sonstigen unnotierten Werten sind Unterelbe Brikett 55 
(— 2%), Deutsche Petroleum 62 (— 3%) und Deutsche 
W erft 88 (— 9%) gesunken. Höher notierten New York 
Hamburger Gummi 136 (+ 1  %), Kühlhaus Lübeck 87 
(+  2 %), Kaffee Hag 133 (+  2 %) und Deschimag 28 
( + 3 % ) .

Pariser Börse
Um die Weihnachtszeit pflegt man in Paris im  öffent­

lichen Leben den sogenannten „Zuckerbäcker-Frieden“  ab­
zuschließen; fast hatte es den Anschein, als sei die Pariser 
Börse in der vergangenen Berichtswoche diesem ehrwürdi­
gen Gebrauch nachgekommen. In  den ersten Tagen der 
Woche verharrte sie ruhig und m it träger Widerstandskraft 
auf ihren Positionen. Das Geschäft und die Kursverände­
rungen waren gering. Die Regierungskrise interessierte 
nicht; die Mißerfolge Barthous und Lavais hinterließen 
ebensowenig einen Eindruck auf die Kursgestaltung wie 
der Erfolg Steegs. Die schlechten Nachrichten aus New 
York, die neuen Kursstürze in der Wall Street, der Zusam­
menbruch eines verhältnismäßig bedeutenden Bankhauses 
in  New York, die neue Rohstoffbaisse, alles das vermochte 
die Pariser .Börse aus ihrer Erstarrung nicht aufzuwecken.

Die Medio-Liquidation am vergangenen Montag brachte 
endlich einige Bewegung — lind zwar trotz der minutiösen 
Vorbereitung, trotz der Geldflüssigkeit und trotz der billigen 
Reportsätze, die wieder auf 54 % belassen wurden, eine 
Bewegung nach unten. Die Börse erinnerte sich plötzlich 
daran, daß sie den Zusammenbruch Oustrics und Devilders 
noch immer nicht völlig  verdaut habe, daß noch immer 
schwache Positionen bestehen, die früher oder später einmal 
abgewickelt werden müssen. Die Liquidation in Devilder- 
werten machte zwar keine Schwierigkeiten; eine gewisse 
Unsicherheit blieb aber doch bestehen, weil man über die 
endgültig beschlossenen Maßnahmen keine Klarheit er­
halten konnte. An der offiziellen Börse sind die Positionen 
in  Aktien des Crédit Général des Pétroles und Platine dank 
der Intervention des Maklerverbandes fü r drei Jahre zu­
rückgezogen; was aber aus den Positionen der Kulisse 
werden soll, ist noch immer unbekannt. Man hat sich noch 
nicht einmal darüber einigen können, ob Devilder & Cie. 
nach ihrem „wattierten Zusammenbruch n.och länger im 
Syndikat als Mitglied bleiben können.

Der letzte Tag der Börsenwoche brachte schließlich noch 
einen tragikomischen Zwischenfall, der die Unsicherheit 
an der Pariser Börse schlagartig beleuchtet. Kurz vor 
Börsenbeginn hatte das Justizministerium in einer harm­
losen dreizeiligen Mitteilung erklärt, daß „bis zur Stunde 
181 Bankiers und Finanzleute in den Anklagezustand und 
35 verhaftet worden sind“ . In  seiner lakonischen Kürze 
wurde dieses Kommunique, das lediglich eine statistische 
Erhebung über die „Verlustliste“  der letzten Wochen dar­
stellt, als die Ankündigung einer neuen Riesenrazzia unter 
den berufsmäßigen Börsenbesuchern aufgefaßt. Die Zeitun­
gen und Nachrichtenagenturen weigerten sich in frommer 
Scheu vor dem Goldenen Kalb, das Kommunique zu ver-

Bayerische Vereinsbank

Kredit- und Hypotheken-Bank

Niederlassungen an allen 
gröberen Plätzen des rechtsrheinischen Bayern
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öffentlichen, fürchtend, daß sie einer Mystifikation zum 
Opfer gefallen seien. Die Börsenbesucher vergaßen ob 
dieses Schlages nicht nur das Geschäft, sondern auch die 
ganze Umwelt. In  finster diskutierenden Gruppen standen 
sie in  den Ecken des Börsengebäudes beisammen, sich ge­
genseitig mißtrauisch beobachtend. Daß sich die Kurs­
gestaltung in dieser Stimmung nicht gerade bessern konnte, 
war verständlich. So schloß die Berichtswoche auf der 
ganzen Linie m it neuen, zum Teil empfindlichen Kursein­
bußen, obwohl nach einer berichtigenden Aufklärung des 
Justizministeriums noch eine kleine Erholung eintreten 
konnte.

Die Kurse der Dividendenpapiere sind an der Pariser 
Börse so tie f gefallen, daß sie im Durchschnitt nach einei 
Aufstellung des Statistischen Landesamts m it ihrer Rendite 
zum erstenmal seit der Frankenstabilisierung die der O bli­
gationen und Anleihen hinter sich lassen. Die Aktienver­
zinsung zum Ultimo November stellt sich auf 3,95 %, die 
Durchschnittsverzinsung der Obligationen auf 3,90 %. Es 
genügt, zum Vergleich die Vorjahrszahlen anzuführen: 
2,70 % fü r die Aktien, 4,89 % fü r die Obligationen.

Von den einzelnen Marktgebieten ist in  der abgelaufenen 
Berichtswoche nichts Wesentliches zu berichten. Das Ge­
schäft war so gering, daß es manchmal nur eines Auftrags 
von 25 Aktien bedurfte, um einen Kurseinbruch, oder eines 
Auftrags von 100 Aktien, um eine Tendenz hervorzurufen. 
Die 3 %ige Rente ist von 87,3 auf 85,6 zurückgegangen. Die 
Nachfrage nach ausländischen Staatspapieren hat nach­
gelassen. Die Dawesanleihe ist von 12 300 auf 12 210 ge­
sunken, die Younganleihe vegetiert geschäftslos auf dem 
Kursstand von 802. Die Banken- und Industriewerte folgten 
ausnahmslos der allgemeinen Baisse, zum Schluß auch die 
Elektrizitätspapiere, die zunächst von einigen spekulativen 
Käufen profitieren konnten. Die Citroen-Aktien sind auf 
die zurückhaltenden Konjunkturäußerungen der Verwal­
tung in  der Generalversammlung gefallen. Die Tatsache, 
daß der Absatz der Citroen-Fabrikate im vergangenen 
Jahre um 10 % gesunken ist, zeigt, wie schwer sich die 
allgemeine Depression selbst in der französischen Automo­
bilindustrie auswirkt. Die Auslandswerte folgten im allge­
meinen der sinkenden New Yorker Tendenz. Eine Sonder­
baisse leisteten sich Tubize, die bis auf 172 zurückgingen.
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E tablissem ents Kuh lm ann *»)....
l ’A ir  L iqu ide  i)  ..............................
Péchiney 8) ......................................
C itroën 8) ..........................................

N om ina lw ert der S tücke : Fr

10.12. 11.12.12.12.13,12. 15.12. 10 12.

87.30
104.95
20550

2/05
2375
1580
14M0
1860
1026
2300

632
745

1203
2285
620

87.50
104.70
20700

2700
2385
1572
1418
18601020
2280
635
743

1276
2275

624

87.40
104.83
20660

2690
2360
1574
1420
18441020
2276
630
731

1260
2260özO

87.20
104,95
20700
27(0
23601572
13501611
1005
2280

627
730

1270
2235
623

86 85 
105.10 
20410 

266U 
2340 
1580 
1280 
1742 
982 

227f» 
616 
715 

1223 2160 
607

100, *) F r 1000. ») F r  500 *) F r 400. *0

85.90 
104.25 
20250 
2620 
2275 
1570 
1250 
1710 
965 2220 
609 
701 1200 

2125 
605 

F r 250

Londoner Börse
Am 10. Dezember betrug der Goldbestand der Bank von 

England nur noch wenig über 152 M ill. £. Er ist inzwischen 
weiter gesunken, da die französische Goldnachfrage un­
unterbrochen anhält. Die Abgaben seit Anfang November 
haben bereits 9 M ill. £ erreicht und den Bestand wieder 
einmal ziemlich nahe an die Cunliffe-Grenze heranrücken 
lassen. Zwar ist eine Diskonterhöhung im Augenblick nicht 
sehr wahrscheinlich, aber immerhin hat die ungünstige 
Goldlage jetzt auch auf den Privatdiskontsatz gewirkt, und 
während ungefähr das ganze Jahr über eine starke Spanne 
zwischen der offiziellen Rate und dem Privatsatz bestanden 
bat, hat sich in der allerletzten Zeit eine Annäherung 
zwischen beiden vollzogen. Schuld an der Versteifung trägt 
allerdings auch die Tatsache, daß die Einzahlung auf 
Schatzwechsel diesmal größere M ittel gebunden hat. Im  
Zusammenhang damit ist auch der Durchschnittsdiskont 
der Schatzwechselemission von 2/4/3,25d auf 2/7/1,82d ge­
stiegen. Auch sonst ist die Bank von England starken Be-

lastungen ausgesetzt gewesen. Der Notenumlauf hat sich 
um über 5 M ill. £ erhöht, die Bankreserve ist damit auf 
knapp 48 M ill. gesunken. Es verdient hervorgehoben zu 
werden, daß sich die deutschen Goldkäufe in dieser Woche 
in relativ engen Grenzen gehalten haben, obwohl der 
£-Kurs den Goldexportpunkt bereits unterschritten hatte. 
Es ist davon die Rede, daß die Reichsbank auf Goldkäufe 
verzichtet und dafür Sterlingkäufe vorgenommen hat.

Die Ausleihungen der Londoner Clearing-Banken sind 
im November weiter zurückgegangen, wenn auch der 
Wechselbestand zugenommen hat. A u f der anderen Seite 
haben die Einlagen eine Zunahme erfahren, ein Beweis 
fü r die geschäftliche Depression im Lande.

Die amerikanischen Bankenzusammenbrüche, die Ent­
wicklung auf dem Goldmarkt, die wachsende Arbeitslosen­
zahl und eine Reihe von Dividendenausfällen (z. B. Hudson 
Bay Co.) wirken sich natürlich ungünstig auf das Kurs­
niveau aus. Dazu kommen die sich erneut verstärkende 
Baisse auf den Warenmärkten, ein zu erwartendes ziemlich 
hohes Defizit, die Unsicherheit der politischen Lage, das 
Herannahen der geschäftsfreien Feiertage und die Tat­
sache, daß sich die diesmalige Rechnungsperiode über volle 
drei Wochen erstreckt. Unter diesen Umständen hatten so 
gut wie alle Märkte Kursverluste zu verzeichnen. Relativ 
wenig verändert waren heimische Anleihen, dagegen 
schwächten sich südamerikanische Werte, im Zusammen­
hang m it den Währungsschwierigkeiten, stärker ab. Die 
5 %ige Brasilianische Fundierungsanleihe fiel von 69 auf 
66, 4 %ige Brasilianer (von 1898) von 40 auf 38)4. Das 
gleiche g ilt von den südamerikanischen Bahn werten: Anto- 
fogasta notierten 43 statt 47, Buenos Great Southern 65 K 
statt 68%, Buenos & Pacific 46)4 statt 51)4, Sao Paulo gingen 
von 146)4 auf 135 zurück. Rückgängig wie in New York 
waren auch internationale Werte (Canadian Pacific 38)4 
statt 42)4, International Nickel 15% statt 18)4, Hydro 
Electric 24)4 statt 26%, International Holding 2)4 statt 3). 
Gedrückt waren fernerhin Minenwerte (Otavi, Rio Tinto, 
West Rand, Tanganyika) und ölwerte (Royal Dutch,Phoenix 
O il, Mexican Eagle). Auch auf dem Markt der Industrie­
werte kam es zu größeren Verlusten (Snia Viscosa, Court- 
aulds). Eine gewisse Ausnahme machten Imperial Chemi­
cal, da zeitweise damit gerechnet wurde, daß die Farben­
zölle noch verlängert würden. Die Young-Anleihe notierte 
zuletzt 68)4.
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New Yorker Börse
Der Fusionsplan der vier Banken, von dessen Schwierig­

keit schon in der vorigen Woche die Rede war, ist ta t­
sächlich in  die Brüche gegangen. Die Bank of United 
States hat am 10. Dezember ihre Schalter geschlossen. Auch 
fü r eine ih r angegliederte Investmentfirma, die Bankus Cor­
poration, sowie fü r die C ity  Financial Corporation ist ein 
Zwangsverwalter eingesetzt worden. Daneben und unab­
hängig davon sind in  der Provinz weitere Zusammenbrüche 
von kleineren Banken erfolgt, diesmal in Pennsylvania, 
Illinois, Californien, Nord-Carolina, Missouri, Süd-Dakota, 
Jowa und Connecticut, wobei übrigens in einem Fall straf­
rechtliche Verfehlungen der Geschäftsleitung den Anlaß 
zur Zahlungseinstellung gegeben haben. A u f der anderen 
Seite gehen auch die Zusammenschlüsse amerikanischer 
Bankinstitute weiter. Zuletzt bekanntgeworden ist die
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Fusion der Wallstreetfirmen Brown Brothers &  Co., Harri- 
man & Co. und Harriman Brothers & Co.

Uber die Emissionstätigkeit in den Vereinigten Staaten 
in  den ersten elf Monaten dieses Jahres liegen jetzt Zahlen 
vor, nach denen gegenüber der gleichen Zeit im Vorjahr ein 
Rückgang um 250 M ill. $ eingetreten ist, der ausschließlich 
auf die geringen Aktienemissionen zurückzuführen ist, die 
nur ein Viertel der Vorjahrszahlen ausmachen. Die Ver­
nachlässigung der Anlage in  Aktien hat sich im November 
noch deutlicher ausgeprägt als in der Zeit vorher. In 
diesem Monat ist bei relativ großen Anleiheemissionen 
überhaupt keine neue Aktienausgabe vorgenommen wor­
den. Dagegen bestand stärkerer Bedarf nach kurzfristigen 
festverzinslichen Werten, so daß auf halbjährliche Schatz­
scheine im Betrage von 150 M ill. $ 939 M ill. $ Zeichnungen 
einliefen und 250 M ill. $ einjährige Schatzscheine m it über 
100 Prozent überzeichnet wurden.

Der Kurswert der an der New Yorker Börse gehandelten 
Aktien erreichte am 1. Dezember den Betrag von 53,3 M il­
liarden §. Die Kredite, die den Börsenmitgliedern gegen 
Effektensicherheit zur Verfügung standen, beliefen sich auf 
4,06 % dieses Betrages.

Tag
30 Industrie ­

aktien
20 Eisen­

bahnaktien Tag
I 30 Industrie ­

ak tien
20 Eisen­

bahnaktien

». 12. 176,50 99,94 12. 12. 1 168,68 97.18
10. 12. 173,98 98,80 13. 12. 188.34 95,42
11. 12. 170,31 97,68 15. 12. 183.31 99,68

Am 10. Dezember betrugen die Maklerdarlehen nur noch 
2,099 M ill. 8; sie haben also wieder, allerdings in nicht sehr 
erheblichem Umfang, einen Rückgang erfahren. Dagegen 
ist in  der rückläufigen Bewegung der gegen Effekten ge­
gebenen Kredite sämtlicher berichtender Banken des Fe­
deral Reserve-Systems eine Stockung eingetreten. Nach dem 
letzten Ausweis macht der Betrag 7.769 (statt 7.761) aus. 
A u ffä llig  ist an dem letzten Ausweis der zwölf Bundes- 
Reserve-Banken die Erhöhung des Bestands an aufgekauf­
ten Wechseln von 219 auf 244 M ill. 8, ein Ausdruck der 
gegenwärtigen Situation des amerikanischen Bankgewerbes. 
Die offizielle Notierung fü r Tagesgeld hat sich auf 2% % 
erhöht, während auf dem freien M arkt Geld fü r 2 % zu 
haben war.

Der Schock, den die Börse durch den Bankkrach erlitten 
hat, hat die Kurszusammenbrüche in der letzten Woche 
fortdauern lassen. Die Rückgänge haben sich diesmal ganz 
besonders auf dem Bondsmarkt konzentriert. Die Banken 
haben in  dem Wunsch, sich liquide M ittel zu verschaffen, 
um etwaigen Ansprüchen des Publikums nach Bargeld ge­
wachsen zu sein, in  größerem Umfang Bondsverkäufe ge­
tätigt. Die Young-Anleihe fiel unter diesen Umständen von 
71% auf 69%, 6% Kreuger & Toll Deb. vom 94% auf 
90%. Aber auch auf allen übrigen Märkten drückten die 
Liquidationen stark auf die Kurse. Rückgängig waren 
Eisen- und Stahlwerte: American Steel von 27% auf 24%, 
U. S. Steel von 142 auf 135%, noch stärker sinkend infolge 
der Bewegung des Rohstoffpreises Kupferwerte: Chile Cop- 
per von 30 auf 25, Anaconda von 33% auf 26%, und ö l­
werte wegen der Ungewißheit der Preisentwicklung auf 
diesem M arkt: Standard O il fielen von 51% auf 45%. Auch 
in chemischen Werten bestand starkes Angebot m it dem 
Erfolg, daß besonders Allied Chemical von 199 auf 174 
zurückgingen. Von ähnlichem Ausmaß waren die Verluste 
auf dem Markt der Eisenbahn werte: Baltimore & Ohio 
notierten 55% statt 67, Great Northern 50% statt 60%, New 
York Central 108 statt 121, Southern Pacific 88% statt 97. 
Auch in Spezialwerten waren die Rückgänge erheblich 
(Coca Cola, Worthington Pump & Machinery Corporation).

11.12. 12.12 13.12. 15.12. 16 12. 17. 12.
U. S. Steel Corporat. American Can Co... Anaconda Copper.. General Motors ....Chrysler.............General Eiectrie.... Am. Tel. & Telegr... Radio Coporation .. Allied Chemical.... Standard Oil N. J ..Woolworth......Pennsylv.-Railr. Co.
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Aíatíftí?
Der deutsche Außenhandel im November

Ausfuhr D

(M ill. RM) Gesamt
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fe rtig e
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ä)

Repara-
tions-
sach-
lie fe-

rungen

1925M .-D.. . 747,5 3,3 744,2 41,0 1,8 43,3 166,3 562,7
1926 .  . . 830.5 3,0 827.5 62,6 2,0 42,0 227,7 596,2
1927 „  . . 866,4 1,8 864,6 48,2 2,4 36,7 217,3 643,6
1928 „  . . 984,8 2,6 982,2 55,2 1,6 51,9 229,1 740,4
1929 „  . . 1204,7 81,1 1123,6 66.6 1.8 58,5 243,9 819,4

1928
N ovem ber . 1001,8 4,3 997,5 58.5 1.1 65,2 215,7 715,2
D ezem ber.. 1031,2 4,6 1026.6 52,9 0,9 62,1 224,2 739,4

1929
Januar . . . . 1104,4 3,0 1101,4 69,7 1,3 62,1 247,4 790,6
Februar___ 975.1 4,0 971,1 54,7 1,4 46,2 210,8 712,7
M ä r z .......... 984,4 2,5 981,9 53.5 1.4 47,6 223,4 709,5
A p r i l .......... 2163,5 936,6 1 226,9 68,0 1,6 79,5 269,5 876,3
M a i.............. 1175,8 3,3 1 172.5 79,0 2,1 76,2 260.1 834,1
J u n i ............. 1 079,8 2,6 1 077,2 66,0 2,1 59.1 228,4 787,6
J u l i .............. 1103,0 4,0 1 099,0 70,6 1.5 43,5 243,9 810,1
August . . . . 1192,3 3,7 1 188,6 69,2 1.4 42,5 261,2 883,5
September. 1 203,7 4,0 1 199,7 69,3 2.4 58,3 259,6 879,4
O ktobe r___ 1 251,2 3,9 1 247,3 93,1 1,8 73,2 249,2 923,1
Novem ber . 1156,6 2,9 1153,7 63,0 2,2 61,3 239 5 850,7
D ezem ber.. 1 066,7 3,2 1063,5 60,3 3,0 52,0 233,2 775,3

1930
Januar ___ 1095,1 2,7 1 092.3 58,8 2,0 46,4 248,7 795,2
F e b ru a r.. . . 1 030.1 3,8 1 026,0 64,5 3,0 43,8 223,6 755,9
M ä r z .......... 1107,5 3,6 1104,0 61,2 3,5 46,2 220,8 833,5
A p r i l .......... 979,7 3,0 976,7 50,8 6,7 36,7 199,9 734,4
M a i............. 1 099,5 3,0 1096,5 78.8 6,9 39,9 236.4 813,3
Jun .......... 912,6 2.4 910,2 61,8 5,0 48,1 187,2 669,9
J u l i ............. 952,8 2,1 9o0,7 55,1 4,8 40,0 199,0 703,9
A ugust . . . . 972,8 2,0 970.8 52,1 4,7 40,6 185,4 740,2
September 1108,9 107,9 1001.1 61,8 8,0 35,3 195,1 762,4
O ktob e r___ 1480,7 407.7 1 073,0 61.8 11.3 36,2 208,1 817,4
N ovem ber.. 933,9 2,7 931.2 61,2 10,0 33,9 176,4 710,9

Einfuhr Saldo
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1925 M .-D .. . 1038 5 59,8 978,7 10,2 335,2 517,6 167,1 -2 3 4 ,5
1926 „  . . 859,7 51,3 808,4 10,0 297.6 112,3 113,6 +  19.1
1927 „  . . 1170,0 19.9 1150,1 14,2 3«0,5 599,3 211,6 — 285,5
1928 „  . . 1 217,5 80,5 1 137,0 12,1 349,0 601,5 204,2 — 154,8
1929 „  . . 1165,5 46,0 1119,5 12,5 318,1 600,4 188,5 +  4.1

1928
Novem ber 1 276,4 102,6 1173,8 16,2 352,7 609,4 195,5 — 176,3
D ezem ber. . 1 218,7 116.1 1102,6 13,2 332,6 566,0 190,8 — 76.0

1929
1 329,6 12,8 1 316.8 12,1 402,8 688,2 213,7 — 215,4
1 021,9 7,2 1 014,7 8,8 277.7 546,0 182,2 — 43,6
1 032,9 9,5 1 023,4 8,2 262,9 563,0 189,3 — 41,5
1 ‘¿66,8 11.6 1 255,2 12,4 350,8 091,8 200,2 — 28,3
1143,8 n ,8 1132,0 11,6 310,7 613,5 196,2 +  40,5
1 113,3 35,5 1 077,8 11,3 279,1 585,2 202,2 — 0,6
1 431,3 203.2 1 228,1 12,6 407,0 613,6 194,9 — 129,1
1 192,6 120,0 1 072,6 12,0 305,5 675,7 179,4 +  116,0

September 1 082,1 43,9 1 038,2 15,4 295,2 547,4 180,2 +  161.5
1 129.7 23,0 1 106,7 16,9 299,0 600,9 189,9 +  110,6

N ovem ber.. 1186,7 25,7 1161,0 16,3 315,6 652,2 176,9 -  7,3
D ezem ber.. 1067,7 47,4 1 020,3 12,0 316,4 527,6 164,3 +  43,2

1930
24 8 15,4Januar . . . . 1 329,5 1 304,8 480,8 634,3 174,3 — 212,5

Fe b rua r----- 1144,5 162,9 981,6 11.6 278,4 523,8 167,8 +  44,7
M ärz .......... 949,2 65,8 883,8 9,1 213,6 493,2 167,9 +  220.2
A p r i l .......... 968,6 80,4 888,9 1 8,5 241,8 479 6 159,0 +  87,8
M a i.............. 862,1 31,9 830,2 8,2 209,2 453,5 159.3 +  266,3
Jun i .......... 847,4 33,8 813,6 7,5 215,0 440,6 150,5 +  86,6
J u li .......... 916,2 7,0 909,2 7,0 273,1 478,7 150,0 +  41,5
August . . . . 803,4 7.9 795,5 8,7 213,0 437,3 136,5 +  175,3
September 747,1 10,6 733,5 11,6 196,0 396,2 132,7 +  264,6
O ktobe r___ 819,6 16,0 833,6 11,3 218,6 430.2 143,5 +  239,4
N ovem ber.. 743,3 9.0 734.3 11,3 207,0 382,4 133,6 +  196 9

i ) E inschi. R eparatioussaehlieferungen.
*) Wegen Ä nderung der Erfasaungsm ethode des Außenhandel* 

O ktobe r 1928 sind die M onatsdurchschn itte  1925 bi« 19M a u f Grand 
Zah lungsbilanz b e r ic h tig t worden.

im
der
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W odienzahlen zu den Marktberichten
In  diese Ü bersicht w erden — ohne A nspruch a u f systematische V o lls tä n d ig ke it — a lle  w ich tigen  W irtscha ftszah len  des In -  nnd Anslandes aufgenommen, 

d ie  uns w öch e n tlich  zugäng lich  s ind ; Zahlen, d ie  in  Sonderübersichten entha lten  s ind, werden h ie r n ich t aufgenommen.

Produktion
Kohle
Deutschland

R uhrrev. S te inkoh le* 1) .......... ».
,  K oks1) ..........................

Oberschlesien S te inkoh le1) . .  
G roßbritannien

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

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

Petro leum  (Rohöl)
V e r Staaten von A m erika*) . . . .

Arbeitslosigkeit
D eutsch land*)

Verfügbare A rbe itsuchende44) 
H auptunterstü tzungsem pfänger 
i. d. A rbeits losenversicherung6) 
i.d . K risen u n te rs tü tzu n g ..........

G ro ß b rita n n ie n •)
R eg istrie rte  A rb e its lo s e ..........

Umsätze und Geschäftsgang
Güterm agenste llung
Deutschland gesam t......................

a rbe its täg lich  ..............................
Ver. Staaten von A m e r ik a . . . . . .

Einnahm en aus dem G ü te rve rkehr 
G roßbritann ien7) ..............................

Postscheckverkehr 
Deutschland (Lastsch riften )8) . .  

A brechnungsverkehr 
G roßbritannien

London, gesamt9) ......................
Ver. Staaten von A m erika10) . . . .  

W echselproteste  Deutschland1) ®)

V erg le ichsverfah ren  Deutschland 
K onkurse
Deutschland1) ..................................
Ver. Staaten vo n  A m erika11 * IV. V.) . . . .

Preise
Großhandelstndtces
Deutschland!*)I. Gesamt]ndez ..............II. Agrarstoffe ................III Kolonialwaren..............IV. Industrielle Rohstoffe undHalbwaren ...............V. Industrielle Fertigwaren ..Produktionsmittel ......
GroBbÄ8« “1."..::::::::::Frankreich14) ...................Ver. Staaten von Amerika16)..!.

Großhandelspre ise*•)
Weizen, Chicago, näohst. Termin» märk., Berlin ..........., , nächst. Term.Roggen märk. . ...........p „ nächst. TermWeizenmehl, . ...........Roggenmehl, . ............Mais, New York..................., Chicago, nächst. Termin ..Futtergerste, Berlin..............Hafer, „ ..............
Zucker, Now York, nächst. Term." London, „ ....... Magdeburg ..............Kaffee, Rio 7, New York.........• . nächst.Term.• Hamburg**) „Kakao, Accra28). Londonnächst. Termin..• _ *  u ) . Hamburg ....Reis, Burma II, London .........Leinsaat26), nächst.Term. London Kopra*7)Schmalz Chicago, nächst. TerminBaumwollöl, roh, N. Y...........Gummi, first latex crêpe. N. Y.• London ...................• Hamburg, näohst. Term.
Baumwolle, middling, New York• . Liverpool• *)»)Wolle80), dt. Inlandspreis81) Kammzug.80) „ **)....
Jute, London, nächst. Termin .. 
Hanf, Manila, London « ..
?5rdöL roh, New York ............

1 929 1930
Nov. Dezember Oktober Novem ber Dezember

E inhe it 48 49. 1 50 1 51. 42. 1 43. 1 44. 4o. 1 46 1 47. 1 48. I 4y‘ 1 5- 1 51.
Woche W oche W oche 27. 10. W oche Woche
25. 30. 1 2,-7. 9,-14. 16.-21 13.-18. 1 20.-25 1 1. 11. 1 3.-8. 10-16 1 17.-22 24.-29. 1.-8. 1 8.-13. 1 15-20.

1000 t 445,5 425,2 442 0 441 9 329,5 332.! 320,0 337.f 831.f 355.Í 331,4 347,8 —
* 94,5 91.7 92 4 93,7 Ö5." 6 ), 65.2 62J 63, 02.Í 6>,3 — _
■ 80.8 77,6 81,9 78.4 64.Í 62.1 65.2 03, 65,1 65,£ 67,9 6ü,i — —

- 5 526 5 696 5 486 5 063 4 772 4 774 4 703 4 80r 5001 5 12c 5 208 — —

4 065 10595 10 505 10 109 8 373 9 483 9 203 8 80r 8 81 8 061
* 1305 1745 1806 1681 1183 1694 1281 146i 1 ¿27 9öt _ - - -

1000 bbls8) 2 638 2 631 2 622 2 634 2 371 2 37S 2 363 2 297 2 30c 2 285 2 206 2221 2 232

1000 2101 . 2 437 3184 3323 3 559 3 762 _ _ —
1200 1431 1491 1581 1661 1 788 _

« 187 194 489 61J 638 . 566 - — —

1286 1303 1310 1304 2189 2199 2 238 2 263 2 282 2 286 2 286 2 306 —

1000 977,8 928,0 898,3 856.5 862,4 859,6 787.7 833,4 837.2 732.7 811.2 802.1
162.9 154.* 149.7 14 <.7 143.7 143,¿ 137.» 138.9 139,5 139,1 136,2 133 7 _ ——

• 837 937 923 842 «31 859 935 b81 829 7o0 70. 787 —

1000 £ 2162 2 018 2104 2114 1895 1868 1917 1658 1900 1935 2 026 1885 - -

MIU. RM 1697 1463 2 200 1457 1405 1 314 1432 1334 1293 1138 1579 1 2S0 - -

M in. e 900 912 864 851 794 816 783 91« 813 765 788 839 715• $ 10 739 13 400 12 580 12 500 9 535 9 852 8 388 8615 8 97.Î 8 882 0 565 9 931 —
Anzahl 359 306 393 414 259 289 197 251 239 271 253 245 —

1000 RM 511,4 536,8 680,6 5i7.-, 324,9 338,9 243,0 302,9 296,2 354.6 299,8 306,8 —
Anzahl 17 16 20 21 17 20 16 20 21 20 17 17 23 —

37 3< 40 35 34 32 31 33 34 34 37 35 32371 455 514 498 460 491 502 489 495 5»J« 461

1913 =  100 135.0 134,6 134.4 134 1 120.0 119,8 120,« 120 8 120.5 120,1 119.5 118.« 118,3
127,4 126,5 126.5 126 1 109.0 109,0 l l l .o ! 112.3 112,9 iu , 8 111. > 1106 110,4 —

• 118,3 1172 115.5 114 7 108.0 108.7 108,8 109,8 103.6 107,4 lu7 ,l 106 3 100,0

1298 129.7 129,3 129 2 114.1 113,9 I I 4.O! 113,6 112.9 113,3 112,7 111 1 110.7 __
156,4 166 2 166.2 ibH.2 146 7 146.4 14H.3 145.8 145,1 144.5 144,1 1436 143.3 —
139.« 139.6 139.6 139 6 137.0 136.7 136,7 136 3 136.3 135 8 135.0 13; 6 135,3 —
169.1 1088 168.7 168 7 154,1 153,8 153,5 153 0 151,7 161,0 1 »*',5 1 19.7 1493 —

1913 =  100 126 6 126.3 126 1 126,6 1> 2,8 103,3 103.4 103.3 103.2 10.8,0 102.1 )0l),8 106.1 —
Ju li 1914=100 596 69d 597 590 523 522 51« 514 616 612 504 504 50 4 —

1926 =  100 92.3 92.7 92,6 92.8 82.7 82,7 82,4 82,2 82,2 80,8 80,0 80,7 79,8

cts Je b u 17) 1301/8 138 130 129V8 78*/s 787/s 798/1- 75a 8 «93/i 73 76 7614 738/4 77V*RM ie 1000 kg 245.61. 241.50 >36.50 23 7.W 225.00 224.00 229.00 230,00 247.50 250,50 250 5( 251 50 246 50 246.00* 258.00 >66 50 26¿5U 26 UX 240.00 238,00 238.00 ¿56.6» 262,(K- 261.(X) »62 50 263 ot 62,'H)• 180 0u 171 00 168 50 172.00 140.50 146.00 149.00 147.00 153.00 164 00 148 0 1. 6 75V 1915 20 5.14 198,50 204,50 154.00 159.75 168.00 166.75 169,50 170 50 168 75 177.50 i7« 5 )RM ie  100 kg 31 88 32 13 31.88 31,25 31.00 31.00 31.75 32,13 33.25 3.125 33 13 32 88w 26 38 21.1'8 25 48 25.00 24,68 25.18 25.13 25,00 25.70 25 45 25 13 25,13cts Ie bu18) 1OO6 8 I05*'s 103 ¡'8 IOS4 8 IOC»/, 970, 98»» 91 hit 89» 4 87,00 931 Uh »4 918 1 nbS8
RM ie  ¡000 kg

928 8 97 91*4 t- l1. 801/s 770s 783 . 715/s 718/4 60.00 751 78 738/4 7ia/g
172 0 1:200 172,00 172,00 173.00 171,50 170,50 170,50 1740» 175.ÀÔ 181 £8 182 5< Ui INI 192,00

• 158.0» 156,60 163.C.0 151V2 148,50 148.50 146,50 143,00 146.00 140,tü 142.6- 141,00 141.50 144.00
cts Ie lb 19) 1,98 1,90 2 04 2 0« 1,32 1,36 1,44 1,43 1,40 1,30 1.30 1,32 1.27 1.18sh je cwt*°) 8 1 7 à 7. 33/4 7..S8/4 6,10s 63 5.101/, 6.é 5.4 5. ov* 4.7 5 3 6.4 66RM je 50 kg*1) 26.25 26,25 26.25 28.2» 2Í5.25 24,75 25.0(1 25,00 25,25 25 25cts je lb 19) 10,75 10,75 9.76 9,51) ov. 884 8B/4 8i 4 8 7»/4 7V* <8 71/8 7Í/4• 8.62 8 23 7 84 7 30 7,38 7,49 6.60 6 45 0,5( 6,66 6 63 6 53 «70 6.77RPf ie  Vs kg 43 60 42.50 38.25 36.25 37.00 36,88 34.38 33.26 36,00 35.88 33.76 33.75 34 50 33.50

sh ie cwt*°) 36.101/s 40.3 39 6 38 3 26.0 28.6 27,6 26.0 26.9 26,9 26.9 24 « 25 0 27.6sh ie 50 kg 42.0 42.6 42.6 43.0 31.6 31.8 30.0 30 0 29 6 30.« 30,3 29.« 29,« 300sh ie cw t30) 14 0 14. 0 14. 3 143 12,6 11.8 11,0 110 12,6 12,0 12.6 12 6 .26 12.6
£ per lg t*1) 22.19 5 ¡2.19 5 22.19 5 22 12« 14. 7.6 14.7.6 ! 3.10.0 13 12 6 13,5/ 1200 12 2« 12 10 0 13. 0 0 13 0 0• 2 i 26 23 5 0 22.15.0 22 12.» 15.12.6 15.15.0 16.15,0 18 100 16.0,0 16.0.0 16 5« 1« 76 ,6. 7« 16 U.Octs ie lb 19) 11,15 11,221/* 11,05 10 62V* 10,721/a 11.36 0.57 V* 10,77 V 10 b» 9,77V* 9.87 vv 9 75 9 55 905. 7.S71/S 7 3702 7.371-, 7 25 6,12 V* 6,12V* 0,26 6.371/, 6,25 6.30 0 37 V* 6.25 «25 0.12V*cts ie lb 19) 171/8 167/8 1?!/4 17 8 8V4 88/4 87 8 87 8 9V4 9V4 9 > s 9 s 9 V*sh ie lb 19) 0.81-8 0,714 18 08 0,716'ib 0,37/8 0.41 8 0.4V4 0.4V8 OJ1 4 0.46 ► 0 4®> 0.4« 16 0.43/< 0 16 8

RM ie 1000 kg 160,60 146,25 153.75 151.2.3 72,50 77,50 7V.50 77,75 80,00 85.00 85. (X 90,tO 8/.50 82 50
cts ie lb 7») 17,40 17,55 1735 17 05 10,45 10.50 11.65 11,20 11.0» 1100 10 «0 10 60 10 30 9 45d ie lb 1*) 9.71 9,55 9 5t 931 5,64 5,84 626 8.27 5.96 0 10 R 94 5 66 5 59 5 12• 14.75 14.50 14 40 14(H) 9,50 9.55 9.96 10,10 9 65 9 80 9 55 8 8 ' 7 85 7 «0
RM fe kg

7.80 7,80 7 75 7 55 4.25 4.35 4.80 4.90 4,6 4 76 4 6 4 45 4 35
7,60 7.23 7 24 7.20 5,55 5.55 5 55 5.38 5,38 6,23 6,28 5,2» 5 20d ie lb 19) 24,00 24.00 24.00 23.50 1 > 17 17 16V* 16'/* 16 16 14V* 14V* \iV s

£  ie lg t» ) 27. 0 0 26.15.0 28.12.0 27.10.0 16.15.0 10.7.0 15.15.0 15.153 16.10.0 10. 7.6 16.2 6 16 5 0 10. 0.0
• 32.10.1 36.10.0 36. 0.0 36. 0.0 23. 5.0 23.15.0 22.10.0 23. 0.0 24*10,0 24. 5.0 24.0.0 22.15.1 24 0.» 23.15.0

*  Ie  bbl») 3,03 1 3.03 3.03 3.03 2J28 2.28 2.13» 1,98 L98Í 1.83 1JS3 1.83 1.88
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Einheit

Großhandelspre ise i8)
Köpfer, e le k tro ly t., New Y o r k . .

„ S ta n d a rd , L o n d o n ...........
„  London. 3 M onate...........

Z inn, S ta n d a rd , London ..............
„  * . 3  Monate

Z ink, New Y o r k ..............................
„  London, gre ift)......................

B le i, New Y o rk  ..............................
•  London ..................................

S ilber, New Y o rk  ...................... ..
„  Barrens4) London ..........
.  „  „ 2 Monate

Einzelhandelspreise  (B e r lin )85) 
Roggenbrot, o rtsüb lich  . . . . . . . .
Schweinefleisch (Bauchfleisch)
B u tte r (M o lk e re i-)..........................
E ie r .....................................................
V o llm ilch , ab Laden......................
B riketts , fre i Ke lle r ......................
S te inkohle, fre i K e lle r..................

cts ie lbio) 
£  ie lgti»)

c ts je lbio)
£ ie ton 

cts je 1b1®)
$ ie ton

cts ie oz fine»8) 
d « • •d • • •

RM  ie kg

RM ie Stck 
RM ie 1 

RM ie Ztr

G eld- u n d  K a p ita lm a rk t

Täg liche i  G eld ’“ )
B e r l in ......................
London .............. ..
Am sterdam  ..........
New Y o r k ..............

Lang fris tiges  G e ld19)
B erlin . Monatsgeld ......................
London, 2 Mon. Bankakz..............
Am sterdam, P ro longstionssatz®?) 
New Y o rk . 3 Mon. Warenwechs.

P rtv a td ls k o n t" )
B e r l in ..................................................
London .............................................
Am sterdam  ......................................
Z ü r ic h .................................................
Paris .................................................
New Y o r k ..........................................

Rendite
Frankre ich , 3<VoStaatsrente86) 
Deutschland88)

5°/o.............................................6°/o................................
7P/0.............................................
8o/o.............................................W o....... .. .....................

Devisenkurse**)

B e rlin  .................. .
London ......................
A m s te rd a m ..............
Z ü r ic h ..........................
Paris ..........................
M a ila n d ...................... .

£  in :
B e r l in ..........................
Paris ..........................
New Y o r k ..................

Franz. F rs. in Berlin

o/o p. a.

RM  
£  in  $ 

Fl 
Fr 
Fr  
L

rf¥
RM für 100 Fr

Goldhewegung*•)
D eu tsch land .......... .................. .
G roßbritannien  ..............................
N ie d e rla n d e ......................................
S chw eden ..........................................
S c h w e iz .............................................
F rankre ich  ......................................
Ver. S taaten von  A m erika48) . . . ,

Effektenkurse
Deutschland:
Börser Index d. F rk f. Z tg .«)

A ktien index, Gesamt .......... ..
■ Kassa w erte  . . . .
„  T e rm in w e rte . . . .

In länd ische An le ihen
Gesamt .......................... ...........

7°/ö ..........................................
80/o ....................................

Deutsche A n le ihen !. Auslande 
Ver. Staaten v . A m e rik a 48) ..........

Maklerdarlehen
Ver. S taaten v. A m e rik a 48) ..........

1000 RM  

M ilÎR M

1928 —  100

1000 *

l )  Arbeitatäglich.
*) Täglich« Durchschnittsprodnktion.
*) 1 barrai (49 gallon«) 1,5898 hl.
4) Stichtagnotierungen vom 1. u. 15. das Monats.
•) 1999 eimchl. Sonder fttrtorg« fü r bernfs- 

übliche Arbeitslosigkeit.
9) Ohne Nordirland. Wochenanfang.
v) Einnahmen der 4 größten Eiaenbahngeeellsch.
•) Angaben au> den Wochenberichten de« In ­

stitut« für Konjunkturforschung Berlin.
*) London town, metropolitan, country, Woche 

t o b  Donnerstag bis Mittwoch.
l f ) Bank clearing«; Wocha von Freitag bis Don­

nerstag.
l l ) Woche von Freitag bis Donnerstag.
*■) Stichtag Mittwoch.
*•) Financial Times.
* c) Bulletin de la s tatiftionegénérale de laFranea.
iB) Irv ing Fisher
M ) Notierung vom Dienstag der jeweil. Woche, 

fü r engl, und amerik. Preise in der letzten 
Woche Notierung vom Montag; falls kein 
Term in angegeben, greifbar.

1929 m o
Nov. Dezember O ktober Novem ber Dezember

4M
Woche
25 -30

49.

2.-7.

6u
W oche

9-14

51.

16.-21.

42
Wo

13-18

43.
che
20.-25.

44.
27.10.- 
t . U .

45.

3 8.

46. I 47. | 48. 
Woohe

10.-15. | 17.-22. | 24.-29.

49.

1.-6.

50
Woche

8.-'3

51.

15 20.

18,00 
71 7. 
70. 5 7 
1*8 12 b 
191. 7 b

6.25 
20.10 0
6.25 

21. 7 (

18.00
67. 8.9 
67. 8 9 

177.163 
180.17 b 

6,00 
¿0 6 3 

6.25 
21. 5.9

18.00 
68 16 3 
«8 6 3 

181 2b  
134 n 3 

600 
20.10.0 

6 25 
21 12 7

1800 
68.11.3 
67.11.1 

182. 2 f 
1*9. 7 6 

6 50
20 6 3 

6,26
21 8 9

10.04» 
42 5 0 
42. 5.0 

. 09.10.( 
11 i. 0.0 

4.00 
14. 3 9 
5.10 

15 6.

10.00 
43 8 9 
41 63 

118. 7 6 
120. 0.0 

4,00 
14.176 
6.10 

15.17.6

9.50 
41 18.9 
41 17.6 

118 17+ 
120. 6.( 

4,00
14. 3 *  

5,10
15. 7.6

9.50 
13.12.6 
13 7 6
11 5b
12 12 d 
4.20 
16 1.3

5.10
16.10.3

9,50
44.10.0 
44 12 tt

H l  10.0 
11217.6 

4.371,2
1410.0 

¿.10
15 10.6

11,00 
47. 12.6
47.12.6 

113. 6.1 
114.106

4,30
14.16.3

5.10
1517.6

11,00
47. 6.U 
47 7.0 

11317 6 
115. 6.0 

4.121s 
14 7.6 

6.10 
16. 1.3

11,50
50. 7.6 
50. 7.6 

114 5 
115.10.(

4.10 
»4 89
5.10

1617 6

11.00 
46 15 ( 
46 15 0

111 12 6
112 17 0 

4 2u
>3 163 

5,10 
15. 8.9

1025 
46 7 6 
45 0.9 

IO0.12 0
07.16.0 
4 15
13.10.0 

510
15 2.0

49,63
22H/10
2218/10

49,13
22-/16
221.2

49.38
22^8

2211/ie

48 75
2v3 8
221/ie

30 13
1618 1F 
1618/10

36,88
1658
166/8

35,75
l& a
161/8

1618/ie
168/4

35.88
166/8
16va

35.88 
100 16 
161/2

35,50 
161 2 
l6»/8

34.75
16'/10
10

33 f 0 
15i 2 
167 10

31 38
141/a
14V2

0 39 
2,60 
4,30 
0,16 
0,30 
1,85 
2,50

0,39
2.60
430
0,16
0,31
1,85
2,60

0.39
2.50 
4,30 
0,16 
0,30 
1.85
2.50

0.40
2.50 
4.20 
0.1« 
0,29 
1.85
2.50

0,39 
1 95 
3,31 
0,14 
0,30 
1,85 
2,41

0,39
1,93
3,30
0,14
0,30
1,86
2,41

0,39
1.93
3.37
0.14
0,30
1,86
2,41

0.39
1.91
3,38
0.15
0,30
1,78
2.41

0.39
1,94
3,32
0.16
0,30
1.78
2,41

0,36
1.92
3.29
0,16
0,30
1,78
2.41

0,36 
1,9) 
3.28 
0.15 
0.28 
1 78 
2,41

0.36 
1.91 
8,v3 
0,lo  
U*> 
1,78 
2,41

0,36
1,91
8,20 
0.15 
0,28 
1 78 
2,38

-

7.95 
5.17
2.96 
4,50

8.95 
4 60 
3,90 
4,60

7.12 
4 6) 
3,70 
4,->0

8 42 
4 ¿6 
3,7l 
4.67

5,06
1,59
0,52
2.00

4.00 
1,33 
0,50
2.00

6,11
1,65
0.96
2,00

0.32 
2.» 5 
203 
2,00

4,79
210
0.93
2,00

5.28
1.90
0.65
2,00

5,21 
2 23 
0,98 
2,0ü

6.61
1,50
1,54
2,00

6.18 
1 43 
0,t6 
2,00

5.13 
1 25 
063 
2,50

8.79
4,89
3.63
5.63

9,05 
4,8 i  
3,75 
6,29

9.24 
4 8 > 
371
5.25

9.50
4,81
3,76
5,25

6.15
2,05
1,25
2,88

6.12
2,03
1,27
2,88

6,40
2.03
1.47
2,88

0,40
2,«3
i,36
2,88

6,39 
2 13 
1.23 
2,88

6.50
2.26
1,19
2,88

6.51
2.23
1,36
2,88

6 92 
2,13 
1.62 
2.88

719
2,19
1,62
2,88

7,33 
2.32 
1 88 
2,88

6,92
4.81
3.81
3.50
8.50 
394

7,00
4,75
3,68
3,13
3,50
3.96

6 92 
4 79 
3.41 
3,13 
*  5(1 
3.96

7.00 
4.82 
3,60
3.1 3 
3,50 
3,94

5.00
2,10
1,37
1,26
1,98
1,94

4.92
2.06
1.36
1.25
1.97
1,94

3,88
2,03
1,40
1,25
2,00
1.94

4.72
2,09
134
1.19
2.0)
1.94

45)4,75 
2.22 
1.20 
1 19 
2.00 
1,94

40) 4,78 
2,21 
1.26 
1.13 
2.00 
1,94

4.88
2,19
1,23
1,13
2,10
1.94

4,88
2.14 
119
1.14 

I 200
1,94

4,75 
2.24 
1.28 
1.14 
2 ’ 0 
1,94

4,75 
224 
1 84
1 13
2 13 
1,94

3,70 3,69 3,69 3,69 3,45 3,44 3,47 3,49 3.46 3.47 3.48 3,45 3.44 3 50

6,61
7,78
8,66
8.96
9,87

6,60
7,79
8,67
8,97
9,87

6,59
7 80
8 70 
8 98 
9.86

6,58
7,83
8,72
9,01
9,86

e,36
7.4»
8.22
8.75
9,96

6.34
7.44
8.10
8,64
9,92

6,34
7.46
8,14
8.63
9.90

6,34
7.16
8,14
8.63
9.89

6.35
7,47
8.14
8,64
9,89

0,36
7,48
8.15
8.65
9,90

6.39
7,54
8.18
8,70
9.89

6.37 
7,55 
8.'9  
8,69 
9,91

6,39
7,^6
8,21
8.08
9.90

—

4,177
4.869
2.478
5.151

25.386
ib . io

4,176
4,881
2.478
5,146

25.388
10.10

4,175 
4,8*2 
2 47m 
5,145 

25.396 
19.09

4,174
4,832
2,479
5,141

25.385
19.09

4,206
4,858
2,482
5,147

¿5,503
19.09

4,196 
4.860 
2.483 
5,150 

25.480 
19 09

4,197
4,858
2.483
5.15'

25,485
19.10

4.197
4.857 
2,485 
6.153 

25.466 
19. i O

4,196
4.857
2.486
5.167

25.457
19.10

4,196
4.8*6
2.486
6.100

25,459
19,10

4.196 
4,856 
2 485 
6.164 

2«,45o 
19.10

4,193 
4,856 
2,4*5 
5,161 

25,4 50 
19,08

4,191
4.868
2,48-8
6,163
2&.44H
19,09

4,196
4,856
2,483
5.155

25,455
19.10

20.379
123.85

4,879
1Ö.48

20.381
123,82

4,881
16,45

20.381
123.97

4.883
16.44

20,379
123.92

4,882
16,46

-0,433
121,91
4.859

16.49

20.397
12^.84
4,860

16,47

20,38»
12&,82
4,857

16,47

20,384
123.70
4.857

16.48

20.382
128.65
4,857

16.49

20,378
123,65

4,850
16.48

W  367 ' 
123 61 1 
4.855 

16,48

20,360
12&.67
4,856

16,48

20.380
I2ÎJ.62
4.858
10,47

*>0 374 
123.60 

4.857 
16,43

-f- 4128 
+62 '21 
+  8440
-  143 
+  144- 
h 31 3

-  227,8

+  4301 
-20689
-  25
-  294 
+  12471 
+ 53,1 
+  23.3

+  2492 
+  61659
— 24
— 290
— 12 
+  192 
— 130,0

+ 67417
-  17 
+  638t

+  22.9 
-3 41 .1

•282540 
+ 27334 
+ 3372« 
-  102 
+  4 
+ 184 l 
+  11,8

— 110 
-1-22574 
+  17127 
-  68 
- f  3926 
i  12.4 
+  156,5

-  138 
+  11051 
+  49
-  105
-  35 
+  27.0 
+  86,4

— 206 
4-17876

1 %6 

t  %-1 58 ,7

— 162 
-29847

t  V«
+  46.« 
+  122,2

+  80 
-22779 
-  1«' 
-  71 
+ 11 
4* 54,3
+  52,4

+  65 
-28458 
-  *0
-  63 
+  12
-  423
-  67,2

+  10285 
-39674
— 55
— 181 
-  112 
+  63.' 
-  73,4

+  25425 
-bSOOo

-  10,4

106.61 
106 71 
105,96

106,54
107,05
105,60

105,52 
106.03 
104 57

104,02
104.7b
102,76

87,88
88,69
86,34

88,37
89.75
85,86

87,53
88.99
84,84

86.92
88.57
83.89

85,89
87.79
82.67

84.16
86,49
79,88

82,00
84.21
77,91

82.48
84.29
79,63

80.11
+2,«7 
75.39

94.56
88.71
87.17

110,16
140.1

94,48
88,16
97,11
99,77

144,2

94.17 
87 72 
96 56 
99 09 
147,2

93.89 
87,59 
86 4fi 
98.87 

141,5

98,26 
9 ',53 
99.74 
92,86 

110.0

98.93 
92,40
99.94 
93,10

106,0

98.86
92,08

100.46
93.64

107,8

98,92
91.95

100,10
91.76

102,9

98,88 
92.05 

1 (10.50 
91,49 
99,8

»8,56
91,71
99,50
90,12

104,8

98.08 
0i.nO 
93 96 
90.77 

104,4

98,24
90,87
99,90
90,07

103,0

98,34 
9'.79 
9»,75 
90,58 
98,9

-

3 450 3 392 3 425 3 386 2 752 2 613 2612 2 454 2 235 2185 2122 2111 2C99 -

* * )  < bushel Weiaen * d 97.89 kg.
1B1 1 bushel Mats =  85,40 kg.
* • )  1 lb =  0.4556 kg.
■•) 1 cwt at 50,8 kg. . . ,
*M EinachlieBl. 5 .»  RM Vtibrauehaabgabe nnd 

0,50 RM (Hr Stick.. . . . . . .
*■) Superior Santo,, Teraeinnotierung Tom 1* ubr. 
**) Fa ir (ermanted B id-crop.
’ *) Good (e rn .
* • )  Calcotta.
* • )  1 long ton — 101*. * 4 8  k» .
»1) Singapora: f . na. cif. Rotterdam, 
i f )  Fu lly good (a ir Sakellaridi*.
I I )  Machine-ginned: Broach — wichtigata oat- 

indiache Sorte.
* • )  Freise ana den atatiitiacheii Berichtan dar 

Vereinignng dee Wollhandela.
•<■) a /AA rollacbtirig; dentacha Woile, fab rlk - 

gewaachen.
**1 Bnenoa Airaa D  1 m itia l.
»*) 1 onnas a . 51,1 grama*.
• * )  985/1000 Faingehalt.

Dienstag, der 18. Norember; Angaben dea 
Statiatiachen Anita der Stadt Berlin.

«•) Wochendnrchachnitt. Ftlr die latata Woaba 
sind die Stichtagnotierungen Tom 16. Dezem­
ber 1930 eingeaetat.

* 9  An( 1 Monat.
' * )  Featrerainaliche W erte. Angaben daa Statiatl- 

achen Raichaamta.
«») Zn- ( + )  oder Abnahme ( - )  dea Goldbe.tan  

des d. Zentralbank nach den Bankausweisen, 
Unter Berlickaichtignng der Abgänge nach n 

. . .  i e t ZuBänSe Ton dem Bnrmarkings-Ronto 
* * )  Stichtag fre itag .

Ir r in g  Fiaher; gewogener Index. 938 Aktien  
* * )  Woche endend am Freitag.
* * )  New York reporting member banka.
»*) Verfügbare Arbeitanchende bei den A rbeit, 

.e ,n ,®h}; der »»eh in Stellung oder ür 
za, 5 i t , ,1" d" rbe,t h'ßndlichenArbaitauchande* 
* • )  Fü r knrze Sicht: 4.67 %.
4 ,1 Fü r kurae Sicht: 4,70
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Berliner Börsenkurse vom n .  bis i7 . Dezember 1930

D iv.
0/0 U. 12. 12.12. J  15. 12 16. 12

51,80 51,87
1 5.50 1 6.501

18.C0— 18,00
— 13,20
13,13 9,00

38,25 38,75
1,60 1.60

26.50 26,50

1,35 _
1,40 —
2,35 —

7,70 7.38
11,80 11,63
0,30 6,20

2,30

=
3,00

2,80 2.87
8,40 8,00

19,00 18.75

22.75 22.87

22,50 22.38

18.00 17,75
1,45 1.38

10 30 10 70
9.63 9.55

11.60 11.60
11,60 11.60
— 4.25

— —

D iv,
0/0 11. 12.1 12.12. 13. 12. 15. 12. 10. 12. 17. 12.

Anleihe-Ablösungs- 
schuld Nr. 1—90000 . .  
a to . ohne A u s lo su n g ..

50/o Besn. Eb.-Anl. 1914
o°/o dto. Inves t.-A n l........
50/0 Mex. A n l. 1899..........
40/0 Mex. A n l. 1904..........
4Vs°/o Öst. St.-Soh. 14

m.n.Bg.d.C.C..................
iVi°/o dto. am. Eb. A n l. . . 
40/0 dto. Goldrente

m. n.Bg.d.C.C.......................
40/0 dto. K ronen-R en te .. 
40/0 dto. kv. Rente J/J . .
4o/o dto. d to . M /N ..........
4Vb°/o dto. S ilber-Rente 
4V6°/o dto. Papier-Rente 
00/0Hum. ve re inh .A n l. 03 
4Vt Rum. vereinh. A n l. 13
40/o Rum. A n l....................
40/0 T ttrk . Adm in .-A n l. 03 
40/0 dto. Bagd. Eb.-Anl. 1 
40/o dto. dto. Eb.-Anl. 2 .. 
40/o dto. un if. A n l. 03, 06
4% dto. A n l. v. 0 5 ..........
40/0 dto. A n l. v. 0 8 ..........
40/o T ü rk . Z o llo b lig .........
Tü rk . 400 fr. L o s e ..........
4V*% ü ng . St.-Rente 13

m.n.Bg.d.C.C. 
4Va<Vo dto. 14 m .n .B g .

d. C. C...............................
40/0 Ung. G o ldrente  m it

n. Bg. d. C. C...................
40/o dto. S taatsrente 10

m. n. Bg. d. C. C. 
40/0 Ung. Kronenrente  . .  
40/o Lissab. S t.-Anl. I. I I  
4Va°/o Mex. Bew.-Anl. . ,  
41/s°/o Anat. Eisb. Serie j 
41/2%  dto. Serie 2 
30/0 Maoedon. Gold . . . .  
5% Tehuant. Eb.-Anl. . .  
41/2%  dto. abgest.............

Heimisch* Anleihen

fr . 2. 52,10 52,00 51,00
.  I 5.70 I 5,61 I 5,60

Ausländische Anleihen

9,00

38,50
1.63

28,40

2,35

7,90
12,13
6,40

3,00

8.50

19,13

23,00

2225

18,38
1,45

10,30

iT so
11,80
4,63

A llg . D t. C red it-A nsta lt 
Bank e lek tr. W erte  . . . .  
Bank fü r B rau-Industrie  
R arm er B a n k v e re in . .. .
Bayer. H y p .-B a n k ........ .
Bayer. Verein3bank . . . .  
B e rline r Handels-Ges... 
Commerz- u. P riva t-B k. 
Darm st. u. N ationa lbank 
Dtseh. B ank u. Diso.-Ges.
Dresdner B a n k ..............
Oesterr. C redit ..............
R e ich sb an k ......................
W iener B ankvere in  . . . . .

A llg . Loka lb ah n ...............
A.-G. f. Verkehrswesen 
Deutsche Reichsb.-Vorz. 
Hambg. H ochbahn . . . .  
Schantung 1—6 00 0 0 .... 
Canada Ablief.-Soheine

H am b.-Am enk. P aketf.
gamb.-Südam.-Dampfso h 

ansa D am pfsch iff . . . .  
NorddL L lo y d .......... ——

D aim ler-B enz. . . . . . .
Nat. Autom.-Gea. ... _

B y k  G u ldenw erke..........
Chem. Fabr. v. H eyden . .
Fahlberg L is t ..................
I. G. Farben industrie  . .
Th. G oldschm idt ..........„
M o n te ca tin i......................
Oberschi. K oks w erke . .  
R he in .-W estf.S prengstff 
R ütgersw erke ..................

Aecum .-Fabrlk ..............
A llg . E lektr.-Ges..............
Bergm ann E lek tr............
B row n B overi &  Co. . .  
Comn.Hisp.Am.de E le k tr
Dt. K a b e lw e rke ..............
Dt. Telefon- u. Kabel ...
E lektr. Lief.-Ges..............

Schlesien . . . , M 
í í \ k t^ •oL ,£h t ,l , • K ra ft . .  Felten &  Guilleaume 
Ges, f. e lektr. U ntern .

5 18.25 _ i
5 — _

fr. Z. 13,75 _ 1
fr. Z. —

4Va 32,50 36.00
41/8 — 1,65

4 — 26,25
4 — —
4 — 1,40
4 — —

41/8 2,50 2,40
41/8

5 8/10 —
41/2 12.25 12.20
4 6,45 6,45
4 — 2,15
4 — 2,95
4 — 2,85
4 — —
44 — —
ft
4 2^80 ~2.80

fr. Z. 8,50 8,60

41/8 18,00 18,50

41/8 22.63 22,70

4 22.00 22.10

4 17,00 17,70
4 1.45 1.40
4 10,lü 10,13

41/2 10,63 —
41/2 12.10 11.90
4Va 12,13 11,90

fr. Z. 6,13 4,75
fr. Z. 9,00 —

m — — 1

Bank-Werte

Bahnen-Werte

Schiffahrts -  Werte
7
8 

10
.8

66.00
155.75
123,00
67.25

65.75 
155,50 
122,75
66.75

65,00

121.50
66,38

63,25
153.60
120.00
65,00

63,25
163.00
120.00 
65.33

Automobil -  Werte
0 1 
0 1

23,50 1 
10,63 1

23 25 
9.69 1

23,13
9,38

23,00
9,00

21,13 
7.7 ö

Chemische Werte
6 41.50 40,13 40,13 40,00 40.00
5 4200 43.25 43.50 43,00 42,00
7 40.25 39 75 39 00 38.25 39 50

12*) 129.25 129,00 128,13 125,13 126,13
5 43.63 43.75 43.75 44,75 42.75

18 40.00 10,25 40.50 41 00 41.13
8 65.75 66.00 65,50 63.88 65,0018») 50,00 49,00 49,00
5 44,00 43.00 43,00 41,75 4 2 /0

8 98,00 96,50 96.00 96,00 96.25
10 94.50 90,50 90,00 86.50 86,13
11 106,00 106.00 105,50 103,00 103,00
10 100.00 100,00 100 00 100.09 100,00
10 122 60 122.00 123.09 124.50 124,50
10 130,00 130.00 130,00 130,00 130,00
12 122,50 121.00 120.60 119.00 120,00
11 110,00 110.00 110.00 1O8 50 109,110
12 148.00 147.50 146.25 144,59 14\25
10 108.50 108.00 108.00 107.25 Io7.o0
10 109 00 108 00 108.00 107.00 lo7,6ü
8Vt 27,38 27,50 27,38 27,38
h 224,75 225 00 225,00 222.00 226.88
■5 9,75 9,75 9,75 9.75 9,75

12 114,50 114,00 112.50 110,50 110,50
5 52,25 52.00 50 63 4888 50.00
7 86.33 86,00 86.25 86.00 86.00
6 64.25 64.50 64.75 65,00 65 00
0 86,60 84,00 84.00 82.00 76,00

— 19,13 20,25 20.25 19,63 19.88

Elektrizitäts -  Werte
8 — 1113.50 H2.00 i _
9 100.38 100 00 98 33 95.63 I 97,63
9 119.00 117.63 115.00 109.00 112.00
9 72,50 74 00 76.00 76.00 77.00

17<) 280.50 271,00 262,00 255.13 259 50
6 50,63 5650 50.50 50,00 49,50
0 70.0U 70 50 71 00 71.(Hl

10 101.25 102.00 100.50 94.60 95.75
8 60 00 60.00 58.50 54.00 52.00

10 115,00 115.50 113 00 111.63 115,00
7Vs *6.00 84,50 83.00 j 80.00 80,13

10 105.00 1103.75 100.00 1 97,00 98.75 1

6.50

13.50 
8,63

39.50

1,30

2^40
1,35
7,6j

11,75
6.25

2,90
5,67
3,00

~2.95

18,75

22.63

22,25

17,50
1,30

10.80
9,65

11.63 
11,60

96,25
87,00

103.00
100.00
124.00
130.00 
119 50 
n o .o o
146 00 
107.75 
108.63 
27,38 

229,26

113,00
60.00
86,60
65,138i,0U
20.00

63,75153,50
120,25
65.88

23,501 
8.25 ‘

40.25 
41.50 
38 00 

126 88
42.25 
41,13 
66,00

42,75

110.50
96,88

116,00
76.00 

268,00
49.00
70.25
96.50
50.00 

115,75
81.00
99.25

H ackethal D rah t ..........
Hamb. E le k tr....................
Lahm eyer &  Co...............
C. L o re n z ..........................
M ix &  G enest..................
Osterr.S iem ens-Schuck.
Rhein. E le k tr....................
Rhein.-W estf. E lek tr. . .
S a ch sen w erk ..................
Schles. E lek tr. u. Gas . .
Schuckert &  Co................
Siemens &  H a lske ........
Vogel D ra h t......................
V o ig t &  H aeffner ..........

K a liw e rk  Aschersleben
S a lzde tfu rth  K a l i ..........
W esteregeln K a l i ..........

8
10
1268
8

10
10
7Vs
10
12
14

61.50 
100,75 
118,25

11L00
97.50 

115 00 
13t,ü0
75.25

102,00
116.00
154.00
64.50

150.00

60,00
101.50 
119.60

11100 
97,63

115.00
131.00 
76.00

102.00 
115,13 
152,25
54.50 

150,00

61,50
100.50
116.00

11100

131.00 
75.75

100.0011100
151.00 
52,00

150.00

59.50
98.50

115.00

112.00

112^00
128,75
76.50
97.00 110.00 

145,13
60.00 

150,00

61.50
98.50

113.50

110.00 
92,75 

111,25 
13-.25 
75.25 

100,00 112.00150.00
48.50

150.00

61,00
100,00
115,13

tiöioo
93.00

112.50
131.00 
75,63

101.00
113,88
151.50 
50,75

150.00

Kali-W erte
I 10 1141,00 1139,75 1139.50 1129.00 1135.00 I
1 ^ 217,00 216,75 214.00 206.50 2 il,0 0
1 10 1140.00 1141.00 1140.00 1134,00 1140,50 1

Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien
B erl. Masoh. Schwarzk.
Krause &  Co. Lokom . . .
Orenstein &  Koppe l . . . .

Maschinen- und Metallv.-Fabrik-Aktien

1 R I 23 00 1 28.00 I 29.00 I 23.00 I 28.25 I75,50 74,75 73.75 73,00 73.001 6 1 43.50 1 42.00 1 42.60 1 40,00 1 41.00 1

Augsb.-Nürnb. Masoh. . .
Bayerische M o to ren___
B erline r-K a rls ruhe r Ind.
H irsch  K u p fe r..................
Gebr. K ö r t in g ..................
M aschinenbau-Untern. 
M aschinenfabrik Buckau
M otoren Deutz ..............
Hugo S chneider..............
Schubert &  S alzer..........

Buderus E isen................
Gelsenkirchen B g w .. . .  
H arpener Bergbau . . .
Hoesch E is e n ................
H ohen lohe-W erke  . . .
Ilse  Bergbau ................
K löokne r -W erke ........
Köln-Neuessen ............
L a u ra h U tte ....................
L eo p o ld g ru be ................
Mannesmann Röhren .
Mansfeld ...................... .
M a x im ilia n s h ü tte ........
M itte ld t. S ta h lw e rk e ...
O b e rb e d a rf....................
P hönix Bergbau............
Rhein. B ra u n ko h le n . . .
R e in s ta h l........................
R iebeck M ontan ............
Schles. Bergbau............ .
Schles. Bergw. ßeuthen 
S iegen-Solingen Guß .,
S to lberger Z in k ............ .
Ver. S tah lw erke ............ .

A l gern. K unstz iide  U nie
J. P. B e m b e rg ................ ..
Deutsche W ollenwaren
F. H. Hammersen ..........
N orddt. W o llk ä m m e re i..
Schlesische T e x t i l ..........
S töh r K a m m g a rn ..........

6
7
0
7
6
0

10
3

10
16

63.00 
49,76 
45.75

116.00
31.00
30.00
98.50
54.50
67.50 

130,00

62,88 
49 00 
45,25

29.50
93.50
54.00
67.00 

i  29,50

Montan-Werte

7
7

10
7

7 i/f
0
4
7
0
7

8 
6

61/s
107V2
7,2ß)
0

10
0
06

47.50
84.25
76.00
69.13

m o o
L9.25
76.00
34.50
30.00
65.13
35.50 

148,50
94.00
35.00
58.50 

150,00
69.50
75.25 
30 00
60.25 

6.75

6150

47.13
8U0
76.00
63.00

155.00
58.00 
7600 
34,b0
30.50 
65(H)
35.13 

147 50
93.00
33.50 
57,75

14800 
69 00 
7625
30.00
60.00 
6,7 b

43.50 
60,88

47.00
83.50
76.00 
67.70

155.00
58.00 
74.88
35.00
30.50 
64.63 
35.13

146.75 
93 50
33.50 
58 50

148.00 
68 63
74.75 
30.25
60.00 

6.50
44.00
61.00

62 00
48.00 
43,60

30 00
29.00

86.00
125.50

45.25 
82,<>0
74.00
66.75

153 50
55.00
73.75
34.25
28.00 
6 2 /0
33.50 

145,00
9225
33.50 
58 00

145.50
67.00 
72.63
30.00 
5 9 /0

6.50
45.00
60.00

62.50 
50,00
42.50

113.00 
29.26 
29,63
91.50 
52 /0
66.00

125,75

46.00
81.25 
72,63
67.00

154.00
54.75
73.25
34.50
28.75 
62,13
31.00

145.00 
»1.50
33.25
57.50

146.50
67.50
74.00
30.25
59.50 
6.50

45.75
68.88

Textil-W erte

Asch a ff enburg. Z e lls to ff
B asa lt ..............................
B erger T iefbau ..............
C harlottenburg . Wasser
C ontinent. G um m i..........
D t. A tla n t. Te legr............
D t. Cont. Gas Dessau.. . .
Deutsche E r d ö l ..............
D t. L ino leum w erke . . . .  
D t. Ton- u. Steinzeug . .
D t. E isenhande l..............
D ynam it Nobel ___* * __
Eisen b.-V erkehrsm i tte l
Fe ldm ühle P a n ie r..........
Harb. Gummi Phönix . .
Phil. H o lz m a n n ..............
H ote lbe trieb  ..................
Gebr. Ju ng h a ns ..............
K a rs tad t ..........................
M e ta llgese llscha ft..........
M iag Mühlenbau ..........
Nordsee, D t. Hoehseef.
O s tw e rk e ..........................
O tavi M inen ..................
P o lyphon-W erke  ..........

Schles. Po’rÜ .C em ent*! !  
Schultheiss-Patzenhofer 
Svenska T ä n d s ticks .. . .
Thö rl Ver. O elfabr..........
T hü ringe r G la s ..............
Leonh. T ie tz ......................
T ransrad io  ......................
Ver. Schuhfabrik . Wessel 
W ic k in g  P orti. Cement
Z e lls to ff-V e re in ..............
Z e lls to ff W a ld h o f..........

Sonstige Werte

i )  RM Je S tflo k— 200 Sohüllna. — >) Ferner 2*>'o Bonn«. — «) Ferner 0.8°'o Bonn«. — <) N etto  In  Gold.

12
0

20
7.6
9
8
9
7

16
11
7
6«)
12
12

76 00 76.00 76.13
23,76 23,13 23 50

204,50 206.00 204 50
.?»«0 79,50

114.00 llo.OO 114,00
92.00 »1,00 90.50

100.00 106.63 105,00
60,2o 60 38 69.75

IOd.50 10325 101,63
73.00 73,00 72,50
38.60 3813 38,00
61.00 61.00 02,76

14313 143,13 143.13
110.Q0 10725 106.00

„  49,o0 49.00 4H.00
8 71.00 71,00 70.0Ü10 100.00 100,00 ¡00.00
0 33 60 30,26 29,75

12 77.63 78,60 77,00
8 81,50 81.60 81.00

10 60,00 80.00 60,00
12 138,00 138 00 138 00
12 13100 130,00 127,00

16JJ 30.88 31,13 31 00
20 140.50 145,50 145 25
¡0 99 75 95.00 89,00
12 102 00 102.00 101.75
16 166,00 165,00 101,00
16 282,00 273,00 271,50
6 57,00 57,00 57,50
10 139.76 13575 139.75
10 109,25 106.50 108.75
8 125,00 — 123,75
0 28.00 28.13 20,00

10 65.50 62.61 48,00
10 52.25 61,00 61,75
12 98.00 95.50 97,00

Ferner 1.20/0 Bonns, —

75.00
23.50

200.50 
78,25

110,00
89.00

103.00 
58,38100,(0
70.60
38.00
67.50 

143,13 
102.75
48.00
68.00
97.00
30.00 
7460 
80 60 
59 00

137.25
126.00 
30 50

143.25
85.00 100.00 

1* 8.00 
270 00
57.50

140.00 
105,50
119.00
26.00 
50,0)
43.60
88.25

73.75
23.00

202.75 
78,0)

112,60
91.00

103.25 
58.80

102,00
70.50 
37.6!
68.75 

143.13
102.75
48.00 
68.25
94.00
30.00
75.00
79.50
69.50

138.25
129.00
30.00

145.00
81.00

100.00 
102 25 
268,50
57.75 

139 00 
108,00 
llg.75
26.00
49,00
44.75 
93.60

0 57,50 66,25 55.75 51,75 5.3,008 61,13 60.50 60,00 55,25 57 500 5.00 5,00 500 6,00 4^887 95.00 95,00 93,00 90.00 90 008 50 00 49,25 48.50 46.50 47^250 5,00 5,00 4,88 4,63 4 635 62,00 62,00 61,25 59.00 61,75

23,63
73.00
42.50

62,50
50.00 
42.75

113,00
30.00 
29,25
93.00
63.00 
6 6 /0

125.75

46.13
83.25
74.25
68.75

155.00
55.13
74.00
34.75 
27 25 
63,88
31.38 

142.50
91.50
33.25
67.38

149.75
68.00
74.25
30.25 
81,00

46.75
58.75

52.50
56.25 

4,88
90.00
47.25 

4.63
60.25

74.50
22.50 

205,13
78.00112.00
91.00

104.25
58.50

101.75 
69 00
37.50 
69 00

144.00
100.25

68.25
94.00 
28 50 
75 00
80.00
59.00 

138.60
129.00
30.00

144.75
81.00

100,00
163.00
268.00

57.75 
141 50 
108.00 
119 50
26.25 
52.00
45.75
90.50

fe rn e r  lo/„ Bonn«.
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Reichsbank-Ausweis
(M ill. RM) 15. 12. 

1930
6.12. 
1930

15.11.
1930

14.12, 
1929

177,212 177,212 177,212 177,212

2 215,702 2 190,277 2 179,847 2 247,115

1 993,685 1 968,260 1 958,471 2097.357

222,017
550.866

55,310

222.017
536,922
66,360

221,376
485,900

0,300

149,788
390,781

10,000

1 775.797 
161,473 
17,421 
81,430

2 000.162 
148.259 
12,346 
75.733

1 644,517
176.553
19,860
98.377

2090,752
100,619

14.147
103,579

0,001 
i)  102,474 

470,477

0,001 
i)  102,474 

465,700

0,001 
t) 102,175 

471,906

92,558
92,562

664.806

122.788
177,212

122.788
177,212

122,788
177,212

122,788
117,212

53,915 53,915 53,915 48,797

46,224 
271.000 

4 256,065

40,224 
271,000 

4 439,5t9

48,224 
271,000 

4 130,784

45,811
225.000 

4 588.925

301,307
379,651

341,410
320,307

281.710
293,318

402,053
286.002

86 8 
410.0 

65,0 
6 
6

36.8
410,0

61,4
5
6

44,1
403,0
64,5

5
6

33,6
370,7

57,5
7
8

A ktiva
1. Noch n ich t begebene Reichs­

bankante ile  ..................................
2. Goldbestand (Barrengold) so­

w ie in - und ausländische Gold­
münzen, das P fund fe in  zu
1392 RM b e re c h n e t..................
und zw ar:

Goldkassenbestand ..............
Golddepot (unbelastet) bei 
ausländ.Zentra lnotenbanken

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

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

5. Deutsche Scheidemünzen . . . .
8. N oten anderer B a n k e n ..........
7. L o m b a rd fo rd e ru n g e n ..............

darun te r Darlehen auf Reichs- 
schatzwechsel ..........................

8. E ffekten  ......................................
9. Sonstige A k t iv a ..........................

Passiva
1. G rundkap ita l:

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

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

künftigeD iv idendenzah lung
o) sonstige Rücklagen 
Betrag der um lauf 
Sonstige täg lich  fi 
b ind lichke iten  . .  

o. Sonstige Passiva
Bestand an Rentenbankscheinen 
Um lauf an Rentenbankscheinen
D eckungsVerhältn is o/0 ............
D iskontsa tz o/o ........................
Lom bardsatz o/o........................* * *

!) D arun te r ca. 8 M ili. RM P flichte inzahlung der Reichsbank auf ihren  
K a p ita lan te il bei der B ank fü r  In te rna tiona len  Zahlungsausgleich.

Ausweise deutscher Privatnotenbanken
(M ilL RM) Bayerische

Noten-B.
Sächsische

Bank
Badische

Bank
W ürU .

Noten-B.

6. Dezember 1930 

A ktiva
Gold .......................................... 28,559 21,032 8,124 8,176
Deckungsfähige Devisen . .  
Sonstige Wechsel u. Schecks 
Deutsche Scheidemünzen . .

7,404 10 354 2,814 H,«!82
50,888 f 6 765 22.143 20,331
0,04! 0.079 0.007 0,019

Noten anderer Banken . . . . 1,659 9,315 1,351 0,862
L o m b a rd fo rd e ru n g e n .......... 2,074 2,392 0,590 2.758
W ertpapiere ..........................
Sonstige A k tiv a  ..................

4,973 2,094 7,3 U 4,41fi
8,837 10,621 25.453 37,(96

Passiva
N o te n u m la u f.......................... 69,306 68,495 23,067 25,502
Sonstige täg lich  fä llig e  V e r­

b in d lich ke ite n ...................... 2,273 14,584 10,691 7,628
V erb ind lichke iten  m it Kün-

d ig u n g s fr is t.......................... 0,107 6,332 19,608 31,178
Sonstige P a s s iv a .................. 3.657 3.749 2,957 6,i 21
W eitergegebene W echsel . . 4.050 0.001 2,856 1,298

Monatsausweis der Deutschen Rentenbank
(Rentenm ark) 30. 11. 1930 31. 10. 1930

A k tiva
Belastung der Landw irtscha ft zu­

gunsten der Rentenbank .......... 2 000 000 000 2 000 000 000
Bestand an Rentenbriefen 

am 31.10.1930 R tm. 899 844 003,— 
am 30.11.1930 Rtm. 899 844 000.— 

Darlehen an das R e ic h .................. 517 003515 517 356 776
Ausstehende Forderung (Deutsche 

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

guthaben ..........................................

8 377553 8 383 052

19 180 923 44 744 709
Bankgebäude ...................................... 300 000 300 000
Sonstige A k tiv a  .............................. 2 532 454 2 532 448

Passiva
G rundkap ita l ...................................... 2 000 000 000 2000 000 000
Umlaufende Rentenbankscheine 

im  V e rkeh r befind lich  .............. 446 765 047 447118 279
DerReichsbank zu vergütende Zins.

(§ 11 des Liquid.-Ges.)..................
Um laufende R e n te n b r ie fe ..............

70 082 498 70 082 498
156 000 156 000

Gewinnreserve .................................. 22 280 892 47 280 891
R ü cks te llu n g e n ............ ..................... 6 995 713 

17 700
6 996 712

Sonstige Passiva .............................. 17 762

Dem Tilgungsfonds bei der Reichsbank sind gemäß § 7a des Liqu id.- 
Gesetzes aus Zinseinnahm en von den G rundschu ldverp flich teten  weitere 
475 582 R entenm ark zuge ftih rt worden, um  die sich das Darlehen an das 
Reich und der U m lauf an Rentenbankscheinen verringerten .

Seit In k ra fttre te n  des Liquid.-Gesetzes sind som it g e tilg t w orden:
350 004 049 Rentenm ark gemäß 8 7a Liquid.-Ges.
315 (XX) 000 .  .  § 7b

88 074 904 .  -  I  7c
880 334 583 * -  § 11

Zus. 1 633 413 536 Rentenm ark

Verantwortlich fü r die Redaktion: D r .  H e rb e rt B l 
B e rlin -W ilm ersd o rf. —  F ü r die Inserate: i. V . E. Schep
—  Verlag: B erlin  W  62, K urfü rs ten straß e  131. Fernsprecher 
B 2 L ü tzo w  3693, 3694, 3695. — D ru ck:  B uchdruckerei 
G ustav  Ascher G . m. b. H ., B erlin  S W  61, T e lto w e r Str. 29.
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Quartal, bei Zusendung durch Streifband im Inland 
und in Österreich 13 RM, im übrigen Ausland 14 RM.
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Finanzanzeigen in diesem Heft.
Actiengesellschaft Charlottenhütte: B ila n z  und D iv i ­

dende.
Bamag Meguin Aktiengesellschaft: B ila n z . 
Bayerische Vereinsbank: B e ka n n tm a ch u n g  d e r 

S c k lu iia b fin d u n g .
Düsseldorfer Eisenhüttengesellschaft: B ila n z .

B A M A G - M E G U I N

A K T I E N G E S E L L S C H A F T
B E R L I N

Bilanz fü r den 80. Juni 1930.
A k t i v a :

Grundstücke .............................................
Fabrikgebäude ........................................
W ohngebäude.............................................
Maschinen und Fabrikeinrichtungen . .
K a s s e ...........................  .......................
W e c h s e l......................................................
Wertpapiere .............................................
B e te ilig u n g e n .............................................
Schuldner ..................................................
V o r r ä t e ......................................................
Bürgschaften RM 2 796 132,65

RM
3 964 482,—
4 280 145,— 

889 943,—
2 166 384,— 

55 867,21 
■ 889 827,— 

42000,— 
860 000,— 

13 767 640,09
5 376 585,—

32 292 873.30
P a s s i v a :

S tam m aktien -K ap ita l...............................
Vorzugsaktien-Kapital ...........................
Gesetzlicher R eservefonds......................
Teilschuldverschreibungen......................
Aufgewertete H ypo th eke n ......................

A k z e p te ......................................................
Sonstige G lä u b ig e r....................................
Erhaltene A n zah lun ge n .................. ....  •
Übergangsposten und Rückstellungen fü r

Bürgschaften RM 2 796 132,65

RM
12 000 000,—

400 000,— 
141 750,— 
90 000,— I 

4 000 000,— I 
1 281 986,33 
6 810 650,80 
3 954 220,64

3 450 677,— 

100 588,53

Gewinn- und Verlust-Rechnung 192
32 292 873,30 
9/30.

S o l l :
A bschre ibungen .........................................
Unkosten der Hauptverwaltung (einschl.

Steuern und Zinsen) ...........................
G e w in n ...........................BM 34 883,—

zuzüglich Vortrag aus
1928/29 ...........................  „  65 705,53

RM
638 681,— 

1134 539 —

100 588,53
1 873 808.53

H a b e n :
Vortrag aus 1928/29 ....................................
R oh -Ü b e rschu ß .........................................

B e r l i n ,  den 16. Dezember 1930.
Der Vorstand.

RM
65 705,53 

1808 103,—
1 873 808,53



f e

Preußische Zeniralgenossensdiafiskasse
B e r l i n  —  Preußenkasse —  F r a n k f u r t  a . lV i .

A n s t a l t  d e s  ö f f e n t l i c h e n  R e c h t s
Gegründet 1895

Z e n t r a l k r e J i t i n s t i t u t  d e r  d e u ts c h e n  G e n o s s e n s c k a f te n

A c í ie n c je s e l l s c h a i i  C h a r l o i i e n h ü l i e ,  B e r l in
Bilanz am 30. Juni 1030

A k t i v a :
Noch n ic h t  e in g e zah lte s  A k t ie n k a p ita l
G ru n d b e s itz  und  G e b ä u d e .......................
B e te il ig u n g e n  u n d  W e r tp a p ie re  . .
S ch u ld n e r . . ............................
K a s s e ..............................................................
I n v e n t a r ........................................................

RM
7 875 000,—  

808 700,—  
33 264 650,—  
11 391 515,44 

23 294,39 
1 -

52 863 160,83

P a s s i v a :
A k t ie n k a p ita l :

A k t ie n  I .  G a ttu n g  
A k t ie n  I I .  G a ttu n g  

G ese tz lich e  R eserve

RM  20 000 000,—  
„  483 000 —

Teilschuldverschreibungen und lang­
fris tige  D a r le h e n .............................................

G l ä u b i g e r ..............................................................
R e in g e w in n : ___

V o r t ra g  1. J u l i  1929 . RM  370 960,93 
R e in g e w in n  1929/30 • », 1859 449,63

RM

20 483 000,—  
7 500 000,—

15 077 432.16 
7 572 318,11

2 230 410,56

52 863 160,83

Gewinn- und Verlust-Rechnung am 30. Juni 1930

S o l l :
R e in g e w in n :

V o r t r a g  1. J u l i  1929 
R e in g e w in n  1929/30 _

RM  370 960,93 
„  1859 449,63

RM

2 230 410,56

2 230 410,56

H a b e n :
V o r t r a g  1. J u l i  1929 . . . . . . . .
G e w in n  des G e sch ä fts ja h re s  1929/30 nach 

A b z u g  a l le r  U n k o s te n , S te u e rn  usw . .

RM
370 960,93 

1 859 449,63

2 230 410,56

den  30 J u n i 1930 D er Vorstan<1,
V o rs te h e n d e  B ila n z  u n d  G e w in n - u n d  V e r lu s tre c h n u n g  f ü r  das G e s c h ä fts ja h r 1929/30 habe ich  g e p rü f t  und 
d ie  Ü b e re in s tim m u n g  m it  den  G esch ä ftsb ü ch e rn  fe s tg e s te llt .  W ilhelm  Demandt,

, . . . »  v o n  d e r In d u s tr ie -  u n d  H a n d e lska m m e r S iegen
B e r l i n ,  de n  15. N o ve m b e r 1930. ö f fe n t lic h  a n g e s te llte r  u nd  b e e id ig te r  B ü c h e rre v is o r ,

T re u h ä n d e r  V . D .-K .

I n  d e r  h e u te  s ta ttg e h a b te n  G e n e ra lv e rs a m m lu n g  is t  d ie  D iv id e n d e  f ü r  das G e s c h ä ft ja h r 1929/30 a u f 14 % 
— RM  14 0 —  f ü r  ie  nom. R M  1000,—  A k t ie n  I .  G a ttu n g  N r .  1— 9500 fe s tg e s e tz t w o rde n . D e r  B e tra g  e rm ä ß ig t 
s ich  um  d ie  K a p ita le r tra g s s te u e r  a u f RM 1 2 6 , -  je  A k t ie .  D ie  A u s z a h lu n g  e r fo lg t  gegen  Abgabe des D iv id e n d e n ­
sche ins f ü r  das G e s c h ä fts ja h r 1929/30 bei fo lg e n d e n  E in lö s u n g s s te lle n : 

in B erlin : Darmstädter und Nationalbank,
Deutsche Bank und Disconto-Gesellschaft,
Dresdner Bank,
B erliner Handels-Gesellschaft,
Bankhaus Carl Cahn, 

in Köln: Bankhaus J. H . Stein,
Darmstädter und Nationalbank,
Delbrück, von der Heydt &  Co.,
Dresdner Bank,
A . Levy, Bankgeschäft,
A. Schaaffhausen’schor Bankverein,

F ilia le  der Deutschen Bank u. Disconto-Gesellschaft,
in Elberfeld: Darmstädter und Nationalbank,

Bcrgisch-Märkische Bank, „  ,
F ilia le  der Deutschen Bank u. Disconto-Gesellscnaxt,

in Essen: Darmstädter und Nationalbank,
Dresdner Bank,
Essener Creditanstalt,

F ilia le  der Deutschen Bank u.
Simon Hirschland, Bankgeschäft, 

in Siegen: Deutsche Bank u. Disconto-Gesellschaft, F ilia le  Siegen,

sow ie  b e i den  G ese llscha ftskassen . n n i im t  in n e n  f ü r  den
D e r  G e sa m tb e tra g  d e r  im  U m la u f b e fin d lic h e n  G e n uß rech te  u n s e re r  a u fg e w e rte te n  O b lig a tio n e n  den

Schluß  des G e sch ä fts ja h re s  1929/30 b e lä u ft  s ich  a u f RM  212,80. D e r  Vorstand.
B e r l i n ,  den 15. D ezem ber 1930. ------------------------ -------------------  -------

Disconto-Gesellschaft,



von Ende Januar bis M itte  Juni 
Fahrpreis R M .4 5 5 .-u  .aufwärts

AMPFER .SIERRA C O R D O B A .«  500 I  m e  N 
ES NO RD D EU TSC H EN  LLO Y D  BREMEN 
AMPFER .O C E A N A . « ™  8RUTTO-REG.-TONS 
ER H A M B U R G -A M E R IK A  LINIE HAMBURG

NORDDEUTSCHER LLOYD BREMEN 
H A M B U R G - A M E R I K A  L I N I E

„  „  d d e . « n M i t i x r l u m

S a c h lic h e  S c h ö n h e it
ist das Kennzeichen der neuen

SOEÜliECKEII - ZUIECIIinQBEL
f ü r  B ü r o  u n d  W o h n u n g

Gut zueinander abgestimmte Masse, 
ausgesuchtes Material, h a n d ­
we r k l i c h  und t e c h n i s c h  hoch­
wertige Verarbeitung ergeben eine
ausgezeichnete Wirkung

Besichtigung ohne Jede Kaufver­
pflichtung bereitwilligst gestattet.

F SOENNECKEN • BONN • BERLIN • LEIPZIG

Berliner
Hondels-Gesellstliaft

Kommandit-Gesellschaft auf Aktien 
G e g r  ü n d e t  1 8  5 6

BERLIN W8
Bchrenstrafee 32-33

Telegramm-Adresse: „Handelschaft“

A n- und Verkauf von Effekten 
Devisengeschäfte /  Umwechslung 
fremder Banknoten /  Annahme 
von Depositengeldern /  Stahl­

kammer m il Privattresor

Stadtbüro für den Berliner Geschäftsverkehr
Berlin W 6, Charlottenstrahe 33
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^stellen in Frankfurt a. M . und Essen 
Geschäftsstelle in München

Reidismündelsichere

Goldmark-Piandbriefe
und

Goldmarlc-Komm.-OUigafionen
zur

Kapitalsanlage
Grundkapital und Reserven über 31 Millionen Reichsmark

BEKANNTMACHUNG
Mit Zustimmung der Aufsichtsbehörde bietet 
die Bank ihren Kommunalobligationen' 
Gläubigern eine Schlußabfindung in der 
Welse an, daß ausgeschüttet werden:

a) auf die 3 V2 und 4 % ¡gen:

207.
des Goldmarkbetrages, und zwar

10% in 4%%igen Liquidations-Kommu­
nalobligationen und

10 % in barem Gelde,

b) auf die 7 -16%  ¡gen
außerdem weitere 20 % des Goldmark­
betrages in barem Gelde, insgesamt also

407.
des Goldmarkbetrages, und zwar

10% in 4%%igen Liquidations-Kommu­
nalobligationen und

30 % in barem Gelde.

Das Angebot wird allen Kommunalobllga- 
tlonen-Gläubigern gegenüber erst wirksam, 
wenn seit der dritten Veröffentlichung im 
Deutschen Reichsanzeiger sechs Monate 
verstrichen sind, ohne daß ein Widerspruch 
eingelegt ist. Uber die Einzelheiten erteilen 
die Bank, deren Niederlassungen und 
Zweigstellen und die sämtlichen Vermltt- 
lungs- und Pfandbriefvertriebsstellen bereit­
willigst Auskunft.

München, den 11. Dezember 1930.

Bayer ische Vereinsbank

Deutsche Kaufleute,
w enn Sie m it dem  heu tigen  R uß land  Gesdhäfte 
machen w o lle n , m ü s s e n  S ie  es k e n n e n !

Deshalb lesen Sie

Max Hodann

SOWJET 
UNION
ge fte rn /heu te /m orgen

70 Photos 
Brosch.5.80 
Leinen 8.80

D as g rund legende  p o p u lä re  W e rk  ü b e r das 
h e u t ig e  R u ß la n d ,  a llg e m e in ve rs tä n d lid i, 
p re isw ert, um fassend u n d  o b je k tiv , a u f G ru n d  

neuesten M a te ria ls

A u s  d e m  I n h a l t :
W em so ll m an g lauben? /  R evo lu tion  1905 b is 1017 /  D ie 
Lebensha llun it d e r A rb e ite r  / V o rgvsch ld iie  u nd  S chw ierig­
k e ite n  des fü n llä h iIg e n  Planes /  W e r  bezah t  den A ufbau? 

Das „neue “  Leben /  U nd m orgen?

UNIVERSITAS-VERLAG • BERLIN

Düsseldorfer Eisenhüttengesellschait, Ratingen.
Jahresabsch luß  am 30. J u n i 1930.

V e r m ö g e n :
G rundstücke  ..........................................
F a b rikg e b äu d e  .....................................
W ohnhäuser ..........................................
M asch inen  ..............................................
A n sch lu ß g le is  ......................................
E in r ic h tu n g  .............................................
V o rrä te  ....................................................
K ra ftw a g e n  .............................................
Kasse .........................................................
W e rtp a p ie re  ............................................
S chu ldner und B a n kgu th a b en  ..........
B e te ilig u n g e n  an  V erbänden  ..........

V e r b i n d l i c h k e i t e n :
A k tie n -K a p ita l ..................................................
R eservefonds ......................................................
G lä u b ig e r ............................................................
Akzepte  ................................................................
G e w in n -V o rtra g  .............................................
G e w in n  .................................................... .......

Gewinn- und Verlust-Rechnung.

RM 
217 200,— 
564 204,— 
132 341,— 
676 786 — 
14 340.— 
17 746,— 

662 556,11 
11 650— 
9 833,86 

25 356,50 
644 580,05 

8 000,—
2 984 593,52 

RM
2 200 000,— 

43 201,— 
638 6 9 r ,8 4  
16 601,65 
43 310,03 
42 781,—

2 984 593,52

A bschre ibungen  
G e w in n -V o rtra g  
G e w in n  .............

A u s g a b e n :

E r lö s e .................
G e w in n -V o rtra g

E i n n a h m e n :

RM
212020,40
43 310,03
42 781.—

208

lnIt

R M
254 801,40
43 310.03

298 111,43
H e rr  A lb e r t Sonnenberg , D üsse ldo rf, is t aus dem A u fs ic h ts ra t 

ausgeschieden. H e rr  D ire k to r  H e in r ic h  W a rth . K ü ln , Ist neu in  
den A u fs ic h ts ra t g e w ü h lt w orden.

R  a  t  i  n g  e n, den 4. D ezem ber 1930.
D er Vorstand: M a r k e r s ,  W a h l .

Beachten Sie
das erste Heft des neuen Jahrgangs

Rechtsverbindliche A u flag e  dieses Heftes 1 5 0 0 0  Exemplare


