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Statistisches Reichsamt

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

Das Zahlenbild des deutschen Volks-,
Wirtschafts- und Staatslebens. Eine Fille
von wichtigem Material.

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

Eine noch nirgends gebotene Grundlage
fir die Reform der o6ffentlichen Ein-
nahmen- und Ausgabenwirtschaft.

Deutsche Wirtschaftskunde. 400 S
Ganzleinenband 2,80 RM.

Ein anschaulicher Leitfaden durch das
deutsche Volks- und Wirtschaftsleben.

Die Wirtschaft des Auslandes. Zwei
Bande, etwa 1700 S. Ganzleinen 30
und 27 RM.

Ein auBRerordentlich reichhaltiges und viel-
seitiges Material Uber die wirtschaftliche
Taue und Entwicklung von 60 der wich-
tigsten Lander der Welt, 1900-1928. Eine
einzig dastehenden Verdffentlichung, der
auch andere Lander nichts Ahnliches zur
Seite stellen kénnen.

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

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

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

Die Ausgaben und Einnahmen der
offentlichen Verwaltung im Deutschen

Reich fur die Rechnungsjahre 1913/14,

1925/26, 1926/27. 775 S. Ganzleinen-
band 27 RM.
Reichsarbeits-

ministerium

ihrbuch der Berufsverbande im Deut-
Sen Reiche. Ausg. 1930. 13,60 RM.
Ein vollstandiges Verzeichnis aller Ver-

bande der Arbeitgeber, Arbeithnehmer.
Beamten und freien Berufe mit statisti-

schen Angaben.

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

Das moderne Lehrbuch der Finanzwissen-

schaff.

nsere Volkswirtschaft heute und
jorgen. Von Prof. Dr. Rob. Wil-
randt. 316 S. Ganzleinenband 10 RM.

FIn allgemeinverstandlich geschriebenes
Handbuch der Volkswirtschaftslehre.

eganisations - Lexikon. Hand- und
luskunftsbuch fiir wirtschaftliche
(etriebsfihrung. Von Prof. Dr* Wal-
X Le Coutre und Dr. W. Thoms.
50 S. Ganzleinenband 25 RM.

Das erste Lexikon der gesamten Betriebs-
organisation, das schnell und sicher alle
einschlagigen Fragen beantwortet und
wertvolle Ratschlage gibt.

Reichsverband
der Deutschen Industrie

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

Ungemein anschauliche und instruktive
Darstellung aller Wirtschaftsvorgange
nach dem System der Tiessenschen Ein-
heitslinie.

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

Ein unentbehrlicher Berater fiur alle, die
mit England in Geschaftsverbindung
stehen.

Internationale
Handelskammer
Vollstreckung  deutscher  Schieds-
spriche im Auslande. Bearbeitet im
Institut fir in- und auslandisches
Privatrecht von Dr. W. Pappenheim
und Dr. M. Rheinstein nebst der Ver-
gleichs- und Schiedsgerichtsordnung
der internationalen Handelskammer,
erlautert von Dr. J. Weisbarth. 106 S.

580 RM.

Die authentische Darstellung der Bestim-
mungen fir 17 der wichtigsten Staaten.

Reichskuratorium
fur Wirtschaftlichkeit

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

Ein billiger und erprobter Vorschlag zu
einer einheitlichen Erfassung und Dar-
stellung aller Betriebsvorgéange.

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

Eine mit zahlreichen Tabellen und Schau-
bildern ausgestattete Darstellung der land-

wirtschaftlichen Kredit- und Verschul-
dungsverhaltnisse.

Deutsche Landerbank

Volkswirtschaftlicher Elementarver-
gleich zwischen den Vereinigten
Staaten von Amerika, Deutschland,
GroRbritannien, Frankreich und
Italien. Herausgegeben von Profes-
sor Wichard von Moellendorf. 4 Teile

in Ganzleinen je 32 RM.

Ein aufBlerordentlich wertvolles verglei-
chendes Zahlenmaterial in Ubersichten und
vielfarbigen, héchst anschaulichen Tafeln.

Rheinkommission

Die deutsche Rheinschiffahrt. Gut-
achten der Rheinkommission (ber die
Lage der Rheinschiffahrt und der in
ihr beschaftigten Arbeitnehmer. Von
Prof. Dr. Bernh. Harms, Prof. Dr.
Kuske und Oberbirgermeister Prof.
Dr. Most. 550 S. Ganzleinen 24 RM.

Das grundlegende Material far die zu-

kunftige Gestaltung der deutschen Khein-
schiffahrtspolitik.

Institut
fur Konjunkturforschung

Vierteljahrshefte zur Konjunktur-
forschung. Jahrlich 4 Hefte (je A
und B). Halbjahrlich 16 RM.

Wochenberichte des Instituts fir Kon-
junkturforschung. Waéchentlich ein
Heft, mit farbigen Sonderbeilagen.
Bezugspreis 8 RM. vierteljahrlich.

Sonderhefte: Die Energiewirtschaft
der Welt in Zahlen. 6,50 RM. — Die
Dynamik des Baumarkts. 7,20 RM.
— Bestimmungsgriinde 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 fiir Konjunktur-
forschung. Jahrlich 6 Hefte. Bezugs-
preis 6 RM. halbjahrlich.

Die Verodffentlichunsen des Instituts fur
Konjunkturforsehuns sind das unentbehr-

liche Material fur den Wirtschaftler wie

fur den modernen Kaufmann und Indu-
striellen.
Friedrich List-
Gesellschaft
Friedrich List, Werke. (Schriften,

Reden, Briefe.) Etwa 8 Bande. Er-
schienen sind bisher Band 31, 4,
5, 6, in Ganzleinen je 18 RM.

Die erste vollstandige, wissenschaftliche
Ausgabe der Werke des groBen Voikswirt-

sehaftiers ist von hochstem Wert fir die
Gegenwart.

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

Das grundlegende Erkenntnismaterial
iber die Reparationsfrage.

Kapitalbildung und Steuersystem.
Verhandlungen und Gutachten der
Konferenz von Bad Eilsen. 1100 S.
in 2 Ganzleinenbanden 24 RM.
Uber 100 fiihrende Wissenschaftler, Prak-
tiker und Vertreter von Behérden nehmen

zu dieser wichtigen Frage der Steuer-
reform hier Steilung.

Die deutschen Tribute. Zwolf Reden
gegen den Young-Plan von Prof. Dr.
Edgar Salin (Basel). 250 S. 4,80 RM.
Die erste geschlossene Darstellung der Re-
parationsfrage, die scharfe Kritik ubt und

den Weg zu einer deutschen Endldsune
weist.

DasWirtschaftssystem desFaschismus.
Von Dr. Hans Reupke. 130 S. 6 RM.
Eine sachkundige ebjekiive Darstellung

der faschistischen Wirtschaftsverfassung,
Wirtschafts- und Sozialpolitik.

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

Bei der Darstellung werden interessante

Vergleiche mit anderen Landern, insbeson-
dere mit Deutschland, gezogen.

\GiggrmRnar ling hBainl @



VERLAG DUNCKER & HUMBLOT/MUNCHEN

Soeben

JD. J. Bonn

o. Professor der Nationalokonomie an der Handels - Hochschule Berlin

Ocv Jleue ipian

als Grundlage der deutschen W irtschaftspolitik

neu:

Preis 11 Mark, gebunden 14 Mark

,Welches MaR von weltwirtschaftlichem Wissen tritt einem
da entgegen, welche Unerschrockenheit des Urteils, welche
Fille glanzender Formulierungen und neuartiger Per-
spektiven! Man darf behaupten, dal3 hier zum ersten
Male der Young-Plan in die grolen 6konomischen Zu-
sammenhange eingeordnet wird. ... Klare, mit souveraner
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, muf} ein-
sichtige deutsche Selbstkritik die Rolle des klugen, aber
unwillkommenen auslandischen Mahners (bernehmen.
Bonns Buch ist in diesem Sinne nicht nur eine streng
wissenschaftliche Leistung, sondern auch eine mutige,

wohlerwogene Tat!" ) )
Neue Ziricher Zeitung, September 1930.

Gleichzeitig erschien:

Jameg HD. 20ngell

Professor der Nationalokonomie an der Columbia-UniversitSt

JDcr UOtcDcraufbau
iDetttfdjlanQ0

Von Versailles liis zum Young-Plan

Preis 14 Mark, gebunden i? Mark

Das Buch ist bewuf3t vom amerikanischen Standpunkt ge-
schrieben. Um so unbefangener ist sein Urteil. Es sieht
trotz eingehender Kritik der deutschen Wirtschaft die
Wiederkehr Deutschlands in die Reihe der wirtschaftlichen
GroRmachte als vollzogen an und belegt sein Urteil mit
einwandfreiem Material aus der gesamten deutschen W irt-
schatft.

.Dieses Buch ist eine der wertvollsten Neuerscheinungen
in unserer an wirtschaftlichen Problemen so reichen Zeit."

Der Arbeitgeber, September 1930.

,Der umfassendste und objektivste Uberblick tber die
deutsche Wirtschaftslage.”

Dr. W. Grotkopp in der Europa-Wirtschaft.
erschien soeben:

In neuer Auflage

toeorg Oimmel
~ilofop”™ie oef OeiDe#

Funfte unveranderte Auflage. Q. Tausend

X1V, 585 Seiten
Preis 18 M ark, Ganzleinenband 21 M ark

In der Flut der ,Geld“-Literatur ist dieses Hauptwerk
Simmels jenseits der Tagesereignisse trotz Inflation und
Deflation giltig und fuhrend geblieben. Die Starke des
beriihmten Buches, das auch der jungen Generation nahe
gebracht werden sollte, besteht in seiner Behandlung der
nichtokonomischen Seite, einer fast undefinierbaren,
zauberhaften Funktion des Geldes.

VERLAG DUNCKER & HUMBLOT/MUNCHEN

Soeben (Oktober 1Q30) erschien:

tADityelm tDleugete

0. Professor der Sozialwissenschaft an der Universitat Kénigsberg

*Dtc JIRafCe

Ein Beitrag zur Lehre von den sozialen Gebilden

Preis 6 Mark

,Obwohl diese- Schrift durchaus wissenschaftlich-soziolo-
gischer Natur ist und in erster Linie der Klarung und
Scharfung der Begriffe dienen will, berthrt sie sich doch
weitgehend mit aktuellen politischen Fragen. Das Ver-
héltnis von Masse und Fihrer, die Bedeutung der Orga-
nisierung fur das Wesen der Masse, die sozialpsycholo-
gischen Vorgange innerhalb der organisierten Massen
(Parteien, Gewerkschaften usw.), die Beziehung solcher
organisierten Massen zu den anderen sozialen Gebilden
und schlieBlich die Bewertung der Masse innerhalb des
,So0zialen Organismus®, all das sind Fragen, die heute
politische Probleme erster Ordnung darstellen und deren
Kenntnis erst die Beurteilung wichtiger soziologischer
Zusammenhange ermdoglicht.”

Konigsberger Hartungsche Zeitung, 9. November 1930.

Soeben

2imoio Bergftraffer

Privatdozent an der Universitat Heidelberg

Ohm X tétenden der
IDerftanétgung JNationen

Preis 4 Mark

neu:

Es geht in dieser Schrift nicht um eine Frage der Ge-
sinnung, sondern des politischen Urteils und der un-
doktrinaren, ruhigen Anschauung der Wirklichkeit. Aus
dieser niichternen, aber auBerst vielseitigen Betrachtung
der gegenwartigen Verflechtung des Prinzips der ,Macht*
mit dem Prinzip der ,Verstandigung“ in der inter-
nationalen Politik der Nachkriegszeit und aus der Schil-
derung der neuen Mittel diplomatischer Auseinander-
setzung entsteht hier ein gedrungener, inhaltreicher und
klarer AbriB der Politik, der seine Geltung unabhéngig
vom Wandel der taglichen Tatsachlichkeiten behalt.

Seit

Fruhjahr neu:

tODemer Oombart
t>U Drei “Nationaldkonomien

Preis 12 Mark, gebunden 15 Mark

1Q30

»Als den Katalog seines Lebenswerkes bezeichnet Sombart
dieses Buch. Es fuihrt den Leser in die Werkstatt eines
Forschers und Lehrers und laft ihn dort eine geradezu
spannende Einsicht gewinnen in die logischen Prinzipien
— in des Wortes eigentlichem Sinne — und in den Zu-
sammenhang der verfahrensméaRigen Handgriffe eines
Architekten und Baumeisters im Reiche des Geistes und
der geistig-gesellschaftlichen Wirklichkeit. Denn das er-
hebt dieses Werk zu so auRerordentlichem Wert und ver-
leiht ihm eine besondere Uberzeugungskraft, dal es sich
hier nicht etwa handelt um eine Methodologie eines Nur-
Logikers und Nur-Methodologen, sondern daB3 es das Fazit
dessen enthalt, was fir die Logik und die Methodologie
der Nationalékonomie 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 - Vor neuen Problem

Es ist der Regierung gelungen, im Reichshaushaltsplan fiir 1931 die Ausgaben,
abgesehen von der Kiirzung der Beamtengehalter, noch um einige hundert M il-
lionen zu senken und so den Etat auszugleichen. Das Gleichgewicht wird aber
durch die Uberschatzung der Einnahmen gefahrdet, bei denen den Einwirkungen
der Depression nicht geniigend Rechnung getragen ist. Durch energische Fort-
setzung der Sparpolitik, durch zweckmaRigere Gestaltung der Tabak- und
Alkoholbesteuerung, notfalls durch weitere Anndherung der Beamtengehélter
an das Niveau von 192? kdnnten auch diese Mangel beseitigt werden.

Das Wort, daR die politischen Geschicke eines
Staates von nichts so sehr abhéngig seien wie von
seinen Finanzen, hat sich in wenigen Perioden der
deutschen Geschichte so bestatigt wie in den letzten
Jahren. Die Frage, ob es der Reichsregierung gelingen
wird, durch ihre neuen SteuermaRfnahmen die end-
gultige Sanierung der Reichsfinanzen herbeizufiithren,
ist entscheidend nicht nur fur die Zukunft des Kabi-
netts, sondern fur die politische Zukunft Deutsch-
lands, zumindest im Laufe der nachsten Jahre; selten
ist deshalb wohl ein Reichshaushaltsplan mit solcher
Spannung erwartet worden wie der, den die Reichs-
regierung nunmehr fir das Etatsjahr 1931/32 vorgelegt
hat. Er schlieBt immerhin ohne Defizit ab. Er sieht
auch die Mittel fur eine allmahliche, mindestens in
drei Jahren zu vollziehende Tilgung des Defizits aus
den Jahren 1929 und 1930 vor. Aufgabe des finanz-
politischen Kritikers ist es, zu untersuchen, ob die
Basis, auf der dieser Ausgleich des Etats erfolgt ist,
als gesund angesehen werden darf. Zwei Faktoren
sind®° es gewesen, durch die in den beiden letzten
Jahren das Gleichgewicht des Haushalts immer wie-
der Uber den Haufen geworfen wurde: der standige
Ruckgang der Steuerertrdge infolge des Konjunktur-
abschwungs und die durch dieselbe Ursache bewirkte
Erhdhung der Zuschisse an die Arbeitslosenfilirsorge.

Von der Belastung durch den zweiten Faktor hat
sich die Reichsregierung freigemacht, teils durch die
Erhohung der Arbeitgeber- und Arbeitnehmerbei-
trage zur Erwerbslosenversicherung, teils durch star-
kere Uberbirdung der Lasten auf die kommunale
Wohlfahrtspflege. Wenn die Arbeitslosigkeit iber den
im Herbst dieses Jahres erreichten Stand nicht mehr
hinausgeht, als in der Wintersaison voribergehend
Ublich ist, wenn also in dieser Beziehung der Kon-
junkturtiefpunkt erreicht ist, so wiirden die gesamten
bisher durch die ErwerbslosenVersicherung, die Ge-
meinden und das Reich (hier in Gestalt der 400 Mill.
fur Krisenflrsorge) bereitgestellten Mittel voraus-
sichtlich gerade ausreichen, um den Bedarf zu decken.
W ir verweisen fur diese, vielleicht optimistisch schei-
nende Feststellung auf eine Zuschrift in Nr. 43 des
MdW (S. 1989), die, wenn wir recht gesehen haben,
eine Widerlegung bisher nicht erfahren hat. Uber die

Frage, ob der Konjunkturtiefpunktin Europa und den
Uberseeischen Landern erreicht ist, sind freilich die
Meinungen geteilt; doch laBt sich gerade in einer un-
Ubersichtlichen Situation der Grundsatz rechtfertigen,
den Ausgabenschatzungen fir die Erwerbslosenfir-
sorge den gegenwartigen Stand zugrunde zu legen,
um so mehr, als der Arbeitsmarkt im Jahre 1931
nicht mehr durch eine BevdlkerungsVermehrung be-
lastet wird. So héangt alles von der Berechti-
gung der Einnahmeschatzungen des neuen Etats ab.
Bevor wir auf diesen Punkt naher eingehen, wollen
wir zunéchst einen Uberblick iiber die Ausgabenge-
staltung geben, um klar zu machen, wie weit das
Sparprogramm der Reichsregierung verwirklicht
worden ist.

Die Gestaltung der Ausgaben

Der ordentliche Haushalt bedarf zu seinem Ausgleich
neben dem Ertrag von Steuern und Gebilhren eines
einmaligen Zuschusses von 150 Mill. RM aus dem Ver-
kauf von Reichsbahn-Vorzugsaktien (daneben werden
37 Mill. solcher Vorzugsaktien dem Tilgungsfonds fir
die aufgewerteten Anleihen an Stelle einer Barzah-
lung zugewiesen). Finanzpolitisch ist dieses Verfahren
unbedenklich, weil auf der anderen Seite die Tilgung
der schwebenden Schuld in Hdhe von 420 Mill.
(neben Einziehung von 25 Mill. Rentenmark) vorge-

sehen wird. Zweifelhaft kdnnte es sein, ob der
Absatz dieses Vorzugsakiienpakets (neben dem
schon im Jahre 1930 zu versilbernden) gelingen
wird; doch hegen wir hier nicht allzu groRe

Bedenken, weil fir das Jahr 1931 wohl eine
groBere Flissigkeit des amerikanischen und fran-
zOsischen Kapitalmarkts erwartet werden darf, die
fir solche Werte Interesse haben kdénnen. Proble-
matischer ist schon, ob die Balancierung des auller-
ordentlichen Haushalts durch eine Anleihe von
70 Mill. RM gelingen kann, denen in finanzpolitisch
korrekter Weise rentierende Anlagen in ungefahr
derselben Hohe, namlich 66 Mill. fir WasserstralRen-
bauten und 12 Mill. far weitere Beteiligung an der
Industriegesellschaft des Reichs, der Viag, gegeniber-
stehen. Aber auch 70 Mill. langfristige Anleihe lassen
sich heute schwer aufbringen. Wahrscheinlich rech-
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net man notfalls mit einer kleinen Erhdhung der
schwebenden Schuld oder einer entsprechenden Ver-
minderung der vorgesehenen Tilgung. Fir diese
hat man sich eine Madglichkeit dadurch gelassen,
dalR im Schuldentilgungsgesetz fir die nachsten
drei Jahre eine Tilgung von je 420 Mill. vorgesehen
ist, wahrend das Defizit des Rechnungsjahres 1930
nach Schatzung der Regierung 900 Mill. und auch
bei geringerem Optimismus 1000 bis 1100 Mill. nicht
Uberschreiten wird.

Eine allgemeine Vorstellung von den Einnahmen
und Ausgaben gibt die folgende Tabelle:

Ubersicht tiber den Reichshaushalt*

(Mill. RM) 1930 1931
A) Ordentlicher Haushalt

Einnahmen
Besitz- und Verkehrssteuern 6 771 g;sg
Zodlle und Verbrauchsabgaben... 3495 4
Insgesamt 10 266 9 123
Reparationssteuer der Reichsbahn .... 660 660
Erlés von Vorzugsaktien .. 150 150

Verwaldtungseinnahmen (ein

483 474
Insgesamt 11 559 10 406

Ausgaben
Steueriiberweisungen.. 3383 2 966
Innere Kriegslast 543 299
AuRere Kriegslasten . 1818 1794
Tilgung der schwebenden Schuld ... 465 420
Sonstige fortdauernde Ausgaben .... 5334 4754
Einmalige Ausgaben 216 175
Insgesamt 11 559 10 406

B) Auf3erordentlicher Haushalt (netto)

Einnahmen . 98
Ausgaben .. 98
darunter Ost- und Westhilfe 20

* Es sei bemerkt, dal fir 1930 weder die vorgesehene Steuercinnahme
erreicht werden kann (was sich zum Teil auch in den Uberweisungen
auswirkt) noch eine effektive Tilgung der schwebenden Schuld mdglich
ist AuBer den Steileriberweisungen erhalten die Lander und Gemeinden
noch erhebliche andere Zuwendungen aus den laufenden Ausgaben, im
Jahre 1930: 330, im Jahre 1931: 327 Millionen. — Kleine Differenzen
zwischen den Gesamtbetragen und der Addition der Einzelbetrage er-
geben sich aus Abrundungen.

Von den sogenannten inneren Kriegslasten entfallen
107 Mill. auf die Ost- und Westhilfe, 132 Mill. auf
Liquidationsschaden aller Art; nur der Rest stellt
laufende oder voriibergehende Ausgaben dar, die be-
sonders in den ehemals besetzten Gebieten durch den
Krieg entstanden sind.

Wenn wir die eigentlichen Reichsausgaben — auBler
den Steuertiberweisungen — weiter nach Zwecken
aufgliedern, so ergibt sich fur die Jahre 1927, 1929
und 1930 folgendes Bild:

Die Reichsausgaben nach Ausgabezroecken

(Mill. RM) 192? 1930 1931

I. ReiChSbehSrden ... ® . 816 S35 758
1. Auswartige Angelegenhelten 59 51 48
2. Finanz- und Schuldenwesen .... 579 589 547
3. Versorgungshehoérden ... 67 74 66
4. Sonstige Reichsbhehérden. 11 121 97
1. Sonstiger Vermaltungsaufmand 5570 6886 5990
1. Polizeizuschiisse an die Lander .. 202 195 197
2. Bildungswesen 33 28 24
3. Sozialversicherung 347 557 435
4. Erwerbslosenfiirsorge . 350 730 482
5. Sonstige Wohlfahrtspflege 105 50 52
6. Wohnungswesen 69 108 5
7. Landwirtschaft ... 70 95 52
8. Sonstige Wirtschaft . 23 21 15
9. Wasserstrallen 163 152 144
10. Luftverkehr..... 46 44 41
11. Sonstiger Verkehr . 7 4 4
12. Schuldzinsen ... . 51 196 213
13. Schuldentilgung . 479 805 690
14. Kriegsversorgung ... 1549 1631 1530
15. Innere Kriegslisten 273 371 297
16. AuRere Kriegslasten 1779 1883 1794
17. Sonstiger Aufwand 24 16 15
Il. Wehrmacht 769 771 760
1. Heer 554 564 555
2. Marine 215 207 205

i Gesamtsumme (I -p Il -f- 111) 7155 8492 7507
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Von den hier aufgeflihrten Ausgaben sind 973 Mill.
persdnliche Ausgaben (ausschlieBlich der Kriegsver-

sorgung), und zwar 582 Mill. Gehalter und Ld&hne,
213 Mill. Bezige der Soldaten in Heer und Marine,
105 Miill. Zivilpensionen, 73 Mill. Militarpensionen;

die sachlichen Ausgaben des Behdrdenapparats be-
tragen 195 Millionen.

Der Umfang der Ausgabensenkung

Die Reichsregierung hat es demnach verstanden,
die Ausgaben um einen Betrag zu senken, der
von einer Milliarde nicht weit entfernt ist,
und so ihr Versprechen, neben der Kiirzung der
Beamtengehalter mindestens 300 Mill. einzusparen,

eingelost. Freilich handelt es sich bei diesen Er-
sparnissen, wie es nach Lage der Dinge gar nicht
anders sein kann, zum gréRten Teil nicht um
Einschrankungen des Behdrdenapparats, der ja im

ganzen nur etwa 790 Mill. kostet, und auch nur zum
kleineren Teil um Kirzung der allgemeinen Be-
willigungen von Reichszuschiissen an AuRenstehende,
sondern vor allem um mehr oder weniger auto-
matische Ausgabeminderungen, die infolge des
Young-Plans, durch die Neuregelung der Erwerbs-
losenflursorge und ahnliche ReformmalRnahmen még-
lich wurden.

Die Ausgabensenkungen

(Mill. RM)

I. Gehaltskirzung:
1. Reich
2. Dazu: Post 62 Mill.
Il. Automatische Ersparnisse:
. Kriegslasten
. Ministerium fiir die besetzten Gebiete
. Ruckgang der Kriegsrentner .
Geringere Schuldentilgung (Rentenmarktilgung, An-
leihe-Ablésung. Tilgung der Schacht-Kredite)........ccee.. <1
5. Soziale Ausgaben ...
IIl. Weitere Ersparnisse...
Darunter: Landwirtschaftiche Subventionen 27 M|II ....................

Insgesamt 769

Awnp

Die echten Einsparungen sind, wie wir sehen,
weit geringer als die automatischen Kirzungen. W ir
wollen nicht behaupten, daB nicht noch weiter-
gehende Ersparnisse moglich gewesen waren far
das laufende Etatsjahr hatten wir sie auf hoch-
stens 100 Mill. veranschlagt —; aber man darf ver-
langen, dal in ernsthaften Zeitschriften nicht immer
wieder Forderungen auftauchen wie die einer 10 fo-
Igen jahrlichen Kirzung der Reichsausgaben bis 1934.
Betrachtet man die Etatstitel naher, so zeigt sich, dafR
bei vielen Posten energische Arbeit geleistet worden
ist. Die Reichsbehdrden im engeren Sinne, voran das
Reichsfinanzministerium, aber auch das Wirtschafts-
ministerium, das Verkehrsministerium und das
Innenministerium, bis zu einem gewissen Grade
auch das Auswartige Amt, haben bei der Durchfiih-
rung von Ersparnissen bereits Erhebliches getan. Die
einmaligen Ausgaben sind weiter herabgesetzt wor-
den (insbesondere fur die Errichtung von Verwal-
tungsgebduden) und kaum noch zu beanstanden, die
Subventionen haben sich allmahlich vermindert. Nur
zwei erhebliche Ausstellungen sind zu machen: die
eine betrifft die Ausgaben fir die Wehrmacht, deren
kleine Senkung fast ausschlielich auf die Kirzung
der Gehalter zurickzufihren ist, die andere betrifft
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das Uberbandnehmen der Garantien des Reiches fir
Kredite an Privatunternehmungen, die das Subven-
tionsunwesen abzulésen drohen. Bereits jetzt sind die
Ausfalle, fiir die das Reich eintreten muR, groRer als
der etatsmafRige Garantiefonds von 15 Mill., und da
noch zahllose Garantiebewilligungen offen stehen, ist
zu befurchten, dall dieser Ausgabetitel im nachsten
Etatsjahr in noch ganz anderem Umfang Uberschrit-
ten werden wird. Das Reich sollte grundsétzlich auf
Kreditblirgschaften Verzicht leisten — abgesehen vom
AuBenhandel, in dem die Ausfalle praktisch unbe-
deutend sind.

Welche Konsequenzen aus dieser Ausgabengestal-
tung und der bisherigen Richtung der Sparaktion zu
ziehen sind, 1Rt sich erst Gbersehen, wenn wir durch
eine Kritik der Steuerschatzungen die Grundlage fiur
eine endgiltige Beurteilung der Finanzlage des Reichs

gefunden haben.

Ubertriebene Einnahmeschéatzung

Die Grundsatze, nach denen die Steuereinnahmen
geschatzt wurden, sind — wie es im Etat selbst heil3t

die eines leichten Optimismus. Vom Spatsommer
des néachsten Jahres an rechnet man mit einer leich-
ten Besserung der Wirtschaftslage und hat deshalb
vielfach hdoéhere Steuerertrage eingesetzt, als nach
den Ergebnissen des ersten Halbjahrs 1950 fiir das
laufende Etatsjahr zu erwarten sind. Dieses opti-
mistische Steuereinschatzungsprinzip scheint uns
nicht unbedenklich. Gewi3, es ware zwecklos, der
Schéatzung der Steuereingange die Annahme einer
weiteren erheblichen Konjunkturverschlechterung zu-
grunde zu legen, denn deren Umfang ist nicht zu
bestimmen. Ebensowenig ist es aber angebracht, an-
gesichts einer so ungewissen Zukunft Besserungs-
tendenzen in Rechnung zu stellen statt im Prinzip
davon auszugehen, der gegenwartige Konjunktur-
zustand werde auch noch im nachsten E atsjahr an-
dauern Es kommt hinzu, dal die wichtigsten Ein-
nahmequellen, die veranlagte Einkommensteuer und
dfe Korperschaftsteuer, von einer etwaigen Besserung
im Jahre 1951 Uberhaupt nicht in ihren Ertragen

b Nicht beTtllen Steuern liegen solche - mehr oder
weniger groBen - Uberschatzungen vor. Der ange-
nommene Umsatzsteuerertrag kann erreicht werden,
wed sich die Einengung des Zwischenhandelsprivilegs
durch die Notverordnung vom Juli glinstig auswirken
wird Der Zollertrag hangt wesentlich vom Ernte-
ausfall ab und ist nicht mit Sicherheit als Gberschéatzt
zu bezeichnen. Die Vermdgensteuer ist vorsichtig
kalkuliert, wenn man frihere Jahre mit &ahnlicher
Konjunktur in Vergleich zieht. Dagegen zeigen sich
bei den anderen Schatzungen Méangel. W ir stellen
zunachst fur jene Steuern, bei denen sich die Ver-
anderung der Konjunktur unmittelbar im Ertragnis
auswirkt, den Steuerertrag im ersten Semester 1930
der amtlichen Schatzung fir 1931 gegenuber. Der
Tabaksteuer sowie der Einkommen- und Korper-
schaftsteuer widmen wir dann eine besondere Be-

trachtung.
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Kleinere Steuerliberschatzungen

(Mill. RM) Ertrag im Voranschlag Zh hoch
1. Halbjahr 1950 1931 um
Erbschaftsteuer ....iiiiiiiiienns 39 90 ja
Grunderwerbsteuer . 16 40 g
Kapitalverkehrsteuer .....cccoinienne 35 93 93
Wechselsteuer 20,3 45 4
Biersteuer ... 236 510 20
Branntweinmouo 98 230
Mineralwassersteuer.... 9,4 30 10

Insgesamt . ™MTO5~~
GroRe Bedenken bestehen gegen die Schatzung der
Ertrage aus der Tabaksteuer (1187 Mill.). Bereits jetzt
ist deutlich, da3 die letzte Steuererhéhung hochstens
die Halfte des erwarteten Mehrertrags von 220 Milk,
wenn nicht weniger, erbringen wird; setzt man von
dem Aufkommen des ersten Semesters den ein-
maligen, im nachsten Etatsjahr nicht wiederkehren-
den Ertrag aus der Verkirzung der Steuerzahlungs-
fristen ab, so bleiben nur 460—465 Mill., also fur
das ganze Jahr weniger als eine Milliarde, zuziglich
jenes einmaligen Sonderertrags hochstens 1050 Miill.
(bei einem Voranschlag von 1115 Mill. far das lau-
fende Rechnungsjahr). Die erneute Erhdhung der
Tabaksteuer kann nur einen Bruchteil des erwarteten
Mehrertrags von 167 Mill. einbringen, kaum mehr,
als die neuen Sonderausgaben zugunsten der Tabak-
wirtschaft betragen; denn sie fallt zum grof3ten Teil
auf die Zigarre und den Pfeifentabak, wo der Ver-
brauch anders als bei der Zigarette verhaltnismaRig
elastisch ist und auf Preiserhéhungen mit einem pro-
portionalen Rickgang zu reagieren pflegt, wahrend
die Produktion steuerlich ausniitzbare Kostendifferen-
zen kaum ausweist. Die Mehrbelastung der Zigarette
allein aus der neuen Steuererhéhung kann aber hoch-
stens 40 Mill. erbringen, wenn man voraussetzt, dafl3 die
Idee des Ersatzes der Ublichen Zehnerpackung durch
die Neunerpackung aufgegeben wird. (Werden all die
Zigarettenraucher, die frih fir den Tagesgebrauch
eine Zehnerpackung zu kaufen pflegen, sich abends
die nun fehlende zehnte Zigarette hinzukaufen?)
Mehr als eine Milliarde aus der Besteuerung des
Tabaks zu erwarten, scheint demnach gewagt.

Am starksten sind unsere Bedenken, wie gesagt, bei
der Einkommen- und Korperschaftsteuer. Auch bei
der Lohnsteuer kann man dem Ausfall infolge Kir-
zung der Beamtengehalter und vermehrter Lohnsteuer-
erstattungen (etwa 50 Mill.) nicht den erwarteten
Konjunkturaufschwung gegeniberstellen. Fir die ver-
anlagte Einkommensteuer und die Kérperschaftsteuer
ist die Konjunkturentwicklung im Jahre 1931 Uber-
hauptnicht maRgebend, sondernallem die Wirtschafts-
lage 1930 im Vergleich zu der von 1929. Um hier zu
einer einigermaflen haltbaren Einnahmeschatzung zu
kommen, muR man in erster Linie die Entwicklung
der industriellen Produktion und der Preise im
Jahre 1930 bericksichtigen. Der industrielle Pro-
duktionsindex durfte im Durchschnitt etwa auf den
Stand von 1925 kommen; man kdnnte also das Steuer-
ertragnis von 1926 erwarten, wenn nicht im Durch-
schnitt des Jahres 1930 gegeniiber 1925 eine Preis-
senkung von mindestens 10 % zu verzeichnen ware.
Der Steuerausfall wird aber noch gré3er sein als 10 %;
denn die Produktionskosten sind im allgemeinen nicht
im selben MaRe wie der Bruttoertrag zuriickgegan-
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gen. Wir kénnen dabei von den erhdhten Zinsen fur
Inlandskapital absehen, die nur eine Einkommens-
Verschiebung bedeuten — um so besser behauptet sich
das Einkommen der Kapitalrentner —, ebenso wie
die geringe landwirtschaftliche Einkommensteuerlei-
stung von Konjunkturschwankungen nicht sehr be-
rihrt wird. Aber der seit 1925 ziemlich stabil geblie-
bene Anteil der Lohnkosten am Ertrag dirfte infolge
der Preis- und Produktionssenkung eine kleine Steige-
rung aufzuweisen haben, und die Last der Schuld-
zinsen gegeniiber dem Ausland ist sicherlich gewach-
sen. Man mul3 mit einer Verminderung des Aufkom -
mens um 15 % im Vergleich zu dem von 1926 rechnen,
d. h. gegentuber dem Etat bei der veranlagten Ein-
kommensteuer einen Abstrich von 100 Mill. und bei
der Korperschaftsteuer von 90 Mill. machen. (Gegen-
Uber 1930 mufRR der Abstrich allein bei der Einkom-
mensteuer 200 Mill. betragen, wahrend der neue Etat
nur mit einem Mindereingang von 100 Mill. rechnet.)

Die bisherigen Feststellungen genligen, um ein Ge-
samturteil Gber die Einnahmevorausschatzungen zu
rechtfertigen. Bei Anlegung des von uns gewabhlten
MaRstabes darf man sagen, da3 sie um mehr als eine
halbe Milliarde zu hoch sind, wovon etwa 340 Mill.
auf das Reich, 190 Mill. auf Lander und Gemeinden
entfallen. Es ist deshalb notwendig, da die Regierung
auf der bisher beschrittenen Bahn der Finanzsanie-
rung weiter energisch fortschreitet und teils durch
Verbesserung der Einnahmen, teils durch Ausgaben-
kirzung das Gleichgewicht des Haushalts gegen alle
voraussehbaren Erschitterungen sicherstellt. Diese
Notwendigkeit mu3 schon jetzt hervorgehoben wer-
den, denn gegenwartig stehen noch iGber drei Monate
bis zum Beginn des neuen Etatsjahres zur Verfiigung,
die zur sachlichen und politischen Durchfihrung
der neuen MaBlnahmen ausgenutzt werden kdnnen.
Wirde man sich erst im nachsten Frihjahr zu
weiteren Schritten entschlieBen, so hatte man den
doppelten Nachteil, daR ein groRBer Teil der neuen
MaRBnahmen sich nur fur einen Teil des kommenden
Etatsjahres auswirkte, und dalR das Vertrauen in die
finanzpolitische Fihrung Deutschlands einen neuen
StoRR erhielte.

Etatsausgleich ohne Steuererhéhung

W ir suchen den Etatsausgleich nicht in Steuer-
erhéhungen. Es erscheint uns z. B. einigermaflen sinn-
los, eine Verdoppelung der Umsatzsteuer, d. h. eine
durchschnittliche Erhdéhung der Produktionskosten
um 5—4 % vorzuschlagen, in einem Zeitpunkt, in dem
man mit groRter Entschiedenheit eine Senkung dieser
Kosten durch Lohnabbau fordert, und in dem man es
fur ein wichtiges Ziel héalt, die Gewerbesteuerlast um
80—90 Mill. zu vermindern (man vergleiche diese Zahl
mit dem Mehrertrag der Umsatzsteuerverdoppelung
von einer Milliarde!). Wir kénnen auch nicht sehen,
welche wesentlichen Einsparungen etwa bei der
Kriegsversorgung (von dem jetzt beratenen Pensions-
kiirzungsgesetz abgesehen) mdglich sein sollten, und
Uber die politischen, wirtschaftlichen und sozialen
Auswirkungen einer Beseitigung der Arbeitslosenver-
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sicherung ist kein Wort zu verlieren. Es gibt andere,
verninftigere Wege: W ir denken an drei MaBRnahmen:

1 Reform der Besteuerung des Tabaks und des

Alkohols. Wenn die Regierung 1200 Mill. far den er-
strebenswerten Ertrag der Tabakbesteuerung ansieht,
dann ist — wie gezeigt — das gegenwartige System
ungeeignet, dieses Ziel zu erreichen, und es mul3 auf
die Methode zurliickgegriffen werden, die von den
Freunden eines Tabakmonopols befiirwortet wird und
die schon einmal bei der Zigarettenbesteuerung vor
einem Jahre angewandt worden ist: die Senkung
der Kleinhandelsspanne um, sagen wir, wieder 5 %.
Dieses Kernstiick des Monopolplans |at sich bei
Konzessionierung des Kleinhandels ohne die proble-
matische Durchfihrung eines Erzeugungs- oder Grof3-
handelsmonopols verwirklichen. Es hat beinahe den
Anschein, als ob sich auch die Kleinhandler mit die-
sen Gedankengangen mehr befreundet haben, seitdem
sie die Erfahrung machen muf3ten, dall die steigende
Labakbesteuerung ihre Umsatze zu verkiirzen droht,
ihnen also die volle Steuerabwalzung unmaéglich
macht. Beim System der Kleinhandelskonzession
wirden sie fir die Verringerung der Handelsertrage
dadurch entschadigt, daR der Gesamttabakverbrauch,
der sich jetzt zum groRBen Teil bei anderen Quellen
als dem hauptberuflichen Spezialkleinhandel ein-
deckt, Gber diesen Kleinhandel geleitet wiirde. Eben-
so kann die Notwendigkeit einer Reform des Brannt-
weinmonopols nicht mehr bestritten werden. Wenn
man Uberhaupt die Landwirtschaft durch Subventio-
nierung der Kartoffelbrennerei unterstitzen will —
was wir nicht fur erforderlich halten —, kann die
Unterstiitzung auf anderen Wegen vielleicht billiger
gewahrt werden. Auch hier ist die Mdglichkeit einer
Einnahmesteigerung gegeben. Zwei Drittel des Ein-
nahmedefizits des Reiches, rund eine Viertelmilliarde,
kénnten auf diesen Wegen Deckung finden.

2. Der Rest mu3 durch weitere Ausgabenkiirzung

hereingeholt werden. Auch der Haushalt der Wehr-
macht kann sich in Zeiten der Not gewissen Ein-
schrankungen nicht langer entziehen. Wahrscheinlich
wird die militarische Bedeutung neuer Panzerschiff-
bauten — jede Prufung der politischen Lage zeigt das
— heute ebenso lGiberschéatzt wie vor dem Kriege. Aber
wie dem auch sei, selbst wenn man sie auf die Dauer
far notig halt, so muB man doch ihrem politisch-
militdrischen Nutzen entgegenstellen die aul3erordent-
lich groRe politische Schadigung, die eine Minderung
des Kredits der deutschen Finanzwirtschaft im Aus-
land durch ein neues Defizit bedeutete. Unmadglich
kann der Bau eines weiteren Panzerschiffs die wach-
sende Abhangigkeit vom auslandischen Finanzkapital
aufwiegen! Dazu kommen jene seltsamen Uberhéhun-
gen einzelner Ausgabeposten im Wehretat — wie man
sie auch erklaren mag —, auf die wir in unserem
Artikel ,Material fiar den Sparkommissar® hinge-
wiesen haben (Nr. 25, S, 1159). Die gesamte Ersparnis-
moglichkeit durfte zwischen 8 und 10 % des Wehr-
etats liegen. Ahnliche Etatsiibersteigerungen lassen
sich noch an anderer Stelle feststellen. Noch immer
ist die Luftfahrt Gberreichlich, fast ohne Kiirzungen,
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bedacht, so daR man auf langeren Strecken dank der
Reichszuschiisse beute mit dem Flugzeug billiger
fahrt als mit der Eisenbahn. In den meisten Fallen
ist auch zur Einschrankung des vorhandenen Beam-
tenapparats wenig getan worden, weil man sie na-
tirlich nur vornehmen kann, wenn man gleichzeitig
den latigkeitsbereich der Behdrde enger begrenzt.
-Zwar enthalt der Etat fur 1931 821 Beamtenstellen
weniger als der von 1930; aber dieser Abbau ist so
gut wie ausschlieBlich auf den Wegfall des Reichs-
ministeriums fur die besetzten Gebiete und des
Reichsausgleichsamts zurickzufihren. Ebenso er-
klart sich die Verminderung in der Zahl der Ange-
stellten fast vollig aus der Verkleinerung des Stati-
stischen Reichsamts und dem Wegfall des Reichs-
ministeriums fOr die besetzten Gebiete und des
Reichsausgleichsamts; und gerade hier liegen bei
einer verninftigen Verwaltungsreform auf die Dauer
die groBten Einschrankungsmadglichkeiten, weil nicht
in gleichem MaRe wie bei den Beamten wohlerwor-
bene Rechte betroffen werden.

Darf man ferner in einer so kritischen Situation
noch in erheblichem Ausmall Subventionen gewéh-
ren? MuB man nicht an der West- und Osthilfe mit
ihren oft problematischen Verwendungszwecken er-
hebliche Einschrankungen vornehmen? Man hétte
schlieBlich auch daran denken kénnen, dem Reich
bei der Neuregelung der Gewinnverteilung der
Reichsbank und der Rentenmarktilgung aus seinem
Reingewinn-Anteil zundchst einmal die Rickzahlung
jener 5 Millionen Schuldzinsen zu sichern, die das
Reich fir seine Inflationsschuld zahlt — an ein In-
stitut, das in der Epoche der Inflation an seinen
Goldbestanden notgedrungen einen erheblichen Va-
lutagewinn erzielen muflte.

Es ware nach alledem nicht unmdglich, den Um-
fang der dauernden und einmaligen Ausgaben noch
um etwa 150 M ill. einzuschranken. Wenn wir der Mei-
nung sind, das nach unserem Vorschlag noch ver-
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bleibende Restdefizit des Reiches von 90 Mill. soll
auf diesem Wege der Ausgabenkiirzung ausgeglichen
werden, so fordern wir sicherlich nichts Unmdgliches.

3. Damit ist indes den Landern und Gemeinden

noch nicht geholfen, die von einem Einnahmeausfall
von 190 Mill. bedroht sind. W ir wirden es fur denk-
bar halten, daR sie mit den ihnen gegenwartig zuge-
sprochenen Einnahmen ihr Auskommen finden kénn-
ten, vorausgesetzt, dal jede Ersparnis in der Er-
werbslosenversicherung und in der Krisenflirsorge,
die infolge Aussteuerung erzielt wird, dem Wohl-
fahrtsfonds der Gemeinden zugute kommt. In den
gegenilber der Vorkriegszeit allzusehr gestiegenen
Ausgaben fur den Verkehr, vielleicht auch fir das
Erziehungswesen, liegen wohl einige Reserven, die
— einschlieBlich des Ertrages der Birger- und Ge-
meindegetrankesteuer — die Balancierung der Etats
der Lander und Gemeinden ermdéglichen kénnen. Der
Steuerausfall von 190 Mill., der ziemlich sicher ist,
laRt sich dagegen auf diesem Wege nicht ausgleichen.
Es zeigt sich hier deutlich, da der urspringliche
Plan einer scharferen Kiirzung der Beamtengehalter
richtig war. Es ist vielleicht nicht mdglich, auf den
Stand vom Herbst 1927 herabzugehen, weil die Woh-
nungsmieten seit diesem Zeitpunkt gestiegen sind
(gewisse andere Ausgaben sind allerdings gesunken).
Aber die begreifiche Erregung der Beamten ware
kaum groRBer gewesen, wenn man die Gehalter statt
um 6% um 9% geklrzt hatte. Auf diese Weise
hatte man sich die fehlenden 190 Mill. gesichert —
ein Verfahren, das psychologisch jedenfalls viel ge-
schickter gewesen ware als eine erneute Kirzungs-
aktion im Jahre 1931, der wir wohl nicht entgehen
werden. Das Reich ware dann in der Lage, die Pau-
schalklirzung der Steueriiberweisungen (jetzt mit
100 Mill. vorgesehen) auf 50 Mill. zu beschranken,
und die Lander und Gemeinden hé&tten aus der Kir-
zung der Gehalter ihrer Beamten und Angestellten
etwa 135 Mill. zu erwarten.

Geburtenrickgang und Bevdélkerungsqualitat

Von Prof. Dr. Berthold Josephy, Jena

Wahrend die Geburtenminderung als Gesamterscheinung mit den Lebens-
bedingungen des deutschen Volkes im Einklang steht und nicht beseitigt werden
kann, ist es fraglich, ob die relative Geburteneinschrankung, die sich bestimmte
Klassen der Bevolkerung in einem weit ilber den Durchschnitt gehenden MalRe

auferlegen, im

Interesse der gesunden Erhaltung der Nation gutgeheilRen

werden kann. Es laRt sich jedoch nachweisen, dal3 die Vererbung der wert-
vollen Eigenschaften nicht allein durch die bestqualifizierten Individuen voll-
zogen wird und trotz deren Kinderarmut nicht als gefahrdet anzusehen ist.

Der Geburtenrickgang ist das bevdlkerungspoli-
tische Kennzeichen unserer Zeit, das als greifbarstes
Ergebnis der Statistik weitesten Kreisen gelaufig ge-
worden ist. Der Geburtenriickgang ist zunachst ein
quantitatives Problem; er verlangsamt nicht nur das
Tempo der Volksvermehrung, sondern wird sogar in
absehbarer Zukunft den Umfang des deutschen Vol-
kes in absoluten Zahlen herabsetzen; innerhalb der
Nation verschiebt der Geburtenriickgang das zahlen-

mafRige Verhaltnis der einzelnen Altersklassen, eine
Erscheinung, deren Folgen sich u. a. auf dem Gebiete
des Schulwesens, der Erwerbstatigkeit, der Personal-
versicherung, des Wohnungswesens bereits deutlich
fihlbar machen. Mit der quantitativen Problematik
des Geburtenriickganges haben es die folgenden Aus-
fihrungen nicht zu tun.

Der Geburtenrickgang ist gleichzeitig ein qualita-
tives Problem und wird als solches heute ebenfalls
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eifrig diskutiert. Der Geburtenriickgang soll — dies
wird durch die vorliegende Problemstellung bedingt
— nicht nur darauf EinfluR haben, wieviel Menschen
in den kommenden Generationen leben werden, son-
dern auch was fur Menschen diese Generationen zu-
sammensetzen werden. Die landlaufige, in Tageszei-
tungen und popularen Darstellungen immer wieder-
kehrende Diskussion ful3t, dies mag hier vorwegge-
nommen werden, auf der empirischen Erkenntnis,
dalR der Geburtenriickgang die verschiedenen Quali-
tatsklassen der Bevdlkerung in verschiedenem Grade
erfaBt, so dal3 sich die Klassen nicht proportional zu
ihrer gegenwartigen GréRe an der Fortpflanzung be-
teiligen. Das vermeintliche Ergebnis, welches hieraus
regelmaRig gefolgert wird, stutzt sich auf die An-
nahme, daR die Vererbungsaussichten bestimmter
menschlicher Eigenschaften von der Fruchtbarkeit
der Trager dieser Eigenschaften abhéangen, und ver-
anlaBt die SchluRfolgerung, dall die durch weniger
fruchtbare Klassen vertretenen Menschentypen im
Laufe der Zeit seltener werden mussen. Da weiterhin
gerade die Angehdrigen der héheren Berufe und die
Vertreter der Intelligenz regelmafRig die niedrigste
Kinderzahl aufweisen, glauben heute weite Kreise
der Offentlichkeit die Formen, in denen sich der Ge-
burtenriickgang vollzieht, als eine Zichtung zur Min-
derwertigkeit beurteilen zu missen. Der Geburten-
rickgang gilt als Ursache einer notwendigen Degene-
ration des Volkes. Die bekannte SchluRfolgerung, die
hier nur in wenigen Satzen angedeutet worden ist, ist
laienhaft voreilig und halt einer wissenschaftlichen
Kritik nicht stand. Angesichts des Interesses, welches
heute die Offentlichkeit den Fragen der Qualitats-
vererbung entgegenbringt, lohnt es sich, den Zusam-
menhéangen zwischen Geburtenriickgang und qualita-
tivem Bevélkerungsproblem naher nachzugehen.

l.

Um die qualitativen Wirkungen des Geburtenriick-
gangs beurteilen zu kdnnen, muR man sich zunéachst
Uber den Vorgang selbst volle Klarheit verschaffen.
Die Tatsache, daRR die Zahl der Lebendgeborenen je
1000 Einwohner in Deutschland 40,9 im Jahre 1876
und 17,9 im Jahre 1929 betragen hat, ist zwar aufBerst
illustrativ, l1aRt uns jedoch Uber eine Reihe der wich-
tigsten Fragen vollkommen im Dunkeln. Man muf
zunachst bericksichtigen, dall die Erzeugung eines
Sauglings — nichts anderes bedeutet die Geburt —
an und fir sich Gberhaupt keinen positiven Wert hat;
sie ist kein Selbstzweck, sondern nur das Mittel zur
Heranziehung wertvoller Menschen; als wertvoll im
objektiven Sinne kann jedoch ein Mensch erst dann
gelten, wenn er eigene wertvolle Leistungen hervor-
bringt, also unter den heutigen Ausbildungs- und Be-
rufsverhaltnissen friihestens vom 20. Lebensjahre an.
Wenn man bedenkt, dal 1872 von 100 geborenen Kin-
dern 25,1 vor Vollendung des ersten Lebensjahres
verstarben und dal infolge der Verbesserung der hy-
gienischen Verhaltnisse im Jahre 1928 nur noch
8,9 Kinder von 100 Geburten das Sauglingsalter nicht
Uberlebten, dann sieht man, daR die einzelne Geburt
nach ihrem objektiven Werte heute erheblich héher
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bewertet werden muR als vor einem halben Jahrhun-
dert. Wenn man weiter hinzufugt, daR im ersten
Jahrzehnt nach der Reichsgriindung durchschnittlich
59.3 % der geborenen Menschen das 20. Lebensjahr
erreichten, in der Zeit von 1924 bis 1926 dagegen
83.3 %, so sieht man, daR der Anteil der als vergeb-
lich im objektiven Sinne anzusprechenden Geburten
innerhalb eines halben Jahrhunderts von 40 auf 17 %
gesunken ist. Fruher stellten die Geburten zum er-
heblichen Teile nur Wiederholungen friitherer Gebur-
ten dar, die durch den Tod der Kinder in ihrem ob-
jektiven Erfolge vereitelt worden waren. Wenn man
das 65. Lebensjahr als die normale Grenze der Er-
werbstatigkeit unter heutigen Verhaltnissen ansetzt,
haben heute rund 53 % aller geborenen Menschen die
Aussicht, diese Grenze zu erreichen, wahrend im
Jahrzehnt 1871/80 nur 24,8 % der Menschen die An-
wartschaft auf das Erleben dieser Obergrenze hatten.
All diese Daten zeigen, dall heute erheblich weniger
Geburten ausreichen, um einen bestimmten objek-
tiven Effekt auf dem Gebiete der Versorgung des
Staates mit Menschenkraft zu erreichen.

Wenn auf der einen Seite die relative Geburten-
ziffer die herrschenden Fortpflanzungsverhéltnisse zu
schwarz erscheinen laRt, indem sie die erhdhte Le-
benserwartung nicht einbezieht, so liegt in diesen
Zahlen auf der anderen Seite ein beschdnigendes
Moment, welches die Scharfe des Geburtenabfalls
zum guten Teil verhullt: die pro tausend der Einwoh-
nerschaft berechneten Relativzahlen bericksichtigen
nicht die wechselnde Zusammensetzung dieser Ein-
wohnerschaft, die bisweilen in hohem Grade aus Kin-
dern und Greisen, bisweilen mehr aus Erwachsenen
der mittleren Altersklassen besteht. Der Altersauf-
bau der deutschen Bevdlkerung ist gegenwartig der
Fortpflanzung aufRerordentlich ginstig, weil die un-
gewohnlich starken Geburtsjahrgange der Vorkriegs-
zeit, die mit jahrlich 2 Millionen Kopfen ins Leben
getreten sind, jetzt in das Alter der hdchsten Zeu-
gungsfrequenz treten. Bei gleichbleibender Frucht-
barkeit der einzelnen Ehe mif3te die Geburtenzahl je
1000 Einwohner in dem Male ansteigen, wie sich
unter diesen 1000 Einwohnern mehr junge Ehepaare
befinden. DafR dieser Anstieg ausbleibt und statt
seiner die Geburtenziffer dauernd sinkt, ist also ein
zweifaches Zeichen der abnehmenden Fortpflanzungs-
energie der Bevdlkerung; insbesondere folgt hieraus,
dal bei gleichbleibender Fruchtbarkeit der einzelnen
Ehe in absehbarer Zukunft die relative Geburtenzahl
weiter absinken wird, weil namlich infolge der ge-
ringeren Besetzung der Kriegs- und Nachkriegs-
jahrgange der Nachschub der fir die Zeugung wich-
tigsten Altersklassen etwa von 1940 an nachlassen
wird.

Der Geburtenrickgang ist also auf jeden Fall vor-
handen; er hat seine mildernden Umstande; er besitzt
gefahrliche Wechsel auf zukinftige Termine, die er
sicher einmal einlésen wird. Aber an seine wesent-
lichsten Probleme fiihrt die Statistik nur auf Um-
wegen oder gar nicht heran. Um die Vorgange zu
beurteilen, missen wir zunachst wissen, wie und wo
sich der Geburtenriickgang vollzieht.
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Der normale Weg der Fortpflanzung, dem heute
rund 88 % der Kinder ihr Leben verdanken, geht
Uber zwei Etappen: EheschlieBung und Zeugung. Der
Geburtenrickgang kann demnach zwei auBere Ur-
sachen haben, je nachdem ob er sich bereits in der
ersten oder erst in der zweiten Etappe geltend macht;
die beiden Mdoglichkeiten sind Ruckgang der Ehe-
schlieBungen und Ruckgang der Fruchtbarkeit in den
Ehen. Fragen wir zunachst, ob ein Rickgang der
EheschlieBungen fir den gegenwartigen Geburten-
rickgang verantwortlich zu machen ist, so haben wir
diese Frage wenigstens fiir einen Teil des Phanomens
unbedingt zu bejahen. Der fluichtige Betrachter der
Bevdlkerungsstatistik wird erstaunen, denn die Zahl
der EheschlieBungen ist heute erheblich hdoher als in
den Jahrzehnten mit hoherer Geburtenziffer; mit 9,2
je 1000 Einwohner war die Zahl der EheschlieRungen
im Jahre 1929 héher als in irgendeinem Vorkriegs-
jahr nach 1874 (Grinderzeit!). Gleichwohl sind die
EheschlieBungsverhéltnisse heute der Fortpflanzung
nusgesprochen unginstig; einmal besagt die hohe
relative Ziffer verhaltnismaRig wenig in Anbetracht
der hohen Zahl der im Heiratsalier stehenden Per-
sonen, die wir vorhin erwdhnten; andererseits treffen
die EheschlieBungen nicht in genitigender Frequenz
in die Altersklassen, welche bei rechtzeitigem Ehe-
schlul? die wichtigsten Trager der Fortpflanzung zu
werden pflegen. Die Erhéhung des durchschnitt-
lichen Heiratsalters macht die Steigerung der Ge-
samtzahl der EheschlieBungen wett, denn fur die
Fortpflanzungsfrage kommt es nur auf die recht-
zeitigen Ehen an, bei denen eine Verschiebung des
Durchschnittsalters um ein oder zwei Lebensjahre
fiar die Fortpflanzungsaussichten um so mehr aus-
macht, je starker die beteiligten Personen vor der
EheschlieBung den physischen Wirkungen des Be-
rufslebens und anderen Zivilisationseinflissen des
modernen Lebens ausgesetzt sind; bei der durch-
gangigen Berufstatigkeit der unverheirateten Frauen
spielen diese Zusammenhéange eine erhebliche Rolle.
Die unmittelbarste Wirkung der wirtschaftlichen
Notlage auf die Fortpflanzungsintensitat der Nation
vollzieht sich auf dem Wege der Verzdégerung der
EheschlieBungen namentlich bei den Angehdrigen
solcher Berufe, welche von den Folgen der Kon-
junktur bereits am Anfang der Laufbahn durch An-
stellungsschwierigkeiten betroffen werden.

Der verringerten Frequenz rechtzeitiger Ehe-
schlieBungen tritt heute die verringerte Fruchtbar-
keit der Ehen zur Seite. Auch hier handelt es sich
um eine Reihe artverschiedener Erscheinungen,
keineswegs um eine proportionale Verringerung der
Kinderzahl in allen Ehen. An erster Stelle ist die
dauernd steigende Anzahl kinderloser Ehen zu
nennen. Hier vollzieht sich der nach der qualitativen
Seite typischste Vorgang, den es gibt: innerhalb der
Gesamtheit der Ehen Ubernimmt eine Teilmasse die
gesamte Fortpflanzungsleistung, wé&hrend die rest-
lichen Eheleute von der Fortpflanzung ausgeschaltet
sind. Spater Eheschlu3, physische Zeugungsunfahig-
keit von Mann und Frau, sei es durch Krankheit, sei
es durch Einflisse der Umwelt, wirtschaftliche Not-
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lage, degenerative Scheu vor dem Kinde wirken in
buntem Wechselspiel zusammen, um die Zahl der
kinderlosen Ehen, namentlich in den GroRstadten, in
friher nicht gekanntem Male ansteigen zu lassen.

Den kinderlosen stehen die kinderarmen Ehen
gegeniber. Bei ihnen wirken wiederum zwei Er-
scheinungen zusammen: Die Widerstdnde gegen den
Kinderreichtum koénnen sich in der Form einer er-
mattenden Zeugungsintensitdit dokumentieren; die
Erzeugung von Kindern wird begonnen, aber wieder
eingestellt, sobald eine bestimmte Kinderzahl erreicht
ist: auf diese Weise kommt es zu Ein-, Zwei-, Drei-
Kinder-Systemen. Etwas anders liegen die Dinge
dann, wenn sich zuerst die Widerstdnde aufRern und
hernach die Kinderzeugung einsetzt; in diesem Falle
bleibt sozusagen das erste Kind ungeboren, und mit
demjenigen, welches normalerweise das zweite sein
miRte, wird die Zeugung begonnen. Eine solche
Hinausschiebung der Erstgeburt spielt in der Gegen-
wart eine ganz groRe Rolle; auRer wirtschaftlichen
Grinden wirkt ohne Zweifel die erschwerte Ehe-
gewdhnung bei den aus dem freien Berufsleben
herkommenden Ehegatten erheblich mit; bei der
modern entwickelten Frau erwacht der Mutter-
instinkt langsamer zu der Starke, mit der er die
Entsagungen der Mutterschaft willig tragen kann.

Entscheidend ist die I(rage, in welcher Weise sich
die verschiedenen Formen der Geburtenminderung
auf die einzelnen Volksschichten verteilen. DalR die
Verteilung keine gleichmafige in allen Schichten des
Volkes ist, ergibt bereits ein flichtiger Blick auf
unsere Reichsstatistik, welche zwar die Ergebnisse
der Bevdlkerungsbewegung nur fir lokale Bezirke
und nicht far die einzelnen Gesellschaftsgruppen er-
mittelt, aber gleichwohl Riuckschlisse zulaft, da sich
die einzelnen lokalen Bezirke durch das Vorwiegen
bestimmter Berufs- und Gesellschaftsklassen typisch
voneinander unterscheiden; so besteht die Mdglich-
keit, die rein agraren Provinzen Ostdeutschlands
mit den Industriebezirken des Westens und beide
wiederum mit der Reichshauptstadt, den Hanse-
stadten, der Gesamtheit der GroRstadte usw. zu ver-
gleichen. Die Unterschiede der Bezirke beruhen
keineswegs restlos auf der verschiedenen Zusammen-
setzung ihrer Einwohnerschaft, kénnen aber doch bei
vorsichtiger Auswertung zu Riuckschlissen benutzt
werden. Es ist freilich absolut unzuladssig, nackte
Zahlen, etwa von OstpreuBen und Berlin, in die Dis-
kussion zu werfen und mit diesen irgend etwas be-
weisen zu wollen, wie es so haufig geschieht; da der
Altersaufbau in den Vergleichsgebieten vollig ver-
schieden ist, bedirfen die Daten, um verwertbar zu
werden, einer kunstvollen Umrechnung, deren kom-
pliziertes Verfahren jedoch ganz unerlaB3lich ist.

Unter Umgehung einer zahlenmaBigen Analyse
kommt man den Dingen am nachsten, wenn man
die Frage nach den psychologischen Griinden der
Geburtenminderung stellt. In der Ublichen Dis-
kussion steht an erster Stelle die wirtschaftliche
Motivierung der sinkenden Kinderzahl. Hieran ist
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ebensoviel Richtiges wie Falsches. Der wichtigste
EinfluB der wirtschaftlichen Notlage besteht darin,
daR diese in sehr zahlreichen Fallen zur Hinaus-
schiebung des Eheschlusses zwingt. In welchem
Grade die Wirtschaftslage fir die Verminderung der
Kinderzahl in den bestehenden Ehen verantwortlich
gemacht werden kann, ist eine sehr prekare Frage:
auf der einen Seite sind gewil3 wirtschaftliche Mittel
die Voraussetzung fir die Aufziehung von Kindern,
auf der anderen Seite steht das noch heute wahre
Wort Diderots, daB nur das Elend einen Volks-
zuwachs herbeifihrt. Beide Behauptungen stehen in
einem scheinbaren Widerspruch, der dadurch auf-
zuheben ist, daB man eine bedingt wirtschaftliche
Verursachung des Geburtenriickganges anerkennt,
die sich gerade in unserer Zeit schlagend dokumen-
tiert. Ein absolutes wirtschaftliches Fortpflanzungs-
hindernis wirde nur dann bestehen, wenn die Men-
schen durchaus und unter allen Umstanden der Mittel
zur Aufziehung von Kindern entraten; diese Voraus-
setzung trifft heute in so seltenen Féllen zu, daR sie
bei einer summarischen Betrachtung ausgeschaltet
werden kann. Aber in den Augen der lebenden
Generation gelten die vorhandenen Mittel zum er-
heblichen Teil als anderweitig gebunden: man ver-
langt einen bestimmten, gehobenen Lebensstandard,
Annehmlichkeiten des Daseins, Aufstiegsmaoglich-
keiten usw., deren Kosten gleichsam als erste Hypo-
thek auf dem Einkommen liegen und nur den Rest,
der sehr haufig gar nicht erst vorhanden ist, zur
Bestreitung der Kinderaufziehung freilassen. Eine
wirtschaftliche Unmdoglichkeit vermehrter Kinder-
erzeugung besteht heute fast ausnahmslos nur im
Hinblick auf die gestiegenen Lebensanforderungen,
welche freilich den breitesten Volksschichten fast
zur Selbstverstandlichkeit geworden sind. Man denke
daran, dalR die kinderreichen Familien der siebziger
und achtziger Jahre in der Mehrzahl von Einkommen
leben muf3ten, welche heute kaum zur Lebenshaltung
von zwei Personen fiir geniigend erachtet werden.
Die Einnahmen sind nicht in demselben Tempo wie
die Lebensanspriiche gestiegen; darin liegt das ein-
zige mirtschaftliche Motiv des Geburtenriickganges,
welches anerkannt werden kann.

In diesem Sinne ist in erster Linie die als wirt-
schaftlicher Notstand gedeutete Hinausschiebung der
EheschlieBung wegen verspateter Berufsanstellung
zu interpretieren. Nicht ein absolutes Versagen der
Beschaftigungskapazitat unserer Volkswirtschaft ver-
ursacht die Schwierigkeiten, welche der heutigen
Jugend das Unterkommen in den Berufen erschweren,
sondern das einseitige Drangen fast aller Volkskreise
nach den sog. ,gehobenen“ Berufen, in denen ein
konstantes Uberangebot von Menschenmaterial er-
zeugt wird; man kennt das Abdrangen der Land-
kinder von der Landwirtschaft in die Industrie
unter dem Namen der ,Landflucht*, welche gleich-
zeitig die Siedlungsdichte der agraren Gebiete herab-
setzt und die Erwerbslosigkeit der Industriearbeiter-
schaft vervielfacht; man spricht von sozialem Auf-
stieg und versteht darunter den Andrang weitester
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Schichten namentlich des kleineren Mittelstandes,
aber auch der Arbeiterschaft zu den akademischen
und anderen gehobenen Berufen, insbesondere zu
denjenigen, welche die begehrte Staatsanstellung mit
gesicherter Altersversorgung eréffnen; die Folge ist
ein immer langeres Wartenmuissen der jungen An-
warter und auf der anderen Seite die Auflosung der
kleinblrgerlichen Vermoégen, die eine handwerk-
liche u. & Existenz ermdglichen wiirden, aber far
die hohen Ausbildungskosten verausgabt werden.
Hieraus folgt das wichtige Resultat, dal gerade die-
jenigen Kreise der jungen Bevdlkerung, welche sich
bei der Berufswahl von dem Streben nach Fort-
kommen, Vorwartskommen und Aufstieg leiten lassen,
durch unginstige Berufsaussichten spat zum Heiraten
gelangen und sich schon in Anbetracht der geringe-
ren Fruchtbarkeit spat geschlossener Ehen schwécher
an der Fortpflanzung beteiligen als ihre Alters-
genossen, die in niederen und unansehnlicheren Be-
rufen verharren und dafur mit schwéacherer Kon-
kurrenz bei der Berufsbegriindung zu kampfen haben.

Dieses Moment wirkt sich in verstarkendem MaRe
in den Ehen selbst aus. Eltern, welche den Aufstieg
ihrer Kinder zu besseren Lebensbedingungen, als sie
ihnen selbst zuteil wurden, erstreben, missen sich in
der Zahl ihrer Kinder starker beschrédnken als andere
Eltern, bei denen dieser Ehrgeiz keine Rolle spielt.
Die enormen Ausbildungskosten der Gegenwart sind
um so schwerer zu erschwingen, je tiefer der Beruf
und damit das Einkommen des Vaters unter dem fur
den Sohn oder die Tochter erstrebten héheren Beruf
liegt. Hier wirken die Krafte der Geburtenminde-
rung abermals einseitig zu Lasten der aufstiegs-
eifrigen Schichten.

Hierzu kommt, daR die nichtwirtschaftlichen Mo-
tive des Geburtenriickgangs die einseitige Belastung
der eben genannten Volksschichten nicht ausgleichen,
sondern verstarken. Die subjektive Scheu vor den
Lasten der Kinderaufziehung ist im Durchschnitt
bei denjenigen Menschen am gréfRten, welche ge-
wohnt sind, die maoglichen Zukunftsfolgen ihrer
Handlungen und Entschlisse vorweg zu bedenken
und welche sich durch Uberlegtes Disponieren aus
der Tradition des naturgegebenen Daseins erheben,
um sich das Leben auf kinstlichem Wege zweck-
entsprechender zu gestalten. Diese Menschen bilden
jedoch im groBen und ganzen dieselben Schichten,
welche die Voraussetzungen und den Willen zum
wirtschaftlichen und sozialen Aufstieg mitbringen.
Die rationalistische Veranlagung bestimmter Kreise
bedingt auf der einen Seite die subjektive Scheu
vor den Lasten des Kinderreichtums und auf der
anderen Seite den Trieb zum Vorwartskommen,
welcher die wirtschaftlichen Mittel der Kinder-
erziehung schmalert. Als entscheidendes Motiv des
Geburtenrickganges ist deshalb zusammenfassend'
die rationalistische Veranlagung bestimmter Volks-
kreise zu bezeichnen, die auf verschiedenen Wegen
eine Geburtenminderung im Gefolge hat.

Hierzu kommt weiter, daR die rationalistische Ver-
anlagung nicht nur den Antrieb zur Geburtenminde-



igw P [rgg"MgjlHM 5aaM «M |[wg"C Tgaw »j|*M

M it diesem Heft, das als Doppelnummer erscheint, schlieBt der erste Jahr-
gang der Neuen Folge unserer Zeitschrift. Den nachsten Jahrgang werden
wir mit einem besonders reichhaltigen und umfangreichen Heft einleiten,

das am 2. Januar zur Ausgabe gelangt.

Der Ausbau des ,Magazins der Wirtschaft® wird, wie im vorigen Heft
angekindigt wurde, fortgesetzt. Neben der Literaturrubrik, deren Aus-
gestaltung bereits begonnen hat, sollen auch die anderen Teile unserer Zeit-
schrift eine Erweiterung und Vertiefung ihres Inhalts erfahren. Im Artikel-
ieil werden wie bisher die Redaktion und hervorragende Mitarbeiter zu allen
bedeutenden Fragen der Wirtschaft Stellung nehmen. Zu den Mitarbeitern

des ,Magazins der Wirtschaft* zahlen:

Altschul Eulenburg Lederer
Beckmann Feiler Neisser
Bernhard Flechtheim NuBbaum
Bollert von Gayl Palyi
Bonn Grauert Posse
Bortkiewicz Hahn Prion
Brandt Hartmann Ritschl
Briefs Hoeniger Ropke
Buchwald Jastrow Ristow
Colm Klepper Soltau
Eucken . Lautenbach Tarnéw

Im Glossenteil werden kritisch, aber unparteiisch alle wichtigen wirtschaft-

lichen Ereignisse beleuchtet.

In der Bilanzrubrik erfahren die Abschliisse aller Gesellschaften von Be-

deutung eine eingehende Analyse.

In den Marktibersichten berichten Fachleute Gber den Geld- und Kapital-
markt, die Warenmarkte und die Effektenmarkte und zeigen die Beweggriinde

fir die Veranderungen auf, die sich dort vollziehen.

Der statistische Teil bringt in Gbersichtlicher Form das Zahlenmaterial tber
Produktion, Arbeitsmarkt, AuRenhandel, Verkehr, GroR- und Einzelhandels-
preise, Umsatze und Geschéftsgang, Geld- und Kapitalmarkt, Borse, Staats-
finanzen, Wanderungsbewegung sowie Uber die wichtigsten Welthandels-
waren. Diese Statistiken werden rasch und in einer sonst in der deutschen

Wirtschaftspresse nicht gebotenen Vollstandigkeit verdffentlicht.



2333 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT

ijjung, sondern zuin guten Teil auch die Mittel zu
ihrer Bewerkstelligung liefert. Soweit sich der Ge-
burtenrickgang nicht in einer Abnahme der Ehe-
firequenz, sondern in einer verringerten Fruchtbar-

keit der Ehen auswirkt, spielen die Mittel der
Empfangnisverhiitung und — der Strafandrohung
zidrn Trotz — der Abtreibung in unserer Zeit eine

immense quantitative Rolle. Es liegt auf der Hand,
daR diese Mittel abermals vorzugsweise von den-
jenigen Bevdlkerungsschichten gehandhabt werden
gobnnen, welche sich durch rationalistische Denkart
die Fahigkeiten dazu erworben haben. Im ganzen
handelt es sich also, um die Koinzidenz zahlreicher
gqn sich verschiedener Momente, welche die ratio-
rialisiisch veranlagten Volksschichten zu den pradesti-
nierten Tragern des Geburtenrickganges machen.
1t

* 1.
| Die Kritik des Geburtenrickganges muf3 sich von
primitiven Quantitdtsvorstellungen freimachen; die
Menge der erzeugten Menschen sagt Gber den Grad
ces Zeugungswertes auBBerordentlich wenig aus. Es
lommt darauf an, welche Mengen wertvoller Eigen-
s'.haften durch die Geburtlichkeit der lebenden Gene-
ration fir die Zukunft erhalten und neu geschaffen
serden. Arbeitsfahigkeit, Intelligenz, kulturelle
Schopferkraft und erneutes Regenerationsvermodgen
sbll es in der Zukunft geben, und die Geburtsverhalt-
gisse der Gegenwart sind danach zu beurteilen, wie
sie zur Erreichung dieser Ziele beitragen.

; Dall ein mengenmafiger Stillstand oder sogar eine
Abnahme der Bevdlkerungszahl die Gesamtqualitat
doés Volkes irgendwie zu beeintrachtigen braucht, ist
m incswegs ohne weiteres zu behaupten. Wenn auf

r einen Seite bestimmte Lander zu gewissen Zeiten
I dinn bevdlkert sein mdgen, dalR sie eine Ab-

nahme ihrer Bevdlkerung ohne nachteilige Folgen

far ihre Kultivierung nicht ertragen kénnen, spielen
auf der anderen Seite unter der Herrschaft der mo-
dernsten Technik gerade solche Verhaltnisse eine
hervorragende Rolle, unter welchen ein Weniger an
Menschen nicht einmal den Intensitdtsgrad der Ge-
werbe, die sich durch' Maschinen Ersatz schaffen
kénnen, herabsetzt, geschweige denn die lebendige
Grundlage der Kultur in einer irgendwie fiuhlbaren
Weise beeintrachtigt. Die wirtschaftliche Rationali-
sierung hebt unmittelbar die Folgen des Geburten-
rickganges zu einem erheblichen Teile auf.

:Gerade fur die deutschen Verhéaltnisse kann der
absolute Geburtenrickgang — zunéachst unter Ab-
sehung von den aufRenpolitischen Beziehungen — als
durchaus harmlos bewertet werden. Es ist unwahr-
scheinlich, daR die rund 85 Millionen Einwohner, die
bei einem unterbrechungslosen Anwachsen der
Reichsbevdlkerung im Tempo der Jahrhundertwende
heute in Deutschland leben wiirden, einen hoheren
Gjrad der materiellen und geistigen Kultur ermdog-
lichen wirden, als unter gleichen Verhéltnissen die
64 Millionen, die es heute gibt. Und was fir die
Gegenwart gilt, kann auch fir die Zukunft in An-
spruch genommen werden.
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Ganz andere Angriffsmdglichkeiten findet die
Kritik bei der Erscheinung des relativen Geburtek-
rickgangs der verschiedenen Volksklassen. Es han-
delt sich namlich um die Frage, ob durch die ver-
schieden starke relative Geburtenfrequenz in dein
verschiedenen Volksklassen eine nachteilige Ein-
seitigkeit der Vererbung bestimmter Volkseigen-
schaften und infolgedessen eine Qualitdtsverschlechte-
rung der kommenden Generationen verschuldet wird.
Dies ist die schwerwiegende qualitative Problematik
des Geburtenriickganges. i

Voreilige Riuckschlisse liegen sehr nahe und wer-
den, wie bereits gesagt, gern und hé&aufig gezogen.
Intelligenz, gehobene Berufe, aufstrebende Kreise
sind kinderarmer als die ungebildeten Schichten, die
ihr Los resigniert hinnehmen, und als alle diejenigen
Kreise, welche bewulRt oder unbewufRt an den tradi-
tionell berkommenen Lebensformen festhalten. Was
liegt da naher als zu folgern: der Geburtenriickgang
besorgt eine Umzichtung der Bevdélkerung von der
Intelligenz zum Stumpfsinn, vom Fortschrittsgeist
zur Stagnation, von der Bildung zur Unbildung?

W ir stehen nicht an, dieses Urteil von vornherein
als falsch zu bezeichnen. Ihm liegt ein durch nichts
begriindeter Gedankensprung zugrunde, namlich die
Annahme, dall Menschen bestimmter Qualitdtstypeh
eo ipso Nachkommen mit denselben Eigenschaftein
erzeugen, wahrend die gleichen Typen unter der
Nachkommenschaft anders veranlagter Elterngruppein
nicht oder besonders selten zu erwarten sind. Diese
Annahme ist jedoch durch nichts begrindet als
durch eine laienhafte Verstimmelung der Vererbungs-
gesetze und wird durch die Tatsachen vollstandig
desavouiert. DalR groBe Manner in der Regel mittel-
maRige Sohne gehabt haben, lehrt die Geschieht?.
Es ist also auflRerst unbedacht, die Kinderarmut desr
intelligentesten und fortschrittlichsten Kreise der
Nation ohne weiteres im Sinne einer Degeneration
zu deuten und, wie dies heutzutage so beliebt ist,
entsprechende Remedien zu empfehlen.

Ein kritischer Betrachter sieht die Dinge ganz
anders; er erkennt vor allem in dem groRBen natir-
lichen Zeugungsvermdgen des Menschen an sich einen
Hinweis darauf, dall von Natur die Beteiligung alieh
Menschen an der Fortpflanzung nicht erforderlich ist.
(Dies ist Ubrigens das einzige praktische Ergebnis,
welches sich aus der Lehre des Malthus lUbernehmen
laBRt.) Die zwangsweise oder freiwillige Ausschaltung
bestimmter Teile der Bevdélkerung von der Mite-
Wirkung an der Fortpflanzung mufR3 als durchaus
naturgemalfl erscheinen. i;

Wenn die Natur nun aber die einzelnen Menschen
m it einem so starken Zeugungsvermogen bedacht hat;
daR ein Teil von ihnen die erforderliche Fort-1
pflanzungsleistung fir die Gesamtheit Gbernehmet»
kann, muB dann die Auswahl der zur Fortpflanzung
berufenen Exemplare innerhalb der einzelnen Qualr-
tatsgruppen erfolgen, oder geniugt es auch im Hin-
blick auf die Vererbung der verschiedenen wertvolle!»
Eigenschaften, wenn sich bestimmte Teile des Volkg-
ganzen, ohne besondere Berlicksichtigung der Typen-
gruppen, der Fortpflanzung widmen? Die natirlichen



19. Dezember 1930

Analogien sprechen fir die letzte Annahme: der
Organismus der Pflanzen und Tiere pflanzt nicht die
einzelnen Organe fir sich, sondern nur spezielle
Keimzellen fort; die Gehirne der Zeitgenossen stam-
men nicht von den Gehirnen der Vorfahren ab, son-
dern von ihren Geschlechtszellen; in den bekannten
Kidoniestdcken der Hohltiere vollzieht die Natur
sogar eine Funktionsteilung zwischen den Individuen,
bei denen auch die Zeugungsfunktion auf spezielle
Exemplare beschrankt wird, deren Nachkommen aber
samtliche Funktionszweige erganzen. Diese Tatsachen
sind allgemein bekannt; niemand beklagt das
.kinderlose“ Absterben des Laubes, weil jeder weil3,
dall die Bastzellen unter der Baumrinde nicht nur
sich selbst, sondern auch das Laub regenerieren. Uber
da? Absterben der aufstrebenden Volkskreise wird
aber soviel Wesens gemacht, als sei die Entstehung
von Tatkraft und Intellekt ein einmaliger unwieder-
holbarer Schopfungsvorgang, dessen Segnungen nur
durch seine ersten Trager vererbt werden konnten.

Man muB den Gesichtswinkel durchaus anders
wahlen, um zu einem naturgemafen Verstandnis der
Qualitatsvererbung und ihrer Zusammenhéange mit
der Geburtenfrequenz zu gelangen. Wenn die Be-
volkerung von Natur auf die Fortpflanzung eines
Teils ihrer Mitglieder verzichten kann, dann ist die
entscheidende Frage: Welche Individuen sollen Re-
generationsexemplare sein? Die Antwort lautet: Die-
jenigen Menschen, welche die beste Nachkommen-
schaft zu liefern vermdégen, sollen sich fortpflanzen.
Dafl diese zugleich diejenigen sind, welche sich durch
besondere Leistungen im gesellschaftlichen und kul-
turellen Leben auszeichnen, ist eine absolut unzu-
lassige Annahme; dal} sich fihrende Gelehrte, Kauf-
leute, Techniker, Kunstler usw. durch hervor-
stechende vaterliche Qualitdten auszeichnen, wird
weder durch die Theorie noch durch die Praxis be-
statigt; daR ihre physische Beschaffenheit ihren Kin-
dern ein besonders wertvolles somatisches Erbgut
vermittelt, ist eine Annahme, welche jedenfalls im
gegenwartigen Stadium der zivilisatorischen Ein-
flisse auf Nervensystem und Keimdrisen den Tat-
sachen diametral widerspricht. Es ist im Gegenteil
pnzunehmen, daR die Natur auch hier, wie Uberall,
spezialisiert und ebenso, wie sie im Korper des ein-
izelnen bestimmte Organe ausschlielich mit der
Nahrungsaufnahme, Respiration usw. und andere
ausschlieBlich mit der Fortpflanzung betraut, auch im
Gesellschaftskérper, dessen Organe die Menschen
sind, die einen als kulturelle, wirtschaftliche u. &.
Leistungstrager von erhdhter Potenz und andere als
besonders qualifizierte Trager der Regeneration vor-
gesehen hat. In einer naturgemagR strukturierten Ge-
sellschaft gibt es einen natirlichen Mutterboden, be-
stehend aus Individuen, welche sich selbst nicht
durch Hoéchstleistungen auszeichnen, aber imstande
sind, einen Nachwuchs zu liefern, aus dem immer
aufs neue hochqualifizierte Exemplare hervorgehen.

Man hat nicht nur aus Analogiegrinden auf eine
derartige Spezialisierung der Regenerationsquellen
zu schlieBen, sondern kann sich auch durch einfache
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Uberlegungen von ihrer Notwendigkeit Uberzeugen.
Diejenigen Individuen, welche nach irgendeiner
Richtung Uuber das Durchschnittsniveau erheblich
hervorragen, sind selbst Produkte einer weitgehenden
Spezialisation (dies gilt vor allem von den ratio-
nalistischen Talenten) und einseitig in ihren Anlagen;
sie verdanken dieser Differenziertheit ihr erhdhtes
Leistungsvermdgen. Den Gegensatz zu ihnen bilden
keineswegs die Minderwertigen, die im Gegenteil
ebenfalls, wenn auch im negativen Sinne, speziali-
siert sind, sondern die Masse der komplex veran-
lagten Individuen, welche gerade infolge der Kom-
plexitat ihrer Veranlagung auf keinem Spezial-
gebiete Hochstleistungen zutage fordern, aber aus
ebendemselben Grunde samtliche typischen Cha-
rakteranlagen auf ihre Nachkommen {bertragen
kénnen. Es dreht sieh nicht um Vererbung oder
NichtVererbung wertvoller menschlicher Anlagen; es
handelt sieh nur um die Frage, ob diese Anlagen
durch Personen vererbt werden, welche als Spezial-
typen jene Anlagen offen zeigen, oder aber durch
Individuen, welche sie latent in der Verbindung mit
anderen Eigenschaften besitzen; wenn die Vererbung
durch die ersten infolge ihrer Kindexarmut ausbleibt,
kann gleichwohl nicht von einer Nichtvererbung der
betreffenden Eigenschaften gesprochen werden. Man
sieht, wie stark das Urteil Uber den relativen Ge-
burtenrickgang der gesellschaftlichen Klassen durch
diese Erwagungen modifiziert wird.

Ein wichtiges Ergebnis ist damit erreicht: Nicht
auf die persdnliche Fortpflanzung bestinmt quali-
fizierter Personen kommt es an, sondern auf dasVor-
handensein eines breiten Vegetationsstammes, der die
Erbanlagen fur alle erforderlichen Eigenschaften der
Volksglieder, wenn auch latent, in sich tragt und
weitervererbt. Das Dasein eines solchen Vegetations-
stammes ist das wichtigste Kennzeichen eines ge-
sunden Volkes. Infolge der Komplexitat ihrer An-
lagen stehen die Mitglieder des Vegetationsstammep
zwischen den extremen Typen; ihre Nachkommen-
schaft weist eine bestimmte Streuung auf: das Gros
folgt unmittelbar den Eltern, wahrend Plusvarianten
und Minusvarianten in um so niedrigerer Zahl, je
weiter sie sich vom Durchschnitt entfernen, nach der
positiven und negativen Seite ausgestreut werden.
Die Fortpflanzung erfolgt auch in der nachsten Ge-
neration durch die Mitte und nur in unbedeutendem
Grade durch die Varianten; dies ist wichtig, weil
die Varianten mutmaRlich nicht ihre eigenen Eigen-
schaften, sondern Ubertreibungen von diesen ver-
erben werden, ein Moment, das ganz besonders ge-
eignet ist, die Kinderarmut der Intelligenten in einem
anderen Lichte erscheinen zu lassen.

V.

Zu einer positiven Kritik des Geburtenriickgangs
kann man Uberhaupt nicht gelangen, wenn man nur
die negative Tatsache des ausfallenden Nachwuchses
bestimmter Volksschichten in Betracht zieht; die
wesentliche Bedeutung des Geburtenriickgangs liegt
darin, dafR der freiwillige oder unfreiwillige Verzicht
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jener Schichten auf Fortpflanzung nun der Nach-
kommenschaft anderer Schichten die Zukunft frei-
gibt; darin iiegt die positive Konsequenz des Phano-
mens, die fir die qualitative Wertung grundlegend ist.

Es handelt sich in erster Linie darum, welche
Menschen den sich fortpflanzenden Vegetations-
stamm der Nation bilden. Es sind diejenigen, welche
sich fortpflanzen kénnen. Es ist nur eine aufBlerliche
Tatsache, daB das (man ist versucht zu sagen: for-
melle) Zeugungsvermdgen allen gesunden Individuen
eigen ist; zum praktischen Zeugeu-Kdénnen gehort
nicht nur der Besitz reifer Zeugungsorgane, sondern
ebenso das gewaltige Drum und Dran, das der
heutige Mensch braucht, um wirklich Kinder, und
vor allem viel Kinder, ins Leben zu setzen. Dabei
soll man nun wieder nicht an erster Stelle an die
materielle Notdurft denken, weil diese eben ein recht
relativer Begriff ist, sondern an den Willen zur
Kinderzeugung, der die Voraussetzung fir das
Kdénnen ist. Es handelt sich dabei positiv um das
Festhalten an den traditionellen Lebensformen und
Gewohnheiten, zu denen die Familiengrindung als
selbstverstandlicher Bestandteil gehort, sowie negativ
um das Fehlen, Uberlegener Willenswiderstande, die
sich dem Kinderreichtum in den Weg stellen, wie
GenufRsucht, Berufswechsel,sozialer Ehrgeiz usw.
Nur,der kann eine kinderreiche Familie grinden, der
gewillt ist, ihre Lasten auf sich zu nehmen; diese
"Bedingung ist dem Manne als Vater und der Frau als
Mutier gestellt. Die Geburteneinschrankung der Ehr-
geizigen, der Streber und der Genuf3siichtigen offnet
die Zukunft dem Nachwuchs der Traditionsmenschen,
der Beharrlichen und Opferwilligen.

M it diesen Séatzen ist wenig anzufangen, wenn man
nicht einen bestimmten Sinn in sie hineinlegt. Die
Natur des Menschengeschlechts hat offenbar etwas
Bestimmtes vor, wenn sie die natiirliche Zichtung in
solche Bahnen lenkt; ihr Ziel gilt es zu erkennen.
Das, worauf die natirliche Zuchtwahl der Vodlker
hinauslauft, ist offenbar eine Zichtung zur Kultur.
Man kann es nicht anders benennen, muB3 aber die
Worte richtig verstehen. Kultur ist die Gesamtheit
der Lebensformen, die sich eine bestimmte Gesell-
schaft geschaffen hat, sie bilden ihr Eigenprodukt in
der taglichen Umwelt im Gegensatz zu dem Natur-
milieu, an dessen Entstehung der Mensch nicht mit-
wirkt. Am vererbungsfahigsten erweisen sich die-
jenigen Menschen, welche am wenigsten aus dem
Rahmen der uUberkommenen Lebensformen heraus-
treten, bei welchen sich das kulturelle Moment gegen-
Uber rationalistisch-individualistischen Kraften am
starksten behauptet. Da diese Schichten an der Fort-
pflanzung verhéaltnisméaRig am meisten beteiligt sind,
arbeitet die Zuchtwahl far die Kultur.

Auch die Kehrseite muR mit Namen genannt
werden: das Phanomen des relativen Geburtenrick-
gangs ist unzweideutig als eine Abzichtung des In-
dividualismus und Rationalismus zu deuten. Man
mag dies begriBen oder bedauern, es kann nicht
anders sein. Wenn der mit dem Individualismus not-
wendig verbundene Egoismus auch vor dem lebenden
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Kinde halt macht und seine Prinzipien verleugnet,
dem noch problematischen Zukunftskinde bringt Cr
seine hemmungslose Skepsis entgegen und lehnt es
ab, wenn es irgendwie nicht in den individuellen
Interessenkreis hineinpafRt. Der Rationalist sieht in
allen Dingen der Umwelt nur Mittel fir seine Ziele
und genehmigt ein Kind nur, wenn es fir ihn einen
Zweck hat. Aus diesen Einstellungen kann keine
Kinderfreudigkeit erwachsen.

Man kann nun einen Schritt weitergehen und aus
der Einstellung der Zuchtwahl auf die Kultur um-
gekehrt die Bedingtheit der Kultur durch die Zucht-
wahl folgern. Die Fortpflanzung des Menschen-
geschlechts ist nicht nur ein Kulturproblem, son-
dern ebenso die Kultur ein Fortpflanzungsproblem.
Die Kultur ist der Komplex von Lebensformen,
welche ihre Trager zu fortpflanzungsfahigen und
fortpflanzungswilligen Individuen machen; die Ver-
erbung der Kultur von der gehenden auf die kom-
mende Generation, die fur ihren Begriff wesensnot-
wendig ist, beruht eben auf ihrem EinfluR auf die
ihr unterworfenen Menschen: diejenigen Lebens-
formen vererben sich, deren Trager sich fortpflanzen.

Der Geburtenriickgang, der den sich aus den uber-
lieferten Verhéaltnissen loslésenden und nach indivi-
duellen Gesichtspunkten lebenden Bevdlkerungs-
kreisen eine sehr beschrankte Beteiligung an der
Fortpflanzung einraumt, bewirkt eine Selektion zu-
gunsten der gebundenen Lebensformen. Hierin liegt
aber, soweit es sich um das Ergebnis handelt, keine
neue Erscheinung vor; nur die Methode, die zu dem
Resultate fuhrt, ist neu. Bis zum Ausgang des
18. Jahrhunderts wurde eine ganz entsprechende
selektive Einschrankung der Fortpflanzung durch
eine Beschrankung der Ehemdglichkeit vorgenom-
men; der Bauer bedurfte zum Heiraten eines Kon-
senses seines Grundherrn, welcher nur erteilt wurde,
wenn der Heiratskandidat eine ledige Bauernstelle
Ubernahm; in der Stadt durften nur diejenigen
Handwerker und Kaufleute Familien grinden, die
in der traditionalen Wirtschaftsverfassung ihre ge-
sicherte Nahrung gefunden hatten. Auf diese Weise
haben Jahrhunderte die Selektion zugunsten der
Uberlieferten Lebensformen durch das Mittel einer
kiinstlichen Heiratsbeschrankung erreicht. Der sieg-
reiche Liberalismus beseitigte die Ehehindernisse und
machte den EheschluB nur von formellen Voraus-
setzungen abhangig; das Rechtsempfinden der mo-
dernen Volker kann den Behdérden weitergehende
Befugnisse nicht mehr zubilligen. Die erste Folge des
Liberalismus auf dem Gebiete der Bevdlkerungs-
bewegung war ein nie dagewesenes Anschwelleri der
Volksmassen als Folge der Beseitigung der Ehe-
hindernisse; nachdem die Riucksicht auf die Uber-
kommenen Lebensformen einmal fallen gelassen
worden war, wurden diese durch die Brandung einer
Uberflutenden Bevdlkerung in kirzester Zeit fort-
gerissen. Als es eine Selektion zugunsten der form-
gebundenen Bevdélkerungskreise nicht mehr gab, trat
eine auffallige Vermehrung der rationalistisch
denkenden und handelnden Elemente ein.
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Dieser Entwicklung tritt jetzt gleichsam ein Natur-
gesetz entgegen und zwingt den Lauf der Dinge
wieder in Bahnen zurick, die den friheren nicht
gleich, aber analog sind. Irgendeine Selektion durch
materielle Ehebeschrankungen kommt heute, wie
gesagt, nicht mehr in Frage; die Selektion greift
daflr an der zweiten Phase, die die regulare Fort-
pflanzung aufweist, an, hier aber nicht mittels posi-
tiver Rechtsordnungen, sondern spontan, natur-
gesetzlich: die Kinderzahl der verschiedenen Be-
volkerungsschichten sinkt um so starker, je mehr sich
die einzelnen Schichten von bestimmten Formen und
Bindungen losgemacht haben. Die vorliberalistische
Ara vollzog die Selektion in der ersten Generation, in
der heutigen Zeit vollzieht sich die Selektion erst in
der zweiten oder dritten Generation.

W ir haben damit den Schlissel zu einer sinn-
haften Deutung des heutigen Geburtenriickgangs
gefunden, und zwar sowohl fiir seine quantitative
wie flr seine qualitative Bedeutung. Wenn man sich
unter dem Geburtenrickgang der deutschen Be-
volkerung einen Vorgang vorstellt, der nach dem
Kulminationspunkt der Geburtenziffer im Jahre 1876
erstmals einsetzt und in jingster Zeit durch die
Wirkung irgendwelcher ganz moderner Faktoren
ungeheuer beschleunigt worden ist, dann bleibt man
in einer ahnungslosen Zahlenseligkeit befangen und
kommt an ein Verstdndnis des Problems nicht heran.
Die Notwendigkeit eines bevorstehenden Geburten-
rickgangs lag bereits so unzweideutig in der Struk-
tur der Bevdlkerung der 70er Jahre, dal er nicht
ausbleiben konnte; es waren, infolge der libera-
listischen Rechtsordnung, Menschen zu kinderreichen
Vatern geworden, welche — ihrer inneren Veran-
lagung und A&auBeren Situation nach — hoéchstens
enkelarme GroRvater und kaum noch UrgroBvater
werden konnten. Das Schicksal hat im Beginn des
19. Jahrhunderts die selektive Zuchtwahl des Men-
schengeschlechts von dem Eheschlul3 der ersten auf
die Zeugungsfrequenz der dritten und vierten Gene-
ration verschoben; innerhalb dieses selektionsfreien
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Intervalls hat sich als einmaliger Vorgang die un-
geheure Volksvermehrung und innere Umschichtung
nicht nur des deutschen, sondern fast jeden euro-
paischen Volkes etwa in der Zeit vom Wiener Kon-
gref3 bis zum Ausbruch des Weltkrieges vollzogen.
Die naturnotwendige Geburtenselektion setzt im aus-
gehenden 19. Jahrhundert ein und beschleunigt im
20. Jahrhundert ihr Tempo immer schneller. Der
Geburtenriickgang ist kein Gegensatz zu der vorher-
gegangenen Geburtensteigerung, sondern ihre not-
wendige und natirliche Folge.

Ebenso verfehlt ist es, das qualitative Problem des
Geburtenriickgangs danach zu beurteilen, welche
Individuen sich stark und welche sich schwach an
der Fortpflanzung beteiligen. Die verschiedenen
Klassen und Menschentypen sind keine isolierten
Stammlinien, die sich gerade durch die Jahrhunderte
fortpflanzen und um deren unwiederbringliches Er-
Idschen man bangen mifte; alle Klassen und Typen
sprieBen vielmehr unausgesetzt aus dem Vegetations-
kern der Bevdlkerung hervor, dessen Erhaltung auch
sie alle miterhalt. Der Geburtenriickgang der hoch-
entwickelten Schichten ist nur als ein Hinweis darauf
zu werten, daB in gewissen peripheren Lagen die
Regenerationsfahigkeit nachlalt und aufhort. Irgend-
welche Schlisse auf eine verédnderte Zusammen-
setzung der kunftigen Generation durfen hieraus
nicht gezogen werden. Insbesondere ist es absolut
unzulassig, aus der abnehmenden Fruchtbarkeit der
hdéheren Stande eine Abziichtung oder Degeneration
des Volkes zu folgern; der Vorgang ist vielmehr
positiv als ein Problem der Regeneration zu werten,
der Uberlassung der Fortpflanzung an diejenigen
Volksschichten, welche auBer einer Fille anderer
Eigenschaften auch das Regenerationsvermdgen
sicher ihren Nachkommen vererben. Ein gesunder
Vegetationskern mit einer reichhaltigen Mischung

aller wertvollen, vererblichen Eigenschaften des
Menschen leistet fur die Erneuerung der hdheren
Qualitaten, deren Trager sich selbst nicht in ge-

nigendem MalRe fortpflanzen, ausreichende Gewabhr.

Bilanzbereinigung durch Aktienrickkauf?

Von Prof. Dr. Julius Flechtheim

Der Verfasser erdrtert im AnschluB an den in Nr. 49 des MdW besprochenen

Vorschlag einer deutschen Aktiengesellschaft die Mdglichkeiten und Voraus-

setzungen der Bilanzbereinigung durch Rickkauf eigener Aktien. Eine Prifung

der Rechtslage fihrt zu dem Ergebnis, dall auch bei dieser Art der Bilanz-

bereinigung die Férmlichkeiten einer Sanierung erfillt werden missen. Es
handle sich um ein in jeder Hinsicht bedenkliches Rezept.

Unter dem Titel ,Rentabilititsverbesserung durch
Aktienrickkauf" hat das Magazin der Wirtschaft in
Nr. 49, S. 2250 eine recht interessante Frage aus dem
Gebiet der Bilanzbereinigung angeschnitten. Viele
Gesellschaften, deren Aktienkurs erheblich unter
pari liegt, verfigen infolge Einschrumpfung ihres
Umsatzes Uber reichlich liquide Mittel. Diese Si-
tuation hat die Verwaltungen auf den Gedanken ge-
bracht, eigene Aktien zum Bd&rsenkurs anzukaufen

und den Unterschied zwischen dem Nennwert und
dem Ankaufspreis zur Deckung von Bilanzverlusten
oder zu aulBerordentlichen Abschreibungen oder Re-
servestellungen zu benutzen. AuBerdem haben solche
Ankaufe die weitere nicht unerwiinschte Folge, den
Kurs der Aktien zu stitzen. Das MdW erkennt die
Vorteile einer solchen Methode der Bilanzbereinigung
an, weist aber auf das Bedenken hin, dal unter Um-
standen hierdurch die Glaubiger gefahrdet werden.
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Eine generelle Regel Gber die Zweckmafigkeit einer
solchen Methode lasse sich daher nicht aufstellen. Es
musse vielmehr von Fall zu Fall geprift werden, ob
die Glaubiger auch nach einem Aktienrickkauf noch
ausreichend gesichert seien. Anderenfalls setze sich
die Verwaltung einer RegrefRRpflicht aus.

Diese Ausfiihrungen haben mich lebhaft inter-
essiert, aber auch zum Widerspruch herausgefordert.
Sie sind ausschlieRlich wirtschaftlich orientiert, und
insofern lafRt sich nichts gegen sie einwenden. Aber
die rechtliche Seite kommt hierbei zu kurz. Das gilt
aber nicht nur von den Ausfihrungen des MdW, son-
dern ich habe den Eindruck, dalR auch ein Teil der
Verwaltungen, die diesen Weg beschreiten wollen
oder gar schon beschritten haben, sich nicht tGber die
Rechtslage geniigend klar geworden ist. Es ist des-
halb wohl am Platze, auf diese Seite der Sache kurz
hinzuweisen.

Die Verwaltungen wollen durch den Ankauf der
Aktien unter dem Nennwert einen Buchgewinn er-
zielen, der zur Bereinigung der Bilanz benutzt werden
kann. Das wird aber durch den bloRen Ankauf der
Aktien unter pari noch nicht erreicht. Durch den
bloBen Ankauf eigener Aktien wird das Aktienkapi-
tal nicht etwa um deren Nennwert reduziert. Es
bleibt nach wie vor in voller satzungsmafBiger Hohe
bestehen. Die erworbenen eigenen Aktien sind Ak-
tiva wie alle anderen Vermodgenswerte, insbesondere
wie andere Aktien. Sie kdnnen jederzeit wieder ver-
kauft werden. Auch ihre Bewertung in der Bilanz
erfolgt nach allgemeinen Grundsatzen. Sie kénnen
unter keinen Umstanden dber ihren Anschaffungs-
preis angesetzt werden, und ist inzwischen der Kurs
gefallen, so missen sie sogar auf diesen herabge-
schrieben werden (8 261 Nr. 1 und 2 HGB). Die Ge-
sellschaften geben sich einer geféahrlichen lllusion
hin, wenn sie etwa glauben, berechtigt zu sein, die
erworbenen eigenen Aktien ohne Riicksicht auf den
Erwerbspreis und den Bdrsenkurs zum Nennwert an-
setzen zu koénnen. Uber die Unzulassigkeit einer
solchen Bilanzierung besteht in der Rechtsprechung
und Rechtslehre keine Meinungsverschiedenheit (vgl.
insbesondere die Entscheidung des Reichsgerichts in
Leipzig. Zeitschr. 1910, S. 688, Anm. 30, Staub-Pinner
§ 226, Anm. 2). Um einen Buchgewinn zu erzielen,
muBten vielmehr die Aktien endgiltig vernichtet
werden. Auch das MdW spricht von einer ,Vernich-
tung“ der zuriickgekauften Aktien; aber es stellt sich
anscheinend diese Vernichtung als einen willkir-
lichen und formlosen Akt der Verwaltung vor, also
etwa durch ZerreiBen der Aktienurkunden.

Hier liegt der juristische Kardinalfehler. Die Ver-
nichtung einer Aktie kann nur erfolgen im Wege der
sogenannten Einziehung (auch Amortisation genannt).
Diese Einziehung ist aber gerade im Interesse des
Glaubigerschutzes an ganz bestimmte Voraussetzun-
gen geknipft. Sie ist formlos mdglich, wenn die Ein-
ziehung aus dem Reingewinn erfolgt. In diesem Fall
entsteht aber, wenigstens nach der herrschenden

echtslehre, Gberhaupt kein frei verfiigbarer Buch-
gewinn. Auch nach 8§ 57 des Entwurfs eines neuen
Aktiengesetzes ist in einem solchen Fall zwar das
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Grundkapital um den Nennbetrag der eingezogenen
Aktien zu ermaRigen, aber gleichzeitig der gleiche Be-
trag als Reserveposten unter die Passiven einzustellen,
Es ist indes nicht notwendig, auf diese Streitfrage
hier naher einzugehen, da ja in den Féallen, die uns
interessieren, eine Einziehung aus dem verteilbaren
Reingewinn, also auf Kosten der Dividende, nicht in
Frage kommt. Von diesem Fall abgesehen, kann aber
die Einziehung gemafR 8227 Abs. 2 HGB nur erfolgen
snach den fir die Herabsetzung des Grundkapitals
maRgebenden Vorschriften“. Das bedeutet aber, daf:
zunachst einmal die Herabsetzung von der General-
versammlung mit Dreiviertelmehrheit beschlossen
wird (8 288 HGB). Dann missen die Glaubiger der
Gesellschaft zur Anmeldung ihrer Forderung aufge-
fordert und befriedigt oder sichergestellt werden. Erst
nachdem ein Jahr seit der Aufforderung (Sperrjahr)
verstrichen ist und alle Glaubiger befriedigt oder
sichergestellt worden sind, dirfen Zahlungen an die
Aktionare auf Grund der Herabsetzung des Grund-
kapitals erfolgen (8 289 IIGB). Das gilt insbesondere-
auch von Dividendenzahlungen auf das verringerte
Kapital. Mit anderen Worten, es missen die Form-
lichkeiten einer Sanierung erfiullt werden. Davon
wird die Gesellschaft auch nicht dadurch befreit, dai
sie gleichzeitig mit der Herabsetzung des Kapitals
dieses durch Ausgabe neuer Aktien wieder auf den
friheren Betrag erhoht. Eine solche Transaktion ist
von der Paradiesbetten-Fabrik M. Steiner & Sohn AG
geplant. In der eingangs erwahnten Glosse wurde
ausgefiuhrt, dal gegen eine solche ,Bilanzbereinigung
ohne formale Sanierung® vom Standpunkt der Glau-
biger nichts einzuwenden sei. Aber auch fir diesen
Fall gibt weder das geltende Recht noch der Ent-
wurf eine Erleichterung. Es lohnt sich wohl zu er-
wagen, ob nicht doch fiir einen solchen Fall erleich-
ternde Bestimmungen am Platze waren. Es ist be-
merkenswert, dal die Novelle zum englischen Ak-
tiengesetz eine ahnliche Bestimmung enthalt. Sie be-
zieht sich allerdings nur auf preferred shares. Hier
ist die Kiindigung und Einziehung in gleicher Weise
zulassig, wenn sie aus dem Reingewinn erfolgt oder
aus den Eingangen einer neuen Aktienemission.

In einem gewissen Zusammenhang mit der Frage
der Kapitalherabsetzung steht auch die vom MdW
m it Recht angeschnittene RegreRpflicht der Verwal-
tung. Nach 8§ 226 HGB soll die Gesellschaft eigene
Aktien im regelmafigen Geschaftsbetrieb nicht er-
werben. Wenn die Generalversammlung die Herab-
setzung des Kapitals im Wege des Ankaufs unter
pari beschlossen hat, so ist die Ausfihrung diese»
Beschlusses, also der Erwerb solcher Aktien, ein Ge-
schaft, das aullerhalb des regelmafigen Geschafts-
betriebes liegt und daher zulassig ist. Anders liegt es
aber, wenn die Verwaltung ohne einen solchen Be-
schluR der Generalversammlung Aktien kauft, auch
dann, wenn sie die Absicht hat, spater der General-
versammlung die Einziehung dieser Aktien vorzii-
schlagen. Die Meinungen dariber, was unter dem
JsegelmaBigen Geschaftsbetrieb® zu verstehen ist»
gehen weit auseinander. Aber der Ankauf von Aktien
lediglich aus dem Grunde, weil der Kurs niedrig
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steht, ist jedenfalls noch kein auBerhalb des regel-
maRigen Geschéaftsbetriebs liegender Erwerb. Im Ge-
genteil, hier ist das gesetzliche Verbot besonders am
Platz, denn gerade dann, wenn der Aktienkurs unter
pari steht, sind die Glaubiger natiirlich am ehesten
gefahrdet. Allerdings ist ein gegen § 226 verstoRender
Erwerb voll eingezahlter Aktien nicht ungultig. Aber
der Vorstand macht sich hierdurch schadensersatz-
pflichtig (8 241 HGB) und gegebenenfalls auch der
Aufsichtsrat, wenn er von diesen Kaufen Kenntnis
erhalt und nicht einschreitet (8 249 HGB). Es genilgt,
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dalR gegen die gesetzlichen Bestimmungen verstoRen
wird. Die Schadensersatzpflicht tritt auch dann ein,
wenn die Organe das Beste der Gesellschaft gewollt
haben. Die Frage gewinnt vor allem dann praktische
Bedeutung, wenn der Aktienkurs nach dem Erwerb
noch weiter sinkt und die Gesellschaft infolgedessen
gendtigt ist, in ihrer nachsten Bilanz Abschreibungen
auf den Erwerbspreis zu machen.

Aus alledem ergibt sich, daRB die formlose Bilanz-
bereinigung durch Rickkauf eigener Aktien unter
pari ein in jeder Hinsicht bedenkliches Rezept ist.

Dividendenpolitik in der Depression

Von Prof. Georg Bernhard

Noch vor kurzer Zeit bestand die Gefahr, dal Aktiengesellschaften eine
niedrige Dividende festsetzten, um einen Teil ihres Gewinns zur Selbstfinan-
zierung zu benutzen. Gegenwartig ist jedoch zu beflrchten, dal die Verwal-
tungen aus Prestigegriinden an einer hohen Dividende festhalten, obwohl die
Gewinne dieses Jahres einen solchen Satz nicht rechtfertigen. Da das Ausland
Uber die wirtschaftliche Situation Deutschlands sehr gut informiert ist und
keine hohen Dividenden erwartet, muf3 selbst von jenen Gesellschaften, die
stark an das Ausland verschuldet sind, eine ihrem tatsachlichen Status ange-
paBte Dividende gefordert werden.

Die Jahresbhilanz wird fir jene Kapitalisten, die ihr
Geld in Dividendenpapieren angelegt haben, traurig
werden. Es ist ein schwacher Trost fir die deut-
schen Kapitalanleger, daB3 ihr Schicksal diesmal soli-
darisch mit dem beinahe der ganzen Welt verbunden
ist; denn die anderen haben wenigstens wahrend der
Zeit der Hochkonjunktur eine angemessene Verzin-
sung genossen, der deutsche Aktionar aber ist — von
Ausnahmen abgesehen — auch in der vergangenen
Zeit auf schmale Kost gesetzt gewesen. Die Dis-
kussionen Uber Dividendenpolitik haben sich bisher
in der Richtung bewegt, daR die immer weiterver-
breitete Selbstfinanzierung die berechtigten Verzin-
sungswiinsche der Aktiondre vernachlassigte. Heute
hat sich diese Grundlage der Diskussion verschoben.
Der Rickgang der Dividenden ergibt sich aus der
vollig anders gestalteten Konjunktur. Im Gegensatz
zu friher wird die oOffentliche Kritik jetzt dartber
wachen missen, da nicht die Unternehmungen ge-
schadigt werden, indem die Verwaltungen aus Pre-
stigegrinden Dividenden ausschitten, die sich aus
der inneren Lage der Unternehmungen nicht recht-
fertigen lassen.

DaflR sich der Inhalt des Dividendenproblems ge-
andert hat, bedeutet aber nicht etwa, daR friher die
Problemstellung falsch war. Nach wie vor mu3 be-
tont werden, daR die Verédung der Borsenmaéarkte
und das unaufhaltsame Sinken der Aktienkurse zu
einem erheblichen Teil auf die frihere Vernachlassi-
gung des Aktionars zurickzufihren sind. Die groRe
Masse der Kapitalanleger hat das Vertrauen zur
deutschen Aktie verloren. Viel gréBere Massen von
Aktien als friher sind, statt Gber das Land verstreut
Eigentum vieler Kapitalisten zu sein, in Paketen ge-
sammelt, als deren Inhaber Spekulanten oder Notkon-
sortien fungieren. M it Bankgeld aus dem Inland oder

dem Ausland wurden diese Pakete finanziert. Eine
wirkliche Interventionstatigkeit ist deshalb, selbst
wenn kleine Verkaufe langere Zeit andauern, nicht
mehr maoglich.

Dies ist aber nur eine Auswirkung der friheren
Dividendenpolitik. Es zeigt sich jetzt erst deutlich,
wie verfehlt es war, anstatt normale Dividenden an
die Aktiondre zu verteilen und damit bei der Not-
wendigkeit von Kapitalerhohungen die Kritik des
Marktes einzuschalten, die Gewinne zu thesaurieren,
um Neuinvestierungen nach dem Gutdinken der Ver-
waltungen vornehmen zu kénnen. Zum Teil aus der
so erworbenen eigenen Kraft, zum Teil leider auch
m it Auslandskrediten, die sich jetzt als fehlgeschaltet
erweisen, ist jene deutsche Rationalisierung vorge-
nommen worden, die nach einer kurzen Periode der
Investitionskonjunktur die Arbeitslosigkeit vermehrte
und die deutschen Waren verteuerte, weil der ratio-
nierte Betrieb im Falle der Produktionseinschrankung
der unrationellste ist.

Uber diese Dinge kann man diskutieren, aber man
kann sie nicht mehr ungeschehen machen. Der Er-
trag einer groBen Zahl deutscher Aktiengesellschaf-
ten ist heute so, da? das Dividendenniveau nicht auf-
recht erhalten werden kann. Das durfte sogar far
jene Unternehmungen zutreffen, deren Politik darauf
abgestellt war, die Nominaldividende ihrer Aktien
durch eine weise Sparvorsicht zu stabilisieren. Ein
Teil der soliden deutschen Aktienunternehmungen
hatte vor dem Krieg eine solche Politik verfolgt. Es
wurden Reserven gesammelt, um auch beim Rick-
gang der Konjunkturkurse aus diesen Reserven einen
Teil als Dividende ausschitten zu kénnen. Da man
den Kampf mit den Aktiondren in der Generalver-
sammlung scheute, so wurden diese Reserven ver-
steckt. Auch da, wo man die versteckten Betrage zum
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Zweck der Selbstfinanzierung wesentlich erhdhte,
blieb der Grundgedanke, einen Dividenden-Aus-
gleichsfonds zu schaffen, bestehen. Man mul3 be-
firchten, daB diese Ziele gegenwartig nicht mehr
erreicht werden kénnen. Das Mall des Konjunktur-
rickgangs Ubersteigt alle bisherigen Vermutungen. Es
kommt hinzu, dall der Rickgang der Effektenkurse
den Konzernbesitz an den Beteiligungen zu einem
illusorischen Aktivum macht. In einer ganzen Reihe
von Industrien kann auBerdem der Konjunkturrick-
gang noch nicht als abgeschlossen gelten. Das gilt
namentlich fir den groBten Teil der kartellierten
Industrien. Der Preisabbau hat sich mit Ausnahme
der Textilindustrie zum gro3ten Teil auf Verande-
rungen der Handelsspannen beschrankt. In der Tex-
tilindustrie haben die starken Rohstoffrickgange wohl
vielfach auch eine Veranderung in der Kalkulation
der verarbeitenden Industrie zur Folge gehabt. Das
ist aber in dem gréRBten Teil der anderen Branchen
nicht der Fall gewesen. Ich spreche nicht nur von
der Eisenindustrie, wo die Produzenten das Ver-
sprechen der Preisermafigung bisher nicht eingeldst
haben; Uberall, wo Kartelle bestehen, hat man sich
bemuht, ein bestimmtes Preisniveau innezuhalten. Es
ist allerdings ein offenes Geheimnis, dall die Preis-
gebote der Kartelle von den Mitgliedern vielfach
unterboten werden, und es scheint deshalb nur eine
Frage der Zeit, wann einmal auch offiziell ein ge-
waltsamer Zusammenbruch des Preisniveaus erfolgt.
So wiinschenswert das fir eine Bereinigung der wirt-
schaftlichen Gesamtlage auch sein wird, es bedeutet
zunachst far die betroffenen Unternehmungen eine
neue Schadigung. Man kann natirlich mit Recht den
Vorwurf erheben, dall die Industrie sich selbst ge-
schadet hat, indem sie sich nicht in allen Teilen auf
ein anderes Preisniveau umstellte. Aber da sie es
nicht getan hat, so muB man den Verwaltungen der
Aktiengesellschaften geradezu anraten, in diesem
Jahr besonders vorsichtig und mit vielen Reserven
zu finanzieren.

Ich bin kein Freund eines Ubertriebenen Pessimis-
mus. Ich bin sogar der Ansicht, dalR die gegenwartige
allgemeine Hoffnungslosigkeit zu der Hoffnung be-
rechtigt, dal es in nicht allzuferner Zeit wieder auf-
warts gehen wird. Man muBl den alten Grundsatz
der Borsianer beachten, daB man kaufen mufl3, wenn
es nur Baissiers gibt und verkaufen soll, wenn alles
die Badume in den Himmel wachsen sieht. Aber das
hindert nicht zu erkennen, dalR das letzte Stadium der
Bereinigung noch nicht voriber ist; die Industriellen
haben es vorgezogen, dem Hund den Schwanz stiick-
weise abzuschneiden. Da bleibt eben noch etwas zu
tun Gbrig: Es wird sich erst jetzt bei denjenigen Un-
ternehmungen, die sich erheblich ans Ausland ver-
schuldet haben, erweisen, wie stark diese Schulden
dricken. Wo man Obligationen ausgegeben hat, die
eventuell in Aktien umgetauscht werden kénnen, ist
es gerade bei der jetzigen Sachlage zweifelhaft, ob
nicht die hohe Rendite der Obligationen bei den nie-
drigen internationalen Kursen der Rentenwerte mehr
reizt, den Obligationenbesitz aufrecht zu erhalten, als
Aktien zu beziehen. Andererseits kénnten gerade die
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niedrigen Aktienkurse die alten Obligationsbesitzer
wiederum bewegen, um der kiinftigen Kurschance der
Aktien willen Aktien zu beziehen. Den Aktiengesell-
schaften selbst wéare es wahrscheinlich jetzt angeneh-
mer, ein groReres Aktienkapital und eine geringere
Obligationenschuld zu haben. Immerhin ist das eine
Zukunftsfrage. Im Prinzip ist fur die Hohe des Di-
videndenertrages gerade bei den gegenwartigen Ver-
dienstmdglichkeiten auch das vergroRerte Aktien-
kapital nicht ginstig. Wenn es friiher bei Industrie-
unternehmungen zu einem Ted Ublich war, sich das
Geld far die Ausschittung der Dividende bei der
Bankverbindung zu borgen, so ist es in diesem Jahr
zweifelhaft, ob die Bankverbindung borgen kann
und will. Fir die Banken bedeutet die Dividende
mehr als eine Vergltung an die Aktionare. Es ist
kein Zufall, daB die Banken in der Zeit der allge-
meinen Dividendenzurickhaltung generell zu den-
jenigen Unternehmungen gehoért haben, die sich als
relativ freigebig gegeniiber ihren Anteilbesitzern er-
wiesen; denn der Kurs einer Bankaktie gilt traditio-
nell als KreditmaRBstab. Eine Bankaktie unter pari
ist schlechthin unmdglich. Die Banken werden des-
halb auch in diesem Jahr alle Anstrengungen machen,
eine Dividende zu verteilen, die wenigstens dem ge-
sunkenen Aktienkurs gerecht wird. Es braucht hier
nicht auseinandergesetzt zu werden, dal gerade die
Banken am leichtesten in der Lage sind, rein zahlen-
maRig aus ihren Bilanzen eine Dividende herauszu-
rechnen. Freilich hat man nie erfahren, wieweit die
Methode der Nichtausweisung wesentlicher Gewinn-
teilewahrend der letzten Jahre dazu gedient hat, Ver-
luste nicht erkennbar zu machen. Eine Reihe dieser
Verluste kennt man oder man kann sie doch wenig-
stens ahnen; es handelt sich dabei um viele viele Mil-
lionen. Aus dieser Kenntnis allein kann man schon
den Schlu ziehen, daB die Reservenstellungen der
letzten Jahre zum Teil nicht Ubermafig groR ge-
wesen sind. Auf keinen Fall aber haben selbst die
vorsichtigsten Bankdirektoren eine Situation voraus-
geahnt, wie die ist, in der sich die Banken jetzt
befinden.

Die zuletzt vertffentlichten Zweimonatsbilanzen der
Banken geben eher noch ein zu giinstiges Bild von
dem, was am SchluR des Jahres zu erwarten ist. Die
Liquiditat der Banken hat sich stark verschlechtert.
Der Verminderung der Kreditoren muRte normaler-
weise — bei friheren Krisen war das der Fall — auch
eine Verminderung der Debitoren gegenuberstehen.
Dall es den Banken nicht moéglich gewesen ist, ihr
Aktivkreditgeschaft einzuschranken, kennzeichnet die
Situation: Trotz der kritischen Geschéaftslage bean-
spruchen noch immer zahlreiche Unternehmungen
einen Kredit, der das MaR des normalen Geschafts-
umfanges Ubersteigt. Vermutlich handelt es sich da-
bei zum erheblichsten Teil um die gréRBere Bankkund-
schaft, also um eingefrorene Kredite, die vorlaufig
nicht ohne Schaden fiur die Bank und fir die Unter-
nehmungen zu realisieren sind. Wie lange die auf
diese Weise entstandene llliquiditat dauert, hangt
von der Dauer der schlechten Konjunktur ab. Eine
wahrscheinlich erhebliche Zahl solcher Kredite wird
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auBerdem selbst bei besserer Geschaftslage nicht auf
normalem Wege zuriickgezahlt werden; man mifte
sie durch Aktien oder Obligationen ersetzen.

Eine Steigerung weisen in den Bankbilanzen die
durch Effekten gedeckten Kredite auf. Hier zeigt
sich, daB die Banken in hohem MaRe Effekten-
bestande der Kundschaft durchhalten missen, um
diese und sich vor Schaden zu bewahren. Das wére
vielleicht gar nicht so schlimm, wenn es sich dabei
um eine groBe Anzahl von Kunden handelte, die re-
lativ kleine Elfektenmengen jetzt nicht mit Verlust
verkaufen mochten. Wahrscheinlich aber kommt ge-
rade in diesem Bilanzposten die Tatsache zum Aus-
druck, dalR ein groRBer Teil des deutschen Effekten-
materials in Konsortien gebunden ist, die von den
Banken umfangreiche Kredite erhalten haben. Zum
Teil mag es sich sogar um Interventionskonsortien
handeln — man kann nicht wissen, in welchem Um-
fang es sich dabei sogar um Interventionsmaterial aus
Stitzungskaufen fir Bankaktien handelt.

Vor kurzem ist eine Statistik Uber die deutsche
Auslandsverschuldung verdffentlicht worden. Von der
dort angegebenen erheblichen kurzfristigen Verschul-
dung Deutschlands ist eine betrachtliche Summe
durch Vermittlung der deutschen Banken ins Land
geflossen. Die Banken sind dem Ausland gegeniber
Garanten. Nun ware es unsinnig, sich den schlimm-
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wirden. Abgesehen davon, daB vorlaufig das Zins-
gefalle noch immer stark zugunsten Deutschlands
lauft, leugnet die praktische Erfahrung mit Recht das
Eintreten der Umstande, die sich ein Theoretiker aus-
denken kann. Aber die Banken selbst sind immer der
Ansicht gewesen, dalR ihre groRen Auslaudsverpflich-
tungen den Zwang zu besonderer Liquiditat aufer-
legen; deshalb wird den Bankleitungen der gegen-
wartige Zustand besonders unbequem.

Das Ausland kennt die deutsche Wirtschaftslage

sehr genau. Es hat trotzdem bisher — und es liegt
keine Veranlassung zu der Annahme vor, dal hier
eine Veranderung eintreten kénnte — der deutschen

Bankwelt als Garant fur ihre deutschen Ausleihungen
ein ganz besonderes Vertrauen entgegengebracht.
Jede Fassadenpolitik wiirde dieses Vertrauen eher zu
erschiittern geeignet sein. Das Ausland erwartet
nicht, dal unsere Banken groRe Gewinne ausweisen,
wohl aber, dal3 der schwierigen Wirtschaftslage Rech-
nung getragen wird. Man wird es fiir selbstverstand-
lich halten, daR die Banken in diesem Jahre soviel
wie madglich Riuckstellungen machen, um fir alle
Falle geristet zu sein. Die Bankdividenden missen
deshalb in diesem Jahr geschmalert werden ohne
Ricksicht darauf, welchen Eindruck das vielleicht
hier und da im Inland macht. Mit einer kinstlichen
Dividendenpolitik kdnnten die Banken nicht einmal

vorzustellcn,
in groBer Menge den Banken abgezogen

daB diese Auslandsgelder eine langere Borsenhausse hervorrufen,

denn die Konjunktur ankurbeln.

Die Expansion

der International Telephone and Telegraph Co.

Von Dr. Bruno Kiesewetter

Die International Telephone and Telegraph Co. hat einen weltumspannenden
Nachrichtentrust aufgebaut, der Kabel-, Funk-, Radio-, Telephonbetriebs-
gesellschaften umfaRt und mit Fabrikationsstatten in fast allen Landern der
Erde vertreten ist. Die erstrebte Monopolstellung im internationalen Nach-
richtenverkehr, die LoOosung der Interessengemeinschaftsvertrage mit der
europaischen Schmachstromindustrie und ihr Eindringen in die deutsche
Schmachstromproduklion haben schéarfste Abwehr und eine Neuordnung der
internationalen Vertragsverhaltnisse herbeigefuhrt. In Verbindung mit der
Wirtschaftskrise ist jedoch die finanzielle Lage der Gesellschaft durch die
rasche Expansion unginstig beeinBuf3t morden.

geschweige

Die Grindung der International Telephone and
Telegraph Co. (ITT) fallt in eine Zeit, in der die
amerikanische Regierung ihren ganzen Einflul auf
die Elektroindustrie der Vereinigten Staaten geltend
machte, um das Eindringen des weltumspannenden
englischen Marconi-Konzerns in das amerikanische
Nachrichtenwesen zu verhindern. Sie forderte da-
mals von der General Electric die Aufgabe der Ver-
handlungen, dieMarconi mit ihr um den Erwerb der
Alexanderson-Wechselstrommaschine fihrte, und ver-
langte die Griundung einer amerikanischen Gesell-
schaft fur den Betrieb eines Uberseeischen drahtlosen
Telegraphennetzes. Das Bestreben Amerikas, sich die
wahrend des Krieges errungene Stellung zu erhalten
und seine Herrschaft auch auf diesem Gebiet durch

Ausschaltung jeden fremden Einflusses zu festigen,
fihrte im Jahre 1919 zur Grindung der Radio Cor-
poration of America (RCA). Der Zweck dieser neuen
Gesellschaft war der Aufbau eines panamerikani-
schen funktelegraphischen Nachrichtennetzes mit
Einschlu3 der transatlantischen und transpazifischen
Verbindungen, die jedoch nur in Zusammenarbeit
mit dem Marconi-Konzern herzustellen waren. Auf

dem Gebiet des Telephons die Idee eines Nach-
richten-Monopols zu verwirklichen, blieb der ITT
Vorbehalten, deren Name schon eine expansive

Tendenz andeutet, die Uber den amerikanischen Kon-
tinent hinausgreift. Bei der Losung dieser Aufgabe
besall die ITT im Vergleich zu den anderen ameri-
kanischen Nachrichtengesellschaften den wichtigen
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Vorteil, auBerhalb der Vereinigten Staaten durch
keine Antitrustgesetze behindert zu sein, die eine
zweckmafige wirtschaftliche Entwicklung aus f urcht
vor Monopolbildungen zu erschweren pflegen und
eine Vereinheitlichung des Verkehrsnetzes, wie sie
durch die technische Vervollkommnung des Nach-
richtenwesens notwendig wird, behindern. Die 111
konnte von Anfang an alle Zweige der Nachrichten-
mittel-Technik  (Telephon, Telegraph, Funk und
Radio) gleichzeitig betreiben; durch zweckmaRige
Eingliederung dieser verschiedenen Betriebsarten in
ihre Organisation vermochte sie gliinstige Grundlagen
far ihre Rentabilitatsgestaltung zu schaffen. Wegen
dieser Ungebundenheit der Betatigung erscheint die
ITT als der eigentliche Wettbewerber auf dem inter-
nationalen Schwachstrommarkt.

Die ITT begann ihre Téatigkeit 1920/21 in Mittel-
amerika, wo sie die Porto Rico Telephone Co. und
die Cuban Telephone Co. (Sprechstellenzahl 75 452)
erwarb. Die lokalen Netze dieser beiden Gesell-
schaften wurden durch die Cuban American Tele-
phone and Telegraph Co., welche die 1FIl von der
American Telephone and Telegraph Co. (ATI) zur
Halfte erwarb, an das festlandische Bellsystem der
ATT angeschlossen. Ein Jahr spéater (1922) griindete
sie zur Ausnutzung der in den Jahren 1919 bis 1921
stark entwickelten Mdoglichkeiten des Radios die
Radio Corporation of Cuba und die Radio Corpo-
ration of Porto Rico; damit hatte sie diese Inseln
in jeder Beziehung fir den Nachrichtenverkehr mit
den Vereinigten Staaten gewonnen. Die 111 hat sich
besonders den einheitlichen Ausbau eines panameri-
kanischen Nachrichtendienstes zur Aufgabe gemacht.
Schon in den ersten Jahren nach ihrer Grindung
richtete sie aber Uber diesen engeren Aufgabenkreis
hinaus ihren Blick auf Europa, wo sie die Konzession
fur den Ausbau des Telephonnetzes in Spanien und
Spanisch-Marokko erhielt (1924). Zur technischen
und finanziellen Unterstiitzung dieser spanischen
Konzessionsgesellschaft, der Compafiia Telefonica
Nacional de Espafia, griindete sie noch im gleichen
Jahre die ITT (Espafia). Damals schon bemihte sie
sich als aussichtsreichste Bewerberin um die Re-
organisation und Automatisierung des Pariser Tele-
phonnetzes und erwarb im Jahre 1925 — da die fran-
zOsische Regierung eine Fabrikationsstatte in Frank-
reich zur Bedingung fir die Erteilung dieses Auf-
trages machte — die Compagnie des Téléphones
Thomson-Houston; Verkauferin war die Compagnie
Francaise pour I'Exploitation des Procédés Thomson-
Houston, die zum Interessenkreis der amerikanischen
General Electric Co. (GEC) gehodrte. Damit wurde
den Vorschriften der franzésischen Regierung Ge-
nige getan, und gleichzeitig schuf sich die ITT eine
eigene europdische Fabrikationsbasis. Das Fehlen
einer solchen Basis hatte sich bei fortschreitender
Expansion hindernd bemerkbar gemacht, da die
Materialbelieferung der Telephon-Konzessionsgesell-
schaften fur den Ausbau und die Erweiterung ihres
Netzes aus eigenen oder fremden Fabriken sicher-
gestellt werden mufBte. Aus diesen Notwendigkeiten
heraus kam ein Arrangement zwischen der ITT und
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der ATT zustande, das die organische Verbundenheit
der Interessen dieser zur EinfluBsphare des Bank-
hauses |I. P. Morgan gehdrigen Gesellschaften und
das weitgesteckte Ziel der amerikanischen Nach-
richtenverkehrs-Politik mit einem Schlage beleuchtet:
die ITT kaufte 1925 von der ATT bzw. der Western
Electric Co. die International Western Electric Co.
unter Anderung ihres Namens in International Stan-
dard Electric Co.; sie sicherte gleichzeitig dieser Ge-
sellschaft fur die né&chsten fiinfzehn Jahre das
alleinige Verkaufsrecht fir Westernerzeugnisse im
Ausland. Dadurch kam die ITT nicht nur in den
Besitz von Fabrikationsstatten in (damals) zehn L&an-
dern der Erde, sie drang auch in das europaische
Vertragsnetz ein, das die International Standard mit
den Schwachstromindustrien anderer Lander, beson-
ders der Siemensgruppe, verband. Die damals (1925)
vorhandenen Fabrikationstochtergesellschaften der
International Standard Electric Co. waren folgende:

Bell Telephone Manufacturing Co. (Belgien)

China Electric Co. Ltd (China)

Compafiia 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 Ltd (England)

Standard Téléphonés and Cables Ltd (Australasia)

Teléfonos Bell SA (Spanien).

In den Jahren 1926 und 1927 wurde ihr Kreis er-
weitert durch Erwerb der Vereinigte Telephon- und
Telegraphenfabriks AG Czeija, Nissl & Co. in Wien
und durch Grindung der Standard Villamossagi
Részvény Tarsasag, Budapest, in die die Telephon-
abteilung der (zum Interessenkreis der GEC gehdren-
den) Vereinigte Glihlampen- und Elektrizitats-AG,
Ujpest, eingebracht wurde. In Spanien trat an Stelle
der liqguidierenden Teléfonos Bell SA die Standard
Eléctrica SA. Der Kauf der International Standard
Electric Co. durch die ITT &nderte vorlaufig nichts
an den bestehenden Verhdaltnissen in Europa; die
ITT trat vielmehr in den Vertrag mit der Siemens
& Halske AG (sogenannter Western-Vertrag) ein und
richtete bis 1929 ihr Hauptaugenmerk auf den sid-
amerikanischen Telephonmarkt und den Ausbau des
panamerikanischen Nachrichtennetzes.

Sidamerika ist in besonderem MaRe Interessen-
gebiet des englischen Kapitals gewesen. In der
Salpeterindustrie Chiles und dem chilenischen Han-
delsverkehr war England fiahrend. In Brasilien lagen
die groBen Elektrizifatsinteressen zum Teil in belgi-
schen Handen (Sofina). Die bedeutendste Telephon-
gesellschaft des Landes, die Brazilian Telephone Co.,
war Uber die Brazilian Traction Light and Power Co.
dem ehemaligen Loewenstein-Konzern angegliedert.
Die Telephongesellschaften Argentiniens, Uruguays,
Boliviens und Chiles waren in englischem Besitz. M it
der zunehmenden wirtschaftlichen Durchdringung
Sudamerikas durch die Vereinigten Staaten (Elektri-
zitatswerke, Salpeter-, Kupferindustrie) entstand das
Verlangen nach einer Beherrschung des siddameri-
kanischen Nachrichtennetzes. Neben allgemein poli-
tischen Grinden (Monroedoetrin) sprach auch das
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Bestreben mit, fir die eigenen Fabriken ein mdglichst
groBes Absatzfeld zu schaffen.

In Mittelamerika war es der ITT bereits im
Jahre 1925 gelungen, die Mexican Telephone & Tele-
graph Co. zu erwerben, deren Netz Ende 1929
34 225 Sprechstellen umfaBte. In diesem Lande steht
sie allerdings in Konkurrenz mit der schwedischen
Telefon AR L. M. Ericsson, die in der Empresa de
Telefonos Ericsson SA (Ende 1929: 40 719 Anschlisse
mit einem intcrurbanen Fernsprechnetz von 4000 km)
eine ziemlich bedeutende Telephonkonzession besitzt.
Das beleuchtet in eigenartiger Weise die besonderen
Verhaltnisse Mexikos, das der ,friedlichen Durch-
dringung”“ des Landes durch die Vereinigten Staaten
(Petroleumindustrie) stets einen bemerkenswerten
Widerstand entgegengesetzt hat. In Sudamerika
gingen in einem Jahre (1927) bedeutende Telephon-
konzessionstrager an die ITT uber, und zwar

in Uruguay: die Montevideo Telephone Co. Ltd und die
Sociedad Cooperativa Telefénica Nacional (fir den
Fernverkehr),

in Chile: die Chili Telephone Co. Ltd,

in Brasilien: die Companhia Telephonica Rio Grandense
(im Staate Rio Grande do Sul),

in Argentinien: die Compafia Telefénica Argentina
(Telephonkonzession in der Stadt Buenos Aires), der
im Jahre 1929 der Erwerb der United River Plate
Telephone Co. Ltd, der grof3ten argentinischen Tele-
phongesellschaft, mit einer Zahl von etwa 216 000 Teil-

nehmern folgte.

Von den Konkurrenzgruppen sind die Strowger-
Interessen durch die Siemens & Halske AG in der
Cia. International de Telefonos mit Konzession in
Paraguay und einigen Provinzen Argentiniens und
durch die Verbindung Automatic Electric Co.—
Siemens-Brothers—Siemens & Halske in Columbien
(Bogota Telephone Co.) vertreten. Auch Ericsson
besitzt in Argentinien nd&rdlich von Buenos Aires
eine gréRere Telephonkonzession, die unter einheit-
licher Leitung folgende drei Gesellschaften umfaf3t:
Compaiflia Argentina de Telefonos, Compaifiia Entre-
riana de Telefonos, Sociedad Telefénica de Santa Fé.

Der Erwerb der obengenannten Nachrichtengesell-
schaften durch die ITT wurde von langer Fland teils
durch Verhandlungen, teils durch freihandigen Auf-
kauf der Majoritat vorbereitet. Das zeitliche Zu-
sammentreffen aller Transaktionen in einem Jahr
beweist die Planmafigkeit, mit der die ITT arbeitete.
Da als eine der Hauptaufgaben die Angliederung des
siidamerikanischen Nachrichtennetzes an dasjenige
der ATT galt, ergab sich die Notwendigkeit, diese
Einzelnetze samtlich untereinander und mit den Ver-
einigten Staaten zu verbinden. Dieses Ziel wurde —
ebenfalls im Jahre 1927 — durch den Aufkauf der
All America Cables Inc. erreicht, die von New York
aus mehrere Kabel Uber die Westindischen Inseln
an der Westkiiste Sidamerikas entlang, bei Val-
paraiso die Anden und den Kontinent lberquerend
bis Montevideo besitzt und durch Auslaufer an der
Ostkiiste aufwartsgehend bis Rio de Janeiro den
Kabelverkehr beherrscht. Die All America Cables
stellt die Hauptverbindungsader im panamerikani-
schen Nachrichtennet'z der ITT dar. Sie erweiterte
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1929 ihre Interessen im Westindischen Inselgebiet
durch Ubernahme des Kabels New York—Cap
Haitien von der United States and Hayti Telegraph
and Cable Co. AuRerdem Ulbernahm sie den Betrieb
der Kabel des franzdsischen Antillen-Systems, die
Kuba, Haiti, San Domingo, Porto Rico, St. Thomas,
Curacao und Venezuela verbinden; dieser Betrieb war
von der Cie. Francgaise des Céables Télégraphiques
far zwolf Jahre gepachtet worden. Unter der Herr-
schaft der ITT griff die AIl America Cables Inc.,
die bisher reine Kabelinteressen vertrat, auch auf
andere NachrichtenVerkehrszweige Uber: Sie wurde
Tragerin der Konzession fir Radio-Telephonie und
-Telegraphie in Peru und Columbien. Diese Ent-
wicklung ist insofern interessant, als auf telepho-
nischem Gebiet in Columbien die Siemens-Gruppe in
der Bogota Telephone Co. die bedeutendste Telephon-
gesellschaft des Landes besitzt, in Peru aber die
Compania Peruana de Telefonos Limitada 1930 in
den Besitz der ITT uberging. In Columbien arbeiten
also die beiden Konkurrenten nebeneinander. Die
Bedeutung der Kabelverbindungen auf dem sid-
amerikanischen Kontinent und ihr besonderer Wert
fir die Geschlossenheit der Nachrichtennetze geht
Ubrigens auch aus einer Aktion der Siemens & Halske
AG hervor, die sich zur Abrundung ihres Konzessions-
gebiets ebenfalls sidamerikanische Kabelinteressen
angliederte, indem sie aus dem Besitz der Deutsch-
Atlantischen Telegraphen-Gesellschaft die Anteile
der Co. Telegrafico-Telefonica del Plata (rund 160 km
Kabel) Gbernahm. Das war fur sie um so wichtiger,
als der andere Weg Uber die Radiotelephonie und
-télégraphié bereits 1928 von der ITT auller in Peru
und Columbien auch in den ABC-Staaten belegt war.
Die ITT betreibt dort folgende Unternehmen:

Compania Internacional de Radio (Argentinien),

Radio Internacional Limitada (Brasilien)',

Compania Internacional de Radio SA (Chile).

Die groBen Kabelinteressen, die die All America
Cables in der Nord-Sidrichtung besal3, fihrten die
ITT zwangslaufig zu einer Erweiterung und Verein-
heitlichung ihres Kabelnetzes in der Ost-West-
richtung und zur Eingliederung der transatlantischen
und transpazifischen Wege in ihr ,international
System“. Der wichtigste Schritt zur Erreichung dieses
Zieles war der Erwerb des Mackay-Konzerns im
Jahre 1928, der durch die gemeinsam gegriindete
Postal Telegraph and Cable Corp. angegliedert
wurde. Dieser Nachrichtentrust unterh&lt in dem
Postal Telegraph System den stadtischen Telegraphen-
dienst in den Vereinigten Staaten mit Anschluf3 an
Kanada und Mexiko und besitzt mit dem Bell System
Vereinbarungen tGber die fernmindliche Aufgabe von
Telegrammen. Die Kerngesellschaft fir den dber-
seeischen Nachrichtendienst ist die Commercial Cable
Co. in New York mit Zweigstellen in Boston, London
und Paris. Sie unterhalt

1 Kabel von New York nach Cuba

1 ., ., Miami R N

4 transatlantische Kabel nach GroRbritannien
2 » R »  Frankreich

2 » N i, Azoren.
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Auf den Azoren ist der AnschluR an die Kabel der
Deutsch-Atlantischen Telegraphen-Gesellschaft ge-
geben. Auf der transpazifischen Seite besitzt sie in
ihrer Tochtergesellschaft, der Commercial Pacific
Cable Co., das groRe Kabel S. Franzisko—Sandwich-
inseln — Midwayinseln — Guam — Philippinen —
Shanghai mit Abzweigung von Guam nach den Bonin-
Inseln, auf denen ein japanisches Staatskabel nach
Tokio anschlieBt. Auf diese Weise beherrscht die ITT
gegenwartig ein Uberseeisches Kabelnetz von rund
65 000 Sm, d. h. 120 580 km oder ein Sechstel des W elt-
kabelnetzes; sie ist an die Kabel folgender Gesell-
schaften angeschlossen:

Canadian Pacific Railway Co. ’'s-Telegraph

Eastern Telegraph Gruppe

Great Northern Telegraph Co.

Dentsch-Allantische Telegraphengesellschaft

Italian Cable Co.

Newioundland Government Postal Telegraphs.

Durch die Entwicklung des iberseeischen Radio-
nachrichtenverkehrs waren die Mackay Gesellschaf-
ten schon frihzeitig in Verbindung mit der Radio
Corporation of America (RCA) getreten, die z. B.
die radiotelegraphische Weiterleitung der im Netz
der Postal Telegraph Co. aufgegebenen Telegramme
besorgte. Im Jahre 1927 erwarb Mackay den bedeu-
tendsten AuRenseiter der RCA, die Federal Tele-
graph Co. of California, die einen drahtlosen Nach-
richtendienst im Stillen Ozean betreibt und gleich-
zeitig Fabrikationsgesellschaft fir Funkausristungen
ist. In Gemeinschaft mit der Federal Telegraph Co.
hatte die RCA friher versucht, im Nachrichtendienst
Chinas FuB3 zu fassen, war aber auf die Gegnerschaft
Englands und Japans gestoRen. Die Entstehung eines
zweiten groRen Funkkonzerns in der Mackay-Organi-
sation fihrte bald zu einem Zusammengehen mit der
RCA, der groRten Funkbetriebsgesellschaft der Ver-
einigten Staaten, in der gemeinsam gegrindeten
Mackay Radio & Telegraph Co., die von Mackay den
transpazifischen Dienst (Philippinen, Havaii) Gber-
nahm und von der RCA an ihren Rechten in Ubersee
und Europa beteiligt wurde. Der Mackay-Sender in
Sayville verkehrt mit Schiffen im Atlantischen Ozean
und den GroBfunkstellen der ITT in Europa und
Amerika, wahrend die RCA Vertrage mit der ATT
Uber die Weiterleitung von drahtlosen Telephon-
gesprachen nach Europa besitzt. Die Mackay Radio
and Telegraph Co. ist als Verbindungsgesellschaft
der beiden Konzerne geeignet, ebenso zur Tragerin
eines zukilnftigen internationalen Radionachrichten-
verkehrs zu werden, wie die ITT es fur die Inter-
nationalisierung des Telephons bereits heute ist, vor-
ausgesetzt, daf? es nicht zu der erstrebten Vereinheit-
lichung des gesamten Nachrichtenwesens kommt.

Der Kauf des Mackay Konzerns durch die ITT war
fiar die Entwicklung der amerikanischen Nachrich-
tenverkehrspolitik von entscheidender Bedeutung. Er
vereinigte die beiden Nachrichtenbetriebsarten Kabel
und Funk in einer Hand und vermittelte auRerdem
noch weitere Beziehungen zu den anderen Gesell-
schaften. Als von der Konkurrenzgruppe, der RCA,
die Erdffnung eines eigenen funktelegraphischen
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Dienstes innerhalb der Vereinigten Staaten beabsich-
tigt wurde, der die Unterlegenheit des Kabels gegen-
Uber dem Funk betonen und die Rentabilitat der
Draht-Telegraphie beeintrachtigen konnte, kam es
zu einer Annaherung der Western Union Telegraph
Co., der gréRBten amerikanischen Kabelgesellschaft,
an die RCA in Form von Vereinbarungen, da eine
Fusion der Gesellschaften durch die Antritrustgesetze
verhindert wurde. Die ITT hatte die ZweckmaRigkeit
des gemeinsamen Betriebes aller Nachrichtenmittel
erwiesen. Dieses Problem, das technisch und wirt-
schaftlich geldst ist, begegnet gegenwartig nur noch
politischen Schwierigkeiten in der entgegenstehenden
Gesetzgebung. Man erstrebt die Zentralisierung des
gesamten internationalen Nachrichtenverkehrs der
Vereinigten Staaten bei der ITT, so daR diese Gesell-
schaft auch die Western Union Telegraph Co. mit
einem Kabelnetz von 55900 km (nicht ganz die Halfte
des ITT-Netzes) und dazu den ganzen Funkdienst
der anderen Gesellschaften Ubernimmt, soweit er
dem reinen Nachrichtenverkehr dient. Diese Verein-
heitlichung wird von allen fihrenden Mannern der
Nachrichtentechnik fiir eine nationale Frage erster
Ordnung gehalten, da sie angesichts der Konzentra-
tion des englischen Nachrichtendienstes in der Cable
and Wireless Co. Ltd fur die Zukunft eine Ab-
hangigkeit von England beflirchten. Die Diskussion
dariber ist noch nicht abgeschlossen.

Inzwischen waren die Verhéltnisse in Europa zu
einer gewissen Entscheidung herangereift: der
Westernvertrag“, der die Interessengebiete zwischen
der Siemens & Halske AG und der International
Standard (friher Western) Electric Co. aufteilte und
bei seiner Erneuerung im Jahre 1921 auch die Auto-
matic Electric Co. umfalRte, wurde fur gebrochen er-
klart. Damit waren samtliche Bindungen geldst, die
der gegenseitigen Konkurrenz Zigel anlegten. Die
Grinde fiur diese Entwicklung sind wohl darin zu
suchen, daB die ITT den Vertrag fir ihre Expansions-
bestrebungen hinderlich empfand und durch ihr
selbstandiges Vorgehen in einzelnen europaischen
Landern neben der International Standard Electric
Co. als formellem Vertragspartner in Widerspruch zu
einzelnen Vertragsbestimmungen geriet. Die Kiundi-
gung des Vertrages war eine Kampfansage der ITT
an die europaische Schwachstromindustrie und spe-
ziell die Siemensgruppe. Siemens & Halske hatten
noch in demselben Jahre (1928) mit Siemens Brothers
& Co. Ltd, mit der ein Aktienaustausch erfolgte, und
unter Einbeziehung der Automatic Electric Co. einen
umfassenden Gemeinschaftsvertrag geschlossen, der
als Gegenaktion eine Einheitsfront der Strowger-
Interessen gegen die Rotary-Interessen schuf. Dieser
Schritt war um so wichtiger, als mit der Losung des
WesternVertrages die International Standard Electric
Co. die ihr bisher untersagte fabrikatorische Be-
tatigung in Deutschland aufnahm. Zu diesem Zweck
erwarb sie im vorigen Jahre die Majoritat der Ferdi-
nand Schuchardt AG und gliederte sich in schneller
Folge im ersten Halbjahr 1930 die Mix & Genest AG,
Telephonfabrik Berliner AG und die Siddeutsche
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Apparate-Fabrik GmbH (Nirnberg) an, die sie in
ihre deutsche Tochtergesellschaft, die Standard Elek-
trizitats-Gesellschaft (SEG), einbrachte. Die Mehrheit
der C. Lorenz AG, die im Zusammenhang mit den
Patentstreitigkeiten Philips-Telefunken ebenfalls in
ihren Besitz Uberging, wurde bis zu einer endgiltigen
Konsolidierung der deutschen Fabrikationsinteressen
an die neugegrindete Gesellschaft fir Telephon- und
Telegraphenbeteiligungen mbH gegeben, da das Ta-
tigkeitsfeld der C. Lorenz AG uber das urspringlich
fur die SEG allein vorgesehene Telephongebiet weit
hinausging und wegen vertraglicher Bindungen des
einen Grinders (AEG) von ihr nicht ohne weiteres
Ubernommen werden konnte. In der Fernschreiber
AG, die von Siemens & Halske und Lorenz gemein-
sam gegrindet wurde, sind Berlhrungspunkte zwi-
schen der ITT und Siemens & Halske gegeben. Durch
die Konzentration dieser Schwachstrom firmen ist es
der ITT gelungen, die den Gesellschaften gehorige
Quote von etwa 50 % im ,Postgeschaft* zu erlangen
und darin als einziger Partner der Siemens & Halske
AG zu fungieren. Der Wert, den die Postquote in
diesem Zusammenhange besal3, erklart wohl auch
z. T. die hohen Ubernahmekurse, welche die ITT den
Aktionaren der Gesellschaften bot (bei Berliner 70 %,
bei Lorenz 189 %). AuBer den genannten Gesell-
schaften besitzt die ITT noch in Deutschland die
Creed Telegraphenapparate GmbH, eine Tochter-
gesellschaft ihrer englischen Grindung, der Creed
& Co. Ltd (Croydon).

In anderen europdischen Landern erweiterte die
ITT ebenfalls ihre Interessen. Sie erwarb die Con-
stantinople Telephone Co. Ltd, schloR mit der Ko-
penhagener Telephongesellschaft einen siebenjahri-
gen Liefervertrag und gliederte sich in Norwegen die
Draht- und Kabelwerke Skandinaviska Kabel- og
Gummifabrieker an. In den verschiedensten Landern
Europas besitzt sie Fabriken oder Patent-Stitz-
punkte; sie ist in den Fernkabelgesellschaften Ita-
liens, Polens und der Tschechoslowakei vertreten, die
fur den Ausbau ihres Nachrichtenwesens bereits im
Jahre 1923 das Western(Standard)-System angenom-
men hatte. Besonders scharf wurde der Konkurrenz-
kampf um die Telephonkonzessionen in den sideuro-
paischen Landern gefihrt. In Italien scheiterte ein
groRzigiges Angebot der ITT fiar die vierte Zone
(Tirrena), das auf eine vdllige Verdrangung von Sie-
mens & Halske berechnet war, an dem Widerstand
der italienischen Regierung. In Griechenland fiel die
Entscheidung zugunsten von Siemens & Halske aus,
die hier zum erstenmal in Gemeinschaft mit der Tele-
fon AB L. M. Ericsson auftrat und auch diese noch
auBerhalb stehende Firma in die gemeinsame Front
gegen Sosthenes Behn (Chairman der ITT) einglie-
derte. In Rumanien erhielt nach langwierigen Ver-
handlungen zuletzt doch die ITT die Konzession. Die
letzte groBe Transaktion der ITT war der Kauf der
Mutual Telephone Co. in Shanghai, die im internatio-
nalen und franzdsischen Viertel Shanghais tatig ist.

Die gewaltige Entwicklung, welche die ITT in den
acht Jahren ihres Bestehens genommen hat, wird
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durch einige Angaben der Gesellschaft in ihrem Be-
richt far das Jahr 1929 illustriert. Danach stiegen von
Ende 1921 bis Ende 1929 die Gesamtaktiven von
32563 394 $ auf 535 203 589 |; die Belegschaft erhdhte
sich in derselben Zeit von 1352 auf 94 959. Das be-
schaftigte Personal Ubersteigt also weit dasjenige der
Western Electric Co. (84 848). Die Bedeutung der ITT
liegt nicht in der Zahl der von ihr beherrschten Tele-
phonanschliisse, die nicht ganz 600000 erreicht
(Sprechstellen in den Vereinigten Staaten Ende 1929:
etwa 20 Millionen), sondern in der Ausdehnung ihres
Einflusses Uber die ganze Welt (das ,international
System” ist mit 86 % der Weltanschlisse verbunden),
in der betriebstechnischen Verbindung aller Nach-
richtenmittel und in der groBen internationalen Or-
ganisation ihrer Fabrikationsinteressen. Das metho-
disch Neuartige an der ITT-Expansion war der im
groBen Stil durchgefihrte Erwerb von Betriebsgesell-
schaften fir Telephon, Radio, Funk, der neben einer
VergroRerung des Absatzmarktes fiir amerikanische
Schwachstromerzeugnisse durch geschickte Einschal-
tung in das internationale Nachrichtennetz zugleich
eine gewisse Kontrolle des Nachrichtenverkehrs ge-
stattete, die unter der Bezeichnung ,amerikanisches
Nachrichtenmonopol“ in verschiedenen Landern be-
reits auf stille Ablehnung gestoRen ist. Dazu kommt,
dal neuerdings im Zusammenhang mit der Bewer-
bung um Telephonkonzessionen nach dem Vorbild
der schwedischen Zindholzmonopole von finanziell
schwachen Staaten oft Anleiheaufnahmen oder an-
dere wirtschaftliche Vorteile erstrebt werden, die im
groBeren Ausmal nur von einem kapitalkraftigen
Konzessiondar gewahrt werden kdnnen. Man denke
z. B. an die mit der Telephonkonzession verbundene
Agraranleihe Rumaéaniens, bei der deutlich die Expan-
sionstendenz des hinter der ITT stehenden amerika-
nischen Bankkapitals bemerkbar wurde. In dem
board of directors der ITT sitzen zwei Vertreter des
Hauses I. P. Morgan & Co. und Charles E. Mitchell,
der chairman der mit Morgan verbundenen National
City Bank of New York. Der Kapitalmangel der
deutschen Wirtschaft hinderte die deutsche Schwach-
stromindustrie, die traditionsgemaf ihre Aufgabe le-
diglich in der Fabrikation und dem Verkauf von
Schwachstromerzeugnissen sah, den gleichen Weg zu
beschreiten, den auch die Ericsson-Gesellschaft bereits
fruher gegangen war. Erst jingst ist sie im W ett-
bewerb um die Erlangung von Telephonkonzessionen
(Griechenland, Rumanien) aktiver hervorgetreten.
Die gewaltige Expansion der ITT, die sich auf
den kurzen Zeitraum von finf Jahren zusammen-
drangt, ist nicht ohne EinfluR auf die finanziellen
Verhaltnisse der Gesellschaft geblieben, wie der
Kurssturz ihrer Aktien von 149 $ pro Stick (Sep-
tember 1929) auf 25 $ (9. Oktober 1930) beweist. Die
im Februar und Mé&rz dieses Jahres schnell hinter-
einander erfolgende Bondemission und Kapital-
erhéhung und das Sinken des Reingewinns trotz
steigender Bruttoeinnahmen laRt die Schwierigkeiten
erkennen, die durch spekulative Fehlinvestitionen
in Sidamerika und durch die Weltwirtschaftskrise
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herbeigefiihrt wurden. Der Rickgang des Nach-
richtenverkehrs zwang sogar zu einer Senkung der
Kabeltarife. Man hat den Eindruck, daR die ITT
mit dem Erwerb zahlreicher Konzessionen eine zu
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weitgehende Kapitalfestlegung betrieben hat, die in-
folge des nur allmahlich fortschreitenden Ausbaus
der Verkehrsnetze fir die ersten Jahre kaum eine
ausreichende Rentabilitat erwarten laRt.

(Stoffen

— Durch die Notverordnung
Keine Privatisierung vom 1. Dezember ist das
der Golddiskontbank? neue Golddiskontbankge-

= setz in Kraft gesetzt wor-
den; damit wurde die Voraussetzung fir die Durch-
fuhrung des Abfindungsangebots an die Anteilseigner
der Reichsbank geschaffen. Die Generalversammlung
der Reichsbank hat dieses Angebot (Gratisbezug von

100 RM neuen Reichsbankanteilen und 10 £ Golddis-

kontbankaktien aufje 400 RM alte Anteile) schon im

Februar 1930 genehmigt. Inzwischen hat sich aber

die Borsenlage grindlich geandert. Dr. Schacht

durfte damals damit rechnen, daR die Golddiskont-
bank-Aktie trotz einer Dividende von nur 5—6 % auf

Grund ihrer hohen Reserven etwa zu pari bewertet

werden wirde. Inzwischen sind aber die Reichsbank-

anteile selbst von etwa 330 auf 230 % zuriickgegan-
gen; sie wirden sich also, wenn man die Golddiskont-
bank-Aktien wirklich mit 100 % einfihren wollte,

nach Abgang des Gratisbezugsrechts und der Divi-

dende nur noch auf etwa 125—130 % stellen. Auf die

Dauer kann aber der Reichsbankanteil mit seinem

viel besser gesicherten Ertrag und einer Standard-

dividende von 12 % schwerlich nur 25 % hdher be-
wertet werden als die Aktie der ,gemeinnitzigen*

Golddiskontbank, deren Dividende nach den bis-

herigen Ankindigungen auch auf langere Sicht nicht

wesentlich Uber 5—6 % hinausgehen wird. Wahr-
scheinlich wiirde eine so geringe Spanne zum bdrsen-
mafRigen Tausch von Golddiskontbank-Aktien gegen

Reichsbankanteile AnlaR geben. Die Reichsbank

miRte dann entweder den Golddiskontbank-Kurs un-

ter Vermeidung von Interventionen wesentlich unter
pari zuriickgehen lassen (womit sie den Anteilseignern
eine erhebliche Enttduschung bereiten wiirde, da
ihnen seinerzeit ein Kurs von mindestens 100 % in
Aussicht gestellt worden war), oder sie mufte zu
etwa 100 % den grofRten Teil der gerade ausgeschitte-
ten Golddiskontbank-Aktien wieder aufnehmen. Um
dem vorzubeugen, scheint die Reichsbank den An-
teilseignern an Stelle der Golddiskontbank-Aktien
wahlweise ein Barangebot machen zu wollen. Die

Reichsregierung hat bereits zugestimmt, und streitig

ist wohl nur noch, ob 105 oder 110 % geboten

werden sollen. Da die meisten Anteilseigner von
dem Barangebot Gebrauch machen dirften, wird die
urspringlich beabsichtigte TeilPrivatisierung der

Golddiskontbank wahrscheinlich nicht durchge-

fuhrt. Die Reichsbank wird vielmehr den gréf3ten

Teil der 200 Milk RM Aktien auch weiterhin in Han-

den haben. Erfreulich ist dieser Zustand keineswegs.

Es war mit guten Grinden seit langem gefordert

worden, daR sich die Reichsbank von diesem Toch-

terinstitut moglichst distanzieren solle. Zwar ist die
auBere und personelle Unabhangigkeit der Golddis-
kontbank in ihrer neuen Funktion der Exportférde-
rung nun gesetzlich festgelegt; aber es ist trotzdem
ein Unterschied, ob die deutsche Wahrungsbank so-
zusagen alleiniger Aktionéar eines Instituts bleibt, dem

im Gegensatz zu ihr fast jede bankgeschéftliche Be-
tatigung erlaubt ist, oder ob sie sich dabei der Kon-
trolle unabhéangiger Aktionare ausgesetzt sieht. Die
gegenwartigen Leiter der Reichsbank und die vorge-
sehenen Direktoren der Golddiskontbank bieten frei-
lich die Gewdahr, daRR die Geschéafte dieses Tochter-
instituts auch weiterhin vorsichtig und nur in den
vorgesehenen Grenzen gefihrt werden. Aber kénnen
personelle Garantien in diesem Fall gentgen?

[ ] Der Enquete - Ausschul}
Ergebnisse veroffentlicht eine Unter-

der Banken-Enquete suchung Uber den ,Bank-

—_ .. . kredit*, die eine Ergan-
zung des friher erschienenen Bandes Uber die Reichs-
bank darstellt. Der Bericht gibt eine genaue Be-
schreibung der verschiedenen Bankarten und der
Funktionen der Kreditmarkte, wobei die Verflech-
tung mit den auslandischen Geldmarkten besonders
eingehend behandelt wird. An mehreren Stellen fin-
den sich zudem wirtschaftspolitische Empfehlungen
— meist in der im Enquete-Ausschufl Ublichen vor-
sichtigen Form. Zu der wichtigen Frage der Kredit-
verteilung durch die Banken wird bemerkt, es sei
,durchaus denkbar, daR durch groRBere PlanméaRig-
keit und gegenseitige Fihlungnahme manche Fehl-
investitionen vermieden werden kdnnten.® Der Be-
richt glaubt namlich feststellen zu kénnen, dal sich
die Kreditverteilung weniger planmaRig als zwangs-
laufig gestalte; sie hange stark von dem Standort und
der regionalen Ausbreitung der Banken (Filialnetze)
sowie von traditionellen Umstanden ab; auch Kon-
kurrenz- und Prestigegrinde spielen bei der Kredit-
verteilung eine bedeutende Rolle. Der Spielraum fir
die Anwendung allgemeiner wirtschaftspolitischer
Erwagungen sei dagegen in der Praxis aullerordent-
lich eng. Es bestehe auf Grund des Zwanges, die
bankwirtschaftlichen (und Rentabilitats-) Gesichts-
punkte in den Vordergrund zu ricken, im allge-
meinen viel weniger wirtschaftspolitische oder indu-
striepolitische Fuhrung durch die Banken, als man
gewdhnlich annehme. Im einzelnen bestatigt der
Bericht, daB die Kleinkredite (bis zu 10000 RM), die
bei den Sparkassen eine entscheidende Rolle spielen,
fur das Geschaft der FilialgroBRbanken ohne Be-
deutung sind; Ende 1928 machten diese Kredite bei
drei GroRbanken der Zahl nach zwar 70 %, dem Be-
trag nach aber nur 4,2 % der Gesamtkredite aus.
Auf Kredite tGber 100000 RM entfielen dagegen bei
den drei untersuchten GroRbanken nicht weniger als
72 % der Gesamtkreditsumme. Andererseits sind die
GroRbanken bekanntlich seit einigen Jahren bemiht,
die Spareinlagen auch der kleinen Leute heranzu-
ziehen. Darin hatten sie jedoch nach den Stich-
proben, die der Ausschuf3 in Halle und Stuttgart vor-
nahm, Ende 1928 noch kaum Erfolge zu verzeichnen.
Das mag sich inzwischen etwas gebessert haben. Die
vom Ausschuf3 vernommenen Sachverstandigen haben
Ubereinstimmend die Auffassung vertreten (offenbar
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noch vor der neuerlichen Verschlechterung!), ,dafR
sowohl die Barliquiditat wie auch die Gesamtliquidi-
tat der Kreditinstitute gegeniber der Vorkriegszeit
starker zuriickgegangen sei, als es auf die Dauer er-
wiinscht erscheinen kdnne" ; eine Besserung lasse sich
jedoch nur allmahlich herbeifihren. Interessant sind
auch die Ausfihrungen Uber die llliquiditat der Bor-
senreports. Bei den ersten Vernehmungen, die vor
mehr als drei Jahren stattfanden, hatten die Sach-
verstandigen Ubereinstimmend erklart, daR gerade
die mit der Restriktion von 1927 gemachten Erfah-
rungen die Liquiditat dieser Anlage bewiesen hatten.
sInzwischen hat sich aber bei den Banken die Auf-
fassung durchgesetzt, daR der Liquiditdtsgrad der
Reportgelder nicht nur unter dem Gesichtspunkt der
reibungslosen technischen Abwicklung zu beurteilen
sei. Sie gaben der Auffassung Ausdruck, dall die
Reportgelder in gewisser Hinsicht eine verhaltnis-
maRig illiguide Anlage seien, weil deren Zurick-
ziehung oder Herabsetzung die Lage an der Borse
leicht erschittern kénne und die betreffende Firma
sich unter Umstanden einer Erdrterung ihrer Beweg-
grinde aussetze. Die Banken kénnten sich deshalb
unter Umstanden auch dann zur Aufrechterhaltung
ihrer Ausleihungen in Reportgeldern veranlat sehen,
wenn ihnen eine Herabsetzung der Ausleihungen er-
winscht sei.* Fir die Technik von Kreditrestriktion
sind diese Erkenntnisse von groRer Bedeutung.

e — Die Frage, ob der Auf-
Einheitliche Aufwertung wertungssatz von Spar-

der Sparguthaben! Icassenguthaben einheit-

. — lieh fur ein gréReres Ge-
biet festzulegen ist oder sich nach den individuellen
Verhaltnissen der einzelnen Sparkassen bestimmen
soll, ist — kurz bevor man die endgiltige Regelung
der Sparkassenaufwertung durch die preuBlische Re-
gierung erwartet — noch einmal aufgerollt worden.
Der Oberbirgermeister von Wanne-Eickel hat in
scharfer Form gegen einen generellen Aufwertungs-
satz Stellung genommen, da die ihm unterstehende
Sparkasse dadurch stark benachteiligt wirde: Sie
muBB mehrere Millionen an den Ausgleichsfond ab-
fihren, falls ein Einheitssatz fiir ganz PreuRen fest-
gelegt wird. Darin erblickt der Oberblirgermeister
ein Unrecht gegentber seinen Sparern. Dieser Stand-
punkt laRt sich jedoch schwerlich rechtfertigen. Nie-
mals haben die Sparer ihr Geld bei einer bestimmten
Sparkasse eingezahlt, weil sie gerade dieses Institut
fir besonders sicher hielten; ihre Absicht war ledig-
lich, das Geld ,zur Sparkasse“ zu bringen, und die
Auswahl eines bestimmten Instituts ergab sich ledig-
lich aus den Zufélligkeiten des Wohnorts. Auch die
Ursache der Guthaben-Entwertung, die Inflation,
war eine generelle Erscheinung, unter der nach der
Logik die Sparer im ganzen Reiche gleichméaRig lei-
den sollten. DaR die far die Aufwertung verfig-
baren Teilungsmassen bei den einzelnen Kassen
starke Unterschiede aufweisen, hangt von Zufallig-
keiten ab, die niemandes Verdienst und niemandes
Schuld sind. Mt einem gewissen Recht wird man so-
gar sagen konnen, dall gerade die tlichtigen Spar-
kassenleiter, die in richtiger Erkenntnis der Geld-
entwertung eine Teil ihrer Hypothekenforderungen
relativ friihzeitig gekindigt haben (um eine wert-
kfsRtndige Anlage fir diese Gelder zu suchen), ver-
haltnismaRig schlecht abschneiden, weil ihnen der
Vorzug der nachtraglichen Hypothekenaufwertung
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weniger zugute kommt als jenen Kassen, die ihre Hy-
pothekenbriefe trotz der dauernden Inflation im
Portefeuille behielten. Es ist bedauerlich genug, dal
aus verwaltungstechnischen Griinden nicht ein ein-
heitlicher Aufwertungssatz der Sparkassenguthaben
fir das ganze Reich festgesetzt wurde. Um so mehr
mufld gefordert werden, dall wenigstens innerhalb der
einzelnen L&nder keine Unterschiede in der Auf-
wertung gemacht, sondern dal3 die verfigbaren Gel-
der gleichméaRig verteilt werden (bekanntlich reichen
sie im Durchschnitt zu einer weit héheren Aufwer-
tung als den urspringlich vorgesehenen 12%—15 %
aus). In PreuBen wirde dieses System allerdings
dazu fuhren, ,daR OstpreuRen an Berlin zahlt“:
Dank der hohen Hypothekenaufwertung sind nam-
lich u. a. die ostpreuBischen Sparkassen in der Lage,
auch ihrerseits hoch aufzuwerten; fir sie wirde sich
also die Notwendigkeit einer Zahlung an den Aus-
gleichsfond ergeben. Nun kann man gewi3 der An-
sicht sein, dall Ostpreu3en einer Subvention bedirfe.
Dann sollte man aber die Subventionen offen zahlen.
Unverstandlich ware es, wollte man auf verninftige
Lésungen schwieriger Probleme nur deshalb ver-
zichten, weil zufallig Ostpreuen zu jenen Gebieten
gehort, die unter dieser Lésung leiden kénnen. Mit
dem Plan, unter Ricksicht auf Ostpreu3en einen
einheitlichen Aufwertungssatz nicht fiir ganz Preu-
Ren, sondern fir die einzelnen Provinzen festzu-
setzen, kdnnen wir uns keineswegs befreunden; wir
vermoégen nicht einzusehen, weshalb die Inflation die
Birger verschiedener Provinzen verschieden stark
treffen, weshalb dem Sparer in Essen eine andere
Aufwertung zuteil werden soll als seinem Nachbarn
in Gelsenkirchen. Die Grenzen der preufRischen Pro-
vinzen sind so sehr historisch bedingt und so wenig
den wirtschaftlichen Grenzen angepalBt, dall eine
Aufwertung nach Provinzen zu den merkwirdigsten
Konsequenzen fihren miRte. Eine individuelle Auf-
wertung der einzelnen Sparkasen aber wéare sinnlos
und ungerecht.

— — Das Statistische Reichs-
Die Verwendung' amt hat einige instruk-
des Kommunalkredits tive Ubersichten iber die

[ ] b — Verwendung der von den

Gemeinden aufgenommenen Kredite verdéffentlicht
(,Wirtschaft und Statistik® Nr. 23). Aus diesen Uber-
sichten kann man natirlich nur erkennen, welche
Anlagen von den Gemeinden aus Kreditmitteln be-
stritten wurden. Darliber, ob die Finanzwirtschaft
der Gemeinden sparsam oder verschwenderisch ge-
fuhrt wird, vermdgen sie nichts auszusagen; vor allem
bleibt die Frage offen, in welchem Umfang etwa un-
wirtschaftliche oder vermeidbare Anlagen aus laufen-
den Etatsmitteln finanziert wurden. Am 31. M&rz 1929
betrug die Summe der von den Gemeinden und Ge-
meindeverbanden seit der Wahrungsstabilisierung
aufgenommenen Kredite insgesamt rund 6,5 Mil-
liarden RM, von denen etwa 89 % aus dem Inland,
11 % aus dem Ausland stammten. Das Verhdltnis
laRt deutlich erkennen, wie wenig begrindet die vom
ehemaligen Reichsbankprasidenten Dr. Schacht ver-
tretene Meinung war, man kdnne durch Kontrolle der
Auslandskredite der Gemeinden einen wirksamen
EinfluB auf ihre Finanzgebarung ausiiben. Ebenso
zeigt sich aber auch, daR die Verwendung des Kom-
munalkredits im allgemeinen keineswegs den Vor-
stellungen von einer ungeordneten verschwende-
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rischen Investitionstatigkeit entspricht, die noch
heute weit verbreitet sind. Es sind im wesentlichen
(mit 87,2 %) die folgenden Bedirfnisse, die aus An-
leihemitteln bestritten wurden:

Mill. RM
Wohnungsbau.....c.coovcennns 1445,9
Gas-, Wasser- und Elektrizitatswerke . . 966,2
StralRen- und WasserstraRenbau. . . . 965,6

Verkehrsunternehmungen....
Kassenkredite.......

Bildungswesen (zu 305,8
Heilanstalten . 237,7
Kanalisation.... .
Erwerb von Grundvermdégen... 638,2
Insgesamt. . 5694,2

Der Rest von 830 Mill. RM verteilt sich auf eine groRe
Anzahl kleinerer Zweige kommunaler Betatigung;
rund 40 % dieses Betrages entfallen noch auf kom-
munale Unternehmungen, die nicht den Versorgungs-
betrieben zuzuzéahlen sind. Der Kreis von Betrieben,
der hier fiur die sogenannte ,kalte Sozialisierung®” in
Frage kommt, hat in den fast 5% Jahren seit der
Wéahrungsstabilisierung, die am Erhebungsstichtag
verflossen waren, im ganzen 180 Mill. RM, also noch
nicht 3% der gesamten Schuldenaufnahme, absor-
biert. Was fir die vielzitierten Sportplatze, Grinan-
lagen und den ubrigen kommunalen Luxus, den Dr.
Schacht verdammte, Gbrig bleibt, ist eine Summe, die
erheblich unter dem letztgenannten Betrage liegen
dirfte, eine Summe, die je Steuerpflichtigen und
Jahr weniger als 1 RM betragt. Die Arbeit des Sta-
tistischen Reichsamts hat hoffentlich der Legende
von der verschwenderischen kommunalen Anleihe-
wirtschaft fir immer ein Ende bereitet.

....... - - In dem letzten Viertel-

Fast 40 Milliarden jahrsheft zur Konjunktur-
Investitionen in finf Jahren forschung (5. Jahrg.,
Heft 3, Teil A) wurden
die ersten Gesamtergebnisse einer Untersuchung des
Instituts fir Konjunkturforschung Uber die Investi-
tionen der letzten Jahre verdffentlicht. Danach hat
die deutsche Wirtschaft von 1924 bis 1928 insgesamt
39,5 Milliarden RM investiert. 26,8 Milliarden ent-
fallen davon auf Neuanlagen, die hauptsachlich in
den Jahren 1927 und 1928 erstellt wurden, und
12,7 Milliarden auf eine Vermehrung der Vorrate, die
zum groBten Teil in den Jahren 1924 und 1925 er-
folgt ist, wahrend sie in den spateren Jahren starken
Schwankungen unterlag. Eine genaue Wirdigung der
von dem Institut ermittelten Zahlen ist erst mdéglich,
wenn die angekindigte Sonderpublikation erschienen
ist, in der die Quellen, die Schatzungsmethoden, der
Ubertragungsschlissel usw. mitgeteilt werden sollen.
Sehr auffallig ist die Verteilung der Investitionen fur
Neuanlagen auf die einzelnen Wirtschaftsgruppen.
Von den 26,8 Milliarden RM entfallen 5,6 auf die
offentliche Verwaltung, 54 auf die Wohnungswirt-
schatt, 4,4 auf den Verkehr, nur 3,7 auf die Industrie
und 2,6 Milliarden auf die Elektrizitdts-, Gas- und
Wasserversorgung; Investitionen in der Land- und
Forstwirtschaft, in Gartenbau und Molkereiwirt-
schaft werden mit 2,4 Milliarden angenommen, also
mit einem Betrag, der im Vergleich zu dem Anwach-
sen der Agrarverschuldung bis zu diesem Zeitpunkt
winzig ist und das AusmafB der Kapitalfeldleitung in
der Landwirtschaft offenbart. Nach welchen Me-
thoden das Institut die industriellen Investitionen er-
mittelt hat, ist einstweilen nicht bekannt. Es scheint,
fast ausgeschlossen, dal3 diese Investitionen lediglich
"57 Milliarden betragen haben. Diese niedrige Schat-
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zung ist wahrscheinlich damit zu erklaren, dalR die
Industrie einen Teil ihrer Neuanlagen als Abschrei-
bungen bezeichnet hat, sofern sie Gberhaupt in der
Unkostenrechnung zu Tage treten. Damit stimmt
es Uberein, da bei den vom Konjunkturinstitut eben-
falls ermittelten Ersatzanlagen, die sich bei den er-
falten Gruppen auf 26,2 Milliarden belaufen, der
Anteil der Industrie mit 7,6 Milliarden weitaus an
der Spitze steht. Die Ergebnisse der Investition und
Ersatzanlage-Tatigkeit fir 1929 liegen noch nicht vor.
Das Institut nimmt aber an, daR die industriellen
Neuanlagen bereits 1929 und erst recht 1930 erheb-
lich zuriickgegangen sind, dal in verschiedenen In-
dustriegruppen nicht einmal mehr Ersatzinvestitionen
in voller Hohe der Abschreibungen gemacht wurden.
Beim Handel habe sich 1929 und 1930 eine Tendenz
des Lagerabbaus feststellen lassen, an der sich nach
Ansicht des Instituts auch fur die néchste Zeit eben-
sowenig etwas andern wird wie an der geringen
Investitionstatigkeit der Landwirtschaft. In der
offentlichen Verwaltung ist 1930 erstmalig eine er-
hebliche Einschrankung der Anlagetatigkeit durch-
gefuhrt worden, und far 1931 wird auf Grund der
Voranschlage mit einer weiteren Schrumpfung ge-
rechnet. Dasselbe gilt fur die 6ffentliche Versorgungs-
wirtschaft, wo eine Reihe groRer Bauvorhaben, ins-
besondere von Wasserkraftwerken, zum Abschlul
gekommen ist und sich wahrscheinlich auch die Er-
weiterung der Uberlandnetze verlangsamen wird.
Ebenso ist mit einer starken Drosselung der Ver-
kehrsinvestitionen zu rechnen. Wegen der Kiirzung
der Wohnungsbaukredite erwartet das Institut ferner
eine verstarkte Schrumpfung der Wohnungsbautatig-
keit. In der néchsten Zeit kann also keinesfalls mit
einer Belebung der Investitionstatigkeit gerechnet
werden. Erst spater wird nach Ansicht des Instituts
eine ,Aufstauung”“ des Bedarfs an Ersatzinvestitionen
und Neuanlagen eintreten. Dieser Gedankengang
Ubersieht allerdings, dalR die Investitionstatigkeit in
hohem Grade von der Bewegung des ZinsfulRes be-
stimmt wird; nur im Falle einer ErmaRigung des
ZinsfuBes kann eine umfassendere Wiederbelebung
der Investitionstatigkeit erwartet werden.

z==z=z=z=z=z=z=z=z==== Uns wird geschrieben:

Eine ,neue“ Theorie ,Das Berliner Institut fur

der Preisbewegung Konjunkturforschung hat
[ 1 - — die besondere Stellung,
die es unter den verschiedenen privaten und halb-
amtlichen Konjunkturbeobachtungsstatten der Welt
von jeher einnimmt, in den beiden letzten Jahren
sehr zu befestigen gewuf3t. In dem Male, in dem es
deutlich wurde, daR die der Vorkriegszeit ent-
stammenden Methoden des Harvard-Instituts, des
Pioniers auf dem Gebiet systematischer statistischer
Konjunkturbeobachtungen, den Nachkriegsverhalt-
nissen nicht angemessen waren, stieg das Ansehen
des Berliner Instituts, das eigene Wege wandelte und
durch seine enge Verbindung mit dem Statistischen
Reichsamt in der Lage war, auf zahllosen Gebieten,
die der nationalokonomischen quantitativen Erfor-
schung bisher verschlossen waren, die statistischen
Unterlagen fur eine wissenschaftliche Beurteilung der
Konjunktursituation zu liefern. GroRe Fortschritte
hat auch die literarische Zusammenfassung dieses
umfangreichen Materials in den beiden letzten, be-
sonders gelungenen Vierteljahrsheften fur Konjunk-
turforschung gemacht. Dies heilt nicht, dal man
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m it allen Satzen, insbesondere mit allen theoretischen
SchluBfolgerungen des Instituts einverstanden sein
mufR, aber auch hier laRt sich beobachten, wie die
urspringliche Neigung des Instituts zu vorschnellem
Theoretisieren und, wenn auch stets anregenden, so
doch nicht genligend durchgearbeiteten Gedanken
einer soliden Arbeit Platz gemacht hat. Und nur
gelegentlich finden sich Rickfalle in die frihere
theoretische Arbeitsweise, Ruckfalle, die wohl nur
dadurch zu erklaren sind, daRR einzelne Mitglieder
des Instituts mit der einschlagigen wissenschaftlichen
Literatur nicht vertraut sind, und daR es dem
Institutsleiter unmdglich ist, die gesamte, ungeheuer
angewachsene Arbeit in allen Einzelheiten zu kon-
trollieren. Einen solchen Ruckfall stellt die neueste
Theorie Uber den Zusammenhang von Goldpreisen
und Konjunktur im Wochenbericht vom 3. Dezember
dar. Das Institut kommt zu dem Ergebnis, dal3 sich
die Gbliche Ursachenverknipfung zwischen Gold und
Preis nicht mehr aufrechterhalten lasse, weil erstens
die Kreditmenge der Weltwirtschaft von der Gold-
versorgung nur wenig beeinfluBt werde, und welil
zweitens die Goldgewinnung in dem Sinne von den
Preisen abhangig sei, dall sie nach den neuesten
Beobachtungen bei sinkenden Weltmarktpreisen eine
Steigerungstendenz aufwiese, die sich aus der mit
dieser Preissenkung verbundenen Minderung der Pro-
duktionskosten des Goldbergbaus erklare. Beide Fest-
stellungen sind sowohl nach der empirischen wie
nach der theoretischen Richtung der Wissenschaft
langst, zum "Teil seit mehr als einem Jahrhundert
bekannt; nur hat sie vermieden, daraus die falschen
Konsequenzen zu ziehen, zu denen das Berliner Kon-
junkturinstitut jetzt zu neigen scheint. Niemals ist
behauptet worden, dall das Kreditvolumen der Welt
allein von seiner Goldbasis abhangig sei und in
strenger GesetzmaRigkeit mit ihr variiere. Man hat
nur darauf hingewiesen, dafl, so elastisch dieses
Kreditgebdude bei einer Betrachtung auf kurze Sicht
erscheinen moge, es doch in seinem Gesamtumfang
jeweils in einer bestimmten Proportion durch die
Goldbasis begrenzt sei und daR folglich das Preis-
niveau direkt vom Kreditvolumen, indirekt aber bis
zu einem gewissen Grade auch von der Goldbasis
abhangig sei. Bekanntlich hat auch Cassel gezeigt
— wie derselbe Wochenbericht ohne Einwande be-
richtet! —, daB, echt quantitatstheoretisch, fur die
Periode von 1850 bis 1910 eine deutliche Uberein-
stimmung zwischen der langen Welle der Preis-
entwicklung und der Entwicklung der Goldproduk-
tion — ceteris paribus — besteht. Noch é&lter als
die Erkenntnis des Zusammenhangs zwischen Kredit-
volumen, Goldmenge und Preisniveau dirfte aber
die Feststellung sein, dal mit sinkendem Preis-
niveau und folglich sinkenden Kosten wiederum eine
lendenz zur Steigerung der Goldproduktion aus-
gelést wird. Auf diese a priori einleuchtenden Zu-
sammenhange haben die Klassiker die sogenannte
Grenzkostentheorie des Goldwertes aufgebaut; nur
ist es ihnen mit Recht nicht eingefallen, daraus eine
Widerlegung der Quantitatstheorie ableiten zu wollen:
in Wirklichkeit sind beide Theorien durchaus ver-
einbar, weil es sich hier um ein System von Wirkung
und Gegenwirkung handelt. Wie liegt denn der Zu-
sammenhang? Steigende Goldproduktion z. B. lost
eine Tendenz zur Preissteigerung aus, und die Preis-
steigerung hemmt wieder ceteris paribus die Gold-
produktion selbst. Es ware verfehlt, daraus den
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Schlu3 zu ziehen, daR diese Rickwirkung steigender
Preise auf die Goldproduktion das Preisniveau wieder
auf den alten Stand bringen musse; denn das hangt
erstens von dem Verhaltnis der vorhandenen Gold-
menge zur jahrlichen Goldproduktion ab und
zweitens von der Struktur der technischen Kosten
in der Goldproduktion, die, zum Unterschied von
den Geldkosten, durch die geologische Situation,
die Aufbereitungsverfahren usw. bestimmt wer-
den. Ebenso besteht die Mdglichkeit, daR eine
Senkung der Warenpreise die Goldproduktion an-
stachelt; nur ware aus dem angegebenen Grunde der
Schlu3 irrig, daB selbst ceteris paribus das Preis-
niveau wieder auf den fritheren Stand sinken miusse,
ganz abgesehen davon, daR diese erhoffte Ruck-
wirkung fur die Frage des Zusammenhangs zwischen
Goldproduktion und Konjunkturbewegung unerheb-
lich ist, weil die Wiederbelebung der Gold Produktion
erst eintritt, nachdem jahrelang eine Warenpreis-
senkung und Depression vorausgegangen ist. AulBer-
dem ist es ganz unberechtigt, die Ubrigen den Um-
fang der Goldproduktion bestimmenden Faktoren als
unveranderlich zu behandeln, wenn man empirische
Situationen beurteilen, nicht theoretische Zusammen-
héange analysieren will. Auch bei steigendem Preis-
niveau kann sich die Goldproduktion ausdehnen, wie
die Jahre von 1890 bis 1914 gezeigt haben, wenn
namlich neue Goldfunde gemacht werden und aus
diesen wie anderen Grunden die technischen Kosten
zurlickgehen; der gesamte Geldkostenaufwand sinkt
dann, obwohl bei steigendem Preisniveau die Einheit
der technischen Kosten einen groReren Geldaufwand
erfordert als friher. Solche Veranderungen sind
unter konjunkturpolitischem Gesichtswinkel von be-
sonderer Wichtigkeit, weil sie ihren EinfluB auf die
Golderzeugung im Gegensatz zur Preisbewegung
schon ausiben kénnen, bevor das Unglick, die ge-
firchtete allgemeine Warenpreissenkung, geschehen
ist. Aus diesem Grunde legt der Bericht des Vélker-
bundes mit Recht der Moéglichkeit der Senkung der
technischen Kosten in den nachsten Jahren eine be-
sondere Bedeutung bei. So dankenswert eine Ver-
mittlung der einschldagigen statistischen Tatsachen
und theoretischen Zusammenhange Uber Goldproduk-
tion und Preisentwicklung durch die Wochenberichte
des Konjunkturinstituts ist, so wenig angebracht ist
es, nach alledem vorschnell theoretische Gedanken
revolutionarer Art zu publizieren, an denen das Neue
nicht richtig und das Richtige nicht neu ist.”

»Die Stellung der Wirt-
schaft zum Enquéte-Aus-
Eisenbericht der Enquéte schull ist nicht leicht zu
----- ergrinden. Die Haltung
der einzelnen Wirtschaftsgruppen war nicht einheit-
lich, positive und negative Tendenzen gingen vielfach
durcheinander, und auch zeitlich hat sich die Ein-
stellung der Wirtschaft verdndert®* —mit diesen Wor-
ten kennzeichneten wir die Beziehungen zwischen der
Wirtschaft und der Enquéte (vgl. Nr. 40, S. 1853). Je
langer die Untersuchungen dauerten, je mehr Anfor-
derungen an die Mitarbeit der Wirtschaft gestellt
wurden, je klarer sich die vernommenen Sachver-
standigen dariber wurden, dall ihre Aussagen im
Laufe der Zeit veralten konnten, je weiter die allge-
meine Wirtschaftsdepression fortschritt und zu einer
gewissen Nervositat der Industrie fuhrte, um so
schwieriger gestaltete sich die Zusammenarbeit der

Opposition gegen den
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Wirtschaft mit dem Enquete-Ausschull3. Ein offener
Konflikt war aber bisher von beiden Seiten mit Erfolg
vermieden worden. Es blieb der Eisenindustrie Vor-
behalten, als erste ihre Unzufriedenheit mit den
Enquete-Arbeiten zu einem kleinen offentlichen
Skandal zu steigern: Sie hat nichts Geringeres als
die Zurlickziehung des bereits vom Gesamtausschul}
genehmigten und gedruckten Bandes uber ,Die
deutsche eisenerzeugende Industrie* verlangt, und als
ihrem Wunsche nicht nachgegeben wurde, berief sie
rasch eine Pressebesprechung ein, um ihren Stand-
punkt darzulegen. Die Grinde zu diesem ungewdéhn-
lichen Verhalten hat Dr. Reichert, das geschaftsfiih-
rende Hauptvorstandsmitglied des Vereins Deutscher
Eisen- und Stahlindustrieller, in langen schriftlichen
und miuindlichen Ausfihrungen dargelegt. Seine
AuRerungen sind jedoch so stark polemisch, seine

Art des Zitierens ist so mangelhaft — auch der
kurze Zeitraum, der ihm zur Verfigung stand, kann
das nicht entschuldigen —, daB man auf diese Er-

orterungen kaum einzugehen brauchte. Eigenartig
ist nur der Streit um eine Tabelle auf S. 120 des
Enquete-Berichts. Die Berechnungsmethode dieser
(im Statistischen Reichsamt zusammengestellten) Ta-
belle ist bisher nicht bekannt. Unterstellen wir, daR
wirklich in ihr ,jede Zahl falsch* ist, daR ,die
Fehler die Milliardenhdhe Uberschreiten“. Die Tabelle
sollte darauf hinweisen, daR die Eisenindustrie einen
Teil ihrer Neuanlagen mit kurzfristigen Krediten
finanziert hat. Dr. Reichert erblickte hierin einen
schweren Vorwurf, den Vorwurf einer unsoliden
Finanzierungspraxis. W ir moéchten nicht solche weit-
gehenden Folgerungen aus diesen Feststellungen der
Enquete ziehen; dalR man den Bau von Anlagen mit
kurzfristigen Geldern finanziert und die Kredite erst
nach Fertigstellung der Anlagen endgiltig konsoli-
diert, ist eine Finanzierungsmethode, gegen die —

wenn sie mit MaR angewendet wird — nicht viel
zu sagen ist. Nun ging aber dieser SchluR aus der
erwdhnten Tabelle — einer Addition der Bilanzen

groBer Eisenwerke — gar nicht eindeutig hervor, und
die | ormulierung des Enquete-Ausschusses war ent-
sprechend vorsichtig. Dr. Reichert, der die Fehler
in der Tabelle fand, lieB sofort eine neue Be-
rechnung anstellen, die er in einer Pressekonferenz
vorlegte. Das, was die Tabelle des Statistischen
Reichsamts nicht bewies, beweisen nun aber die Zahlen
von Dr. Reichert mit groBer Sicherheit: Entweder hat
die Eisenindustrie einen Teil ihrer Anlagen mit kurz-
fristigen Krediten finanziert, oder sie hat in den
letzten Jahren betradchtliche Gewinne in neuen An-
lagen investiert. Von 1925/26 bis 1928/29 haben sich
die Anlagen bei den achtzehn gréRten Eisenwerken
um 358, die Beteiligungen und Effekten um 135 Mili.
RM vermehrt. Zur Finanzierung dieses Zuwachses
standen zur Verfligung: erstens das Eigenkapital, das
jedoch um 28 Mili. RM abnahm; zweitens langfristige
Verbindlichkeiten, die aber nur um 153 Milk RM
stiegen; drittens kurzfristige Verbindlichkeiten, die
sich um 453 Milk RM erhdhten. Wenn Dr. Reichert
unter diesen Umstanden behauptet, dalR die Eisen-
industrie keinen Pfennig kurzfristige Kredite in-
vestiert habe, so muZ man annehmen, daR die nach-
weislich investierten Gewinne, die vierte Quelle der
Anlagenfinanzierung, wahrend der letzten vier Jahre
bei achtzehn Werken der deutschen Eisenindustrie
Uber 360 Millionen RM betrugen: eine wichtige Er-

kenntnis.
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. Dall die Feststellungen

DieFehlinvestitionen des Enquete-Ausschusses

der Eisenindustrie in bezug auf die deutsche
— Eisen erzeugende Indu-
strie dieser Industrie selbst nicht willkommen sind,
ist verstandlich. Denn sie bestéatigen die Berechtigung
der Kritik, die schon seit langem an der Eisenindu-
strie gelbt wird. Die Trennung der Eisenindustrie
des neuen Reichsgebiets vom Minettebezirk war der
erste AnlaR zu Fehlinvestitionen, zu denen spater die
Monopolmacht der Kartelle weitere Gelegenheit gab.
Der in den letzten Jahren forcierte Ausbau der Hoch-
ofenwerke entsprach zwar zum Teil warmewirt-
schaftlichen Riucksichten; doch wurde damit ,ein
allgemeiner Entwicklungsvorgang der Vorkriegszeit,
namlich die Zuwanderung der Roheisenerzeugung zu
den Fordergebieten der Eisenerze, in starkem Malle
rickgangig gemacht und einer maRgeblichen Stand-
ortsbedingung fur Hochofenwerke nicht ent-
sprochen“. Da ,die Kosten des Mdllers zu sehr gro-
Bem Teil... dem EinfluBbereich der deutschen Werke
entzogen sind“, besteht dauernd die ,Gefahr einer
wenig wettbewerbsfahigen Versorgung mit Roh-
stoffen“. Die GréRBenordnung dieser Gefahr wird
u. a. dadurch gekennzeichnet, dal3 etwa 60 % der Roh-
eisenkosten (ausschl. der allgemeinen Unkosten) von
den Mollerkosten (Einsatzkosten aulRer Koks) gebildet
werden. Infolgedessen sind ,die Teile der Gesamt-
kosten verhaltnisméaRig begrenzt, in denen die aus-
gleichenden Ersparnisse erfolgen missen.” Um so
groRere Bedeutung kommt der Rationalisierung zu.
In Ubereinstimmung mit dem hier mehrmals ver-
tretenen Standpunkt stellt der Enquete-Ausschul}
fest, daR die Fortschritte, die erzielt wurden, ,nur
einen verhaltnismaRig geringfigigen Kapitalbedarf
verursachten. Zu einem Teil bestand die technische
Entwicklung in Verbesserungen der Betriebsorgani-
sation, die Kapitalerfordernisse kaum verursachte”.
Der Erfolg der Rationalisierung, so gro3 er im einzel-
nen auch war, wurde buchmafig durch die Abschrei-
bungspolitik fast auf Null herabgedriickt. Bei freiem
Wettbewerb wiirde der Erlos eine Abschreibung der
stillgelegten Werke nicht erlauben. ,Sollen aber die
Verzinsung und Tilgung des verlorenen Kapitals
weiter durch die arbeitenden Werke mitgetragen
werden“, so verlieren letztere entweder die eigene
Lebensfahigkeit, oder ,die gesamteWirtschaft verliert,
wenn auf sie diese Lasten mittels Handelspolitik
nach innen und aulen abgewalzt werden, ihre Wider-
standsfahigkeit im internationalen Wettbewerb.”
Nicht die Rationalisierung, sondern die Ausweitung
oder Neuerrichtung von Anlagen und damit die Aus-
weitung der Kapazitat verursachte den umfang-
reichen Kapitalbedarf der Eisenindustrie. War auch
im Ausland die Kapazitatssteigerung noch grof3er, so
war das Ausland doch kostenmafRig (Erz) sehr im
Vorteil. Da der Steigerung der Leistung allgemein
die Entwicklung der heimischen Markte nicht ent-
sprach, verscharfte sich der Wettbewerb auf dem
Weltmarkt, In Deutschland z. B. wurde im Jahre
1929 nahezu der gesamte Zuwachs an tatséachlicher
Leistung seit 1925 exportiert. In Ubereinstimmung
mit den im MdW gefiihrten Untersuchungen uber die
internationalen Eisenpreise (vgl. 4. Jahrg., 1928
INF;.19. S> 725" wird festgestellt, dall die den Minder-
erlds im Exportgeschéaft ausgleichenden deutschen
Inlandspreise ,in zahlreichen Fallen auch iber dem
englischen Preis fiir Walzwerkserzeugnisse lagen."
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Bei Berechnung der sich hieraus ergebenden zusatz-
lichen Belastung der Eiseninvestitionen der deutschen
Wirtschaft gelangt der Enquete-Ausschull zu einer
u. E. zu niedrigen Summe; die deutschen EisenVer-
braucher missen nach dem Bericht im Jahr min-
destens 150 Mili. RM zusatzlich aufbringen, wahrend
wir seinerzeit IR Milliarde errechnet haben (5. Jahrg.,
1929, Nr. 49, S. 1836). Das schlimme ist, daR die
Eisenindustrie trotz dieser Verbrauchsbelastung selbst
in glnstigsten Konjunkturperioden ,nicht mehr als
die allgemein Ubliche Instandhaltung der Anlagen
und Verzinsung des Kapitals® herausgewirtschaftet
hat. Sie kénnte also ohne ihr Inlandsmonopol und
ohne die damit bewirkte inlandische Preisverteuerung
mit gleichem Gewinnergebnis wie jetzt nur einen Teil
ihrer jetzigen Erzeugung absetzen. Der Ausschul
deutet an, daR der Gegenwert der Eisentberteuerung
teilweise den auslandischen Erzlieferanten zuflie3t,
soweit er nicht innerhalb der Eisenindustrie und vor
allem des Handels, der als notwendige Folge der
Marktorganisation auf dem Eisenmark unwirtschaft-
lich arbeitet, aufgezehrt wird. Da nach Ansicht des
Ausschusses die Modglichkeiten, die Kosten zu senken,
.gemessen an den Bedirfnissen des Wettbewerbs be-
grenzt und zu einem groBen Teil bereits ausgenutzt
sind“, ware eine wesentliche Senkung des deutschen
Eisenpreisniveaus nur durch Einschrankung der Aus-
fuhr und damit der Gesamtbeschaftigung madglich,
.wenn nicht die Nachfrage am Inlandsmarkt bei nie-
drigen Preisen einen Ausgleich fur die bisher am
Weltmarkt gefundene Beschéaftigung bietet.” Dieser
Bericht der Enquete ist ein Warnungssignal far alle
Wirtschaftspolitiker, die das Heil von einer mono-
polistischen Beherrschung der Markte erwarten.

Die Verhaltnisse der Ei-
gen erzeugenden Industrie
eine vielseitige Industrie sind zwar von jeher um-

------ n stritten und umkampft,
aber in ihren Grundziigen der Offentlichkeit bekannt.
Anders steht es mit der Eisen- und Stahlmarenindu-
strie, der friher sogenannten ,Kleineisenindustrie.
Hier handelt es sich um einen groBen Komplex von
Industriegruppen, lber dessen Bedeutung im Rah-
men der Eisen verarbeitenden Industrien Deutsch-
lands, im Rahmen der Erzeugung Deutschlands und
der Welt und im Rahmen des deutschen Exports bis-
her wohl nirgends volle Klarheit bestand. Eine neue
Verdffentlichung des Enquete-Ausschusses, ,Die
Deutsche Eisen- und Stahlwarenindustrie“, versucht,
dieses hdchst vielgestaltige Gebilde als ein Ganzes
aufzufassen und gleichzeitig die verschiedenartigen
Probleme seiner einzelnen Sparten zu erortern.
450 000 Arbeiter sind in diesem Gewerbe tatig; der
Produktionswert betragt rund 2'A Milliarden RM, da-
von wird uber 1 Milliarde — also mehr als ein Drittel
— exportiert; innerhalb der Welterzeugung an Eisen-
und Stahlwaren steht Deutschland hinter den Ver-
einigten Staaten an zweiter Stelle; im Welthandel
nimmt es sogar die erste Stelle ein. Mit solchen Re-
kordzahlen stelle die Eisen- und Stahlwarenindustrie
die gréRte Verfeinerungsindustrie Deutschlands dar.
Dabei weist ihre Produktion eine Zersplitterung auf,
wie sie in keinem anderen Industriezweig zu finden
ist: Die Zahl ihrer Hauptprodukta betragt 3500 (Geld-
schranke und Fingerhiite, Rosenkrdnze und Heiz-
kérper, Eisenbahnoberbaumaterialien, Schreibfedern
usw.), und jedes dieser Hauptprodukte umfaft eine

Eisen- und Stahlwaren:
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Unzahl von GroRRen, Formen und Qualitaten. Die
Industrie besteht aus 27 000 Betrieben, unter denen
der Zahl nach die Kleinbetriebe mit weniger als finf
Beschaftigten, der Produktion nach aber die GroR3-
betriebe mit Gber 50 Beschaftigten tUberwiegen. Ob-
wohl es sich um eine verarbeitende Industrie handelt,
die einer Kartellierung wenig zuganglich ist, bestehen
150 mehr oder minder festgefiigte Preisverbénde.
Derart komplizierte Verhaltnisse sind vortrefflich ge-
eignet, die deutsche Statistik auf ihre Brauchbarkeit
zu prufen. Man gewinnt aus dem Enqueteband den
Eindruck, dall sie das Examen besteht: Sowohl die
Gewerbe- wie die Aulenhandelsstatistik ermdglichen
einen Einblick in dieses vielseitige Gebilde; nur die
unglickselige Position 799f des AufRenhandels-Ver-
zeichnisses macht eine Ausnahme: Hier stehen Milch-
kannen neben Eisenbahngeleisen, Stahlmagnete neben
Lampen und Laternen, S&dgezahnkratzen usw. neben
.,anderen bearbeiteten Eisenwaren“. Diese groteske
Zusammensetzung der Position 799f ist u. W. kein
Zufall. Die Einteilung stammt aus der Vorkriegszeit;
sie wurde mit Absicht so undurchsichtig wie méglich
gefaBt, um den AuBlenhandel in Kanonen zu ver-
schleiern — Kanonenrohre und Geschosse werden
nach dem alphabetischen Warenverzeichnis auch
heute noch der statistischen Nummer 799f zuge-
rechnet. Handelte es sich um eine kleine Position
mit unbedeutenden Umsétzen, so kdnnte man Uber
dieses merkwirdige Requisit der Vorkriegszeit hin-
weggehen. Tatsachlich umfaRte aber diese Position
im Jahre 1928 lUber 17 % der Ausfuhr und 22,3 %
der Einfuhr von Eisen- und Stahlwaren; es ist des-
halb in der Tat ,eine der dringendsten Forderungen
auf statistisch-technischem Gebiet“, daR diese Position
in geeigneter Weise aufgegliedert wird. — Im {brigen
halt sich der Enquete-Ausschul mit Empfehlungen
zuriick. Nur bei der Schilderung des Avi-Abkommens
weist er mit Nachdruck darauf hin, daB zwar der
Export von Eisenwaren durch Berechnung der
niedrigen Weltmarktpreise fiir Eisen stark gefdordert
wird, dall aber die Schadigung des Inlandsabs&tzes,
die durch die hohen Eisenpreise im Inland entsteht,
durch das Abkommen keineswegs beseitigt wird. Die
Zolle auf Eisenraaren dienen mindestens ebensosehr
der Eisen erzeugenden wie der Eisen verarbeitenden
Industrie; denn erst sie ermdglichen einen nennens-
werten Absatz von Eisen zu dem hohen Inlandspreis.
Dabei mufR jedoch beachtet werden, dall der Zoll-
schutz far die Fabrikate der Eisen- und Stahlwaren-
industrie etwa 15 % betragt, wahrend er fir Roh-
materialien im Durchschnitt bei 17 % liegt. Die
wirtschaftspolitischen MaRnahmen, die der Klein-
eisenindustrie zugute kommen konnen, liegen fast
ausschlieBlich auf dem Gebiet der AuRenhandels-
politik. Abbau der Rohstoffzélle und Senkung der
auslandischen Fabrikatzélle sind die wichtigsten
Mittel zum Ausbau der Eisen- und Stahlwaren-
industrie.

B e e J Anlaglich der letzten

Anderung der Preissenkungsbeschlisse
Kohlen-Zwangswirtschaft  fir Kohle hat der GioR3e
Ausschul3 des Reichskoh-
lenrats den Syndikaten freigestellt, ,innerhalb der
vor dem 1. Dezember 1930 giltigen .Reichsanzeiger-
Preise“ihre ,Reichsanzeiger-Preise der Marktlage an-
zupassen. Sie durfen zu diesem Zweck und innerhalb
dieses Rahmens Preisanderungen nach oben und un-
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ten vornehmen und hierbei auch Verschiebungen in
den Sortenpreisen durchfihren.® Derartige Preis-
anderungen sollen in Zukunft nur noch der Geneh-
migung des Reichskohlenverbandes, also einer Er-
zeugerorganisation, bediurfen. Damit ist praktisch
die Hochstpreisvorschrift des Kohlenmirtschaftsge-
setzes gefallen. Vorbehaltlich des Vetos des Reichs-
wirtschaftsministers besteht fiir die Kohlensyndikate
die Moglichkeit, die Preissenkung vom 1. Dezember,
die obendrein in ihrem AusmaBe unzureichend war,
wieder rickgangig zu machen. Dieser BeschluR be-
deutet die Ausschaltung der Verbraucher aus der
Preisfestsetzung fiir Kohle. Mit der Wahrnehmung
ihrer Interessen durch das Reichswirtschaftsministe-
rium kénnen sie kaum rechnen; fir sie ist das Koh-
lenwirtschaftsgesetz uninteressant geworden. Damit
wird aber dies Gesetz selbst in héchstem MalRe pro-
blematisch; denn was von ihm Uubrigbleibt, ist ein
einseitiger Schutz des Produzentenintéresses durch
Vollmachten, die dem Reichswirtschaftsminister ge-
setzlich fiar die Durchfihrung der Zwangssyndizie-
rung des Bergbaus erteilt sind und von denen er bis-
her noch stets in groRzigiger Weise Gebrauch ge-
macht hat (zweimal ist der Zusammenbruch des Rhei-
nisch-Westfalischen Kohlensyndikats nur durch
seinen Eingriff verhindert worden). Mt dieser Preis-
gabe des Interessenausgleichs von Erzeugern und
Verbrauchern hat das Kohlenwirtschaftsgesetz voll-
ends seine Berechtigung verloren; deshalb sollte es
schleunigst beseitigt werden. Mit ihm miifR3ten frei-
lich auch das Einfuhrverbot fur Kohle, das gerade
jetzt zu neuen handelspolitischen Verwicklungen mit
der Tschechoslowakei zu fihren scheint, und die
Zwangssyndizierung des Bergbaus fallen. Denn
Zwangswirtschaft zur Erhaltung hoher Preise: das
ist jetzt der Inhalt des Kohlenwirtschaftsgesetzes.
Er liegt keineswegs auf dem offiziell proklamierten
Wege unserer Wirtschaftspolitik.

Unsere Vermutung, daf.

Die Verluste der VEW die kommunalen und
staatlichen Aktionare der

= Rheinisch - Westfalische

Elektrizitatswerk AG (RWE) die Fusion mit der Ver-
einigte Elektrizitatswerke Westfalen GmbH (VEW)
nur mit gemischten Geflihlen zur Kenntnis nehmen
wirden, hat sich bestatigt (vgl. Nr. 50, S. 2302).
Gleichwohl hat schlieBlich der Aufsichtsrat einem
Umtausch von 3 VEV- in 2 RWE-Aktien zugestimmt.
Diese Transaktion beansprucht 40 Milk RM RWE-
Aktien. Dall das Kapital des RWE um 87 Milk RM
erhdoht wird, hangt wohl damit zusammen, dal3 die
Bankengruppe, die im Sommer die Finanzierung der
VEW Ubernahm (vgl. Nr. 26, S. 1228), ihr Darlehen
an die VEW in RWE-Aktien umzutauschen bereit
ist. Offenbar bedeutet dieser Umtausch fir die Ban-
ken praktisch die Ubernahme eines nicht unerheb-
lichen Anteils am Verlust der VEW, und die Reise
Direktor Kehls von der Deutschen Bank nach Ame-
rika hat wohl den Zweck, festzustellen, ob es mdog-
lich ist, die amerikanischen Partner des seinerzeit ab-
geschlossenen Kreditgeschéafts ebenfalls am Verlust
zu beteiligen, oder ob sich die deutsche Banken-
grnppe allein mit ihm abfinden muf3. Der Sanierungs-
charakter des Umtauschs tritt deutlich in Erschei-
nung, wenn man sich die Konstruktion des damaligen
Geschafts vergegenwartigt. Die Banken gewahrten
den VEW ein Darlehen von 66 Milk RM, das am
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1. Januar 1934 in 60 Milk RM VEW-Aktien umge-
wandelt werden sollte. Der Auszahlungskurs belief
sich auf 92 %, so dalR etwa 61 Milk RM fir die VEW
bereitstanden. Dagegen haben die jetzt einzutau-
schenden RWE-Aktien einen Kurswert von etwa 50
bis 55 Milk RM. Statt eines rund 9 % einbringenden
Darlehens erhalten die Banken also bei einem Kapital-
verlust von mehr als 10 % kinftig nur noch eine Real-
verzinsung von knapp 8 % auf das verringerte Kapi-
tal. Aufklarungsbedurftig ist, warum sich die Banken
so groRzligig an der Sanierung der VEW beteiligen.
Im Ubrigen laRt die Verringerung der Kapitalwerte
auf der Passivseite der VEW-Bilanz deutlich er-
kennen, dal wir das Abschreibungsbedirfnis des
Unternehmens noch zu niedrig ansetzten, als wir es
auf 35 Milk RM schéatzten. Denn der Umtausch des
kommunalen und des Bankenkapitals der VEW in
RW E-Aktien durfte Abschreibungen in Hoéhe von
46 Milk RM ermdglichen, und diesen Betrag hatten
die Beteiligten zweifellos nicht freigegeben, wenn der
Verlust nicht mindestens diesen Umfang erreichte.
Um so seltsamer ist es, daR man in Kreisen der bis-
herigen Verwaltung der VEW nach wie vor an der
Behauptung festhalt, das Unternehmen sei nicht
sanierungsbedirftig, es habe vielmehr nur mit Liqui-
ditatsschwierigkeiten zu kampfen. Firchtet man
etwa eine allzu eingehende Prifung der bisherigen
Geschaftsfihrung?

Vor einigen Monaten ist
ein interessantes Buch tber
,Das Geld in der Politik“
... ' veroffentlicht worden. Es
ware nicht minder interessant, einmal die Rolle des
Geldes in der Wissenschaft zu untersuchen. Der mo-
derne Wissenschaftsbetrieb erfordert Summen, die der
Staat allein nicht aufbringen kann. Die Finanzierung
der Wissenschaft ist deshalb zum groRen Teil auf die
Wirtschaft Ubergegangen. Das zeigt sich in immer
starkerem MaRe in den technischen Wissenschaften,
aber auch auf dem Gebiet der Wirtschaftswissenschaft
werden zahlreiche Forschungsinstitute von der W irt-
schaft subventioniert, in vielen Fallen sogar von dem
Wirtschaftszweig, den das betreffende Institut durch
seine Forschungsarbeit fordern soll. Dagegen ist nichts
einzuwenden, solange die Unabhéangigkeit der For-
schung unangetastet bleibt. Es kdnnen aber auch Ab-
hangigkeiten entstehen, die die Freiheit der Forschung
gefahrden, Abhangigkeiten, die Uubrigens nicht nur
auf materieller Unterstiitzung, sondern oft auch auf
der Materiallieferung usw. beruhen. An diese Zusam-
menhénge wurde man in der vergangenen Woche
durch einen Vorgang erinnert, der zwar nicht grund-
satzliche, aber doch symptomatische Bedeutung hat.
Die Forschungsstelle fir den Handel, Berlin hatte in
Nr. 3 ihrer Mitteilungen eine Untersuchung Uuber
sEinheitspreisgeschéafte in Deutschland und Amerika*“
verdffentlicht, in der sich hdchst widerspruchsvolle
Bemerkungen tUber den Reingewinn der Einheitspreis-
unternehmungen fanden. Auf Grund von Kalkula-
tionsangaben wurde fur ein deutsches Unternehmen
ein durchschnittlicher Bruttonutzen von 36 % vom
Verkaufspreis angegeben, der ungefahr auch der
Durchschnittskalkulation amerikanischer Firmen ent-
sprechen soll. An anderer Stelle wurde von einem
Bruttogewinn ,der deutschen Firmen“ von 35 bzw.
23 % des Umsatzes gesprochen, denen Unkosten von

Freie Forschung?
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hochstens 24 % bzw. i 8 % gegenilberstinden. Daraus
wurde ein Reingewinn von 11 % errechnet (der doch
nur fir den ersten Fall zutreffen kann). Diese An-
gabe erregte mit Recht Aufsehen und machte schnell
die Runde durch die Tagespresse. Seit der Versen-
dung des Berichts an die Presse waren aber noch
nicht 24 Stunden vergangen, als durch das W olff'sche
Telegraphenbiiro eine ,Ergdnzung”“ verbreitet wurde.
Darin heiBt es, der Bruttogewinn vom Umsatz der
beiden gréRten deutschen Einheitspreisunternehmun-
gen (Epa und Ehape) erreiche noch nicht 23 %. ,Nach
Abzug der fir die Verzinsung des Fremdkapitals und
far die zur Verfugungstellung der Einkaufsorganisa-
tionen der Muttergesellschaften entstehenden Un-
kosten, Steuern und Abschreibungen betrage der ver-
bliebene Reingewinn auf Grund der letzten vorliegen-
den Bilanzen nicht ganz I'A % des Umsatzes.“ Die
Forschungsstelle fir den Handel hat sich also einen
deutlichen Verweis erteilen lassen missen. Dabei
liegt es auf der Hand, daR die ,Ergdnzung“ den Sach-
verhalt ebensowenig richtig wiedergibt wie der Be-
richt des Instituts. DaB der Reingewinn auf Grund
der letzten Bilanzen nicht ganz I'A % des Umsatzes
betragt, ist keine Neuigkeit. Es fragt sich nur, wie
grof3 er in Wirklichkeit ist. Beliefe er sich tatsachlich
nur auf I'A % vom Umsatz, so miuf3te man die Expan-
sion der Einheitspreisladen als eine der groRRartigsten
Fehlinvestitionen bezeichnen — denn dann wirde
sich das investierte Kapital vielleicht mit 6—8 % ver-
zinsen —, und diesem Vorwurf werden sich Manner
wie Kommerzienrat Schondorff und Leonhard Tietz,
die Promotoren des Einheitspreisgeschafts in Deutsch-
land, gewi3 nicht aussetzen wollen. DaRR die For-
schungsstelle diese Berichtigung, die keine ist, ohne
weiteres hinnahm, ist hochst bedauerlich. Dabei
hatte das Institut in einem von der Presse weniger
beachteten Teil des Berichts auf die bilanzmafRig aus-
gewiesenen Reingewinne der Epa und Ehape aus-
dricklich hingewiesen und dargelegt, dalR sie die tat-
sachliche Rentabilitat der deutschen Einheitspreis-
unternehmungen nur unvollkommen zum Ausdruck
bringen. Man durfe vermuten, dal ,nicht nur die
starke Expansion beider Firmen ausschlielich aus
ihrem Reingewinn finanziert worden ist, sondern dal3
sie dariber hinaus ihren Muttergesellschaften* (der
Karstadt AG und der Leonhard Tietz AG) ,noch
namhafte Betrage zugefihrt haben . Wir hatten der
Forschungsstelle fir den Handel gegenuber ihren
Gonnern mehr Zivilcourage, far ihre sachliche Arbeit
groBere Klarheit gewilnscht.

Von dem ,Unfall* abge-

Die Aussichten des sehen, der ihr bei der Er-

Einheitspreisgeschafts rechnung des Reingewinns
N widerfuhr, gibt die For-
schungsstelle fur den Handel in ihrer Untersuchung
der Einheitspreis-Unternehmungen sehr interessantes
M aterial Uber den Aufschwung und die Aussichten
dieser neuen Betriebsform. Das Einheitspreisgeschéaft
ist dadurch gekennzeichnet, dall es aus den verschie-
denen Handelszweigen hauptsachlich solche Waren
auswahlt, die besonders h&aufig verlangt werden und
bei denen sich der Verkaufsvorgang leicht und schnell
abwickelt. Es entzieht also dem sonstigen auf Sorti-
Jnent angewiesenen Einzelhandel bis zu einem ge-
wissen Grade die Artikel mit den niedrigsten Ver-
triebskosten und dem hdéchsten Umschlag. Auf Grund

Nr. 51/52

dieser Vorzige hatten die Einheitspreis-Unter-
nehmen in Deutschland binnen weniger Jahre einen
erstaunlichen Aufschwung zu verzeichnen. Fur das
Jahr 1930 macht das Institut folgende Angaben:

Umsatze in Mill. RM Zahl der Laden

Ehape. ., ca. 60 71
Epa . ca. 100 55
Woolworth . ca. 42 65
Wohlwert.....ccooneeeen. ca. 25 51

ca. 227 242

Die Ehape unterhalt auRerdem noch 46 Spezial-Le-
bensmittelladen. Wéahrend die drei erstgenannten
binnen allgemein bekannt sind, ist die Entwicklung
der Wohlwert GmbH nicht so sehr beachtet worden.
Dabei stellt dieses Unternehmen eine besonders inter-
essante Kombination von selbstandigem Einzelhandel
und gemeinsamer Einkaufsorganisation dar. Die
Wohlwert GmbH ist von einem der groRten Textil-
einkaufsverbande, der ,Grohag“ errichtet worden.
Die angeschlossenen Handler missen zur Finanzie-
rung bestimmte Betrage aufbringen und sind auch
im dbrigen — abgesehen vom Einkauf, von der Ein-
richtung und organisatorischen Bindungen — in ihrer
Geschaftspolitik relativ unabhangig. Der Einkaufs-
apparat, der in diesem Fall fur eine Anzahl selb-
standiger Handler in der Grohag zusammengefal3t
wurde, ist fir das Einheitspreisgeschéaft von entschei-
dender Bedeutung. Der Massenbedarf ermdglicht
GroRauftrage an die Industrie und die Heranzlichtung
von ,Typen“. Trotz weitgehender Typisierung fiuh-
ren allerdings noch die Epa 4000, die Ehape etwa
2500 und die deutsche Woolworth-Gesellschaft 1500
Artikel. Die Bruttoaufschldge sind nach den Unter-
suchungen der Forschungsstelle nur in einzelnen
Lallen geringer als bei den Fachgeschaften. Der
niedrige Einkaufspreis ermdglicht dennoch die Be-
rechnung von Verkaufspreisen, die dem regularen
Sortimentshandel schwere Sorge bereiten. Auf Grund
eines Vergleichs mit den amerikanischen Einheits-
preisladen und im Hinblick auf die stirmische Ent-
wicklung, die das Einheitspreisgeschéaft bisher in
Deutschland zu verzeichnen hatte, kommt die For-
schungsstelle zu einer sehr ginstigen Prognose fir
diesen Geschaftszweig — eine Prognose, die natiirlich
auch fir die Beurteilung der Muttergesellschaften
der Epa und Ehape wichtig ist.

! Wenn die Regierung in
ihrem Kampf gegen die
Preisbindung von Mar-
kenartikeln wirklich einen

beachtlichen Erfolg erzielt hat, dann bei der Gummi-

reifen-Vl/irtschaft. Zweifellos wird der Preisschutz
far Autoreifen, wie er in dem sogenannten Reifen-

vertrag zwischen Industrie und Handel seit 1919

vereinbart ist, im Jahre 1931 fallen. Die Gut-

achten der von Industrie und Handel befragten Ju-
risten Uber die Zulassigkeit solcher Vertrage sind
namlich Gberwiegend negativ ausgefallen. Das Ri-
siko, einen rechtlich anfechtbaren Preisschutz-Ver-
trag zu schlieBen, wollen aber weder Industrie noch

Handel auf sich nehmen. Diese Tatsache hat die

durch die bisherige Konvention verkleisterten Inter-

essengegensatze innerhalb der Gummireifen-Industrie
eklatant zum Vorschein kommen lassen. Auf das An-
gebot der Industrie an die Handler, in eine vom

Reichswirtschaftsministerium angeregte Reduktion

Vor der Aufhebung des
Preisschutzes furAutoreifen
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der 1930 erhohten Handlerspanne zu willigen
— unter gleichzeitiger Regelung der Fabrikpreise —,
haben die Handler mit Gegenforderungen geant-
wortet. Sie wollen nur dann in diese Bedingungen
willigen, wenn die Industrie eine Anderung der
Lieferungen an GroRverbraucher und der Kondi-
tionen im Sekundareifen-Geschaft konzediert. Die
Belieferung der GrofRRverbraucher ist tasachlich ein
dunkles Kapitel in der Reifenwirtschaft. Die Auto-
industrie erhielt einen fast doppelt so hohen Rabatt
wie die Handler (40 %); auBerdem war der Kreis der
GroBverbraucher auRerordentlich weit und willkdr-
lich gezogen. Der Handel stellt sich auf den Stand-
punkt, daR eine ErmaRigung der Rabatte far ihn nur
dann tragbar sei, wenn der gro3te Teil des Reifen-
absatzes durch seine Hande ginge. Diese Forderung
hat eine Krise der Reifenvereinigung heraufbeschwo-
ren, die unter Umstanden sogar zu einem Auffliegen
dieses Kartells fuhren kann. Das Interesse an einer
neuen Regelung in der GroRverbraucher-Lieferung
ist bei den einzelnen Fabriken verschieden gro3. Die
Firmen mit betrachtlichem Absatz an GroRverbrau-
cher, weigern sich, erhebliche Konzessionen an den
Handel zu machen. Wieweit zu dieser Haltung auch
der Wunsch nach einer Wiederherstellung der freien
Konkurrenz beigetragen hat, lat sich nicht Uber-
sehen. Sicher ist, daR die Absatzkrise im deutschen
Reifengeschaft den Kampf um den Kunden erheblich
verscharft hat, und daR gerade einzelne GroRBprodu-
zenten ihren Absatzmarkt selbst mittels Preiszuge-
standnissen gerne erweitern mdéchten. Der Wunsch
wird begreiflich, wenn man sich die Fehlrationali-
sierung der groBen Reifenfabriken vor Augen fihrt,
die z. T. die tatsadchlichen Absatzmaoglichkeiten vdéllig
auller acht gelassen hat. Auch der Gegensatz zwi-
schen in- und auslandischen Fabriken hat die Krise
der Vereinigung verscharft. Die Auslander, die in
Deutschland schon lange produzieren, haben im letz-
ten Jahr TerrainVerluste erlitten, die sie um so eher
wettmachen wollen, als neue franzésische und bel-
gische Konkurrenz in Deutschland aufgetaucht ist.
Noch gehen die Verhandlungen innerhalb der In-
dustrie hin und her; aber die Aussichten auf eine
Verstandigung sind nicht allzu hoch einzuschatzen.
Gelingt es nicht, die ganze Industrie zu vereinigen,
so ist jeder Verstandigungsvertrag wertlos; denn
schon wenige Aufllenseiter geniigen, um das Kartell
der Ubrigen Produzenten zu sprengen. Ein Kampf
aller gegen alle wirde natirlich auch den Reifen-
handel stark tangieren und den Ausleseprozeld inner-
halb dieses lUbersetzten Wirtschaftszweiges — es gibt
15000 bis 16 000 Reifenhandler — endlich in Gang
bringen.
........... — Mt gewohnter Ruhe geht
Bat’a produziert in man in Wien allmahlich
Deutschland daran, das Abkommen
e mmm= mit Deutschland uber die
deutschen Schuhzélle im Osterreichischen Reichsrat
zu behandeln. Man kann erwarten, daR dieses Ab-
kommen, das von Deutschland langst unterschrieben
ist, bald auch durch Osterreich ratifiziert werden
wird. Dann wird endlich der heiBeste Wunsch der
deutschen Schuhfabrikanten, die Erhdéhung der
Schuhzélle fur die wichtige Position 556c¢ (Leder-
schuhwerk im Paargewicht unter 600 g), verwirklicht;
denn bisher war die Erhdhung dieses Zollsatzes von
180 auf 420 RM je Doppelzentner nicht wirksam
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geworden, weil die meistbeglinstigten L&ander, vor
allem die Tschechoslowakei, von der Bindung des
alten Satzes gegeniiber Osterreich profitierten. Fir
den tschechischen Schuhindustriellen Bat'a, dessen
scharfe Konkurrenz auf dem deutschen Markt den
Anlal zu der Zoll-Kkampagne gab (vgl. Jahrg. 1929,
Nr. 50, S. 1871), konnte die Zollerhéhung einen
schweren Schlag bedeuten, wenn er nicht den ent-
scheidenden Schritt: das Eindringen in die deutsche
Produktion, zu tun bereit ware. Fast durch das ganze
Jahr 1930 hindurch sind immer wieder Nachrichten
aufgetaucht, dalR Bat'a mit deutschen Industriellen
oder GroRagrariern Uber den Ankauf einer Schuh-
fabrik oder eines geeigneten Fabrikgelandes ver-
handle (vgl. Nr. 41, S. 1911). Diese Gerilchte durfte
man teilweise auf eifrigen Gebrauch der Reklame-
trommel zuruckfihren — man mufte sich wundern,
dall Bat'a zu einer Zeit, in der zahlreiche Schuh-
fabriken zum Verkauf standen, kein passendes
Objekt finden konnte. Jetzt endlich bestatigt sich
die Meldung, daR er in Oberschlesien (in der Né&he
der Tschechoslowakei und dicht an der Oder) ein
Gut erworben hat, auf dem er in kurzer Zeit seine
Fabriken errichten will. Es handelt sich um das an-
geblich 700 ha groBe Gut Ottmuth bei Krappitz, das
er von dem Grafen Sponeck zu einem unbekannten
Preis erworben hat. Zweifellos wird Bata, wenn er
wirklich eine Fabrik in Schlesien baut, mit be-
deutend hdheren Kosten arbeiten als in der Tschecho-
slowakei. Selbst wenn die Lebenshaltungskosten an
dem neuen Fabrikationsort bisher niedrig sind, wird
der ZentraltarifausschuR der Deutschen Schuhindu-
strie vermutlich diesen Ort binnen kirzester Frist in
eine hohe Lohnklasse einreihen; denn weder die
Arbeitgeber noch die Arbeitnehmer haben ein Inter-
esse daran, dall Bat'a niedrige Ldhne zahlt. Bat'as
Leistungsfahigkeit beruht aber durchaus nicht nur
auf den — im Vergleich zu den deutschen Séatzen —
niedrigen L6hnen, sondern auch auf seiner eigen-
artigen Betriebs- und Absatzorganisation. In Deutsch-
land wird er allerdings diese Organisation nur teil-
weise verwirklichen kdénnen, da die sozialpolitischen
Bestimmungen eine Ubernahme des ganzen Systems
nicht erlauben. Trotz dieser Hemmungen scheint
Bat'a zur Produktion in Deutschland entschlossen zu
sein; er ist also von der Uberlegenheit seiner Fabri-
kation gegeniuber der deutschen Schuhindustrie fest
Uberzeugt. Vielleicht wird es sich tatsachlich er-
weisen, daRR die deutschen Fabrikanten noch mehr
von ihm zu lernen haben als bisher. Fir die néach-
sten Wochen, bis zur tatsadchlichen Erhdhung des
Zollsatzes, ist eine stark wachsende Einfuhr von
Schuhwerk zu erwarten; schon jetzt wird davon ge-
redet, dalR ganze Zuge von Bat'a-Schuhen uber die
Grenze kommen und in dem neu eingerichteten

Zwischenlager in Ratibor — in den groRBen Hallen
der stillgelegten Bohler-Stahlwerke — aufgespeichert
werden.

. L— - 1 Ziemlich unerwartet ist

Moratoriums-
Firstlich

Moratorium mit dem
fur den Fursten PleR gesuch der
RO PleRschen Verwaltung ein
neuer Konzernzusammenbruch betrachtlichen Aus-
mafRes bekanntgeworden. Zwar weiR man seit einiger
Zeit, daB die polnisch-oberschlesischen Steinkohlen-
gruben des Fursten PleB mit politischen und steuer-
lichen Schwierigkeiten k&mpfen, dal der riesige
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landwirtschaftliche Besitz des Firsten unter der
Agrarkrise und den ricklaufigen Holzpreisen leidet,
und daB vor allem die niederschlesischen Stein-
kohlengruben der Gruppe seit langem unrentabel
sind. Aber andererseits wufRte man auch, die Be-
sitzungen des Firsten PleB sind so gewaltig, dafl
man sich schwerlich vorstellen konnte, ein Komplex
so bedeutenden Ausmaflles werde nicht in der Lage
sein, durch Abverkdufe oder Beleihungen etwaige
I inanzbedirfnisse auszugleichen. Wieso dies nicht
gelungen ist, ist auch jetzt nicht klar. Immerhin hat
man erfahren, daR der I*ideikommiB-Charakter des
ilauptbesitztums rechtzeitige Liquidationsmalf3-
nahmen erschwert hat, und daB sich der First vor
allem durch Neuerrichtung von Stickstoff-Fabriken in
ein Risiko eingelassen hat, das seine Krafte Uberstieg.
Die Bestrebungen nach besserer Nebenproduktver-
wertung in der Kohlenindustrie haben den Firsten
RieB zu dem Versuch veranlaBt, in Polen, besonders
aber in Niederschlesien, das Kokereigas auf Stickstoff
und Schwefelsdure zu verarbeiten. Er baute in Gemein-
schalt mit der Finanzgruppe Neumeyer-Niurnberg
eine kleine Stickstolfabrik in Polen und eine gréRere
in Waldenburg. Zur Errichtung dieser zweiten Fa-
brik wurde mit etwa 8 Mill. RM Kapital (davon etwa
5 Mill. RM einbezahlt) die Slickstoffmerke AG Wal-
denburg gegriindet, die unter Inanspruchnahme von
etwa 11 Mill. RM Hypothekarkredit und etwa 9 Mill.
RM ungesicherten Krediten den Bau durchfiihrte. Es
wurde nun aber nicht eine mit der Errichtung solcher
Anlagen vertraute Gesellschaft mit der Bauausfih-
rung beauftragt, sondern nach Angaben irgendwelcher
technischen Biros wurden die Anlagen von einzelnen
Maschinenfabriken zusammengestellt. Das Ergebnis
war, dall sich der Bau verzégerte, und dal3 eine Ex-
plosion eintrat, wahrend andererseits durch die finan-
zielle Krise die Aufnahme neuen Kapitals milang.
Bei der polnischen Fabrik mdgen sich die Dinge &ahn-
lich abgespielt haben, so dall schlieRBlich die Zah-
lungseinstellung der beiden Stickstoffmerke unver-
meidlich war. Infolge der engen Konzernverflech-
tung gelang es aber nicht, die Schwierigkeiten zu
lokalisieren. So kam es, dal auch die Waldenburger
Bergwerks AG (Kapital 22 Mill. RM), welche die
niederschlesischen Kohlengruben umfat, fur ihre
12 Mill. RM langfristigen und 8 Mill. RM kurzfristi-
gen Passiven ein Moratorium nachsuchen muflite.
Auch fur die direkten Verpflichtungen der PleRschen
Verwaltung erscheint ein &ahnliches Gesuch unver-
meidbar, nachdem Stitzungsversuche ergebnislos
blieben. Man nimmt an, da ein Moratorium genligen
wird, um der Schwierigkeiten Herr zu werden, und
daR die Glaubiger in Anbetracht der hohen Aktiven
auf lange Sicht keine Verluste zu beflrchten brau-
chen. Der Aktivsaldo wird mit 60 Mill. RM ange-
geben, aber die Aktiva sind gegenwartig kaum reali-
sierbar. Ob die Hoffnrung auf Vermeidung von Ver-
lusten berechtigt ist, hangt entscheidend davon ab,
ob eine ruhige Abwicklung gewahrleistet wird, und
ob die allgemeine Wirtschaftslage in absehbarer Zeit
eine Liquidierung von Aktiven ermdglicht. Die Aus-
sichten sind also noch sehr unsicher. Zudem haben
die Glaubiger der Stickstoffwerke bisher nur einem
ganz kurzfristigen Moratorium bis Anfang Januar
zugesfimmt. Die Glaubiger der Bergwerksgesellschaft
und die direkten Glaubiger des Filrsten PleR haben

zu dem Moratoriumsgesuch noch nicht Stellung
genommen.
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Der Preis fir Brotroggen
steigt, der Preis fiir Eosin-
roggen wird standig er-
—— hoht, dagegen bedarf der
Preis fir Brennereiroggen naturlich dringend einer
Verbilligung. Brennereien sind keine ,industriellen”
Betriebe wie die Schweineméastereien der nordwest-
deutschen Bauern, deren wirtschaftliche Grundlage
durch die gegenwartige Agrarpolitik zerstért wird,
und wenn auch der Schnaps durch den billigen
Brennereiroggen nicht verbilligt wird, so ist er doch
im Unterschied zirn Brot so lebenswichtig, dalR man
seine Herstellung unbedingt erleichtern muR. Der
Reichsernahrungsminister und der Reichsgetreide-
kommissar haben denn auch eine Konstruktion ge-
funden, die eine billige Roggenversorgung der
Brennereien, die bisher Mais verarbeiteten, ermdg-
licht. Man liefert ihnen grin gefarbten Brennroggen
und Kartoffelflocken (im Verhaltnis von 2:1) zu
einem Preis von 170 RM je Tonne fir das Gemisch
frei Mannheim, Regensburg oder Kanalstation. Dieser
Pieis versteht sich aber nur nominell. Es werden
namlich auf ,Malachitroggen® und Kartoffelflocken
Gerstenbezugsscheine erteilt, von der Getreide-Han-
dcls-Gesellschaft einbehalten und den Beziehern mit
5" RM je Tonne auf das Roggen-Flocken-Gemisch
vergitet, so dalR sie effektiv nur 115 RM je Tonne
zahlen. Sogar die Sacke, in denen die Ware geliefert
wird, werden den Beziehern ohne Leihgebuhr zur
Verfllgung gestellt. Die Verteilung der Gersten-
bezugsscheine wird, wie es in der Verordnung Uber
diese MaBnahme heil3t, besonders geregelt werden.
Mehr dirfte man bei den bekannten Methoden des
Reichsernahrungsministeriums von diesen Gersten-
bezugsscheinen wohl nicht hoéren; wahrscheinlich
wird man sie unter der Lland verteilen. Im Hand-
umdrehen ist hier ein neuer kleiner Subventions-
fonds gewonnen worden.

—-1 =
Billiger Roggen — fur die
Brennereien

Die Sozialdemokratische
Fraktion hat im Reichs-
tag einen Antrag einge-
bracht, der mit Recht
Aufsehen erregte. Seine Durchfihrung wiirde eine
weitere Drosselung der nordwestdeutschen Schweine-
mast bedeuten und aulRerdem der Roggenstitzung eine
zuséatzliche Verlustmoglichkeit von rund 40 Mill. RM
verschaffen. Dazu hat der Antrag noch die merk-
wiirdige Eigenschaft, einem KabinettsbeschluB zu
entsprechen! Er fordert, die Reichsregierung solle
den Gerstenzoll so festsetzen, dal sich das Gemisch
von Futtergerste, Eosinroggen und Kartoffelflocken
durchschnittlich nicht teurer stellt als 170 RM je
Tonne. Bei diesem Preis ist das nordwestdeutsche
Getreidemastgebiet nicht mehr mit der ostdeutschen
Kartoffelmast wettbewerbsfahig. Dem sozialdemo-
kratischen Antrag ist unmittelbar eine Preiserhdhung
fur Eosinroggen um 10 RM je Lonne gefolgt, denn
er verschaffte ja der Politik des Reichsernahrungs-
miuisters die erforderliche Legitimation. Abgesehen
von der wirtschaftspolitischen Wirkung miRte der
Antrag bedenkliche finanzpolitische Folgen haben.
Er ist auf den Gerstenzoll abgestellt; die Festsetzung
des Eosinroggenpreises ist aber formell der Getreide-
Handels-Gesellschaft, also einein unter Reichsaufsicht
stehenden privaten Unternehmen, Uberlassen. Diese
wirde es demnach in der Hand haben, durch Er-
héhung des Eosinroggenpreises den Reichsfinanz-

Unsichtbare Reichs-
Zuschisse fur die
Roggenstitzung
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minister zom teilweisen oder vollen Verzicht auf die
Einnahmen aus dem Futtergerstenzoli zu zwingen.
Gelingt es wirklich, 700000 t Eosinroggen abzu-
setzen, so kann durch entsprechende Preiserh6hung
fur dieses Quantum mit Hilfe des sozialdemokrati-
schen Antrags der Reichsfinanzminister zur voélligen
Aufhebung des Gerstenzolls gegen den Gersten-
bezugsschein der DGPI gezwungen werden. An Stelle
des Finanzministeriums wurde die DGH uber be-
trachtliche Geldmittel verfigen. Das wirde prak-
tisch bedeuten, daR im Zuge der Roggenstitzung
rund 42 Milk RM jahrlich mehr verpulvert werden
kénnten als bisher. Statt der ungeheuerlichen sicht-
baren Kostenrechnung dieses Unternehmens hatten
wir einen nur far den Sachkenner erkenntlichen Ein-
nahmeverlust des Reichs zu verzeichnen. Die DGH
kénnte vielleicht sogar auf Kosten des Reichs und

ErmaRigung einiger Posttarife

Durch Senkung der Paketgebiihren, durch Ermé&Rigung
der seit der letzten Tarifsteigerung iiberhéhten Telegramm-
gebuhren und durch ErmaRigung des Tarifs fur dringende
Ferngesprdche um 33ks % sucht die Deutsche Reichspost
einen an sich schwachen Verkehr anzureizen. Da sie damit
hauptséchlich das Prinzip,, GroRer Umsatz, kleiner Nutzen*
verwirklichen wird, werden diese Tarifsenkungen wahr-
scheinlich wenig in einem Einnahmenriickgang zum Aus-
druck kommen. Etwas anders steht es mit der ErmafRigung
der Gebihren fur Drucksachen und Wurfsendungen; diese
Senkung ist um so mehr zu begriRen, als die Minderung
der Reklamekosten in der Depression besonders fuhlbar ist.
Sie paft vorzuglich in das Programm der Reichsregierung,
das den Preisabbau als ein Mittel der Wirtschaftsbelebung
ansieht. Von namhafter finanzieller Tragweite sind freilich
auch diese MaBnahmen nicht. GroRRe finanzielle Opfer
kénnen aber auch im gegenwéartigen Augenblick von der
Post nicht verlangt werden, denn im Gegensatz zu einer
wiederholt offizios vertretenen Auffassung ist der Postver-
kehr sehr stark konjunkturempfindlich.

Internationale Zuckerkonvention vorlaufig gescheitert

Anfang dieser Woche sind die deutschen Vertreter der
Zuckerindustrie aus Brissel abgereist, ohne irgendwelche
Bindungen einzugehen, die Deutschland in das Geflige der
vorgeschlagenen internationalen Zuckerkonvention ein-
gliedern. Die Rohrzuckerproduzenten hatten von den
europaischen Erzeugern — auBer Ruf3land natirlich —
verlangt, dall sie ihre Zuckerausfuhr gegeniber dem
Stande des Zuckerjahres 1929/30 um 15 % einschrénken
(vgl. Nr. 50, S. 2300). Dieser Forderung wollten Polen, die
Tschechoslowakei und die Ubrigen europaischen Lander
Rechnung tragen. Nur Deutschland forderte zunachst eine
Vervierfachung seiner Ausfuhr gegeniiber 1929/30 und ver-
langte schlieBBlich mindestens das Doppelte. Begreiflicher-
weise lehnten die Vertragspartner diese Wiinsche ab, ob-
wohl man sich schlieBlich bereit fand, Deutschland eine
Vorzugsstellung vor seinen europaischen Wettbewerbern
einzuraumen. Die Reichsregierung sollte nun das ihre
tun, um das Zustandekommen einer internationalen Ver-
standigung, wie sie von allen Zuckerlandern auf3er RuR-
land und Deutschland gewiinscht wird zu erleichtern.
Durch die hier wiederholt geforderte Preissenkung fir
Zucker (etwa im AusmaB von 3 RM je 50 kg) waren die
Schwierigkeiten, den deutschen Produktionsiberschul3 auf
dem Binnenmarkt unterzubringen, wahrscheinlich uber-
wunden und die Differenzen, die sich in Briissel ergaben,
aus der Welt geschafft. Es wird sich dann wohl auch er-
Ubrigen, zur Kartellierung der Zuckerindustrie irgend-
welche Zwangsmaflnahmen zur Anwendung zu bringen,
wie sie die Notverordnung vom 1 .Dezember vorsieht.
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der nordwestdeutschen Bauern ihre durch leicht-
fertige Geschaftspolitik erlittenen Verluste tilgen. Die
Sozialdemokratische Reichstagsfraktion ist von der
JFrankfurter Zeitung“ aufgefordert worden, diesen
Antrag zuriickzuziehen. Leider hat sie sich dazu
nicht geauBert. Anscheinend begreift die Sozial-
demokratie noch immer nicht, wie téricht die Agrar-
politik ist, zu der sie vom Reichsgetreidekommissar
Dr. Baade verleitet wird. Diese Politik droht uns
fur das Ende des Erntejahres eine Brotpreis-Steige-
rung um etwa 50% und far das Wirtschafts-
jahr 1932/53 ein neues Uberangebot an Roggen zu
bringen, denn die in diesem Jahr erfolgte Einschran-
kung des Anbaus wird 'wohl bei den (berhdhten
Roggenpreisen, die im nachsten Wirtschaftsjahr er-
reicht werden konnen, "wieder riickgangig gemacht
werden.

Erweitertes Wettbewerbsabkommen der Kreditinstitute

Zwischen dem Centralverband des Deutschen Bank- und
Bankiergewerbes, dem Deutschen Sparkassen- und Giro-
verband und dem Reichsverband der landwirtschaftlichen
Genossenschaften sind neue Abkommen zustande gekom-
men, durch die GbermaRige Zinsgebote fiir Termineinlagen
ausgeschlossen werden sollen und die bekannten Wett-
bewerbsabkommen ergédnzt werden. Leider halt man die
Vereinbarungen im Gegensatz zu den friiheren geheim.
Sehr grol3 scheint ihre Tragweite nicht zu sein. Was das
Zinsabkommen betrifft, so werden bekanntlich seit Mo-
naten in den regionalen Verbanden Verhandlungen uber
die Begrenzung der Debetzinsgewahrung gefthrt. In Ost-
preul3en ist ein solches Abkommen bereits fiir alle Gruppen
zustande gekommen; in Rheinland-Westfalen,Hessen-Nassau
und Mitteldeutschland sind Teilvereinbarungen zwischen
Sparkassen und Genossenschaften getroffen worden. Diese
regionalen Verhandlungen sollen weitergefiihrt werden,
und man scheint damit zu rechnen, daf3 allgemein der
Hochstzins fir Kindigungsgelder nicht Uber 6—7 % hin-
ausgeht; zwischen Sparkassen und Genossenschaften wird
dabei noch in der Weise differenziert, daR die Genossen-
schaften mangels Mindelsicherheit A —1 % mehr verdienen
durfen. Genaue Einzelheiten sind auch hierlber einst-
weilen nicht bekannt. Eine Begrenzung der Debetzinsen
ist jedenfalls nicht erfolgt. Die Ausgestaltung des Wett-
bemerbsabkommens betrifft nach dem, was dartber be-
kanntgeworden ist, besonders ein Verbot der Zinsreklame.
Lediglich die Sparkassen dirfen die satzungsgemafRen Be-
kanntmachungen Uber Zinsveranderungen vornehmen,
wahrend im Ubrigen Bekanntmachungen durch Aushang
oder Inserate unterbleiben sollen. Den im Wettbewerbs-
abkommen von 1928 eingerichteten Schlichtungsstellen soll
eine erweiterte Kompetenz eingerdaumt werden. Offenbar
besteht die Absicht, Schiedsspriiche dieser Schlichtungs-
stellen auch gegeniber den bisher nicht beteiligten Staats-
banken und Berufsbanken etwa in der Weise Geltung zu
verschaffen, dal man im Falle von krassen Zuwiderhand-
lungen die Untersagung des Geschaftsbetriebs auf Grund
des neuen Depotgesetzes der zustandigen Behdrde nahe-
legen will.

Ein Bankkrach in den Vereinigten Staaten

Die Bank of the United States war einem Run, der am
10. Dezember auf ihre Kassen einsetzte, nicht gewachsen.
Sie hatte anscheinend betrachtliche langfristige Darlehen
gegen Grundbesitz gewahrt und war infolgedessen illiquid
geworden; mehrfach hatte sie sich um Stitzung bemiuht
und bis zuletzt eigene Shares und solche ihrer Effekten-
geseilschaft, der Bank of United States Corporation, bei
ihren Kunden untergebracht. Funf Wochen vor der In-
solvenz war die Bank noch im Zusammenhang mit einem
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groBen Fusionsplan genannt worden, der die Manufacturers
Trust Co., die Bank of United States, die Public National
Bank & Trust Co. und die International Trust Co. (friher
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 Ricktritts geaufRert, um die
Leitung der neuen Bank zu ubernehmen. Schon dieser
Fusionsplan, der schlieRlich daran gescheitert ist, daf3 man
sich Uber das Austauschverhaltnis nicht einigen konnte,
hatte den Charakter einer Notmafinahme (vgl. den New
Yorker Borsenbericht in Nr. 50). Es ist charakteristisch,
dal3 trotz der Bedeutung der Bank of the United States,
deren Depositenstand zuletzt 203 Mill. $ betrug und sich
auf 400000 Konten verteilte, keine Mdglichkeit bestand,
eine Zahlungseinstellung zu vermeiden. Selbst eine Nacht-
sitzung bei der Federal Reserve Bank von New York, an
der Morgan und die grol3en Depositenbanken teilgenommen
hatten, blieb ohne Ergebnis, und es gelang nur, die Clear-
ingbanken zu einer Bevorschussung der Depositen mit 50 %
zu bewegen. Da die Aktien, die zur Zeit der Bekanntgabe
des Fusionsplans mit 30 $ notiert wurden, noch mit 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 natir-
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 Bdrsen-
krach. Es folgte die Zahlungseinstellung der New Yorker
Brokerfirma Prince & Whitley, und daran schlo3 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, muR3te eine groRe Zahl von Provinzbanken
infolge von Runs die Schalter schlieRen. Natirlich wurden
auch die tbrigen Partner fiir 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
auRerst streng sind, und durch eine Erklarung des State
Superindendent for Banking Beruhigung zu schaffen, und
diese Beruhigung kam auch der International Trust Co.
zugute, die sich anscheinend besonders liquid gehalten
hatte. Es fragt sich nun, ob es gelingt, die Unruhe einzu-
dammen. Andernfalls kdnnte die Insolvenzwelle fir den
weiteren Verlauf der Konjunktur in den Vereinigten Staa-
ten, die in letzter Zeit Symptome einer Erholung zeigte,
noch ernste Bedeutung erlangen.

ZusammenschluB amerikanischer Privatbanken

Nachdem vor einiger Zeit schon bekanntgeworden war,
daB sich die Firmen H. Cassel & Co. und Strupp & Co. in
New York mit Wirkung vom 1. Januar 1931 an unter der
Firma Cassel, Strupp & Co. vereinigen, ist noch ein zweiter,
bedeutenderer Zusammenschluf3 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. zusammenschlie3en. Von den bei-
den Hausern Harriman widmete sich das eine, W. A. Harri-
man & Co., Inc., dem Emissions- und Beteiligungsgeschaft.
Es hat auch in Deutschland Transaktionen durchgefihrt.
Bei den Emissionen der Deutsch-Atlantischen Telegraphen-
gesellschaft und der Gute-Hoffnungshiitte hatte es die
Fihrung; es ist ferner bald nach dem Kriege durch den
\ertrag mit der Hapag bekanntgeworden, der zunachst
einen Gemeinschaftsverkehr mit der Harriman-Schiffahrts-
gesellschaft u td spater einen Verkauf der Harriman-

ampfer und die Ubernahme von Hapag-Aktien vorsah.

Nr. 51/52

W. A. Harriman & Co. Inc. hatte auch seinerzeit die polni-
schen Gruben von Giesches Erben iUbernommen, sie in die
Silesian American Co. Uberfihrt und die Majoritat'der Laura-
Hutte, der Bismarck-Hutte und der Kattowitzer Bern-werks-
gesellschaft in die Consolidates Silesian Steel eingebracht.
Das laufende Geschaft wird von der Firma Harriman
Brothers & Co. gefuhrt, deren Teilhaber die beiden Sthne
des vor etwa zwanzig Jahren verstorbenen Eisenbahn-
magnaten sind. Noch heute bestehen wichtige Eisenbahn-
interessen und Beziehungen zu GroRbanken. Im deutschen
Geschaft ist auch der andere Fusionspartner, die Firma
Brown Brothers & Co., tatig, die seit mehr als hundert
Jahren besteht und- u. a. die Anleihen der Mansfeld AG
aufgelegt sowie verschiedene europaische Aktien zur New
Yorker Bérse gebracht hat. Es handelt sich also um zwei
bedeutende Firmen und um einen ZusammenschluB3, der
auch fir Deutschland nicht uninteressant ist.

Forderung- des italienischen Exports nach Russland

Die ,Gazetta Ufficiale* veroffentlichte kirzlich ein
Dekret des Finanzministeriums mit dem folgenden Inhalt:
,Die Hohe der neuen Exportkredite, deren Versicherung
der Staat Ubernimmt, kann fir das Budgetjahr 1930/31
die Gesamtsumme von 200 Mill. Lire nicht Uberschreiten.
Gegeniiber einem einzelnen Land ist die Héchstgrenze der
Exportkreditversicherung auf 150 Mill. Lire festgesetzt.
In friheren Budgetperioden bewilligte Kredite, die fir die
Exportkreditversicherung nicht ausgenitzt wurden, gelten
als annulliert. Diese Verordnung stellt zweifellos eine
Auswirkung der Zusammenkunft von Grandi und Litvi-
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 will. Der im Juni 1927
beim Nationalen Versicherungsinstitut eingereichte Export-
kredit-Versicherungsdienst zum Schutz gegen Geschafts-
risiken politischer Natur im Ausland hat seither die von
dem Gutachten des Finanzministeriums abhangige, jedoch
auf 200 Mill. Lire jahrlich beschrankte Hohe der staat-
lichen Versicherungskredite noch niemals voll in Anspruch
genommen. Der vom Staat garantierte Anteil der Risiko-
deckung war auf 65 % fixiert worden, und der Motiven-
bericht zur Grindung der italienischen Exportkreditver-
sicherung empfahl, die Kreditrisiken auf madglichst zahl-
reiche Staaten zu verteilen. Wé&hrend der Plafond von
200 Mill. Lire unverandert bleibt, hat die italienische Re-
gierung die Grenze ihrer Deckungsgarantie auf 75 % des
Ausfuhrwertes erhdht. Dies und das Hochstausmall der
staatlichen Verpflichtungsibernahme von 150 Mill. Lire
beim Export nach einem einzigen Land sind deutliche
Zeichen fur den Willen Italiens, den Handelsverkehr
speziell nach RuBland zu beginstigen. Nach verlaZlichen
Informationen ist eine weitere Folge der Begegnung von
Grandi und Litvinoff die Zusage Italiens, den Sowijets bei
dem Bau der russischen Handelsflotte zu helfen. Die
Konstruktion soll auf italienischen Werften erfolgen, wo-
hin russische Ingenieure und Arbeiter zur Ausbildung und
Unterstlitzung der Arbeiten schon im Januar gesendet
werden sollen (vgl. Nr. 39, S. 1816).

Personalia

Der Begriinder des Centralverbandes des Deutschen Bank-
und Bankiergewerbes, Geheimrat Prof. Dr. jur. Dr. rer.
pol. h. c. Jakob Riesser, hat den Vorsitz des Verbandes, den
er 30 Jahre hindurch fiihrte, niedergelegt; die Generalver-
sammlung wéahlte ihn einstimmig zum Ehrenprasidenten.
An die Stelle von Geh. Riesser tritt Dr. Georg Solmssen,
Vorstandsmitglied der Deutschen Bank und Disconto-
Gesellschaft.

Der Direktor des A. Schaaffhausen’senen Bankvereins,
Filiale der Deutschen Bank und Disconto-Gesellschaft,
Koln, Hermann Wolff, tritt mit Ende des Jahres in den
Ruhestand. Direktor Wolff wird seine Aufsichtsratsposten
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beibehalten und soll in den rheinisch-westfalischen Aus-
schuR der DD-Bank berufen werden.

Auf Grund der am 15. d. M. vorgenommenen Erganzungs-
bezw. Ersatzwahlen zum Berliner Borsenvorstand, Abtei-
lung Wertpapierbérse, wurden folgende Herren wieder-
bzw. neugewéahlt: 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 Klimitz und Alfred Kohle. — Der Vor-
stand der Abteilung Produktenbdrse setzt sich aus nach-
stehenden Herren zusammen: Gustav Eckstein, Leonhard
Neumann, Max Rawack, Kurt Kampffmeyer, Direktor 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 Auf-
sichtsraten der 6ffentlichen Verkehrsunternehmungen sowie

an Oen

Vom Besprechungswesen
z. Z. Frankfurt a. M., 16. Dezember 1930

lhren Leitartikel in Nr. 50, der in der Presse (vgl. ,Frank-
furter Zeitung“, Abendblatt vom 16. d. M.) und anderwarts
viel Beachtung gefunden hat, habe ich mit groBem Interesse
gelesen. Ich mochte Sie in diesem Zusammenhang auf
die Ausfihrungen eines englischen Publizisten hinweisen,
die zeigen, dafR auch im Ausland, und zwar selbst in dem
wegen der Unabhangigkeit seiner Presse oft gerlihmten
England, hinsichtlich der Buchkritik &hnliche Verhalt-
nisse bestehen, oder wenigstens bestanden haben, wie bei
uns. Frank Harris, Uber dessen Personlichkeit zwar sehr
verschieden geurteilt wird, dessen publizistischer Mut aber
unbestritten ist, erzahlt in seinen Erinnerungen (deutsche
Ausgabe unter dem Titel: ,Jahre der Reife*, Berlin 1930,
S. 215f1.):

JAls ich die .Saturday Review" umzugestalten begann,
traf ich zuerest auf eine starke Opposition. . . . Aber
der Umsatz begann sich sofort zu heben, wortiber ich sehr
froh war, da bald ein Zusammensto mit der Oxford
University Press kam.

Professor Churton Collins brachte mir eines Tages die
Besprechung eines Buches, das im Verlage der University
Press erschien — und er wies in seiner Kritik nach,
dall die University Press mit ihrem Namen ein Buch
gedeckt hatte, das mehr als 300 ernste Tatsachenfehler
enthielt. Ich veréffentlichte die Besprechung, die einen
unerhdrten Staub aulwirbelte, da die Beweisfiihrung
einfach vernichtend war. Die University Press schrieb
mir daraufhin einen schroffen Brief, in dem sie mir mit-
teilte, dalR sie ihre Anzeigen zuriickziehe. Sie hatte sich
auf drei Jahre hinaus eine Seite in der .Saturday Review"
reserviert und zahlte pinktlich die Rechnung am Ende
jedes Jahres. Ich schrieb der University Press zurlck,
daB, falls sie auf die Wahrheit Uberhaupt Wert legen
sollte, sie mir und dem Kritiker dankbar sein muf3te, aber
falls sie den Machten der Finsternis und der Lige zuge-
rechnet werden wolle, ich mit der Kindigung der An-
zeigen einverstanden ware, die auch bald darauf erfolgte.

Einige Zeit spater bekam ich einen Brief von Longman,
der sich uber die Kritik eines griechischen Buches, das in
seinem Verlag erschienen war, beklagte. Die Kritik war
von dem maRgebendsten Mann Englands, Sir Richard
Jebb, geschrieben. Longman schrieb in seinem Brief, die
Kritik stamme wohl aus der Feder eines Ignoranten, und
nachdem bereits die University Press die Verbindung mit
mir gelést hatte, wirde er ihrem Beispiel folgen.

Ich war von der gewissenlosen Frechheit der Oxford
University Press wie vom Donner gerihrt, und als ich
noch obendrein Longmans Brief bekam, ging ich selbst
zu ihm hin. Ich hatte einmal einen Einfiihrungsbrief an
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der Elektra AG und der Sé&chsische Elektrizitats-Liefe-
rungs-AG angehorte.

Im Zusammenhang mit der EinfluBnahme PreuBens auf
die Thuringer Gasgesellschaft, Leipzig, wurden Ministerial-
rat Wilhelm Roemer und Generaldirektor Dr. ing. e. h.
Robert Frank (beide von der PreuBische Elektrizitats-AG)
in den Aufsichtsrat des Unternehmens gewahlt.

Am 8. Dezember verstarb das Aufsichtsratsmitglied der
llse Bergbau-AG, Regierungsrat a. D. Dr. jur. Otto von
Rhein.

Die Generalversammlung der AG Charlottenhitte wahlte
den Geh. Landesbaurat Dipl. ing. Eugen Bdhringer, Gene-
raldirektor der Eisenwerkgesellschaft Maximilianshitte, in
den Aufsichtsrat.

An der Berliner Technischen Hochschule habilitierte sich
Dr. ing. Oertel fiir das Maschinen- und Arbeitsverfahren

der Textilindustrie.

fictaudgcifcc

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

Andere Verlagshauser folgten seinem Beispiel. In jedem
einzelnen Fall gab ich den Narren die Erlaubnis, ihre
Anzeigen zu kindigen . . .* Dr. 11 Birger

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

Unter dem Titel ,Exzesse der Technik" veroffentlicht
Prof. Georg Bernhard, der frihere Chefredakteur der
LVossischen Zeitung“, in Nr.40 des MdW einen Aufsatz,
der den Kreis der Beschuldigungen gegen den Techniker
zu schlieRen scheint. Nachdem man bekanntlich dem Tech-
niker und der Technik gewohnheitsmaRig alles Ubel 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 entschlipft,
und dadurch sei natirlich auch dieses Ubel 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 ristete in England
zum Bau eines Konkurrenzschiffes durch die Cunard-Line,
aber die Versicherungsgesellschaften weigerten sich, das
Risiko von 80 Mill. RM fir die Versicherung des Schiffes
zu tragen. Auch die englische Regierung lehnte eine Be-
teiligung an der Versicherung ab, und so ist vorlaufig der
Bau des Schiffes zweifelhaft geworden. Der Grund, aus dem
die englischen Versicherungsgesellschaften die Rekordschiffe
nicht mehr bauen wollen, soll der sein, dall die Kosten
dieser Luxusschiffe in keinem Verhaltnis zur Verzinsungs-
maoglichkeit stehen. Schon der Luxuskabinenraum werde
nicht voll ausgenutzt, und es zeige sich dasselbe, was bei
modernen Hotels vielfach zu finden ist, namlich ein nicht
mehr zu rechtfertigender Komfort, der von keinem mehr
bezahlt werden kann.

Es ist nach Bernhard die Rekordsucht auf allen Gebieten,
die die Krankheit unserer Zeit darstellt, ahnlich wie es beim
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Sport ist, und daran hat eben der Techniker schuld, was
Bernhard auf die Formel zurltckfuhrt: ,Herrschaft der
Techniker Gber die Vernunft der Wirtschaftler*. Die Phan-
tasie des Wissenschaftlers stirmt ungehemmt vorwarts, und
die Ingenieure, die in ihrer Phantasie und ihrem Kodnnen
volle Freiheit hatten, stellten Fabriken hin, die Meister-
werke der Technik waren. Hinterher stellte sich aber die
Enttduschung durch Dividendenlosigkeit heraus. — Auch
die Periode der Rationalisierung hat den Techniker iiber
den Kaufmann siegen lassen, so dall die festen Kosten die
Renten der Produktion auffressen.

Das sind so ungefédhr die Gedankengéange, die Bernhard
in seinem Aufsatz verfolgt und die in dem Ausspruch
gipfeln: ,Der Techniker ist dienendes Glied der Wirtschaft,
die vom Kaufmann regiert werden muf3. Die Wirtschaft-
lichkeit ist im kapitalistischen Betrieb oberstes Gesetz. Wo
man dieses Grundgesetz miBachtet, tritt Arbeitslosigkeit
Uber Gebuhr ein, ohne daR in naher Zukunft liegende Ent-
wicklungsmdglichkeiten Ausgleich schaffen. ,Wir muissen
uns zur Sparsamkeit zuriickfinden’', so lautet die allgemeine
Parole. Aber die wirkliche Sparsamkeit ist nicht bloR Ein-
schrankung der Lebenshaltung und Verbilligung durch
Lohnsenkung, sondern auch Zurickdrangung der Rekord-
sucht, Unterstellung des Technikers unter die Herrschaft
des Kaufmanns.”

W ir sehen wieder einmal, was wir Techniker doch eigent-
lich fur schlechte Menschen sind. Jahrzehntelang haben
wir dariber geklagt, daB die leitenden Stellungen in In-
dustrie und Wirtschaft nicht dem Techniker, sondern dem
Kaufmann und Juristen zugeteilt sind, und die Techniker
haben alle Anstrengungen gemacht, um sich in der Fihrung
der Wirtschaft die leitenden Stellungen zu erobern. Jetzt,
wo sie nach Bernhard dieses Ziel erreicht haben, schlagen
sie natlrlich Uber die Strange und ruinieren mit ihren
phantastischen Planen und lbertriebenen Luxusbauten un-
sere ganze Wirtschaft und werfen einen groBen Teil der
Arbeiter auf die StraBe! Da wird es doch wohl Zeit, dem
Techniker die Zugel anzulegen und ihm zu diktieren, was er
zu tun hat, bis zu welcher Geschwindigkeit er gehen darf
und wo die Grenze liegt, die er nicht Uberschreiten darf.

Wer die Verhdaltnisse in Industrie und Wirtschaft wirk-
lich kennt, wei genau, daR es gerade umgekehrt ist. Ei-
weilR, daB die Ubertreibungen, die Exzesse der Technik,
nicht von dem Techniker herrtthren, sondern von Leuten,
die das Heft seit altersher in der Hand haben und sich
hiuten, es dem Techniker abzutreten. Luxuskabinen und
Luxushotelzimmer werden zwar vom Techniker gebaut,
aber er ist nicht der Besitzer des Dampfers oder des Hotels,
sondern er arbeitet nur im Auftrdge und auf Bestellung der
Herren, die am grinen Tisch sitzen und die Faden in der
Hand haben. Auch das, was mit den Werken der Technik
verdient wird, flieRt nicht in die Tasche des Technikers;
sondern der Herrscher in der Technik ist immer noch der
Kaufmann oder, richtiger gesagt, der Geldmann, der die
Aufgaben stellt und den Techniker fir seine Arbeit mehr
oder weniger schlecht belohnt, den Hauptgewinn aber selbst
in die Tasche steckt. Man sehe sich einmal die Liste der
maflgebenden Herren unserer GroRindustrie, der grof3en
Schiffahrtsgesellschaften wie der groBen Llotels mit ihren
Luxuseinrichtungen an! Man wird finden, daR nur sehr
wenig wirklich technisch ausgebildete Leute an der Spitze
stehen, genau so wenig, wie wir Techniker in unseren
offentlichen Parlamenten oder gar auf Ministersesseln
haben. Es war von jeher ein Fehler des Technikers, daB er
sich in die untergeordnete Stellung des lediglich Ausfih-
renden hat drangen lassen und in dieser Stellung auch ganz
aufging, da er ja seinen technischen Schopferdrang in ihr
betatigen konnte. Die Frichte der Arbeit sind ganz wo-
anders hingewandert, vornehmlich in solche Kreise, die in
der Technik und ihren Maschinen lediglich Geldverdien-
maschinen sahen und heute noch sehen, ohne die technische
Arbeit also solche als Teil der gesamten Kulturarbeit zu
erfassen und zu werten. Das war in den Entwicklungs-
zeiten der Industrie so und ist es noch heute zum aller-
groBten Teil. Nicht der Techniker regiert den Kaufmann,
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sondern umgekehrt, der Kaufmann regiert den Techniker
und die Technik, und sucht aus der technischen Arbeit
herauszuholen, was sich herausholen laRt, ohne sich viel
um diese Arbeit selbst als Kulturgut der Menschheit zu
kimmern. DaB der Mensch in der Technik eine so minder-
wertige Rolle gespielt hat und heute noch spielt, ist eben
auf diese Verstandnislosigkeit fiir die Arbeit selbst zuriick-
zufihren. Flar den Kaufmann gilt der alte Grundsatz:
billig einkaufen, billig fabrizieren, teuer verkaufen — und
er findet nur in der Konkurrenz seine Grenzen.

Aber Bernhard wirft auch verschiedene Dinge durch-
einander, die getrennt zu betrachten sind. Wenn die Tech-
nik das Bestreben hat, schnellere Dampfer als bisher zu
bauen, so dient sie damit dem Verkehr und nicht nur dem
einzelnen, der den Dampfer benutzt. DaB der schnelle
Dampfer mit der Ubertriebenen Luxuskabine ausgeristet
wird, hat mit seiner Schnelligkeit nichts zu tun. AuRerdem
ist niemand gezwungen, den schnelleren Dampfer zu wéh-
len, genau so, wie er nicht gezwungen ist, in rasender Fahrt
mit seinem Kraftwagen durch die StraRen zu jagen. Wenn
das Automobil fur Schnelligkeitsrekorde miRbraucht wird,
so ist der Vorwurf nicht dem Techniker zu machen, der den
Wagen baut, sondern dem, der durch den schnelleren
Wagen den Konkurrenten schlagen will. Die Rekordsucht
wurde nicht durch die Technik aufgebracht, sondern durch
die, welche die Technik fir ihre Zwecke miRRbrauchen.

Soviel ist sicher: Hé&tte Bernhard mit seinen Ausfih-
rungen recht, daB der Techniker Uber den Wirtschaftler
herrsche, so ware manches heute besser und vieles nicht
so geworden, wie es geschehen ist. Die technische Arbeit
und der Arbeiter in der Technik waren ganz anders gestellt
und bewertet worden, wenn das durch die technische Aus-
bildung und Tatigkeit gelbte objektive und rein sachliche
Denken in der Offentlichkeit und in der von ihr beeinfluR-
ten Industrie und Wirtschaft mehr zur Geltung gekommen
ware. Wie sehr die Wirtschaftler vornehmlich auch iu
ihren wissenschaftlichen Theorien versagt haben, wissen
wir aus der Kriegszeit und Inflationszeit am allerbesten.

Deshalb sollten sie etwas bescheidener gegeniber dem
Techniker auftreten, als dies in dem Bernhardschen Auf-
satz geschieht. Fir den Techniker aber soll dieser Aufsatz
wieder einmal eine Lehre dafiir sein, daB er um sein gutes
Recht auf Leitung in Technik und Industrie besteht und
sich nicht von dem immer mehr andrangenden Strom der
Volkswirtschaftler in diesem Recht schmélern laRt. Die
Zukunft gehdért der Technik und nicht dem Kaufmann!

Dipl.-Ing. Carl Weihe
Verband Deutscher Diplom-Ingenieure e. V.

SchluBwort von Prof. Georg- Bernhard

Der Sinn meines Artikels war klar: Die wirtschaftliche
Anwendung der Technik mufRR ihre Grenze in der W irt-
schaftlichkeit des Unternehmens finden. Die schonste
Rationalisierung, auch wenn sie ein technisches Wunder-
werk ist, nutzt nichts, solange fur den rationalisierten
Betrieb der Absatz fehlt. AuRerdem kommt es darauf an,
die Errungenschaften der Technik der Allgemeinheit zu-
ganglich zu machen und nicht, wie das in vielen Fallen
leider geschieht, den technischen Fortschritt in Luxus zu
verwandeln, der nur wenigen zugute kommt. Ich glaube,
daB so weit jeder Techniker mit mir geht, und ich bin der
Meinung, dall diese Gedanken einmal ausgesprochen wer-
den mufRten. Das bedeutet weder eine Herabsetzung der
Technik, noch der Techniker. Aber ich gebe zu, dafl sich
meine Kritik vielleicht an die falsche Adresse gerichtet
hat. Es ist selbst fur den, der mit den persdnlichen Ver-
héaltnissen in der deutschen Industrie einigermafen ver-
traut ist, nicht immer leicht, genau zu wissen, welche
Generaldirektoren aus dem technischen und welche aus
dem kaufméannischen Lager stammen. Wer soll immer aus-
einanderhalten, ob der Dr.-Ing., der fast alle industriellen
Namen schmiuckt, rite oder honoris causa erworben wurde?
Ich kann mich der besseren Kenntnis der um ihre Stellung
kampfenden Techniker nicht verschlieBen. Es ist mir recht,
daR die Jacke denen angezogen wird, denen sie pafit.
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Die Wirtschaftsliteratur
des Jahres 1930

Die folgende Ubersicht strebt das Ziel an, den Leser
dariiber zu unterrichten, welche beachtenswerten Neuer-
scheinungen das ablaufende Jahr auf den wichtigsten Ar-
beitsgebieten brachte. Das bedeutet, dal auf hundertpro-
zentige Vollstandigkeit verzichtet wird; es soll keine
bioliograpliische Aufstellung, sondern eine kritische Aus-
wahl geboten werden. Jm {brigen behalten wir uns vor,
eine groRere Anzahl der aufgefiihrten Biicher, soweit sie
nicht bereits besprochen worden sind, noch eingehend
rezensieren zu lassen.

Methodologie und Wirtschaftstheorie

Der o©konomisch-theoretischen Forschung wird jetzt
vielfach der Vorwurf gemacht, daB in ihr die methodo-
logischen Untersuchungen einen unverhéltnismaRig brei-
ten Raum einndhmen. Die Literatur des letzten Jahres
trifft dieser Vorwurf jedenfalls nicht. Es ist auf diesem
Gebiet nur ein bedeutungsvolles Buch erschienen, Som-
barts Werk ,Die drei Nationalokonomien“ (Duncker & Hum-
blot), das hier noch eingehend besprochen werden soll. Som-
barts Gedanke, dafl3 der bisherigen rationalistischen Volks-
wirtschaftstheorie enge Grenzen gezogen seien und dal
die Aufgabe, das wirtschaftliche Geschehen nicht nur in
einzelnen mechanischen Ablaufen, sondern als Ganzheit
zu erfassen, nur von einer intuitiven ,verstehenden* Oko-
nomik gelost werden konne, ist viel diskutiert worden.
Jm {brigen ist Sombarts Buch in hohem MaRe metho-
dische Sicherung und Rechtfertigung seines eigenen
Lebenswerks, in diesem Sinne sagt er am Schlu einer
kleinen Schrift ,Nationalékonomie und Soziologie* (Kieler
Vortrage Nr. 33, Fischer, Jena): ,In methodischen Fra-
gen . . . haben nur die Gekreuzigten ein Recht mitzu-
sprechen“. Was in diesem Jahr sonst an methodologischen
Untersuchungen erschien, strebt — soweit es nicht vor-
wiegend terminologischen Charakter tragt, 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
pruft eine Klarung methodischer SonderProbleme an,
stellt also nicht die traditionelle Methodik selbst in Frage.
So wird in der Arbeit von E. Oppler: ,Der Begriff des
Wirtsckaftsgesetzes in der Volkswirtschaftslehre* (Helios-
Verlag, Minster 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. 1hier schildert die 0Okonomisch-soziale Problematik
der drei Staatssozinlisten Rodbertus, Lassalle und Adolph
Wagner im Zusammenhang mit deren geschichtsphilo-
sophischen Ideen (Fischer, Jena). H. Krdner bemiht sich
um eine Einordnung von John R. Commons’ Lebenswerk
in die herrschenden theoretischen Stromungen (Fischer,
Jena). Beachtenswert ist die Arbeit von H. Fernholz (,Wal-
ter Rathenau als Nationalokonom*“, Carl Heymanns Ver-
lag), der die ©6konomischen und sozialreformatorisclien
Ideen Rathenaus untersucht. Gegeniiber der Tendenz zu
berichtender Darstellung in den genannten Schriften hat
die Monographie von E. Maschke tber Spann (,0. Spanns
wirtschaftstheoretische Grundauffassung und ihr Verhéalt-
nis zur Grenznutzentheorie*, Stilke) in hdéherem MalRe
kritischen Charakter: sie ist der Widerlegung von Spanns

Kritik an der Grenznutzenschule und dessen positiver
Wirtschaftstheorie gewidmet.

Neben diesen monographischen, dogmenhistorischen Ar-
beiten ist eine Reihe von Schriften erschienen, die sich
mit der Untersuchung der wirtschaftlichen Grund-
probleme befassen. A. Salz wirft die wichtige Frage:
.Macht und Wirtschaftsgesetz* auf (Teubner), die seit
Bohm-Bawerks grundlegender Untersuchung die Wissen-
schaft immer wieder beschéaftigt hat. Salz stellt die Frage
nicht so sehr im Hinblick auf die 6konomische Theorie
als auf die o6konomische Wirklichkeit, und damit wird
das Problem: Macht und wirtschaftliche Gesetzlichkeit
fur ihn zu einer Frage nach den Grenzen staatlicher
Intervention in der liberalistischen Wirtschaft der Gegen-
wart. Das Unternehmertum in der gegenwartigen Wirt-
schaft ist der Erkenntnisgegenstand der Schrift von
J. Gerhardt: ,Unternehmertum und Wirtschaftsfihrung“
(J. G. B. Mohr). Gerhardt kommt in seiner Untersuchung
zu dem Ergebnis, daR die von ihm kritisierte marktlose
Wirtschaft des Sozialismus der Demokratie als System der
Wirtschaftsfihrung prinzipiell entgegengesetzt sei und
daR es im Sozialismus nur Leiter, aber nicht Unternehmer
als Wirtschaftsfuhrer geben kénne.

Unter den Schriften Uber die theoretischen Grundfragen
sind zunéachst einige auslandische 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-
gegeniber ist der erste Band des auf drei Bande berech-
neten Lehrbuchs der Okonomik des bekannten italienischen
Gelenrten G. Del Vecchio ,Lezioni di economia pura“,
(Padua) zunachst nur den Fundamentalproblemen, vor
allem der Kosten- und Monopoltheorie und der Geldtheorie
gewidmet. (Eine Reihe geldiheoretischer Abhandlungen
desselben Gelehrten erschien soeben — verdeutscht von
0. Weinberger — unter dem Titel ,Grundlinien der Geld-
theorie bei J. C. B. Mohr.) Die genannten Lehrbicher
stellen die theoretische Nationalékonomie im wesentlichen
von bisher allgemein anerkannten, traditionellen Gesichts-
punkten dar. Unter einem Sonderaspekt, der in Deutsch-
land bisher wenig Anerkennung gefunden hat, namlich
dem mathematischen, behandelt O. Weinberger in seiner
Einfuhrung ,Mathematische Volkswirtschaftslehre* (Teub-
ner), die Okonomik. Weinberger kommt das unbestreit-
bare Verdienst zu, das erste mathematisch-6konomische
Lehrbuch in deutscher Sprache geschrieben zu haben; seine
stark dogmengeschichtliche Orientierung mag darin ihre
Rechtfertigung finden. DaR es fiir den Anfanger zu hohe
mathematische Kenntnisse voraussetzt und auch kritischen
Einwanden ausgesetzt ist, andert nichts daran, dal3 der Ver-
such beachtenswert ist. Von einem anderen speziellen Ge-
sichtspunkt aus, namlich 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
dirfte vor allem die Grenznutzentheorie angesehen werden
Sehr problematisch sind A. P. Bocks ,Grundlagen einer
Wirtschaftstheorie vom Ingenieurstandpunkte“ (Rohrer)
Bock ist mehr auf metaphysische und erkenntnismaRige
als auf gegenstandliche Probleme gerichtet. Eine leicht fal3-
liche, fur Laien bestimmte ,Einfihrung in die Volkswirt-
schaftslehre“ bietet das Buch von P. Pfliger (Orell Fussli)
das wirtschaftliche Grundbegriffe und Kenntnis des gegen-
wartigen, vor allem des schweizerischen Wirtschaftslebens
vermitteln will.

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
Kreditschdpfungstheorie Hahns.

Praxis und Theorie auf dem Gebiete des Geld- und
Kreditwesens konfrontiert R. B. Kappeli, indem er die
Notenbankausweise untersucht (,Der Notenbankausweis in
Theorie und Wirklichkeit*, Fischer, Jena). Er umreif3t in
einem theoretischen Teil die von der Theorie an den
Notenbankausweis zu stellenden Forderungen (Publizitat
usw.) und zeigt in einem zweiten empirischen Teil an lland
der Ausweise der neun bedeutendsten Notenbanken, wie
weit diesen Forderungen Rechnung getragen wird. Von
der auslandischen 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 a I'étude d'une théorie réaliste”
(Paris) auf dem Standpunkt der Fischerschen und Keynes-
schen Quantitatstheorie und ihrer Stabilisierungspolitik.
Dald diese Position aber vielfach schon wieder aufgegeben
wird, 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 a la théorie économique“ (Paris). Gonnard, der sich
auBer mit dogmengeschichtlicher Darstellung viel mit der
Goldwéahrung beschaftigt, lehnt Fishers Indexmethode und
Stabilisierungsplane ab; Pose, der sich in gleicher Weise
mit Fisher und Cassel auseinandersetzt, tritt fur eine
Uberwindung von deren Theorie durch eine psychologisch
unterbaute und dynamische Theorie ein, die er aber nur
in ihren Grundziigen andeutet.

In enger Beziehung zu den Grundlagen 6konomischer
Theorie steht das gro3 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 Bohm-Bawerks und Raes ausgehend — eine Synthese
subjektiver Werttheorie und objektiver Profittheorie zum
Ziele. Obwohl sich das Buch nach Fishers Bestimmung an
Wirtschaftsfuhrer wendet, verzichtet er nicht auf Heran-
ziehung mathematischer Hilfsmittel und sucht seine Er-
gebnisse an einem reichen statistischen Material zu veri-
fizieren. Um die Bestimmung des Unternehmereinkommens
bemiht sich auch G. Otte (,Das Differentialeinkommen
im Lichte der neueren Forschung", Ebering, Berlin), doch
ist es nur die begriffiche 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: ,Ist Arbeits-
losigkeit unvermeidlich?* (,Schriften des Magazins der
Wirtschaft, Heft 2) behandelt. Als Ursache der grofRen
Nachkriegsarbeitslosigkeit wird von Hahn die Lohnpolitik
in Verbindung mit der von Unternehmerseite betriebenen
monopolistischen Marktpolitik angesehen. H. Rittershausen
sucht dagegen die Erklarung fiir die Arbeitslosigkeit in der
Kapitalbildung und ihren Hemmungen durch die gegen-
wartige RBankenverfassung (,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 franzésische Schriften zu nennen.
Zunachst zur Geschichte des franzdsischen Sozialismus die
historische Darstellung von J. Deleosky: ,Les Antinomies
socialistes et I’évolution du socialisme francais“ (,Etudes
économiques et sociales", Nr. 27, Paris) der den franzo-
sischen Sozialismus von seinen ,heroischen* Anfangen bis
zur Wirklichkeitsarbeit der Gegenwart verfolgt, und die
Kritik von G. Sorel an der franzdsischen Gewerkschafts-
praxis (,Die Auflésung des Marxismus*, deutsch von
E. H. Posse, Fischer, Jena). Der Herausgeber Sorels,
E. H. Posse, hat selbst eine Epoche des franzdsischen So-
zialismus dargestellt: ,Der Marxismus in Frankreich
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1871—1903* (Prager). In die theoretische Problematik des
Marxismus fihrt die dogmengeschichtliche Studie von
L. Laurat: L’Accumulation du capital d’aprés Rosa
Luxembourg (Bibliotheque générale d'économie politique,
Paris), die das Akkumulationsproblem von Rosa Luxem-
burg bis Sternberg darstellt. Die jlingste Diskussion auf
Grund des Buches von GroBmann wird noch nicht ein-
bezogen.

Mit dem praktischen Marxismus in seiner russischen
Gestalt setzt sich auseinander M. Bauermeister: ,Die
russische kommunistische lheorie und ihre Auswirkung
in den Planwir.tschaftsversuchen der Sowjetunion®
(Fischer, Jena); die Widerspriiche der marxistischen
Theorie, die im evolutionaren Sozialismus verdeckt wir-
den, traten im revolutiondren Sozialismus in Erscheinung,
wie das Beispiel RuBlands beweise. In ahnlicher Weise
lehnt S. Béracha (,Rationalisation et révolution*, Biblio-
théque 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 bedurfen.
Einen solchen Ausbau mathematisch-statistischer Me-
thoden fir 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
fur Wirtschaftsstatistik und Konjunkturforschung, Nr. 1,
Budapest). Seine komplizierte Methode, die vor allem die
Probleme der zeitlichen Intervalle berilcksichtigt, ver-
sucht A. Sipos auf konkrete Falle 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
Erwagungen angewandten Verfahren. Diese theoretische
Arbeit gerade fiir das Trendproblem leistet der amerika-
nische Konjunkturforscher S. Kuznets in seiner Studie
~Wesen und Bedeutng des Trends" (Veroffentlichungen der
Frankfurter Gesellschaft fir Konjunkturforschung, Heft 7,
Schroeder, Bonn), in der er unter Heranziehung dogmen-
geschichtlicher Betrachtung die Berechtigung der Trend-
berechnung untersucht. Das Bestreben, von der ©6kono-
mischen Problematik her bestimmte Methoden in der
Konjunkturstatistik zu verwenden, hat zur Untersuchung
sogenannter Nachfragekurven gefuhrt. Welche Wege zu
beschreiten sind, um dabei auch konjunkturelle, also dyna-
mische Probleme, zu lésen, erdrtert der Chicagoer National-
6konom H. Schultz in seiner Monographie ,Der Sinn der
statistischen Nachfragekurven“, (ebenda, Heft 10). In der-
selben Richtung bewegt sich die Studie von M. Ezekiel:
JPreisvoraussage bei landwirtschaftlichen Erzeugnissen ,
(ebenda, Heft 9), in der der Verfasser die von ihm in
fruheren Arbeiten ausgebauten Berechnungsmethoden in
ihrer Anwendbarkeit auf die Preisbestimmung einzelner
agrarischer Produkte zeigt.

Sieht man davon ab, daBR das bedeutende Krisenwerk von
M. Bouniatian: ,Les Crises économiques* in zweiter Auf-
lage erschienen ist (Bibliothéque 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
Uber Konjunkturtheorie zu nennen. Wohl aber ist eine
Reihe guter Sonderuntersuchungen erschienen. V. Tiuio-
shenko hat in seiner Arbeit ,The réle 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 fiir die statistisch fest-
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gestellte Korrelation zwischen Preisschwankungen fir
Agrarprodukte und Industrieprodukte eine theoretische
Erklarung unternommen. Den Zusammenhang von
stadtischer Grundrente und Konjunktur klart K. Pribram
in seiner Studie ,Die stadtische Grundrente im Konjunktur-
verlauf* (Verdffentlichungen der Frankfurter Gesellschaft
fur Konjunkturforschung, Heft 6), und tragt dabei einiges
zur Theorie der stadtischen Grundrente bei, vor allem zur
Erklarung der absoluten Rente stadtischer Mietshauser, die
er in konjunkturellen Bewegungen begriindet glaubt.

Gewerbepolitik

Die gewerbepolitische Literatur wurde im vergangenen
Jahr weniger durch lehrbuchartige Gesamtbetrachtungen
als durch zahlreiche Monographien Uber einzelne Industrie-
zweige bereichert. Das ganze Gebiet der Industriepolitik
wird lediglich in Herbert von Beckeraths Werk ,Der
moderne Industrialismus" behandelt, das als Band 11,1 der
,Grundrisse zum Studium der Nationalékonomie“ (Fischer,
Jena) erschien. Der Titel ist umfassender als der Inhalt des
Buchs: Die moderne Industriewirtschaft wird zwar geschil-
dert, aber nicht in ihrer Eigenart anderen Wirtschafts-
systemen gegenibergestellt, und die Frage, wie die Pha-
nomene der Konjunkturschwankungen, der sozialen Bewe-
gung und der imperialistischen Stromungen mit dem moder-
nen Industrialismus des 19. und 20. Jahrhunderts verkntpft
sind, findet keine Erérterung (wahrscheinlich sollen diese
Fragen in anderen Banden der Grundri3-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
hiermit verbunden sind. Die internationalen Vergleiche und
der Uberblick iiber zahlreiche wichtige Industriezweige
geben dem Buch ein umfassendes Geprage.

Die Ubrige Literatur, fast ausschlielich Untersuchungen
ber einzelne Gewerbezweige, konzentriert sich dieses Jahr
auf die Veroffentlichungen des Enquéte-Ausschusses (M itt-
ler & Sohn). Zwei Unterausschiisse haben sich mit der In-
dustriewirtschaft beschaftigt, der dritte Unterausschul}
(Dernburg), der einige wichtige Rohstoffindustrien be-
arbeitete, und die finfte Arbeitsgruppe des ersten Unter-
ausschusses (Harms), die sich mit mehreren verarbeiten-
den Industrien befaBte und nur in einigen Ausnahmefallen
(Leder- und Olmihlenindustrie) auch die Verhéltnisse der
Rohstoffindustrien untcrsucute.

Der dritte Unterausschul3 hat in diesem Jahr seine fri-
heren Verdffentlichungen Uber die Kohlenwirtschaft, die
Kaliindustrie und die Rohstoffversorgung der Eisen erzeu-
genden Industrie durch drei neue Untersuchungen erganzt:
Er hat ausfuhrliche Berichte uUber die Elektrizitatswirt-
schaft, die chemische Industrie und die Eisen erzeugende
Industrie erstattet. Diese drei B&nde sind im MdW be-
sprochen worden (Nr. 12, S. 558; Nr. 37, S. 1712; und
Nr. 51/52, S. 2355); sie enthalten wichtige Materialien fiir die
Beurteilung dieser Industriezweige. Der Enquete-Ausschull
hat besonders in dem Band uber die Eisenindustrie auch sehr
umstrittene Fragen der Industriepolitik ausfihrlich behan-
delt; seine Stellungnahme wird zweifellos fur die W irt-
schaftspolitik der nachsten Jahre von groRer Bedeutung
sein.

Aus den Veroéffentlichungen tber die Verfeinerungsindu-
strien tritt deutlich hervor, dall die Arbeit des Enquéte-
Ausschusses ein Torso bleiben muBte. So, wie die vier
umfangreichen Bande Uber ,Das deutsche Handwerk", als
ein fast vollstandiger Grundri@ der Handwerkswirtschaft
anzusprechen sind und damit die bisher einzige umfassende
Untersuchung der Handwerksprobleme seit den Veroffent-
lichungen des Vereins fiir Sozialpolitik von 1895 bilden
(vgl. MdW Nr. 13, S. 609 und Nr. 25, S. 1163), ware auch
eine Gesamtdarstellung der verarbeitenden Industrien eine
dankbare Aufgabe fur die Enquéte gewesen. In der breiten
Offentlichkeit sind die Verhéltnisse der groRen Rohstoffindu-
strien weit genauer bekannt als die der Fertigindustrien,
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die wegen ihrer starken Zersplitterung niemals so sehr das
Interesse der Schriftsteller und — was weit schlimmerist__
auch nicht das Interesse der Wirtschaftspolitiker gefunden
haben. Die Literatur Uber die verarbeitenden Industrie-
zweige erstreckte sich bisher fast ausschlieBlich auf eine
Unzahl von Dissertationen recht verschiedener Gite. Leider
geben aber die Arbeiten des Enquete-Ausschusses keinen
vollstandigen Uberblick tber die Verieinerungsindustrien;
sie beschranken sich vielmehr auf einige wichtige Industrie-
zweige. Dabei wird die Gruppe der Leder erzeugenden und
verarbeitenden Gewerbe mit besonderer Ausfihrlichkeit
dargestellt (sechs Bande: Die Deutsche Leder-, Schuh-,
Hausschuh-, Lederwaren-, Treibriemen-, Lederhandschuh-
industrie). AuBerdem liegen eingehende Berichte uUber die
Olmihlen- und die Margarineindustrie, iiber die Eisen- und
Stahlwarenindustrie, das Uhrgewerbe, die Spielwarenindu-
strie und Uber die GroBmusikinstrumenten-Industrie vor.
Erfreulicherweise sind alle diese Untersuchungen nach
einem einheitlichen Plane vorgenommen worden, so dal3 der-

jenige, der sich fur bestimmte Einzelprobleme — z. B. fur
die Rationalisierungserfolge, fur den Produktionsumfang,
die Organisation des Absatzes usw. — interessiert, durch

Vergleich der entsprechenden Kapitel in den einzelnen Ban-
den leicht einen Einblick in diese Fragen gewinnen kann.
Besonderes Gewicht wurde bei den Untersuchungen auf die
Bedeutung des Weltmarkts fur die einzelnen Industrien
gelegt. Hierbei konnte endlich ein zahlenmafiger Einblick
in die an sich langst bekannte Tatsache gewonnen werden,
dafl wéhrend der Kriegs- und Nachkriegszeit im Ausland
wichtige Konkurrenzindustrien entstanden sind, die durch
Zbdlle und andere protektionistische MalRnahmen der Regie-
rungen mit Erfolg geschitzt wurden. Infolge der unexakten
Angaben der Interessenten sind hierliber in der deutschen
Offentlichkeit oft Ubertriebene Vorstellungen verbreitet; sie
werden durch die Untersuchungen des Enquete-Ausschusses
auf das richtige MaB reduziert: Auch so bleibt noch geni-
gend AnlalR zur Klage — und zum Lob fur jene Gewerbe,
die trotz der verschéarften Konkurrenz ihren Export ver-
groBern konnten.

Von der sonstigen Buchliteratur aus dem Gebiet der Ge-
werbepolitik sind — neben zahlreichen Jahrbichern, sta-
tistischen Zusammenstellungen und Monographien einzelner
Verbande und Unternehmungen — folgende Werke zu er-
wahnen: J. Mller gibt in dem Buch uber ,Die thiiringische
Industrie* (Fischer, Jena) eine zusammenfassende Darstel-
lung der einzelnen Industriezweige Thiringens und ihrer
besonderen Betriebsformen. Mehr historischen Charakter
tragen drei Arbeiten aus dem Gebiet wichtiger Rohstoff-
industrien: O. Goebel stellt die ,Deutsche Rohstoffwirt-
schaft im Weltkrieg" dar (Deutsche Verlags-Anstalt); er
schildert ausfiihrlich die Bewirtschaftung von Kohle, Eisen,
Stahl, anderen Metallen, Spinnstoffen und chemischen Roh-
stoffen wahrend des Krieges. Mit dem ,Wiederaufbau der
GroReisenindustrie an Rhein und Ruhr befaBt sich Hans
J. Schneider (Hobbing). Er legt die Bedeutung des Ver-
sailler Vertrags fur die westdeutsche Eisenerzeugung dar
und zeigt, wie sich die Industrie aus diesen Schwierigkeiten
herausgeholfen hat. K. Loose untersucht ,Vorgeschichte, Ge-
staltung und Auswirkung des Kohlenwirtschaftsgesetzes
vom 23. Marz 1919 (Schroeder); er behandelt den Aufbau
und die Tatigkeit der Kohlensyndikate, des Reichskohlen-
verbandes und des Reichskohlenrats wé&hrend des zehn-
jahrigen Bestehens dieser Organisationen. Einen Uberblick
Uber die Absatzverschiebungen, die in Zukunft fur den
Kohlenbergbau zu erwarten sind, wenn der Mittellandkanal
fertiggestellt ist, gibt H. J. Altmann in der Arbeit ,Die
Kohlenversorgung GroR-Berlins und der Mittellandkanal®
(Springer, Berlin).

Eine Spezialuntersuchung Uber den Ablauf der Konjunk-
tur im Baugewerbe bietet die Arbeit von K. Hunscha ,Die
Dynamik des Baumarkts® (Hobbing). In diesem Buch —
einem Sonderheft der ,Vierteljahrshefte zur Konjunktur-
forschung® — erfaRt Hunscha die Zeitspanne, um die der
Konjunkturablauf des Baumarkts der sonstigen indu-



2368

striellen Konjunktur voranzugehen pflegt. Besonders vor
dem Krieg war ein zeitlicher Abstand der Bewegungen deut-
lich festzustellen, da die Bautatigkeit in besonders starkem
Umfang von dem Zinsniveau abhangt. Die verschiedenen
Bauarten: Wohnungsbauten, gewerbliche und o6ffentliche
Bauten, weisen hierbei charakteristische Unterschiede auf.

Auf Anregung des Reichswirtschaftsministeriums hat
0. von Miller ein ,Gutachten uber die Reichselektrizitats-
versorgung“ abgegeben (VDI-Verlag), in dem er einen grof3-
angelegten Plan zur Vereinheitlichung des deutschen Elek-
trizititsnetzes entwirft. Seine Berechnungen stieRen in
Fachkreisen vielfach auf Widerstand; vor allem wird die
Rentabilitat seines Projekts bezweifelt. Unter besonderer
Beriicksichtigung der wirttembergischen Verhaltnisse stellt
H. Buggeln ,Die Entwicklung der ¢ffentlichen Elektrizitats-
wirtschaft in Deutschland“ dar (Kohlhammer); er empfiehlt
dabei die Griindung gemischt-wirtschaftlicher Gesellschaf-
ten. Die ,Rechtsgrundlagen der offentlichen Elektrizitats-
wirtschaft in Deutschland" werden von drei der Praxis
nahestehenden Verfassern (E. Henke, H. Mduller und
F. Rumpf) geschildert (Springer, Berlin).

Auf dem Gebiet der Verkehrspolitik erschienen in diesem
Jahre zwei Gesamtdarstellungen der verkehrswissenschaft-
lichen Probleme: J. llellauer schildert in einem Sonderband
aus dem Werk ,Die Handelshochschule den ,Nachrichten-
und Guterverkehr* (Spaeth & Linde), und Kurt Wiedenfeld
veroffentlichte unter dem Titel ,Transportwesen“ einen
wichtigen Beitrag zum ,Grundri3 der Sozialékonomik*
(Mohr). Es ist sehr zu begriiRen, dal nunmehr zwei um-
fassende Darstellungen uber das Verkehrswesen vorliegen,
in denen auch die zahlreichen neu aufgetauchten Verkehrs-
probleme (Ferngas- und Olleitungen, Ausbreitung des
Kraftwagenverkehrs usw.) bertcksichtigt werden. Zu der
aktuellen Frage des Autoverkehrs erschienen u. a. die Denk-
schrift des Studienausschusses ,Eisenbahn und Kraft-
wagen“ beim Deutschen Industrie- und Handelstag (Hey-
mann), in der wichtiges Material tber die Konkurrenzver-
haltnisse beider Verkehrswege zusammengestellt ist (vgl.
auch die gleichnamige Broschiire des Reichsverbands der
Automobilindustrie). Die Reichsbahn &uBerte sich zu
diesem Thema in der Schrift ,Reichsbahn und Kraftwagen-
verkehr”, in der sie ihren bekannten Vorschlag einer Kon-
zessionierung des Lastkraftwagenverkehrs begriindet. Die
eng mit dem Problem des Automobilverkehrs zusammen-
hangenden Fragen des Strallenbaues werden hauptsachlich
in der Denkschrift der Studiengesellschaft fir die Finan-
zierung des deutschen StralRenbaues (,Finanzierung des
deutschen StralBenbaues”, als Handschrift gedruckt, Berlin)
untersucht. Einen Vergleich mit den amerikanischen Stra-
Benbauverhaltnissen bieten die Arbeiten von H. Lening
,Die LandstraBen in den Vereinigten Staaten, ihre Verwal-
tung und Finanzierung“ (Hobbing) und ,Die Finanzierung
des StraBenbaus“ von A.J. Brosseau, die als Gutachten fir
die Internationale Handelskammer verfal3t wurde (Paris). —
Mit den Verhéltnissen der Rheinschiffahrt befal3te 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 auslandischen Rheinschiffer praktische Vor-
schlage fiir wirtschaftspolitische MaRBnahmen zur Hebung
des deutschen Schiffsverkehrs auf dem Rhein macht.

Kartellwesen

Die Bewaltigung der Karteiliteratur ist nicht nur des-
halb schwierig, weil auf diesem Gebiet eine Fille von
Neuerscheinungen vorliegt, sondern weil sich die ©6kono-
mische und juristische Problematik standig lberschneidet.
Zudem sind die aktuellen wirtschaftlichen Kartellprobleme
relativ neu; Rechtsordnung und Rechtsprechung hatten
noch nicht gentgend Zeit, ihnen in rechtlichen Normen
adaquaten Ausdruck zu verleihen. Ahnliches liegt héch-
stens auf dem Gebiete des Arbeitsrechts und des Aktien-
rechts vor, allerdings nicht in so starkem Maf3e wie beim
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Kartellrecht, wo die Probleme besonders jungen Datums
sind. Kein Wunder, dal im grof3ten Teil der Kartelliteratur
juristische und wirtschaftliche Fragen gemeinsam behan-
delt werden. LaRt doch jede wirtschaftliche Analyse be-
stimmte Riuckschlisse oder Forderungen fir 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 wird 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
durfen.

Der Herausgeber der ,Kartellrundschau” und Richter am
Kartellgericht, S. Tschierschky, ist im abgelaufenen Jahr
mit einem neuen Buche hervorgetreten, in dem er die
einzelnen Faktoren der Kartellpolitik fir die Wirtschafts-
gestaltung analytisch prifen, aber nicht werten will. Er
nennt es deshalb ,Kartellpolitik. Eine analytische Unter-
suchung“. (Carl Heymanns Verlag). Den Aufbau seines Ge-
dankengebaudes und damit auch die Verstandlichkeit
seines Buches erschwert sich Tschierschky dadurch, daR er
methodisch neue Wege zu gehen sucht, die in der bishe-
rigen Literatur noch nicht betreten wurden. Diese Neigung
ist Uberhaupt in den grundsatzlichen Arbeiten Uber Kartell-
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 nationalokonomischen Lite-
ratur schon hinreichend geklart worden ist, finden sich
eigentlich alle wichtigen Elemente. Natirlich kann man
nicht erwarten, daB von ihnen Gebrauch gemacht wird,
wenn das Monopol als wesentliches Merkmal des Kartells
vernachlassigt oder bewuf3t abgelehnt wird, wie dies neben
Tschierschky (der friher 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 Gedankengebaude vor. Allerdings finden
sich auf diesen Seiten ebenso wie bei Tschierschky auler-
ordentlich wertvolle Urteile Gber Einzelfragen des Kartell-
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 Gber den Charakter der internationalen
Kartellierung sei die soeben erschienene Denkschrift emp-
fohlen, die von vier industriellen Sachverstandigen 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
fur Sozialpolitik unter Verantwortlichkeit von E. Lederer
herausgegebene Band ,Das Kartellproblem. Beitrige zur
Theorie und Praxis* (Duncker & Humblot). Besondere Be-
achtung verdient der darin enthaltene Beitrag von G. Halm,
,Die Wirkung der Besteuerung des Kartellgewinnes". Hier
sind auf der Grundlage der Theorie des Monopolpreises
die Erfassungs- und Uberwalzungsmaoglichkeiten bei einer
Besteuerung der Monopolgewinne in klarer Weise darge-
stellt. Halm geht davon aus, dal3 eine Steuer, die den Mono-
polgewinn wirklich erfaldte, tatsachlich uniberwalzbar
ware.

Neben solchen grundsatzlichen Arbeiten sind im abge-
laufenen Jahr verschiedene Publikationen erschienen, die
sich mit Spezialfragen des Kartellwesens beschaftigen. Be-
achtlich ist die Schrift von G. Lucae, ,AulRenseiter von
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Soeben erschien in zweiter, vollig neu bearbeiteter Auflage:

BANKPOLITIK @D Reix Sovam BriievhZiich

Ein Buch fur Bankleiter und solche, die es werden wollen
Broschiert M 12— in Ganzleinen geb. M 15—

Das Buch hat sich die Aufgabe gestellt,
Bild der internationalen Banksituation zu entwerfen,

unter Berlcksichtigung der Lehren und Erfahrungen der Vergangenheit ein
das nicht bloR fir 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 vergriffenen Werkes ist vdllig neu gearbeitet unter
tionalen Erfahrungen der letzten 15 Jahre bis in die unmittelbare Gegenwartskrise. Teils vdllig neu,
umgearbeitet sind die Kapitel Uber die Bestimmung der Zinssatze,
Banken auf die Konjunktur und der Konjunktur auf die Banken,
das Scheitern der Preisstabilisierungsbestrebungen, die Relation zwischen Londoner Bank und New Yorker call
und die volkswirtschaftliche Bedeutung der Banken,
Eingehende Darstellung erfahren
Gegenpole Union und Frankreich —, die

die Struktur der Kapitalméarkte
sozialisierten Staaten mitberlicksichligt werden.
Notenbank in den einzelnen Landern —

Berlcksichtigung der interna-
teils Uberwiegend
Diskontpolitik, die Wirkung der
Geldschaffung der Kreditbanken,

die Grenzen der
die Grenzen der

Rate,
wobei die Erfahrungen in voll-
die verschiedenartige Stellung der

Grenzen und die vdllige Neugestaltung des internationalen Geldmarktes.

Weltwirtschaft

Felix Somary, Wandlungen der Weltwirtschaft seit

dem Kriege.
8— RM, in Ganzleinen geb. 10— 77Ai.

Somary beschreibt weniger und denkt mehr in entwicklungsgeschicht-
lichen Gesichtspunkten, wobei er die wirtschaftspolitischen Fragen iu
die Zusammenhange hdéherer Ordnung, u. a. auch in solche ausge-
sprochen soziologischer Natur einbettet. Die solcherart gewonnenen
Uberblicke sind (beraus reizvoll. Und gerade darum, solche Uber-
blicke zu gewinnen, handelt es sich bei diesem Buche wohl in erster

Linie . .. Deutsche Literaturzeitung.
Elemer Hantos, Die Rationalisierung der W elt-
wirtschaft. (Recht und Staat 71.)

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

Ruflland und Amerika

Paul Haensel Die Wirtschaftspolitik Sowjet-Ruf3-

lands.

8— RM, in Ganzleinen geb. 10— RM.

das die weiteste Verbreitung verdient.
AuBerordentliche Vertrautheit mit dem Material, Reichhaltigkeit der
statistischen Angaben, Objektivitdt und Verstéandlichkeit der Dar-
stellung bilden im Verein mit streng wissenschaftlicher Analyse die
Vorziuge dieses Buches. Schonere Zukunft.

Ein ausgezeichnetes Buch,

Charlotte Lutkens, Staat und Gesellschaft in
Amerika. Zur Soziologie des amerikanischen Kapi-
talismus.

8— RM, geb. 10— RM.

Es gibt unseres Wissens kein Buch, das so neu und so konsequent vom
sozialistischen Standpunkt aus die Legende vom kapitalistischen Para-
dies in USA. zerschlagt. Es gibt unseres Wissens kein Buch, das in so
glicklicher und zugleich freier Weise die materialistische Soziologie
zur Erforschung wichtiger wirtschaftlicher und gesellschaftlicher Sach-
verhalte verwendet. Hamburger Echo.

Sozialpolitik
Adolf Weber, Der Kampf zwischen Kapital und
Arbeit. Gewerkschaften und Arbeitgeberverbande in

5., verbesserte und erweiterte Auflage.
24,50 RM, in Ganzleinen geb. 28— RM.

Die Lohndiskussion.

jirDeutschland.

akob Marschak, (Recht und

Staat 75.)

Eduard Heimann, Soziale Theorie des Kapitalis-
mus. Theorie der Sozialpolitik. Mit 1 Figur im Text.
9— RM, in Ganzleinen geb. 12— RM.

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

Inflationsmdéglichkeiten und ihre

Zur Lehre von Geld und Kredit
Gustavo del Vecchio, Grundlinien der Geld-
theorie. Ubersetzt und eingeleitet von Dr. Otto Wein-

berger in Wien. (Beitrdge z. 6konomischen Theorie 1.)

Im Einzelverkauf 11,— RM, in Ganzleinen geb. 13— RM.
In der Subskription 10— RM,
A in Ganzleinen geb. 12,— RM.

Arthur NuBbaum, Das Geld in Theorie und Praxis
des deutschen und auslandischen Rechts.
10,50 RM, in Ganzleinen geb. 13— RM.

Hahn, Volkswirtschaftliche Theorie des
3., neubearbeitete Auflage.
9— RM.

L. Albert
Bankkredits.

(Gesammelte Aufsatze.)

5 — RM.

— Geld und Kredit.

nhalt: V<
md
md

Geld und Kredit. Neue Folge.

10,80 RM.

Vnrworf / | Zur Einfuhrung der Rentenmark / Il. Unsere
Wahrungllage im Lichte der Geldtheorie / Ill. Bankenliquiditat und
Retehshnnknnlitik / IV Goldvorteil und Goldvorurteil / V. Die kon-
junkturlose Wirtschaft / VI. Schutzzoll und Handelsbilanz / VII. Die
|Ifntsfhe Wiihrune vor und nach der Stabilisierung / VIII. ,Kapital-

/ IX Gecldntissigkeit und Konjunktur / t Der Steuerubzug
vom Kapltalertrag / XI. Zur Frage des volkswirtschaftlichen Erkennt-
nisinhalts der Bankbilanzztffcrn / X1l Borsenkredite und Industrie /
X1l Kapital-Zoll. Zum Streit um den Kapitalertragssteuerabzug /
XIV.” Warum Erhéhung der Reichsbank-Giroguthaben? / XV. Kredit-
nrobleme der Gegenwart / XVI. Aufgaben u. Grenzen der Wahrungspoli-
tik. Eine Kritik der deutschen Wé&hrungspolitik seit der Stabilisierung.

Offentliche Hand und Unternehmer

Manuel Saitzew, Die 0Offentliche Unternehmung
der Gegenwart. ..
M,
Arnold Kottgen, Die erwerbswirtschaftliche Be-
tatigung der offentlichen Hand und das o&ffentliche
Recht. (Recht und Staat 59.)

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

und W irt-
12,60 RM.

Johannes Gerhardt,
Schaftsfiihrung.

Unternehmertum
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Kartellen*, ferner ein sehr umfangreiches Buch von W.
Hammesfahr: ,Die Kartellbeteiligungsziffer® (Carl Hey-
manns Verlag). Hier sind allerdings die grundsatzlichen
Dinge nicht so klar gesehen wie in der knapperen Arbeit
von Lucae; wertvoll ist jedoch die Fille von Material, die
Uber die Handhabung von Quoten in kartellierten Indu-
strien zusammengetragen wurde.

An rein juristischen Arbeiten ist zu nennen A. Aschoff,
.,Die RechtsnatuV des Lieferungsvertrages im Verkaufs-
syndikat* (Carl Heymanns Verlag), in der die Auffassung
vertreten wird, daRB der Kartellvertrag eine Gesellschaft
burgerlichen Rechts begriindet. Ein wertvoller Kommentar
zu der Kartell-Verordnung vom Jahre 1923 hat W. Hemp-
fing herausgebracht (Franz Vahlen, Berlin). Auch fur die
Notverordnung vom Sommer dieses Jahres, soweit sie in
die Kartellwirtschaft eingreift, liegt bereits ein Kommentar
vor: ,Die Kartell-Notverordnung mit Ausfihrungsverord-
nung“ von R. Wolff (Carl Heymanns Verlag). Besonders
zu begrifRen ist innerhalb der juristischen Kartell-
literatur die Sammlung der bisherigen Entscheidungen des
Kartellgerichts, die der Kartellrichter H. Klinger in seinem
Buch ,Die Rechtsprechung des Kartellgerichts* (Carl Hey-
manns Verlag) herausgegeben hat. Hier sind auch Urteile
ordentlicher Gerichte sowie des Reichsgerichts beriicksich-
tigt, soweit sie sich mit Kartellfragen befassen. Fir diese
rein referierende Arbeit wird der vielgeplagte Leser der
Kartelliteratur besonders dankbar sein.

Schon vor Beginn des Jahres 1930 erschien das von dem
Geschéftsfihrer des Reichsverbandes der Deutschen In-
dustrie J. Herle und dem Kartellspezialisten des Reichs-
verbandes M. Metzner gemeinsam herausgegebene Buch
.Neue Beitrdge zum Kartellproblem* (Hobbing), der Titel
hatte wohl besser gelautet ,Alte Beitrage zum Kartell-
problem*; denn das Buch enthalt 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 Erganzung zu dieser Publikation, das Heft 5 der
Schriftenreine der Kartellstelle des Reichsverbands, die
unter dem Titel ,Produktionsféorderung durch Kartelle"
(Selbstverlag der Kartellstelle) erschien. Das darin ver-
offentlichte — sehr dirftige — Material hat auch als Unter-
lage gedient fur die Referate von Flechtheim und Reichert,
die bereits friher verdtffentlicht wurden. Damals &uRerte
sich bekanntlich Flechtheim {ber die Rolle der Kartelle
als Forderer der Rationalisierung recht skeptisch.

Unter den Schriften der Kartellstelle des Reichverbands
verdient auBerdem besonderes Interesse das im Mai 1930
erschienene Heft 7, in dem ein Vortrag des Kartellrichters
Wiedersum tber die Rechtsprechung des Kartellgerichts in
der Frage des Sperrbegriffs wiedergegeben wird. 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 Marz des Jahres vorgenommen wurde,
zu begriinden suchte. Inzwischen hat das Kartellgericht in
einer neuen Entscheidung seinen damaligen Standpunkt
abermals revidiert (vgl. MdW, Nr. 45, S.2074). AuRerdem
enthalt das Heft einen Vortrag von W. Vershofen uber
die Kalkulation in Kartellen.

Fragen des internationalen Kartellrechts behandeln: ein
Vortrag von R. Wolff ,Entwicklungstendenzen im euro-
paischen Kartell- und Konzernrecht* (R. L. Prager, Berlin),
die Schrift von U. Maase ,Die gesetzliche Regelung der
wirtschaftlichen Machtstellungen in Deutschland, den Ver-
einigten Staaten und Norwegen (Welzel, K&In); diese befal3t
sich jedoch nur mit den drei Landern, in denen es beson-
dere Kartellgesetze gibt. Wesentlich ergiebiger ist deshalb
die Untersuchung des Wirtschaftskomitees des Volkerbunds,
in der samtliche Lander der Erde Berucksichtigung er-
fahren. Von deutscher Seite hat S. Tschierschky mitgearbei-
tet, auRerdem der Amerikaner R. E. Olds und der Franzose
Decugis. Die bisher noch nicht in deutscher Sprache er-
schienene Schrift hat den Titel ,Etude sur le Régime Juri-
diqgue des Ententes Industrielles* (Schriften des Volker-
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bunds). Das interessante Ergebnis an dem hier angestellten
internationalen Kartellrechtsvergleich ist, da gerade in
den Landern, in denen es keine Sonderbestimmungen gibt,
die Rechtslage fur die Kartelle auf Grund allgemeiner Be-
stimmungen des Straf- oder Zivilrechts oft viel schwieriger
und gefahrlicher ist als in den Landern mit Sondergesetzen,
wie z. B. Deutschland. Fir die immer dringlicher werdende
Neugestaltung und Neufassung des deutschen Kartellrechts
ist diese Zusammenstellung, deren Ubersetzung ins Deutsche
zu begriiRen ware, von besonderem Wert.

Agrarpolitik

Die allgemeine Krise der Landwirtschaft hat die Lite-
ratur Uber Agrarfragen begreiflicherweise besonders stark
anschwellen lassen. Unter den Neuerscheinungen des
Jahres 1930 befindet sich eine bemerkenswert groRe An-
zahl grundsatzlich wichtiger Untersuchungen. An erster
Stelle sei die Arbeit von N. Jasny Uber ,Die neuzeitliche
Umstellung der Uberseeischen Getreideproduktion und ihr
EinfluR auf den Weltmarkt* genannt (Hobbing), die den
EinfluR der Mechanisierung und der Fortschritte betriebs-
wirtschaftlicher Art (dry-farming usw.) eingehend unter-
sucht. Der Verfasser hat diesem, vom Institut fir Kon-
junkturforschung herausgegebenen Werk ein weiteres
Uber ,Die Zukunft des Roggens® folgen lassen, das zu
recht pessimistischen Ergebnissen kommt. ,Die Umstellung
des deutschen Getreidebaus” hat ein Gutachten von
Roemer zum Gegenstand, das vom Reichserndhrungs-
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
groBen Werk ,Agrarische Umwalzungen im auBerrussi-
schen Osteuropa“ (de Gruyter) mit einer Anzahl von Mit-
arbeitern die Folgen des Krieges und der russischen
Agrarrevolution auf die Landwirtschaft des grofen Bruch-
grabens, der von der Memel bis zur unteren Donau reicht.
Mit den allgemeineren Wirkungen dieser Vorgange be-
faBt er sich in einem Vortrag ,Agrarrevolution und
Agrarreform in Ost- und Mitteleuropa“ (de Gruyter).
Schondorf vom Breslauer Osteuropa-Institut stellt in
einem Sammelwerk ,Das landwirtschaftliche Pachtrecht
in den européischen Landern“ (Parey) die rechtlichen und
tatsachlichen Grundlagen des landwirtschaftlichen Pacht-
wesens in dem gesamten Gebiet zwischen Irland und dem
Ural, zwischen dem Nordkap und dem Mittelmeer dar.
Mit der Agrarwirtschaft der Zukunft im selben Gebiet
befaRt sich S. Strakosch in seinem Werk Uuber ,Das
Agrarproblem im neuen Europa“ (Parey). Er kommt dabei
bei aller Wirdigung bauerlicher Arbeit zu einer be-
merkenswert glnstigen Beurteilung des GroRgutes.
Z. Husain berichtet Uber ,Die Agrarverfassung von
Britisch-Indien* (Parey), Uber eine Frage also, die neben
ihrer wirtschaftlichen auch hohe politische Bedeutung be-
anspruchen darf.

Einzelfragen aus aulerdeutschen Gebieten behandeln
u. a. auch die folgenden Werke: H. Kohler ,von der

Landwirtschaft in Siddungarn® (Ausland und Heimat,
Stuttgart), ,Untersuchungen betreffend die Rentabilitat
der schweizerischen Landwirtschaft® (Bern), |. Frost
,Die hollandische Landwirtschaft* (Springer), C. Wor-

liczek ,Das Recht des Landwirtes in der tschechoslowa-
kischen Republik“ (Korkisch, Prag) sowie schlielich eine
gemeinsame Untersuchung der landwirtschaftlichen Fach-
ausschiisse der deutsch-¢sterreichischen Arbeitsgemeinschaft
tUber ,Deutsch-6sterreichische Agrarfragen“ (Parey). Diese
Untersuchung behandelt insbesondere die Rechtsverhalt-
nisse und die Erganzungsmoglichkeiten der beiden Lander.

Die Neuauflage der ,Agrarpolitik® von J. Gruntzel gibt
eine kurze Zusammenfassung der gegenwé&rtigen Lage der
Landwirtschaft und der sich daraus ergebenden Probleme
(Holder-Pichler-Tempsky, Wien-Leipzig). Viel starker auf
den Tag und seine No6te ausgerichtet ist die Schrift
,Landwirtschaft von heute* von H. Schlange-Schoningen



VEROFFENTLICHUNGEN
DER FRANKFURTER GESELLSCHAFT FUR KONJUNKTURFORSCHUNG

Herausgegeben von Eugen Altschul

Zur Problematik der empirisch-statisti-
schen Konjunkturforschung

Kritische Betrachtung der Harvard-Methoden

von Oskar ANDERSON RM. 2,85

Wesen und Bedeutung des Trends

Zur Theorie der sacularen Bewegung

von Simon KUZNETS RM. 2,50

Die sozia’en Auswirkungen der Konjunk-

turschwankungen

von Josef SOUDEK RM. 3,00

Die Korrelationsrechnung in der Konjunk-

turlorschung
Ein Beitrag 7ur Analyse von Zeitreihen

von Oskar ANDERSON RM. 8,—

Grenzen der Statistik in der Konjunktur-

forschung
Ein Beitrag zur Kritik der Wirtschaftsprognose
von Hans PETER RM. 3,60

Die stadtische Grundrente im Konjunktur-

Verlauf

von Karl PRIBRAM RM. 1,—

Die Analyse von Nachfragekurven in ihrer
Bedeutung fGr die Konjunkturforschung
von Hans STAEHLE RM. 2,40

Konjunktur und Steuern

von Fritz NEUMARK RM. 2.85

Preisvoraussage bei landwirtschaftlichen

Erzeugnissen

von M. EZEKIEL RM. 2,—

Der Sinn der statistischen Nachfrage-
kurven

von Henry SCHULTZ RM. 5,50

Die Schriftenreine wird fortgesetzt

Die meisten dieser Schrif-en beschéaftigen
Verlemerung des statistischen Verfahrens

Gleuhze.tu aber -

sich mit den mathematischen Grundlagen der Konjunkturforschung und der
und das ist der eigentliche Zweck der Sammlung - soll

versucht werden, diese Veifahren nicht nur vom mathematisch-technischen Gesichtspunkte aus zu bearbei.en, sondern sie unter
besonderer Beriicksichtigung der wmschattst>eoret,sehen Forschung einer kritischen Sichtm.g zu unterziehen und sie den kon-
kteten Aufgaben einer positiven Konjunktur,torschung anzupassen. (Schweizerische Zeitschrift fi. Betriebswutschaft und Arb. itsges altung)

WICHTIGE NEUERSCHEINUNGEN AUS DEM GEBIET DER VOLKSWIRTSCHAFT
UND POLITIK

Strukturwandlungen des deutschenAul3en-

handels nach dem Weltkrieg
von JosefSAAL

Der Konjunkturzyklus (Business Cycles) j[
Das fiuhrende Werk Uber Konjunkturforschung
von Wesley C. MITCHELL,
herausgegeben von Eugen Altschul

RM. 8,—
RM. 28,—

Reparationsagent und deutsche Wirt-
schaftspolitik

Eine programmatische Kritik der deutschen Wirtschaft

der Gegenwart
von Herbert BECKERATH

Inflation und Stabilisierung in Frankreich
1924-1928

von Josef SCHMITZ RM. 2,50

RM. 11,—
Die staatsrechtliche Stellung des
Prasidenten der Vereinigten Staaten
von Amer ka
von Fritz LINN

Die Lebensschicksale der Aktiengesell-
schaft in theoretischer Beleuchtung

von JosefALFTER RM. 5,20
RM. 4,60

Deutsche Geschichte vom Frankfurter
Frieden bis zum Vertrag von Versailles

1871— 1919
von Fritz HARTUNG

Vorgeschichte, Gestaltungund Auswirkung
des Kohlenwrtschaftsgesetzes vom

23. Marz 1919
von Kurt LOOSE

3. Auflage

RM. 14,— RM. 14—

Interessenten stehen Prospekte uUber diese und andere Verlagswerke kostenlos zur Verfigung

KURT SCHROEDER sWERLAG mBONN LEIPZIG



2572 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT

(Parey), ein Buch, das in seinem wesentlichen Teil etwa
einen praktischen Leitfaden fiir den Betriebsfihrer dar-
stellt, in seiner Grundlegung aber nur agrarpolitisch und
volkswirtschaftlich verstanden werden kann. Der Ver-
fasser stellt die Marktsicherheit des friheren landwirt-
schaftlichen Betriebs der Marktunsicherheit des heutigen
gegenuber, will den Landwirt zum freien Unternehmer er-
ziehen, ihm aber trotzdem — ein ungeldster Widerspruch —
weitgehende Staatshilfe angedeihen lassen. Auch P. Hesse
,Die Verwertung der Hauptbodenerzeugnisse und die
Bodennutzung in den deutschen Wirtschaftsgebieten®
(Parey) behandelt im wesentlichen Marktfragen und die
Ruckwirkung der Marktverschiebungen auf die glinstigste
Bodennutzung. Die sehr griindliche Untersuchung geht
aber nicht Gberall von richtigen Voraussetzungen aus; das
zeigt sich schon in den ersten Zeilen des Vorwortes, in
denen die allgemeine Wirtschaftskrise als Folge der
~Schwachung der Kaufkraft unserer Landwirtschaft* be-
zeichnet wird. Ahnliche Fragen behandeln, hauptséchlich
von politischen Gesichtspunkten aus, O. Weil3enberger, ,Der
Existenzkampf der deutschen Landwirtschaft* (Christians,
Berlin), Th. H&bich ,Deutsche Latifundien“ (Graefe &
Unzer, Konigsberg), H. Wilbrandt ,Agrarkrise und Ratio-
nalisierung“ (Parey), K. Kolroey ,Das Roggenproblem
und die Gerstenzollfrage” (Schiinemann,  Bremen).
W. Hahns Dissertation uber ,Probleme der Getreideein-
fuhrpolitik® (Heider, Bergisch-Gladbach) klingt mit einer
warmen Empfehlung aus, die Einfuhr zu verstaatlichen,
lanRt aber dabei die Frage des ,politischen Preises” véllig
auBBer acht. ,Die Wirkung der deutschen Brotgetreidezoélle
auf die Preisbildung von Weizen und Roggen in den
Jahren 1926/28° untersucht |. Brune (Fischer, Jena),
um schlieBlich zu dem Ergebnis zu kommen, dal diese
kurze Spanne ein sicheres Urteil noch nicht zulasse.
G. Solmssen, der die Landwirtschaft fur die deutschen
GroRbanken entdeckt hat, legte den ,Entwurf eines
Reichsgesetzes zur Regelung des Lagerhauswesens fur
landwirtschaftliche Erzeugnisse* vor (Parey) und half
damit eine tatsachlich auRerordentlich groe Licke im
deutschen Wirtschaftsrecht ausfillen. Bisher hat seine An-
regung noch keine praktischen Folgen gehabt. Solmssen
lieB im selben Verlage auch sein Referat Giber ,Young-Plan
und Agrarpolitik® erscheinen, in dem er eine Steigerung
des politischen Gewichts der Landwirtschaft fordert, diese
selbst aber zu planméaRiger Selbsthilfe anregt.

Dem klassischen, aber jetzt fast ein Menschenalter alten
Werke von Otto C. Fischer, ,Die wirtschaftliche Entwick-
lung des Warrant-Verkehrs* schickt oon Arnsmaldt eine
Darstellung der gegenwartigen Verhaltnisse 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-Ausschul? hat die Lage der deutschen Land-
wirtschaft und deren Mdglichkeiten nach den verschieden-
sten Richtungen hin untersucht. Seinen friheren Veréffent-
lichungen lieR er in diesem Jahr folgen: ,Untersuchungen
zur Lage der Landwirtschaft in den Provinzen Pommern,
Niederschlesien, Oberschlesien und Grenzmark”, ,Die
Arbeitsleistung in landwirtschaftlichen Betrieben und ihre
Abhangigkeit von Arbeitszeit, Arbeitslohn und anderen

Faktoren“, ,Das landliche Siedlungswesen nach dem
Kriege* — das leider die letzten Jahre nicht mehr um-
fassen konnte — sowie ,Die Struktur der deutschen Ge-

treidemuhlen-Industrie und ihre Stellung im Rahmen der
deutschen Wirtschaft (samtlich erschienen bei Mitt-
ler & Sohn). Uber ,Die bisherigen Wirkungen des
Reichssiedlungsgesetzes“ berichtet auch K. Maxion (Parey),
etwa in der gleichen Linie bewegt sich die Unter-
suchung von B. Menzel ,Die sozialen Lasten der deutschen
Landwirtschaft® (Greifswald), die insbesondere die Unter-
schiedlichkeiten im Aufbau zwischen Landwirtschaft und
Gewerbe herausarbeitet. Hier waren auch die Werke an-
zuschliefien, die sich mit den Kreditproblemen der Land-
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wirtschaft befassen, insbesondere die Untersuchung von
Freiherrn von Bissing ,Der Realkredit der deutschen
Landwirtschaft* (de Gruyter) und die Arbeit von
K. Berkel ,Die Verschuldung der pommerschen Land-
wirtschaft® (Landwirtschaftskammer) sowie schlieRlich
die bekannte Denkschrift tiber ,Die Not der preuBischen
Ostprovinzen* (Konigsberg).

Landwirtschaftliche Marktforschung und Preisoorher-
sage sind einer breiteren Offentlichkeit zum ersten Male
durch die Arbeit von A. Hanau uber ,Die Prognose
der Schweinepreise* (Hobbing) nahegebracht worden. Im
Anschlu3 hieran ist auch die allgemeinere Untersuchung
von M. Ezekiel ,Preisvoraussage bei landwirtschaft-
lichen Erzeugnissen“ (Schréder, Bonn) zu nennen, sowie
die weit ausgreifende Arbeit von K. Ritter Gber
.~Weltproduktion und Welthandel von Molkereierzeug-
nissen“ (Parey). Ritter spricht, wenn man ein Schlagwort
des Grol3gewerbes auf die Landwirtschaft {bertragen
will, dem ,Gemischtbetrieb”, dem Fleisch-Milch-System,
wie er es nennt, die Zukunft zu. ,Die Schaden der deut-
schen Milchwirtschaft® behandelt K. Brandt (Nr. 5 der
Schriften des Magazins der Wirtschaft). Das gesamte Gebiet
der Marktforschung wird von den seit Mitte des Jahres er-
schung“ bearbeitet (Herausgeber Brandt vom Institut fir
landwirtschaftliche Marktforschung).

Vom bevdlkerungspolitischen Standpunkt untersucht
K. Namratzki die Agrarfragen. Er behandelt den ,Be-
volkerungstiefstand als Wirtschaftsproblem unter beson-
derer Bericksichtigung der Landwirtschaft® (Beuth-Ver-
lag, Berlin) und kommt zu dem Ergebnis, dal der Alters-
aufbau in der Landwirtschaft, auf langere Sicht gesehen,
noch unginstiger sei als im allgemeinen Durchschnitt.
Schon heute ruhe die Hauptlast auf der Arbeit der alteren
Frauen.

Sonderfragen verschiedener Art behandeln die folgenden
Werke: G. Mikusch, ,Kuba, Haiti und Louisiana als
Zuckerlander¢ (Parey), K. Crisolli ,Reform der Land-
pacht* (Stilke, Berlin), ,Funfzig Jahre deutscher Fisch-
handel* (Wiegand & Grieben, Berlin), ,Hundert Jahre
Chile-Salpeter” (Berlin), R. Rockhausen ,Das landwirt-
schaftliche Grundeigentum in Sachsen und seine Be-
einflussung durch die Landwirtschaft® (Deichert, Leipzig),
W. Hoster ,Die Flurregulierung”.

Finanzwissenschaft

Von den zahlreichen Lehr- und Handbiichern der Finanz-
wissenschaft, die im Jahre 1930 veroffentlicht wurden,
sei an erster Stelle die (bei Fischer, Jena) als 16. Band der
bekannten Diehl-Mombertschen ,Grundrisse" erschienene
JFinanzwissenschaft* F. Terhalles genannt. Das umfang-
reiche Werk verbindet in gliicklicher Weise theoretische
und empirische Betrachtungsweise und stellt die Zusam-
menhédnge zwischen Staatsfinanzen und Volkswirtschaft
eingehend dar. Es ist in der Schilderung der Tatsachen
grundsatzlich auf das ,Aktuelle" beschrankt und erganzt
insoweit die vorwiegend historisch orientierte, wohlbe-
kannte ,Finanzwissenschaft* von W. Lotz, die in zweiter,
neubearbeiteter Auflage erscheint (Mohr-Siebeck). Ein
groReres ,Lehrbuch der Finanzwissenschaft® hat ferner
B. Moll veroffentlicht (Hobbing). Die weniger volumindse
JFinanzwissenschaft* W. Rdpkes (Spaeth & Linde) bietet
eine vorzugliche Einfihrung, 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 Einwénden
ausgesetzt. K. T. oon Eheberg, der sein friher weitverbrei-
tetes ,Lehrbuch“ vor mehreren Jahren durch einen
knapperen ,Grundri3 der Finanzwissenschaft (Deichert,
Leipzig) ersetzte, hat diesen in neuer Fassung heraus-
gegeben (5—s. Auflage). Schlie3lich sei noch erwahnt,
daB von den auch in Deutschland bekannten und ge-
schéatzten ,lstituzioni di Scienza delle Finanze* A. Gra-
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zianis (2. Auflage, Torino 1911) eine weitgehend Uuber-
arbeitete Neuauflage erschienen ist.

Nicht zu den eigentlichen Lehrbiichern, sondern eher zu
einer zweiten Gruppe von Schriften, die allgemeine Pro-
bleme der Finanztheorie mehr oder minder umfassend be-
handeln, gehért die bedeutsame Arbeit eines anderen
italienischen Finanzwissenschaftlers: die (bei Milani,
Padova, erschienenen) ,Prinzipii di Politica, Diritto 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 ,Die Staatswirtschaft und
das Sozialprodukt* (Fischer, Jena) dar, und schlieB3lich ist
in diesem Zusammenhang auf die Studie F. K. Manns ,Die
Staatswirtschaft unserer Zeit" (ebenfalls bei Fischer, Jena)
hinzuweisen. Mann untersucht die neueren Wandlungen
der Staatswirtschaft im Rahmen der allgemeinen struk-
turellen Veranderungen unserer Wirtschaftsverfassung auf
Gehalt, Motive und Wirkungen hin.

Von den Sonderuntersuchungen theoretischen Charak-
ters sei vor allem die zweibandige, von Colm und Neisser
herausgegebene Veroffentlichung der Friedrich List-Gesell-
schaft tber ,Kapitalbildung und Steuersystem“ (Hobbing)
erwahnt, die, in Wiedergabe von mindlichen und schrift-
lichen Referaten namhafter Gelehrter und Praktiker,
dieses wichtige Problem einer grindlichen, umfassenden
Behandlung unterzieht. Der Frage ,Auslandskredite und
Auslandsverschuldung® hat F. Gutmann eine Studie ge-
widmet (Junker & Dinnhaupt). Als erste Hefte einer
neuen, von H. Ritschl herausgegebenen Schriftenreihe
(Schroeder, Bonn) erschienen Arbeiten von H. Kdrner
Uber ,Die allgemeine Vermodgenssteuer in der deutschen
Wirtschaftsentwicklung"” und von F. Dettmer lber ,Die
Gewerbesteuer in Deutschland im System der Geldwirt-
schaft und der KapitalWirtschaft‘. F. Neumark hat in
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einer Schrift Uber ,Konjunktur und Steuern" (gleichfalls
bei Schroeder erschienen) die einzelnen Steuern nach Art
und Starke ihrer konjunkturellen Abhangigkeit unter-
sucht und damit einen beachtenswerten Vorsto in ein
bisher unbearbeitetes Gebiet unternommen.

Die schwebenden Fragen der Finanz- und Steuerreform
haben in zahlreichen groBeren und kleineren Abhandlun-
gen eine kritische Wirdigung erfahren. Relativ weitge-
spannt ist der Untersuchungsrahmen in der Schrift
O. Mosts ,Zur Finanz- und Steuerreform® (Fischer, Jena),
wahrend im Ubrigen meistens nur Spezialfragen unter-
sucht werden. Besonders eingehende Behandlung hat die
Tabaksteuerreform gefunden, mit der sich nicht weniger
als vier (samtlich von Fischer, Jena, verlegte) Arbeiten
befassen: H. Grof3, ,Tabakmonopol und freie Tabakwirt-
schaft®* — ein lehrreicher und grundlicher Vergleich der
osterreichischen Tabakregie und der deutschen Tabakwirt-
schaft —, H. Gehrig, ,Reichs-Tabakmonopol?“, A. Fing-

ier, ,Tabakindustrie und Tabaksteuer" — eine umfassende
Untersuchung der deutschen Tabakwirtschaft unter beson-
derer Beriicksichtigung 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 Il. Sudaus Uber ,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. Burgdorfer ,Be-
volkerungsfrage und Steuerreform* (Dummler, Berlin-
Bonn), die bedeutsamen, bisher etwas vernachlassigten Ge-
dankengangen nachgeht; ihre Zielsetzung wie ihre Ergeb-
nisse werden freilich grundsatzlicher Kritik begegnen.
Natirlich hat auch die in Aussicht genommene Neurege-
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lung des Finanzausgleichs wieder zahlreiche Autoren ver-
anlaBt, sich mit dieser verwickelten Materie zu befassen.
Erwahnt seien vor allem J. Popitz, ,Der Finanz-
ausgleich und seine Bedeutung fir die Finanzlage des
Reichs, der Lander und Gemeinden“ (Selbstverlag des
Reichsverbands der Deutschen Industrie), daneben die
beiden Schriften von Ministerialdirektor von Leyden:
.Probleme und Madoglichkeiten eines preuRischen Finanz-
ausgleichs* und ,Der kunftige Finanz- und Lastenaus-
gleich* (beide erschienen bei Carl Heymanns Verlag).

Mit den FinanzDerhaltnissen des Auslandes beschaftigen
sich — abgesehen von einzelnen der unten erwahnten Ar-
beiten des Statistischen Reichsamts — zwei neue Hefte
(Nr. 17 und 18) der bekannten Brauerschen Sammlung
,Finanzwissenschaftlicher und volkswirtschaftlicher Stu-
dien“ (Fischer, Jena): ,Das einheitliche Staatsbudget der
U. d. S.S R.“ von Dobbert und Witt — zur Erganzung
dient Dobberts ,Der Zentralismus in der Finanzverwal-
tung der U. d. S. S. R.“ (ebenfalls bei Fischer, Jena) —, und
die Schrift von Theill Uber ,Die Einkommensteuern der
groRen Britischen Dominions*. Daneben ist die gute Ein-
fuhrung Heyers in ,Das britische Finanzsystem* (Fischer,
Jena) und die Studie E. Balthasars tber ,Die Staatsfinan-
zen der Tschechoslowakei 1918—1928“ (Dux) zu erwahnen.
AbschlieBend sei auf die umfassende Untersuchung der
LHistoire des finances extérieures de la France pendant la
guerre (1914—1919)“ L. Petits (Payot, Paris) hingewiesen.

Von finanzrechtlichen Neuerscheinungen — das steuer-
rechtliche Schrifttum mulRR hier auBer Betracht bleiben —
sind aufler den griindlichen 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: ,Die Reichs-
schuldenverwaltung®; Saemisch: ,Der Reichssparkommis-
sar"; Mook: ,Vom Kreditwesen des Reichs®; Kithnemann:
.,Haushaltsrecht und Reichsetat® (W. Christians, Berlin).
Von aktuellem Interesse ist auch die Schrift H. Trumpiers
»Zur Neuregelung des Haushaltsrechts in den preulRischen
Grof3stadten* (Carl Heymanns Verlag).

SchlieRlich sei darauf hingewiesen, daR die finanz-
statistischen Untersuchungen des Statistischen Reichsamts
im abgelaufenen Jahre zu verschiedenen sehr aufschlul3-
reichen Publikationen gefiihrt 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 (samtlich bei Hobbing erschienen).

Reparationspolitik

Die Reparationsfrage ist ein politisches Problem. Diese
Feststellung schlieBt die Unmdglichkeit in sich ein, den
Streit durch ,unpolitische Sachverstandige* beenden zu
lassen, und zieht die Grenze fiir das, was wissenschaftlich
zur Losung geboten werden kann. Sie macht auch Ent-
gleisungen im Tonfall verstandlich, die hier haufiger Vor-
kommen als auf ruhigeren Gebieten der Wirtschaftspolitik.
Natirlich gibt es selbst dort eine neutrale Zone mit wenig
Raum fur prinzipielle Auseinandersetzungen; wir denken
an die Veroffentlichungen, die nur reines Tatsachenmaterial
enthalten. In dieser Hinsicht ist im letzten Jahr mehrfach
Neues geboten worden; einmal hat das Statistische Reichs-
amt seine (fur die Pariser Konferenz ausgearbeiteten) Zu-
sammenstellungen Uber ,Die internationalen Schulden im
Youngplan* (Hobbing) veréffentlicht, die besonders wich-
tig sind, seitdem die Verbindung zwischen den interalli-
ierten Schuldenzahlungen und der deutschen Reparations-
schuld zustande gekommen ist. Zweitens sind die inter-
nationalen o6ffentlichen Schulden vom amerikanischen
Standpunkt aus in dem amtlichen Bericht des Schatz-
sekretars Uber ,Obligations of Foreign Governments,
receipts from Germany and the Young Plan, and Treasury
Administration of Allien and Mixed Claims* (Washington)
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erneut behandelt worden. SchlieBlich ist als Heft 1 der
L,Schriften des Magazins der Wirtschaft* in tabellarischer
Form eine Ubersicht dber die Annuititen nach dem
Dawes-Plan und dem Neuen Plan mit 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 erganzt durch eine Analyse Soltaus Uber den Wohl-
standsindex. Eine populdre 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).

Natdrlich ist trotz des politischen Einschlags des Pro-
blems die Meinung von Sachverstandigen nicht unerheb-
lich. Dieser Gesichtspunkt ist fiir das Buch von M. J. Bonn
.Der Neue Plan als Grundlage der deutschen Wirtschafts-
politik* (Duncker & Humblot) ausschlaggebend, das neben-
bei auch einen Beitrag zur Frage des Verhaltnisses der
zinftigen Nationaldkonomen zur praktischen Politik
liefert. Es befaBt sich mit 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
Finanzpolitik richten. DaR dem Neuen Plan eine neue
Finanzpolitik folgen muRte, ist auch die Meinung von
K. Bergmann, der die Textausgabe des Young-Plans mit
einer langeren Einfliihrung versehen hat (,Deutschland und
der Young-Plan“, Christians). Auch F. Raab (,Der Neue
Plan“, Hobbing) legt Gewicht auf Anpassung der Finanz-
politik an die neuen Erfordernisse. ,Le Plan Young* (Paris.
Les Editions Internationales) von Pepy versucht eine Recht-
fertigung der neuen Reparationsordnung vom franzdsischen
Standpunkt. Der Rest an Schriften allgemeinen Inhalts ist
ganz Uberwiegend ,Revisionsliteratur®, mit dem von vorn-
herein deutlich ausgesprochenen Ziel, die 6konomische Lei-
stungsunfahigkeit Deutschlands oder die politische Un-
moglichkeit der neuen Regelung zu beweisen. J. W. Rei-
cherts ,Youngplan, Finanzen und Wirtschaft® (Hobbing)
ist noch vor der Ratifizierung abgeschlossen worden und
gipfelt in Warnungen vor der Annahme. Der interessan-
teste Vertreter dieser Kategorie ist E. Salin, dessen Schrift
Uber ,Die deutschen Tribute“ (Hobbing, Berlin 1930) eine
seltsame Mischung von theoretischer Darstellung und poli-
tischer Kampfschrift bildet.

Es bleibt die Literatur tber Spezialfragen. Bisher stand
das Transferproblem im Mittelpunkt. Diesmal konzentriert
sich die Debatte in der Hauptsache auf tue Bank fir Inter-
nationalen Zahlungsausgleich (abgesehen von der Unter-
suchung von J. Hupperz uber ,Die Sachlieferungen nach
Frankreich; Carl Heymanns Verlag), nachdem die Bank
in der Konstruktion des Neuen Plans die Stelle geworden
ist, auf die eine Anzahl ungeklarter Fragen abgeschoben
werden konnte. Fir P. Mendes-France (,La Banque Inter-
nationale“, Libraire Valois, Paris) ist sie das Produkt einer
zwangslaufigen Entwicklung. Er schreibt vom Standpunkt
des guten Europaers mit dem Wunsch, die Bank als eine
Art Kristallisationszentrum der Vereinigung des Kontinents
erscheinen zu lassen. A. Cabiati behandelt gleichfalls die
Frage der B1 Z in gréRerem 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 Uberblick uber
die Wirksamkeit der Bank einen Bericht vom Stand der
offentlichen Meinung Uber sie in den hauptbeteiligten Lan-
dern. P. Einzigs Schrift ,The Bank for international Sett-
lements* (MacMillan, London) ist bezeichnend fiur die
Haltung der City: viel Reserve gegeniber den Finanz-
idealisten, einige Angst vor unerwiinschten politischen Ein-
flissen und auch vor der Méglichkeit der Stérung des Lon-
doner Geldmarkts, eine Warnung vor Kreditinflation und
zum Schlu die Bemerkung, dafR das Urteil Gber die Bank
nicht von ihren Statuten abhangen kodnnte, sondern von
der Politik, die sie treibt.
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Sozialpolitik

Die mannigfachen sozialpolitischen Fragen, die durch die
gegenwartige Depression ausgelést worden sind, haben in
der sozialpolitischen Literatur des vergangenen Jahres noch
kaum Beachtung gefunden. Erst in der allerletzten Zeit
beginnt sich auch die sozialpolitische Wissenschaft mit
den Problemen der Arbeitsstreckung, der Lohnkirzung
usw. zu beschaftigen, ohne daR aber bisher gréBere Ver-
offentlichungen vorliegen.

Eine Ausnahme macht das Arbeitslosenproblem. Die
mehrfachen Anderungen, die das Gesetz Uber Arbeitsver-
mittlung und Arbeitslosenversicherung erfuhr, haben Neu-
ausgaben und Ergadnzungen der bereits vorliegenden Er-
lauterungswerke notwendig gemacht. So sind zu dem wohl
am meisten verbreiteten Kommentar, den unter Leitung
von Weigert Mitglieder des Arbeitsministeriums und der
Reichsanstalt herausgeben, zwei Erganzungsbande erschie-
nen, von denen der erste die Novelle vom Oktober 1929, der
zweite die Notverordnung behandelt (Blcherei des Arbeits-
rechts Band VI d: Das Gesetz Uber Arbeitsvermittiung und
ArbeitslosenVersicherung in der Fassung vom 12. Okt. 1929.
Erlauterungen zu den neuen Vorschriften und Wiedergabe
des gesamten Textes. Band VI e: Die Notverordnung Uber
die Arbeitslosenversicherung. Erlauterungen zu denAbé&nde-
rungsvorschriften und Wiedergabe des Wortlauts der Not-
verordnung [Hobbing]). Auch die Kommentare von Fischer
(Kohlhammer, Stuttgart), Adam - Neuburger - Jager (HeR,
Stuttgart) und Hernstadt (Carl Heymann) sind erganzt
worden. Bemerkenswert sind ferner der Kommentar zur
Krisenfiirsorge und das den Anderungsgesetzen gewidmete
Handbuch von Kiihne und Raroicz (Gustav Schenk Nachf.,
Berlin), da sie die Vorschriften nicht nur nach der recht-
lichen Seite, sondern unter Beibringung reichen statisti-
schen Materials auch in ihrer volkswirtschaftlichen und
sozialpolitischen Bedeutung wirdigen. Die Rechtsprechung
und das Schrifttum zur Ax-beitslosenversicherung sind so
umfangreich geworden, dal ihre Sammlung in besonderen
Werken notwendig wurde. Diesem Zweck dienen u. a. das
Halbjahrbuch der Arbeitsvermittlung und Arbeitslosenver-
sicherung, herausgegeben von Weigert, Lehfeldt, Berndt
(Hobbing),und die in der Taschenbicherei der Arbeitsfir-
sorge herausgegebene Sammlung von Fischer ,2 Jahre
Spruchsenat fur Arbeitsvermittiung und Arbeitslosenver-
sicherung” (Kohlhammer). Eine im selben Verlag erschie-
nene kleine Schrift von Sjéberg und Simon bringt einen
sehr anschaulichen Vergleich zwischen der Arbeitslosen-
versicherung in Deutschland und England. Ein noch wei-
teres Blickfeld umfaRt eine Publikation des Internationalen
Arbeitsamts: ,Das Problem der Arbeitslosigkeit in inter-
nationaler Betrachtung 1920 bis 1928“. Sie enthalt einen
Bericht Uber die Arbeitskonferenz von 1929 und untersucht
namentlich die Abhangigkeit der Arbeitslosigkeit von den
Schwankungen der Kaufkraft des Geldes, die Arbeitslosig-
keit im Kohlenbergbau und in der Textilindustrie sowie
die Beziehungen zwischen Arbeitslosigkeit und internatio-
nalen Wanderungen.

Die alten, gewissermalen klassischen Zweige der Sozial-
versicherung werden in der Literatur in zunehmendem
MaRe unter sozialpolitischen, wirtschaftspolitischen und
finanziellen Gesichtspunkten gewiirdigt. Dazu hat G. Hartz
mit seinen maBlosen Angriffen gegen das gegenwaértige
System der Sozialversicherung, das die Verteidiger auf den
Plan gerufen hat, sicherlich beigetragen. Er setzt sich mit
seinen Widersachern in einer neuen Schrift ,Eigentum oder
Rente?" (August Scherl) auseinander, die kaum etwas
Neues bringt. Die Ausgabeposten des Reichshaushalts fir
Zwecke der Sozialversicherung untersucht II. Burger (Carl
Heymanns Verlag). Knoll macht den Versuch, die Not-
wendigkeit einer Ausdehnung der Unfallversicherung auf
samtliche Arbeitnehmer in einer Schrift ,Grundlagen und
Grundfragen der Unfallversicherung® (Reimar Hobbing)
rechtlich und historisch zu begrinden; gegen ihn wendet
sich Stahl in einer Broschiire ,Die Rechtsnatur der Reichs-
unfallversicherung” (Carl Heymanns Verlag).
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Der Abschnitt der letzten Notverordnung Uber die
Krankenversicherung hat trotz der kurzen Zeit, seit der die
Notverordnung in Kraft ist, bereits eine Reihe von Kom-
mentierungen gefunden. Hier sei wegen ihrer bedeutsamen
sozial- und wirtschaftspolitischen Ausfihrungen nur die
Schrift von Ministerialdirektor Dr. Grieser und seinen
Mitarbeitern erwahnt (Rechts- und Wirtschaftsverlag,
Minchen).

Die Reihe der wissenschaftlichen Gesamtdarstellungen
des Arbeitsrechts ist durch eine Schrift von Nikisch
(Georg Stilke) bereichert worden, der auf 200 Seiten eine
sehr fesselnd geschriebene Einfihrung in das Rechtsgebiet
(mit EinschluB der Sozialversicherung) gibt. Von dem
groBen Lehr- und Handbuch des Arbeitsrechts von llueck
und Nipperdey ist nunmehr die letzte Lieferung erschienen,
in der Nipperdey das Recht der Betriebsvereinbarung,
das Schlichtungsrecht und das Arbeitsverbandsrecht be-
handelt (J. Bensheimer). Von Sammelwerken sei an erster
Stelle das Jahrbuch des Arbeitsrechts von Honiger-Schulz-
Wehrle (J. Bensheimer) genannt, das in seinem vorliegenden
zehnten Band auch der Sozialpolitik einen besonderen Ab-
schnitt widmet. Wé&hrend das Hénigersche Jahrbuch in der
Hauptsache bibliographischen Charakter hat, bringt das
Jahrbuch der Sozialpolitik von Staatssekretar Dr. Geib
Aufsatze Uber den gegenwartigen Stand des Arbeitsrechts
und der Sozialpolitik aus der Feder bekannter Fachleute
(Heling’sche Verlagsanstalt, Leipzig).

Sehr reich ist wiederum die Literatur Uber einzelne Teil-
gebiete des Arbeitsrechts. Zur rechten Zeit erscheint eine
Neuauflage des Weigertschen Kommentars zur Stillegungs-
verordnung, herausgegeben von J. Richter (Reimar Hobbing).
F. Sitzler und H. Goldschmidt erlautern in der bekannten
Vahlenschen Taschenausgabe das Kindigungsschutzgesetz
fur Angestellte. Das Tarifvertragsrecht behandelt eine
groRRe wissenschaftliche Arbeit von Molitor (Julius Springer).
Die Reform des Schlichtungswesens war Gegenstand der
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John D. Rockefeiler

Ein Glporfrat von John K. W inkler

in Leinen RM 6.—

[Ein lebensvolles ,,Olgemalde* dieses legendaren Olmagnaten
bat hier ein amerikanischer Reporter mit Kritik, Witz und Be-
wunderung goschrieben.

Von Drew his Morgan

Die Geschichte der W allstreet-Milliardare
von R I. Warshow
Mit Bildern. In Leinen RM 7 50

Das Buch gibt mit seinen robusten Tatsachen dem Mythos um
die Wallstreet-Milliardare einen neuen, ungewohnten Aspekt
und iafjt uns ein anderes, kaum gekanntes Amerika sehen, das
Land der ,unbegrenzten Mdglichkeiten* an der Borse.

Der Spekulant

Aufstieg und Sturz des amerikanischen Weizenkdnigs
von EdwardJ. Dies
In Leinen RM 7.50

Das Buch setzt dem Geist des amerikanischen Bérsenspekulanten
ein Denkmal, und fur das Studium der in Amerika wirkenden
Krafte bedeutet es ein Dokument. zeitschrift fir Geopolitik
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Mannheimer Tagung der Gesellschaft fir Soziale Reform,
Uber die nunmehr ein gedruckter Bericht vorliegt (Schriften
der Gesellschaft fiur soziale Reform, Heft 83). In den
gleichen Gedankenkreis gehért die Schrift des Minchener
Privatdozenten Dr. W. Weddigen ,Einigungs- und Scliieds-
grundséatze* (Duncker und Humblot).

Auf dem Gebiet des Koalitionswesens liegen sowohl auf
Arbeitgeber- wie auf Arbeitnehmerseite zahlreiche Jahres-
berichte von Spitzenverbanden und Fachgruppen vor. Der
Bericht der Vereinigung der Deutschen Arbeitgeberver-
bande (Selbstverlag) umfal3t die Zeit von 1927 bis 1929.
Er wird erganzt durch ein im selben Verlag erschienenes
Buch des langjahrigen Geschaftsfihrers der Vereinigung,
F. 7anzler, der die Entwicklung der Arbeitgeberver-
bande und ihrer Aufgaben von 1904 bis 1929 darstellt. Der
Reichsverband landlicher Arbeitnehmer legt neben seinem
Geschaftsbericht fur die Jahre 1926 bis 1928 eine Unter-
suchung Uber die Lebenshaltung des Landarbeiters vor,
der die Wirtschaftsrechnungen von 130 Landarbeiter-
familien als Unterlage gedient haben (Landvolkverlag).
Eine ahnliche Erhebung Uber die Lage der weiblichen An-
gestellten hat der Zentralverband der Angestellten unter-
nommen (Selbstverlag); sie betrifft nicht nur die Lebens-
verhaltnisse, sondern auch die sozial- und wirtschafts-
politische Situation. Die Lebensfragen der berufstatigen
Frau behandelt auch das vom Verband der weiblichen
Llandels- und Biroangestellten im Selbstverlag herausgege-
bene Jahrbuch der Frauenarbeit, von dem bereits der sechste
Band vorliegt.

In die allgemeinen Probleme der Gewerkschaftsbewegung
fihrt 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
mit seinem ,Internationalen Handwodrterbuch des Gewerk-
schaftswesens" gesteckt, das er zusammen mit A. Erkelenz,
J. Sassenbach, A. Stegerwald, A. Thomas und Lord Passfield
herausgibt (Werk und Wirtschaft). Das Buch, von dem vor-
laufig erst die erste Lieferung vorliegt, soll ein Bild von
den Zusammenhangen zwischen den soziologischen und
okonomischen Problemen des Gewerkschaftswesens und
den wichtigsten Erscheinungen der Politik, Wirtschaft und
Kultur vermitteln. In erster Reihe werden die deutschen
Verhaltnisse bertucksichtigt; es sollen aber auch die wich-
tigsten Parallelerscheinungen im Ausland zur Darstellung
kommen.

Aktienrecht

Die aktienrechtliche Literatur des Jahres 1930 ist noch
mehr als in den vergangenen Jahren Literatur Uber die
Aktienrcchtsre/orm. Als ihr wichtigstes Dokument ist des-
halb der Entwurf eines Gesetzes Uber Aktiengesellschaften
und Kommanditgesellschaften auf Aktien anzusehen, den
das Reichsjustizministerium verdffentlicht hat (deGruyter),
denn er gibt der Diskussion Uber die Aktienrechtsreform
die gesetzgeberische Grundlage. Der Entwurf ist in Nr. 35
des MdW eingehend gewirdigt worden; ferner wird ihn
Bruno Buchwald zu Beginn des nachsten Jahres in einer
Reihe von Aufsatzen besprechen. Hier sei nur vermerkt,
daR es sich um eine Neukodifizierung des gesamten
Aktienrechts handelt, die — wie man auch im einzelnen zu
den LOosungen stehen mag, die darin gefunden sind — eine
der besten gesetzgeberischen Arbeiten des letzten Jahr-
zehnts darstellt.

Die Kritik an dem im August verdffentlichten Entwurf
hat bisher in der Buchliteratur noch kaum einen Nieder-
schlag gefunden. E. Weiter hat seine in der ,Frankfurter
Zeitung“ erschienenen kritischen Betrachtungen in einem
Sonderdruck zusammengefat, nachdem er schon vorher
ein ausfihrliches, sehr weitgehendes Reformprogramm ent-
wickelt hatte (,Erneuerung des Aktienrechts“, Frankfurter
Societats-Druckerei). Im (brigen beschrankt sich der
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Widerhall des Gesetzentwurfs vorlaufig auf die juristische
und die Wirtschaftspresse. Es seien erwahnt die Aufsatze
im ,Bank-Archiv* von Sintenis (Nr. 23 vom 1. September
1950), dem der Entwurf besonders in den Fragen des
Stimmrechts und der Publizitat zu weit geht, von Max
von Schinckel (Nr. 1 vom 1. Oktober 1930) — ein be-
denkenloses Pladoyer fir die Herrschaftsaktien oder, wenn
man will, far die Herrschaftsaktien der Hamburg-Sud-
amerikanischen Dampfschifffahrtsgesellschaft — und von
F. HauBmann (Nr. 4 und 5 vom 15 November und
15. Dezember). Eine ausfihrliche Darstellung des Gesetz-
entwurfs hat ferner M. Hachenburg in der ,Deutschen
Juristen-Zeitung“ gegeben (Heft 22, 23, 24). Beachtung ver-
dienen auch die Aufsatze einiger bekannter Aktienjuristen
wie Flechtheim, Homburger, Hachenburg, die in der
,Koblnischen Zeitung“ erschienen sind. Fir das Verstandnis
des Entwurfs sind schlieBlich von grofRer Bedeutung die
AuBerungen Ministerialdirektor Schlegelbergers, des Vaters
des Gesetzentwurfs, und seiner Mitarbeiter in Heft 34/55
der ,Juristischen Wochenschrift“.

Ebenso wie die Kritik spielte sich auch die publi-
zistische Vorbereitung des Gesetzentwurfs vorwiegend in
der Tages- und Fachpresse ab. Die meistens recht
umfangreichen und fur 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 veréffentlicht worden.
Es seien die Antworten des Deutschen Anwaltvereins, des
Industrie- und Handelstags, des Verbandes Deutscher
Blicherrevisoren und der Vereinigung Berliner Handels-
redakteure genannt.

Llinter der Fille der Anregungen, die von diesen Ant-
worten und von der sonstigen Bearbeitung aktienrecht-
licher Fragen in den Fachzeitschriften ausgehen, bleibt die
Wirkung der aktienrechtlichen Buchliteratur dieses Jahres
weit zurick. Sie enthalt, soweit sie das deutsche Aktien-
recht behandelt, nur wenige Publikationen von dauerndem
Wert. Der Enquete-Ausschul? hat seinen Generalbericht
Uber die ,Wandlungen in der aktienrechtlichen Gestaltung
der Einzelunternehmen und Konzerne* verdffentlicht
(Mittler & Sohn. Sachbearbeiter Rechtsanwalt Dr. M.
Schmulewitz). Die Bedeutung dieses Berichts liegt in der
zusammenfassenden Darstellung aller das Recht und die
Wirtschaft der Aktiengesellschaft beriihrenden Probleme
und in der Berlcksichtigung der gesamten Literatur. In
der Stellungnahme zu diesen Problemen ist die Arbeits-
gruppe des Enquéte-Ausschusses sehr zuriickhaltend.
Leider laRt der Band die lebendige Darstellung vermissen,
durch die sich die erste, im Jahre 1928 erschienene aktien-
rechtliche Veroffentlichung des Enquéte-Ausschusses aus-
zeichnet. Der Abdruck der Vernehmungen zahlreicher W irt-
schaftsfihrer und Juristen hatte dieser Veroffentlichung
bei allen sachlichen Mangeln einen groBen Reiz gegeben;
sic hat inzwischen in R Passom einen scharfen und tem-
peramentvollen Kritiker gefunden (,Der Strukturwandel
der Aktiengesellschaft im Lichte der Wirtschaftsenquete®.
Fischer, Jena). Passows Kritik ist, insbesondere was die
unsystematische Anlage der Enquéte-Untersuchungen be-
trifft, berechtigt.

Unter einem eigenartigen Aspekt wird die Aktienrechts-
reform von dem Jesuitenpater O. 0. Nell-Breuning be-
trachtet (,Aktienreform und Moral", Carl Heymanns
Verlag); er sieht sie als eine wichtige Aufgabe der Moral-
padagogik an und kommt von diesem Gesichtspunkt aus
zu Forderungen, die sich im ganzen mit denen entschiede-
ner Aktienrechtsreformer decken. Bemerkenswert sind
seine offenherzigen AuRerungen {ber die Rolle des juristi-
schen Artistentums in der aktienrechtlichen Praxis. Im
Gegensatz zu der Arbeit des Jesuitenpaters weist die
Schrift von Justizrat Dr. L. Heilbrunn (,Zur Reform des
Aktienrechts“, Carl Heymanns Verlag) wenig originelle
Gedankengéange auf. Von der Durchfihrung seines Vor-
schlags, nach dem Vorbild der Genossenschaften neben der
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Generalversammlung und dem Aufsichtsrat die Institution
der ,Vertreter-Versammlung“ zu schaffen, kann man sich
keinen Erfolg versprechen. Die ,Grundlinien der Macht-
verteilnng zwischen Verwaltung und Aktionar* behandelt
Rechtsanwalt Dr. W. Nord (Franz Vahlen) im Sinne ent-
schiedener Aktiendemokratie, ohne daR neue Argumente
oder Ldsungen gegeben werden.

Spezialprobleme sind von F. Kaernbach (,Die wirt-
schaftliche Bedeutung der Legitimationsubertragung, C. E.
Poeschel) und Justizrat H. Kolsen (,Form und Inhalt des
Protokolls der Generalversammlung der Aktiengesell-
schaft, Hans Soldau-Stiftung) bearbeitet worden. Kaern-
bach wendet sich gegen ein allgemeines Verbot der
Legitimationstubertragung, tritt aber dafir ein, daBR der
heute schon von manchen Banken geibte Brauch, bei Er-
wartung ernsthafter Opposition oder bei bedeutsamer
Tagesordnung dem Depotkunden besondere Mitteilung zu
machen, legalisiert wird. Instruktiv ist der Anhang dieser
Arbeit Uber die Praxis des Bankenstimmrechts im Aus-
land. Die Schrift von Kolsen soll dem Notar fir die Pro-
tokollfuhrung Richtlinien geben.

Von den Verdffentlichungen uber auslandisches Aktien-
recht seien das groR angelegte Werk von Rechtsanwalt
Dr. R Rosendorff (,Die Reform des englischen Aktien-
rechts*, Carl Heymanns Verlag) und die Arbeit von
Schacher-Adam (,Der Griinderanteil des franzdsischen
Aktienwesens”, Ferdinand Encke) genannt. Beide Arbeiten
werden hier noch gewirdigt werden.

Betriebswirtschaftslehre

Im abgelaufenen Jahre ist von den betriebswirtschaft-
lichen Sammelwerken das groB und gut angelegte Unter-
richtswerk: ,Die Handelshochschule* (Spaeth & Linde), das
auch volkswirtschaftliche, juristische und wirtschalts-
geographische Teile enthalt, fast vollstandig der Offent-
lichkeit Ubergeben worden. Verschiedene betriebswirt-
schaftliche Kapitel sind wissenschaftlich recht bemerkens-
wert, z. B. die eingehende Darstellung der Selbstkosten-
fragen durch Schmidt; andere Beitrdage fullen fiithibare
Licken im betriebswirtschaftlichen Schrifttum aus. Eine
kurzgefallte, vollstandige Darstellung der Finanzierung,
wie sie z. B. Kaloeram hier gibt, fehlte bisher. Auch die
Beitrage aus den nicht betriebswirtschaftlichen Stoffge-
bieten verdienen Beachtung.

Der ,Grundri® der Betriebswirtschaftslehre" (Gloeckner)
macht langsamere Fortschritte. In diesem Jahr erschienen
die Béande: ,Die kurzfristige Erfolgsrechnung® (von
Th. Beste), ,Der Giter- und Personenverkehr* (von Reuter,
Fischer und Mayer) und ,Der Industriebetrieb* (von
A. Isaac). Die Gefahr trockener Systematisierung ist nicht
immer vermieden worden. Es erweist sich, wie schon beim
,GrundriB der Sozialékonomie“, als schwer, die richtige
Mitte zwischen allzu spezialistischen Untersuchungen und
dirftig umkleideten Dispositionen innezuhalten.

Das Reichskuratorium fir Wirtschaftlichkeit hat in
seinem ,Handbuch der Rationalisierung* (Spaeth & Linde)
einen fur die breite Offentlichkeit bestimmten Rechen-
schaftsbericht verfallt, der neben der Schilderung der tech-
nischen Arbeiten auch die betriebswirtschaftlichen Lei-
stungen darstellt. Von Fachseite werden Bedenken gegen
Auslese und Systematik erhoben. Fiur den AuRenstehenden
ergibt sich aber ein eindrucksvolles Bild der geleisteten Ar-
beit, die auf manchen Teilgebieten — so insbesondere auf
dem des industriellen Rechnungswesens — recht ergiebig
gewesen ist.

Ausgedehnt ist die neue Organisationsliteratur. Die um-
fangreichste Neuerscheinung ist das ,Organisationslexi-
kon“ (Hobbing) von le Coutre-Thoms, in welchem die Biiro-
maschinen sehr grundlich bearbeitet sind, wahrend die
Stichworte uUber die reinen Organisationsfragen vieles zu
winschen Ubrig lassen. Bei der raschen Entwicklung auf
diesem Gebiet ist tUbrigens die feste Buchform nicht zweck-
mé&Rig. Das Buch von H. Herches uber den ,Biirobetrieb"
(Stilke) enth&lt manchen neuartigen Gesichtspunkt. Eine
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fleiRige Arbeit ist R. Baums ,Neuzeitliche Buchhaltungs-
methoden unter Berlcksichtigung der Maschinenbuchhai-
tung (Wiehert, Berlin). Durch gute lllustrationen und zu-
verlassige technische Beschreibungen zeichnet sich die
zweite Auflage des ,Grundri? der maschinellen Buchhal-
tung“ von W. Prelinger (Poeschel) aus. Eine praktisch
brauchbare Anleitung zur Anwendung von Lochkarten-
maschinen ist R. Boesels Schrift ,Die Lochkarte im Fabrik-
betrieb* (Carl Heymanns Verlag). Auch A. Schud: Das
Lochkartenverfahren im industriellen Rechnungsweseni
(Poeschel) ist erwahnenswert. Eine grundlegende wissen-
schaftliche Untersuchung {ber die Anwendbarkeit von
Buchhaltungsmaschinen hat H. Wegener unter dem Titel
~Wirtschaftlichkeit von Buchungsmaschinen usw.“ (Sprin-
ger) veroffentlicht.

Auf dem Gebiet der allgemeinen Betriebswirtschaftslehre
ist nicht viel erschienen. Von der neuen und sehr erwei-
terten Auflage der ,Wirtschaftlichen Betriebslehre* von
II. Nickliscli steht noch die letzte Lieferung aus.
Eine auRerst sorgfaltig disponierte, mit Anschauungs-
material gut belegte Studie Uber die ,Krankheitserschei-
nungen und Krankheitsursachen“ der notleidenden Unter-
nehmen legt Fleege-Althoff (Poeschel) vor. In seiner Nirn-
berger Rektoratsrede ,Rationalisierung und Sozialpolitik®
hat M. R. Lehmann die betriebswirtschaftliche Betrach-
tungsweise auf sozialpolitische Probleme in interessanter
Weise angewandt (Krische & Co., Nirnberg).

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 fir eine sehr
grindliche Beriicksichtigung der neuzeitlichen inter-
nationalen Gesetzgebung und des betriebswirtschaftlichen
Schrifttums gewonnen. Das Werk kann als derzeit wich-
tigste betriebswirtschaftliche Informationsquelle auf dem
Bilanzgebiet bezeichnet werden. Eine gut disponierte Be-
handlung der mit der Aufstellung des Status zusammen-
hangenden Fragen bietet die Arbeit: ,Der Status der Unter-
nehmung“ von K. Fluch (Poeschel).

Die bevorstehende Einfihrung der Zwangsrevision hat
das Interesse diesem Gebiet starker zugewendet. Eine um-
fassende Zusammenstellung des Materials enthalt das von
W. Voss verfaBRte ,Handbuch fiir das Revisions- und Treu-
handwesen“ (Poeschel). Meitzers ,Deutscher Revisoren-
Spiegel* (Wei3, Berlin) konnte bereits — stark erweitert —
in zweiter Auflage erscheinen. Uber ,Die Aufgaben des
Treuhanders und die Treuhanderausbildung" informiert
kurz eine Schrift von A. Isaac (Krische & Co., Nirnberg).

Nicht sehr umfangreich ist das Schrifttum {ber die
Finanzierung. Eine deduktive Untersuchung von K. Sandig
stellt die Grenzen der ,Finanzierung mit Fremdkapital®
(I oeschel) fest. ,Die neuesten Versuche zur Versorgung der
Mittel- und Kleinindustrie mit langfristigem Kredit* er-
ortert E. Thieff (Oskar Muller, Koéln), dessen betriebswirt-
schaftliche Kritik auf den Kernpunkt der Frage zielt.
ThieR betont die Notwendigkeit, kurz- und langfristige
Kreditgewahrung beisammenzuhalten. An Hand des ameri-

kanischen Schrifttums schildert die Eigenart der ameri-
Dresel: ,Die

kanischen Finanzierung grundlich K.
amler)ikanische Finanzierungsliteratur* (Oskar Mduller,
Ko6lIn).

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 Ausfiihrungen tber die
lendenz der Kostengestaltung zugute gekommen. Auch

heAriers ,Industrielle Selbstkostenrechnung“ (Sauer-
hinder Frankfurt a.M.), die sich durch die Fille prakti-
sciier Beispiele auszeichnet, ist 1930 neu aufgelegt worden.
Als hervorragende systematische Behandlung des Gebietes
i “chrift ,Die kurzfristige Erfolgsrechnung*
(Gloeckner) zu nennen. G. Fischers Arbeit: ,Die kurz-
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fristige Abrechnung“ (Poeschel), ist ein knapperer Abril3.
Die Neuauflage des,Grundplan der Selbstkostenrechnung®,
die der ,Ausschuf3 fur wirtschaftliche Verwaltung* her-
ausgebracht hat, wird von den Fachleuten als eine saubere,
wohldurchdachte Arbeit gerihmt. ,Die Budget-Kontrolle
in industriellen Unternehmungen“ hat H. Ludwig sehr
lesbar, anschaulich und anregend auf Grund der bei den
Horchwerken gewonnenen Erfahrungen dargestellt (Weil).
Die zweite Auflage des ,Wirtschaftsplan der Unterneh-
mung von M. Lohmann (WeiB) ist etwas ausgebaut. Eine
sorgfaltige Auswertung der Literatur (insbesondere der
amerikanischen) tber ,Marktanalyse und industrielle Ab-
satzorganisation“ enthalt die Schrift von K. Herzfeld
(Boysen, Llamburg). Das ,Rechnungswesen im Maschinen-
bau“ behandelt eine wertvolle Studie von H. Peiser
(V.D. I. Verlag, Berlin).

Auf 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, ,Die Probleme des gemein-
schaftlichen Einkaufs der Einzelhandler usw.“, ist als
Musterbeispiel einer ins einzelne gehenden betriebswirt-
schaftlichen Analyse zu rihmen. Aber auch die Unter-
suchungen von M. Fitch tber die ,Modebildung in Damen-
stoffen“ und von V. Kahn uber die ,Werbung des Schuh-
eiuzelhandlers sind wertvolle, griindliche Einzelunter-
suchungen. ,Die 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) verdoffentlicht worden, in dem Marbe die Wert-
reklame verteidigt. Am SchluR 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 tUber 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 lheorie des Bankkredits“, erwahnt, die bereits an
anderer Stelle, auf S. 2365 aufgefiihrt wurde. Die Neuauf-
lage vonF. Somarys ,Bankpolitik" (J. C. B. Mohr) hat Dis-
position und Gedankengadnge der alten Auflage mit
wenigen Ausnahmen aufrechterhalten kénnen, ein Zeichen
fur die Qualitaten dieses klugen Buches. Die moderne Ent-
wicklung ist — nicht Uberall so eingehend, wie man es
winschen wirde — beriicksichtigt. Neu ist der Anhang,
der einmal den Inhalt der Notenbankgesetze systematisch
darstellt und zweitens aus Palyis Feder einen instruktiven
Uberblick tber das internationale Schrifttum, soweit es
den Geld- und Kapitalmarkt behandelt, bietet. Neu auf-
gelegt wurden das ,Geld-, Bank- und Borsenwesen* und
das umfangreiche zweibandige Werk ,Das Bankgeschaft"
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
GroRbanken* zugrunde (deGruyter). Aus dem dinnen
Schrifttum Uber die einzelnen Zweige des Bankwesens ist
wegen seines Materials das Buch von W. Schlick ,Be-
amtenbanken* (C. F. Mduller, Karlsruhe) erwahnenswert.
Es stellt im ersten Teil die badische Beamtenbank dar
und greift im zweiten Teil auf die Beamtenbanken im
Reich Uber.

W. Prion hat unter Benutzung der ebenfalls in Buch-
form veroffentlichten Untersuchungen von E. Horwitz
Uber die Preisbildung auf dem Aktienmarkt in der Nach-
inflationszeit seine ,Preisbildung an der Wertpapierbérse*
neu aufgelegt (Duncker & Llumblot). Die allgemeinen Aus-
fiuhrungen werden auch hier im wesentlichen ibernommen.
Die grundsatzlichen Darlegungen (ber die Kursbildung
sind mehrfach angreifbar. Zu dem Zentralproblem __ die
Beziehungen zwischen Kurs und Dividende — wird nicht
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klar und eingehend genug Stellung genommen. Auch in
der Arbeit ,Die Preisbhildung an den Effektenmarkten“ von
K. Meithner (Springer) treten diese Grundprobleme zu-
rick. Meithner widmet seine griundlichen Untersuchungen
in erster Linie der Preisfeststellung im technischen Sinne
und greift hierfur etwas breit auf Bohm-Bawerks Theorie
der Grenzpaare zuriick. Zwei Vortrage von H. Goeppert,
dem ehemaligen Staatskommissar an der Berliner Borse,
behandeln das Thema ,Bérse und Publikum*“ (Springer).

P. Quittners Buch ,Investment* (Springer) behandelt
die Kapitalanlage, tuber die in Deutschland aufféallig selten
geschrieben wird. Der wissenschaftliche Wert des Buches,
das die Gesichtspunkte der amerikanischen Literatur ver-
wertet, ist gering. Die Disposition ist recht salopp, und
auch die einzelnen Ausfiihrungen sind, selbst fur eine
populdare Darstellung, vielfach zu oberflachlich.

Zeitungskunde

Die seit einigen Jahren an zahlreichen Universitaten und
Instituten eifrig betriebene Zeitungskunde hat im letzten
Jahr eine Reihe von Werken und Abhandlungen hervor-
gebracht, die sich mit der Zeitung als soziologischem oder
kulturellem Problem, als Faktor des o6ffentlichen Lebens, als
Geschichtsquelle, als Wirtschaftsunternehmen beschéftigen.
Die Gesamtheit dieser Publikationen beweist, wie wichtig
und notwendig es ist, daR sich die Wissenschaft mit der
Presse befalt, sie beweist aber auch, dal es unmdglich ist,
aus der Zeitungskunde eine einheitliche, in sich geschlossene
Disziplin zu machen. Sie ist — ihrem innersten Wesen
nach — Hilfsmissenschaft. Die Universalitadt der Zeitung
bedingt die Unbegrenztheit und Uneinheitlichkeit der Wis-
senschaft, die sich mit der Presse als Gesamterscheinung
beschaftigt. Nationalékonomie und Privatwirtschaftslehre,
historische Facher, Soziologie, Volkerkunde, Technik und
Jurisprudenz greifen in der Zeitungswissenschaft inein-
ander, fur sie alle ist sie als Hilfswissenschaft von unschéatz-
barer Bedeutung, obwohl — oder gerade weil sie sich nicht
in die enge Begrenztheit einer einzelnen Disziplin hinein-
zwéngen laRt. Aus diesem universalen Charakter der
Wissenschaft von der Zeitung ergibt sich, da® sich auch die
zeitungswissenschaftliche Literatur einem einheitlichen
Wissengebiet nicht unterordnen IaBt. Sie wird zur Einheit
nur durch die gemeinsame Materie, die Zeitung, die sie von
den verschiedensten Gesichtspunkten aus betrachtet und
behandelt.

Die erste und bisher einzige zeitungswissenschaftliche
Publikation, die es sich zur Aufgabe macht, ein ,System
der Zeitungskunde* zu entwickeln — O. Groths vierbandi-
ges Werk ,Die Zeitung" (Bensheimer), das jetzt vollstandig
vorliegt —, beweist am deutlichsten die Unmdglichkeit
dieses Versuchs: ,Es geht nicht an, den Forschungsgegen-
stand, der nun einmal universell, Exponent der Gesamt-
kultur ist, in das Prinzip einer dieser Wissenschaften ein-
zuspannen“, heilt es in dem Vorwort des Werkes selbst, das
eine bewundernswert erschdopfende und vollstdndige Ma-
terialsammlung, keineswegs aber ein ,System der Zeitungs-
kunde“ geworden ist.

Die Ubrigen zeitungswissenschaftlichen Neuerscheinungen
sind Spezialabhandlungen, die durch die Untersuchung von
Einzelproblemen zur wissenschaftlichen Erforschung der
Presse als Gesamterscheinung beitragen. Es wird selbst-
verstandlich noch Jahrzehnte dauern, ehe alle Licken ge-
schlossen sind, welche die Nichtbeachtung der Presse durch
die Wissenschaft bisher verursacht hat; aber es ist schon
ein grolRer Fortschritt, dal wenigstens durch die Unter-
suchung einzelner — wenn auch nicht immer der wichtig-
sten — Probleme das Material fur eine erschopfende
wissenschaftliche Erforschung des Zeitungswesens zusam-
mengetragen wird.

Von den Abhandlungen, welche die Zeitung als wirt-
schaftliches Unternehmen untersuchen, verdient U.A.Kohuts
Arbeit ,Zeitungen und Zeitschriften als Handelsgut* (Wald-
heim-Eberle, Wien) an erster Stelle genannt zu werden, die
zum erstenmal die Bedeutung der Vertriebsarbeit innerhalb
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des Zeitungsunternehmens eingehend behandelt, aus der
Praxis heraus und in erster Linie fir den Praktiker ge-
schrieben. Mit dem Anzeigengeschaft beschaftigt sich
1. Born in seiner ,betriebswirtschaftlichen Abhandlung*
,Das Anzeigengeschaft der Tageszeitung“ (J. H. Born,
Wuppertal-Elberfeld), deren Wert mehr in der Zusammen-
stellung von Literatur und bekannten Gesichtspunkten als
in der Aufzeigung neuer praktischer oder wissenschaftlicher
Erkenntnisse liegt. H. Biegel zeigt in einer kleinen Schrift
,Die Eigenanzeige der Tageszeitung® (Reimann & Co.,
Hamm), wie die Zeitungen durch eigene Anzeigen Bezieher
und Inserenten werben kénnen. W. Hellmig untersucht die
sUnternehmungsformen der deutschen Tagespresse-GmbH
und AG*“ (Reinicke, Leipzig) und stellt die Besonderheiten
der zeitungswirtschaftlichen Unternehmungsformen gegen-
Uber den sonstigen Industrieunternehmungen dar, ohne
wesentlich Neues zu bieten. 1L Heinemanns Dissertation
(Leipzig) ,Die Auflagenh6éhe der deutschen Zeitungen“ ent-
halt aufschluRBreiches statistisches Material; H. Stratz rihrt
mit seiner Arbeit Uber ,Das Konzentrationsproblem der
deutschen Presse* (Freiburger Dissertation) an eine der
wichtigsten Fragen des deutschen Zeitungswesens, ohne
Uber die vielfach irrefihrenden Quellen hinauszugelangen
und ohne auch nur den Versuch zu machen, von sich aus
den KonzentrationsprozelR in der deutschen Presse zu unter-
suchen.

Mit zeitungsrechtlichen Fragen befalt sich die Arbeit

.,Das Recht der Reklame* von F. Wolff und K. A. Crisolli

(Walter de Gruyter & Co.), welche die rechtliche Seite des
Anzeigengeschafts erschdopfend behandelt. In dasselbe Ge-
biet gehért A. Ebners Schrift ,Das Anzeigenrecht*, die in
dritter, vollkommen modernisierter Auflage vom Verein
deutscher Zeitungsverleger herausgegeben wurde, ferner die
Kieler Dissertation von H. W. Harms ,Das deutsche Plakat-
recht", die ein bisher kaum beachtetes Teilgebiet des Presse-
rechts unter besonderer Beriucksichtigung der Landesgesetz-
gebung erschépfend behandelt. Heinz Blechens Versuch, das
Uberaus interessante und dringend einer umfassenden Dar-
stellung bedurftige Problem ,Der zivilrechtliche Rechts-
schutz des Zeitungsinhalts* (Harrassowitz, Leipzig) zu kla-
ren, mufl als miRlungen bezeichnet werden, weil der Ver-
fasser offenbar den internen Zeitungsbetrieb zu wenig
kennt und vom Studiertisch aus praktische Vorschlage
zu machen versucht, die geringen Wert haben. Auch
die Abhandlung ,Die rechtlichen Garantien fir die
Unabhéngigkeit des Redakteurs® (Loewenthal, Berlin)
von Max Wolff, beweist, daB es im Zeitungswesen
héchst gefahrlich ist, rein theoretisch und ohne ge-
nugende Kenntnis der tatsdchlichen Verhéltnisse ak-
tuelle Probleme zu erértern oder gar Forderungen
aufzustellen. Der Reform des PreBrechts dient die
kurze Zusammenfassung der reformbedirftigen Probleme
in K. Meyers ,Die Reform des deutschen PreRrechts* (Otto
Liebmann, Berlin) sowie die von V. Bruns und K. Haentz-
schel in Verbindung mit dem Institut fir auslandisches
offentliches Recht und Vdlkerrecht in Berlin und der Fédé-
ration Internationale des Journalistes herausgegebene
Sammlung ,Die PreRBgesetze des Erdballs® (Stilke), in der in
schneller Folge monographische Darstellungen der Prel3-
gesetze samtlicher Lander der Erde erscheinen.

Die Zeitung als Geschichtsquelle behandeln einige Mono-
graphien, von denen E. Baaschs ,Geschichte des Hambur-
gischen Zeitungswesens von den Anfangen bis 1914"
(Friedrichsen, de Gruyter & Co., Hamburg), W. Zimmer-
manns Arbeit ,Der Friedens- und Kriegs-Kurier® (Verla»
des Frankischen Kuriers) sowie H. Zeissigs ,Eine deutsche
Zeitung. 200 Jahre Dresdner Anzeiger. Eine zeitungs- und
kulturhistorische Festschrift® (Dresden) hervorgehoben zu
werden verdienen.

Padagogischen Zwecken dient H. A. Minsters ,Probleme
des Zeitungswesens" (Teubner), eine ausgezeichnete Quel-
lenkunde fir den zeitungswissenschaftlichen Unterricht,
sowie K. Borners ,Bibliographisches Handbuch der Zei-
tungswissenschaft* (Harrassowitz), in dem die wichtigste
zeitungswissenschaftliche Hilfsliteratur nicht in Form einer
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niuchternen Aufzahlung, sondern in zusammenfassender und
die Probleme kurz und Ubersichtlich herausarbeitender
Darstellung geboten wird.

SchlieBlich sind noch einige auslandische Werke zu
nennen, z. B. das ,Annuario della Stampa 1929/30“ (Milano),
das nicht nur ein Verzeichnis samtlicher italienischer Zei-
tungen enth&lt, sondern auch eine aufschlufRreiche Darstel-
lung der Theorie und Praxis des italienischen Journalismus.
Die Anfange des italienischen Zeitungswesens behandelt
F. Fatterelli in ,Le origini del giornalistno in Italia* (Udine).
Als wichtiges Handbuch fur die englische Presse ist ,The
British Press, a survey, a directory and a who's who"
(London 1929) zu nennen, Paul de Sury d’Aspremorits ,La
Presse & travers les ages" (Paris) erfullt nicht die Erwartun-
gen, die man an eines der ersten Bucher knupft, die von der
franzosischen Presse handeln. Der Verfasser, Professor des

Wirtschaft als Schicksal und Aufgabel)
Von Prof. Dr. Kurt Singer

Das Urteil uber das vorliegende Buch muf} verschieden
lauten, je nachdem man sich an das hé&lt, was es sein
mochte, oder an das, was es in der Tat ist. Der Verfasser,
der als Verbandspraktiker, Wirtschaftspublizist und aka-
demischer Lehrer zu den lebendigsten Kopfen seines
Fachs gehort, hat sich keine geringere Aufgabe gesetzt,
als ein ,Laienbrevier* der Nationalokonomie zu schreiben,
ausgehend von dem Gedanken, wir seien ,der Wirtschaft
gegeniber in der Lage eines Halbzivilisierten, dem ein
Dynamo zur Bedienung anvertraut wurde, und der die
notwendigsten Handgriffe zu dieser Verrichtung gelernt
hat, ohne vom Wesen dieses Energieumformers, geschweige
denn von der erzeugten Energieform, der Elektrizitat,
etwas zu verstehen“. Das Urteil mag stimmen, abge-
sehen davon, daR das Gleichnis nicht stimmt, denn die
Wirtschaft ist sehr weit davon entfernt, eine Maschine
zu sein; sie ist nach der eigenen Formulierung des Ver-
fassers, die Irrationales und Rationales in Einheit zu fassen
versucht: Schicksal, organisch gewachsene Form und Auf-
gabe, Gegenstand unserer mehr gartnerischen als
ingenieurhaften Pflege. Fraglich ist nur, auf welchem
Wege die Einsichten der fuhrenden Wirtschaftsdenker in
politische Tat und offentliche Meinung zu transformieren
sind. Dagegen ist nicht fraglich, daB jeder Versuch einer
Popularisierung ebensoviel Schaden wie Nutzen stiftet.

Es gibt zur Nationalokonomie so wenig wie, nach dem
euklidischen Wort, zur Geometrie einen Koénigsweg, das
heilt eine HeerstraBe. Ein fur alle Mal muR der in den
Salons des Dix-Huiticme entstandene Wahn aufgegeben
werden, als sei es mdoglich, Ergebnisse der Forschung zu
Uberliefern, zu verstehen und zu diskutieren, ohne daR
der Aufnehmende den ganzen strengen Weg der Forschung
geht. Die Zeit leidet nicht an einem Zuwenig, sondern
an einem Zuviel volkswirtschaftlicher Llalbbildung, und
es verschlagt wenig, ob es miBverstandener Adam Smith,
Friedrich List oder Karl Marx ist, der die wirtschafts-
politischen Debatten der StraBe, der Versammlung, des
Parlaments mit dem unertraglichen Geruch abgestandener
Halbwahrheiten fullt. (In Parenthese: Die Lehre, die
dabei am meisten entstellt und miRbraucht wird, ist die
klassische Theorie — indem namlich die zahlreichen,
selten in ihrer Totalitdt verwirklichten Bedingungen miB-
achtet werden, unter denen die Fundamentaltheoreme
der Preisbildung und Einkommensverteilung allein gel-
ten kdnnen.)

Was uns hier not tut, ist in erster Linie ein Aufbau
des Staates, der die wirtschaftspolitischen Entscheidungen
in die Hand von Mannern legt, die volkswirtschaftlich
hinreichend gebildet sind; in zweiter Linie eine zweck-
mé&Rigere Gestaltung des volkswirtschaftlichen Unter-
richts; und das bedeutet allerdings auch ein wenig mehr
Nachdenken {ber die Art, wie der Anfanger in diese
Wissenschaft einzufuhren ist, nicht im Wege einer Popu-

*) Vershofen, Wilhelm: Wirtschaft als Schicksal und Aufgabe. Darm-
stadt 1930, Otto Reichl. Verlag, X, 343 Seiten. Preis brosch. 9 RM.
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Journalismus an der Universitadt Freiburg in der Schweiz,
versucht einen Uberblick ber die Entwicklung der Presse
nicht nur in Frankreich, sondern auch in Deutschland, Eng-
land und Amerika zu geben und erweitert sein Thema der-
art, daB er im einzelnen versagt.

In letzter Zeit sind schlieBlich noch wichtige Publika-
tionen im Rahmen zeitungswissenschaftlicher Schriften-
reihen erschienen: ,Eugen Richter als Publizist und Heraus-
geber* von L. Ullstein, in der von E. Eoerth, dem Leiter des
Leipziger Zeitungs-Instituts, herausgegebenen Sammlung
,Das Wesen der Zeitung" (Reinicke, Leipzig); ferner die
beiden ersten Bande der vom Deutschen Institut fur Zei-
tungskunde in Berlin herausgegebenen Schriftenreihe ,Zei-
tung und Zeit*: A. W. Just ,Die Presse der Sowjet-Union*
und E. Meunier und Il. Jessen ,Das deutsche Feuilleton"
(Carl Duncker, Berlin).

larisierung, die nur dilettantische Anspriche néahren kann,
sondern im Sinn einer Erziehung zu wissenschaftlichem
Denken. ,Laienbreviere* setzen eine Art von Theologie
voraus. Die Nationalokonomie ist nicht selten in Gefahr
gewesen, sich diesem Typus des Denkens anzun&hern. Die
Spuren der Mi3 Martineau schrecken genug.

Kann also die Vershofensche Schrift nicht die Ziele
erreichen, die sie sich gesteckt hat, weil diese Ziele selbst
widerspruchsvoll sind, so begrifen wir sie doch als einen
kihnen und kréaftigen Versuch, die Wirtschaftsprobleme
der Gegenwart in historischen, soziologischen und ana-
lytischen Betrachtungen an einigen wichtigen Punkten
aufzuhellen. Der Verfasser gibt nicht eigentlich ein Ein-
fihrungsbuch, wie es Edwin Cannan fir England in sei-
nem ,Wealth , gemaR der Art und den Grenzen der eng-
lischen Nationalokonomie in bewundernswerter Klarheit
vorgelegt hat, sondern die philosophische Skizze einer
historischen Soziologie der Marktwirtschaft.

Er gibt sie mit der energisch zupackenden Unbekimmert-
heit des Mannes, flir den keine Zunftschranken da sind,
olt mit farbiger Anschaulichkeit verwickelte Zusammen-
hange im Bilde gestaltend, das Einzelproblem immer im
Zusammenhang der Gesamtproblematik des Lebens sehend,
fast génzlich von zeitgebundenen Vorurteilen frei. Das
Buch ist kein Brevier, eher eine Konfession. Es wagt, ale
letzten Urteile an eine bestimmte Idee des Menschen-
wesens zu knipfen, und liefert seine besten Einsichten
dort, wo die seelisch-geistigen Voraussetzungen der W irt-
schaft in Frage stehen. So mag es auch einer ersten Orien-
tierung Uber die Problemkreise dienen, denen die spezi-
fisch marktokonomischen eingebunden sind. Aber was
nationalokonomisches Denken ist, wird aus dem Buch
auch dann nicht mit hinreichender Bestimmtheit zu ent-
nehmen sein, wenn man mit dem Rezensenten darunter
nicht die Analytische Mechanik des Giterkreislaufs ver-
steht, sondern die Lehre von einer spezifischen Gestal-
tungsform des menschlichen Zusammenlebens. Dafiur ist
die Behandlung zu rhapsodisch-aphoristisch, die Begriffs-
bildung zu wenig systematisch und bestimmt, die Gedan-
kenfihrung zu andeutend. Worte werden eingefiihrt, ohne
erlautert zu werden, die Grenze zwischen idealtypischer
Konstruktion und historischer Schilderung wird nicht
immer beachtet, wichtige Lehrsatze der alteren Schrift-
steller, die seit geraumer Zeit mit sehr guten Grinden und
wachsendem Erfolg bestritten werden, finden sich hier in
einer Form Uberliefert, die von dem Anfanger als Zeichen
ihrer allgemeinen Glltigkeit aufgefafit werden muf3: so die
These, dall keine girale Geldschopfung Uber das MaB
notaler Geldschépfung hinaus mdglich sei, und die Deu-
tung der Konjunkturen als Folgen eines Zurickbleibens
des Arbeitseinkommens hinter dem Kapitaleinkommen.
Viele Einzelheiten der Schilderung des Entstehens von
Markt, Handel und Staat werden den Widerspruch auch
der theoretisch gebildeten Wirtschaftshistoriker finden,
selbst wenn die Aufgabe einer ,ideell-typischen Genesis
der Gesellschaft vom wirtschaftlichen Standpunkt® als
abweichend von der einer Geschichte der Wirtschaft an-
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erkannt wird. Horribel ist der MiBbrauch der Einsteinschen
Relativitatstheorie zwecks Stitzung eines an sich richtigen
und fruchtbaren Gedankens von dem gleichen perspek-
tivischen Recht organologischer und mechanologischer
Betrachtungsweise.

Ein Teil der Einwendungen, die gegen das Buch zu
erheben wéaren, sind nicht ihm selbst zur Last zu legen,
sondern dem unfertigen und zerspaltenen Zustand der
theoretischen Nationalokonomie Der Verfasser hat sich
hier in der Weise geholfen, wie sich ein Soldat im Feld
verhalten mufB3, wenn die Befehlskette gerissen ist: er hat
nach eigenem Ermessen gehandelt, und nicht selten zum
Vorteil der Wissenschaft. Die ganz spate Behandlung der
sogenannten Preisgesetze, die Benutzung der Weberschen
Lehre von den approbierten Chancen, der verstandige Ge-
brauch der staatlichen Theorie des Geldes, die Schilderung
der markteinengenden Tendenzen der Gegenwart, die Be-
handlung von Risiko und Ressentiment im Marktverkehr,
die Bedeutung des Geltungswillens fir Bedarfs- und Ein-
kommensgestaltung bezeichnen Neuerungen gegeniber der
landlaufigen Darsteilungsweise, die sich Beachtung ver-
schaffen werden. Und sehr heilsam scheint uns die radi-
kale Abwendung von jeder Spielart des 6konomischen
Optimismus, sowohl der fortschrittlich-liberalistischen wie
der maschinell-sozialistischen. Langsam, sehr langsam er-
hebt sich vor dem Blick des Verfassers eine neue Gestal-
tungsform der Wirtschaft, mehr verwaltend als unter-
nehmend, sich auswirkend durch ein lebendiges Geflecht
von Verbanden und anderen Formen der Gesellung, unter
der Aufsicht eines der von Fall zu Fall eingreifenden
Staates als des obersten Organs der Gesamtheit, die auf
dieser Stufe die zerstérenden Wirkungen des Marktes in
einer neuen Gemeinschaftsbildung aufzuheben trachten
muB, so wie es die Vision des Tonniesschen Jugendwerkes
vorausverkiindet hat. Einstweilen aber herrscht der Markt,
Freiheiten schaffend, die mit dem MaB die Freiheit des
Menschen vernichten, bis ein neuer geistiger Wille noch
die auBersten Rander der Wirschaftswelt durchdringt.

Peiser, Generaldirektor Herbert: Rechnungswesen im
Maschinenbau. Berlin 1930, V. D. I. Verlag, V, 114
Seiten mit 19 Abbildungen. — Preis 5 RM.

W alter Rathenau hat einmal von der Literatur Uber das
Aktienwesen gesagt, dalR diejenigen, welche daruber
schrieben, nichts wuRten, dagegen die, welche wuf3ten,
nichts schrieben. Wer die heutige handelsrechtliche und
insbesondere betriebswirtschaftliche Literatur verfolgt,
wird diese — natirlich Uberspitzte — Behauptung in
manchen Fallen auch auf diesen Gebieten teilweise bestatigt
finden: Die Praktiker schreiben, wenn Uberhaupt, vielfach
ohne Kenntnis und Beriicksichtigung der betriebswirt-
schaftlichen Forschungsergebnisse, die Theoretiker er-
schopfen sich zum groBen Teil in ausgekligelten, der
Praxis unverstandlichen Begriffsspaltereien unter Nicht-
beachtung der zur dringlichen L6sung stehenden prak-
tischen Probleme. Eine gewisse Lucke wird hier immer
bestehen bleiben, soweit sich nicht die Praktiker theo-
retische Denkschulung und Kenntnis der wichtigsten Li e-
ratur aneignen und die Theoretiker eine regelmaflige enge
Anlehnung an die Praxis finden und ihre Denkarbeit
durch praktische Anschauung weitgehend befruchten.

Ein grundsatzlicher Vorzug des Peiserschen Buches is
es, dall der dargelegte Gegensatz bei ihm m ««”rordent
lieh gliicklicher Weise ausgeglichen ist: ,S«<* J N ausS
ist Peiser in einem GroRBunternehmen des M

als erster kaufmannischer Leiter tatig "
anderen Seite auch im betriebswirtschaftlichen Schrifttum

insbesondere dem Rechnungswesen im Maschinenbau eine
hervorragende Stellung ein. Es war deshalb tatsachlich,
wie der Obmann des Ausschusses fur industrielles Rech-
nungswesen beim Verein deutscher Ingenieure im Vorwort
mit Recht betont, ein groBer Vorteil, daB em anerkannter
Fachmann sich der schwierigen Aufgabe unterzog, ge-
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meinsame Grundsatze fir das Rechnungswesen im Ma-
schinenbau aufzustellen, die zum Teil auch fiur andere
innenorganisatorisch meist einfachere Industriezweige be-
fruchtend wirken koénnen.

Peiser hat es geflissentlich vermieden, an Hand eines
praktischen Beispieles, eines Rezeptes, ein festes, starres
System aufzustellen, Vielmehr versucht er zunéchst, den
Leser unter Klarlegung der Hauptbegriffe und der Kern-
fragen in die tieferen Zusammenhange des industriellen
Rechnungswesens einzufithren und ihm die Mdglichkeiten,
Bedingtheiten und Folgewirkungen der verschiedenen ein-
schlagbaren Wege vor Augen zu halten. Erst auf dieser
Grundlage kommt er zu gewissen Organisationsgrund-
satzen und zu einem Rahmen, in welchem nur die Ober-
begriffe festgelegt sind, alle Einzelheiten aber den beson-
deren Beddurfnissen des jeweiligen Unternehmens angepalit
werden koénnen.

Er gliedert das Rechnungswesen nach Kostenarten,
Kostenstellen und Kostentrdgern und stellt drei Ziele auf:

a) eine Gliederung zum Zwecke der Bilanz und Gewinn-

und Verlustrechnung,
b) eine Gliederung zum Zwecke der Betriebsuberwachung

und -kontrolle,
c) eine Gliederung zum Zwecke des Kalkulationswesens.

Dabei bildet die Gliederung zum Zwecke der Bilanz und
Gewinn- und Verlustrechnung den Ausgangspunkt, mit dem
die Zahlenanordnungen der Betriebsuberwachung und des
Kalkulationswesens stets in einem zwangslaufigen, orga-
nischen Zusammenhang stehen missen. Etwaige Unter-
schiede sollen klar in Erscheinung treten. Dieser Grund-
gedanke, daR die kaufmé&nnische Buchhaltung mit ihrer
Zwangslaufigkeit zum Ruckgrat des industriellen Rech-
nungswesens zu machen ist, beherrscht die gesamten Aus-
fuhrungen und wird von jedem begrif3t werden, der aus
der Praxis her die Unzutraglichkeiten kennt, die durci

Da vereinzelt noch Zuschriften, Be-
und Geldbetrage, die fir das
Magazin der Wirtschaft bestimmt sind, an
die Firma Verlag Wirtschaft und Geschaft
GmbH oder zu Hé&nden des friheren Her-
ausgebers Leopold Schwarzschild gesandt
werden, legen wir Wert auf die Feststellung,
daBR das Magazin der Wirtschaft seit dem
1. Januar d. J. weder mit der Verlag W irt-
sdiaft und Geschaft GmbH, noch mit dem
frtheren Herausgeber Leopold Schwarz-
schild in irgendwelcher Verbindung steht.
W ir bitten dringend, fur das Magazin der
Wirtschaft Sendungen
an den friheren Herausgeber

stellungen

bestimmte nicht
oder den
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das Auseinanderklaffen der gesonderten Rechnung des In-
genieurs und des Kaufmanns hervorgerufen wurden.

In den weiteren Ausfihrungen Peisers sind besonders
diejenigen (lber Beschaftigungsgrad und planmaRige Zu-
schlage zeitgemaBR. Zur Klarstellung der so bedeutsamen
Einwirkung des Beschaftigungsgrads auf Selbstkosten-
gestaltung und Rentabilitat schreibt er eine planmafige
ideale Zuschlagsziffer vor, die auf Grund von bei voller
Leistungsfahigkeit einer Werkstatt gewonnenen Zahlen ge-
bildet wird. Durch Gegeniberstellung mit den tatsach-
lichen Zuschlagskosten erkennt man den Unterschied, der
durch Unter- oder Uberbeschaftigung hervorgerufen wird
und sich im ersten Falle als nicht beanspruchte Kosten
der Betriebsbereitschaft darstellt. Der einzelne Auftrag
soll — unabhéangig von den Schwankungen des Beschéfti-
gungsgrades und damit der Hohe der Kosten — nur mit
dem ,planméafRigen“ Zuschlag belastet werden.

Andere Zwecke werden demgegeniber mit der Budget-
Rechnung und den Richtkosten verfolgt. Die Budget-
Rechnung, die nur fur Unternehmen mit einem fur eine
bestimmte Zeit im voraus festlegbaren Programm in Frage
kommt, nimmt eine Vorschatzung vor und vergleicht dann
diese vorveranschlagten Soll-Zahlen mit den nachtrag-
lichen Ist-Zahlen. Sie kommt fiir den Maschinenbau, der
meist sehr stark von wenig beeinfluBbaren &aul3eren Fak-
toren, wie dem unbestimmten Eingang von Auftragen,
abhangig ist, kaum in Frage. Dagegen ist gerade fiir den
Maschinenbau die Verwendung von Richtzahlen wiederum
unentbehrlich. Hierunter versteht Peiser fiir jeden Be-
schaftigungsgrad bzw. jede Beschaftigungsstufe anerkannte
Standardkosten. Sie dienen vor allem der nachtraglichen
Betriebstiberwachung.

Zum SchluR gibt Peiser dann seinen Vorschlag fir den
Kontenrahmen und die kurzfristige Erfolgstbersicht sowie
eine Veranschaulichung des Ganges der Buchungen. Selbst-
verstéandlich sind beim Kontenrahmen nur die Ober-
begriffe angegeben, die fur die beim Betriebsvergleich an-
gestrebten Zwecke durchaus gentigen. Entsprechend seiner
Trennung des industriellen Rechnungswesens nach ,Fer-
tigung“ und ,Verkauf‘ empfiehlt er fir die monatliche
Erfolgstbersicht eine entsprechende besondere Gewinn-
und Verlustrechnung der Fertigung und des Verkaufs.

Das empfohlene Kontenschema ist so wohl durchdacht,
daB sich kaum etwas Kritisches dazu sagen lat. Hoch-
stens konnte man auf Grund praktischer Erfahrungen bei
Einfuhrung von Organisationen empfehlen, zunachst ein
etwas einfacheres Schema als Ausgangspunkt zu wahlen,
jedoch dergestalt, dall die Mdoglichkeit des organischen
Ausbaus und der Verfeinerung im Sinne des Peiserschen
Vorschlages je nach den Sonderbedirfnissen des einzelnen
Unternehmens von vornherein gewahrleistet ist.

Berlin Dr. Wilhelm Adler

Die interalliierten Schulden. lhre Entstehung und
ihre Behandlung im Young-Plan. Einzelschriften zur
Statistik des Deutschen Reichs Nr. 11, Berlin 1930,
Verlag von Reimar Hobbing, 202 S. — Preis 9 RM.

Die deutschen Reparationszahlungen sind durch den
Young-Plan schlisselmaBig fest mit den ,Interalliierten
Schulden® verknipft worden, missen zu einem bestimmten
Teil zu deren Verzinsung und Tilgung verwandt werden
und fallen gegebenenfalls in schlisselméfiig bestimmter
Hoéhe mit diesen weg. Die interalliierten Schulden ihrerseits
sind mit den inneren Staatsschulden verbunden, die das
amerikanische Schatzamt auf dem amerikanischen Markt
aufgenommen hat, um das Kapital fir die Kreditgewah-
rung an die Interalliierten zu beschaffen. Die interalliierten
Annuitaten decken bisher die Annuitaten, die das ameri-
kanische Schatzamt selbst zu zahlen hat, nur zu einem
Teil. Jede Verminderung der Schulden des amerikanischen
Schatzamtes riickt die Mdéglichkeit einer Reduzierung der
Reparationslasten fast automatisch naher, da sich Amerika

ebenso wie England — aus den interalliierten Schulden
un‘[ damit wieder aus den Reparationen nicht bereichern
will. Die Vereinigten Staaten haben diese Absicht bisher
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nicht offen ausgesprochen, sie folgt aber aus der Entstehung
der amerikanischen Schulden, und ihr entspricht bisher die
amerikanische Haltung. In den letzten Jahren haben die
Vereinigten Staaten aus ihrem Steueriiberschul? regelmaRig
eine Verminderung ihrer eigenen Kriegsschulden vorge-
nommen. Konvertierungen gestatten in den nachsten Jahren
wahrscheinlich einen weiteren Abbau. Bei dem bisherigen
Tilgungstempo wird allerdings noch eine Reihe von Jahren
vergehen, bis die ,interalliierten* Annuitdaten die inner-
amerikanischen Annuitdten Uberschreiten und damit die
automatische Revision gegeben ist.

Uber die groRe praktische Bedeutung der interalliierten
und der amerikanischen, aus dem Kriege stammenden
Schulden fir die Hohe und Dauer der Reparationszahlun-
gen ist man sich in den Fachkreisen in den letzten Jahren
klar geworden, die breite deutsche Offentlichkeit wei noch
immer wenig davon. Das Statistische Reichsamt (Bearbeiter
Dr. Koenning) hat sich durch die Veroéffentlichung 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 Glaubigerlander, deren
Entstehung, bisherige Entwicklung, Fundierungsarten und
daraus entspringende Zahlungsverpflichtungen und -er-
leichterungen ausfihrlich dargestellt sind.

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

3. eine vergleichende Darstellung der gesamten inter-
nationalen, politischen Verschuldungen, die einschlie3lich
der Reparationszahlungen samtlich auf Barwerte zuriick-
gefuhrt sind, und

4. wichtige Dokumente aus den bisherigen Verhandlungen
Uber die interalliierten Schulden, unter denen sich auch die
fur das Verstandnis der amerikanischen Haltung so wich-
tigen Antworten des Schatzsekretars Mellon auf das Mani-
fest der Professoren der Princeton-Universitat und die dazu
gehorende englische Aufklarungsnote befinden.

Wer sich mit den Problemen der Revision der Repara-
tionszahlungen befassen will, wird diese Verdffentlichung
nicht entbehren kodnnen, die in so glicklicher Weise die
Reihe wertvoller Veroffentlichungen des Statistischen
Reichsamts in jlingster Zeit — wir erinnern an das
Standardwerk Uber ,Die Wirtschaft des Auslandes“, die
Darstellung uber die Steuer- und Zolleinnahmen in
Deutschland und dem Ausland u. a. — fortsetzt. Man be-
dauert nur, dal3 sie nicht schon vor den Young-Verhand-
lungen oder spatestens wahrend derselben erschien, und
dal3 die den interalliierten Schulden zugrunde liegenden
inneramerikanischen Staatsschulden keine ausfuhrliche Be-
handlung erfahren haben. Vielleicht laRt sich mit einer
zweiten Auflage eine Erweiterung in dieser Richtung ver-
binden.

Berlin Dr. Ernst Stern

Fleissig, Andreas: Paneuropa. Minchen 1930, Verlag
von Duncker & Humblot. 171 S. — Preis 7,50 RM.

Dies Buch ist als Musterbeispiel daflir anzusehen, zu
welchen Fehlschlissen und unhaltbaren Vorschlagen die
Autoren kommen, die es nicht fiir notwendig halten, sich
an Hand der bisher erschienenen Literatur Uber die
Problemstellung und Uber die aufgezeigten Ldsungen zu
orientieren, die glauben, aus ,der Tiefe des Bewulitseins”
heraus grofe Programme entwickeln zu kdnnen. Das Buch
ist eine Schrift gegen den ,unbegriindeten Optimismus* von
Coudenhove, ohne dafl} aber Fleissig der Coudenhoveschen
Auffassung in allen Punkten gerecht wird. Zwar ist es
wahr, daB Coudenhove die wirtschaftliche Seite des pan-
europaischen Problems vernachlassigt, aber es ist viel ein-
seitiger, wenn Fleissig glaubt, die politische Seite unberick-
sichtigt lassen zu kdnnen. Neben diesen Bedenken treten
noch wesentliche Einwande gegen sein wirtschaftpolitisches
Programm. Er schildert ausfiihrlich die Entwicklung des
liberalen Kapitalismus zum gebundenen, die Weiterent-
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Wicklung zur zwischenstaatlichen Kartellwirtschaft und
zur kapitalistischen Planwirtschaft. Seine Ausflihrungen
sind ausschlieBlich theoretisch gehalten, ihre Uberprifung
oder Rechtfertigung an Hand von Einzelbeispielen halt der
Autor, von einem Beispiel vielleicht abgesehen, nicht fir
notwendig. So kann es nicht Uberraschen, dal} dieser ein-
seitig von einem Ausgangspunkt ausgehende Verfasser nicht
in der Lage ist, die Fulle der mit der Kartellwirtschaft
verbundenen Probleme klar zu {bersehen. Wir mdochten
auf Einzelheiten nicht weiter eingehen, sondern nur be-
merken, daB Feiler in dem in Nr. 46 des MdW veré6ffent-
lichten Artikel auf drei Seiten ein umfassenderes und der
Wirklichkeit naheres Bild internationaler Kartellwirtschaft
gegeben hat, als Fleissig auf etwa hundert Seiten. Das Buch
Fleissigs ist weder eine Bereicherung der kartellwirtschaft-
lichen noch eine solche der paneuropéischen Literatur. Sein
Versuch, den ,leeren Rahmen des heutigen Paneuropa mit
Realitaten zu fallen”, ist als mi3glickt anzusehen.

Berlin Dr. Wilhelm Grotkopp

Dierkes, Johannes: Die Organisation des Arbeitsmarktes.
Breslau 1929. Verlag Ferdinand Hirt. 143 S. — Preis in
Halbl. 3,50 RM.

Der Verfasser gibt ein Bild Uber den deutschen Arbeits-
markt und seine Organisation, wie sie in der Reichs-
anstalt far Arbeitsvermittlung und Arbeitslosenver-
sicherung mit ihrem Unterbau, den 13 Landesarbeits-
amtern und den 361 Arbeitsdmtern, gegeben ist. Die
Schilderung wird durch zahlreiche Statistiken und durch
eine historische Darstellung in Form einer Ubersichtlich
gefallten Zeittafel erganzt.

llantos, Elemer, Staatssekretar a. D., Professor an der Uni-
versitat Budapest: |. Mitteleuropéische Eisenbahnpolitik;

11 Mitteleuropaische WasserstralRenpolitik; 111. Mittel-

europdischer Postverein. Schriftenreihe des Mitteleuropa-

Instituts zur Forderung der wirtschaftlichen und kultu-

rellen Annaherung, Wien. Verlag Wilhelm Braumiller,

Universitats-Verlagsbuchhandlung GmbH. Wien-Leipzig

1929. (Preis: Heft | 450 RM, Heft Il 6,60 RM, Heft Il

3,60 RM).

In Heft | untersucht der Verfasser die Verkehrslage in
Mitteleuropa sowie die Strukturwandlungen im Eisenbahn-
wesen der mitteleuropdischen Staaten seit Beendigung des
Kriegs; ferner behandelt er die Grundlagen einer Eisen-
bahngemeinschaft in technischer, tarifpolitischer und
juristischer Beziehung. Heft Il enthélt die Referate und
Beschlisse der Mitteleuropdischen Wasserstralenkonferenz,
die vom 11—13. Mai 1929 in Budapest tagte. Nach einer
eingehenden Darstellung der Strukturwandlungen im Post-
wesen der mitteleuropaischen Lander werden im Ill. Heft
die Vorteile eines mitteleuropdischen Postvereins dar-
gestellt.

Hogel, Dr. oec. publ. Max, Diplom-Volkswirt: Die aus-
wartige Handelspolitik Frankreichs nach dem Kriege.
(Minchener Volkswirtschaftliche Studien.) Jena 1929.
Verlag Gustav Fischer. 124 S. — Preis brosch. 8 RM.

Die Arbeit enthalt unter anderem eine ausfihrliche
Darstellung des neuen franzosischen Zollsystems und der
Handelsvertragspolitik, wobei dem deutsch-franzdsischen
Handelsvertrag, dessen Revision jetzt die deutsche Baum-
wollindustrie bekanntlich dringlich fordert, ein besonders
ausfihrliches Kapitel gewidmet wird. Im Anhang wird
eine gedrangte Zusammenstellung samtlicher von Frank-
reich nach dem Kriege abgeschlossenen Handelsvertrage
beigeflgt.

Karger, Rechtsanwalt Dr. Alfred: Das A-B-C des Haus-
besitzers. Ein Nachschlagewerk fiir Rechts-, Steuer- und
Wirtschaftsfragen nach den Bestimmungen des Reichs
und PreulRens. Berlin 1928. Industrie-Verlag Spaeth
& Linde. 440 S. — Preis: geh. 840 RM.

Das Werk gibt in knapper und allgemeinversténdlicher
Form Auskunfte Uber alle den Hausbesitzer und Hausver-
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walter interessierenden Fragen des privaten und offent-
lichen Rechts sowie des Bau- und Versicherungswesens und
erspart somit das mihevolle Studium der Uberaus zahl-
reichen Einzelbestimmungen.

Neues Handbuch der Reklame. Unter Mitwirkung nam-
hafter Autoren herausgegeben von Johannes S'chmied-
chen. Berlin 1929. Reinhold Wiehert, Verlagsanstalt ,Soll
und Haben“. 616 S. — Preis geb. 10 RM.

Das mit zahlreichen Illlustrationen versehene Buch ist
ein recht Gbersichtlicher Fihrer durch das gesamte
Reklamewesen, wobei der Zeitungsreklame besondere Auf-
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 ausfiihrlich 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 erlautert.

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

Die unterschiedliche Entwicklung der Giterversorgung
der skandinavischen Lander — Die unterschiedliche Ent-
wicklung 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 fiir eine planmafige 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 Straenbau, Teil 11,
Konstruktion und Ausfiihrung. Halle a.5.1930. Verlag
von Wilhelm Knapp. 155 S. mit 99 Abbildungen und
24 Tabellen. .

Der Verkehr und seine Anforderungen an die Kon-
struktion der StraBen — Die Konstruktion und Entwurfs-
hearbeitunsr der StraBen — Die Ausfihrung der StraRen.

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. 107S. — Preis 3,50 RM.

Uber den Begriff Inflation — Die Auslandsverschuldung
seit der Annahme des Dawesplanes — Verwertungsmog-
lichkeiten des Auslandskredites — Wirkung der auslan-
dischen Kredite — Die Devisen- und Kreditpolitik der
Reichsbank — Der EinfluB der Reparationszahlungen.

Reithinger, Dr. A.: Grundzahlen zur allgemeinen Struktur
des deutschen Inlandmarktes. Berlin 1929. VDI-Verlag
GmbH. 27 s. — 3,50 RM.

Die allgemeine Bevdlkerungsstruktur — Die berufliche
und soziale Schichtung der Verbraucher — Landwirtschaft
und Gewerbe — Ubersichtskarten.
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Seyfullah, Ibrahim: Italien im 0Ostlichen Mittelmeer. Eine
politische Studie Uber die Bedeutung der anatolischen
Kisteninseln. (Beihefte zur Zeitschrift fir Geopolitik
I;Oeié ?) Berlin 1930. Kurt Vowinckel Verlag GmbH,

Allgemein-politische Betrachtungen — Geographisches
— Geologisches — Bodenbeschaffenheit — Bevolkerung —
m\Wirtschaftliche Betrachtungen — Geschichtliche Betrach-

tungen — Die Expansionspolitik Italiens im nahen Orient.

Zeitschriften - Literatur

Reisch, Prof. Richard: Die ,Deposit‘-Legende in der
Banktheorie. Zeitschrift fir Nationalokonomie.
Bd. i, Heft 4, Januar 1930, S. 489/533.

In einer Auseinandersetzung mit dem in den letzten
Jahren im Vordergriinde der kredittheoretischen Dis-
kussionen stehenden Problem der Kreditschdopfung unter-
wirft Prof. Reisch, der Préasident der 0Osterreichischen
Nationalbank, einen Teil der neueren Literatur einer
scharfen Kritik. Besonders eingehend setzt er sich mit
Withers auseinander als demjenigen Theoretiker, auf den
die Auffassung zuriickgeht, dall die Banken ihre Kredite
nicht auf Grund regularer Depositen gewahren, sondern
umgekehrt diese schaffen. Daher fuhrt er die Polemik
unter der Losung: Kampf gegen die ,Deposit‘-Legende.
Von den reprasentativen Vertretern der Theorie behandelt
er neben Withers besonders die englischen und ameri-
kanischen Nationalékonomen Philipps, Lawrence, Rodkey,
McKenna: von deutschen Autoren wird namentlich nur
Hayek genannt. Er gelangt zum Ergebnis, dall das Vor-
handensein eines Bankenspsfems als solchem — im Gegen-
satz zur Annahme namentlich von Philipps und Hayek —
durchaus noch nicht die Méglichkeit einer Kreditschépfung
erschlieBt. Die Inanspruchnahme der Notenbank zur Ver-
breiterung des Kreditvolumens, die ebenfalls zur Be-
grindung dieser Theorie herangezogen werden kénnte, sei
theoretisch anders geartet. Er ist Uberdies der Ansicht,
daR es nicht die Aufgabe der Notenbanken sei, eine Kre-
diiexpansion zu betreiben. Theoretisch leugnet Reisch die
Moglichkeit einer Kreditschépfung nicht, glaubt aber, daR
sie anders begrindet werden misse, als es durch die ge-
nannten Theoretiker geschehen ist. Seine eigene positive
Darstellung der Kredittheorie schlie3t sich eng an die von
Mises entwickelte Auffassung an. J. S

Kemenyffi, Dr. Johann: Uber das Problem der Még-
lichkeit und der ZweckmaRigkeit einer ,konjunk-
turlosen Wirtschaft“. Jahrblicher fur National-
okonomie und Statistik, IIl. F., 77. Bd., Heft 1,
Januar 1930, S. 38/65.

Unter konjunkturloser Wirtschaft versteht der Verfasser
eine Wirtschaft, ,in welcher die jeweils gegebene Pro-
duktionskapazitat stets optimal ausgenitzt wird und in
der eine standig ansteigende __ Realakkumulation vor
sich geht*. Gestitzt 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 mufll ein stabiles Preisniveau gegeben sein;
zweitens darf die ,Disproportionalitat zwischen den ein-
zelnen Produktionszweigen nicht das durch die Elastizitat
der Wirtschaft ertragliche Mal3 Uberschreiten*, d. h. die
optimale Ausnitzung des Produktionsapparats mifte
zugleich ein richtiges, proportionales Verhaltnis zwischen
den einzelnen Produktionszweigen verbirgen, weil sonst
z. B. ein erhohter Bedarf an Produktionsmitteln deren
Preise steigern wiirde. Von den wirtschaftspolitischen
Mitteln, die auf einen solchen Zustand abzielen kodnnen,
untersucht er lediglich die kreditaren auf ihre Eignung
zur Erreichung dieses Ziels. Die hauptsachlichsten kredit-
politischen Mittel — Diskontpolitik, Kreditrationierung
und open market-Politik —msind nach der Ansicht des Ver-
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fassers durch Regulierung des ZinsfuRBes imstande, den
Produktionsumfang zu beeinflussen und somit prinzipiell
fahig, konjunkturpolitisc/ie Wirkungen auszuliben. Sind
diese MalRnahmen aber auch geeignet, eine konjunkturlose
Wirtschaft im beschriebenen Sinne herbeizufihren? Diese
Frage verneint der Verfasser. Den Banken seien starke
Grenzen in ihrer Kreditpolitik gesetzt — z. B. hange ihre
Krediterteilung nicht nur von ihrem Willen, sondern auch
von dem der Kredithnehmer ab, ferner vermdgen sie die
Produktion nicht planmaBig zu gestalten, was aber not-
wendig ware; sie kénnen also hochstens eine konjunktur-
mildernde, nicht eine stabilisierende Kreditpolitik be-
treiben. Die konjunklurlose Wirtschaft ist, wenigstens auf
dem Wege der Kreditpolitik, nicht erreichbar; ist sie aber
Uberhaupt wiinschenswert? Hier enthalt sich der Verfasser
— wie es seiner rein theoretischen Aufgabe entspricht —
der Stellungnahme und vergleicht lediglich die Vorteile

der konjunkturlosen Wirtschaft — Geldwertstabilitat, ge-
ringere Beschaftigungsschwankungen — und ihre Nach-
teile — Mangel einer Wechselkursstabilitat — gegeniber
denen der wirtschaftlichen Wechsellage. J. S.

Freund, Dr. Rudolf: Farmpreisindizes in den Ver-
einigten Staaten von Amerika. Weltwirtschaft-
liches Archiv, 31. Bd., Heft 1., Januar 1930, S. 259
bis 285. «

Das Einkommen des Landwirts unterscheidet sich von
den Einkommen der Ubrigen Wirtschafter dadurch, daR
ein Teil seiner Einkinfte in Naturalform bezogen wird
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
6konomische Problematik hin zu prifen. Nach einem ge-
drangten, aber erschépfenden Uberblick (iber die reiche
amerikanische Literatur auf dem Gebiete der Farmpreis-
indizes untersucht er die drei hier in Frage kommenden
Indexformen — den Index fir einzelne Guter, fur Produkt-
Aggregate und den Kaufkraftindex — auf die Fahigkeit,
etwas Uber die wirkliche Einkommensgestaltung des Land-
wirts auszusagen. Ubereinstimmend mit dem Bureau of
Agricultural Economics, dem die umfangreichste Farm-
preisindex-Berechnung zu verdanken ist, kommt er zu dem
negativen Ergebnis, daR diese Indizes nichts lber die Ein-
kommensgestaltung aus landwirtschaftlicher Arbeit aus-
sagen. Die Indizes vermégen lediglich anzugeben, welches
fixe Quantum von Giutern ein fixes Quantum ausgewahlter
Farmprodukte kaufen kdnne. J. S

Firth, Henriette: Wirtschaftslage und Uberseeaus-
manclerung. Archiv fur Sozialwissenschaft und
Sozialpolitik, 63. Bd., Heft 1, Februar 1930, S. 170
bis 178.

An Lland eines reichen statistischen Materials fir die
deutschen Verhaltnisse zeigt die Verfasserin, dal} die Aus-
wanderung nach Ubersee 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 GrofR3- und Hafenstadte, daneben auch die land-
lichen Gebiete mit GroRgrundbesitz (Westpreul3en und
Posen). lhrer Berufszugehorigkeit nach sind die Aus-
wanderer in erster Linie industrielle, in zweiter Linie land-
wirtschaftliche Arbeiter. Besonders problematisch erscheint
der Verfasserin, dall der Uberwiegende Prozentsatz der
Auswanderer im schaffenskraftigen Alter von t4 bis 50
Jahren steht. Gegen dieses Ubel der Auswanderung gerade
des besten Teils der Bevélkerung fordert sie eine allge-
meine und sozialpolitische Reform der Landwirtschaft in
der Richtung innerer Kolonisation, der Industrie durch

Schaffung eines kaufkraftigen inneren Marktes und
schlieBlich — als Grundlage fiir beides — bessere Men-
schendkonomie. i g
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Schultheiss-Patzenhofer Brauerei-AG
Ostwerke AG

Unveranderte Dividende 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 ausschlieBlichen Holdinggesellschaft fir die
anderen Interessen umzugestalten. Nachdem dieses Ziel er-
reicht ist, wird die Interessengeminschaft durch eine Vvoll-
fusion abgeldst. In der Generalversammlung der Ostwerke
AG vom September dieses Jahres wurde der Ubergang des
Vermogens auf die Schultheiss-Patzenhofer AG genehmigt.
Fir die 44 Mill. RM Stammaktien der Ostwerke werden
zum Umtausch im Verhdltnis von 5:4 Schultheiss-Aktien
von insgesamt 352 Mill. RM bendétigt. 25 Mill. RM werden
hiervon durch Neuausgabe von 24 Mill. RM Stammaktien
und Umwandlung der bisherigen t Mill. Vorzugsaktien in
Stammaktien aufgebracht: die restlichen 10,2 Mill. RM wer-
den dem im Besitz der Ostwerke befindlichen Schultheiss-
paket von etwa 17 Mill. RM entnommen. Auerdem werden
15 Mill. neue einstimmige Vorzugsaktien geschaffen, die
mit 25 % eingezahlt werden.

Da die Verschmelzung der beiden Gesellschaften rick-
wirkend vom 1. September 1929 und der Umtausch in
Schultheiss-Aktien mit Dividendenberechtigung fir 1929/30
erfolgt — also die Ostwerke AG zum Bilanzstichtage, dem

Schultheiss-Patzenhofer Brauerei-AG

Bilanz
(Mill. RM) 31.8.26 31.8.27 31.8.28 31.8.29 31.8.30
Aktiva
Grundsticke und Gebéaude 31.157 43.043 51,699 55599 55,050
Maschine«. Geréate. Fasser. In-
venlar und Fuhrpark . , . 8,110 10944 12658 15489 14.528
KasSSe i 0.934 0.946 1111 1.238 1.333
Wertpapiere und Beteiligungen 5216 10,102 14,926 13,990 11,074
Eigene Aktien zum Umtuusch
von Kahlbaum-Aktien . 13,500 — — - —
Eigene Hypotheken . . . — 0.254 0,900 1,159 1,162
Guthaben bei Banken . . 14.604 12125 16,633
Guthaben Dbei Konzern- and \ 12551 112,983
Tochtergesellschaften .- / 0.397 0.759 2.192
Darlehen.... 4.222 7.472 9.382 11.960 12.999
Auilcnslan 2.077 2.562 3.781 4,153 3.993
Vorrate 4,093 4,375 5,205 5,161 5,928
Passiva
Stammaktien ....ccccoeueeeennens 38,500 38500 50.000 50.000 50.000
Vorzugsrkticn . . . . . 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
Reservefonds.......c... 2.812 3.240 8.600 8.600 8.600
Teilsehuldverscrheibungen . . 0.720 0.327 0.097 0.042 0.031
Hypotheken ... # 1.267 2.114 2.538 2.493 2.460
Nicht abgehobene Dividende . 0.031 0.032 0.043 0.039 0.015
Wohhl fEh rlsgin rieh tléngen 2.427 2.849 3.330 3.705 3.907
Guthaben der Kunden . . 22.332 26.763 29.191
Guthaben der Angesteliten 115840 } 22425 “5o61 5560  5.867
Kautionen ... 0.437 0,570 0,641 0,764 0,918
Reiehshier-, Gemeindebier- und
sonstige Steuern . . . 0.910 4.684 5.491 6.247 6,962
Steuerriiekstand . . . . A 3.882 2.399 1.426 0.291 —
3.069 4.752 5.549 5,766 5,524
Aufwcrtungsausgleich . . 2.399 1.086 — — —
Reingewinn... 8566 8,702 10,355 10,563 10,416

Geroinn- und Verlustrechnung
(Mill. RM.) 31.8.26 31.8.27 31.8.28 31.8.29 31.8.50

Einnahmen
VX - Y . 0347 0429 0547 0719 0,743

Geschiiftsertra nach Abzu
von Fabrikat?ongkosten usw.g) 66,769 69,777 83,348 87,229 90,169

Ausgaben
Handlungsunkosten... 16960 17.203 19.866 20.756 21.520
Steuern s 26.668 30.011 36.867 38.071 42.642
Fulirwerksu 1.700 1.940 2.433 2.802 2.415
Reparaturen und E 2.656  1.027 1111 1213 1,116

Beamten- u. Arbeiter-Versiche-
1,116 0.745 1,13t 1,169 1,330

FUNG o s .

Unkosten des Flaschenbier-

geschnits 4926 4617 5493 6160 4344
4523 5963 6641 7414 7.130

Abschreibungen.
Reingewinn

8,566 8,702 10,355 10,365 10,416

Dinidende in %

Stammaktien

15 15 15 15 15
Vorzugsaktien 6 6 6 6

6

31. August 1930, juristisch gar nicht mehr existiert —, war
zu erwarten, dal die vereinigten Unternehmungen bereits
fir das abgelaufene Geschéftsjahr eine gemeinsame Bilanz
vorlegen wiirden. Es Uberrascht deshalb, dal3 die Verwal-
tung zwei getrennte Ubersichten verdffentlicht. Fir die
Gesellschaft hat dieses Verfahren den Vorteil, dal sie die
Entscheidung dber die Verwendung des Fusionsgewinns
noch lange hinauszdogern kann; aulerdem vermag sie so
die finanzielle Lage der Ostwerke, die im Zusammenhang
mit der Fusion teilweise kritisch beurteilt wurde, nochmals
gesondert darzulegen. Der Aktionar kann zwar durch diese
Art der Rechnungslegung nochmals Ergebnis und Status
mit dem Vorjahre vergleichen; er muR aber noch minde-
stens ein Jahr warten, bis er ein Bild von der finanziellen
Lage des alsdann in neuer Form schon iber zwei Jahre
bestehenden Unternehmens gewinnen kann. Eine bloRe
Addition der soeben bekanntgegebenen Ziffern kann davon
keine Vorstellung ergeben, da die gegenseitigen Verrech-
nungsposten, die Héhe der Fusionskosten, die Verwendung
des Fusionsgewinns von 8,8 Mill. RM nicht bekannt sind
und man nicht weil3, wie die 102 Mill. RM Schultheiss-
Aktien bewertet waren, die dem Portefeuille der Ostwerke
zur Durchfihrung der Fusion entnommen werden muissen.

Die Bilanz der Schultheiss-Patzenhofer Brauerei-AG und
der ihr beigefiigte Bericht spiegeln eine bemerkenswerte
Stabilitat wider. In den ersten acht Monaten des Berichts-
jahres hatte sich infolge giinstiger Witterungsverhaltnisse
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, daf der Bieraussto gegeniiber dem
Vorjahr unverandert etwa 3,4 Mill. hl betragen hat. Bei
einem Vergleich mit anderen Brauereien ist zu beachten,
daB Schultheiss zum 31. August bilanziert, wahrend das
Braujahr in der Regel am 30. September endet; da der
Bierabsatz vom Mai d. J. ab zuriickgegangen ist, umfaf3t
also der AbschluR von Schultheiss vier Monate rickgéangi-
gen und acht Monate eines guten Absatzes gegeniber finf
schlechten und sieben ertragreichen Monaten bei den
meisten anderen Brauereien.

Der Bruttogewinn wird infolge der Bierpreiserhhung im
letzten Quartal gegeniber dem Vorjahre um rund 3 Mill.
RM hoéher ausgewiesen. Bei etwas verringerten Unkosten
(ein Erfolg der Rationalisierung?) und nur wenig ver-
anderten Abschreibungen verbleibt nach Abzug der er-
héhten Steuerlasten ein genldber dem Vorjahr fast unver-
anderter Reingewinn. Diese Zahlen dirften allerdings we-
sentlich durch den Wunsch der Gesellschaft bestimmt sein,
eine gegeniber dem Vorjahr unveranderte Dividende von
15 % auszuschitten. Das tatsachliche Ergebnis mul3 erheb-
lich gunstiger gewesen sein, da die Brauereien durch die
gunstige Entwicklung der Gerste- und Hopfenpreise eine
erhebliche Ersparnis an Rohstoffkosten erzielt haben mufR
(vgl. Nr. 49, S. 2248).

Allerdings laRt sich nur schwer beurteilen, in weichen
Bilanzpositionen diese Betrage still zuriickgelegt wurden'.
Die Vorrate sind wertmafRig um etwa 15% hoher ausge-
wiesen; beriicksichtigt man die erhebliche Verringerung der
Rohstoffkosten, so ergibt sich eine noch gréRere mengen-
maRige Steigerung, auf die der Bericht auch mit Betonung
verweist. Ein Vergleich des Buchwertes der Vorrate je hl
Bieraussto3 bildet in diesem Jahre infolge der wesentlichen
Veranderungen in den Rohstoffkosten keinen MaRstab fir
die stillen Reserven dieses Bilanzpostens. Man darf aber
wohl annehmen, daR sie keine Zunahme im abgelaufenen
Braujahr erfahren haben, wenn sie auch immer noch recht
bedeutend sein durften.

Die gesamten Anlagen stehen gegeniiber dem Vorjahr um
etwa 15 Mill. RM geringer zu Buch: je hl Bierausstol3 sind
die Anlagen mit etwa 20.4 RM gegeniber 209 RM im Vor-
jahr bewertet worden. Allerdings dirfte diese Verringerung
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des Buchwertes noch nicht als Bildung einer stillen Reserve
betrachtet werden, da die allgemein Ubliche Norm mit
20 RM je hl angegben wird. — Wertpapiere und Beteili-
gungen weisen die grof3te Verdnderung im gesamten Bilanz-
bild auf (Verringerung um fast 2 Mill. RM), ohne daB3 die
Gesellschaft Erlauterungen zu diesem Posten gibt. Sollte
die Zusammensetzung des Portefeuilles keine wesentliche
Anderung erfahren haben, so ist immer noch schwer zu
beurteilen, ob die vorgenommenen Abschreibungen (ber
das durch die Entwicklung der Boérsenkurse erforderliche
MafR hinauszugehen und somit als echte Rickstellungen
betrachtet werden kdnnen.

Die gute finanzielle Situation von Schultheiss-Patzenhofer
findet auch in der Entwicklung der Liquiditat ihren Aus-
druck. Den nahezu unverandert ausgewiesenen kurzfristi-
gen Verbindlichkeiten stehen um etwa 4 Mill. RM erhdhte
flissige Mittel gegenuber, deren Steigerung in der Haupt-
sache auf die Zunahme der Bankguthaben entfallt. Die als
mittelfristig zu bezeichnenden Guthaben der Kunden haben
— wenn auch in verlangsamtem Tempo — weiter zuge-
nommen und spielen mit 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”.

Die Bilanz der Holdinggesellschaft Ostroerke AG weist
als wichtigsten Posten die Beteiligungen aus (65 % der
Bilanzsumme). Diese stehen gegeniiber dem Vorjahre vollig
unverandert zu Buch, obwohl sich die Zusammensetzung
der Portefeuilles geéandert hat. (AbstoRung der Mihlen-
interessen, Liquidation des Handels mit landwirtschaft-
lichen Produkten). Da aber die Veranderungen im einzelnen
nicht bekannt sind, kann dieser Posten nicht beurteilt
werden; er soll jedoch trotz der Entwicklung der Borsen-
kurse immer noch niedriger als der Kurswert sein.

Die Aussichten fiir das laufende Geschéaftsjahr werden
fur die Brauerei zurickhaltend beurteilt. Infolge der
Steuererhdhungen mufl mit einem weiteren Rickgang des
Bierabsatzes gerechnet werden; allerdings ist auch in
diesem Jahre die Entwicklung der Rohstoffpreise nicht un-
glnstig und die wesentlich hoheren Bestande, die in das
neue Jahr hinibergenommen wurden, kommen diesem zu-

Frankreich

Die Schaffung einer Kupferbasis

Man schreibt uns: ,Am 11. Mai 1929 hat Pierre Azaria,
der Prasident der Cie. Générale d’Electricité, das Pro-
gramm, das er den europaischen Verbrauchern gegeniber
der amerikanischen Kupferpolitik empfahl, mit den Worten
eingeleitet: .Pour ne pas se laisser coloniser, il faut et il
suffit que I’Europe s'unisse/ Das war kurze Zeit nach dem
Zusammenbruch des Kupferbooms vom Frihjahr 1929, der
den Preis fur Elektrokupfer voribergehend bis 24 Cents ge-
hoben hatte. Aber auch ein Kupferpreis von 18 Cents war
fur einen Verbraucher vom Rang der Cie. Générale
d’Electricité mit einem Jahreskonsum von 20—25000 t Me-
tall Uberaus driickend, und er ist auf dieser H6he noch bis
zum April des Jahres 1930, das hei3t weit bis in die Zeit
der allgemeinen Depression geblieben.

In Frankreich hat sich wéhrend des Kupferbooms von
1929 die Ansicht festgesetzt, daR die Abhangigkeit der Kup-
ferversorgung von dem Kupferkartell beseitigt werden
mufl, wenn die weitreichenden Elektrifizierungsplane ohne
Stérung durchgefiuhrt werden sollen und die Handelsbilanz
um einen groRen Passivposten zu entlasten ist. Bisher ist
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gute. Soweit im Jahre 1930/31 die Einnahmen aus dem
bisherigen Ostwerkeportefeuille in Frage kommen, muR
wohl — trotz des bemerkenswert optimistischen Berichts
— mit einer Verringerung gerechnet werden, da ja erst
dann die Ertragnisse aus dem Jahre 1929 bzw. 1929/30 zur
Verrechnung gelangen. Trotzdem kann schon heute als
wahrscheinlich angenommen werden, dalR auch das ver-
groBerte SchultheiBunternehmen von dem Grundsatz der
stabilen Dividendenpolitik nicht abgehen wird, zumal der
Gesellschaft aus dem Fusionsgewinn eine erhebliche Re-
serve zuflie3t.

Ostmerke AG
Bilanz

(Mill. RM) 31.8.26 31.8.27 31.8.28 31.8.29 [31.8.30
Aktiva
Grundstiicke und Gebé&ude . . 5.624 2.347 0.953
Inven_tar .......................................... 2.750 0.841 1RM 1rRM 1RM
Hypotliekenforderungen . - 0,555 0,658 1,598 1,598 1,598
Effekten 20,759  30.019 49,125 49,526 49,526
Beteiligungen.. 8,663 7,678 0,451 0.451 0.451

Bankguthaben.. 9,401 15.553 14,085 12.136

; 3 19 299
Sonstige Schuld | 5.484 9,793 11,524 14,701
Kasse, Guthab(_en bei 0,736 0,874 0,927 1,056 0,018

bank und beim Postscheckamt
VOTIrate e . 1,694 1171

Passiva
Stammaklien_ 25,000 25,000 44,000 44,000 44,000
Vorzug_saktler] ............................... 1.500 1,500 1.500 1,500 1,500
Gesetz!lche__ Rucklage R 2.650 2,650 15,200 15,200  15.200
Noch cinzuléscnde Obligatione 0,542 0,122 0,054 0,022 0,017
Hypothekenschulden . . . . 0,307 0,290 0076 ' ‘
Nicht cingeléste Dividenden- ' - -

scheine . . , p 0,020 0.020 0,008 0,010 0.019
Ban k_schuld__en“_.... 114289  11.096 11,779 11.975
Sonstige Glaubiger... 3.616 0,861 0,125 0,222
Verrechnung mit Konzern- un

Tochtergesellschaften PR 8.774 10,850 -

Gewinn (einschl. Vortrag) . . 3,136 3,136 5,605 5,605 5,497

d Verlustrechnung

(Mill. RM) 31.8.26 31.827 5 8 875 @9 31.8.39
Einnahmen

Vortrag . 0,047 0,046 0.046 0,49 0.048

Bruttogewinn . . . 7,183 7,485 6,330 6,102 5,897
Ausgaben

Handlungsunkosten einschl.

Sleuern 3.470 4.132 0,771 0,545 0,449
Abschreibungen.. 0.618 0.262 _L
Rem_gewmn - 3,095 3.090 5,559 5.556 5,449
Gewinnvortrag aus dem Vorjah 0,041 0,046 0.046 0.049 0,048

Dividende in %
Stammaktien . . . . . .
Vorzugsaktien.................. 6 6 5

die franzésische Kupferbjlanz recht ungunstig gewesen. Die
Frankfurter Metallgesellschaft gibt in ihren statistischen
Zusammenstellungen fiir die letzten Jahre folgenden Uber-
blick:

(Tonnen) 1924 1925 1926 1927 1928. 1929
Bergwerksproduktion . 200 500 100
Huttenproduktion 2 500 2500 2500 2 500 2 200 2 500
+ Einfuhr v. Rohmetall 137 000 110 000 118 300 82 400 126 100 138 700
— Ausfuhr .- 1600 300 800 1700 1600 1200
— Zunahme [iJd '. s'c}iti?' 5 400 5 600
+ Abnahme{ Rohmetall- 4 200 o0 2 600

vorrate 7500

Rohmetallverbrauch 132 500 117 200 114 400 90 700 125 800 137 400

Frankreich besitzt keine nennenswerten Kupfererzvor-
kommen und keine bedeutende Bergwerksproduktion. In-
folgedessen ist auch seine Huttenproduktion 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 koénnen. Vor dem Krieg, als ein Kupferkartell der
gegenwartig bestehenden Art nicht existierte, konnten die
Franzosen verhaltnismafRig leicht far ihre Hittenanlagen,
deren Kapazitat ungefahr 25000 t betragen dirfte, Erzener-
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halten; im Jahre 1913 belief sich die franzésische Hitten-
produktion auf 11 200 t. Heute haben aber die groBen Erz-
besitzer, die fast durchweg dem Kartell angehoéren, kein
Interesse daran, den Franzosen Erze oder Rohkupfer zum
Raffinieren zu liefern. Was an raffiniertem Kupfer in
Frankreich gewonnen wird, geht fast ausschlieB3lich auf die
Wiederverwendung von Alt- und Abfallmaterialien zurtck,
deren Ausfuhr Ubrigens bis vor etwa zwei Jahren ver-
boten war.

, Die Franzosen haben nun in aller Stille an einer Ande-
rung dieses Zustandes gearbeitet. Eine gesamteuropaische
Gegenaktion gegen die Copper Exporters Corporation
haben sie zwar nicht organisieren kdénnen — weder die
deutschen Plane (Bau der Elektrolyse in Wilhelmsburg,
Steigerung der Produktion in Niederschoneweide) noch die
englischen, welche auf die Schaffung einer sehr groR3en
Elektrolyse mit Rhodesien als Erzbasis (mit englischem
Standort) hinzielen, kénnen so gewertet werden. Denn ein-
heitlich waren diese Bestrebungen keineswegs, und auch die
Franzosen sind schlieBlich eigene Wege gegangen. Es ist kein
Zufall, daR die Cie. Générale d’Electricité zusammen mit
der Société d’Electrométallurgie de Dives kirzlich eine Ge-
sellschaft unter dem Namen ,Electro-Cuivre* gegriindet
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 még-
lich gewesen ist. Das Werk in Le Palais hat gegenwartig
eine Jahreskapazitat von 15000 t Elektrokupfer. Bei deren
Ausnutzung koénnte immerhin ein betrachtlicher Teil des
Eigenbedarfs der Cie. Générale d’Electricit¢é an Kup-
fer gedeckt werden; auBerdem kann die Kupferproduktion
von Le Palais leicht vergroBert 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 gegriindete Tochtergesell-
schaft, die Cie. Générale des Mines et d’Electrométallurgie
(Kapital 50 Mill. Fr) an der AufschlieBung 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 wird damit ge-
rechnet, dall die Dives-Gruppe aus Bulgarien Erz (be-
ziehungsweise Rohkupfer oder vielleicht auch Zwischen-
produkte wie Konzentrate oder Kupferstein) mit einem Cu-
Inhalt von rund 8000 t jahrlich beziehen kann — und zwar
aus ihren eigenen Gruben, denn die oben genannte Tochter-
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gesellsehaft wird im Verlauf der Transaktion zwischen der
Cie. Genérale d’Electricité und Dives mit der letzteren voll
fusioniert. Als zweite Rohstoffquelle dienen der franzo-
sischen Gruppe die schwedischen Kupfergruben von Suli-
telma und Skelleftea. In Schweden konnten die Franzosen
Ful fassen, nachdem sich die Gruppe Kreuger & Toll im
Herbst 1929 durch Ubernahme 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, daR die Franzosen fir die
Llergabe ihrer Aktien im Austausch von Kreuger & Toll
eine Beteiligung an den schwedischen Kupfergruben erhal-
ten haben. Es ist anzunehmen, daR ihnen von dieser Seite
her Erze genug zur Verfiigung gestellt werden kdénnen, um
die restliche Leistungsfahigkeit der Elektrolyse von Le
Palais auszunufzen und sogar diese Leistungsfahigkeit noch
zu vergréRern. Freilich sind hier noch gewisse technische
Probleme (z. B. die Entarsenisierung der schwedischen
Kupfererze) zu lésen, was aber bei eingehender Beschéafti-
gung mit der Materie mdoglich sein dirfte; andererseits ent-
halten die schwedischen Erze nicht unerhebliche Goldbei-
mengungen, deren Extraktion wiederum den Gestehungs-
preis des Kupfers erheblich herabdriicken kann.

Die Cie. Genérale d’Electricité scheint jedenfalls auf dem
besten Wege zu sein, sich tatsachlich von dem Kupferbezug
aus Amerika unabhangig zu machen. Ob es dartber hin-
aus gelingen wird, der tbrigen kupferverbrauchenden In-
dustrie Frankreichs UberschieRende Kupfermengen zur Ver-
figung zu stellen, ist heute noch nicht zu Gbersehen. Das
Beispiel des Unternehmens zeigt jedoch, dall mit einiger
Energie auch solche Gruppen sich der Beherrschung durch
Rohstoff-Kartelle zu entziehen vermégen, die zunachst gar
keine Aussicht auf Gewinnung einer eigenen Rohstoffbasis
zu haben scheinen. Mdéglicherweise wird dieses Beispiel in
Frankreich bald Nachahmung finden, nachdem kirzlich in
Indochina, dessen metallindustrielle Entwicklung schnell
fortschreitet, abbauwirdige Kupferschieferlager erheb-
lichen Umfanges festgestellt worden sind. Freilich darf
man sich diese Nachahmung nicht so vorstellen, wie dies
neulich in einigen deutschen Blattern geschah, die von der
Errichtung einer weiteren franzésischen Elektrolyse mit
Hilfe der American Smelting and Refining Co. sprachen.
Gerade die Amerikaner haben nicht das geringste Interesse
an einer Erhdhung der Hittenkapazitat, da sie ihre eigene
nicht auszunutzen vermdgen; noch dazu in einem Lande,
das sich ohnehin von ihnen nach Mdglichkeit unabhangig
machen will.*

iltacitktirijte

Die Konjunktur

Die industrielle Produktion ist in den letzten Monaten
Weiter gesunken. Zwar hielt sich der vom Institut fir Kon-
junkturforschung berechnete Produktionsindex im Sep-
tember und Oktober ungefahr auf dem Stand des August;
aber darin darf vorlaufig keineswegs ein giinstiges Symptom
gesehen werden, zumal das Niveau der Kurven auler-
ordentlich tief liegt. Im Anril 1930 hatte der Index mit
94,8 ein Maximum erreicht (Basis 1928). Dieser Hochststand
war jedoch grofRtenteils saisonméfiig bedingt und unter-
brach nur kurz das bereits seit Juli 1929 festzustellende
Abgleifen der Kurve. Von April bis Oktober 1930 ist der
Produktionsindex auf 80,5 gesunken; im Oktober des Vor-
jahrs stand er auf 101,4!

Dabei ist auffalligerweise die Erzeugung in den Konsum-
guter-Industrien weit weniger stark zuriickgegangen als
ih den Produktionsmittelindustrien. In wichtigen Gruppen
der Konsumguter-Gewerbe steht der Index erst seit dem
Oktober unter dem entsprechenden Vorjahrsstand, wéah-
rend die Erzeugung in fast allen Produktionsguter-Indu-
strien bereits seit dem vorigen Jahr deutlich zuriickgeht.
Bekanntlich ist die Bewegung bei den Preisen gerade ent-

gegengesetzt, da die Preise der Konsumgiter weit starker
sanken als die der Produktionsmittel.

Die amtlichen Zahlen Uber die Erzeugung von Kraft-
fahrzeugen zeigen fiir Oktober einen weiteren Riickgang.
Besonders stark ist die Minderproduktion bei Personen- und
Lastkraftwagen. Kraftrader, deren Erzeugung und Absatz
in dem vergangenen Sommer besonders stark hinter dem
Vorjahr zurickgeblieben waren, konnten im Oktober sogar
in etwas groRBerer Menge als im September abgesetzt wer-
den. Von der geringeren Kraftwagenproduktion wurden
hauptsachlich die deutschen Fabriken betroffen; die aus-
landischen Montagebetriebe konnten sogar teilweise ihre
Produktion erhdhen.

Der Aktivsaldo des deutschen AuRenhandels (vgl. S. 2393)
betrug im November nur 197 gegen 239 Mill. RM im Ok-
tober. Die Einfuhr ist — hauptsachlich infolge geringerer
Rohstoffimporte — um 99 Mill. RM gesunken, wobei aller-
dings beachtet werden muR3, daR die Oktoberzahlen infolge
der vierteljghrlichen Lagerabrechnungen lberhdht waren.
Der Rickgang der Ausfuhr um 141 Mill. RM ist teilweise
saisonbedingt. Von diesem Rickgang entfielen 106.4 Mill. RM
auf Fertigwaren, wobei wiederum Textilien mit 52 Mill. RM
die starkste Senkung aufwiesen. GroRenteils wird es sich
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allerdings bei diesen niedrigeren Zahlen um den EinfluB
der Preissenkungen handeln. Gegenuber dem Vorjahr ist
die Ausfuhr in den Monaten Januar bis November um
10 %, die Einfuhr hingegen um 20 % zuriickgegangen. Die
Gesamtumséatze im AuBenhandel erreichten im November
einen Tiefstand von 1.6? Milliarden, nachdem sie sich im
Oktober z. T. unter dem EinfluR der Quartalsabrech-
nungen — ein wenig erhoht hatten:

Umsatze und Salden des AuBBenhandels

Umsétze

(Mill RM) Einfuhr  Ausfuhr2) (Einfuhr Saldo
-f- Ausfuhr)
1305 1092 — 2125
982 1026 -1-
ooa 1- 44,7
+ 220,2
889 + 878
Si(‘) + 266,3
+ 96,6
Juli 909
August ... 796 : 14%2
September |
p 736 1001 + 2646
Oktober 834
November Moo
734 931 + 196,9
Insgesamt 9713 11 133 20 844 + 1420,8
*) Reiner Warenverkehr. — J) Einschi. Reparationssachlieferungen.

Der Geld- und Kapitalmarkt

Die Wirkung der New Yorker Bank-Insolvenzen

Nachdem am 9., 10. und 11. Dezember noch einmal erheb-
liche deutsche Goldkaufe in London erfolgt waren (im
ganzen fur etwa 1250000 £), trat spater eine Abschwachung
der Mark ein. Der Dollarkurs stieg von 4,190 auf 4,196, und
auch der Pfundkurs erhdhte sich auf 20,374. Die Steigerung
beruht in der Hauptsache auf Geldriickziehungen amerika-
nischer Banken, die sich infolge der Beunruhigung uber
verschiedene Bankinsolvenzen mdaglichst flissig zu halten
suchen. Sie riefen in England und Deutschland Geld ab
und veranlaBen damit auch englische Abziige aus Deutsch-
land Danach kamen die deutschen Golderwerbungen in
England zum Stillstand. Der Devisenkurs ware noch héher
gestiegen, wenn das Reich nicht fir die Mitte Dezember
fallige Reparationsrate schon einen Teil des Uberbriickungs-
kredits abgezweigt hatte; auRerdem flossen nach wie vor
reichlich ExportdeVisen an den Markt.

Berlin Mittelkurs: | w. 45

' 17.12. 1 18 12 15. 12, 18.12 18.12.

New York., | 4195 | 1 4393 4104
1WM 13086 1 2036 2087 231%98 z%,lsis
ij/T m z V aw voriger wocne auf 4% bis

*r? &@TbohS' demgeméfi ist auch der Satz fiir Monatsgeld
auf b/t 8 % gestiegen. Der PriDatdiskontsatz blieb unver-

andert &'/ %, und zwar mufdte die Reichsbank nach einigen
Tagen mit Uberwiegender Nachfrage spater wieder einiges
Angebot aufnehmen. Immerhin war es ihr gelungen, die
Anfang Dezember abgelaufenen Schatzwechsel neu zu be-
geben, so daB sich der Umlauf wieder auf 350 Mill. RM
erhdht hat. Das Reich hofft deshalb, den Jahresultimo, an
dem ihm nach der Anderung des Bankgesetzes auch der
Betriebskredit bei der Reichsbank offensteht, ohne groRe
Schwierigkeiten zu Gberwinden.

Berlin Crankfurta.m.

15 %%@T@P%mmm

AN
g% ¥ % 354.02 i Eé %

Kreditverhandlungen
. ®BlI"enkrise in den Vereinigten Staaten hat die Aus-
sichten fiir die Erlangung amerikanischer Kredite und An-

, ik * Ur Deutschland wiederum verschlechtert, da sich
"e s le groBten Banken auf eventuelle Runs risten.
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Kurz vorher ist es jedoch der Gelsenkirebener Bergwerks
AG gelungen, einen zweijahrigen Kredit von 3 Mill. $ zu
6 % von Dillon Read zu erhalten, nachdem die Anleihe-
verhandlungen vom Mai zunachst wegen der von der
Reichsbank bereiteten Schwierigkeiten und spater wegen
der Aufnahmeunfahigkeit des amerikanischen Markts ge-
scheitert waren. Aulerdem hat die Deutsche Girozentrale
von Harris Forbes ein kurzfristiges Darlehen von 5 Mill. $
erhalten — angesichts der Kommunalkreditbeengung in-
folge der Wohlfahrtslasten nur ein Tropfen auf den heil3en
Stein, zumal infolge der Verlangsamung des Spareinlagen-
zuwachses die Umschuldungsaktion, die bisher % Mil-
liarde RM erbracht -hat, ins Stocken gerat und die Spar-
kassen auch zur Einrdumung neuer Kredite an Kommunen
kaum bereit sind. Der Versuch der Stadt Berlin, flr den
Ultimobedarf durch Aufnahme eines Auslandskredits von
10 Mill. Dollar vorzusorgen, sind gescheitert; die Reichs-
hauptstadt hat sich an inlandische Banken wenden
missen, um wenigstens einen Teil dieser Summe kurz-
fristig zu erhalten.

Die Warenmarkte

In der Entwicklung der

Kolonialwarenmarkte

haben die letzten Wochen nichts Entscheidendes gebracht.
E)as gilt besonders vom Zucker. Zur Zeit des letzten Be-
richts standen Verhandlungen zwischen den groen Rohr-
zuckerlandern Kuba und Java unmittelbar bevor. Die
Einigung zwischen ihnen stieB zunachst auf groRe
Schwierigkeiten; sie kam schlieflich nur dadurch zu-
stande, daB man von den Rilbenzuckerstaaten gemeinsam
verhaltnismaRig groBe Opfer verlangen wollte. Mit diesen
traf man sich in der vorigen Woche in Brissel. Die Be-
richte Uber die dortigen Verhandlungen waren zwar zu-
nachst kurz, aber bewuR3t hoffnungsfroh, ohne daR® irgend-
ein ernsthafter Beweis fur die Mdglichkeit einer Einigung
Vorgelegen hatte. Die Ausfuhrwiinsche einiger européaischer
Staaten besonders Deutschland (wo sich die ,grine
Front* schroff gegen jeden Versuch, die Inlandspreise
zu senken, wehrt) sind derart gro3, da man sich eine
Einigung schwer vorstellen konnte und von vornherein
mit einem Abbruch der Verhandlungen rechnen mufte.
Dieser ist inzwischen erfolgt, aber bestimmt nicht als end-
glltig anzusehen. Deshalb muR man jetzt schon hervor-
heben, daR hinter jeder Einigung der vertretenen Staaten
die Moglichkeit, um nicht zu sagen die Sicherheit steht,
daR die nicht vertretenen Staaten Anbau und Ausfuhr
schleunigst ausdehnen. Bis jetzt schwanken die Preise halt-
los hin und her; das wird sich zunachst auch kaum
andern kdnnen.

Ahnliches gilt vom Kaffee, auf dessen Markt die Ent-
wicklung der politischen Verhéltnisse Brasiliens lastet. Da-
neben hat sich aus den Dezember-Aufstellungen wieder
einmal eine Differenz von 1 Mill. Sack ergeben, aus der
man schlielt, daB die seit Juli von der Kaffeekasse ge-
kauften rund 2 Mill. Sack in den Statistiken nicht ent-
halten sind. Die tatsachlichen brasilianischen Bestande be-
tragen also wohl rund 24 Mill. Sack. Von der Absicht,
schlechten Kaffee zu vernichten, hoért man inzwischen
nichts mehr; in der letzten Zeit war ein etwas starkerer
Abzug in den geringen Beschaffenheiten festzustellen. Ein
Teil der Ernten milder Kaffees, besonders in Nicaragua
und Haiti, fallt ganz wesentlich kleiner aus als im
letzten Jabhr.

Kautschuk lag weiter recht ruhig; die Preisschwankun-
gen waren hier kleiner als auf den meisten anderen
Markten. Es ist eine Anzahl weiterer Pflanzungen ge-
schlossen worden, z. T. ziemlich bedeutende. Auch die
Verschiffungszahlen sind etwas weiter gesunken. Uberdies
scheint sich der europaische Verbrauch verhaltnisméafig
leidlich zu behaupten, wahrend allerdings der amerikani-
sche auf seinem Tiefstand verharrt oder noch weites
absinkt.
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Die Undurchsichtigkeil der Getreidemarkte

halt an. Der Kanada-Pool zieht seine europdischen Ver-
kaufsstellen ein und wird in Zukunft durch den Handel
verkaufen. Es wird berichtet, daf er schon jetzt laufend
Abgeber zu Marktpreisen ist. Damit ist der Manitoba-
Weizen, d. h. die wohl beste Qualitat, fast die billigste
Weizensorte geworden, was ihm den gréf3ten Teil der ge-
ringen Nachfrage zuwendet. Auch das Angebot aus Argen-
tinien ist groBer und williger geworden; von den friher
befurchteten groRen Schaden hért man nicht mehr viel.
Die in den Angeboten genannten Hektolitergewichte sind
bemerkenswert hoch (meist 80—81 kg); man rechnet also
auf gute Qualitaten. — Eigenartig ist, dal bisher die
Ubliche Statistik Uber 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 Markt wird auch
weiter vom Farmamt bearbeitet und steht damit véllig
auBBerhalb des Weltmarkts.

Nach vorlaufigen preuBischen Schéatzungen ist die
Roggenanbauflache im Reiche um rund % Mili, ha ge-
sunken; auf Weizen scheint aber davon nur rund A um-
gelegt zu sein, ein weiterer Beweis dafiir, dall die wider-
spruchsvolle Politik des Reichsministers fiir Ernahrung
und Landwirtschaft keine Wirkungen erzielen kann. Seine
Technik allméahlicher, regelmaRiger Heraufsetzungen des
Preises fiir vergallten Roggen hat das Geschaft mit diesem
flrs erste belebt; auch der tatsdchliche Abzug soll jetzt
ziemlich flott gehen. — Die Dezember-Andienung ist noch
nicht erledigt, in der letzten Zeit wird wieder behauptet,
es waren noch gréRere Deckungskaufe notwendig.

Auf den Metallmarkten

stand wieder einmal Kupfer im Vordergrund der Beach-
tung. Das Kartell hat seinen Preis um 1 Cent herabsetzen
mussen, wird aber laufend von der zweiten Hand weiter
unterboten; man erwartet deshalb, da es zu neuen Preis-
ermafigungen gezwungen wird. Nach den Oktober- und
November-Statistiken haben die vielbesprochenen Ein-
schrankungsbestrebungen nur recht bescheidene Erfolge
gehabt; in den meisten Fallen sind sogar gegenliber dem
Sommer Zunahmen des Ausbringens zu verzeichnen. Nach
der amerikanischen Verbrauchsstatistik vom November
sind die inlandischen Ablieferungen ungewdéhnlich gering.
Auch die Ausfuhrzahlen zeigen nicht den EinfluB der
angeblich groRen Verkaufe, den man vermutet hatte.

Der Zinnpreis ist scharf weiter abgesunken; der Ver-
brauch insbesondere der WeiRblechindustrie Amerikas ist
auBBerordentlich gering: diese Industrie arbeitet nur mit
25 % ihrer Leistungsfahigkeit. Neuerdings geht die nieder-
landisch-indische Regierung dazu Uber, Zinn nach Holland
zu legen, was sie seit Kriegsbeginn nicht mehr getan hat.
Der Verkauf soll zwar weiter in Niederlandiscli-Indien
bleiben, aber man wird abzuwarten haben, ob nicht
schlieBlich doch die Vorkriegsmethode der Amsterdamer
Versteigerungen wieder auflebt.

Zink war verhaltnismafRig gut behauptet bei stillem Ge-
schaft. Blei unterlag wieder etwas starkerem Druck. Die
chinesischen Wirren haben den Antimonmarkt leicht be-
festigt, dagegen den Silbermarkt im Verein mit indischen
Verkaufen wieder geschwacht.

Der Druck auf dem Baumwollmarkt
ist betrachtlich scharfer geworden. In Alexandria ist es
am Beginn der Berichtszeit geradezu zu einer Borsenkrise
gekommen. Die Regierung hat die Baumwollbdrse in
Alexandria fiir 14 Tage geschlossen, also das gesamte Ver-
mittlungsgeschaft untersagt. Natirlich sollen auch hier die
Borsenbrauche gedndert und Leerverkaufe verhindert wer-
den. Diese Vorgange hatten einen starken EinfluR auf dem
ohnehin schwachen amerikanischen Markt. Das Farmamt
scheint seine ganze Kraft fir den Weizenmarkt zu
brauchen und den Baumwollmarkt (abgesehen von den
aufgestapelten Bestanden) sich selbst zu {berlassen. Die
Haltung des Wollmarkts ist ein wenig fester geworden-
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Das zeigte sich vor allem bei den kleinen Versteigerungen
in den Kolonien; auch in London behauptete sich die
ginstige Grundstimmung. DaB trotzdem gegeniiber dem
November Kursabschlage verblieben sind, bedarf kaum
der Erwahnung.

Die Effektenméarkte

Berliner Borse

Weitere Ruckgange unter dem EinfluR von in- und aus-
landischen Zusammenbrichen

Die Insolvenzchronik verzeichnet in der abgelaufenem
Woche eine Anzahl schwerwiegender Zusammenbriiche. In
Amerika ist neben einer ganzen Reihe von kleinen Bank-
unternehmungen die grofle Bank of the United States in
Zahlungsschwierigkeiten geraten, in Paris hat sich ein
Grof3finanzier fur Kolonialinteressen vergeblich um
Stitzung bemiht, und in Deutschland ist mit dem Fall
PleR eine GroRinsolvenz zu verzeichnen, die mit etwa
30 Mill. RM kurzfristigen Verpflichtungen und noch unbe-
kannten, aber sicherlich ebenso hohen langfristigen Ver-
pflichtungen die groRte Konzernschwierigkeit seit dem
Favag-Zusammenbruch darstellt. SchlieBlich trat die Réhr-
Auto AG unter Vergleichsverfahren; und die seit vielen
Jahrzehnten bestehende Bankfirma Gebr. Bonte, Berlin, die
Uber ein bedeutsames Industriegeschaft verfiigte, hat mit
anscheinend mehreren Millionen Passiven Konkurs an-
melden mussen. Diese Insolvenzenhaufung im In- und Aus-
land konnte naturlich auf die Borse nicht ohne Einflul
bleiben, gleichviel ob Borseninteressen unmittelbar auf dem
Spiele stehen oder nicht. Am engsten war die Verknipfung
mit der Borse bei dem zuerst erwdhnten amerikanischen
Bankzusammenbruch, der nochmals einen schweren Ver-
kaufsandrang in deutschen Werten aus Amerika ausgeldst
hat. Wieweit der Pariser Vorfall nach Deutschland zuriick-
gewirkt hat, dariber gehen die Meinungen auseinander.
Vielfach wurde behauptet, dalR Verkaufe in Chade-Aktien
auf dem Berliner Markt damit Zusammenhangen, aber
spater gewann es an Wahrscheinlichkeit, da der schwere
Sonderriickgang in Chade-Aktien mehr eine Folge der
wirren politischen Zustande in Spanien und der damit zu-
sammenhangenden Pesetenschméche war. Diese spanischen
Vorgange waren natirlich ebenfalls AnlaR zu schwerer
Verstimmung fir die internationalen Borsen.

Von den deutschen Zusammenbriichen hat die Zahlungs-
einstellung der Plel3schen Verwaltung auf die Borse starken
Eindruck gemacht, obwohl der firstliche Komplex mit der
Borse kaum in Berlhrung stand. Zum Teil hat dieser
Komplex die Form eines Fideikommisses, zum anderen Teil
sind es zwar Aktiengesellschaften, deren Aktien aber nicht
an der Borse notiert werden. Die Schulden verteilen sich
auf einen so groBen Kreis von leistungsfahigen Banken
und Industrieunternehmungen, dal jeder einzelne Beteiligte
kaum in nennenswertem Umfange betroffen wird. Wenn
trotzdem der Vorfall die Borse stark beeinfluRte, so ist dies
wohl damit zu erklaren, dal3 die Ablehnung der nach-
gesuchten Stutzungsaktion durch die Banken die Boérse sehr
bedenklich stimmte. Die Zahlungseinstellung der Rohr-
Auto AG berihrte die Borse Uberhaupt nicht, und der
EinfluR des Berliner Bankierkonkurses Gebr. Bonte be-
schrankt sich auf den Kassamarkt, wahrend auf dem Ter-
minmarkt diese Firma kaum Engagements unterhielt. Auf
dem Kassamarkt muBten dagegen die Notierungen fur die
Aktien der Norddeutschen Eismerke, der Deutschen Stein-
zeugmarenfabrik, der Tonmarenfabrik Wiesloch und der
Odenmalder Hartsteinindustrie AG zeitweise ausgesetzt
werden, da keine Klarheit dariiber bestand, wieweit diese
Unternehmungen durch den Konkurs ihrer Hauptbankver-
bindung in Mitleidenschaft gezogen sind. Vortubergehend
haben auch die Veruntreuungen bei der Bayerischen Elek-
trizitats-Lieferungs-Gesellschaft die Borse verstimmt, jedoch
wurde der Eindruck dieses Vorfalls im wesentlichen aus-
geglichen, nachdem erklart worden ist, dall es sich nur
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um Betrdge von etwa 150000 RM handele, die nicht einmal
fir das Ergebnis eines Jahres entscheidende Bedeutung
hatten. Die Borse, die durch die vorangegangenen Ereig-
nisse bei den Vereinigten Elektrizitats-Werken Westfalen
nervos geworden war, hatte zuvor die materielle Bedeutung
der Angelegenheit Uberschatzt.

Unter der Einwirkung aller dieser Vorgdnge kamen um-
fangreiche Auslandsabgaben, Verkaufe des inlandischen
Publikums und Blankooerkaufe der Spekulation zusammen.
Als Kaufer standen den Abgebern im wesentlichen nur die
friheren Blankoverkaufer und ferner jene Industrie- und
Bankenkonsortien gegeniiber, die sich die Regulierung der
einzelnen Aktienkurse zur Aufgabe gesetzt haben. Es kamen
auch Behauptungen auf, daR die Bankwelt im Hinblick
auf den herannahenden Bilanztermin ihre Regulierungs-
tatigkeit verstarkt habe, aber die Banken sind bereits derart
mit teuren Stitzungsbestanden belastet, dal solche Ver-
mutungen wenig wahrscheinlich klingen. Die Abgaben er-
streckten sich auf alle Gebiete, und es ist kennzeichnend,
daR einige Standard-Werte des Terminmarkts den Parikurs
unterschritten haben, namlich AEG, Gesfirel und Deutsche
Linoleum. Besonders abgeschwéacht waren Elektricitats-
Lieferungs-Gesellschaft und Lahmeyer, als Muttergesell-
schaften der Bayerischen Elektrizitats-Lieferungs-Gesell-
scliaft. Eine gewisse Sonderabschwachung erfuhren auch
die Werte der Eisenindustrie, da der Bericht der Enquete-
Kommission vereinzelt zu einer sehr pessimistischen Beur-
teilung der Rentabilitatschancen in der Eisenindustrie Ver-
anlassung gegeben hat. Bei der Farben-Aktie wurde als
Baissemotiv angefiihrt, daB die Geschéftslage der Stick-
stoff-Industrie sehr schlecht sein misse, wenn die Schwie-
rigkeiten der Plel3’schen Verwaltung hauptsachlich durch
den Zusammenbruch seiner Waldenburger Stickstoff-Fabrik
ausgelést 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, dal3 pessimistische Urteile Gber das Stickstoffgeschaft
unberechtigt seien. Die Stickstoffindustrie arbeitet in der
Tat nur mit einer Ausnutzung von wenig mehr als der
Héalfte der rechnerischen Syndikatsquoten. — Eine gewisse
Befestigung erfuhren Reichsbank-Anteile, da nicht nur das
Bezugsrecht auf Golddiskontbank-Anteile demnachst aus-
geschrieben werden soll, sondern die Reichsbank sich auch
entschlossen hat, den Aktieninhabern wahlweise an Stelle
der Golddiskontbank-Anteile eine Barentschadigung von
voraussichtlich 105 % des Golddiskontbank-Nominalwertes
zu gewahren.

Frankfurter Borse

Der vor dem Jahresultimo sich vollziehende Abbau hoch
belasteter Engagements und die an wichtigen Stellen ein-
setzenden Verweigerungen weiterer Kreditgewahrungen und
Stiitzungen haben die Frankfurter Borse zeitweilig in einen
Zustand starker Nervositat gesetzt, zumal das fortlaufend
aus dem Ausland angebotene Material an deutschen Aktien
nur mihsam Unterkunft fand. Dieser Rickwanderungs-
prozel fordert fortlaufend schwere Opfer. So erreichte die
1. G. Farben-Aktie in der Berichtswoche den bisher tiefsten
Kurs von 125 %, erholte sich allerdings spater auf etwa
127% %. Die Kursverluste trafen besonders auch den
Elektromarkt, zum Teil im Zusammenhang mit den Vor-
kommnissen bei den VEW und der Bayerischen Elektrizi-
tats-Lieferungs-Gesellschaft, wobei besonders Lahmeyer
attackiert wurde. Chade-Aktien gingen wegen der
Vorgange in Spanien und der &uBerst schlechten Wirt-
schaftslage in Argentinien zurtick; immerhin war schlie3-
lich nach Besserung der spanischen Valuta eine Deckungs-
erholung zu verzeichnen. Kunstseidenmerte erreichten wie-
der einen Tiefstand (AKU etwa 50 & 52% %) im Zusammen-
hang mit dem Scheitern der Versuche, international zu
einer Preisstabilitdt zu gelangen. Salzdetfurth-Konzern-
werte lagen Uberwiegend flau auf den schweren Absatz-
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rickgang im Kalisyndikat. Auf dem Zellstoffmarkt waren
Aschaffenburg gut behauptet, Waldhof aber wegen der
Befestigung der Machtposition der Konkurrenz Aschaffen-
burg-Hoesch matt und erheblich unter pari gedriickt. Von
den Baumerten konnten Dyckerhoff & Widmann zeitweilig
nur teilweise abgenommen werden; doch machte sich spater
Marktfirsorge bemerkbar. Linoleum sanken voriibergehend
unter pari. Frankfurter Bank brockelten langsam auf 91 %
ab. Der Montanmarkt stand stark unter dem Druck der
Ergebnisse der Eisen-Enquete, Brown, Boveri-Mannheim
fanden Nachfrage.

Auf dem Markt der Einheitsmerte war Interesse ohne
ausreichendes Material fir Gritzner (spater 28% nach
27% %), fur Keramische Werke Offstein (Taxe 95 nach
85%) und Beck & Henkel (Taxe 14 nach 11% %). Fester
lagen zeitweilig wegen der Dividenden-Ankindigungen
Mainzer-Actien-Brauerei (150 nach 146, spater aber wieder
angeboten 145 %) und Schoéfferhof mit 19? nach 194, spater
aber 186% %.

Fur viele Papiere fehlte es wieder an Aufnahme und
Kursmaoglichkeit, so fiir Sinalco (letzter Kurs in Frankfurt
135, in Minchen 113%), fir Schnellpressen Frankenthal
(spater 19% %), Schuhfabrik Confluentia (letzter Kurs
80 %), Heidelberger Stralenbahn (spater 10 nach 15 %),
Birstenfabrik Erlangen (Taxe etwa 6 nach 9% %), Leder-
fabrikation Spier, Veritas Gummi, Ludwigshafener Walz-
muhle (spater ?0 nach 81 %), Lederfabrik Deninger (spater
25 nach 50 %), Marswerke, Vereinigte Kunstwerkstéatten
(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 langerer Briefstreichung wurden Cement Karlstadt,
deren Taxe infolge ungenligender Marktflirsorge bis auf
75 % zuriickgegangen war, mit 95 nach 119 % notiert.
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Hamburger Borse

Bei allgemeiner Geschéaftsunlust hat sich die schwache
Tendenz in der Berichtswoche unter dem Druck
von Auslandsverkaufen weiter verscharft. Lediglich am
letzten Tag kam es zu einer leichten Beruhigung, da
einige GroRbanken intervenierten und einzelnen besonders
gefahrdeten Werten Hilfestellung leisteten. Auf dem
Schiffahrtsmarkt ist der Geschéaftsumfang weiter zu-
sammengeschrumpft. Selbst in den fihrenden Aktien der
Grofireedereien kam es nur zu gelegentlichem Geschaft;
die Kurse blieben haufig durch Stunden hindurch unver-
andert. In Hapag-Aktien war gelegentlich noch etwas Be-
wegung, da die Berliner Arbitrage zeitweise im Markt war.
Der Kurs ging unter leichten Schwankungen bis auf 63
zuriick, konnte sich jedoch am letzten Tag noch um 1%
erholen; immerhin oueb gegeniber der Vorwoche ein Ver-
lust von 4% %. Lloyd-Aktien, die zwar einen kleineren
Markt hatten, aber widerstandsfahiger sind, gingen um
3% % auf 66 zuriick. Die Kursspanne, die wahrend der
Woche voriibergehend fast verschwunden war, hat sich
also wieder auf 2 % erhdht. Bemerkenswerterweise stand
dem Angebot am Terminmarkt fir Lloyd-Aktien gewdhn-
lich Nachfrage am Kassamarkt gegeniber. Hamburg-Sid
waren wegen des bestehenden Découverts von der Ab-
wartsbewegung nicht so stark betroffen; der Kurs ging
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lediglich um 2% auf 155 zurick. Von einem nennens-
werten Angebot in diesen Aktien war kaum etwas zu be-
merken. Auch in Hansa-Aktien kam nur wenig Material
heraus. Der Kurs sank zwar um 4 % auf 122; es kam je-
doch nur vereinzelt zu Umsatzen, und auch zu den er-
magRigten Kursen bestand Uberwiegend Kaufneigung. In
Afrika-Reedereien kam es zu keinen Notierungen; die
Aktien blieben jedoch stets mit 48 angeboten. Fir diese
bdrsenmé&Rig nicht sehr glicklich behandelten Aktien be-
steht zur Zeit Uberhaupt kein Interesse, und es ist frag-
lich, ob sie bei 40 % unterzubringen wéren. Flensburger
Dampfer und Ozean wurden zu 30 angeboten, bei 28 lagen
jedoch Kauforders vor. Von sonstigen Verkehrsmerten
blieben Liubeck-Bichener mit 56 gesucht. Auch zu etwas
héheren Kursen bestand kein Angebot; der Briefkurs
dirfte ungefahr bei 60 liegen. Hochbahn gingen auf 65
zurick.

Von den Bankmerten waren Hamburger Hypotheken-
bank mit 144 etwas niedriger. Wahrend der Berichtswoche
kam gelegentlich einiges Angebot heraus, das jedoch zu
diesem Kurs von Kreisen, die der Gesellschaft nahestehen
durften, aufgenommen wurde. Vereinsbank gingen auf 97
zurick (— 254%). Schleswig-Holsteinische Bank und West-
holsteinische Bank waren mit 112/4 und 172 gut behauptet.

Karstadt-Aktien, in denen es voriibergehend zu etwas
regerem Geschéaft kam, sanken um weitere 654 % auf 73.
Der Kurs war anfangs verh&ltnismafRig gut behauptet; als
jedoch die sogenannten Amerikawerte auf Grund ver-
schiedener Schwierigkeiten in den Vereinigten Staaten
starker angegriffen wurden, gingen auch Karstadt-Aktien
plotzlich scharf zuriick. Am letzten Tag waren nach
langer Zeit wieder einige der Verwaltung nahestehende
Banken als Kaufer auf dem Markt. HEW, die ebenfalls zu
den Amerikawerten gehdren, gingen voriibergehend auf 98
zuriick und schlossen mit 100% (— 354%). Nordmest-
deutsclie Kraftmerke waren um 7 % auf 150 abgeschwaécht.
Die internen Vorgadnge bei der Gesellschaft und besonders
die auf der Generalversammlung ausgesprochene Be-
furchtung, dal die Einnahmen infolge der Preissenkung
mit der Absatzsteigerung nicht Schritt halten wirden, ver-
stimmte. Brauerei-Aktien waren im Zusammenhang mit
den Klagen des Gastwirtsgewerbes Ulber den zuruckge-
bliebenen Absatz niedriger, und zwar Bavaria Brauerei
153 (— 8 %), Holsten Brauerei 153 (— 5 %), ElbschloB
Brauerei 110 (— 3 %). Im ubrigen lagen schwéacher Zement
Hemmoor (—6 %), Tritonwerke (— 5%), Nordsee Hochsee-
fischerei (— 4%), Harburg Phodnix (— 3%), Leder Wie-
mann (— 3%), Markt & Kiuhlhallen (— 2%), Lubecker
Hochofen (— 2%) und Nagel & Kaemp (— 2 %).

Auf dem Kolonialmarkt verstimmte die beantragte
scharfe Zusammenlegung bei Bibundi im Verhéaltnis von
10 zu 1. Die Borse war hiervon um so peinlicher berihrt,
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 ahnlich gelagerten Vorgange bei der Hamburgi-
schen Sidsee hat erneutes Mi3trauen besonders gegen un-
notierte Kolonialwerte Platz gegriffen. Niedriger lagen in-
folgedessen Ekona 22 (— 2%), Sloman 72 (— 4%),
Deutsche Handels & Plantagen Geniisse 50 G (— 5 %), Sud-
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kamerun 12B (— 7%), Schantung 79G (—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
Werft 88 (—9%) gesunken. Hoher notierten New York
Hamburger Gummi 136 (+1 %), Kihlhaus Libeck 87
(+ 2%), Kaffee Hag 133 (+ 2%) und Deschimag 28
(+3%).

Pariser Borse

Um die Weihnachtszeit pflegt man in Paris im o6ffent-
lichen Leben den sogenannten ,Zuckerbécker-Frieden“ ab-
zuschlieRen; fast hatte es den Anschein, als sei die Pariser
Borse in der vergangenen Berichtswoche diesem ehrwirdi-
gen Gebrauch nachgekommen. In den ersten Tagen der
Woche verharrte sie ruhig und mit trager Widerstandskraft
auf ihren Positionen. Das Geschaft und die Kursverande-
rungen waren gering. Die Regierungskrise interessierte
nicht; die MiRerfolge Barthous und Lavais hinterlieBen
ebensowenig einen Eindruck auf die Kursgestaltung wie
der Erfolg Steegs. Die schlechten Nachrichten aus New
York, die neuen Kursstirze in der Wall Street, der Zusam-
menbruch eines verhaltnisméafRig bedeutenden Bankhauses
in New York, die neue Rohstoffbaisse, alles das vermochte
die Pariser .Borse aus ihrer Erstarrung nicht aufzuwecken.

Die Medio-Liquidation am vergangenen Montag brachte
endlich einige Bewegung — lind zwar trotz der minutiésen
Vorbereitung, trotz der Geldflussigkeit und trotz der billigen
Reportsatze, die wieder auf 54 % belassen wurden, eine
Bewegung nach unten. Die Borse erinnerte sich plotzlich
daran, daB sie den Zusammenbruch Oustrics und Devilders
noch immer nicht véllig verdaut habe, dal noch immer
schwache Positionen bestehen, die friiher oder spater einmal
abgewickelt werden missen. Die Liquidation in Devilder-
werten machte zwar keine Schwierigkeiten; eine gewisse
Unsicherheit blieb aber doch bestehen, weil man Uber die
endgiltig beschlossenen Malnahmen keine Klarheit er-
halten konnte. An der offiziellen Boérse sind die Positionen
in Aktien des Crédit Général des Pétroles und Platine dank
der Intervention des Maklerverbandes fiir drei Jahre zu-
rickgezogen; was aber aus den Positionen der Kulisse
werden soll, ist noch immer unbekannt. Man hat sich noch
nicht einmal dartiber einigen kdénnen, ob Devilder & Cie.
nach ihrem ,wattierten Zusammenbruch n.och langer im
Syndikat als Mitglied bleiben kdnnen.

Der letzte Tag der Borsenwoche brachte schlielich noch
einen tragikomischen Zwischenfall, der die Unsicherheit
an der Pariser Boérse schlagartig beleuchtet. Kurz vor
Borsenbeginn hatte das Justizministerium in einer harm-
losen dreizeiligen Mitteilung erklart, daR ,bis zur Stunde
181 Bankiers und Finanzleute in den Anklagezustand und
35 verhaftet worden sind“. In seiner lakonischen Kiirze
wurde dieses Kommunique, das lediglich eine statistische
Erhebung Uber die ,Verlustliste* der letzten Wochen dar-
stellt, als die Ankiindigung einer neuen Riesenrazzia unter
den berufsmaRigen Borsenbesuchern aufgefal3t. Die Zeitun-
gen und Nachrichtenagenturen weigerten sich in frommer
Scheu vor dem Goldenen Kalb, das Kommunique zu ver-
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offentlichen, firchtend, daR sie einer Mystifikation zum
Opfer gefallen seien. Die Borsenbesucher vergalen ob
dieses Schlages nicht nur das Geschaft, sondern auch die
ganze Umwelt. In finster diskutierenden Gruppen standen
sie in den Ecken des Borsengebaudes beisammen, sich ge-
genseitig miBtrauisch beobachtend. Dal} sich die Kurs-
gestaltung in dieser Stimmung nicht gerade bessern konnte,
war verstédndlich. So schloR die Berichtswoche auf der
ganzen Linie mit neuen, zum Teil empfindlichen Kursein-
buRen, obwohl nach einer berichtigenden Aufklarung des
Justizministeriums noch eine kleine Erholung eintreten
konnte.

Die Kurse der Dividendenpapiere sind an der Pariser
Borse so tief gefallen, dal3 sie im Durchschnitt nach einei
Aufstellung des Statistischen Landesamts mit ihrer Rendite
zum erstenmal seit der Frankenstabilisierung die der Obli-
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
gentgt, zum Vergleich die Vorjahrszahlen anzufihren:
2,70 % fir die Aktien, 4,89 % fir die Obligationen.

Von den einzelnen Marktgebieten ist in der abgelaufenen
Berichtswoche nichts Wesentliches zu berichten. Das Ge-
schaft war so gering, daB 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 zurlickgegangen. Die
Nachfrage nach auslandischen Staatspapieren hat nach-
gelassen. Die Dawesanleihe ist von 12300 auf 12210 ge-
sunken, die Younganleihe vegetiert geschéaftslos auf dem
Kursstand von 802. Die Banken- und Industriewerte folgten
ausnahmslos der allgemeinen Baisse, zum Schluf3 auch die
Elektrizititspapiere, die zunachst von einigen spekulativen
Kaufen profitieren konnten. Die Citroen-Aktien sind auf
die zuriickhaltenden KonjunkturauBerungen der Verwal-
tung in der Generalversammlung gefallen. Die Tatsache,
daB der Absatz der Citroen-Fabrikate im vergangenen
Jahre um 10 % gesunken ist, zeigt, wie schwer sich die
allgemeine Depression selbst in der franzdsischen Automo-
bilindustrie auswirkt. Die Auslandswerte folgten im allge-
meinen der sinkenden New Yorker Tendenz. Eine Sonder-
baisse leisteten sich Tubize, die bis auf 172 zurlickgingen.
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Mines de Lens i) R

Cie. Paris. le Distrib d’Electr.6) . 21%8 2280 2276 %288 23%%
Thomson-Houston »? 632 635 630 627 616 609
Etablissements K 745 43 731 730 715

I'’Air Liquide i) 1203 1276 1260 270

Péchine . 2285 2275 2260 2235 2125
Citroén 8 ......... . 620 624 623 607 605

Nominalwert der Stiicke: Fr 100, *) Fr 1000. ») Fr 500 *) Fr 400. *0 Fr 250

Londoner Borse

Am 10. Dezember betrug der Goldbestand der Bank von
England nur noch wenig tGber 152 Mill. £. Er ist inzwischen
weiter gesunken, da die franzésische Goldnachfrage un-
unterbrochen anhalt. Die Abgaben seit Anfang November
haben bereits 9 Mill. £ erreicht und den Bestand wieder
einmal ziemlich nahe an die Cunliffe-Grenze heranriicken
lassen. Zwar ist eine Diskonterhéhung im Augenblick nicht
sehr wahrscheinlich, aber immerhin hat die unginstige
Goldlage jetzt auch auf den Privatdiskontsatz gewirkt, und
wahrend ungefahr das ganze Jahr Uber eine starke Spanne
zwischen der offiziellen Rate und dem Privatsatz bestanden
bat, hat sich in der allerletzten Zeit eine Annaherung
zwischen beiden vollzogen. Schuld an der Versteifung tragt
allerdings auch die Tatsache, daR die Einzahlung auf
Schatzwechsel diesmal groRBere Mittel 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-
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lastungen ausgesetzt gewesen. Der Notenumlauf hat sich
um Uber 5 Mill. £ erhdht, die Bankreserve ist damit auf
knapp 48 Mill. gesunken. Es verdient hervorgehoben zu
werden, daB sich die deutschen Goldkaufe in dieser Woche
in relativ engen Grenzen gehalten haben, obwohl der
£-Kurs den Goldexportpunkt bereits unterschritten hatte.
Es ist davon die Rede, dal? die Reichsbank auf Goldkaufe
verzichtet und dafir Sterlingkdufe vorgenommen hat.

Die Ausleihungen der Londoner Clearing-Banken sind
im November weiter zuriickgegangen, wenn auch der
Wechselbestand zugenommen hat. Auf der anderen Seite
haben die Einlagen eine Zunahme erfahren, ein Beweis
fur die geschéaftliche Depression im Lande.

Die amerikanischen Bankenzusammenbriiche, die Ent-
wicklung auf dem Goldmarkt, die wachsende Arbeitslosen-
zahl und eine Reihe von Dividendenausféallen (z. B. Hudson
Bay Co.) wirken sich natirlich ungilnstig auf das Kurs-
niveau aus. Dazu kommen die sich erneut verstarkende
Baisse auf den Warenmarkten, ein zu erwartendes ziemlich
hohes Defizit, die Unsicherheit der politischen Lage, das
Herannahen der geschéftsfreien Feiertage und die Tat-
sache, daB sich die diesmalige Rechnungsperiode (ber volle
drei Wochen erstreckt. Unter diesen Umstanden hatten so
gut wie alle Markte Kursverluste zu verzeichnen. Relativ
wenig verandert waren heimische Anleihen, dagegen
schwachten sich stidamerikanische Werte, im Zusammen-
hang mit den Wahrungsschwierigkeiten, starker ab. Die
5 %ige Brasilianische Fundierungsanleihe fiel von 69 auf
66, 4 %ige Brasilianer (von 1898) von 40 auf 38)4. Das
gleiche gilt von den siidamerikanischen Bahnwerten: Anto-
fogasta notierten 43 statt 47, Buenos Great Southern 65K
statt 68%, Buenos & Pacific 46)4 statt 51)4, Sao Paulo gingen
von 146)4 auf 135 zuriick. Rickgéangig 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).
Gedrickt waren fernerhin Minenwerte (Otavi, Rio Tinto,
West Rand, Tanganyika) und dlwerte (Royal Dutch,Phoenix
Oil, Mexican Eagle). Auch auf dem Markt der Industrie-
werte kam es zu gréReren Verlusten (Snia Viscosa, Court-
aulds). Eine gewisse Ausnahme machten Imperial Chemi-
cal, da zeitweise damit gerechnet wurde, dal die Farben-
z6lle noch verlangert wiirden. Die Young-Anleihe notierte
zuletzt 68)4.

10 12 It. 12, 12. 12 15.12 16.12 17.12
o HAI516  947/8 941/3 941/2 947/18  941/8
London Midi & Scot. Ord. 33 33 323/4 32172 3>18 3218
Central Argentine Ord. .. 531/2 531/2 54 54 521/2 511/2
De Beers Cons. Mines Def 514 61/8 5 4;5lie 47/8 471y
. 39/16 37118 37/l 35/ifl K16 36
Anglo Dutch Plantation .. 260 25/9 256 2416 24/6 24/3
389 38/1v2  37/6 36/3 3 3571/2

8 6/3
Imperial Chemical Industr. 18/4l/a  18/3 1717172 17/41/2 18/6 180
Vickers 713 713 71112 7/0 7/0 7/0
Rlo Tinto Ord. 3114 303/8 301/2 29 29 28

Aktienindex 1928=100 72.9 72.3 71,6
Abschlisse total ... 4639 4710 5689 673,0é451 479%9 -
Staats- u. Kommunalanl. 1348 1168 1403 1584 1244
Verkehru.PublicUtilities 830 813 1014 1106 8H7
. 380 1635 1924
Bank, Versicherung .... 489 bus 626 744 503
352 422
Oelwerte ..cocceevvecviiieens 115 94 124
Gummi, Tee, Kaffee.... 77 83 103 128 110 -

New Yorker Borse

Der Fusionsplan der vier Banken, von dessen Schwierig-
keit schon in der vorigen Woche die Rede war, ist tat-
sachlich in die Briiche gegangen. Die Bank of United
States hat am 10. Dezember ihre Schalter geschlossen. Auch
fur eine ihr angegliederte Investmentfirma, die Bankus Cor-
poration, sowie fiir die City Financial Corporation ist ein
Zwangsverwalter eingesetzt worden. Daneben und unab-
hangig davon sind in der Provinz weitere Zusammenbriiche
von kleineren Banken erfolgt, diesmal in Pennsylvania,
Illinois, Californien, Nord-Carolina, Missouri, Stid-Dakota,
Jowa und Connecticut, wobei Ubrigens in einem Fall straf-
rechtliche Verfehlungen der Geschéftsleitung den Anlal
zur Zahlungseinstellung gegeben haben. Auf der anderen
Seite gehen auch die Zusammenschliisse 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 Emissionstatigkeit in den Vereinigten Staaten
in den ersten elf Monaten dieses Jahres liegen jetzt Zahlen
vor, nach denen gegeniber der gleichen Zeit im Vorjahr ein
Ruckgang um 250 Mill. $ eingetreten ist, der ausschlieRlich
auf die geringen Aktienemissionen zuriickzufuhren ist, die
nur ein Viertel der Vorjahrszahlen ausmachen. Die Ver-
nachlassigung der Anlage in Aktien hat sich im November
noch deutlicher ausgepragt als in der Zeit vorher. In
diesem Monat ist bei relativ groBen Anleiheemissionen
Uberhaupt keine neue Aktienausgabe vorgenommen wor-
den. Dagegen bestand starkerer Bedarf nach kurzfristigen
festverzinslichen Werten, so da auf halbjahrliche Schatz-
scheine im Betrage von 150 Mill. $ 939 Mill. $ Zeichnungen
einliefen und 250 Mill. $ einjahrige Schatzscheine mit Uber
100 Prozent Uberzeichnet wurden.

Der Kurswert der an der New Yorker Borse gehandelten
Aktien erreichte am 1 Dezember den Betrag von 53,3 Mil-
liarden 8. Die Kredite, die den Bdrsenmitgliedern gegen
Effektensicherheit zur Verfigung standen, beliefen sich auf
4,06 % dieses Betrages.

30 Industrie- 20 Eisen- I 30Industrie- 20 Eisen-

Tag aktien bahnaktien Tag aktien 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
2,009 Mill. 8; sie haben also wieder, allerdings in nicht sehr
erheblichem Umfang, einen Rickgang erfahren. Dagegen
ist in der ricklaufigen Bewegung der gegen Effekten ge-
gebenen Kredite samtlicher berichtender Banken des Fe-
deral Reserve-Systems eine Stockung eingetreten. Nach dem
letzten Ausweis macht der Betrag 7.769 (statt 7.761) aus.
Auffallig ist an dem letzten Ausweis der zwdlf Bundes-
Reserve-Banken die Erhdhung des Bestands an aufgekauf-
ten Wechseln von 219 auf 244 Mill. 8, ein Ausdruck der
gegenwartigen Situation des amerikanischen Bankgewerbes.
Die offizielle Notierung fiir Tagesgeld hat sich auf 2% %
erhoht, wahrend auf dem freien Markt Geld fir 2% zu
haben war.

Der Schock, den die Borse durch den Bankkrach erlitten
hat, hat die Kurszusammenbriiche in der letzten Woche
fortdauern lassen. Die Ruckgange haben sich diesmal ganz
besonders auf dem Bondsmarkt konzentriert. Die Banken
haben in dem Wunsch, sich liquide Mittel zu verschaffen,
um etwaigen Ansprichen des Publikums nach Bargeld ge-
wachsen zu sein, in gréRerem Umfang Bondsverkaufe ge-
tatigt. Die Young-Anleihe fiel unter diesen Umstéanden von
71% auf 69%, 6% Kreuger & Toll Deb. vom 94% auf
90%. Aber auch auf allen Gbrigen Markten drickten die
Liquidationen stark auf die Kurse. Rickgangig waren
Eisen- und Stahlwerte: American Steel von 27% auf 24%,
U. S. Steel von 142 auf 135%, noch starker sinkend infolge
der Bewegung des Rohstoffpreises Kupferwerte: Chile Cop-
per von 30 auf 25, Anaconda von 33% auf 26%, und ©1-
werte wegen der UngewiBheit der Preisentwicklung auf
diesem Markt: Standard Oil fielen von 51% auf 45%. Auch
in chemischen Werten bestand starkes Angebot mit dem
Erfolg, daR besonders Allied Chemical von 199 auf 174
zuriickgingen. Von &hnlichem Ausmafd waren die Verluste
auf dem Markt der Eisenbahnwerte: 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 Rickgange erheblich
(Coca Cola, Worthington Pump & Machinery Corporation).
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Der deutsche AulRenhandel im November

AusfuhrD
Reiner
Warenverkehr Le- Lebens- Roh-
Gold Repara- ben- mittel Stof;e corti
(Mill. RM) Gesamt und tions-  de und h“anlb_ Wzrré%el)
Silper Gesamt ?a?h- Tiere Ge- fertige
i iefe- R
2 rungen D trankeD waren)
1925M.-D... 7475 33 7442 41,0 18 43,3 166,3 562,7
1926 . .. 830.5 30 8275 626 20 42,0 227,7  596,2
1927 ., .. 866,4 18 864,6 48,2 2,4 36,7 217,3 643,6
1928 , .. 9848 26 9822 552 1,6 51,9 2291 7404
1929 , .. 12047 811 11236  66.6 18 58,5 2439 8194
1928
November . 1001,8 43 9975 585 11 65,2 2157 7152
Dezember.. 1031,2 46 1026.6 52,9 0,9 62,1 224,2 739,4
1929
Januar .... 11044 30 1101,4 69,7 13 62,1 2474 790,6
Februar___ 9751 40 9711 547 14 46,2 2108 7127
MArz..... 984,4 25 981,9 535 14 47,6 2234 709,5

2163,5 936,6 12269 68,0 16 79,5 269,5 876,3
1175,8 33 11725 79,0 21 76,2 260.1 834,1
1079,8 26 10772 66,0 21 59.1 228,4 787,6
1103,0 4,0 10990 70,6 15 43,5 2439 810,1
1192,3 3,7 11886 69,2 14 42,5 261,2 883,5
1203,7 4,0 11997 69,3 24 58,3 259,6 879,4

August ....
September.
Oktober___ 12512 39 12473 931 18 73,2 2492 9231

November . 1156,6 29 1153,7 63,0 22 61,3 2395  850,7

Dezember.. 1066,7 32 1063,5 60,3 30 52,0 233,2 775,3
1930

Januar ___ 1095,1 2,7 10923 58,8 2,0 46,4 248,7 795,2
Februar.... 1030.1 3,8 1026,0 64,5 3,0 43,8 223,6 755,9
Marz. 1107,5 36 11040 612 35 46,2 2208 8335
April. 979,7 3,0 976,7 50,8 6,7 36,7 199,9 734,4
M ai. 1099,5 3,0 1096,5 78.8 6,9 39,9 236.4 8133
Jun 912,6 24 9102 618 50 481 1872 669,9
Juli.. 952,8 21 900,7 55,1 4.8 40,0 199,0 703,9
August .... 972,8 2,0 970.8 52,1 47 40,6 185,4 740,2
September 1108,9 107,9 1001.1 61,8 8,0 353 195,1 762,4
Oktober___ 1480,7 407.7 10730 61.8 11.3 36,2 208,1 817,4
November.. 933,9 2,7 931.2 61,2 10,0 33,9 176,4 710,9

Einfuhr Saldo

Gold Reiner Leb_ens- Roh- Qes

. SR, Waren- Lobende el ST pertge elnen
(Mill. RM) Gesamt unbe-verkehr Tiere Ge- fértige Waren o
8) a{gfl_ 2 tranke Waren kehrs

1925M.-D... 10385 59,8 9787 102 3352 S17.6 1671 .234,5

513 808,4 10,0 2976 1123 1136 + 191

1926 , .. 859,7
1927 .. 1170,0 199 11501 14,2 3«05 593 2116 —2855
1928 ; .. 12175 805 11370 121 3490 6015 2042 — 1548
1929 . .. 11655 460 11195 125 3181 6004 1885 + 41
1928
November 1276,4 1026 1173,8 16,2 352,7 609,4 1955 —176,3
Dezember.. 12187 1161 11026 132 3326 5660 1908 — 76.0
1929
13206 128 13168 121 4028 6882 2137 — 2154
1021,9 72 10147 8.8 2777 5460 1822 _ 436
10329 95 10234 8,2 2629 5630 1893 _ 415
15668 116 12552 124 350,8 091,8 2002 _ 283

11438 n,8 11320 116 3107 6135 1962 + 405
355 10778 113 2791 5852 2022 — 06

11133
14313 2032 12281 126 4070 6136 1949 — 1291
11926 1200 1072,6 12,0 305,5 6757 1794 + 116,0
September 10821 439 10382 154 2952 5474 1802 + 1615
11297 230 11067 169 299,0 6009 1899 + 110,6
November.. 11867 257 11610 163 3156 6522 1769 . 73
Dezember.. 1067,7 474 10203 120 3164 5276 1643 + 432
1930
Januar .... 13295 248 13048 154 480,8 6343 1743 _ 2125

Februar—- 11445 1629 9816 11.6 2784 5238 1678 + 447
9492 658 8838 9.1 2136 4932 167,9

Méarz .. + 2202
April.. 968,6 804 88891 85 2418 4796 1590 + 87,8
M ai.. 8621 31,9 830,22 82 209,2 4535 159.3 + 266,3
Juni 8474 338 813,6 75 2150 4406 1505 + 86,6
Juli . 9162 70 9092 7,0 2731 4787 1500 + 415
August .... 8034 79 7955 8,7 2130 4373 1365 + 1753
September 7471 10,6 7335 11,6 1960 3962 1327 + 2646
Oktober___ 8196 16,0 8336 113 2186 4302 1435 + 2394

November.. 7433 9.0 7343 11,3 207,0 3824 1336 + 1969

i) Einschi. Reparatioussaehlieferungen.

*) Wegen Anderung der Erfasaungsmethode des AuBenhandel* jm
Oktober 1928 sind die Monatsdurchschnitte 1925 bi« 19M auf Grand der
Zahlungsbilanz berichtigt worden.
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Wodienzahlen zu den Marktberichten
In diese Ubersicht werden — ohne Anspruch auf systematische Vollstaindigkeit — alle wichtigen Wirtschaftszahlen des In- nnd Anslandes aufgenommen,
die uns wochentlich zuganglich sind; Zahlen, die in Sonderibersichten enthalten sind, werden hier nicht aufgenommen.
1929 1930
) ) Nov. Dezember Oktober November Dezember
Einheit 48 49. 1 50 1 51 42. 1 43. 1 44 40. 1 46 1 47. 1 48 | 1 5- 1 5L
Woche Woche Woche  27. 10 Woche 4" Woche
25.30. 1 2-7. 9,14 16.-21 13-18. 120.-25 1 1. 11. 1 3.-8. 10-16 117.-22 24.-29. 1.-8. 18.-13. 115-20.
Produktion
Kohle
Deutschland
Ruhrrev. Sleln kohle1) 1000 t 4455 4252 4420 4419 329 5 332! 3200 337f 831f 3550 3314 3478 —
oks1) ... * 945 917 924 937 63, 652  62) 63 020 63 ' -
OberschIeS|en tei n 80.8 77,6 81,9 784 64 i 62.1 65.2 03, 65,1 65,£ 67,9 60, — —_
Grof3britannien
Steinkohle ....coooceveeeeeeceenn B 5526 5696 5486 5063 4772 474 4703 480 5001 512c 5208 — —
Ver. Staaten von Amerika
Bituminése Kohle 4065 10595 10505 10109 8373 9483 9203 ggor 88l 8061
Pennsylvania Anthraz * 1305 1745 1806 1681 1183 1694 1281 146i 127 96t _ ~ _ _
Petroleum (Rohdl)
Ver Staaten von Amerika*) .... 1000 bbls8) 2638 2631 2622 2634 2371 237S 2363 2297 230c 2285 2206 2221 2232
Arbeitslosigkeit
Deutschland*)
Verfighare Arbeitsuchende44) 1000 2101 2437 3184 3323 3559 3762 — — -
Hauptunterstutzungsempfanger
i.d. Arbeitslosenversicherung6) 1200 1431 1491 1581 1661 1788 —
i.d. Krisenunterstitzung.......... « 187 194 489 61J 638 566 : — —
GrofRRbritanniens)
Registrierte Arbeitslose......... 1286 1303 1310 1304 2189 2199 2238 2263 2282 29285 2286 2306 —
Umsatze und Geschéaftsgang
Gutermagenstellung
Deutschland gesamt 1000 977,8 928,0 8983 856.5 8624 859,6 787.7 833,4 837.2 7327 8112 802.1
arbeitstag lich 1629 154 1497 14<7 1437 1a3; 137» 1389 1395 1301 1362 1337 _ —
Ver. Staaten von Am . 837 937 923 842 «31 859 935 b81 829 700 70. 787
Einnahmen aus dem Gterverkehr
GroRbritannien?) ..o..cooveeeeeeverrrenneen. 1000 £ 2162 2018 2104 2114 1895 1868 1917 1658 1900 1935 2026 1885 . -
Postscheckverkehr
Deutschland (Lastschriften)8) MIU. RM 1697 1463 2200 1457 1405 1314 1432 1334 1293 1138 1579 12S0 _ -
Abrechnungsverkehr
GroRbritannien .
London, gesamt9 Min. € 900 912 864 851 794 816 783 91« 813 765 788 839 715
Ver. Staaten von Amerikal).... - 3 10739 13400 12580 12500 9535 9852 8388 8615 897] 8882 (565 9931 -
Wechselproteste Deutschlandl) ® Anzahl 359 306 393 414 259 289 197 251 239 271 253 245 -
) 1000 RM 5114 5368 6806 5i7-, 3249 3389 2430 3029 2962 3546 2008 3068 -
Vergleichsverfahren Deutschland Anzahl 17 16 20 21 17 20 16 20 21 20 17 17’ 23 —
Konkurse
Deutschlandl) ............. [T 37 3k 40 35 34 32 31 33 34 34 37 32
Ver. Staaten von Amerikally.... 371 455 514 498 460 491 502 489 495 S 461 3
Preise
GroRBhandelstndtces
|
3 1913= 100 1350 1346 1344 134 1200 1198 120« 1208 1205 1201 1195 118« 1183
al 127,4 1265 1265 1261 1090 1090 lll.o! 1123 1129 iu,8 111.> 1106 1104
. 118,3 1172 1155 1147  108.0 108.7 108,8 109,8 103.6 1074 7,1 1063  100,0
S DAY 1298 1297 1293 1292 1141 1139 114Q 1136 1129 1133 1127 1111 1107 —
V. I J(S),HI e Feri en 1564 1662 1662 ibH2 1467 1464 14H3 1458 1451 1445 1441 1436 1433 —
TOOUI R 139.« 139.6 139.6 1396 137.0 136.7 136,7 1363 136.3 1358 1350 13 6 1353 -
» WA wens 169.1 1088 168.7 168 7 1541 153,8 153,5 153 0 151,7 161,0 1»6 1197 1493 -
1. o |19139= 10% o 126 6 1629%3 128 1 158,6 51; %,8 t_l)gg,s 103.4 é{)}.s 103.2 613053,0 1%241 Yo),8 1061 < —
............. . Juli 1914=1 596 597 51« 616 1 5 04 50 4 -
. vonAmenkag..!. 1926= 100 923 927 926 928 827 827 824 822 822 808 80 807 798
GroBhandelspreise*s)
cts Jebu 1301/8 138 130 129v8 78*/s 787ls 781 75a8 93/i 73 76 7614 738/4 77V*
RM ie 1000 Kg 7a56L 24150 >3650 237W 22500 22400 229.00 23000 24750 25050 250 5 25150 24080 246.00
* 258.00 26,50 26UX 24000 238,00 238.00 ¢566» 262,(K- 261. »62 263 ot 62,'H
R 1800u 17100 165 172.00 140.50 146.00 149.00 i47.00 153.00 164 1480 167
. V 1915 20514 19850 204,50 15400 159.75 168.00 166.75 169,50 17050 16875 177.50 i7« 5
RM ie 100 kg 318 32 3188 31,25 31.00 31.00 31.75 32,13 3325 3.125 3313 328
2638 2118 2548 2500 24,68 2518 2513 2500 2570 2545 2513 2513
cts le bulg 10068 105*'s 10378 10S48 10C», 970, 98»» 9lhit 'go»4 87,00 931 U4 9181 nbsSs
. 9288 97 91%4  t-11. 80l/s  770s 783 . 715/s  718/4 60.0Q 751 78 73,8‘4 7ialg
RM ie {000 kg 1720 1:200 172,00 172,00 17300 171,50 170,50 170,50 1740» 175A0 181£8 1825 UrIN 192,00
. 158.0» 156,60 163.CO 151V2 14850 14850 146,50 143,00 146.00 140,t0  1426- 141,00 14150 144.00
cts le Ib 1,98 1,90 204 20« 1,32 136 1, 1,43 140 130 130 1,32 127 118
sh je cwll% 81 7 a 7.34 7584 610s 63 5.101, & 54 5.0v* 47 53 6.4 66
RM je 50 k]g*l) 26.25 26,25 2625 28.2» 2525 24,75 25001 25,00 25,25 25 25
cts je, 10,75 10,75  9.76 9’58 ov. 884 8 8i 8 T4 VE ) 8 7ia
. 8.62 823 784 7 3 7,38 7,49 6.60 6 45 0,5( 6,66 663 653 «70 6.77
RPf ie Vs kg 43 60 4250 3825 36.25 37.00 36, 88 34.38 33.26 36,0 3588 33.76 33.75 3450 33.50
sh ie cwt*) 36.101/s 40.3 396 383 26.0 28.6 27,6 260 26.9 269 26.9 24« 250 27.6
sh ie 50 k 42.0 426 426 430 316 318 300 300 296 30« 30,3 29« 29,« 300
sh ie CWI* 0 14. 0 14. 3 143 12,6 11.8 11,0 110 12,6 120 126 126 26 126
£ per lgt*) 22195 219 5 22195 2212« 14 76 1476 13100 13126 135 1200 12 2« 12100 13.00 13 00
. 2i 26 5 22150 22 12» 15126 15.15.0 16.150 1({9 16.00 1600 16 5« 1« 76 ,6. 7« 16 UO
cts ie Ib19) 11,15 11221% 1105 1062v* 10,720/a 1136 0.57V* 10,77 10b» 9,77V 987w ‘975 955 05
78715 73702 7.37%, 725 12VF 6,12V 026 637U, 625 630 037V 625 «25  0.12y*
. cts |e b 19) 171/8 0176174{%8 o %?!/4 0]?716 8 8Vv4 8g/4 878 878 9Vv4 9v4 9> 9 3/s R
--------- 0818 O, 716ib 0378 0.418 04V4 04V8 0J14 046» 048> 04«16 043<
PO TEMM Rt 'ie 100&9 160,60 14625 15375 15123 7250 77,50 7v50 77,75 80,00 8500 85.(X 90t0 8/50 8250
Ban'.\/\de, mddllng, I\BNI ; EIY]:% cts_ie Ib%) 1740 1755 1735 1705 1045 1050 1165 1120 11.0» 1100 10«0 1060 1030 945
Sk . die IbT) 971 955 95t 931 5 584 626 827 596 010 R 566 559 512
)a . 1475 1450 1440 14(Hg 9,50 9.55 996 10,10 965 980 955 88’ 78 7«0
Inandspreisg), 7.80 80 775 75 425 435 480 490 46 476 46 445 435
RM fe Iﬁ 7,60 7.23 724 720 5,55 555 555 538 538 623 628 5,2 520
gt Temin™ ie Ib 24,00 2400 2400 2350 1> 17 17 i6vx i 16 16 WV 1 \ivs
Jl-éﬁf on, Nedhst n.. £ ie Igt») 27. 00 26.15.0 28.12.0 27.10.0 16150 10.7.0 15150 15153 16100 10. 7.6 16.26 16 50 10. 0.0
, Manila, London « . 32101 36.10.0 36. 0.0 36 0.0 23. 5.0 23.15.0 22100 23. 0.0 24100 24. 50 24.00 22151 24 0» 23150
i roh, NewYork ............ * le bbl) 3031 303 303 303 2028 228 213 198  Logl 183 U3 183 1g
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G

D)

*) Taglich«
*) 1 barrai

K

) 1999
9)
V)
*) Angaben au> den Wochenberichten de«

*) London town,

Einheit
GroBhandelspreisei8)
Képfer, elektrolyt.,, New York.. cts ie Ibio)
Standard, London £ ie Igti»)
N London. 3 Monat
Zinn, Standard, London ...
3  Monate . .
zink, New Y ork . cts je Ibio)

London, greift)
Blei, New York™ .
¢ London

Silber, New York
N Barrens4) London
" 2Monate

$ ie ton

Emzelhandelsprelse (Berlin)85)

ﬁgenbrot ortsiiblich ........ RM ie kg
weinefleisch (Bauchfleisch)
Butter (Molkerei-)
Eier ... RM ie Stck
Volimilch, ab Laden RM ie 1
Briketts, frei Keller RM ie Ztr
Steinkohle, frei Kelle
eld- und Kapitalmarkt
Téaglichei Geld™ )
Berlin. dop. a.
London
Amsterda
New York..
Langfristiges Geld19)
Berlin. Monatsgeld
London, 2 Mon. Bankakz.
Amsterdam, Prolon stionssatz®?)
New York. 3 Mon. arenwechs.
Prtvatdiskont")
Berlin....
London
Amsterdam
Zirich.
Paris_ .
New Y ork
Rendite
Frankreich, 3<VoStaatsrente80)
Deutschland88)
Devisenkurse**)
Berlin ... RM
£in $
Fl
Fr
Fr
L
£
¥

in Berlin

Goldhewegung*e)
Deutschland
GroRbritannien
Niederlande
Schweden
Schweiz....
Frankreich
Ver. Staaten von Amerika4g...,

1000 RM

MillRM

Effektenkurse
Deutschland:
Bérser Index d. Frkf. Ztg.«)
Aktienindex, Gesamt
] Kassawerte
Terminwerte.
Inlandische Anleihen
Gesamt
7°16
80/0
Deutsche Anieihen 1. Ausiande
Ver. Staaten v. AmerlkaAB)

Maklerdarlehen
Ver. Staaten v. Amerika4..........

1000 *

Arbeitataglich.

Durchschnittsprodnktion.

(49 gallon«) 1,5898 hl.
Stichtagnotierungen vom 1. u. 15. das Monats.
eimchl. Sonderfttrtorg« fir bernfs-
ubliche Arbeitslosigkeit.

Ohne Nordirland. Wochenanfang.
Einnahmen der 4 grof3ten Eiaenbahngeeellsch.
In-
far

stitut« Konjunkturforschung Berlin.

metropolitan, country, Woche

tob Donnerstag bis Mittwoch.

If) Bank clearing«; Wocha von Freitag bis Don-
nerstag.

I1) Woche von Freitag bis Donnerstag.

*m) Stichtag Mittwoch.

*¢) Financial Times.

*c) Bulletin de la statiftionegénérale de laFranea.

iB) Irving Fisher

M) Notierung vom Dienstag der jeweil. Woche,

und amerik. Preise in der letzten
falls kein

fur engl,
Woche Notierung vom Montag;
Termin angegeben, greifbar.

£ ie ton
cts je 1b1®)

as ie oz fine»8)
Ko o

RM far 100 Fr

1928 — 100

MAGAZIN DER WIRTSCHAFT

1929
Nov. Dezember Oktober
aMm 49. 6u 51. 42 43. 44,
Woche Woche Wo che 27.10.-
25-30 2.-7. 9-14 16.-21. 13-18 20.-25. t.U.
18,00 18.00 18.00 1800 1004 10.00 9.50
n 7. 67. 89 68 163 68.11.3 42 50 43 89 41 189

70.5 7 67.89 «8 63 67111 42 50

1*8 12b 177.163181 2b 182. 2f .09'10( 118. 76 118 17+
191 7b 180.17b134 n31*9. 76 11j. 0.0 120. 0.0 120. 6.(
6,00 600 650 400 ~ 4,00 4,00
20.100 ¢0 63 20100 20 63 14 39 14.176 14. 3*
6.25 6.25 625 6,26 5.10 6.10 5,10
21 7( 21.59 21127 21 89 15 g 1517.6 15 7.6
49,63 4913  49.38 8 3013 3688 3575
22H/10 22716 2278 V43 1618 F 1658 1&a
221810 2212 221llie  221/ie 161810 166/8 1618
039 0,39 0.39 0.40 0,39 0,39 0,39
2,60 260 250 250 195 193 193
4,30 430 4,30 420 331 330 337
0,16 0,16 0,16 0.1« 014 014 014
0,30 031 0,30 029 030 030 0,30
185 1,85 1.85 185 185 186 186
2,50 2,60 2.50 2.50 2,41 2,41 241
7.95 895  7.12 42 506 400 611
5.17 460 4 68) 4 ¢6 1,59 1,33 1,65
286 39 370 3,9 0% 050 096
,50 ,60 4->0 4.67 2.0 .00 2,00
8.79 9,05 9.24 9.5 6.15 6.12 6,40
4,89 4.8i 48> 481 2,05 2,03 2.03
3.63 3,75 371 3,76 1,25 1,27 147
63 629 525 525 2383 288 288
6,92 7,00 692 7.00 5.00 4.92 3,88
481 475 479 482 210 206 203
3.81 3,68 341 3,60 1,37 1.36 1,40
3.50 313 313 313 126 125 1,25
8.50 350  *51 350 1,98 197 2,00
394 3.96  3.96 3,94 1,94 1,94 1.94
3,70 3,69 3,69 3,69 345 344 3,47
6,61 6,60 6,59 658 €,36 6.34 6,34
7,78 779 780 783 74» 144 7.46
8.66 8,67 870 872 822 8.10 8,14
8.96 8,97 898 9,01 8.75 8,64 8.63
987 987 986 98 99 992 990
4,%; 4176 4,175 4174 4206 4,196 4,197
4. 4881 4,8*2 4832 4858 4.860 4,858
2478 2478 247Tm 2479 2482 2483 248
5151 5146 5145 5141 5147 5150 5.15'
25386 25388 25396 25385 5503 25.480 25,485
ib.io 1010 1909 19.09 1909 1909 19.10
20.379 20381 20.381 20,379 -0,433 20.397 20,38»
12385 123,82 12397 12392 12191 1284 12&,82
4879 4881 4883 4,882 4.859 4,860 4,857
1048 1645 1644 1646 1649 1647 16,47
£ 4128 + 4301 + 2492 282540 — 110- 138
+62'21 -20689 + 61659 + 67417 + 27334 -1-22574+ 11051
+ 8440 - 25— 24 - 17 + 3372« + 17127+ 49
- 143 - 294 290+ 638t - 102-, _ 68- 105
+ 144- + 12471 — 12 4-f 3926- 35
h 313+ 531+ 102+ 229+ 18411 124+ 270¢
- 2278 + 233—130,0-341.1 + 118+ 1565+ 864
106.61 106,54 105,52 104,02 87,88 8837 87,53
106 71 107,05 106.03 104.70 88,69 89.75 88.99
105,96 105,60 104 57 102,76 86,34 85,86 84,84
9456 94,48 94.17 93.89 98,26 9893 98.86
8871 8816 8772 8759 9'53 9240 92,08
87.17 97,11 9656 86 4fi 99.74 99.94  100.46
110,16 99,77 9909  98.87 92,86 93,1 93.64
401 1442 1472 1415 110.0 1060 1078
3450 3392 3425 338 2752 2613 2612
**) < bushel Weiaen *d 97.89 kg.
1B1 1 bushel Mats = 85,40 kg.
*e) 11b = 0.4556 kg.
me) 1 cwt at 50,8 kg. . . \
*M EinachlieBl. 5.» RM Vtibrauehaabgabe nnd
050 RM (Hr Stick.. L
*m) Superior Santo,, Teraeinnotierung Tom 1* ubr.
**) Fair (ermanted Bid-crop.
'*) Good (ern.
*e) Calcotta.
*e) 1 long ton — 101* +48 k»
»1) Singapora: f. na cif. Rotterdam
if) Fully good (air Sakellaridi*.
I1) Machine-ginned: Broach — wichtigata oat-
indiache Sorte.
*e) Freise ana den atatiitiacheii Berichtan dar
Vereinignng dee Wollhandela.
«<m) a/AA rollacbtirig; dentacha Woile, fabrlk-
gewaachen.
**1 Bnenoa Airaa D 1 mitial.

»*) 1 onnas a. 51,1 grama*.
+*) 985/1000 Faingehalt.

41 63 41176

2395
m o
November Dezember
45, 46. | 47. | 48. 49, 50 51.
Woohe Woche
3 8. 10.-15. | 17.-22. | 24.-29. 1.-6. 8.-'3 15 20.
950 950 11,00 11,00 11,50 11.00 1025
13.12.6 44.10.047. 126 47. 6U 50. 7.6 4615( 46 76
]_3 76 1211 47126 47 70 50. 76 46 150 45 09

12 12% 11217 6 114.106 115. 6 0

g 113, 64 113176 114 5 111 126 100.120

112
115.10( 112 2 11 0 07.16.0

420 437127 430 4.121s 410
16 13 14100 14163 14 7.6 » 89 >3163 13,10,0
510  ¢.10 510 610 510 510 510
16.103 15106 1517.6 16. 13 16176 15 89 15 2.0

3588 3588 3550 3475 33f0. 3138
1618 1668 10016 16 16710  15i 141/a
168/4 16va  161/2 16»/8 10 16710 14v2
0.39 0.39 0,36 0,36 0.36 0,36
191 194 192 19 191 191
333 332 329 32 8vd 820
015 016 016 015 0o 015
030 030 030 028 u*> 0,28
178 L1718 178 178 1,78 178 .
241 2,41 241 241 2,41 2,38
0.32 479 528 521 661 618 513
255 210 190 223 150 143 125
203 093 065 098 1,54 0,6 (063
2,00 200 200 200 200 200 250
040 639 50  6.51 92 719 733
2.3 213 226 223 213 219 23
.36 123 119 1,36 162 1,62 7188
288 288 2 88 288 28 288
472 49AT5 40) 4,78 4.88 488 4,75 4,75
209 222 221 2,19 214 224 224
134 1.20 126 123 119 1.28 184
119 119 113 113 114 114 113
2.0 200 200 210 | 200 2°0 213
194 194 194 104 1,94 194 194
3,49 346 347 345 344 350
6.35 0,36 39 6.37 6,39
i% 747 748 754 755 76 _
8,14 814  g15 g18 8.9 821
863 864 865 870 869  8.08
9.89 9,89 9,90 9.89 9,91 9.90
4197 4196 419 4196 4193 4191 4196
4857 4857 4.8%6 4856 4836 4868 4856
2485 2486 2486 2485 245 2488 ug3
6153 5167 6100 6164 2181 6163 = 5155
28486 25457 25459 2450 23450 44H 5488
190 1910 1910 1910 1908 1909 ‘ig10
. 20.380
20,384 20382 20,378 W 367' 20,360 <4 0374
12570 128.65 12365 123611 12&67 1213.62 12360
4857 4857 4850 4855 4856 4858 - 4g57
1648 1649 1648 1648 1648 1047 1643
— 206— 162+ 80+ 65+ 10285, o545
4-17876 -29847 -22779 -28458 -39674 -hSOO0
1 ot W 710 &= i
b - . _
t + mn+ 12- 112
{g + g% 543- 423 + 63"
L5401 1222+ 524- 672- 734. 104
8589 84.16 8200 8248 80.11
22;8% 87.79 8649 8421 8429 427
8389 8267 7988 7791 7963 7539
98,02 9888 »856 98.08 9824 9834
91,95 9205 91,71 0i.nO 0,87 79
100,10 1510.50 9950 9396 99,90 9»75 _
9176 91,49 90,12 90.77 90,07 90’58
102,9 99,8 1048 1044 1030 989
2454 2235 2185 2122 2111 2C99 .
Dienstag, der 18. Norember; Angaben dea

«e)

*9
)

«)

*.
%0
=

*x)
*x)

»*%)

za, 5it,, I d"

¥e)
4,1

Statiatiachen Anita der Stadt Berlin.
Wochendnrchachnitt. Ftlr die latata Woaba
sind die Stichtagnotierungen Tom 16. Dezem-
ber 1930 eingeaetat.

An( 1 Monat.

Featrerainaliche Werte.
achen Raichaamta.

Zn- (+) oder Abnahme (-) dea Goldbe.tan
des d. Zentralbank nach den Bankausweisen,

Unter Berlickaichtignng der Abgéange nach n

i et ZuBanSe Ton dem Bnrmarkings-Ronto
Stichtag freitag.

Irring Fiaher; gewogener Index. 938 Aktien

Woche endend am Freitag.

New York reporting member banka.

Verfugbare Arbeitanchende bei den Arbeit,
e,n,@h}; der »»eh in Stellung oder ur

rbe,t h' BndllchenArbaltauchande*
Fir''knrze Sicht: 4.67 %

Fur kurae Sicht: 4,70

Angaben daa Statiatl-
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Anleihe- Ablosun S-
schuld 1—90000 .
ato. ohneAuslosung

50/o Besn. Eb.-Anl. 1914
0’0 dto. Invest.-Anl .
500 Mex. Anl. 1899
400 Mex. Anl. 1904..
4Vs"/0 Ost St.-Soh. 14

Bg.d.C.C...ceovevrrn
iVi° /o ‘dfo. am. Eb. Ani.
40/0 dto. Goldrente

g.d.C.
40/0 dto. Kronen-Rente..
4000 dto. kv. Rente J/J ..
4olo dto. dto. M /N ..........
4Vr°/o dto. Silber-Rente
4V6°/o dto. Papier-Rente
00/0Hum. vereinh.Anl. 03
4Vt Rum.vereinh. Anl. 13
40/0 Rum. An

4% dto. Anl v 05
400 dto. Anl. v. 08
40/o Turk ZoIIobI
Turk. 400 fr. Lose.
4V*% Ulng. St.-Ren
m.n.Bg.d.C.C.

4\/a<\/od Cdlo 14 m.n.Bg.
400 Ung. Goldrente mit
n.Bg.d.C.C.coverrern
40/0 dto. Slaatsrente 10
Bg.d.C.C.
400 Ung. Kronenrente ..
40/0 Lissab. St.-Anl. L. 11
4Va°lo Mex. Bew.-Anl. .
41s°/o Anat. Eisb. Serie ]
41/2% dto Serie
300 Maoedon. Gold ....

5% Tehuant. Eb.-Anl.
41/2% dto. abgest.............

Allg. Dt. Credit-Anstalt
Bank elektr. Werte ....
Bank fir Brau- Industrle
Rarmer Bankverein..

Bayer. Hyp.-Bank.
Bayer. Verein3bank ....
Berliner Handels-Ges..

Commerz- u. Privat-Bk.”

Darmst. u. Nationalbank
Dtseh. Bank u. Diso. Ges
Dresdner Bank
Oesterr. Credit
Reichsbank....... .
Wiener Bankverein .....

AII%. Lokalbahn..............
A.-G. f. Verkehrswesen
Deutsche Reichsb.-Vorz.
Hambg. Hochbahn
Schantung 1—600 000..

Canada Ablief. Soheme

Hamb.-Amenk. Paketf.
amb.-Stidam.-Dampfso h

gansa Dampfschiff ....

NorddL Lloyd.......... _

Daimler-Benz.......
Nat. Autom.-Gea. ..

?]/k Guldenwerke..........
Chem. Fabr. v. Heyden..
Fahlberg LiSt. s

G. Farbenindustrie ..
Th. Goldschmidt
Montecatini..
Oberschi. Kok
Rhein. WeslfSprengstff
Rutgerswerke..........c......

Aecum.-Fabrlk .
Allg. Elektr.-Ges.
Bergmann Elektr
Brown Boveri &

Dt. Telefon- u. K
Elektr. Lief.-Ges
Schlesie

Ie\l%(en% &hullheaKurn%t

Ges, f. elektr. Untern.

i) RM Je Stflok— 200 Sohillna. — >) Ferner 250 Bonn«. — «) Ferner 0.8°0 Bonn«. — <) Netto In Gold. Ferner 1.2000Bonns, —
! ferner lo/, Bonnk.

MAGAZIN DER WIRTSCHAFT NT. 51/52
Berliner Borsenkurse vom n . bis i7. Dezember 1930

Div. :
oo U 12 1212 J 15 12 16. 12 Pod 11 1211212, 13 12, 15 12 10. 12 17. 12

Hackethal Draht 8 6150 60,00 6150 5950 6150 61,00

Heimisch* Anleihen Hamb. Elektr 10 100,75 101.50 100.50 9850  98.50
) . . . . 100,00
Lahmeyer & 12 11825 119.60 116.00 11500 11350 11513
C.Lorenz.
fr. 2. | sg%g | 5?,8‘1’ | 5%’28 51,80 51,87 Mix & Gen 100 11100 11100 11200 11000 tiGiOO
- , 60 1 550 1 6501 6.50 Osterr.Siemens-Schuck. 8 9750 9763 92,75  93.00
o ) Rhein. Elektr............... 10 11500 115.00 112000 111,25 112,50
Auslandische Anleihen Rhein.-Westf.Elektr. .. 10 13tG0 131.00 131.00 128,75 13-25 131.00
h Sachsenwerk......ccoe..e. 7Vs 7525 7600 7575 7650 75.25 7563
5 1825 __ i 18.C0 Schles, Elektr. u. Gas .. 10 102,00 102.00 ' 101.00
s i - N — 18,00 Schuckert & Co - 12 116.00 11513 % ]3.6% 113,88
fr.Zz. 1375 __ — 1320 1350 Siemens & Halske 14 15400 15225 151.00 14513 151.50
fr.z. = 9,00 1313 9,00 863 ¥g?get' Dahte... 6450 5450 5200 60.00 4850 5075
150.00 150,00 150.00 X
4va 3250 3600 3850 3825 3875 39.50 19000 15000, 150:00
a5 165 163 1,60 160 Kali-Werte
....... AT 26,25 28,40 2650 26,50 Kaliwerk Aschersleben | 10 1141,00 1139,75 1139.50
A= e e 20 Salzdetiurth K a il o 21700 216,75 21400 S0a00 2o0h |
4 - 1 1140 — ) Westeregeln K a I|... 110 1140.00 1141.00 1140.00 1134,00 1140,50 1
ﬂg 2,50 2,40 235 235 — 2M0
1,35 . . .
4]5}2 12%) o 790 770 738 76 Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien
. s 12,13 11,80 11,63 11,75 Berl. Masoh. Schwarzk. | 2300 1
4 6.45 gzllg 6,40 0,30 6,20 6.25 Krause & Co. Lokom. .. 1 R 75,50 %?1 (7’%’ : 3398 : %88 : 3238 ! 3%’88
4 - 252 2,30 Orenstein & Koppel .... 1 6 143501 42.00 142.60 140,00 1 41.00 1 4250
4 — 285 2,90
% - _ Ep Maschinen- und Metallv.-Fabrik-Aktien
300 3,00 '
. ! Augsb.-Nirnb. Masoh. 6 6300
o 4z ggg gzgg 850 28 287 29 Bayerische Motoren 7 49,76 gé'gg 461% 88 g%‘gg g%’gg
. \ \ : 840 8,00 B erlmher Kafrlsru her T 0 4575 4525 4360 4250 4275
43 1800 1850 1913 1900 1875 1875 RS TRey - O 3000 90 11300
Maschinenbau-Untern. 0 30 00 29.50  29.00 ) :
4U8 2263 2270 23,00 2275 2287 22.63 Maschine nfabrlk B uckau 10 9850 93.50 ’ S?_g(B) Sggg
2200 2210 2225 2250 2238 2225 Motoren Deutz 3 %X 54.00 2210 63.00
Hugo Schneider 10 6750 67.00 8600 6600 66/0
4 1700 1770 1838 1800 1775 1750 Schubert & Salzer 16 130,00 i2950 12550 12575 12575
i ool o8 4% 4% 48 42
0 ) 1 1070  10.80
a2 1063 — 963 955 9,65 Montan-Werte
M B1 1% TR H® N HE Buderus Ei
a ) ; § 11,60 11.60 11,60 uderus Eisen................ 47.50 7. 47.00
fr. Z. 6,13 4,75 4,63 — 4.25 Gelsenkirchen Bgw.... 84.25 él} 83.50 ggffé g?g(s) §g%§
fr.Z. 900 — . Harpener Berghal ;  fe00 7600 7600 7400 7263 7425
m = _ _ — oesc iSeN ... 9.1 63.00 X k
Hohanione-werke i 67.70 66.75 67.00 6875
se Bergbau ... 1 moo 15500 155.00
Bank-Werte Kldokner -Werke Jifh  L925 "5B00 "5800 9250 2% e
6In-Neuessen i ) 7600
8 9800 9650 96.00 9600 9625 96,25 LaurahUtte .. . 0 3450 34,b0 gé'gg ;ﬂg ﬁ ég Loy
10 9450 9050 90,00 8650 8613 87.00 Leopoldgrube. - 4 3000 3050 3050 2800 5875 3352
11 106,00 106.00 10550 103,00 103,00 103.00 Mannesmann Réhren . 7 65.13  65(H 64.63 62/0 6213
10 10000 100,00 10000 100.09 100,00 100.00 Mansfeld . 0 3550 3513 3350 310 gag8
10 12260 12200 123.09 12450 12450 124.00 Maxim ilianshitte... 7 14850 14750 14875 14500 145.00 155 co
10 130,00 130.00 130,00 130,00 130,00 130.00 Mitteldt. Stahlwerke... 8 9400 9300 9350 0225 5150 13230
12 12250 121.00 12060 11900 120,00 11950 Oberbedarf . 6 3500 3350 3350 3350 33 % 9350
11 110,00 110.00 110.00 10850 109110 Nn0.00 Phonix Bergbau. 61/s 5850 57,75 5850 5800 7.50 B2
12 14800 147.50 14625 14459 14\25 146 00 Rhein. Braunkohien 150,00 14800 148.00 14550 13529 10438
10 10850 108.00 108.00 107.25 i07.00 107.75 Reinstahl........ 6950 6900 6863 6700 6750 ‘eaie
10 10900 108 oo 10800 107.00 lo7,60 108.63 Riebeck Montan. 728) 7525 7635 7475 7263 9400 o000
8Vt 2738 2750 27,38 27.38 27.38 Schles. Bergbau.. 0 3000 3000 3025 3000 3095 4a5e
h 22475 225 oo 22500 22200 226.88 229,26 Schles. Bergw. Beuthen 10 60.25 6000 6000 59/0 S955 o022
5 975 9,75 9,75 9.75 9,75 gle en- Sollngen Gul3 ., 0 6.75 6,7b 6.50 6.50 6.50 81,00
toloerger Z 4350 4400 4500 4575
46.75
Bahnen-Werte Ver. Stahlwerke % 6150 60,88 61.00 60.00 6888 58.75
12 11450 11400 11250 11050 110,50 113,00 i
? 5225 gg.gg 5063 4888 50.00 60.00 Textil-werte
. X 86.25 86.00 86.00 86,60 Algern. Kunstziide Unie 0 57,50
6 6425 6450 6475 6500 6500 £ J.P.BEMDErg. ... 8 6113 28'%8 8600 2542 273 38 2250
0 8660 8400 8400 8200 7600 & Deutsche Wollenwaren 0 500 500 500 600 g 2628
— 19,13 20,25 2025 19,63 19.88 20.00 F.H. Hammersen ... 7 9500 9500 9300 9000 9000 g8
Norddt.Wollkamm er 8 5000 4925 4350 4650 aomon 090
) Schlesische T extil.......... 0 500 500 488 463 4635 5%
Schiffahrts - Werte StéhrKammagarn. 5 6200 6200 6125 5900 6175 Gégg
7 66.00 6575 i
8 Bk B8 g oo B senatensurg. oot 13 ags e
.75 12150 120.00 120.00 12075 schaffenburg. Zellsto 12 7600 76.00 76.13
8 6725 6675 6638 6500 6533 6568 Basalt ... 0 2376 2313 2350 4309 L3708 14%0
erger Tiefbau . 20 20450 206.00 20450 20020 oaage 2250
. Charlottenburg. Wasser 76 7 7895 .75 205,13
Automobil - Werte Sontinent. %‘legr 9" 11400 1558 11330 110,00 1128
8  92.00 »1 00 90 50
0 1235012325 2313 2300 2113 23501 Dt Cont. Gas Dessau 9 ' 8% 1% 9100
0 110631 9691 938 900 7.76 825" Deutsche Erdol..... 7 0% 1%%6333 105,00 103.00 10325 104.25
Dt Linoleumwerke 16 10450 10325 101,63 0 10500 10632
. . Ton- u. Steinzeug U 7300 7300 7250 70,60 "70'50 |
Chemische Werte Dt. Eisenhandel........... 73360 3813 3800 4800 4ve 6009
ynamit Nobe *x 6 ; 75 :
6 4150 4013 4013 4000 4000 40.25 Eisenb.VerkehrsmitteT 1) (0509 6100, 0276 G199 g8Ts sono
5 4200 43 43D 4300 4200 4150 Feldmiihle Panier........ 12 11000 10725 10600 Ioo7a 1oase 244.00
4025 3975 3300 3895 3950 3800 Harb, Gummi Phonix 4950 49.00 4H00 4800 10025
12*) 129.25 129,00 128,13 12513 126,13 12688 Phil. Holzmann 00 7 1 68.00 800
4363 4375 4375 4475 42775 4225 Hotelbetrieb ... :If) &&5 97.00 8%8 £8.25
18 40.00 1025 4050 4100 4113 4113 Gebr. Junghans 0 3360 3026 2975 3000 3000 9859
8 6575 6600 6550 63.88 6500 6600 arstadt ... 12 7763 7860 7700 7460 75.00 7500
18») 50,00 49,00 49,00 M etallgesellschaﬂ 8 8150 8160 8100 8060 7950 80.00
5 44,00 43.00 43,00 4175 42/0 4275 M 'ag Muhlenbau he 10 60,00 80.00 6000 5900 6950 5900
gor[ see, Dt. Hoehs 12 13800 13800 13800 137.25 13825 13360
Elektrizitats - Werte Otavi Mine 13088 aius? o 12590 12000 :
- avi Minen 16JJ 30.88 31,13 3100 3050 30.00 1§8'88
8 111350 H2.00 | 110.50 Polyphon-Werke . -28 138.3% 91545)0"-30 %}%50%5 143.25 145.00 12475
8 %(1)8'83 %29 gg 9833 9563 | 97,63 96.88 Schles. PorU.Cement*!l 12 10200 102,00 10i.75 ?B 15588 5100
5 s ures 1713-88 1;33-80 112.00 116,00 Schultheiss- Patzenhofer 16 166,00 16500 101,00 1-8.00 10225 '
1S 2438 A0 i X 77.00 76.00 Svenska Tandsticks.. 16 28200 27300 27150 27000 26850 48300
) 26050 271,00 26200 25513 25950 268,00 Thérl Ver. Oelfabr. 6 57,00 57,00 5750 5750 ‘mons 208.00
6 =083 5050 "50.00 49,50 49.00 Thiiringer Glas 10 13976 13575 13975 14000 13909 12012
S ooy 7050 71.(H 70.25 Leonh. Tietz. 10 109,25 106.50 10875 10550 10800 4% 320
25 10200 100.50 9460 9575 9650 Transradio . 8 1500 — 12375 11900 jiqye 10800
8 6000 6000 5850 5400 5200 5000 Ver. Schuhfabrik. Wessel 0 2800 2813 2000 2600 'Y 11950
10 Y500 11550 11300 11163 11500 11575 Wicking Porti. Cement 10 6550 62.61 4800 50,0) 4900 2922
7Vs 8450 8300 ) 80.00 80,13 81.00 Zellstoff-Verein.. .10 5225 6100 6L75 a3gh : 52.00
10 105.00 110375 100,00 1 97,00 98.75 1 99.25 Zellstoff Waldho 12 9800 9550 O7.00 gggg 43S 418



19. Dezember 1950

Reichsbank-Ausweis

. 15. 12. 6.12. 15.11. 14.12,
(Mill. RM) 1930 1930 1930 1929
Aktiva
1. Noch nicht begebene Reichs-
bankanteile ................... 177,212 177,212 177,212 177,212

2. Goldbestand (Barrengold) so-
wie in- und ausléndische Gold-
minzen, das Pfund fein zu
1392°RM berechnet...
und zwar:

Goldkassenbestand ...
Golddepot (unbelastet) bei

2215,702 2190,277 2179,847 2247115
1993,685 1968,260 1958471 2097.357

ausland.Zentralnotenbanken 222,017 222.017 221,376 149,788
3. Deckungsfahige Devisen .... 550.866 536,922 485,900 390,781
4. a) Reichsschatzwechsel.......... 55,310 66,360 0,300 10,000
b Sonstige Wechsel und
Schecks ............ e 1775.797 2000.162 1644,517 2090,752
5. Deutsche Scheideminzen .... 161,473 148.259 176.553 100,619
8. Noten anderer Banken 17,421 12,346 19,860 14.147
7. Lombardforderungen... 81,430 75.733 98.377 103,579
darunter Darlehen auf Reichs-
schatzwechsel 0,001 0,001 0,001 92,558
8. Effekten ... i) 102,474 i) 102,474 t) 102,175 92,562
9. Sonstige Aktiv 470,477 465,700 471,906 664.806
Passiva
1. Grundkapital:
a) begeben.. 122.788 122.788 122,788 122,788
b) noch nich 177,212 177,212 177,212 117,212
2. Reservefonds:
a esetzlicher Reservefonds 53,915 53,915 53,915 48,797
pezialreservefonds fur
kinftigeDividendenzahlung 46,224 40,224 48,224 45,811
0) sonstige Riucklagen 271.000 271,000 271,000 225.000
Betrag def umlauf 4256,065 4439,5t9 4 130,784 4588925
Sonsti taglich fi
bindlic keuten .. 301,307 341,410 281.710 402,053
o. Sonstige Passiva 379,651 320,307 293,318 286.002
Bestand an Rentenbankscheinen 86 8 36.8 44,1 33,6
Umlauf an Rentenbankscheinen 410.0 410,0 403,0 370,7
DeckungsVerhaltnis o0 65,0 61,4 64,5 57,5
Diskontsatz do .. 6 5 5 7
Lombardsatz olo.. 6 6 6 8

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

Ausweise deutscher Privatnotenbanken

Bayerische Sé&chsische Badische Wiryu.

(MilL RM) Noten-B. Bank Bank Noten-B.
6. Dezember 1930
Aktiva
Gold o 28,559 21,032 8,124 8,176
Deckungsfahige Devisen . 7,404 10354 2,814 H,«82
Sonstige Wechsel u. Schecks 50,888 6765 22.14 20,331
Deutsche Scheidemiinzen .. 0,04! 0.079 0.007 0,019
Noten anderer Banken .... 1,659 9,315 1,351 0,862
Lombardforderungen.. . 2,074 2,392 0,590 2.758
Wertpapiere ... 4,973 2,094 7,3 4,41fi
Sonstige Aktiva ,837 10,621 25.453 37,(96
Passiva
Notenumlauf. 69,306 68,495 23,067 25,502
Sonstige taglic
bindTichkeiten 2,273 14,584 10,691 7,628
Verbindlichkeiten mit Kiin-
digungsfrist . 0,107 6,332 19,608 31,178
Sonstige Passiva . 3.657 3.749 2,957 6,i 21
Weitergegebene Wechsel . 4.050 0.001 2,856 1,298

Monatsausweis der Deutschen Rentenbank

(Rentenmark) 30. 11. 1930 31. 10. 1930
Aktiva
Belastung der Landwirtschaft zu-

gunsten der Rentenbank .......... 2000 000 000 2000 000 000
Bestand an Rentenbriefen

am 31.10.1930 Rtm. 899844 003,—

am 30.11.1930 Rtm. 899844 000.—

Darlehen an das Reich............... 517 003515 517 356 776
Ausstehende Forderung (Deutsche

Rentenbank-KredilanstaIQ 8377553 8 383 052
Kasse, Giro-,Postscheck-und Bank-

guthaben .. . 19 180923 44 744 709
Bankgebaude 300 000 300 000
Sonstige Aktiva 2532454 2532448

Passiva
Grundkapital . 2000 000 000 2000 000 000
Umlaufende Re

im_ Verkehr befindlich . 446 765 047 447118 279
DerReichsbank zu vergutende Zins.

§ 11 des Liquid.-Ges.)...... 70082 498 70082 498
Umlaufende Rentenbriefe.. 156 000 156 000
Gewinnreserve . 22 280 892 47 280 891
Rickstellungen. 6995 713 6996 712
Sonstige Passiva 17 700 17 762

Dem Tilgungsfonds bei der Reichsbank sind %emaB § 7a des Liquid.-
Gesetzes aus Zinseinnahmen von den Grundschu dverpfllchteten weitere
475582 Rentenmark zugeftihrt worden, um die sich das Darlehen an das
Reich und der Umlauf an Rentenbankscheinen verrlngerten

Seit Inkrafttreten des Liquid.-Gesetzes sind somit getil tworden
350004 049 Rentenmark gemaB 87a Liquid.-
§7b

315 000
88 074 904 . - | 7c
880 334 583 * - §11

Zus. 1633413536 Rentenmark
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Finanzanzeigen in diesem Heft.

Actiengesellschaft Charlottenhitte: Bilanz und D ivi-
dende.

Bamag Meguin Aktiengesellschaft: Bilanz.

Bayerische Vereinsbank: Bekanntmachung der
Sckluiiabfindung.

Dusseldorfer Eisenhittengesellschaft: Bilanz.

BAMAG-MEGUIN
AKTIENGESELLSCHAFT

BERLIN
Bilanz fir den 80. Juni 1930.
Aktiva: RM

Grundsticke 3964 482,—
Fabrikgebaude 4 280 145—
Wohngebaude 889 943 —
Maschinen und Fabrikeinrichtungen 2166 384,—
Kasse.. . 55 867,21
Wechseliiinnne. m 889 827,—
Wertpapiere 42000,—
Beteiligungen. 860 000,—
Schuldner 13 767 640,09
Vorrate 5376 585,—
Blrgschaften RM 2 796 132,65

32292 873.30

Passiva: RM

Stammaktien-Kapital.....cccococoveeerrveennn, 12 000 000,—
Vorzugsaktien-Kapital
Gesetzlicher Reservefonds. 400 000,—
Teilschuldverschreibungen 141 750,—
Aufgewertete Hypotheken.......cccoooeens 90 000,— |

4000 000,— |
AKZEPLIE i 1281 986,33
Sonstige Glaubiger.... 6 810 650,80

Erhaltene Anzahlungen.........ccoe..... " 3954 220,64
Ubergangsposten und Rickstellungen fir

3450 677,—
Birgschaften RM 2 796 132,65
100 588,53
32292 873,30
Gewinn- und Verlust-Rechnung 1929/30.

Soll: RM
Abschreibungen 638 681,—
Unkosten der Hauptverwaltung (einschl.

Steuern und Zinsen)  .....ccccceeceeeinnnnnn. 1134 539 —
Gewinn...eenens BM 34 883,—
zuziglich Vortrag aus
1928/29 ....eeveeiiieeiie , 6570553 100 588,53
1873 808.53
Haben: RM
Vortrag aus 1928/29 ..., 65 705.53
ROh-UberschuB ..., 1808 103:_
1873 808,53

den 16. Dezember 1930.
Der Vorstand.

Berlin,



f e
Preul3ische Zeniralgenossensdiafiskasse

B erlin — Preulenkasse — Frankfurta.lVi.

A nstalt des o6 ffentlichen R echts
Gegrundet 1895

Zentralkrelditinstitut der deutschen Genossensckaften

Aciiencjesellschaii Charloiienhdlie, Berlin
Bilanz am 30. Juni 1030

Aktiva: RM Passiva: RM
i i : ; 7 875 000,— Aktienkapital:

Noch n|ch_t emgezahlte"s Aktienkapital 808 700 — Aktien 1. Gattung RM 20 000 000,—
Grundbesitz und Gebaude......ccceuennen. ' . 483 000 — 20 483 000,—

ili i 33 264 650,— Aktien Il. Gattung " )
Beteiligungen und Wertpapiere . . , 7 500 000
Schuldner . . 11 391 515,44  Gesetzliche Reserve —
Kasse 23294,39 Teilschuldverschreibungen und  lang-
Inventar. 1- fristige Darlehen .. 15077432.16

G laubiger
Reingewinn: o
Vortrag 1. Juli 1929 . RM 370 960,93
Reingewinn 1929/30 =+ » 1859 44963  2230410,56

7572 318,11

52 863 160,83 52 863 160,83
Gewinn- und Verlust-Rechnung am 30. Juni 1930

Haben: RM
Soll: RM
Rei inn: Vortrag 1. Juli 1929 . . . . . . . . 370 960,93
evlngttawmnl. Juli 1929 RM 370 960.93 Gewinn des Geschaftsjahres 1929/30 nach
Rgirn;ae?mn'n ulQIZQ/SO 1859 44963 2 230 410,56 Abzug aller Unkosten, Steuern usw. . 1859449,63
i 2 230 410,56 2230 410,56

den 30 Juni 1930
Vorstehende Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung fur
die Ubereinstimmung mit den Geschéftsbiichern festgestellt.

.»

Berlin, den 15. November i§30.

Der Vorstan<l,
das Geschéaftsjahr 1929/30 habe ich gepruft und
Wilhelm Demandt,
von der Industrie- und Handelskammer Siegen
6ffentlich angestellter und beeidigter Bucherrevisor,
Treuhander V. D.-K.

In der heute stattgehabten Generalversammlung ist die Dividende fir das Geschaftjahr 1929/30 auf 14 %
— RM 140— far ie nom. RM 1000,— Aktien |. Gattung Nr. 1—9500 festgesetzt worden. Der Betrag ermaRigt
sich um die Kapitalertragssteuer auf RM 126,- je Aktie. Die Auszahlung erfolgt gegen Abgabe des Dividenden-
scheins fiir das Geschaftsjahr 1929/30 bei folgenden Einlésungsstellen:
in Berlin: Darmstadter und Nationalbank,
Deutsche Bank und Disconto-Gesellschaft,
Dresdner Bank,
Berliner Handels-Gesellschaft,
Bankhaus Carl Cahn,
in Koln: Bankhaus J. H. Stein,
Darmstadter und Nationalbank,
Delbriick, von der Heydt & Co.,
Dresdner Bank,
A. Levy, Bankgeschéft,
A. Schaaffhausen’schor Bankverein,
Filiale der Deutschen Bank u. Disconto-Gesellschaft,
in Elberfeld: Darmstadter und Nationalbank,
Bcrgisch-Markische Bank, .
Filiale der Deutschen Bank u. Disconto-Gesellscnhaxt,
in Essen: Darmstadter und Nationalbank,
Dresdner Bank,
Essener Creditanstalt, i
Filiale der Deutschen Bank u. Disconto-Gesellschaft,
Simon Hirschland, Bankgeschéft,

in Siegen: Deutsche Bank u. Disconto-Gesellschaft, Filiale Siegen,
sowie bei den Gesellschaftskassen. o nniimtinnen fuar den
Der Gesamtbetrag der im Umlauf befindlichen GenuBrechte unserer aufgewerteten Obligationen den

SchluR des Geschéftsjahres 1929/30 belauft sich auf RM 212,80.

Der Vorstand.
Berlin, den 15. Dezember 1930. @ ----m-memmmmmmmmmmeeee



von Ende Januar bis Mitte Juni
Fahrpreis RM .455.-u .aufwarts

AMPFER SIERRA CORDOBA « 500 | me N
ES NORDDEUTSCHEN LLOYD BREMEN

AMPFER .OCEANA. «™ B8RUTTO-REG.-TONS
ER HAMBURG-AMERIKA LINIE HAMBURG

NORDDEUTSCHER LLOYD BREMEN
HAMBURG-AMERIKA LINIE

,d de.«n M itixr rlum

Sachliche Schdénheit
ist das Kennzeichen der neuen

ST - R QR

fur BlUro und Wohnung

Gut zueinander abgestimmte Masse,
ausgesuchtes Material, hand-
werklich und technisch hoch-
wertige Verarbeitung ergeben eine

ausgezeichnete Wirkung

Besichtigung ohne Jede Kaufver-
pflichtung bereitwilligst gestattet.

F SOENNECKEN «BONN «BERLIN « LEIPZIG

Baline
HoHsGedidlict

Kommandit-Gesellschaft auf Aktien
G e gr U nde't 18 5 6

BERLIN W8
Bchrenstrafee 32-33

Telegramm-Adresse: ,,Handelschaft*

An- und Verkauf von Effekten
Devisengeschafte / Umwechslung
fremder Banknoten / Annahme
von Depositengeldern / Stahl-
kammer mil Privattresor

Stadtbdiro fiir den Berliner Geschaftsverkehr

Berlin W6, Charlottenstrahe 33
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rsdiaft des offentlichen Rechts
Berlin W 8

~stellen in Frankfurt a. M. und Essen
Geschéftsstelle in Munchen

Reidismundelsichere
Goldmark-Pandriefe
und
GddmaricKomm-Cligafionen
Kapitalsanlage

Grundkapital und Reserven uUber 31 Millionen Reichsmark

BEKANNTMACHUNG

Deutsche Kaufleute,

wenn Sie mit dem heutigen RuRland Gesdhéafte
machen wollen, muissen Sie es kennen!

Deshalb lesen Sie

Max Hodann

SOWJET o

Bosh58)

UNION =5

geftern/heute/morgen

Das grundlegende populare Werk Uber das

heutige RuBland, allgemeinverstandlidi,

preiswert, umfassend und objektiv, aufGrund
neuesten Materials

Aus dem Inhalt:

Wem soll man glauben? / Revolution 1905 bis 1017 / Die
Lebenshallunit der Arbeiter / Vorgvschldiie und Schwierig-

Mit Zustimmung der Aufsichtsbehoérde bietet
die Bank ihren Kommunalobligationen'
Glaubigern eine Schluabfindung in der
Welse an, dal} ausgeschiittet werden:

a) auf die 3 V2 und 4% jgen:

207.

des Goldmarkbetrages, und zwar

10% in 4%%igen Liquidations-Kommu-
nalobligationen und

10 % in barem Gelde,

b) auf die 7-16% jgen

auBerdem 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-Glaubigern gegeniber erst wirksam,
wenn seit der dritten Veréffentlichung im
Deutschen Reichsanzeiger sechs Monate
verstrichen sind, ohne da ein Widerspruch
eingelegt ist. Uber die Einzelheiten erteilen
die Bank, deren Niederlassungen und
Zweigstellen und die samtlichen Vermitt-
lungs- und Pfandbriefvertriebsstellen bereit-
willigst  Auskunft.

Minchen, den 11. Dezember 1930.

Bayerische Vereinsbank

keiten des funllahilgen Planes / Wer bezah t den Aufbau?

Das ,neue“ Leben / Und morgen?

UNIVERSITAS-VERLAG -+« BERLIN

Dusseldorfer Eisenhittengesellschait, Ratingen.

JahresabschluR am 30. Juni 1930.

Vermégen:

Grundstiicke
Fabrikgebaude
Wohnhé&user
Maschinen ...
AnschluBgleis
Einrichtung
Vorrate ..
Kraftwagen
Kasse ...
Wertpapiere ...
Schuldner und Bankguthaben .
Beteiligungen an Verbanden ...

Verbindlichkeiten:
Aktien-Kapital
Reservefonds
Glaubiger
Akzepte
Gewinn-Vo
Gewinn

Gewinn- und Verlust-Rechnung.

Ausgaben:
Abschreibungen
Gewinn-Vortrag
Gewinn ...

Einnahmen:
Erldse ...
Gewinn-Vortrag

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
8000—

2 984 593,52

RM
220000—
43 201,—
638 691,84
16 601,65
43 310,03
42 781,—

2 984 593,52

RM
202 020,40
43 310,03
42 781.—

208 >

RM
254 801,40
43 310.03
298 111,43

Herr Albert Sonnenberg, Dusseldorf, ist aus dem Aufsichtsrat

ausgeschieden. Herr Direktor Heinrich Warth. Kiln,
den Aufsichtsrat gewuhlt worden.

R atingen, den 4. Dezember 1930.
Der Vorstand: Markers, Wahl.

Ist neu in

Beachten Sie

das erste Heft des neuen Jahrgangs

Rechtsverbindliche Auflage dieses Heftes 15000 Exemplare



