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Uec iüoeftoß gegen die Sotfalpolitit
Eine o b je k tive  B eurte ilung  der A usw irkungen  von A rbe itsze itve rkü rzung  und  
Lohnerhöhung in  der G roßeisenindustrie  is t so lange n ich t m öglich , als beide 
Parte ien  m it tendenziös aufgem achten Z iffe rn  operieren. N otw end ig  is t d ie  
V e rö ffe n tlich u n g  genauen Zahlenm ateria ls. W ie  im m er man sich aber zu  
den sachlichen S tre itpu nk ten  ste llen mag, keineswegs is t das taktische V o r­
gehen der E isen industrie  zu b illige n . Es hande lt sich bei der gep lanten S t il l­
legung um den L ie fe rs tre ik  e iner W irtscha ftsg ruppe  gegen eine ih r  unbequeme 
gesetzliche Maßnahme, demgegenüber der Staat n ich t a u f d ie  W ahrung  seiner

A u to r itä t verz ich ten  d a rf.
Der Liberalismus der'Kartellmagnaten

A ls  im  F rü h ja h r  dieses Jahres die neulibera- 
s 1sehe Bewegung einen k rä ftig e n  A u ftr ie b  e rfu h r 

f i i  ln  a^ on Ländern  rüsteten sich die D elegierten 
die W e ltw irtschu ftskon fe renz  zu r Abreise nach 

j  w arn ten  w ir  davor, sie m it der F re ihan-
e sbewegung, d ie  vo r hundert Jahren die G em üter 

^ regte, ohne weiteres in  P ara lle le  zu stellen. D ie  
rgumente, m it  denen der L ibera lism us heute fic h t, 
ammen zw ar aus der klassischen Zeit der N a tio - 

j a Ökonomie, „abe r sie haben an L e u c h tk ra ft ver- 

(N Cn’ S'e ^ 'nc*en e' n V o lk  vo r* daß ih re r müde is t."
' S. 683.) In  den Monaten, die seitdem ver- 

ngen sind, ha t sich m it D e u tlic h k e it gezeigt, daß 
e Praktischen  E rfo lge  der G en fe r Konferenz m in i-  

rak ' Varcn‘ M an fe ie rte  d ie  P rin z ip ie n  des L ibe - 
j  lsrnus. aber man m einte den L ibera lism us der an- 
aj rn ' M an fo rderte  d ie S ch le ifung  der Zollfestungen, 

Cr niem and dachte daran, m it  der N iederlegung 
er eigenen Zollm auern  in  nennenswertem  U m fang 
a beginnen. U nd —  um  a u f d ie  b in ne nw irtscha ft-  
lchen Verhältnisse zu komm en —  ebenso w ide r- 

8Pruchsvoll k langen die m anchesterlic lien A rgum ente 
ßegen d ie  S o z ia lp o litik  im  M unde von K a rte ll-  und 

SchS*ma” na len ’ ^ 'e konnten sic^  dabei a u f d ie  
q  r | ften  des prom inentesten N eu libera len  G usta f 
Eck*6 1 ^e ru ^en> der seine A n g r if fe  gegen jede A r t  
So cner W irts c h a ft gerade gegen d ie  s taatliche  
d iZ ,a P °b tik  rich te te , also das G ebiet, a u f dem sich 
v ? i ° l ‘ t i k  des laisser fa ire , laisser a lle r n ich t be- 

a j*  bat. A lle rd in g s  hatten  auch diese Bestrebun- 
z j 1 ' “ Oraler Eärbung w en ig  p raktischen E rfo lg , und 
in  *7 01,3 zwe' G ründen: Lohnstre itig ke iten  enden 
q  .. e,ten der H o c h k o n ju n k tu r aus naheliegenden 
^ ru nden m it einem E rfo lg  der A rbe ite rscha ft, und 
q °  die G ew erkschaften ih re  Forderungen n ich t a u f 
I  FUnd eigener M a ch tfü lle  durchzusetzen verm och- 

n» leistete ihnen der Staat, w ie  Prof. Briefs  dies 

l u T * SSt  h 'er (N r- 26> S‘ 10U) darste llte , I l i l fe s te l-  
Gegen den Staat wendet sich daher in  erster 

010 d ie  O ffens ive  der rhe in ischen E isen indu­

s trie llen , und  sie w äh lten  fü r  den Beginn ihres A n ­
g r if fs  einen Z e itp u n k t, in  dem die W ir ts c h a ft in  der 
F u rch t vo r einem ko n ju n k tu re lle n  Rückschlag lebt, 
d ie  Ö ffe n tlic h k e it also um  der K o n ju n k tu r  w ille n  
geneigt zu sein scheint, eine Reduzierung der sozial­
po litischen  Le istung  und Belastung zu dulden.

Die Arbeitszeit-Verordnung 
Diese Erwägungen ta k tische r A r t,  das fo rm e lle  

Vorgehen der Parte ien m uß bei der B eurte ilung  der 
D iffe re nze n  in  der E isen industrie  von ihrem  sach­
lichen  In h a lt streng geschieden werden. Rein sach­
lic h  hande lt es sich, w ie  an dieser Stelle 'bereits dar­
geste llt w orden ist, um  d ie  A nw endung  des § 7 des 
Gesetzes zu r Abänderung der A rbe itsze itverordnung  
vom 14. A p r i l  1927 a u f bestim m te G ruppen  von 
Schw erstarbeitern  in  der E isenindustrie . D ieser § 7 
schre ib t fü r  A rb e ite r, die un te r besonders schw ie ri­
gen, gefährlichen oder schädlichen Bedingungen tä tig  
sind, den A ch tstundentag  vor, der n u r dann um eine 
halbe Stunde überschritten werden d a rf, w enn d r in ­
gende G ründe des Gem einwohls vorliegen oder w enn 
sich die Überschreitung in  lan g jä h rige r Übung als 
unbedenklich  erwies. A u f  welche A rbe ite rg ruppen  
diese Regelung angewendet werden muß, bestim m t 
der R eichsarbeitsm in ister. N un  w a r nach Beendi­
gung des R uhrkam pfes  die G roßeisen industrie  von 
dem nach Kriegsende e ingeführten  D re isch ich ten­
system zum Zweischichtensystem  der V orkriegsze it 
zu rückgekehrt, wobei die A rbe itgeber —  a u f G rund  
eines Abkom m ens m it den G ew erkschaften —  er­
k lä rte n , den Achtstundentag  w ieder e inzufübren, 
sobald die w irtsch a ftlich e  Lage der In du s tr ie  es ge­
statten w ürde. G rundsä tz lich  herrsch t also zwischen 
den Parte ien E in ig ke it, aber sobald ein T erm in  fü r  
d ie  W iede re in füh rung  des Achtstundentages be­
s tim m t werden soll, beg inn t der S tre it. F ü r die 
K okere i- und H ochofenarbe ite r ist das D re isch ich ­
tensystem a lle rd ings  bereits durch eine Verordnung 
vom 20. JanuaT 1925, die sie dem § 7 unte rs te llt, in  
G eltung. D e r gegenwärtige S tre it d reht sich um die 
Ausdehnung des § 7 auch a u f gewisse A nbe ite rg rup-
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pen in  den S tah l- und W a lzw erken , näm lich  a u f die 
bei hoher T em pera tu r tä tigen  A rb e ite r in  den Hoch­
ofengießereien und Röhrengießereien, in  den ver­
schiedenen S tah lw erken, in  den W a lzw erken  m it 
Ausnahme der K a ltw a lzw erke , in  den H am m er- und 
P reßw erken und a u f gewisse A rb e ite r an den Gene­
ra to ren . D e r R eichsarbe itsm in ister bestim mte diese 
Regelung durch  eine Verordnung vom 16. J u li 1925, 
die aber erst m it  dem neuen Jah r in  K ra f t  tre ten  
so ll, also eine m ehrm onatige Vorbere itungsze it Vor­
s icht,

Die zusätzlichen Forderungen der Gewerkschaften
H m  die D u rc h fü h ru n g  der A rbe itsze it-V e ro rd ­

nung  hande lt es sich n ich t a lle in . Denn d ie  A rb e i­
te rschaft ha t zusätzliche Forderungen  erhoben. H ie r  
a lle rd ipgs beg inn t bereits das G ebiet tak tische r E r­
wägungen, denen d ie  bevorstehenden Rcichstags- 
w ah len  eine besondere Nuance verle ihen. D ie  d re i 
ta rifsch ließenden  G ew erkschaften stehen näm lich  
n ic h t n u r  im  K a m p f m it den U nternehm ern, son­
dern  zugleich im  W ettbew erb  untere inander. V e r­
gleichsweise mäßige Forderungen erhebt der C h ris t­
liche  M eta lla rbe ite rverband, und zw ar aus zw ei 
G ründen : P a rte ipo litisch  s te llt er dem Reichsarbeits­
m in is te r nahe, er m uß also a u f d ie S te llung  des Zen­
trum s inne rha lb  der R eg ierungskoa lition  R ücks ich t 
nehmen. Sodann trä g t er im  F a lle  eines oTfenen 
K o n f lik ts  das höchste R is iko  von a llen  G ew erk­
schaften, denn im  Gegensatz zu den fre ie n  G ew erk­
schaften  fe h lt ihm  der fin an z ie lle  R ückh a lt bei 
anderen A rb e ite rg ru pp e n  im  Reich. D ie  größere 
F re ih e it von p a rte ip o litische n  und fin an z ie lle n  
R ücksich ten  benützen n a tü rlic h  die sozia listischen 
O rgan isa tionen dazu, sich be i der A rbe ite rscha ft, 
insbesondere bei dem rad ika len  T e il ih re r eigenen 
M itg lie d e r, durch weitergehende Forderungen be­
lie b t zu machen.

in t  e inzelnen verlangen die G ew erkschaften  eine 
Ausdehnung des Achtstundentags a u f andere 
A rb e ite rg ru pp e n  und eine Lohnerhöhung. D ie  
ch ris tliche n  G ew erkschaften  fo rd e rn  das D re i­
schichtensystem auch fü r  d ie jen igen A rb e ite r in  
den Kokere ien und Hochofenwerken, die noch n ich t 
von der Verordnung  vom 20. Januar 1925 e rfa ß t 
w urden . F ü r  die übrigen A rb e ite r so ll die A rb e its ­
ze it „demgemäß angepaßt“  werden. Diese k a u t­
schukartige  F orm u lie rung  deutet also a u f Verhand­
lungsbere itschaft. D ie  fre ie n  G ew erkschaften ste llen  
dagegen die Forderung au f, daß der A ch tstundentag  
vom 1. Januar an in  a lle n  Betrieben der Großeisen­
ind u s trie  gelte.

D ie  Lohnfo rderungen  der A rbe ite ro rgan isationen  
überibieten sich in  ähn licher Weise. D e r C h ris tlich e  
M eta lla rbe ite rve rband  ve rlang t Lohnausgleich, d. h. 
denselben Lohn  fü r  die ve rkü rz te  A rb e itsze it; die 
fre ie n  G ew erkschaften  fo rdern  darüber h inaus Lohn­
erhöhungen. D ie  Ansprüche des H irsch-D unckerschen  
G ew erkvereins bewegen sich —  dem C ha ra k te r 
dieser O rgan isa tion  entsprechend —  zwischen den 
Forderungen d e r ch ris tlichen  und  sozia listischen 
Verbände.

Die Einwendungen der Industriellen
Es versteht sich von selbst, daß die U nternehm er 

e rk lä ren , die D u rc h fü h ru n g  dieser Forderungen sei 
der R uin der E isen industrie . Taktische  Erw ägungen 
sp ie len je d e n fa lls  bei der V e rte id igung  der In du s trie  
dieselbe Rolle  w ie  bei den Ansprüchen der A rb e ite r­
schaft. F ü n fe rle i fehle, so behaupten die Eisen­
p ro du zen te n ,.um  die W ünsche von Regierung und 
A rb e ite rsch a ft zu erm öglichen:

1. Es fehle an F acharbe ite rn  a u f dem A rb e its ­
m a rk t, und sie berechnen die Zahl der neu einzustel- 
lendcn K rä fte  a u f 18—20 000. D ie  G ew erkschaften 
e rw ide rn , daß 9000 M ann, und zw ar Ungelernte, 
v o lla u f genügten, wenn die bereits ak tiven  A rb e ite r 
in  der Ska la  der Betä tigungsarten entsprechend au f- 
rück tcn . *

2. Es feh le  an W ohnungen, um  d ie  neuen A r ­
be ite r unterzubringen.

3. E9 fehle an K a p ita l, um  neue W ohnungen zu 
bauen und um die e rfo rde rlichen  Um stellungs- und  
R a tiona lis ic rungsarbc iten  zu finanzie ren .

4. Es fehle an Zeit, um diese M aßnahmen bis 
zum 1. Januar durchzu führen .

5. Es feh le  an A bsa tzm ög lichke it fü r  d ie  durch  
a l l  diese Kostenfakto ren  verteuerten Produkte .

Die Erwiderung- der Arbeitnehmer
Diese E inw ände e rw ide rn  die A rbe itnehm er 

ihrerse its m it dem H inw eis , daß auch in  anderen 
lä n d e rn  die E isen industrie  un te r dem D re isch ich ten- 
System arbe ite  —  w o ra u f d ie  Zen trum sin te rpe lla ­
tio n  den Reichstag ausdrück lich  h inw e is t — , ohne 
daß ih re  K o n ku rre n z fä h ig ke it d a run te r leide. Denn 
die deutschen Produzenten übersähen, daß die Ver­
m inderung  der A rbe itsze it zw e ife llos  eine Steigerung  
der Arbeits in tensitä t, herbe ifüh re , daß die verm ehr­
ten  Kosten also durch  höhere P ro d u k tiv itä t ausge­
g lichen w ürden. In  der T a t d ü rfte  das je tz ige  System 
keineswegs die op tim a le  Leistung erm öglichen, 
n ic h t nur, w e il der einzelne A rb e ite r zu lange be­
sch ä ftig t w ird , sondern auch deshalb, w e il das 
Zweischichten-System  n u r  m it H ilfe  sogenannter 
„S p rin g e r“  du rchg e füh rt w erden kann , d. h. m it  
H ilfe  von A rbe ite rn , die in  den Pausen der anderen 
Zw ischenschichten le isten. D ie  Reibungsverluste  
s ind  also bei einem zw eisch ichtigen System größer 
a ls bei einem dre isch ichtigen. A be r selbst wenn die 
Neuregelung der A rbeitsbed ingungen ein Kostenzu- 
machs bedeutet, so brauchte  die A b sa tz fäh igke it der 
In du s trie  da run te r n ic h t zu le iden. Denn im  Gegen­
satz e tw a zum Bergbau sei die G roßeisen industrie  
eine P roduktion , in  der re la t iv  w en ig  L o h n ka p ita l 
re la t iv  v ie l S achkap ita l in  Bewegung setze. D ie  
D u rc h fü h ru n g  der A rbe ite rfo rde rungen , wenigsten« 
der gem äßigten Forderungen des C h ris tlich e n  
M eta lla rbe iterverbandes, w ürde  also eine ve rh ä ltn is ­
m äßig k le ine  M ehrbelastung bedingen. Diese M ehr­
belastung wäre, au f die Tonne umgerechnet, w ah r­
sche in lich  geringer als d ie  S tra f zahl ungen, d ie 
m onatelang wegen der Ü berschreitung des Pro­
duktionskontingente  in  d ie  Kasse der In te rna tiona len
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R°hstahlgem einschaft gezahlt w erden m ußten, ohne 
f aß die deutsche In du s tr ie  m it Em pörung e rk lä rte , 
c a durch ru in ie rt zu werden. Im  übrigen  beweise 
gerade der Abschluß  des E isenpakts, w ie  w en ig  die 

isen industrie  es verstanden habe, R entabilis ie rungs- 
c aneen wahrzunehm en, denn die in te rna tiona le  

a rte ljie ru ng  habe sich fü r  d ie  deutsche Eisen- 
^d u ß tr ie  m it a lle r D e u tlic h k e it als Fehlschlag e r­
le s e n .  Es könne der A rbe ite rscha ft n ich t zugemutet 
Werden, die Kosten e iner ungeschickten U nter- 
neh n ie rp o ]it ik  zu tragen. D ie  U nternehm erschaft 
j^usse v ie lm eh r da rau f bedacht sein, d ie  reichen 
jm tiona lis ie rungsm ög lichke iten , die ih r  noch ve r­

geben sind, auszunützen. D enn daß die U n te r­
nehmungen n ich t rentabe l seien, läge w en ige r an 

?m M iß ve rhä ltn is  zw ischen Kosten und  Preisen, 
® 8 an der R ela tion  zwischen E rtrag  und K a p ita l.

ner schlechte Preise könne die E isen industrie  ge- 
^ iß  n ich t k lagen, sie sei durch hohe Zölle  geschützt, 

einzelne In landspre ise seien sogar höher als die 
H tm a rk tp  reise p lus Zollzuschlag. W enn die 
nternehmungen jedoch so hoffnungslos übe rkap i-  

aUsiert sind, w ie  d ie V e re in ig ten  S tah lw erke, so 
f 61 es a lle rd ings schwer, eine ausreichende D iv idende  

erauszuw irtschaften. A be r auch in  diesem F a ll 
rage die V erw a ltung  die Schuld fü r  die mangelnde 
S ta b il i tä t ,  denn sie habe die A n lagen zu einem 

^ Uu hohen Preis von den M uttergesellschaften 
übernommen. D ie  soeben v e rö ffe n tlic h te  K ru p p -  

ilanz  zeige m it D e u tlich ke it, daß die W erke dank 
Ve" P roduktionsste igerung einerseits, der günstigen 

bsatzlage andererseits große G ew inne e rz ie lt 
atten, und  wenn sie, w ie  es gerade bei K ru p p  der 
a 'l  ist, von der Ausschüttung einer D iv idende  ab­

o b e n , so erhöhten  sie dam it n u r die ohnehin s ta rke  
l nnere K a p ita lb ild u n g . D ie  Selbstkostenberechnun- 
®eQ, von denen b isher n u r  unzu läng liche  B ruch- 
®tüeke der Ö ffe n tlic h k e it u n te rb re ite t w urden, 
ruüßten also genau nachgeprü ft werden, insbeson­
dere m üßten die G ew inne der angegliederten H an­
delsorganisationen  k o n tro llie r t werden. W enn die 
Unternehm ungen in  der Lage seien, große Summen 
fü r  verschiedenartige po litische  Zwecke hinzugeben, 
" Tenn sie große K am pffonds schaffen  können, ja  
"  enn die Großkonzerne sogar e rk lä ren , a u f Zah lun­
gen ans den K am pffonds  zugunsten der k le ineren 

ßrke zu verzichten, dann könne es um  die Renta- 
i l i tä t  der Betriebe n ich t schlecht beste llt sein.

A rgum enten  dieser A r t  is t e in  hohes Maß von 
erechtigung n ic h t abzustre iten, solange sich die 
cnw erindustrie  n ich t dazu entschließen kann , sorg- 
a ltjg  begründete Selbstkostenberechnungen zu ver­

ö ffen tlichen . M it  a lle r  D e u tlic h k e it muß e rk lä r t 
Werden, daß die b isher von Arbeitgeberseite  m it- 
SPteilten Z iffe rn  in  ke ine r Weise dazu ausreichen, 
«ich über die R en tab ilitä tsverhä ltn isse  und über die 
A usw irkungen  der A rbe itsze itve rkü rzung  und der 
Lohnerhöhung ein U rte il zu b ilden . N u r  darüber 
dü rfte  G ew ißhe it bestehen, daß die angedrohte S till-  
egung der Betriebe n ic h t n u r  einen unübersehbaren 

Schaden fü r  d ie  V o lk s w irts c h a ft bedeuten w ürde,

sondern die W erke selbst teu re r zu stehen käm e ala 
die F o rtfü h ru n g  der Betriebe un te r den Bedingungen 
der s tr itt ig e n  V erordnung und des zu erw artenden 
Schiedsspruchs.

Das taktische Vorgehen
A lle rd in gs  ha t die gegenw ärtig  vorbereite te S t i l l ­

legungsaktion m it der üb lichen  S tillegung von Be­
trieben, fü r  die R en tab ilitä ts rücks ich ten  ausschlag­
gebend sind, n ich ts  zu tun . Es hande lt sich n ich t 
um  eine ökonomische, sondern um  eine p o litisch ­
taktische  Maßnahme. D ie  S chw erindustrie  ve rfo lg t 
dam it, w ie  w ir  bereits im  le tzten  H e ft (S. 1869) aus­
fü h rte n , einen m ehrfachen Zweck. Sie entgeht zu­
nächst dem Zwang eines fü r  ve rb in d lich  e rk lä rte n  
Schiedsspruchs, gegen den es, dem Gesetz zufolge, 
w eder ein S tre ik - noch ein Aussperrungsrecht g ib t. 
D a  die gekünd ig ten  A rb e ite r das Recht au f E rw erbs­
losenfürsorge haben, gehört auch der Staat zu den 
u n m itte lb a r Le id tragenden der S tillegung ; die In ­
dustrie  t r i f f t  ih n  an der Stelle des schwächsten 
W iderstandes, und sie h o f f t  durch  den D ru c k  au f 
die R eichsfinanzen die Regierung in  den sozial­
po litischen  Fragen z u r N achgieb igke it zu bewegen. 
Ganz deu tlich  erkennbar r ich te t sich die O ffens ive  
der E isenproduzenten in  erster L in ie  gegen die 
staatliche S o z ia lp o litik , insbesondere gegen das 
System der fü r  ve rb in d lich  e rk lä rte n  Schiedssprüche.

Planwirtschaft oder freie Wirtschaft ?
D ieser S tre it rü h r t an die tie fs ten  Probleme unse­

re r ökonomischen Verfassung. D ie  moderne W ir t ­
schaft is t zw ar noch m ark tm äß ig  organ is iert, aber 
d ie  M ärk te  haben zum T e il ih re  w ich tigs te  F un k tion , 
d ie  P re isb ildung, aufgeben müssen. Sie dienen 
w e ite rh in  der Verständigung zwischen K ä u fe r und 
V e rkäu fe r, aber in  derselben Weise w ie  etwa e in  
Schalter fü r  den B rie fm a rke nve rkau f a u f einem 
Postamt. D . h. d ie  W irtschaftsverfassung schw ankt 
zwischen fre iem  W ettbewerb  und P la nw irtscha ft. 
D a  au f jedem  Gebiet, das a u to r ita tiv  organ is ie rt 
w ird , in  p ra x i eine E rhöhung der Preise e in tr it t ,  is t 
es verständ lich , daß sich die K ä u fe r dagegen zur 
W ehr setzen. D ie  e isenverarbeitende In du s trie  sieht 
m it  U n w ille n  der M onopolis ierung der E isenindu­
strie  zu, und  die E isenindustrie  selbst erhebt E in ­
spruch, wenn der Staat den P ro du k tion s fa k to r 
A rb e it verteuert. N u r  so llte  gerade sie, die sogar 
in te rna tion a l die M ä rk te  a u fte ilte , fü r  eine derartige  
P la n w irtsch a ft Verständnis haben. W er also au f 
dem S tandpunkt steht, daß die W ir ts c h a ft der V e r­
gesellschaftung entgegenre ift oder entgegengehen 
soll, mag zw ar einem einzelnen, konkre ten  Schieds­
spruch seine Zustim m ung versagen, das System als 
solches m uß er b illige n .

W er dagegen das Wesen unserer W irts c h a ft in  
der W irtsch a fts fre ih e it e rb lic k t oder sie zu fö rdern  
bere it ist, w ird  den U nternehm ern das Recht au f 
S tillegung  n ic h t abstre iten können. D enn die Ge­
w erbe fre ihe it besagt n ich t nur, daß jederm ann 
jederze it jedes erlaubte  Gewerbe betre iben da rf, 
sondern auch, daß er die P roduk tion  — im  Rahmen 
der bestehenden Gesetz« — jederze it unterlassen,
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e ins td ien  kann. A u ch  der B rie fm a rke n kä u fe r hat 
das Recht, das Briefeschre iben aufzugeben, wenn 
ihm  das Porto  zu teuer w ird . A b e r selbst e in  A n ­
hänger der la isser fa ire , laisser a lle r-P o lit ik  w ird  
dagegen pro testie ren müssen, daß eine W irtscha fts - 
g ruppe  durch  einen L ie fe rs tre ik  d ie  staatliche Sou­
ve rä n itä t beein träch tigen w il l .  E r  w ird  verlangen 
müssen, daß der S taat seine A u to r itä t m it  a llen  M it­
te ln  w a h rt und  a u f e iner D u rc h fü h ru n g  der Gesetze 
besteht, sobald d ie  S tiüegung beendet is t; denn daran 
zw e ife lt n iem and, daß eine Betriebseinste llung in  der 
E isen industrie  n u r  eine ku rze  D em onstra tion  dar­
stellen könnte. W o llte  d ie Regierung vo r der S t il l ­
legungsdrohung zurückw eichen, so w ürde  in  Zu­
k u n f t  jede  W irtsch a ftsg rup pe  e rk lären, daß sie 
gleichsam n ic h t m ehr m itsp ie le , w enn ein ih r  m iß ­
liebiges Gesetz erlassen w ird . D e r S taat w ird  dar­
über h inaus d a fü r  ziu sorgen haben, daß im  F a lle  
e iner Betriebseinste llung die Versorgung in  den ver­
arbeitenden In du s tr ie n  zu angemessenen Preisen ge­
w äh rle is te t w ird . Zu diesem Zw eck w ird  e r die 
ze itw e ilige  A ufhebung  der Eisenzölle, w ie  schon im  
vorigen H e ft angedeutet, in  E rw ägung  ziehen müs­
sen. E r w ird  end lich  nachzup rü fen  haben, ob die 
S tillegung  selbst gesetzlich zulässig, oder ob sie auch 
n u r  gesetzlich zu verzögern ist. § 4, Z if fe r  1 der V e r­
ordnung über Betriebsstillegungen gestattet eine 
V erlängerung der F ris t, die zwischen der Anm eldung

und  der S tillegung  selbst liegen muß, um  einen M o­
na t und sodann um  w eite re  zw ei Monate, wenn 
der zuständigen Behörde, d. h. dem Regierungspräsi­
denten, zw ingende G ründe  vorzuliegen scheinen. Es 
kann  ke in  Z w e ife l darüber bestehen, daß in  dem 
s tr ittig e n  F a ll diese zw ingenden G ründe  des Ge­
m einwohls gegeben sind.

D ie  deutsche E isen industrie  ha t in  technischer 
H in s ich t Außerordentliches geleistet; in  m irtschafts- 
po litische r Beziehung ha t sie jedoch im  V e rla u f 
ih re r  Geschichte Feh ler über F eh le r begangen. Ih re  
D u m p in g -P o lit ik  ha t dem Ansehen der deutschen 
W irts c h a ft vo r dem K riege  schwer geschadet. Ih r  
Verha lten  in  der In fla tio n sze it w a r w en ig  rühm lich . 
Beim  Abschluß  des In te rna tiona len  E isenpakts und  
bei der G ründung  des S tah ltrusts un te rlie fen  ih r  
schwerw iegende Ir rtü m e r. D aß  d ie  E isenindustrie  
be i ih re r  je tz igen  A k t io n  g u t beraten wäre, w ird  
n iem and behaupten w ollen . D ie  S chw erindustrie  
ha t von jeher, was ih r  an  taktischem  Geschick und 
po litische r F e inhe it abging, durch  massives A u f­
tre ten  ersetzt. Sie ha t dam it meistens E rfo lg  gehabt. 
Im  Interesse der S taa tsau to ritä t is t zu fo rdern , daß 
sie d ie  ungeschickte D rohung, d ie  sie je tz t erhebt, 
zu rückz ieh t, und  im  Interesse der deutschen W ir t ­
schaft, auch der E isen industrie  selbst, is t zu w ü n ­
schen, daß der S tre it sachlich geschlichtet w ird , ehe 
es zum offenen K o n f lik t  kom m t.

Uoö ßecnpco&lem öti >mentmöuftm
Öon 5 t. Rad Urauöc

Das Problem  der Zem entindustrie  besteht in  e iner Unausgeglichenheit tech­
nischer und  ökonom ischer Faktoren . Bei dem technisch m odern e ingerichteten  
Betrieb e rg ib t sich eine Kostengestaliung, d ie  bei schlechtem Beschäftigungs­
grad  zu höheren Kosten pro  G ew ich tse inhe it fü h r t,  als der technisch rü c k ­
ständige Betrieb sie aufw e ist. D aher ha lten  die modernen W erke in  Zeiten  
guten Geschäftsganges ein Preisniveau, das einen Ausgle ich fü r  magere Jahre  
gewährle istet. D ies w iederum  fo rd e rt Außenseiter zu r E rr ic h tu n g  neuer 
F ab rike n  heraus. D ie  E n tw ic k lu n g  fü h r t  also zu einem ständigen Voraus­
eilen der P ro duk tionskapaz itä t vo r der P roduktion , das, v o lksw irtsch a ftlich  
betrachte t, K ap ita lve rgeudung  dars te llt, ln  dieser Lage, d ie  der der K a li­
ind us trie  ähnelt, s ind  zw angsw irtscha ftliche  E in g r if fe  des Staates kaum  zu

vermeiden.

A u f der d iesjährigen Tagung des Deutschen 
Zementbundes w urde  w ieder v ie l von der Lage der 
Zem entindustrie  gesprochen, von den erz ie lten  tech­
nischen F o rtsch ritten , von der Höhe der Steuer­
lasten, von der außerordentlichen Steigerung der 
P rakop fle is tung  als Folge der w eitgetriebenen Be­
triebsm echanisierung. Das, was im  M it te lp u n k t der 
Problem e der Zem entindustrie  steht, w u rde  dagegen 
n u r gestre ift. W ir  m einen die Tatsache, daß d ie  A n ­
lagen  der Zem entindustrie  n u r zu 60% ausgenutzt 
werden, daß einer P roduktionskapaz itä t, die D r. Rie- 
pert, der Vorsitzende des Zementbundes, m it  12 M il ­
lionen t  niedrig bezifferte, eine Leistung von jähr­

lich  n u r  w en ig  über 7 M il l .  t  gegenübersteht. Auch 
in  d e r ö ffe n tlic h e n  D iskussion w ird  dies m eist n ich t 
ausreichend berücks ich tig t. Insbesondere bei der 
Behandlung des Außenseiterproblem s genügt weder 
der H inw eis, daß die Außenseiter eben p re is lich  in  
der Lage wären, b il l ig e r  zu produzieren als die syn ­
d iz ie rte  Zem entindustrie , noch d ie  vo lksw irtsch a ft­
liche  D eduk tion  der Zem entindustrie  selbst, daß bei 
e iner ohnehin übergroßen P roduktionskapaz itä t die 
E rr ich tu n g  von Außenseiterw erken zu  bedauern sei. 
Beide D arlegungen gehen n äm lich  an  den h in te r  
dieser w iderspruchsvo llen  E n tw ic k lu n g  stehenden 
betriebswirtschaftlichen Tatsachen vorbei, die jetzt
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sin ]Ĉ  Cl? e ‘^ h e i t  v°n  G ü n tlie r K ü h n  e rhe llt worden 
nie ii cke ?n  scharfs inn ige r Weise aus den tech- 
^  c -ökonomischen G rund lagen der Zem entindustrie  
„  i f,1*8 (he vo lksw irtscha ftliche n  Phänomene zu

indsar n ..W rßUcLt- K ühn , „D ie  Zement-
Ustne ’, Jena, G ustav F ischer, 1927.)

j, n der Zem entindustrie  bestehen g rundsätz lich  

vcm \%T&rSC^ e<̂ ene t^h n is c h -m ir ts c h a ftlic h e  T ype n  
sin 1 j ken: W erke, die weitgehend m echanisiert 
in K ^ n' aU^ ^ er der modernen T echn ik  6tehen, 
«chm ° IU êre den ®renn i )roze^  im  D reho fen  vor- 
hi i Cn! und  W erke, die in  technischer H in s ich t w e it 

a te r jene ir zurückstehen und m it  feststehenden 
g e n a n n te n  Schachtöfen arbeiten. Beide A rte n  von 
£  Cl,ken unterscheiden sich vo r a llem  d a rin , daß die 
rg08 ^SestaJtung in  den modernen W erken in  höhe- 
p rm , E’vade a u f Kostenfakto ren  beruht, die von der 

0 uktionsgröße ve rhä ltn ism äß ig  unabhängig sind, 
jn , ' n den a lten W erken, die bei geringerer K a p ita l­
en und Iln  ganzen k le inerem  Betriehsum fang

fher Kostengestaltung elastischer sind.
®ehl , e rg^ t  eich das Paradoxon, daß in  Zeiten 
ge .. te r Beschäftigung die technisch m odern aus- 

vusteton W erke, wegen der m angelnden Aus- 
KcwUng deS B ró du k tion sapparats, p ro  E in he it höhere 
j  „  e.Q Laben als d ie  alten W erke. D ies fü h r t  dazu, 
m lm  allgem einen d ie  Tendenz besteht, den Ze- 
j jon  ^ re,s a a l der Basis der Kosten technisch über- 
g  er Betriebe festzusetzen; denn der re la t iv  hohe 

° f ’ dessen sich d ie  modernen W erke  bei guter 
erfreuen, ve rw ande lt sich in  Zeiten 

„  eckter K o n ju n k tu r  und  m angelnder Beschäfti- 
»it DUr a^ ZU ln  V erlust. Diese Preis-
t]aßfl ! ° n fü h r t  nun aber a u f der anderen Seite dazu,
„  , E rr ic h tu n g  von neuen W erken, in  Zeiten 
W K o n ju n k tu r  lohnend erscheint, zum al fü r
eJ rke m i* überho lte r technischer Ausrüstung der 
im ° rde rkche K a p ita la u fw a n d  re la t iv  gering ist, und 

ruer w ieder e in Außenseitertum  entsteht, dessen 
^d e rkä m p fu n g  regelm äßig erhebliche A u fw e n - 
UQgen der S ynd ika te  e rfo rdert.

H ie ran  ka n n  auch die von B aura t R iepe rt ge- 
füh nete E n tw ic k lu n g  n ic h t v ie l ändern, die dahin 
gr ß ’ dad d ê S ynd ika te  durch die Expansionslust 
q u t  Unternehm ungen, welche die Synd ika ts- 
a ll°  e ine r ü a a d  zu konzen trie ren  trachten,
A ^ h l i c h  den C ha ra k te r von Konzernen  annehmen.
^  ac die« ha t n a tü rlich  in  der S tru k tu r  der In du - 
d ie ^p61 Ursache; dev Konzern is t le ich te r imstande,
„e R e d u k tio n  je  nach dem durch  die K o n ju n k tu r  
®t 6 *rnen A uftragsbestand a u f die le istungsfähig- 
Ołeh ” Crke zu verte ilen , als das S ynd ika t, das aus 
iah ref en F irm en  besteht. D ie  im m er erneute Ge- 
ka v des Außenseitertum s ka nn  der Konzern n ich t 
g anen> d am it jedoch auch n ich t d ie  dauernde N ei- 
^  g zu e iner Ü be rp roduk tion  an Zem entproduk- 
W in? tä tten ’ d^e h ier ebenso typ isch  geworden ist 
m 6ß ,k e r i n dev K a liin d u s tr ie , w enng le ich  das Aus- 
i  j  dieser K ap ita lverschw endung  in  d e r Zement- 

hei w e item  n ich t so bedeutend ist w ie 
Lher im  Kalibergbau.

V e rschä rft w ird  d ie N eigung der In d u s tr ie  zu 
dauernder Uberexpanßion durch, zw ei w e ite re  Fak- 
toren. Erstens fü h ren  d ie  Saisonschwankungen im  
Absatz zu e iner Überdim ensionierung des Betriebs, 
der a u f d ie  Spitzen le istung des Sommers e ingeste llt 
w erden muß, die über dem Jahresdurchschn itt liegt. 
Zweitens lassen es die Bestrebungen, eine m öglichst 
hohe Z em entqua litü t zu lie fe rn , fü r  Außenseiter 
im m er w ieder v o rte ilh a ft erscheinen, fü r  solche 
Zwecke, bei denen die Q u a litä t n ic h t von ausschlag­
gebender Bedeutung ist, m inde rw ertigen  Zement zu 
n ied rige ren  Preisen zu erzeugen. Beide Fakto ren  
s ind  n u r  akzessorisch gegenüber dem größeren P ro­
b lem , w ie  es oben gezeichnet wurde.

Da6 Problem  bestand schon in  der Vorkriegsze it. 
In  der K rie g sw irtsch a ft e rkannte  m an es und suchte 
es zu lösen. E in  staatliches V erbo t der E rr ich tu n g  
neuer Zem entwerke und  s taatliche  Preisfestsetzung 
so llten  g le ichze itig  d ie  Ü be rp roduk tion  an Zement­
w erken  und  eine m onopolistische Preisüber- 
spannung verh indern. S ieben Jahre  —  von 1916 
b is 1923 —  dauerte diese Regelung. Ih re n  Zweck 
erre ich te  sie n ich t. D as M iß ve rh ä ltn is  zwischen 
P ro du k tion  und  P roduk tionskapaz itä t b lieb  be­
stehen, zum al d ie  P ro du k tion  ze itw e ilig  n u r wenig  
m ehr als e in  V ie rte l der V o rk rieg sp ro du k tion  be­
trug . Andererseits w a r d ie  Preisfestsetzung zw ar 
„gerecht , aber n ic h t ¡gerade w irts c h a ftlic h . jSie 
e rfo lg te  nach rechnerischen Selbstkosten und  konnte 
demnach ke ine V erm inderung  der P roduktions- 
e tätten z u r Folge haben.

Bei W iede re in füh rung  der fre ie n  W ir ts c h a ft g ing 
der Preis zunächst zu rück. A b e r d ie  Besserung der 
Beschäftigung der W erke  fü h rte  zu e iner ent­
sprechend günstigeren Gesamtsdtuation, und  gerade 
die H o c h k o n ju n k tu r von 1927 ha t in  dieser über­
setzten In du s tr ie  zu E rw e ite rungen  a lle r A r t ,  n ich t 
zu le tz t im  Zusammenhang m it  dem A b la u f des W est­
deutschen S ynd ika ts  und  dem d am it verbundenen 
Q uotenkam pf, ge führt.

D ie  Zem entindustrie  s teht dieser E n tw ick lu n g  
ein igerm aßen h ilf lo s  gegenüber. Anscheinend fo r ­
de rt sie als H ilfsm aßnahm e der ö ffe n tliche n  H and  
zunächst die Ausschließung der K onku rrenz  m inder- 
roertigen Zements durch  schärfere H andhabung der 
baupo lize ilichen  V o rsch riften  oder deren Ausgestal­
tung. W ir  g lauben n ich t, daß dies a lle in  genügt. D ie  
paradoxe G ru n d s tru k tu r, d ie  in  Zeiten der K rise  den 
technisch vera lteten B e trieb  b il l ig e r  produzieren 
lä ß t als den technisch modernen B e trieb  und die an­
dererseits diesen m odernen B e trieb  dazu zw ing t, in  
Zeiten gu te r K o n ju n k tu r  einen Verlustausg le ich fü r  
K risenzeiten in  der P reisgestaltung zu suchen und 
dadurch zu r G ründung  von Außenseiterwerken einen 
besonderen A n re iz  zu geben, b le ib t von solchen M aß­
regeln u nberüh rt, ebenso w ie  die Tatsache, daß es 
an so vie len  S tellen Deutschlands m ög lich  ist, neue 
Zem entwerke zu e rrich ten , daß a lle  Versuche der 
Synd ika te , dies zu ve rh indern, im m er w ieder e rfo lg ­
los bleiben müssen.
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Eine Lösung dieser S chw ie rigke it is t n u r  m ög­
lich , wenn m an zur Zwangsregelung zu rückkeh rt. 
Es is t b eg re iflich , daß die In d u s tr ie  selbst dies n ich t 
fo rde rt. Es is t aber sicher, daß die U n w irts c h a ft­
lic h k e it und  die Kap ita lverschw endung , d ie  die E r­
r ich tu n g  neuer W erke  in  der Zem entindustrie  d a r­
s te llt, w ährend die a lten n u r  zu 60% ih re r K a pa z i­
tä t ausgenutzt werden, n ic h t anders ve rhü te t werden 
können als durch  ein staatliches Verbot. E in  staat­
liches Verbot w iederum  kann  n u r  dann in  der R ich ­
tu ng  ra tio ne lle r W irtsch a fts fü h ru n g  w irke n , wenn 
die Zementpreise n ic h t die Höhe erreichen, daß a lle  
W erke, die heute an der P ro du k tion  b e te ilig t sind, 
bestehen ble iben. N o tw end ig  w äre  v ie lm eh r zu­
nächst eine Ausscha ltung der technisch vera lte ten  
Betriebe, d ie  d ie technisch m odernen Betriebe an 
der E rre ichung  der m öglichen H öchstp roduktion  
h indern . E inschränkung  der G ew erbe fre ihe it in  der 
Zem entindustrie  und staatliche P re iskon tro lle  kö nn ­
ten also den W eg zu ra tio ne lle r P ro du k tion  ebnen.

M an m ag im  allgem einen dem staatlichen E in ­
g r i f f  in  der W ir ts c h a fts p o lit ik  skeptisch gegenüber­
stehen. D e r F a ll der Zem entindustrie  is t aber be­
sonders gelagert. W ie  m an schon in  der V orkriegs­
ze it die K a liin d u s tr ie  als einen S onderfa ll erkannte  —• 
heute w ird  w oh l von ke in e r Seite m ehr die vö llige  
A u fhebung  der V o rsch riften  des K a liw ir ts c h a fts ­
gesetzes gefo rde rt —, so m üßte m an ein gleiches 
auch in  der Zem entindustrie  tun. D e r Zementpreis 
könn te  n ie d rige r sein. E r  is t es heute n ich t, w e il 
eine ung lück liche  technische S tru k tu r  der Industrie  
der V e rb illig u n g  entgegenw irkt, so daß eine Ver­
b illig u n g  heute ohne S tru k tu rä nd e ru ng  n u r schwer 
tragba r wäre. W il l  man ih n  herun te rd rücken , so 
b le ib t ein s taa tliche r E in g r if f  der gekennzeichneten 
A r t  als le tz te r Ausweg, der v ie lle ich t in  E inzelheiten 
n ich t so w e it zu gehen brauchte, w ie  in  der K a li ' 
industrie , der aber im  E n d e ffe k t das gleiche b e w ir­
ken m üßte und so llte : V erh inderung  von u n w ir t ' 
schaftlichen  K ap ita lin ve s tition en .

Kofiomde Öcnsateiöirtfrfyaft in dec üiufftndujfcie/ 
dem iurfjfjanöel und dee &onfeftion

Don De. pefec iJringä

Wegen des s ta rken Schwankens der R ohsto ff preise und  wegen des schnellen  
Wechsels der Mode is t es fü r  Tuch industrie , Tuchhande l und K o n fek tio n  
von W ich tig ke it, ih r  Augenm erk a u f d ie  V o rra tsw irtsch a ft zu rich ten . Wenn  
die Beschränkung der Läger an Rohstoffen und  F e rtig fa b rik a te n  a u f das 
N otw endige auch sclw n eine gewisse R ationa lis ie rung  bedeuten w ürde, so 
h a t eine ideale V o rra tsw irtsch a ft doch zu r Voraussetzung, daß das heutige  

Übermaß an M ustern  verschw indet.

D ie  R ationa lis ie rung  der T uch indus trie  ha t b is ­
her fast n u r in  der Erneuerung oder Verbesserung 
e in ige r ve ra lte te r M aschinen bestanden. D e r tech­
nische Erneuerungsprozeß der A p p a ra tu r  a lle in  
ka n n  aber n ich t a llen M ißständen abhelfen. W esent­
lich e r als d ie  technische is t d ie  kom m erzie lle  R a tio ­
nalis ie rung.

E ine  der w ich tigs ten  Fragen aus diesem Gebiete 
is t d ie  d e r ra tione llen  V o rra tsw irtsch a ft. Sollen 
V o rrä te  a u f w e ite  S icht, also über den eisernen Be­
stand hinaus, un te rha lten  werden? D ie  Frage is t zu 
verneinen. B isher h a t sich a lle rd ings der G rundsatz 
des „ha nd  to  m outh b u y in g “ , der in  den Vere in ig ten 
Staaten seit der D efla tionslkris is  von 1920/21 e rfo l- 
re ich  p ro pa g ie rt w orden ist, und der je tz t auch in  
D eutsch land Schule zu machen beg innt, in  der T uch ­
indus trie  noch n ich t in  sta rkem  Maße durchgesetzt. 
U nd  doch w äre  dies gerade h ie r von besonderer Be­
deutung.

D u rch  Beschränkung der Läger an Rohsto ffen 
au f das Notwendigste  ka nn  sich der T u c h fa b rik a n t 
*— wenigstens b is  zu einem gewissen Grade —  von 
Überraschungen au f dem R oh s to ffm a rk t unabhängig 
machen. W ie  s ta rk  die Preise fü r  d ie  w ich tigs ten

R ohsto ffe  der Tuch industrie , W o lle  und  Baumwolle 
in  der N achkriegsze it schwanken, is t bekannt. Di® 
m öglichen Veränderungen des Preisniveaus nach 
oben b ieten ke in  Ä q u iva le n t fü r  die G efahren, di® 
sich aus einem unvorhergesehenen Preisrückschlag' 
der R ohsto ffe  ergeben können, auch n ich t fü r  di® 
erheb lichen Zinsverluste, d ie  m it e iner unnötig®0 
E in lagerung großer V o rrä te  verbunden sind.

Auch ih r  Lager an F e rtig fa b rik a te n  m üßten di® 
T uch fa b rikan te n  m öglichst k le in  h a lten ; einige p ro ­
duzieren M odea rtike l schon heute nur, soweit A u f­
träge vorliegen, und arbeiten a u f V o rra t n u r soge­
nannte „S tam m qua litä ten “ , die jahraus, jah re in  
ve rlang t werden. W enn alle F ab rikan ten  so han­
delten, w ürde  die Menge der im  F a ll e iner Absatz­
k rise  unve rkä u flich en  W are w esentlich geringer 
sein als bei den b isherigen Krisen. Gerade in  der 
T e x tilin d u s tr ie  s ind  Absatzkrisen  besonders h ä u fig ’ 
w ährend näm lich  die Ausgaben fü r  W ohnung ’ 
N ahrung, H e izung und Beleuchtung innerha lb  w eiter 
Bevölkerungsschichten z iem lich  konstant s ind  und 
auch in  Zeiten w irts c h a ftlic h e r Depression n ich t er­
heb lich  e ingeschränkt w erden können, lassen sich 
die Ausgaben fü r  K le id u ng  in  stä rkerem  M aße w r 1
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®>nd eie,
’“iedigt haben, am 

1I! dressiert. Denn

h inde rn . Jede Verschlechterung — ebenso übrigens 
' . « l i e h  auch jede Verbesserung —  der allgem einen 
'ftschafts lage sp iegelt sieh also gerade in  der 

ex tilin d u s tr ie  besonders deu tlich  w ider.
^ urch Beschränkung ih re r Läger w ürde  fe rner 
^  G e ld flüss igke it der In d u s tr ie lle n  vergrößert w er- 

en‘ A m e rika  ha t man sogar die E rfa h run g  ge- 
la°h t, daß diese A r t  der B e triebs füh rung  die Ge- 

eam tw irtsch a ft günstig  bee in fluß t. Je k le in e r die 
Unterhaltenen Läger, desto geringer die beanspruch- 
en B ankkred ite , und desto flüssiger der G e ldm arkt.

erner w ürde  durch  K le in h a ltu n g  des Lagers das 
isiko ve rm indert werden, daß u nve rka u fte  W aren 
modern werden. A lle rd in g s  ha t m an in  A m erika  

Je E rfa h run g  gemacht, daß das „hand  to  mouth 
° uy ing “  den an sich schon schnellen Modewechsel 
^och beschleunigt. W enn die F ab rikan ten  und 

and ler ke ine  oder n u r  k le ine  Läger unterha lten , 
sobald sie e inm a l den ersten B edarf be- 

Entstehen e iner neuen Mode 
. u e u u  da heutzutage die weitesten

' c ,(-hten der Bevö lke rung  jede neue M aderich tung 
, 1 ,riachen w ollen , verdienen die Produzenten m ehr 
« ich  H erste llung  neuer A r t ik e l als durch  Aus- 
Û ' Utlg von Nachbestellungen a u f alte.

^  w e ite rh in  e in  psychologisches M om ent: Größeren 
jC iin  F ab rikan ten  au f gestapelten W arenmengen 
k tfp t nach e iner in  der gesamten T e x tilin d u s tr ie  
’«“stehenden Anschauung das O d ium  der „Lager- 

are an, die nach A ns ich t der K ä u fe r b il l ig e r  ab- 
. «“geben werden muß. Diese E rfa h ru n g  haben viele 
. ^ F a b rik a n te n  w ährend  der vergangenen K risen- 
Jahre gemacht.

F ü r w ie  w ic h tig  d ie Frage der Vorratdbeschrän- 
^ang von einem T e il der T uch ind us trie  schon heute 

e a lten w ird , zeigt folgendes: A l»  sich A n fa n g  dieses 
Jahres ein ige maßgebende D am en tuch fab rikan ten  zu 
('!aer D am ensto ff-Schutzgem einschaft zusammeu- 
achlossen, untersagte diese G em einschaft als erstes 
ö!6 F a b rika tio n  au f Lager. Ferner ve rp flich te te  sie 
y  r e M itg liede r, sich an der damals vom D am entuch- 

erband e ingeführten  m onatlichen V erbandssta tis tik  
beteiligen. D u rch  diese S ta tis tik  so llte  es 

Fem F ab rikan ten  m ög lich  gemacht w erden zu 
en, w ie  s ta rk  sein W e rk  im  Verg le ich  zu anderen 

jjis c h ä ftig t ist, ob sein W aren lager größer oder 
einer is t als das seiner Berufsgenossen usw., k u rz  
sollte e inen Ü be rb lick  über die P roduktions- und 

j  6atzverhältn isse seiner Branche erhalten und h ie r- 
u’’ch einen M aßstab fü r  die eigenen D ispositionen 
a .en- L e ide r is t d ie  Indo lenz der meisten in te r­

n ie r te n  F irm en  so groß gewesen, daß n u r eiu 
UckweTk zustande kam , das wegen der geringen 
j  der Te ilnehm er zuverlässige Rückschlüsse 

p . “ ie Lage der G esam tindustrie  kaum  gestattet. 
,lQe ähnliche S ta tis tik  ha t übrigens auch der Ver- 

e!n Deutscher T uch- und  W o llw a re n -F a brika n ten  
Ange führt, ^ em H erren- und D am en tuch fab rikan ten  
a‘’ gehören. A lle rd in gs  ist auch die Bedeutung dieser 

a tis tik  von w e iten  Kreisen der In du s tr ie  n ich t 
«‘ßerkannt worden.

D ie  Tuchgroßhänd ler d ü rfen  g le ich fa lls  ra tio ­
nellerweise ke in  übergroßes Lager unterha lten . D e r 
Grossist so ll sich bei seinen Bestellungen n ich t über 
seine K rä fte  und n ich t über d ie  Grenzen seines vo r­
aussichtlichen Bedarfs engagieren. In  diesen G ren­
zen fre ilic h  m uß er den M u t finden, das R is iko  einer 
Beste llung einzugehen und  W are au f Lager zu 
nehmen. D enn n u r so kann  der G roßhändler seine 
F u n k tio n  als V e rm itt le r  im  w irtsch a ftlich e n  V e rte i­
lungsprozeß e rfü llen . A u f  der einen Seite so ll er 
dem F ab rikan ten  durch  große A u fträ g e  die Sorge 
um  den Absatz seiner P roduk tion  abnehmen, a u f der 
anderen Seite dem D e ta illis te n  a u f Verlangen jed e r­
ze it W are lie fe rn  können. W enn vie le  Grossisten in  
den le tz ten  Jahren dazu 'übergegangen sind, nach 
M ustern, die der F a b r ik a n t zu r V erfügung  s te llt, 
zunächst A u fträ g e  inne rha lb  der eigenen Abnehm er- 
scha ft zu sammeln und sie dann erst an den F a b r i­
kan ten  weiterzugeben, so m uß dies no tw end ig  dazu 
führen , daß sich die In du s tr ie  im m er w en iger der 
ve rm itte lnden  T ä tig k e it des Großhandels bedient. 
(Vg l. meinen A r t ik e l in  N r. 40 dieser Ze itsch rift.)

F ü r  die K onfek tionä re  —  v o r a llem  fü r  die H e r­
s te lle r von D am enw are —  is t das Problem  der V o r­
ra tsw irtsch a ft von besonderer Bedeutung. D ie  E n t­
w ic k lu n g  der Mode läß t sich nie m it S icherheit vo r­
aussehen, die W itte ru n g  is t e in  v ö llig  unberechen­
b a re r F ak to r, und so trä g t gerade dieser Zweig der 
T e x tilin d u s tr ie  in  hohem Maße einen speku la tiven  
C harak te r. A ls  w ährend der le tzten K risen jah re  n u r 
zu rückha ltend  gekau ft w urde, w aren auch die Kon­
fek tionä re  in  großem Maße dazu übergegangen, au f 
Lager zu arbeiten. B lieben dann im  Lau fe  der 
Saison große Mengen a u f V o rra t hergeste llte r W aren 
u n ve rka u ft, so begann e in  allgemeines V e r­
schleudern. D enn jed e r fü rch te te , die W are könne 
unm odern und dam it gänzlich  u n ve rkä u flich  werden. 
Außerdem  m ußten die K red ite , die zu Beginn der 
Saison in  Anspruch  genommen w aren, zurückgezah lt 
werden. J eder suchte deshalb den anderen zu un te r­
b ieten. Besonders bei Barzah lung w urde  die W are 
o ft w e it un te r dem H erste llungspre is abgegeben. 
H ie rdu rch  entstand eine allgem eine P an ik . Zum 
N ach te il auch der D e ta illis ten . D enn diese m ußten 
die E rfa h ru n g  machen, daß jede S icherheit in  der 
K a lk u la tio n  aufhörte . Sie konnten näm lich  auch bei 
noch so b illig e m  E in k a u f n ie  wissen, ob ih r  K o n ­
k u rre n t n ich t noch b il l ig e r  gekauft hatte. U m  diesen 
M ißständen abzuhelfen, b ilde te  sich im  O ktobe r 1926 
eine Schutzgemeinschaft, deren M itg lie d e r sich ve r­
p flich te ten , keine Lagerware m ehr herzustellen und 
V orrä te  a u f ke inen F a ll un te r dem Selbstkostenpreise

Beschw erden
über unpünktliche oder ausgebliebene Zustellung der Zeit­
schrift bitten w ir, zunächst beim zuständigen Postamt 
vorzubringen, weil dadurch jede Unregelmäßigkeit am 
schnellsten aufgeklärt w ird. Erst wenn die Beschwerde 
bei der Postanstalt keinen Erfolg haben sollte, bitten w ir 
den Verlag Wirtschaft und Geschäft. G. m. b. H., Berlin 
SW 48, Hedemannstr. 13, zu verständigen.
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zu verkaufen . W ie  groß die Besserung ist, die h ie r­
durch. e rz ie lt w urde, ze ig t d ie  Tatsache, daß von 
e iner Erneuerung der Schutzgem einschaft abgesehen 
werden konnte. Ja, es is t sogar im  le tzten Jahre 
von einem T e il der D am enkon fek tion  ilbe rvo rs ich tig  
d ispon ie rt worden. Denn eine in  ve rnün ftigen  
Grenzen betriebene V o rra tsw irtsch a ft is t bei der 
K ü rze  der Saison fü r  den K o n fe k tio n ä r unentbehr­
lich . D e r E inze lhande l m acht seine Voraus­
bestellungen re la t iv  frü h ze itig , aber n ic h t g le ich 
in  dem vo llen  Ausm aß seines Bedarfs, sondern 
g ib t seine Nachbestellungen erst, w enn er übersehen 
kann, in  w elcher R ich tung  sich die Mode 
bewegt. H ie ra u f m uß der G roß-Konfekt.ionär e in ­
gerich te t sein, w enn  e r n ic h t a u f erheb liche T e ile  
seines Umsatzes ve rz ich ten  w i l l .  W o llte  e r seine 
D ispositionen erst bei Einsetzen e iner s ta rken N ach­
frage tre ffe n , so w ürde  e r den Ansch luß  versäumen.

F ü r  d ie  D e ta illis te n  is t die K le in h a ltu n g  der Läger 
g le ich fa lls  von W ic h tig k e it. E in ige  große Kaufhäuser, 
d ie  dies e rka n n t haben, füh ren  deshalb neuerdings 
S ta tis tik  darüber, w ie  lange jed e r A r t ik e l a u f Lager 
lieg t, und tre ffe n  ih re  D ispos itionen  a u f G run d  dieser 
Feststellungen.

Bei der heutigen M a n n ig fa lt ig k e it der A r t ik e l is t 
es den D e ta illis te n  a lle rd ings gar n ic h t m öglich , das 
Lager un te r e in  gewisses M aß zu ve rk le inern , und 
es d räng t sich daher a llen  E ins ich tigen  die Frage auf, 
ob und  in w ie w e it eine N orm ung und T yp is ie rung  
von T e x t ilie n  m öglich  ist. A u f  e inigen Gebieten 
d e r T e x tilin d u s tr ie  s ind  in  d ieser R ich tung  schon 
E rfo lge  e rz ie lt worden. So is t in  der Herrenwäsche­
ind us trie  die Zah l der K ragenm odelle  beschränkt 
w orden ; so h a t man in  der H e rrenhu tindus trie  fü r  
den H erbst in  erster L in ie  v ie r  neue M odelle  p ro pa ­
g iert, so is t je tz t im  C hem nitzer B e z irk  zum ersten­
m al eine N orm ung der S tru m p ffa rbe n  beschlossen 
und  eine e inhe itliche  F a rb ka rte  fü r  1928 heraus­
gegeben worden.

In  d e r T uch indus trie  dagegen kann  iman von der­
a rtigen  Bestrebungen noch n ic h t v ie l m erken. Z w ar 
bemühen sich einzelne F ab rikan ten , ih re  M uste run­
gen zu beschränken und n u r solche Preislagen und 
Q ua litä ten  herauszubringen, fü r  d ie  sich ih r  Betrieb  
besonders eignet; die M ehrzah l der F ab rikan ten  w i l l  
davon aber noch n ich ts wissen, sondern sucht sich 
gegenseitig durch  m öglichst große K o llek tionen  aus­
zustechen. H ie r in  s teckt n a tü rlic h  eine Menge u n ­
w irts c h a ftlic h e r A rb e it, und  die F ab rikan ten  müssen 
je tz t Riesensummen fü r  ih re  M usterungen ausgeben. 
Be i dem  heutigen U m fang  d e r K o llek tionen  m uß

jede größere F a b r ik  zw eim al im  Jahre v ie le  hundert 
M eter S to ff zu M usterzwecken zerschneiden. Sie 
m uß fe rne r regelm äßig sachverständige Reisende 
nach E ngland und  F ra n k re ich  schicken, um  sich 
über d ie  neueste M odeström üng zu u n te rrich ten ; 
sie m uß w e ite rh in  dauernd eigene Dessinateure be­
schäftigen, d ie  neue M uster e n tw e rfen ; eie muß 
sch ließ lich  einen T e il der W ebstühle m onatelang fü r  
M usterzwecke belegen, und  zw ar gerade in  einem 
fü r  den B e trieb  denkbar ungeeigneten Z e itpunk t. 
D ie  M usterungen fü r  den Sommer fin d e n  näm lich  
aus technischen G ründen gerade dann s ta tt, wenn 
die P ro du k tion  fü r  den W in te r ih re n  H öh ep un k t er­
re ich t hat, und  vice versa.

E ine  erhebliche Besserung dieser Zustände w ürde  
schon e intreten, w enn die F ab rikan ten , s ta tt sich 
gegenseitig durch  im m er größere Ausmusterungen 
zu übenbieten, a llgem ein dazu übergingen, k le inere  
K o llek tionen  herauszubringen. D u rc h  eine solche 
Beschränkung könnte  d ie  gesamte P ro du k tion  ra tio ­
n e lle r gestaltet werden, und so w äre  auch eine w ir k ­
liche  M assenproduktion m it a ll ih ren  V o rte ilen  mög­
lich , w ie  6ie sich in  den Vere in ig ten  Staaten auch 
a u f diesem G ebiet bew äh rt hat.

Noch günstiger w äre  es n a tü rlich , w enn sich 
F ab rikan ten  zu gemeinsamer M usterung zusammen­
täten. Es so ll n ich t ve rka n n t werden, daß Zu­
sammenschlüsse h ie r  v ie l schw ie riger herbe izuführen 
s ind  a ls in  anderen Industrien . E ine T u c h fa b r ik  in  
K o ttbus  oder Aachen, d ie  hochwertige S to ffe  fa b r i­
z iert, könn te  n ich t m it  e iner F a b r ik  in  M ünchen- 
G ladbach gemeinsam m ustern, die halbw o llene oder 
kunstw o llene S to ffe  hers te llt. W o h l aber könnten  
e tw a eine Reihe Kottbusser oder Aachener F irm en 
oder andere fa b rika to risch  zusammengehörende 
G ruppen  den Gedanken gemeinsamer M usterungen 
ins Auge fassen. Anregungen dieser A r t  sind b is ­
lang noch von ke ine r Seite gegeben worden, sie 
w ürden zunächst auch w ahrsche in lich  an der E igen- 
b röde le i der U nternehm er scheitern. Es kann  aber 
ke inem  Z w e ife l unterliegen, daß die Zeit kommen 
w ird , in  der man die N o tw end igke it eines Zusammen­
gehens au f diesem Gebiete und die dabei zu  e rz ie len ­
den großen a jllgem einw irtscha ftlichen  V o rte ile  e r­
kennen w ird . D abei b rauch t m an aber n ic h t davon 
auszugehen, daß die gemeinsame A rb e it zu einer 
un ifo rm en  Ausgesta ltung der K o llek tionen  füh ren  
müsse. D aß sich aus e iner solchen sachgemäßen 
M usterung auch günstige R ückw irku n ge n  a u f die 
V o rra tsw irtsch a ft a lle r be te ilig ten  Kre ise ergäben, 
lie g t a u f der H and.
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ßmfommen«&ßanfpcu£f|img und sdjecftfjieiruitg fm fiat
tfdjiujjioort öon HU. lUcytinsfy

D ie  E rk lä rungen  von D r. G. C olm  über d ie  vom Statistischen Reichsamt 
angewandte G liederung der Staatsausgaben nach der „ A r t "  haben die Zw eck­
m äß igke it dieser Methode n ic h t bewiesen. Diese G liederung is t n ic h t geeignet, 
die vom Staate „ beanspruchten"  Beträge von den von ih m  „verschobenen"
Summen unterscheiden zu helfen. D ie  e in fach  nach dem Zweck gegliederten  
Staatsausgaben lassen eher in te rna tiona le  Vergleiche zu, als d ie  nach der 
Methode des Reichsamts bearbeiteten Etats. A u ch  hätte  der vom  Reichsamt 
vorgenommene in te rna tiona le  Verg le ich  an D u rchs ich tigke it gewonnen, wenn  
er sich a u f d ie  A nalyse  der Staatsausgaben nach ih rem  Zweck beschränkt hätte.

D ie  Bem erkungen von D r. G erhard  C olm  im  
°. H e ft des Magazine haben nochmals gezeigt, daß 
Ie vom S tatistischen Reichsam t ve rö ffe n tlich te  
rbe it über d ie  Staatsausgaben von G roßbritann ien , 
’’ankreich, Be lg ien und  Ita lie n  gu t d u rchdach t is t 

die in  ih r  angewandte System atik  a u f ernsten 
, ’’Wägungen beruh t. Von d e r Zw eckm äß igke it der 
oppd ten  G liederung  der Staatsausgaben nach dem 

” ,roec k "  und  der „ A r t "  haben m ich  aber diese Be­
merkungen n ic h t überzeugt.

Cohn m eint, ich  setze m it U nrech t das gegensätz- 
lche B e g riffsp aa r „ö ffe n tlic h e  E inkom m ens i>ean- 

sPruclu ing  —  ö ffe n tlich e  EinkommensDersc/u’e&img“  
6 g leichbedeutend m it dem B e g riffsp aa r „Belastung

N ichtbe lastung". G leichbedeutend sind diese Be­
g r iffe  s iche rlich  n ich t, sie m üßten  aber gleichbedeu- 

nd sein, d a m it das Schema des Reichsamts ge- 
r®ch tfe rt ig t w erden  könnte. D ie  Absonderung der 
’’belastenden“  Staatsausgaben von den „n ich tbe - 
3stenden“  is t e igen tlich  d ie  w ich tigs te  Aufgabe, d ie  
le neue S ystem atik  zu lösen anstrebt. D azu d ien t 

~7 h ie r b in  ich  m it Colms Darlegungen durchaus 
Unverstanden —J die A nalyse  der Zwecke der 
Staatsausgaben. D e r B e g r iff  des „Zw ecks“  is t k la r  
Ur,d e indeutig , er le n k t d ie  A u fm erksam ke it a u f d ie  
m aterie lle  N a tu r jede r Ausgabe (abgesehen von 
Ih rer rech tlichen  Form ), und  gerade deshalb können 

Ie nach dem Zweck  gegliederten Staatsausgaben 
p°n  den d ie  V o lksw irtsch a ft „n ic h t belastenden“  

bslen b e re in ig t werden.
, D a  s p rin g t d e r neue B e g r iff  der „A usgabeart“  

mm E r beansprucht, d ie  vo lksw irtscha ftliche  N a tu r 
mnzelner Posten d e r Staatsausgaben zu präzis ieren, 

eru h t aber a u f fo rm e llen , budgettechnischen M e rk ­
malen und  is t m it der Form  (n ich t m it  dem Wesen) 

er  Ausgaben verbunden*). D ie  Posten, die das 
eichaamt alß ..Ausgaben fü r  d ie e igentliche Staats- 

Verw a ltu n g “  bezeichnet, unterscheiden eich von den 
8°nstigen Posten vo r a llem  dadurch, daß sie u n ­
m itte lb a r vom  S taat verausgabt werden. M an ha t 

,en E in d ru ck , als ob m an e igentliche  und  n ich t 
ei6en tliche Staatsausgaben unterscheide, w ährend

den Colm »tlmmt mir darin zu, dall der Ausdruck „Ausgabearf" 
rom Sn®6!1“ «® Sinn nicht genügend verdeutlicht. Das Wesen der 
¿.¿7 «elchsamt angewandten neuen Gliederung könnte, m. E. am 

icn durch den Ausdruck „Autgabe/orm" wiedergageben werden.

es sich in  W irk lic h k e it  n u r um  unm itte lba re  und 
m itte lba re  Verausgabung der entsprechenden Sum ­
men du rch  da« Schatzam t hande lt.

D ie  E in fü h ru n g  des neuen B e g riffs : „Ausgabeart“  
wäre w o h l zu begrüßen, w enn diese neue G liederung 
—  sei es auch in  V e rb indung  m it  der a lten  —  eine 
Scheidelin ie  zu ziehen erlaubte  zw ischen den Posten, 
d ie  eine E ntz iehung von W erten  aus dem fre ie n  
V e rkeh r fü r  den Staatsbedarf bedeuten und  den 
Ausgaben, d ie  n ich ts  als Verschiebung von W erten  
inne rha lb  der fre ie n  W ir ts c h a ft darste llen  und im  
Staatshaushalt als durch lau fende  Posten erscheinen. 
Ich  hatte  versucht zu zeigen, daß dies n ic h t der F a ll 
ist. D ie  E rk lä run g en  von C o lm  w iderlegen diese 
m eine Auffassung  n ich t, am a lle rw en igsten  meine 
Behauptung, daß jede der vom Reichsam t gebildeten 
Ausgabearten  Posten g rundsätz lich  verschiedener 
A r t  ein6chließt, und daß das ganze Schema das V e r­
sprechen n ic h t e r fü l lt ,  d ie „beanspruchten“  Summen 
von den „verschobenen“  zu unterscheiden.

C olm  ha t vo lls tänd ig  Recht, w enn e r betont, daß 
das Reicheamt aus den Renten und Pensionen die 
Beträge der Beam tenpensionen ausgeschieden hat. 
A be r auch in  bezug a u f den engeren K re is  der Ren­
ten  b le iben  m eine E inw ände  bestehen: gemäß der 
modernen A u ffassung  des Staates gehören sie — 
ebenso w ie  die A u fw endungen  fü r  Schulen, W aisen­
häuser, H e ilans ta lten  usw. —  zu den Ausgaben, d ie  
dem Staate obliegen und fü r  deren D eckung er 
einen bestim m ten T e il des Volkseinkom m ens be­
ansprucht.

W ie  fruch tlos  d ie G liederung der Staatsaus­
gaben nach d e r „ A r t “  ist, w ie  w en ig  sie d ie  D u rc h ­
s ich tig ke it des Staatshaushaltes erhöht, ze ig t der 
E inw and, den C o lm  gegen meine Bem erkungen 
über K rieg s trib u te  usw. m acht: „N irgends is t die den 
K rieg s trib u ten  entsprechende Verzinsung der aus­
w ä rtige n  Kriegsschuld a ls *E inkom m ensverschie- 
bung“  aufgezäh lt w orden.“  Das s tim m t, aber n u r 
fo rm e ll. In  dem vom  Reicheamt ve rö ffe n tlich te n  
Band s ind  v ie r zweiseitige Tabellen  a u fg e fü h rt 
(S. 462—469), d ie  das ganze Schema in  Zahlen ver­
kö rp e rn  und  die Staatsausgaben nach dem Ausgabe- 
zweck  und g le ichze itig  nach der Ausgabearf g liedern. 
Es w erden dabei d re i G ruppen  d e r Ausgabearten 
be trach te t:



1902 M AGAZIN DER W IRTSCHAFT Nr. 50

1. „Ausgaben fü r  d ie e igentliche S taatsverw al- 
tu n g  (Personal- und  sachliche Geschäftsaus- 
gaben)";

2. „Le istungen an D r it te  (Schuldendienst, Renten, 
U nterstützungen, Subventionen, Zuschüsse au 
staatliche  E rw erhsbetriebe)“ ;

3. „Überw eisungen an Gemeinde, Gewerbever­
bände und K o lon ien“ .

Dem  genauen Sinne dieser Bezeichnungen nach 
m üßten sich die Ausgaben fü r  die ausw ärtigen 
Schulden in  der zw eiten  G ruppe  be finden  (Le is tun ­
gen an D r itte , E inkom m ensverschiebung). Sie s ind  
aber h ie r n ich t au fge füh rt, ebensowenig in  der 
ersten G ruppe  (eigentliche S taa tsverw altung, E in ­
kom m ensbeanspruchung). Sie s ind  aus d e r Syste­
m a tik  der Tabelle  vo lls tänd ig  ausgeschaltet und n u r 
in  den Fußnoten zu den Gesamtzahlen e rw ähn t! 
Dieses s te llt eine V ergew a ltigung  des Schemas dar 
und kann  n u r  aus M ängeln  der angenommenen 
Methode e rk lä r t werden.

In  den w e ite ren  Tabellen  (S. 472— 476) w erden 
n u r  die „Ausgaben insgesamt“  und die „Ausgaben 
fü r  die e igentliche S taa tsverw altung“  betrachte t. 
Dieses en tsp rich t o ffe ns ich tlich  der zw e ite iligen  
G liederung a lle r Ausgaben: „Ausgaben fü r  die 
e igentliche  S taa tsverw altung“  und „a lle  sonstigen 
Ausgaben“ . Gemäß dem Sinne des ganzen Schemas 
ka nn  es sich h ie r  n u r um  den Gegensatz „Bean­
spruchung-Versch iebung“  handeln, wobei a lle  Sum­
men, d ie  in  die erste G ruppe  („Beanspruchung“ ) 
n ich t e ingetragen sind, eo ipso der zw eiten  G ruppe  
(„Verschiebung“ ) zugerechnet w erden müssen. U nd 
dies g ilt  fü r  die A u fw endungen  fü r  die K riegs­
schulden: das Reichsam t h a t diese A u fw endungen  
als „E inkom m ensverschiebung“  n ich t aufgezäh lt, 
es h a t aber seine Tabellen  so geordnet, daß eine 
solche A u fzä h lu n g  dem Leser aufgezwungen w ird .

Übrigens lie fe rn  die le tz ten  Tabellen den besten 
Beweis da fü r, w ie  w en ig  die G liederung  der Staats­
ausgaben nach der „ A r t “ , die sich m it ih re r  G liede­
rung  nach dem „Zw eck“  k reuz t, den Verg le ich  der 
F inanzen verschiedener Länder e rle ich te rt. W ir  
w o llen  uns n u r zwei Posten von Staatsausgaben in  
den Nachkriegsetats ansehen: „inne re  V e rw a ltun g “

einerseits, „U n te rr ic h t, K unst und  W issenschaft“  
andererseits.

Ausgaben
insgesamt

Ausgaben für 
die eigentliche 
Staatsverwaltg.

In Mill. M. m. Vorkriegskaufkraft

Innere Verwaltung
Großbritannien ............. 160,8 45,0
Frankreich .................... 134,6 121,3
Ita lie n ........................... 136,5 130,3
Belgien ...................... 13,5 13,3

Unterrich t, K u ns t und
Wissenschaft

Großbritannien ............. 644,8 34,2
Frankreich .................... 450,0 402,5
Ita lie n ............................ 206,3 70,2
Belgien .......................... 65,0 15,9
D ie  Zahlen der ersten Spalte  lassen —  m it a llem  

V orbeha lt —  gewisse Vergleiche zu: in  G roß­
b rita n n ie n  g ib t der Staat fü r  die innere V e rw a ltung  
und  fü r  das Bildungswesen z w ö lf-  bzw . zehnmal so 
v ie l w ie  in  Belgien aus; den Ita lie n e rn  kostet die 
innere V e rw a ltung  ebensoviel w ie  den Franzosen, die 
Staatsausgaben fü r  das B ildungswesen sind aber in  
F rankre ich  doppe lt so hoch w ie  in  Ita lie n  u w .  D ie  
Zahlen der zw eiten  Spalte  (die aus denen der ersten 
hauptsäch lich  durch  Ausschaltung der „Ü berw e isun­
gen ‘ gewonnen sind) b ie ten fü r  die E rkenn tn is  der 
Lage n ich ts: durch  den Gegensatz „E inkom m ens­
beanspruchung —  Einkom m ensverschiebung“  w ird  
eine Verschiebung  der Frage aus dem v o lk s w ir t­
schaftlichen G ebiet in  das etatstechnische erre icht.

Ich  sehe n ich t ein, w ie  die vom Reichsamt vo r­
geschlagene System atik  be i den p rak tischen  (p o lit i­
schen) Auseinandersetzungen über d ie F inanz­
belastung e inzelner Länder anzuwenden wäre. 
A lle rd in gs  g laube ich n ich t, daß ih r  der V o rw u rf der 
„T endenz iös itä t“  gemacht w erden könnte. D ie  
System atik  muß aber vo r a llem  k la r  sein und au f 
die gestellten Fragen e indeutige A n tw o rte n  geben. 
Diesen Forderungen entsprechen d ;e „Ausgabe- 
aTten“  n ich t. A uch  hätte  m. E. die ausgezeichnete 
V e rö ffe n tlich u n g  des Reicheamts an D u rchs ich tig ­
k e it gewonnen, wenn sie 6ich a u f die Analyse der 
Staatsausgaben nach ih rem  Zweck beschränkt hätte.

Die UDictfî affölitetafuc Öeö Jai|teö
In  der W irts c h a fts lite ra tu r  des Jahres 1927 über­

w iegen wenn n ich t der Zahl so doch der Bedeutung 
nach die V e rö ffen tlich u ng en  a dm in is tra tive n  
C harakters. M it  diesem dem Französischen nach­
gebildeten K e nn w ort bezeichnen w ir  die vom Staat 
bzw . seinen O rganen vorgelegten oder angeregten 
V e rö ffen tlichungen  und  zugleich d ie jen igen p r iv a ­
ten Äußerungen, die den Staat selbst und sein H a n ­
deln als p rim äres O b je k t ih re r  theoretischen oder 
p raktischen  Untersuchungen w ählen. M it  einem 
Sch lagw ort: n ic h t die „re ine “ , sondern die „ p o l i t i ­
sche“  Ökonom ie is t in  diesem Ja h r in  der L ite ra tu r

sehr beredt zum A usd ruck  gekommen. Diese S trö ­
m ung is t n a tü rlic h  n ic h t erst je tz t zu beobachten. 
Sie t ra t  im  abgelaufenen Jahr w oh l deshalb beson­
dere deu tlich  hervor, w e il zwei o ffiz ie lle  V eransta l­
tungen —  die deutsche W irtschaftsenquete  und die 
W e ltw irtscha ftskon fe renz — das ak tue lle  Interesse 
in  diese R ich tung  lenkten.

N am en tlich  die V o rbe re itung  der W e ltw ir t­
schaftskonferenz  ha t die deutschen Behörden und  
W irtschaftsverbände  zu e iner Reihe w ich tig e r U n te r­
suchungen veranlaßt, die a u f G rund  b re ite r M a te ria l­
ve ra rbe itung  zu te ilw e ise  sehr in s tru k tiv e n  Ergeb-
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mssen über d ie S te llung der deutschen In d u s tr ie  und 
U in d w ir ts c h n ft im  Gefüge der W e ltw ir ts c h a ft ge­
e h rt haben. In  dieser H in s ic h t is t d ie  D e n ksch rift 

<Jes V ereins Deutscher M asch inenbau-Ansta lten  „D ie  
V m i r ^ i n d u s t r i e  der W e lt“  (Selbstverlag des 

D M A ., C harlo ttenburg ) hervorzuheben, ebenso die 
Monographien über d ie  elektrotechnische In d u s tr ie  
( Verlag W a lte r, B e rlin ) und  d ie  chemische In d u s tr ie  
(M aurer &  D im m ick , B e rlin ); d ie  letztgenannte  is t 
v o rte ilh a ft ergänzt w orden durch  die a n läß lich  des 
. -fahrigen Bestehens des Vereins zu r W ahrung  der 
Interessen der chemischen In d u s tr ie  herausgegebene 
F estschrift (B e rlin ), d ie  über d ie  S te llung  der Chemie 
lm System der deutschen H a n d e lsp o lit ik  einen aus­
gezeichneten Ü be rb lick  g ib t. Es w äre  sehr zu be­
grüßen, w enn sich die pub liz is tische  T ä tig k e it 
unserer Industrieverbände  in  dieser R ich tung  w e ite r 
en fa lte n  w ürde. F ü r  d ie  G enfer Agrarkom m ission  
gab M. Sering  e ine knappe, aber dennoch sachlich 
umfassende A nalyse  der „ in te rn a tio n a le n  Preis- 
ewegung und  Lage der L a n d w irts c h a ft in  den 

außertrop ischen Ländern “  (Reichsdruckere i), die 
) ' ohl das Beste ist, was heute in  deutscher Sprache 
über dieses Them a vo rlieg t. F ü r  d ie  A g ra rv e rh ä lt­
nisse der „ inne ren  Zone ha t F r. Baade d ie  Sering- 
schen A usführungen  durch  M a te ria lie n  über „d ie  

roduktions- und  K a u fk ra ftrese rven  in  der europä­
ischen L a n d w irts c h a ft“  (Reichsdruckerei) ergänzt. 
D ie  P ro toko lle  der G enfer P lenar- und  Kommissions- 
Atzungen  liegen je tz t in  gekü rz te r W iedergabe vor 
un te r dem T ite l „V e r la u f und  Ergebnis der in te r­
nationa len W irtscha ftskon fe renz des Vö lkerbundes 
*n ~ e n f (Heym ann, B e rlin , Herausgeber E. Respon- 
üek)- Von größeren A rb e ite n  der Z e itsch riften -L ite - 
i'a tu r is t e in  A u fsa tz  K. P fib ram s  im  O iktoberheft 
des W e ltw irts c h a ftlic h e n  A rch ivs  (26. Bd., H e ft 2) 
zu erwähnen, in  dem das gesamte in  G en f zusammen­
getragene M a te ria l un te r dem G esichtsw inke l der 
in te rna tiona len  W irtscha fts lage  ausgewertet w ird .

Von p riva te n  S ch riften , d ie  gelegentlich der 
G enfer Tagung erschienen sind, is t die A u fsa tz - 
sam m lung von B. H arm s  „V o m  W irtsch a ftsk rie g  zur 
W e ltw irtscha ftskon fe renz“  (Jena, F ischer) deshalb 
von besonderem Interesse, w e il h ie r d ie  einzelnen 
E tappen a u f dem Wege zu r in te rna tiona len  W ir t ­
schaftsverständ igung aus ih ren  jew e iligen  Voraus­
setzungen heraus verstanden und  k r it is c h  ü b e rp rü ft 
sind. Das k le ine  Buch von A . F e ile r  „N eue W e lt­
w irtsch a ft. D ie  Lehre von G e n f“  (Sonderdruck der 
F ra n k fu r te r  Zeitung) g ib t d ie  G en fe r E ind rücke
eines unserer bekanntesten P ub liz is ten  in  p rägnan te r 
”  eise w ieder.

N ic h t ganz so re ich h a ltig  is t d ie  Arbeitsausbeute, 
die uns in  diesem Ja h r der Enquete-Ausschuß  vo r­
gelegt hat. D e r erste Band der Verhand lungen und 
Berichte e n thä lt neben den die G eschäftstechnik 
betre ffenden Anregungen, Aussprachen und  Be­
schlüssen zwei V o rträge  von H arm s  und  B a lfo u r  
über englische und  am erikanische Enqueten, aber 
noch ke ine rle i H inw eise  über m ögliche Ergebnisse 
der Gesamtveramstaltung. W e ite rh in  ha t n u r noch 
der v ie rte  Unterausschuß fü r  A rbe its le is tung  den 
ersten Band seiner Verhand lungen und  B erich te  her­
ausgebracht. E r g ib t in  seinem H a u p tte il d ie  E r ­
örterungen und  Beschlüsse über den A rb e itsp la n  des 
Ausschusses und  die M ethoden w ieder, m it  denen er 
das betriebsstatistische M a te ria l beschaffen und  ve r­

arbe iten  w ill .  Positive Ergebnisse liegen über eine 
1 robeerhebung in  einem K a lk w e rk  vor. W ich tige r 
als diese Verhand lungsberich te  s ind d ie  vom A us­
schuß der Ö ffe n tlic h k e it b isher zugänglich  gemach­
te11 M ate ria lien . So ha t d ie  fü n fte  A rbe itsg ruppe  
(Außenhandel) des ersten Unterausschusses fü r  a llge­
m eine W irts c h a fts s tru k tu r einen doppe lten  Preis­
in d e x  der deutschen Außenhandelsgüter errechnet, 
der d ie  D urchschn ittserlöse  der einzelnen Aus- und  
E in fu h rw a re n  der Jahre 1925 und  1913 m it H ilfe  
sta tistischer M ethoden a u f einen gemeinsamen W e rt­
nenner b ring t. D a  diese Berechnung fü r  a lle  
Bestimmungs- und  Ile rk u n tts lä n d e r  d u rchge füh rt 
w urde, e rg ib t sich ein sehr w ichtiges G run dm a te ria l 
fü r  d ie  B eurte ilung  der K o n ku rre n z fä h ig ke it 
Deutschlands a u f dem W e ltm a rk t. W e ite rh in  ve r­
ö ffe n tlic h te  der Unterausschuß fü r  L a n d w irts c h a ft 
einen M ate ria lienband  „L a n d w ir ts c h a ft lic h e  Buch­
führungsergebnisse. Untersuchungen zu r Lage der 
L a n d w irts c h a ft“ . E r en thä lt fü r  d ie  einzelnen la n d ­
w irtsch a ftlich e n  Gebiete Deutschlands, d ie  w iederum  
nach den in  ihnen vorherrschenden Betriebsform en 
u n te rge te ilt sind, sehr in s tru k tiv e  Berechnungen 
über Reinerträge, Betriebsüberschüsse, W irtsch a fts ­
ausgaben usw. Zugrunde gelegt s ind  die Jahre 1911 
bis 1913 und  1924 b is 1926. W enn m an auch die 
re la t iv  geringe Zah l der untersuchten Betriebe als 
k r it isch e n  E inw and  Vorbringen mag, so ändert dies 
doch n ich ts an der W ic h tig k e it dieser V e rö ffe n t­
lichung , d ie in  dieser P räzis ion b isher in  D eutsch­
land  ohne Vorgang ist. L e ide r ha t sich der Aus­
schuß n ic h t entschließen können, diese Einzelergetb- 
nisse zu einem statistischen G esam tb ild  der la n d ­
w irtsch a ftlich e n  R e n ta b ilitä t zusammenzustellen; 
m öglicherweise h o lt dies der Textband , der noch 
aussteht, nach.

A u ch  fü r  d ie  D urch fo rschung  e inzelner Gebiete 
des W irtsch a fts - und  Soziallebens ha t der deutsche 
Behördenapparat, a llen  vo ran  das Statistische  
Reichsam t und  das ihm  angegliederte In s t itu t  fü r  
K o n ju n k tu rfo rsch u n g , w e rtvo lle  A rb e it geleistet. 
E in  s ta ttliche r Band „D ie  Staatsausgaben von G roß ­
b ritann ien , Ita lie n , F ra n k re ich  und  Belgien in  der 
V o r- und  N achkriegsze it“  (N r. 2 der E inze lsch riften  
zu r S ta tis tik  des Deutschen Reiches, B e rlin , Hobbing) • 
leg t Zeugnis davon ab, in  w elch  w issenschaftlich  
durchgeschulter Weise sich das Reichsam t um  die 
D u rc h fü h rb a rk e it eines in te rna tiona len  F inanzvcr- 
gleichs bem üht. Angesichts der W ic h tig k e it, die 
solche A rb e ite n  fü r  die R eparations- und  A b ­
rüstungsproblem e besitzen, is t zu wünschen, daß 
dieser Band m ög lichst ba ld1 durch  eine ä hn lich  a u f­
schlußreiche A rb e it über d ie  deutsche F in a n z w ir t­
schaft ergänzt w ird . A uch  das theoretisch-w issen­
schaftliche  Interesse ha t sich im  abgelaufenen Jahr 
in  a u ffa lle n d  s ta rke r Weise der Finanzroissenschaft 
zugewandt. So ha t G. Colm  bei M ohr, Tüb ingen, 
eine ku rzgefaß te  „v o lk s w irts c h a ftlic h e  Theorie  der 
„Staatsausgaben“  herausgebracht, in  der er sich be­
m üht, das Ine inander von M a rk tw ir ts c h a ft und 
S taa tsw irtschaft aus system atischen G rundgedanken 
heraus zu k lä ren . E r  sieht n ic h t im  Zwangs­
charak te r der Steuer, sondern in  der nach organ- 
w irtsch a ftlich e n  G esichtspunkten erfo lgenden Be­
schlußfassung der s taatlichen W illens träge r über die 
notw endigen Leistungen (Ausgaben) das hervor­
ragendste M erkm a l m oderner F inanzgesta ltung. E in
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ähnliches Bemühen, d ie  fin a n zw irtsch a ftlich e n  
Äußerungen des Staates von einem andern als dem 
ind iv idua lis tischen  M a rk tp r in z ip  h e r zn fassen, 
kennzeichnet das Buch von W . Andreae: „Bauste ine 
zu einer un iversa listischen Steuerlehre“  (Band 5 der 
Deutschen Beiträge zur W irtsch a fts - und Gesell­
schaftslehre, Jena, F ischer). Es v e rw ir f t  d ie  b isher 
herrschende E inkom m ensteuer und  w i l l  an ih re  
Stelle e in  Ertragssteuersystem  setzen, das eine p la n ­
w irts c h a ftlic h e  Regelung der P ro d u k tio n  bzw. der 
K a p ita lv e rte ilu n g  herbe ifüh ren  soll. In  Begründung 
und  A u s fü h run g  b le ib t jedoch die S c h r if t Andreas 
h in te r der Colmschen zu rück, die von einem starken 
W ille n  zu r b e g rifflic h e n  D u rch d rin g u n g  und  K o n ­
kre tis ie ru ng  getragen ist. D ie  in  beiden S ch riften  
zum A usd ruck  kommende G edankenrich tung  w ird  
g lü ck lich  ergänzt und  ge fö rde rt du rch  die Ü ber­
setzung und  Neuherausgabe der Jezeschen „A llg e ­
m einen Theorie  des Budgets“ , d ie  F. N eum ark  be­
sorgt ha t (Tübingen, M ohr). Jeze beg re ift d ie 
moderne F in a n zw irtsch a ft von ih re n  h is to risch ­
soziologischen Vorausstezungen aus und  s te llt ih re  
wechselnden Beziehungen zu den einzelnen Staats­
form en ins L ic h t. Sehr wuchtig fü r  d ie  D urch leuch ­
tung  der vo lksw irtsch a ftlich e n  W irku n g e n  des 
modernen Steuersystems is t das Seligmansche G ru n d ­
w erk , das un te r dem T ite l „D ie  Lehre von der 
S teuerüberw älzung“  von K . B rauer als Band 1 der 
B ib lio th e k  der F inanzw issenschaft (Jena, Fischer) 
übersetzt und  herausgegeben w orden ist. H is to risch  
d e s k r ip tiv  m it  s ta rk  soziologischem E inschlag geht 
R. Büchner in  seiner „F in a n z p o lit ik  der V ere in ig ten  
Staaten von A m e rika  1789—1926“  (F inanzw issenschaf t ­
liche  Studien, H e ft 5, Jena, Fischer) vor. Insbeson­
dere das V e rhä ltn is  der nordam erikanischen F inanz­
w irts c h a ft zu r Z o llp o lit ik  e rfä h rt eine ausgezeichnete, 
ins G ebiet des allgem ein Po litischen h inausgre ifende 
W ürd igung . Sch ließ lich  is t 1927 der zw eite  Band 
des H andbuchs der F inanzm issenschaft (heraus­
gegeben von G e rlo ff und  Meisel, Tüb ingen, M ohr) 
erschienen, dem bei w eitem  größeres Lob  zu spenden 
is t als dem ersten Band. H inzuweisen is t fe rner a u f 
die N eubegründung der „V ie r te l jah rshe fte  fü r  
Steuer- und  F inanzrech t“ , d ie  un te r M itw irk u n g  von 
Becker, D orn , Hensel und P op itz  von M . L io n  her­
ausgegeben werden (B erlin , H eym ann).

D ie  deutsche K o n ju n k tu rfo rsch u n g  is t im  abge­
laufenen Jah r s tä rke r durch  E inze la rbe iten  als 
durch  d ie  fo rtla u fen de  B e rich te rs ta ttung  und  P ro ­
gnostik  gefö rde rt worden. Es is t dem B e rlin e r In ­
s titu t gelungen, in  seinen Ergänzungs- und  Beiheften 
eine Reihe w e rtvo lle r M onograph ien  zu verein igen, 
von denen a u f d ie  Aufsätze von O. o. Zm iedineck- 
Südenhorst über „S tru k tu re lle  A rb e its los ig ke it“  im  
ersten E rgänzungsheft, von E. Lederer über „M ono­
pole und  K o n ju n k tu r “  und  von J . H irsch  über 
„D eutsch lands B e trieb skap ita l“  im  zweiten E rgän­
zungsheft hingewiesen sei. In  den Beihe ften  ha t 
A . Hanau  eine „Prognose der Schweinepreise“  ve r­
ö ffe n tlic h t, d ie  in  A n lehnung  an am erikanische V o r­
b ild e r eine fü r  d ie  deutsche L a n d w irts c h a ft sehr 
wuchtige Z yk le n fo rm  m athem atisch-sta tistisch u n te r­
sucht und  a u f dieser G rund lage  eine Berechnung der 
kü n ftig e n  Preisbewegung vo rn im m t. Das zu le tz t 
erschienene B e ihe ft b r in g t eine I llu s tra tio n  der w ic h ­
tigsten  ko n ju n k tu rs ta tis tisch e n  M ethoden; zusammen 
m it den A rb e ite n  Haberters  „D e r  S inn der In d e x ­

zahlen“  (Tüb ingen, M ohr) und E. AUschuls  „Berech­
nung und  Ausscha ltung von Saisonschwankungen“  
(Karlsruhe, B raun) is t so d ie  sta tis tisch-m athe­
m atische Seite der K o n ju n k tu r-  und  W irtsch a fts ­
forschung e rheb lich  ge fö rde rt worden. Neben 
dem B e rlin e r In s t itu t ha t auch die K o n ju n k tu ra b te i­
lung  des W e ltw irts c h a ftlic h e n  In s titu ts  in  K ie l, die 
vor a llem  die in te rna tiona len  Zusammenhänge der 
W irtschaftsbewegungen bearbeite t, ein ige in te r­
essante Ergebnisse über d ie  Verkehrsbewegungen in  
den großen W e ltsch iffah rtskan ä le n  von Suez und  
Panama v e rö ffe n tlic h t; m ehr a u f s tru k tu re lle  Z u ­
sammenhänge ausgerichtet s ind  d ie  ebenfa lls im 
„W e h w irts c h a f fliehen  A rc h iv “  erschienenen A u f ­
sätze über in te rna tiona le  W eizen- und  V ie h w ir t­
schaft.

D ie  theoretische  D iskussion der K o n ju n k tu r-  und 
K risenproblem e is t im  abgelaufenen Jah r n ic h t sehr 
erg ieb ig  gewesen. A ußer der interessanten Zu­
sp itzung  des K o n ju nk tu rp rob lem s, d ie  F r. Schm idt 
in  seiner k le inen  S c h r ift „D ie  In d u s tr ie k o n ju n k tu r 
— e in  Rechenfehler“  (Zweites Sonderheft der Z e it­
s c h rift fü r  B e triebsw irtscha ft, B e rlin -W ien ) gegeben 
ha t und  die d a rau f h in au s läu ft, A u fschw ung  und  
K risen  aus e iner b ilanzm äß igen F e h lk a lk u la tio n  
der U nternehm er aibzuleiten, s ind  von deutschen 
V e rö ffen tlich u ng en  n u r  d ie k le in e ren  A rb e ite n  
von R. F ric k e  über „K o n ju n k tu r  und E inkom m en“  
und von K. Z im m erm ann  „Dogm engeschichte der 
K risen theorie “  (beide bei M eyer, H a lberstadt, 
erschienen) zu erwähnen. Z im m erm anns S c h rift 
is t als Ergänzung der ä lteren Dogmengeschichte von 
Bergm ann gedacht und  verm ag als solche b rauch ­
bare D ienste zu leisten. Dagegen sind in  englischer 
Sprache zw ei w ich tig e  krisentheoretische W erke 
erscheinen. A . C. Pigou  bau t in  seinen „ In d u s tr ia l 
F luc tua tions“  (London, M acM illän ) seine bereits in  
den „Econom ics o f W e lfa re “  angelegte Krisen theorie  
systematisch aus; sie is t im  wesentlichen psycholo- 
gistisch o rien tie rt, fü h r t  aber auch den A g ra rzyk lu s  
und technische Verbesserungen als K risen fak to ren  
an. W . C. M itche lls  „Business cycles“  (New York, 
N a tiona l Bureau o f Econom ic Research), d ie  in  
zw e ite r gänzlich  neubearbeite ter A u flag e  erschienen 
sind, geben in  ih rem  H a u p tte il eine dogm enkritische 
Ü bersicht und  eine Auseinandersetzung m it den 
kon jun k tu rs ta tis tisch en  M ethoden. D a ran  schließt 
sich eine s ta rk  ek lektische P ro f it-  und  K risentheorie .

In  D eutsch land ha t sich das krisentheoretische 
Interesse des abgelaufenen Jahres s tä rke r einem 
Teiltheorem , näm lich  dem der monetären K risenve r­
ursachung, zugewandt. Besonders d ie  Iiahnsche  
Theorie der bankm äßigen N euschaffung von K a u f­
k ra f t  und  P ro d u k tio n ska p ita l is t m itsam t ih re r  Z u ­
sp itzung  a u f das Problem  der „ew igen  Hausse“  Ge­
genstand g rundsätz licher Auseinandersetzung gewor­
den. So behauptet A . Lam pe  in  seiner „T heorie  des 
Sparprozesses und  der K red itschöp fung “ , daß die 
wachsende H erüberz iehung von P roduktions fak to ren  
aus der Sphäre der Konsum güter in  d'ie der K a p ita l­
gütererzeugung zu e iner V erschärfung der K rise  
fü h ren  müsse, w obei er a lle rd ings einen w ich tigen  
Bestim m grund der gegenteiligen These Hahns, näm ­
lic h  das Vorhandensein einer in d us trie lle n  Reserve­
armee, n ic h t gebührend w ü rd ig t. Noch grundsätz­
lich e r bestre ite t H . M annstäd t in  seinem „K rit is c h e n  
B e itrag  zu r Theorie  des B a nkkre d its “  (Jena, F ischer),
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v ‘ CIne autonome K re d itsch öp fu ng  zur Entstehung 
nu z,|‘;a tzlichem  R e a lka p ita l fü h ren  könne; dies sei 
g  w enn die B ildu n g  von S p a rka p ita l der
p  ita usw eitung der Banken nachfolge. U m  diese 
Bnn i e™at;|k  sind in  der Hauptsache auch die als 
A u f Und 2 der »Kölner Vorträge“  erschienenen 
neiOSatZC ZUr ’’K re d itw ir ts c h a ft“  (Le ipz ig , G loeck- 
/  o g ra p p ie rt, in  denen vo r a llem  K . D ie h l und  
F i i lCj  U?T̂ ,e ier d ie  gegnerischen Positionen vertre ten, 
t i t  i • e Kragen der N otenbank- und  W ährungspo li- 
„ S W n i di e Schilderung, d ie  / / .  Schacht von der 
, abUismrung der M a rk “  (S tu ttga rt, Deutsche Ver-
PiUnlct a h eine Reihe interessanter Gesichts­
ais t6 ’ d ie  a lle rd ings m ehr vom P o litisch -A k tu e llen  
hm V<>m, ökonom isch-theoretischen her ih re  Bedeu­
t e  erhalten.

L it 16 Kehre von den Unternehm ungen  is t in  der 
b e tr '&j XlV des «^gelaufenen Jahres sowohl nach der 
§ej , le ^w irtsch a ftlich en  w ie  nach der ju ris tischen  

« hm  durch  ein ige w ich tig e  Neuerscheinungen 
teli n en- h)er „G ru n d r iß  der Betriebsm irtschafts- 
<>Xsr f .’ dessen zw e ite r Band in  L e ip z ig  bei G loeckner 
ü jeC ler*’ is t e in  w e ite re r S ch ritt a u f dem durch  
Eiiik"8 Unternehm en k rä f t ig  geförderten W eg des 
«lei aU‘Si der Re tr ‘ebsw irtschafts lchre  in  d ie  allge- 
Z n  jU ‘. ökonomische Theorie. W ie v ie l aber h ie r noch 
5c  eisten ist, zeigt das Buch von K . MeUeromicz 
IBe V. a&en b e tr ieb sw irtsch a ftlich e r W ertungslehre“  
das - ’ V o lksw irtsch a ftlich e  Verlagsgesellschaft), 

w erttheoretische U nterbauung der Betriebs- 
Sp a fts le h re  u n te rn im m t, ohne jedoch in  der 

]ic} dsätzlichen U ntersche idung des W irts c h a ft-  
d u r^ 1 V° ln techn ischen  bereits zu le tz te r K la rh e it 
triach Zudrm Sen- Dagegen beschränkt sich E. Geld- 
V jrt T  _m  der zweiten A u flag e  seiner „Betriebs- 
k la rSCi ” Ŝ e^ re  (Le ipz ig -B e rlin , Teubner) a u f eine 
blern6’ SilrZ  ®cL lb te D ars te llu ng  der w ich tigs ten  Pro- 
i,u “ e des Rechnungswesens und  der B e triebsfüh- 
t Ul. L ) i e  E rkenn tn is  der g rundsätzlichen Bedeu- 
de/ ’T d ie  heute der Zusammenschlußbewegung in  
stärk - tr ie  zukom m t> is t im  abgelaufenen Jahr 
®ch <:'r  111 der j u r 'stischen als in  der ökonom i- 
S, :n L ite ra tu r  gefö rde rt worden. Z w ar ha t das
scb% ÜSche Reichsam t im  H e ft 1 seiner E inzel- 
bp ften  dcn Versuch gemacht, d ie  Konzentra tions- 

Regung der Jahre 1925 und  1926 sta tistisch zu 
p a s s e n ; es ha t sich jedoch a u f d ie  Konzerne und  
«uß i. beschränken müssen, w ährend  die K a rte lle  
, l iCs° jjd b  der Be trach tung  geblieben sind. Gerade 
eSs e ° ! 'm beansprucht aber heute erhöhtes In te r-  
das’ r ^ d  so ist  es aufs wärm ste zu begrüßen, daß 
ßon &es^nerscbe G ru n d w e rk  über den „O rgan isa- 
m Z * * * * * -  L in e  U ntersuchung über die K äm pfe  
K r  A f f  K a rte lle n  und  Außenseitern“  1927 in  zwei- 
'mferJ j a^ e von Lb Lehnich, dem lang jäh rigen  Sach- 
ker« iden des R e ichsw irtschaftsm in is te rium s, neu 
«eii U^ e^eben und durch  die V e ra rbe itung  des 
ge.,-e^ en M ate ria ls  aus der P ra x is  des K a r te ll-  
ßeiP ß e rw e ite rt w orden ist. F ü r  das Recht der 
bat F  *" Und Unternehmungszusammenfassungen 
L e; *  r ied lände r  in  seinem „K onze rn rech t“  (B e rlin - 
Rest'Zl^ ’ Uensbeimer) den Versuch gemacht, aus den 
eixieln in iu n £en des A k tie n - u n d  A u  f  si chtsrats rechts 
f rl ’ 11 «ue K a su is tik  der modernen Untem ehm ungs- 

r 'ae« abzuleiten.
;. ;j ° n der „re inen “  ökonomischen Theorie  is t ver- 

' « ism äfiig  w en ig  zu vermelden. A u f  Schumpeters

Veranlassung sind E. Barones „G rundzüge  der 
theoretischen N ationa lökonom ie“  übersetzt w orden 
(Bonn, Schröter), d ie  eine E in fü h ru n g  in  die k lass i­
sche Theorie m it den B e g riffs - und  A usd rucksm itte ln  
der quantita tiv -m athem atischen  Schule geben. 
Außerdem  hat W . H e ile r  eine V o lksw irtscha fts leh re  
(Le ipz ig , Q uelle  &  M eier) herausgebracht, die sich 
ve rhä ltn ism äß ig  w en ig  von den bisher schon be­
kann ten  Lehrbüchern der N ationa lökonom ie  u n te r­
scheidet.

E rg ieb iger als a u f dem G ebiet der re inen Theorie 
w a r d ie  deutsche Gelehrtena-rbeit in  der dogmen­
historischen  und  dogm enkritischen  Forschung. 
H . M ayer, W ien, ha t in  einem groß angelegten Sam­
m elw erk „D ie  W irtschafts theorie  der G egenw art“  
(W ien, Springer) Be iträge füh render N a tiona löko ­
nomen aus verschiedenen Staaten ve re in ig t, d ie  über 
die Geschichte der nationa l ökonomischen Forschung 
in  diesen Ländern  und ih ren  gegenwärtigen Stand 
A u s k u n ft geben; h inzuweisen is t a u f die schöne 
A rb e it von Schum peter über d ie deutsche W ir t ­
schaftswissenschaft und  ih re  Geschichte. Sodann 
ha t P. M om bert eine Geschichte der N a tiona löko ­
nom ie geschrieben (Jena, F ischer), die eine außer­
o rden tliche  L ite ra tu rke n n tn is  und  -Verarbeitung 
ze ig t; neue G esichtspunkte  in  B eu rte ilung  und A us­
w ah l der A u to ren  tre ten  jedoch kaum  hervor. E inen 
neuartigen Versuch, d ie  ökonomischen Denksysteme 
des 19. Jahrhunderts  aus ih re r geistesgeschichtlichen 
V erw urze lung  heraus zu k lä ren , u n te rn im m t A . Som- 
m er in  seiner A rb e it „L is ts  System der po litischen  
Ökonom ie“ , das als H e ft 1 der L is t-S tud ien  heraus­
gekommen is t (Jena, F ischer). Derselbe A u to r 
zeichnet zusammen m it E. Sa lin  ve ra n tw o rtlich  fü r  
d ie  Neuherausgabe und  erstm alige Übersetzung von 
L is ts  N ationa lem  System (Pariser P re issch rift), d ie 
als Band 4 der im  Gange b e fin d liche n  k ritisch en  
Gesamtausgabe L istscher S ch riften  (B erlin , H obbing) 
erschienen is t; eine größere E in le itu n g  a rbe ite t vo r 
a llem  die E igenart der französischen ökonomischen 
Iheo rie  im  Z e ita lte r L is ts  heraus. Sodann is t von 

der Gesamtausgabe der M arxsehen S chriften , die 
vom M a rx -In s titu t in  M oskau un te r L e itu n g ’ von 
R jasa no ff vo rbere ite t w ird , der erste Band erschie­
nen, der insbesondere die D o k to ra rb e it von M a rx  
und  die scharfen Polem iken seiner K ö lne r Z e it ent­
h ä lt; sehr w e rtv o ll is t der N euabdruck der Aufsätze 
aus den deutsch-französischen Jahrbüchern  und  die 
in  dieser Zeit des Übergangs zum historischen M ate­
ria lism us entstandenen k le ine ren  A rbe iten . D ie  
roirtschaftsgesch ichtliche  Forschung h a t sich im  
abgelaufenen Ja h r s ta rk  m it den Problem en der 
angelsächsischen W irtsch a ftse n tw ick lu n g  beschäf- 
t ig t. K. H o ffm a n n  behandelt in  seinem Buch „Ö l­
p o lit ik  und  angelsächsischer Im peria lism us“  (B erlin , 
R ing-V erlag) d ie  vom  ökonom ischen ins Po litische 
überschlagenden Tendenzen, d ie  einem der w ic h tig ­
sten Teilgeb ie te  gegenw ärtiger W irtsch a ftse n tw ick ­
lun g  sein e igentüm liches Gepräge geben. E. O bst 
s te llt u n te r dem T ite l ,E n g la nd , Europa und  die 
W e lt“  (Berlin , V ow inke l) vom  geopolitischen S tand­
p u n k t aus die a llm äh liche  A usw eitung  des b ritischen  
W irtscha f tskörpers zu einem  w eltum spannenden 
G ebilde dar. Zum d r it te n  leg t A ltm e is te r L. B ren­
tano eine „G esch ichte  d e r w irtsch a ftlich e n  E n t­
w ick lu n g  Englands“  (Fischer, Jena) vor, d ie  in  zwei 
Bänden d ie  F rü h ze it der englischen Sozial- und
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W irtsch a f tsgeschictitc b is  zum  Ausgang des M erkan ­
tilism u s  ve rfo lg t.

Von den bereits im  vorigen Ja h r im  Erscheinen 
begriffenen  W erken lie g t je tz t der le tzte  H a lbband  
des Sombartschen „W irtscha fts lebens im  Z e ita lte r 
des K a p ita lism u s“  (München, D uncke r &  H um blo t)

vor. Es d ü rfte  sich erübrigen, a u f d ie  Bedeutung 
der Sombartschen Lebensarbeit noch besonders h in ­
zuweisen. Ebenso bedürfen  die W oytinskyschen  
Bände „H a nd e l und  V e rkeh r“  und  „ö ffe n t lic h e  
F inanzen“  ( „D ie  W e lt in  Zahlen“ , Buch 5 und  6, 
B e rlin , Moese) ke in e r lobenden E m p feh lun g  mehr.

$ie pcolileme öec lüorfie
Eine G oldai-b iirage zm i- 
sehen A m e rika  und  

Goldarbitrage Europa  ha t se it dem
------  ------------------K riege b isher n u r zu­
gunsten A m erikas sta ttgefunden. Z w a r s ind  in  der 
N achkriegsze it w oh l G o ldkäu fe  europäischer Staaten 
in  A m e rika  e rfo lg t, doch hande lt es sich dabei n ich t 
um Transaktionen, die aus der Bewegung der W ech­
selkurse  herrühren, sondern um  reguläre  G o ldkäufe , 
welche die verschiedenen Zentra lnotenbanken led ig ­
lic h  vornah.men, um  ih ren  Goldbestand anzu- 
re ichern. In  den beiden ersten Dezemberwochen 
dieses Jahres haben aber bem erkenswerterweise 
erstm alig  seit 1914 G o ldversch iffungen  nach England 
und H o lla n d  sta ttgefunden, die aus dem M echanis­
mus der G o ldw ährung  beider Lände r resu ltie ren. 
A m  7. Dezember ha t d ie  In te rn a tio n a l Acceptenoe 
B ank m it dem S chne lldam pfer „A q u ita n ia “  1 M il ­
lio n  D o lla r  G o ld  nach London  ve rsch ifft. D iese V e r­
s c h iffu n g  is t m ög lich  gewesen, w e il d ie englische 
Devise in  N ew  Y o rk  einen A u ftr ie b  erfahren  hat, 
der den K u rs  des P fun d  S te rlin g  in  N ew  Y o rk  b is 
an den oberen G o ld p u n k t heranbrachte. W ährend 
der pa ritä tische  K u rs  fü r  e in  P fu n d  S te rling  
4,87 D o lla r  ist, s te llt sich der gegenwärtige K u rs  au f 
etwa 4,88,30. In  der Londoner C ity  hatte  man an­
genommen, daß der obere G o ld p u n k t bei 4,88% 
liegen w ürde, aber durch  eine aberm alige Reduzie­
rung  der Frachtsätze fü r  G o ld transporte  in  östlicher 
R ich tung  is t der G o ld p u n k t herabgedrückt worden. 
Es hande lt sich sonach um e in  einfaches A rb itra g e ­
geschäft, a lle rd ings m it  le ich t speku la tivem  E in ­
schlag. Infolgedessen ka nn  man diese erste Be­
tä tig u n g  der A rb itra g e  als eine Sondertransaktion  
bezeichnen. D ie  G o ldve rsch iffung  w ird  näm ­
lic h  n u r  ren tabe l sein, w enn n ic h t d ie  B ank 
von England, d ie  ja  nach den S ta tu ten  n u r 
84 sh 10 d anlegen d a rf, sondern der fre ie  
M a rk t, der zu r Zeit m it 84 sh 11% d handelt, 
das G old a u f n im m t. D ies is t aber um so w ahrsche in­
licher, als in  der A nkun ftsw oche  südafrikanisches 
G old  n ich t an den M a rk t kom m en w ird . Es besteht 
sogar die M ög lichke it, daß die T ransak tion  w ieder­
h o lt werden w ird , und zw ar solange als das s ü d a fr i­
kanische Barrengold  w e ite r von A rgen tin ien  absor­
b ie rt w ird . So llte  in fo lge  der K onku rrenz  m it den 
englischen und französischen S ch iffahrtsgese ll­
schaften die F ra ch tra te  fü r  G o ldversch iffungen  
w e ite r reduz ie rt werden, w ürde  der Zustrom  am eri­
kanischen Goldes nach England stärkeren U m fang  
annehmen können. Solange n ich t der S te rlin g ­
ku rs  w eite rste ig t, d ü rfte  die B a n k  von England 
von diesen G o ld transporten  n u r  m itte lbaren  
N utzen haben. D ie  G o ldversch iffungen  finden  
aber n ich t n u r  von N ew  Y o rk  nach London, sondern 
auch nach Am sterdam  sta tt. W ie  ve rlau te t, sind 
m it dem D a m p fe r „Veendam “  am 10. Dezember fü r

Rechnung der N iederländischen B ank 3 M ilk  D o lla r 
G o ld  ve rfra ch te t worden. Ä h n lic h  w ie  die eng­
lische Devise ha t sich auch der holländische G ulden 
in  den le tzten Wochen erheb lich  gebessert. E r ißt 
in  den le tz ten  sieben Wochen in  N ew  Y o rk  von 40,14 
au f 40,46% gestiegen, also w e it über die P a ritä t von 
40,20. A uch h ie r  scheinen neuerliche F rach te rm äß i­
gungen seitens der holländischen Reedereien de? 
G o ld e x p o rtp u n k t w e ite r he run te rged rück t zu haben- 
D adurch  d ü rfte  es der N iederländischen B ank mög­
lich  sein, einen T e il des Goldes, das vo r einigen 
M onaten aus H o llan d  nach den Vere in ig ten  Staaten 
abgeflossen ist, w ieder an sich zu ziehen, ohne daß 
eich diese Goldibezüge fü r  das holländische Noten- 
in s t itu t te u re r ste llen w ürden  als A nschaffungen am 
fre ien  Londoner G e ldm ark t. D a m it is t fü r  die 
N iederländische Zentra lnotenbank theoretisch eine 
S itua tion  geschaffen worden, die ih r  v ie lle ich t er­
laubt, die D iskon terhöhung  izu rev id ie ren , d ie  siß 
am 17. O k tobe r vorgenom m en ha t und  deren H a u p t­
zweck da rin  bestand, Goldabflüsse zu verh indern-

— D ie  deutsche nationa l- 
Die Wissenschaft ökonomische W issenschaft

gegen Schacht ha t w ährend des Kriege^
............ ...—  — und der In f la t io n  gering®

Voraussicht gezeigt, und  dank dien ung lücklichen 
E in w irkun ge n  der h istorischen Schule dem theore­
tischen N achdenken en tw öhn t, versäumt, Regierung 
und Interessenten gegenüber ih r  k lares wissen­
schaftliches U rte il in  die Wagschale zu w erfen . E rst 
1924 fanden sich die deutschen H ochschu llehrer w ieder 
zu e iner e inhe itlichen  A k t io n  zusammen, als sie 
a u f der Tagung des Vereins fü r  S o z ia lp o lit ik  i11 
S tu ttg a rt ih re  entscheidende E rk lä ru n g  gegen den 
Schutzzo ll beschlossen. A b e r noch im m er is t eß 
selten, daß ein E inze lner un te r ihnen in  e iner w ir t ­
scha ftlichen  Lebensfrage der N a tion  das W o rt er­
g re if t und e indeutig  S te llung  n im m t. A ls  1924 der 
Dawes-iPlan zu r D iskussion .stand, zogen es fast 
a lle  vor, in  Verwechslung von k r it is c h e r H a ltu ng  
und  E n tsch luß los igke it ih re  „W i6senscha ftlichke it‘ 
durch  „W enn  und A b e r“  und „E inerseits-anderer- 
seits“  zu dokum entieren. U n te r den allgem ein 
anerkannten  G elehrten  wagte es n u r  der Professor 
an der U n ive rs itä t M ünchen, A d o lf Weber, in  einer 
Broschüre m it Entschiedenheit fü r  die Annahm e 
des Dawes-Plans e inzutre ten  und  jene P o lit ik  zu 
em pfeh len , d ie  das deutsche Nationa le inkom m en 
b innen  d re i Jahren beinahe ve rdoppe lt hat. Auch 
heute w ieder e rg re ift er in  e iner Schicksalsstunde 
der deutschen W ir ts c h a ft das W o rt, in  dem Augen­
b lic k , wo der k rä ft ig e  und  gesunde K o n ju n k tu r ­
aufschw ung durch  die ständigen, schonungslosen 
E in g r if fe  eines eigensinnigen W irtsch a ftsp o litike rs  
e rns tha ft gefährdet w ird . In  seiner S tre its c h rift-



ki Schacht  recht?“  (München, D un cke r &  H um - 
vej,W t t  W eber d ie  auch im  M d W  stets ve r­

án/ f ne ^ kese vo.n der N ü tz lic h k e it der Auslands- 
(|e V " ;  E® is t ein K o lleg  über die Anfangsgründe 

N ationa lökonom ie, das uns h ie r geboten w ird , 
v i f k meJ\nDerständlich  und  doch die in  der T ie fe  
V ir t  e? ^ en le tz ten  Zusammenhänge unserer Vo lks- 
g Schaft k la r  herausarbeitend. M it  wenigen 

um re iß t W eber den K e rn  der Probleme, die 
D e ,+Chí , im m er u n k la r  geblieben sind: d ie  S te llung 
tio ‘ Sca ands in  der W e ltw irts c h a ft und  das F un k - 
]an ,le^cu des Goldwährungsm echanismus. Deutsch- 
Uaf-’ i - '?^t  bevö lke rt, un te r n ic h t besonders günstigen 
inte • Gn Verhä ltn issen lebend, kann  n u r durch 

h ochp roduk tive  A rb e it ex is tie ren ; n u r 
J«e  E m flech tnng  in  die A rb e its te ilu ng  der W e lt- 

111Ö J p a f t  Mietet aber seiner P ro d u k tio n  Absatz- 
eglichkeiten. Höchste R ationa lis ie rung  der Erzeu- 

p  ® *®t w ichtigstes Z iel, und d am it Besserung der 
^  Pita Versorgung —  zehn Jahre lang w urde  das 

von 10 M illia rd e n  jä h r lic h  auch n ich t 
Uns 6rnt e rre ick t —  der nächste, unerläß liche  S ch ritt 
ü ff er+ir  W irts c h a fts p o lit ik . Sparsam keit in  der 
du lcr hohen W irts c h a ft und m öglichst v ie l p ro- 

lve Ausländsanleihen, das is t Webers Program m  
l icae Uuseres, d ie  w ir  uns rühm en dürfen , die sach­
éis 6 K r i t ik  des ö ffe n tlich e n  Haushalts w ieder zu 
Sch6f Í  gepflegten Zw eig der deutschen W ir t-

sP u b liz is tik  gemacht zu haben). D ie  wenigen 
derZe’ denen W eber den A b la u f des Mechanismus 
k la r Lroldnf äh runS dars te llt, genügen, um  die un- 
Scl1 eia w ährungspolitischen Theorien, m it  denen 
«e¿ ac*h und seine je tz t noch vorhandenen Anhänger 
l u P o lit ik  verte id igen, um  die krausen Vorste l- 

n über „passive Handels-, Zahlungs- und  W ir t-  
_  ttsbxlanz“  h inw egzufegen und zu zeigen, daß 
die w n f h t aUS ß 'ngobildeten Be fü rch tungen  über 
Wir U f t,rUng die W irts c h a ft op fe rn  darf. D ü rfe n  
dem « e.n ’ dad die Belehrung Webers auch die in  
Uorl, r f re 'h  Schacht gegen die deutsche W irts c h a ft 

Unentschlossenen zu e iner deutlichen Entschei- 
® gegen die G e w a ltp o lit ik  der Reiehsbank be- 

H'C k l11 w ird , daß andere W issenschaftler den Bahnen 
^ ebers fo lgen werden, daß v ie lle ic h t Schacht die 
Ä « * *e n te  dieser K r i t ik e r  der Beachtung, v ie lle ich t 
Sch Studium s  w e rt fin d e n  w ird ?  W eber m eint, 
l i i r  aC- * gßböre zu den Leuten, die Unbelehrsam keit 
Pes e i^ C .Tugend halten. W ir  sind n ich t ganz so 

s ^ t - h .  D enn  w ir  e rinnern  uns, daß Schacht 
deut , ZU Jener berühm ten, d ie  neugeschaffene 
Polipp 6 W äh rung  rettenden K re d itre s tr ik tio n s - 
Re r lk  des F rü h ja h rs  1924, der er sich später m it 
,.,ri A gerühm t hat, erst durch  das ständige D rängen  
l j e Gr ^ eren —  auck Jetzt w ieder m it  ihm  im  S tre it 
W  j en —  Instanz ve ran laß t w urde, und  v ie lle ich t 
N a / CT’ w ie  damals, auch je tz t sch ließ lich  zum 

Zeu der deutschen W ir ts c h a ft nachgeben.

^ _ Streit
die Einkommensteuer

D e r von uns bereits be­
handelte A n tra g  d e r So­
z ia ldem okratischen P ar­
te i a u f E rhöhung  despU~~"~~ ~ ~ te i a u f E rhöhung de

f\fr  '^ßaz'a in im um s bei der E inkom m ensteuer (vgl 
:Setz42' 1604 f.) ha t zu sehr erregten Auseinander 
füh fö g n -  im  Steuerausschufi des Reichstags ge 
Etat ’ . D ie  Neichsregierung  w ill ,  w ie  auch der neu, 

sVoranschlag zeigt, der das A u fkom m en

dem Lohnsteuerabzug m it 1300 M ilk  R M  veran­
schlagt, den Forderungen der sog. L e x  B rün ing , d ie 
das Lohnsteueraufkom m en a u f 1200 M il l .  R M  be­
grenzen w i l l ,  n ic h t v o ll nachkommen. Sie lehnt 
daher den sozia ldem okratischen A n tra g  ab und 
m acht selbst folgende Vorschläge: D ie  Beträge, die 
fü r  Fam ilienangehörige  heute dem steuerfre ien 
G rundbe trag  zugeschlagen werden, sollen erheblich 
erhöht werden, und zw ar fü r  d ie  E he frau  und  das 
erste K in d  um  je  60 R M  =  je  50 %, fü r  die übrigen 
K in d e r um  je  120 R M  jä h rlic h . D e r Steuersatz soll 
von 10 % a u f 9 % gesenkt werden. G le ichze itig  so ll 
der Steuersatz fü r  E inkom m en b is zu 8000 RM , die 
n ich t dem Lohnsteuerabzug unterliegen, von 10 % 
a u f 9%.%, der Satz fü r  d ie  nächsten 2000 R M  Jahres­
einkom m en von 12% % a u f 11% % gesenkt, der Satz 
fü r  die nächsten 2000 R M  Jahreseinkommen von 
1 2 % %  a u f 13% erhöht werden. A uch  der Steuer­
abzug vom K a p ita le rtra g  soll von 10 % a u f 9% % 
gesenkt werden, w ährend von e iner Be fre iung  der 
festverz ins lichen W ertpap ie re  von dieser Steuer im  

mne der A nregung des R e ichsw irtschaftsm in is te rs 
noen n ich ts ve rlau te t (vgl. N r. 49, S. 1869 f.). — 
D ieser G esetzentw urf is t im  Reichsrat zum größten 
fe i l  abgelehnt worden. N u r  die E rhöhung der 
s teuerfre ien Fam ilienzuschläge fand  B illig u n g  D ie  
Reichsregierung h ä lt jedoch an ih ren  Vorschlägen 
est und  w ird  dem Reichstag eine D oppe lvorlage 

unterbre iten. Es erscheint uns fra g lich , ob sich eine 
R eform  der Einkom m ensteuer in  dem von der Regie­
rung  vorgeschlagenen U m fang  w irk l ic h  lohnt. D ie  
E rm äß igung der Sätze is t so gering, daß von e iner 
nennenswerten E rle ich te ru ng  kaum  die Rede sein 
kann. D ie  S ta ffe l, d ie  zwischen E inkom m en von 
8000— 10 000 R M  und  10 000— 12 000 R M  einen U n te r­
schied in  der prozentualen Höhe des Steuersatzes 
e in fü h rt, is t kaum  vers tänd lich , w enn man bedenkt, 
w iev ie l d ringender an sich eine D iffe re nz ie ru ng  
inne rha lb  der ersten E inkom m ensta ffe l b is zu 
8000 R M  jä h r lic h  wäre, deren e inhe itliche r Steuer­
satz n u r um  ein Zwanzigste l ohne irgendwelche 
D iffe re n z ie ru n g  gesenkt werden soll. E ine  beson- 
dere D r in g lic h k e it dieser Maßnahmen erscheint 
jeden fa lls  n ic h t gegeben. E rfre u lic h  is t d ie  D if fe ­
renzie rung zwischen dem E inkom mensteuersatz von 
Lohnsteuerp flich tigen  und  anderen E inkom m en­
steuerzahlern. Sie trä g t der Tatsache Rechnung, 
daß der Lohnsteuerzah ler durch  seine p rom ptere  
Zahlungsweise einen Z insverlust gegenüber dem 
anderen E inkom m ensteuerzahler e rle idet. A nde re r­
seits is t es u n zw e ife lh a ft r ic h tig , wenn gesagt w ird , 
daß der Vorschlag der Reichsregierung gesetzliche 
V e rp flich tun ge n , w ie  sie die L e x  B rü n in g  geschaffen 
hat, n ich t achtet. A u f fä l l ig  is t nur, daß anscheinend 
ke ine A u fhebung  dieses Gesetzes gep lan t ist. In  
einem halben Ja h r könnte  also ein w e ite re r A n tra g  
a u f E rhöhung  des einkom m ensteuerfre ien Lohn ­
betrags abermals a u f dies Gesetz gestützt werden, 
w enn die Voraussetzung, daß das Lohnsteuerauf­
kommen 600 M ill.  R M  im  Lau fe  eines halben Jahres 
überschre itet, w ieder gegeben ist. F ü r  die p a r la ­
m entarische Behandlung is t von W ic h tig k e it, daß 
die S te llung  der O ppos ition  gegenüber den Regie­
rungsvorschlägen m oralisch s ta rk  ist. Es is t daher 
w ahrsche in lich , daß diese Vorschläge im  Reichstag 
noch wesentliche Abänderungen erfahren, zum al an­
zunehmen ist, daß das Gesetz selbst noch vo r W e ih -aus
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nachten verabschiedet werden soll und fü r  den F a ll 
e iner nochm aligen A b lehnung  durch  den Reichsrat 
eine Z w e id ritte lm e h rhe it im  Reichstag zustande­
gebracht werden muß.

D er B e rich t der Reichs- 
Unklare Finanzlage der Post f--°st über das zweite 
_ _ _ _ _  Q u a rta l de® F inanz jah rs
— —  • 1927/28 erscheint vo lle
v ie r  W ochen später als der vorhergehende fü r  das 
erste Q u a rta l und zeichnet sich durch  eine w eitere  
Verschlechterung der P u b liz itä t aus. (B ekanntlich  
gab die Post frü h e r M onatsberichte aus.) So ha t die 
K r i t ik  an dem Kraftpostm esen  dazu ge führt, daß 
nunm ehr über dieses überhaupt n ich t m ehr berich te t 
w ird ;  die angekündigte  D e n k s c h rift is t b isher eben­
fa lls  ausgeblieben. D ie  F in a n zs ta tis tik  b le ib t an­
gesichts der m angelhaften G liederung unzu läng lich . 
A us ih r  geht hervor, daß die E itinahm en  im  zweiten 
Q u a rta l des F inanz jah rs  1927 a u f 504,8 M il l .  RM  
gewachsen sind gegen 420,7 M il l .  im  zw eiten  Q u a r­
ta l des V o rja h rs ; d ie  Ausgaben  stiegen au f 499,3 
(i. V . 422,7) M il l .  RM . Kassenmäßig sch ließ t das 
erste H a lb ja h r  m it 936,1 (i. V. 808,8) M il l .  E in n ahmen 
” "<* 953,1 (i. V. 831,1) M ill.  R M  Ausgaben, also vo r­
lä u fig  m it e inem  D e fiz it .  D ie  G ebührenerhöhung 
so ll s ich in  M ehre innahm en von 18 M il l .  R M  m onat­
lich  ausgew irk t haben. W ie  m an a u f diese Zahl ge­
komm en is t und  ob sich d a rin  n ich t te ilw e ise eine 
ko n ju n k tu rb e d in g te  Um satzsteigerung ausdrückt, ist 
n ic h t e rs ich tlich . D ie  Angaben lassen auch ke inen 
Rücksch luß a u f d ie G esta ltung des E ta ts  im  la u fe n ­
den R echnungsjahr zu, der über die M itte ilun g en  
hinausginge, die vo r einigen. W ochen im  V e rw a l­
tungsrat gemacht w orden sind. Dam als h ieß es, daß 
man im  Jahre 1927 eine M ehre innahm e von 186 M ill.  
e rw arte , w ährend  man nach den obengenannten 
Zah len im  ersten H a lb ja h r  a u f eine B ru tto -M eh r- 
einnahme von 127,3 M il l .  kam , .kassenmäfiig jedoch 
m it e inem  D e f iz it  abschloß. D ie  F inanzgebarung 
b le ib t nach diesen d ü rft ig e n  Angaben v ö llig  unk la r. 
V o r a llem  is t n ich t zu  erkennen, ob und au f welche. 
Weise die 80 M ill.  Mehrausgaben gedeckt werden, 
die im  lau fenden  Jah r aus der Besoldungsreform  
entstehen. Ü ber die A r t  und  Weise, w ie  man sich 
die D eckung des Anleihebedai'fs  d enk t, is t hingegen 
in  je n e r S itzung  des Verw a ltungsra ts  aus füh rlich  
gesprochen w orden. Da das Veto des R eichsbank­
präeidenten und des Reparationsagenten die A u f­
nahme e iner Ausländsanle ihe ve rh inde rt, w i l l  man 
verschiedene andere H ilfsq u e lle n  beanspruchen. So 
denk t man daran, die Überweisung an clas Reich  um 
30 a u f 40 M ill.  R M  zu kü rzen, so daß —  tro tz  der 
G ebührenerhöhung —  das ganze ungeheure Post­
vermögen (etwa 2,5 M illia rd e n ) so gut w ie  zinslos 
b le iben w ürde ; etwa 100 M il l .  R M  w i l l  man bei der 
Reichsbank au f nehmen, die (nach § 25, Aibs. 4 des 
Bankgesetzes) d e r Reichspost und der Reichsbahn 
B e t r  i ebsk r  e d i te bis zum Höchstibetrage von zu­
sammen 200 M il l .  R M  e in räum en d a rf. D e r Rest 
des An le ihebedarfs, der m it 174 M il l .  b e z iffe rt w urde, 
so ll der R ücklage  entnom m en werden, die satzungs­
gemäß 100 M ill.  R M  beträg t. (A u f die Postscheck­
gelder w i l l  man n ich t zu rückgre ifen , w e il d ie V e r­
äußerung der angekauften  W e rtpa p ie re  gegenwärtig  
n u r un te r V erlusten  d u rchzu füh ren  sei.) Das sieht 
alles sehr w en ig  e rfre u lich  aus, und  man fra g t sich,

w ie  das in  späteren Jahren w erden soll. Solange die 
Post m it E inze lhe iten  aus ih rem  B e trieb  so zu rück­
ha ltend  ist, is t es schwer, p os itive  Vorschläge zu 
machen. Besonders über e inen w ich tig en  P unkt 
w ären  nähere Angaben erwünscht. D e r überw ie­
gende T e il des An le ihebedarfs e n tfie l b isher a u f den 
F ernsprechverkehr; d u rch  d ie  Neuregelung der 
Telephongebühren so llte  dieser B e trag  aus den 
lau fenden  E innahm en gewonnen werden. Es hat 
sich nun herausgestellt, daß die Zunahme d e r H a u p t­
anschlüsse, die neuerdings m it e iner m onatlichen 
G rundgebühr belastet sind, v ö llig  ins Stocken ge­
ra ten  is t; d a fü r  ha t die Zunahme der Nebenan­
schlüsse ein sehr v ie l rascheres Tem po angenommen 
als frü h e r die Zunahme der Sprechstellen überhaupt- 
E® d ü r fte  also eine M ehrbelastung der Post ohne 
entsprechende M ehre innahm e e in tre ten , d ie  ih re  Be­
rechnungen über den H au fen  w erfe n  könnte . D ie  
F inanzlage der Post b ie te t sonach e in  trübes Bild- 
Es is t daher n ich t unw ahrsche in lich , daß bald w ie ­
der neue W ünsche nach G ebührenerhöhung lau f 
werden. D ie  Post is t o ffe n b a r zw ar technisch auf 
der Höhe, a rbe ite t aber u n w irts c h a ftlic h . D e r 
Reichssparkomm issar w ird  sich bei seiner P rü fu n g  
n ich t a u f die Untersuchung der gegebenen E inze l­
he iten  beschränken dürfen , sondern die entsprechen­
den E inzelgebiete d a rau fh in  untersuchen müssen- 
ob n ic h t ganz andere, w en iger kostsp ie lige  Ver­
fa h ren  angewandt werden können. (Von der ver­
m eidbaren E rr ic h tu n g  neuer Gebäude n ich t z« 
reden.) Daneben m uß eine weitergehende, ständige- 
Überwachung der P os tw irtscha ft erwogen w erden­
gegebenen fa lls  un te r A bänderung des Postfin  in z - 
gese tz t.

Tabaksteuerstundung 
und Zigarettenkrise

die fü r  d ie  Lage 
Zahlen en thä lt. Es betrugen in  M ill.

die Rückstände an Tabaksteuer 
am 1. Januar 49.3
am 1. A p ril 52,7
am 1. Juli 57
am 1. Oktober 58,3

D e r R eichsfinanzm in is te r 
ha t dem Reichstag eine 
A u fs te llu n g  der Steuer- 

— rückstände überreicht- 
Tabakgewerbe  bezeichnende

R M
davon gestundet

29.3 
31
23.4 
22,8

Diese Zahlen lassen d eu tlich  erkennen, w ie  bis 
zum 1. O ktober die Steuerschulden der T a b a k in d u ­
s trie  außerhalb des Rahmens der gesetzlichen Steuer- 
k re d ite  dauernd angewachsen sind. M an geht w ohl 
auch n ich t feh l, w enn m an au f d ie  Festste llung die­
ser Tatsache d ie  bekannte Z iga re ttenverordnung  vom 
M ai zu rü c k fü h rt. Le ide r te i lt  das F inanzm in is te rium  
n ic h t m it, w ie  sich die Steuerschulden a u f die e inzel­
nen Zweige der T ab ak in du s trie  verte ilen . Jedoch 
kann ke in  Z w e ife l daran bestehen, daß d ie  Z iga­
re tten indus trie  s tä rke r noch als am A u fkom m en an
den Rückständen der Tabaksteuer b e te ilig t ist. Eine 
irre gu lä re  Steuerschuld von über 55,5 M i l l  R M  is t in  
der T a t erschreckend. D ie  Tatsache, daß die Z o ll­
äm ter sie haben entstehen lassen, scheint uns d ie  h ie r 
von Back vertre tene A u ffassung  zu bestätigen (vgl- 
N r. 48, S. 1829 ff.) ,  es sei unw ahrsche in lich , daß es 
gelänge, du rch  re in  a dm in is tra tive  M aßnahmen die 
In d u s tr ie  zu sanieren. Z u r B eu rte ilung  der W irk u n ­
gen der M a ive ro rdnung  is t es notw endig , vo r allem  
d ie E n tw ic k lu n g  der Steuer rückstände vom 1. J u li 
b is zum 1. O k to b e r zu beachten. Jedenfa lls hätte
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n ur eine V e rringe rung  der n ich t gestundeten Steuer­
n ickstände  den zw angsw irtischaftlichen E in g r if f  des 
F inanzm in iste rium s wenigstens un te r fin anz ie llen  
G esichtspunkten rech tfe rtigen  können. D a  tatsäch- 
Iich  aber eine Verm ehrung der irregu lä ren  Steuer- 
schu!(, eingetreten ist, kann  von e iner günstigen 
W irku n g  des Maierlasses zunächst noch ke ine Rede 
sein.

A uch  der B e rich t des 
Weitere Kontrolle Kommissars fü r  d ie  uer- 

der Zigarettenindustrie? pfändeten  E innahm en
r  . ~ — 77--------------- - a u f d ie ungefestigte
I ß 6!.111 dCr / j Sare tten industrie  h in . E r  leg t dar, 

daß heute „das F inanzm in is te rium  in  jedem  gege- 
•£ Uf? í* 1 * * * VJ>1Íck m it einem K a p ita l von ungefähr 

. ° „  M l!1- R M - an der Z iga re tten industrie  b e te ilig t 
ist, und  betont, daß die Zeitspanne, d ie fü r  den 
Umschlag der Z igare tten  n o tw end ig  is t, m it  der 
Jetzigen B e fris tung  der S teuerkred ite  wahrsehein lieh  
erheb lich  überschritten  w ird . Gegenüber den V e r­
suchen des R eichsfinanzm in iste rium s, durch  eine 
K on tro lle  der Geschäftsgebarung der Z igare tten­
fa b rik e n  seine K re d ite  sicherzustellen, is t der K om ­
missar ausgesprochen skeptisch. V o rs ich tig  fo rm u ­
lie r t er als sein abschließendes U rte il:  „So manches 
s p ric h t fü r  die Anschauung, daß eine g ründ liche , da- 
iH 'ia b c r  a llm äh liche  V e rkü rzung  des bei der Steuer­
zahlung gew ährten Aufschubs re in igender w irk e n  
w ürde  als a lle  Versuche von außen her, die Geschäfts- 
gebarung zu überwachen oder zu beeinflussen.“  D a m it 
nähert e rs ie h  Vorschlägen aus Kre isen der Industrie , 
die dahm  gehen,d ie  Z ah lungsfris t f ü r  die Bandero len- 

fiteuer VOn 3 M onaten 18 Tagen in  der Weise zu ve r­
il izen, daß im  Lau fe  von 2 Jahren eine m onatliche 

»eduktion der K re d it f r is t  um  zw e i Tage erfo lgen 
soll, so daß sie sch ließ lich  n u r noch zw ei Monate 
betragen w ürde. Es scheint, als ob auch das F ina nz­
m in is te rium  einen G esetzen tw urf in  dieser R ich tung  
vorbere ite t hat, der bereits im  K a b in e tt g e b illig t 
neue en ist. F re ilic h  w i l l  das F inanzm in is te rium  
o ffe n b a r g le ichze itig  d ie  Verordnung  vom 18. M ai, 
deren R ech tsgü ltigke it übrigens auch dem K om ­
missar zw e ife lh a ft erscheint, gesetzlich festlegen und 
fü r  a lle  Betriebe ve rb in d lich  machen lassen. Es 
h a lt also w oh l eine K o n tro lle  der Geschäftsgebarung 

er Z iga re tten industrie  von außen noch im m er fü r  
unentbehrl ich,.

Im  V erlag  N a tio n a lw ir t-
1 +  1 = 3 ?  schaff und  W erksgemein-

. - _____________ schaft G. m. b. H . is t un te r
, , 7 ~ ” ~  dem Nam en „N a tio n a l-

■Iscaaft , B la tte r fü r  organischen W irtseha fts - 
autbau, eine neue Z e its c h rift erschienen, u n te r deren 
Herausgebern an erster S telle O b e rfina n z ra t 

v. Hang steht. Das erste H e ft dieser Z e itsch rift 
Ju’in g t u. a einen B e itrag  über d ie  „Bedeutung und 
i-age der deutschen L a n d w irts c h a ft inn e rha lb  der 
nationa len  W ir ts c h a ft“  von D r. C laus von E ickstedt,
V  , , Cm f m e e igenartige Berechnung des deutschen 

olksemkommens im  Sinnne der oben angegebenen 
arithm etischen G le ichung  vorgenommen w ird . D e r 
A u fsa tz  en th ä lt a u f den ersten Seiten einige den 
am tlichen V e rö ffen tlichungen  entnommene s ta tis ti­
sche Angaben über d ie  deutsche W irtsch a ft, a u f den 
le tzten eine A u fzä h lu n g  der w irtscha ftspo litischen  
r-eitsatze des Reichsernährungsm inisters. A n  die

m itge te ilten  Ergebnisse der Berufszählung k n ü p ft  
der Verfasser d ie  r ic h tig e  Betrachtung, daß sich in  
diesen Zahlen der Übergang von der A g ra rw ir t­
schaft zu r In d u s tr ie w irts c h a ft w idersp iege lt, daß 
uns die B e ru fss ta tis tik  d ie  gew altige  Berufsum schich­
tung  beweist. Bei diesem Ergebnis w i l l  sich der 
Verfasser jedoch n ich t beruh igen u n d  e rk lä r t: „Es 
w äre nun  ve rfe h lt, aus den m itge te ilten  Zahlen den 
vo re iligen  Schluß zu ziehen, daß D eu tsch land in  
erster L in ie  e in  In du s tr ie - und  Handelsstaat, in  
zw e ite r L in ie  e in  A g ra rs taa t sei. . . .  Aus den Zahlen 
ka nn  zunächst n u r  der Schluß gezogen werden, daß 
D eutsch land ein In du s trie -A g ra rs taa t ist. O b vo lks­
w irts c h a ftlic h  der einen G ru p p e  ein Ü bergew ich t 
über die andere zukom m t, ka nn  erst dann beant­
w o rte t werden, w enn m an die P roduktionsw erte  
beider W irtschaftszw e ige  m ite inander verg le ich t. 
S ind diese e rm itte lt, so können erst dann w eitere 
Schlüsse fü r  die p ra k tisch  aufzuste llenden W ir t-  
schaftsziele, fü r  die „W ir ts c h a fts p o lit ik “  im  w e ite ­
sten Sinne und  a u f a llen  Gebieten gezogen werden, 
näm lich , ob diese vo rnehm lich  einen w e ltw ir ts c h a ft­
lichen  oder n a tio n a lw irtsch a ftlich e n  C ha rak te r t ra ­
gen müssen.“  A u f  welche Weise die von dem V e r­
fasser angegebenen Produktionsw eise  e rm itte lt w o r­
den sind, is t seinen A usführungen  n ic h t zu entneh­
men. E r begnügt sich m it der Feststellung, daß der 
W e rt der In d u s tr ie p ro d u k tio n  fü r  das Ja h r 1924 a u f 
13,2 und fü r  das Ja h r 1925 a u f 13,3 M illia rd e n  RM  
berechnet w ird , w ährend sich der W e rt der la n d ­
w irtsch a ftlich e n  P ro du k tion  in  diesen Jahren a u f 
12,4 bzw. 13,8 M illia rd e n  R M  ste llt. O bw oh l in  der 
L a n d w irts c h a ft 10 M illio n e n  Menschen w en iger be­
sch ä ftig t sind, erzeugt sie, w ie  von dem Verfasser 
m it  einigem  Erstaunen festgeste llt w ird , „annähernd  
die gleichen W erte  w ie  die In d u s tr ie “ . M an ka nn  in  
der Tat d ie  von ihm  angegebenen Zahlen n u r  m it 
E rstaunen betrachten, wenn m an sich vo r Augen 
h ä lt, daß h ie rnach die beiden w ich tigs ten  W ir t ­
schaftsgruppen, in  denen beinahe 72% a lle r E r ­
w erbstä tigen beschäftig t sind, im  Jahre 1925 n u r 
insgesamt fü r  ru n d  27 M illia rd e n  R M  G ü te r erzeugt 
haben, w ährend die gesamte P ro du k tion  D eutsch­
lands vom Verfasser selbst e in ige Seiten später m it 
60 M illia rd e n  angesetzt w ird . N ach den Angaben 
des Verfassers w ürden  m ith in  von den 72% in  In ­
dustrie  und  L a n d w irts c h a ft E rw erbstä tigen  n u r 
45% der G esam tproduktion  u nd  von den übrigen 
28% in  H andel, Verkehr, in  der V e rw a ltung , in  
fre ien  Berufen, m it  häuslichen D iensten usw. Be­
schäftig ten  die übrigen  55% hervorgebracht werden. 
N u r m it H ilfe  der erw ähnten  arithm etischen 
G le ichung  is t es m ög lich , eine V e rb indung  zwischen 
diesen Zahlen herzustellen. Zw e ife llos  is t die 
Schätzung des Jahresw erts der Industrieerzeugung, 
fü r  d ie  bezeichnenderweise auch ke ine Q uelle  ge­
nannt w ird , ganz erheb lich  zu n ie d rig  gegriffen . O der 
w ie  e rk lä r t es sich der Verfasser, daß von den rund  
26 M illio n e n  von In d u s tr ie  und H a n d w e rk  lebenden 
V olksgenossen n u r ebensoviel erzeugt w ird  w ie  von 
n ich t ganz U y 2 M illio n e n  in  Land- und F o rs tw irt-  
seha lt a rbe itender Menschen, ohne daß ein dauern­
der R ückstrom  der ind us trie lle n  B evö lkerung in  die 
L a n d w irts c h a ft einsetzt? W ie  steht seine Behaup- 
ung m  E in k la n g  m it den im m er w ieder erhobenen 

K lagen der L a n d w irtsch a ft, daß sie überw iegend m it 
Verlust arbeite t, w ährend in  der In du s trie  große
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G ewinne e rz ie lt werden? N u r nebenbei so ll e rw ähn t 
werden, daß zum Beweise der annähernden G le ich ­
gew ichtsstellung zwischen in d u s trie lle r und  a g ra ri­
scher P ro du k tion  auch der o ft  gebrauchte und 
ebensooft a ls unzure ichend abgelehnte Verg le ich  
zwischen dem W e rt der Jahreserzeugung e inzelner 
agrarischer und  in d u s trie lle r Erzeugnisse, z. B. 
zw ischen dem Jahresw ert der M ilcherzeugung und  
dem der S te inkoh lenförderung, herangezogen w ird . 
Is t es w irk l ic h  noch nötig , d a rau f h inzuweisen, daß 
der geringen Zahl von P rodukten, d ie  in  der L an d ­
w irts c h a ft erzeugt werden, eine unendliche Zah l von 
ind us trie lle n  Erzeugnissen gegenübersteht, so daß 
se lbstverständlich  d ie  Jahreserzeugung eines einzel­
nen la n d w irtsch a ftlich e n  Gutes einen größeren W e rt 
d a rs te llt als d ie  eines einzelnen industrie llen?  W ir  
glauben n ich t, daß es dem Verfasser gelingen w ird , 
irgendeinem  Menschen, der ökonom isch geschult 
oder auch n u r m it einem B lic k  fü r  w irtsch a ftlich e  
Tatsachen begabt ist, zu beweisen, daß die in d u ­
s trie lle  P ro du k tion  n u r  ebenso groß w ie  die a g ra ri­
sche P ro du k tion  ist. W ir  fü rch te n  nach diesem Be i­
spiel, daß die „N a tio n a lw ir ts c h a ft“  fü r  einen Leser­
kre is  bestim m t ist, der n u r geringes ökonomisches 
Verständn is besitzt.

! D e r u n te r dieser Uber-
Kostspielige s c h rift in  der letzten

Länderverwaltung N um m er des M d W  er-
.....—.................... schienene A r t ik e l w a r

abgefaßt und  gesetzt, a ls — u n m itte lb a r vo r D ru c k ­
legung des H eftes — die N um m er 22 der Z e its c h rift 
„W ir ts c h a ft  und  S ta tis tik “  m it den neuen M it te ilu n ­
gen über den ö ffe n tliche n  Zuschußbedarf ausgegeben 
w urde, a u f d ie  in  e iner N o tiz  von uns bereits h inge­
wiesen w orden is t. Es zeigt sich, daß w ir  der in  
N r. 21 von „W ir ts c h a ft und S ta tis tik “  v e rö ffe n tlic h ­
ten, a llgem ein als unzu läng lich  anerkannten F in a n z ­
s ta tis tik  noch zuv ie l V ertrauen  geschenkt haben, daß 
sich in  W irk lic h k e it  ke inerle i Schlüsse aU9 ih r  ziehen 
lassen (w e il sie e in fach  fa lsch  is t!) , auch n ich t fü r  d ie 
im  zweiten T e il unseres A r t ik e ls  errechneten Kosten 
der F ina nzve rw a ltun g  der Länder und  Gemeinden. 
(E ine  Neuberechnung u n d  sachliche B e rich tigung  
unseres A r t ik e ls  w ird  erst nach V e rö ffe n tlich u n g  
e iner r ich tig e n  F in a n zs ta tis tik  m öglich  sein.) Es 
s te llt eich näm lich , w ie  in  der e rw ähnten N o tiz  be­
reits angegeben, je tz t heraus, daß in  den 729 M ill.  
Reichsm ark Fimanzverwaltungsausgaben fü r  1925 
u. a. 120 M il l .  R M  Reichsdarlehen an die Reichsbahn 
(daneben o ffenba r noch andere, n ich t in  diese R u b rik  
gehörende Posten, über die auch je tz t noch ke ine 
K la rh e it herrscht) entha lten  s ind1, d ie m it der F ina nz­
ve rw a ltu n g  n ich ts  zu tu n  haben. M an fra g t sich, 
w o r in  e igen tlich  d ie  A rb e ite n  von zw ei Dutzend 
w issenschaftlich  geschulten K rä fte n  w ährend a nd e rt­
ha lb  Jahren bestanden haben, w enn sie n ich t e inm al 
—  was ein R edakteur b innen e iner halben Stunde 
leisten m uß — aus dem Gesamtetat des F in a n z m in i­
sterium s und der allgem einen F inanzve rw a ltung  
einen sachlich  n ic h t zugehörigen Betrag  von 120 M ill.  
ausscheiden konnten. N ic h t mechanische A d d itio n  
der Schlußsummen der E inzeletats is t d ie  Au fgabe  
einer F ina nzs ta tis tik , sondern D u rc h p rü fu n g  und 
Neuordnung  der zahllosen Einzelposten. Das Reichs­
am t fü h r t zur E n tschu ld igung  an, es hä tte  selbst 
da rau f hingewiesen, daß die ve rö ffe n tlich ten  Zahlen

n u r „m it  V o rbeha lt“  zu benutzen seien. A b e r es ver­
g iß t anzugeben, daß es selber in  seinen E rlä u te ru n ­
gen der S ta tis tik  in  N r. 21 einen ganzen Absatz m it 
16 Zeilen der ungew öhn lich  starken Bedarfsste igerung 
des F inanz- und  Steuerwesens gew idm et hat, ohne 
jene 120 M ill.  auch n u r  zu erwähnen. Is t S ta tis tik  
eine V ex ie r a u f gäbe?

„Konzerngas“

~  D ie  Verhand lungen der 
A.-G . fü r  Kohleverm er- 
tung  haben in  der Rhein- 

' p roo inz  zu Ergebnissen
ge fü h rt, d ie  Bedenken erregen müssen. W ährend sich 
in  W estfa len  die O rgane der p ro v in z ie llen  Selbst­
ve rw a ltu n g  m it ih ren  Bemühungen, d ie  gesamte V e r­
hand lungsfüh rung  a u f eine p ro v in z ie lle  Ferngas- 
G. m. b. H . zu übertragen, durchsetzen konnten, s ind  
d ie  entsprechenden Versuche des Landeshauptm anns 
d e r R he inp rov inz  am W ide rsp ruch  der Großstädte  
gecheitert. D e r W iderspruch  is t anscheinend darau f
zu rückzu füh ren , daß die G roßstädte der Auffassung 
waren, sie seien m it ih re r  V e rb rau chsk ra ft fü r  d ie  
D u rc h fü h ru n g  der Fem gaspläne unen tbehrlich  und 
w ürden einzeln fü r  ih re  eigene B e lie fe rung  günstigere 
Bedingungen erzielen können als im  Rahmen eines 
p ro v in z ie llen  Zusammenschlusses. D abei haben sie 
o ffe n ic h tlic h  ih re  eigene Verhand lungsstärke  über­
schätzt. D enn gegenüber dem ta k tisch  überaus ge­
sch ick ten  Vorgehen der A .-G . fü r  K oh leverw ertung  
haben sich die S tad tverw a ltungen  von D u isburg  und 
D üsse ldorf je tz t zum Abschluß  von Fem gasverträgen 
genötig t gesehen, die sie selbst o ffe nb a r als erpreß t 
anseihen. In  e inem  gemeinsamen V e rtrag  haben beide 
S tädte d a rin  e in g e w illig t, daß d ie  A .-G . fü r  K oh le ­
ve rw ertung  die Konzernbetriebe ih re r  G ründer, d. h. 
Betriebe, d ie  d ie  G ründerzechen im  Rahmen des 
Vertrags des R hein isch-W estfä lischen K oh lensynd i­
ka ts  inn e rha lb  ih re r  Se lbstverbrauchsbeteiligung 
be lie fe rn  d ü r fe n ,v ö llig  außerhalb  desstädtischenGas- 

w erksbetriebs, aber un te r Benutzung der städtischen 
G asleitungen und  Straßen, m it  ih rem  Gas versorgt, 
ohne daß d ie  Städte eine andere V ergü tung  als 1/20 
P fenn ig  p ro  geliefertes cbm erhalten. Diese Sonder­
abschlüsse der Großstädte haben zunächst fü r  die 
kle ineren Kom m unen  der R he inp ro v inz  den N ach te il, 
daß die A .-G . fü r  K oh leverw ertung  ihnen gegenüber 
bei Verhand lungen sehr v ie l s tä rke r is t als sie einem 
Gesam tverbande der P rov inz  gegenüber gewesen 
wäre. Das iso lie rte  Vorgehen der G roßstädte v e rfo lg t 
ja  auch das Z ie l, f ü r  sie bessere Abschlüsse "zu e r­
zielen als fü r  d ie  k le ine ren  Kom m unen. Noch be­
denk licher aber is t d ie  Sonderstellung der Konzern­
betriebe , d ie  durch  die D u isburg-D üsse ldo rfe r A b ­
m achungen geschaffen ist. Beide Städte haben a u f 
jede Beeinflussung des L ie ferpre ises fü r  dies? „K o n ­
zerngas“  verz ich te t. Sie sind anscheinend n ich t e in ­
m al befugt, ©ine M itte ilu n g  der ta tsächlichen Preis­
gestellung der A .-G . fü r  K oh leverw ertung  zu fo rdern . 
D araus e rg ib t s ich  der une rträg liche  Zustand, daß 
d ie  Konzernbetriebe der großen M ontanw erke  b il l ig e r  
m it  Gas versorgt werden als d ie übrige  In du s trie , 
auch soweit diese übrige  In d u s tr ie  d ie  gleichen E r­
zeugnisse he rs te llt w ie  d ie m it  „K onzern  gas“  
b ill ig e r  be lie fe rten  Betriebe. W ährend  die heutige 
Regelung der Kohlenpre ise durch  gem e inw irt­
schaftliche  O rgane und  —  in  le tz te r Instanz —- 
den R e ichsw irtscha ftsm in is te r un te r anderem ge-
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i ade eine solche D iffe re n z ie ru n g  der Kohlenver- 
raucher ve rh indern  w ill ,  w ird  sie bei der Gas­
eheferung je tz t von den O berhäupte rn  der rhe i- 
Jschen G ro lls täd te  zugestanden. D a rin  lie g t zu- 
achst eine D urchkreuzung  der bestehenden Gesetz- 
e Ung a u f Umwegen, darüber hinaus aber bahnt 
lch bei der großen Z u ku n ft, d ie  das Zechengas dank 
eA te ch n isch e n  F o rtsch ritte  hat, m it diesen A b ­
f lü s s e n  eine E n tw ic k lu n g  an, d ie  die A usbre itung  

j.er  großen Konzerne geradezu fö rd e rt. D ie  ö ffe n t- 
jc h e  H and selbst h i l f t  ihnen bei dem Ausbau und 
t e .̂ Ausdehnung ih re r  P ro d u k tio n  und benach- 
jy  ,lg t den selbständigen m ittle re n  und kle ineren  
tr - '^ U o b e tr ie b . D ie  D u isburg-D üsse ldorfe r Ver- 

,g a§e sind noch n ich t e ndgü ltig  abgeschlossen, da 
Yp noch n ich t die B illig u n g  der S tadtverordneten- 
An l am m lungen der beiden Städte gefunden haben. 
fijo-C 1 besteht h ie r w ie  bei a llen  Vermögensver- 
rp^?ngen der Sh idte  w oh l auch noch ein E inspruchs- 
r| <; |t  der staatlichen Aufsichtsbehörden. W ir  sind 

A nsicht, daß dies E inspruchsrecht h ie r in  A n - 
nbk Ung gebracht werden sollte. D e r Staat d a rf 
st '  ̂ dulden, daß durch  die G roßstädte eine In d u - 
ne,1̂ P °b tik  getrieben w ird , die in  der gekennzeich- 
f lü en Weise die ind us trie lle  E n tw ic k lu n g  zu beein- 
E rf Se? d rpbb U nabhängig  von den staatspolitischen 

,?r t ' (:,n ' ssen’ ba t sich über d ie  V  erliandlungs- 
u 6. loden e in Pressestreit en tw icke lt, der der A u f-  
bel,r iln g  bedarf. In  der „F ra n k fu r te r  Ze itung“  ist 
ha)ilU l)ttd w o rden, die A .-G . fü r  K oh leverw ertung  
fv  - gegenüber den G roßstädten dadurch einen 
Kr)110*- ausgeübt, daß sie m it der Herausnahme der 
Yef*Zernbetriebe aus den Städten drohte, wenn der 
diP v S n ic b t zustande käme. D ie  Tatsache, daß 
I « Vereinigte S tah lw erke  A .-G . an den Vorhand- 
glI Ŝ a te ilnahm , s p ric h t d a fü r, daß solche E rw ä ­
ge« ge? vdne gewisse R o lle  bei den Verhandlungen 
hafP • haben können. D ie  „K ö ln ische  Ze itung“  
'vt !ndes bestritten , daß solche D rohungen ange- 

w urden. K u rz  da rau f berich te te  der „V o r- 
clil r  a anscbeinend aus kom m una le r Quelle, daß 
Y 'l A.-G. fü r  K oh leverw ertung  den Städten gedroht 
|-a>e' im  F a lle  des Nichtabschlusses sei sie in  der 

gesetzgeberische Maßnahmen durchzusetzen. 
Dü die S täd te  zum Abschluß  zw ingen würden. 
V^eseni D ru c k  hätten die Städte nachgegeben. Diese 
dem*1011- bad d ’c A .-G . fü r  K oh leverw ertung selbst 
d<'t(| C'?b e rE w ährend der „V o rw ä rts “  daran festhält. 
Seif Llm eeine ^n fo rm a tion  von so gu t un te rrich te te r 
nieU  zugegangen sei, daß e r an ih re r  R ic h tig k e it 
den könne. Jedenfa lls scheinen d ie  an
üj erhandlungen be te ilig ten  kom m unalen Beam- 
da p 1* dein Ergebnis n ic h t .zufrieden zu sein und 

«B ew u ß tse in  zu haben, zum Abschluß  gedrängt 
e;n ^?.n zu U m  so notw end iger erschein t uns
y 0 Um greifen der Aufsichtsbehörde. Sie so llte  die 
^ c h i c h t e ßer Verträge untersuchen und ve r­
hör« ijH" e n̂e mme Basis fü r  e inhe itliche  P rov inzver- 

Pnhingen zu schaffen.

e Wasserkraftprojekte
D, , der

_ aeitl'Main-Donau-A.-G.

In  ausführlichen  D a rle ­
gungen und  u n te r M it ­
te ilu ng  von K a lk u la tio n s ­
ergebnissen is t h ie r vonU - w - r  -j ~  1 AJ-J-Vyl. \  V / il

dp /a u d iesius  d ie  A u ffassung  ve rtre ten  w or-
kr>Q i ‘ 1128), daß die beabsichtig te Ver-

PPelung von S ch iffahrtss traßen  und  Wasser-

kra ftgem innung , a u f der das Rhein-M atin-Donau- 
P ro je k t beruh t, u n w irts c h a ftlic h  sei. D ie  U n w ir t ­
sch a ftlich ke it e rg ib t sich — a u f eine ku rze  Form el 
gebracht daraus, daß sich die R e n ta b ilitä t der 
Stromerzeugung aus W asserka ft heute ganz anders 
da rs te llt als be i der E in le itu n g  des R he in-M a in- 
D onau-P ro jekts  im  Jahre  1921. D am als w irk te  über­
dies die inzw ischen beseitigte K ohlennot psycholo­
gisch .auf d ie  U rte ilsb ild u n g  der Ö ffe n tlic h k e it ein. 
D e r „W asserkra ftop tim ism us“  ha t sieh inzw ischen 
als fa lsch herausgestellt, n ic h t zu le tz t auch deshalb, 
w e il d ie  a u f D a m p fk ra ft  basierten G ro ß kra ftw e rke  
in fo lge  e iner ra tione lle ren  Ausnü tzung  der K oh len­
energie m it verbesserten M aschinen eine erlieb liche 
V e rb illig u n g  ih re r  Erzeugungskosten erreichen 
konnten. Angesichts dieser K onste lla tion  m uß es 
außero rden tlich  überraschen, daß sich nach k ü rz lic h  
bekannt gewordenen M eldungen das Rheinisch-W est­
fä lische E le k tr iz itä tsm erk  (RW E) fü r  die bei der 
Kana lis ie rung  des M ains zu erbauenden dreizehn 
K ra ftw e rk e  interessiert und  ein Angebot an die 
R he in-M a in-D onau-A .-G . a u f Übernahme des Stroms 
dieser p ro je k tie rte n  K ra ftw e rk e  abgegeben haben 
soll. Nach den vorliegenden M eldungen soll das 
R W E „u n te r  gewissen Bedingungen“  bere it sein, den 
Strom  a u f die D auer von 99 Jahren zu übernehmen, 
und  es soll d a fü r  einen Preis geboten haben, der die 
Erzeugungskosten sowie Verzinsung und  A m o rti­
sation inn e rha lb  von 25 Jahren deckt und später zur 
G ew innung  von Überschüssen ausreicht. Gegenüber 
dieser e rs taun lich  v o rte ilh a ft k lingenden  F o rm u lie ­
rung müssen w ir  unsere Leser daran erinnern, daß 
sich bei den Verhandlungen, d ie  d ie  R he in-M a in- 
Donau-G esellschaft m it .der B ayern -W erk A .-G . 
wegen der Übernahme des Stroms aus den dre i 
M ain  stu fen O bernau, K le in w a lls ta d t und  K lin g e n ­
berg g e fü h rt hatte, eine Spanne  zw ischen P re isforde­
rung  und  Preisangebot fü r  die K ilow a tts tu n de  er­
geben hatte, die ke ine  Überschüsse, sondern sogar 
be träch tliche  Verluste fü r  die R hein-A la in-D onau 
A.-G . bedeutete, und  dies, obw oh l der K a p ita ltilg u n g s - 
dienst noch n ic h t e inm al e ingeste llt w ar. H ie r  lieg t 
ein W iderspruch  vor, fü r  den eine E rk lä ru n g  d r in ­
gend e rfo rd e rlich  ist, und dies um so mehr, als n ich t 
n u r das B aye rnw e rk  ke ine N eigung bezeigt hat, den 
M ain ström  zu übernehmen, sondern sich auch andere 
Interessenten, denen m an diesen Strom  angeboten 
hatte, durchw eg ablehnend ve rha lten  haben. M ehr 
als je  is t je tz t d ie  Forderung  berechtigt, daß die 
R he in-M a in-D onau  A .-G . der Ö ffe n tlic h k e it Rechen­
schaft darüber abg ib t, w ie  sich das P ro je k t von 192t 
in  der gegenwärtigen S itua tion  d a rs te llt und  ob eine 
F o rtfü h ru n g  der B a u tä tig ke it un te r w e ite re r In a n ­
spruchnahm e ö ffe n tlich e r M it te l überhaupt zu recht- 
fe rtigen  ist. Ke inesfa lls d a r f es e tw a dah in  kommen, 
daß m an einen in  der Se lbstkostenka lku la tion  un ­
durchsich tigen V e rtrag  m it dem R W E  schließt und 
dann aus der „S icherung der Strom abnahm e“  bei den 
bete ilig ten  am tlichen Stellen, also vo r a llem  beim  
R eichsverkehrsm in isterium , die Berechtigung zur 
F o rtfü h ru n g  der Bauarbe iten des Schiffahrtsweges 
und zu r H eranziehung von ö ffe n tlich e n  Zuschüssen 
herle ite t. Besonders u n k la r  is t es noch, von welchen 
Interessen das R W E  bei dieser T ransaktion  geleitet 
w ird . D e r aus den M a in k ra ftw e rke n  anfa llende 
Strom  kann  im  Verg le ich  zu der ungeheuren P ro d u k ­
tio n  des R W E  in W estdeutschland und den Bezugs­
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m öglichke iten  aus den A lp e n  ke ine bedeutende Rolle  
spielen. A lso müssen es w oh l andere Momente sein, 
d ie  das R W E  veranlassen, angeblich einen so guten 
Preis zu bieten. V ie lle ich t sind es F ragen lvegerecht- 
hcher N a tu r, insbesondere die M ög lich ke it, innerha lb  
der je tz t neu zu gewinnenden Interessensphäre n ich t 
n u r den Strom  aus den M a in k ra ftw e rk e n  abzusetzen, 
sondern aus dem Hochspannungsnetz des R W E  
Strom  in  diese Gebiete h ine inzu le iten .

~  Dem  Reichstag is t soeben
Zollpo litik  ein G esetzentw urf zuge-

gegen Automobilmontage gangen, der, entsprechend
—;— —-• — den Forderungen der
A u to m o b ilind us trie , die V erzo llung  von A u to m o b il­
te ilen  so regelt, daß nunm ehr a lle  A u tom ob ilte ile  
dem fü r  diese im  allgem einen festgesetzten Zo ll 
unterliegen. B isher ließen die gesetzlichen Be­
stim m ungen fü r  die M ontagew erkstätten  aus länd i­
scher F irm en, die in  größerer Zahl in  D eutschland 
w ährend der le tz ten  Jahre gegründet w orden sind 
und  ih re  P ro du k tion  z iem lich  s ta rk  ausdehnen 
konnten  — m an d a rf sie w oh l au f über 20 000 Wagen 
im  Jah r schätzen — , v ie lfa ch  die M ög lichke it, 
A u to m o b ilte ile  u n te r anderen Zo llpositionen b ill ig e r  
zu verzollen, als der u rsp rüng lichen  A bs ich t der 
Gesetzgeber entsprach. Diese M an ge lha ftig ke it der 
Gesetzgebung so ll je tz t ausgeglichen werden. A n  
sich is t jede V erschärfung der geltenden Schutzzoll­
gesetzgebung bedauerlich . In  diesem F a ll jedoch 
muß. m an zugeben, daß es sich w esentlich  um  eine 
K o rre k tu r  m ange lha fte r Gesetzestechnik handelt, 
d ie  im  Rahmen unserer Zollgesetzgebung durchaus 
v e rn ü n ftig  ist. Gemessen an den in  E uropa  üblichen 
A u tom obilzö llen , w ird  der deutsche Zo ll von der 
am erikanischen In du s tr ie  selbst als m äß ig  aner­
kann t. Ih n  noch durch  Z u fä llig ke ite n  technischer 
N a tu r durch löchern  zu lassen, is t n ich t zweckm äßig, 
wenn man g laubt, die deutsche A u to m o b ilind us trie  
zu r K o n ku rre n z fä h ig ke it durch  Zollschutz erziehen 
zu können, w ie  die deutschen Regierungsstellen. 
D ie  M on tage fab riken  selbst w erden du rch  diese 
Zo lle rhöhung kaum  e m p fin d lich  ge tro ffen  w erden; 
ih re  Existenz a u f der G rund lage  der b illige re n  
deutschen Löhne is t w oh l schon in  solchem Maße 
gesichert, daß sie die Zo llerhöhung ertragen können, 
zum al vom Í. J u li 1928 an m it der le tz ten  E rm äß i­
gung der A u tom ob ilzö lle  auch der Zollsatz fü r  
A u to m o b ilte ile  w ieder gesenkt werden w ird . V ie l­
le ich t w ird  aber ih re  E xpansionslust a u f diese Weise 
ve rm indert. Das w äre zu bedauern, da die M ontage­
fa b rik e n  als K onku rrenz  anspornend a u f die 
deutsche In d u s tr ie  w irk e n  und  anscheinend b isher 
auch beabsichtig t w ar, von ihnen aus ein E x p o r t­
geschäft zu organisieren. Es is t zu fo rdern , daß 
m an ihnen nach dieser Zollerhöhung n ic h t durch  
V erw e igerung des Vered lungsverkekrs  d ie A u s fu h r 
unm ög lich  m acht, und der Reichstag so llte  d ie  Regie­
rung  in  dieser H in s ich t schon je tz t festlegen.

■--------........ . ........—......  — D ie  K onzen tra tion  des
Lazará Speyer-Elüssen Bankgeschäfts in  B e rlin

gehen nach Berlin m acht rasche Fortsch ritte .
— -■■■ -• Insbesondere die F irm en
des F ra n k fu r te r  Platzes g rav itie ren  im m er s tä rke r 
nach B e rlin  (während z. B. die Verhä ltn isse in  H am ­
b u rg  etwas anders liegen). D e r F irm a  I. D re y fu s

& Co., die schon vo r J ahren nach B e rlin  gegangen 
ist, und  deren B e rlin e r N iederlassung durch die vo r 
e in iger Zeit e rfo lg te  Übersiedelung des leitenden 
Teilhabers erhöhte  Bedeutung gewonnen ha t, is t im 
vergangenen Ja h r die Deutsche E ffecten - und 
W echsel-Bank gefolgt. Je tzt ha t sich auch das große 
F ra n k fu r te r  Bankhaus Lazard  Speyer-E llissen  ent­
schlossen, in  B e r lin  eine N iederlassung zu errichten- 
Laza rd  Speyer-E llissen spie len durch  ih re  persön­
lichen und  fin an z ie lle n  Verb indungen im  Ausland 
im  in te rna tiona len  Anle ihegeschäft se it a lte rsher 
eine große R olle  —  im  Reich ka n n  ihnen von P riva t- 
b a n k firm e n  n u r M . M . W arbu rg  &  Co. in  Ham burg 
an die Seite gestellt w erden — , verfügen aber seit 
e in igen Jahren auch über eine n ic h t unbedeutend®' 
in länd ische Industriekundscha ft. D ie  E n tw ick lung ' 
der le tz ten  Jahre h a t dazu ge führt, daß das Schwer­
gew icht sowohl im  Anle ihegeschäft (Beratungsstelle-' 
als auch in  der In d u s tr ie fin a n z ie ru n g  noch mehr 
nach B e rlin  ve rlage rt w orden is t als früh e r. E ine r 
der führenden T e ilha b e r von Speyer-E llissen, O tto  
A schaffenburg, der schon b isher sehr h ä u fig  f» r  
seine F irm a  in  B e rlin  w e ilte , w ird  deshalb je tz t gan£ 
h ie rhe r übersiedeln. Es w ird  jedoch in  B e rlin  kein® 
neue F irm a  e rrich te t, sondern Speyer-E llissen über­
nehmen die M eh rh e it der K om m and itan te ile  der 
schon in  den siebziger Jahren entstandenen, einst 
sehr bedeutende F irm a  C. Sch les inger-T rie r &  C °' 
Com m andit-G esellschaft a u f A k tie n , m it  d e r si® 
schon se it e in iger Zeit a u f verschiedenen Gebiete» 
(insbesondere Kunstseide) eng Zusammenarbeiten- 
Sch lesinger-Trier w aren nach der In f la t io n  zunächst 
w en ig  a k t iv ;  erst in  den letzten Jahren, nach Lo­
sung der V e rb indung  m it der früheren  F irm » 
C. H . Ki*etzschmar und  e iner Ä nderung  in  der G®' 
sehä fts le itung  kam  neues Leben in  ih r  Geschäft. Di® 
Verb indung zwischen beiden Häusern is t so gedacht, 
daß Speyer-E llissen die A k tie n m e h rh e it von Schle­
s ing e r-T rie r ins P o rte feu ille  nehmen und  die Ge­
schäfts inhaber dieser F irm a  T e ilhabe r bei Speyer- 
E llissen werden. Das Geschäft von Schlesinger-Trier 
w ird  von Speyer-E llissen übernommen, doch b le ib t 
d ie  F irm a  Sch les inger-T rie r erhalten. D e r H aup ts it#  
des F ra n k fu r te r  Hauses so ll, w ie  vers ichert w ird , !"  
F ra n k fu r t  b le iben; man w il l ,  so he iß t es, das alt® 
F ra n k fu r te r  Geschäft n ic h t au f geben, sondern soga r 
noch in tens ive r gestalten und  w e ite r ausbauen. Lr 
w e lcher F orm  die F irm a  Speyer-E llissen selbst k ü n f­
tig  w e ite rg e fü h rt w ird , steht noch n ich t fest. Sollt® 
die Form  der offenen Handelsgesellschaft n ic h t be i- 
behalten werden, so w ürde  eine U m w and lung  in  ein» 
Kom m anditgesellschaft a u f A k tie n  erfo lgen, wob?1 
m ait das K a p ita l e insch ließ lich  der o ffen  ausge­
wiesenen Reserven a u f 25 M idi. R M  bemessen w ill-  
D abei is t aber zu berücksichtigen, daß m it  diese»1 
Betrag n ich t die ganze Substanz und  der gesamt® 
Interessenkreis von Speyer-E llissen k a p ita lis ie r t 
werden so ll; gewisse T e ile  w ürden  v ie lm eh r b®1 
e iner Ü be rfüh rung  in  eine neue R echtsform  nie h t  
m it e ingebracht werden. Sollte es zu r U m gründ  u n i 
kommen, so w ürden  die A k tie n  in  den H änden der 
b isher B e te ilig ten  ble iben. D ie  H ereinnahm e neuer 
Interessenten in  d ie  F irm a  is t n ic h t beabsichtigt- 
W elche T e ilhabe r bei e iner U m gründung  in  de» 
A u fs ich ts ra t gehen und welche G eschäftsinhaber 
w erden sollen, s teht w oh l noch n ic h t fest. S icher 
is t aber, daß sich S taatssekretär a. D . C a rl Berg-
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marin  ganz zurückziehen w ird . W ie  sich der S ch ritt 
des großen P rivatbankhauses fü r  den F ra n k fu r te r  
P la tz ausw frken  w ird , läß t sich n ich t vorauesehen. 
W enn m an auch in  F ra n k fu r t  betont, daß eine S tä r­
ku ng  der F ra n k fu r te r  Position  beabsichtig t sei, so 
s p rich t doch die E rfa h ru n g  d a fü r, daß m it dem Zuge 
nach B e rlin  langsam auch das Schw ergew ich t des 
Geschäfts nach B e r lin  verleg t w ird . Bei der D arm - 
städter Bank, bei der D resdner B ank und  bei der 
einzigen o ff iz ie ll in  F ra n k fu r t  dom iz ilie renden  
G roßbank, der M itte ldeutschen C re d itb a n k  h a t die 
E n tw ic k lu n g  sch ließ lich  auch dazu ge füh rt. A lle r ­
d ings is t n ich t zu verkennen, daß Speyer-E llissen am' 
F ra n k fu r te r  P la tz  besonder» s ta rk  ve rw u rze lt sind.

I. G. Farbenindustrie A.-G. 
25n Millionen Anleihe, 

12’o Dividende

A m  Sonnabend ha t nun 
end lich  die lang erw arte te  
Aufs ieh tsra tss ifzung  bei

------------------------------------der I. G. Farben industrie
A.-G . s ta ttgefunden, d ie  über die K ap ita lbescha ffung  
Beschluß fassen sollte. Das Ergebnis bedeutet b is zu 
einem gewissen G rade eine Überraschung. M an hat 
eich w eder entschlossen, neue A k tie n  auszugeben, w ie  
d ie Börse noch bis zu le tz t geho fft hatte, noch ha t 
man sich fü r  re ine O b liga tionen  entschieden. D e r 
zum 14. Januar 1928 einberufenen Generalversam m ­
lung  w i l l  man v ie lm eh r d ie  S chaffung e iner A r t  
Convertib le-Bonds m it  ko m p liz ie rte n  U m tausch- und 
Rückzahlungsbestim m ungen vorschlagen. N ach dem 
Com m uniqué der V e rw a ltung , das sich n ic h t gerade 
durch  große K la rh e it auezeichnet, so llen nom. 
250 M ilt. R M  Teilschuldoerschre ibungen  ausgegeben 
und den S tam m aktionären im  V e rhä ltn is  von 1 :4  zu 
100% zum  Bezüge angeboten werden. D ie  Verzinsung  
der O b liga tionen  e rfo lg t m it  dem halben Satz der 
jew e ils  a u f d ie  S tam m aktien  gezahlten D iv idende , 
mindestens aber m it 6%. D ie  In ha be r der O b lig a tio ­
nen haben das Recht, sie u n te r gewissen Bedingungen 
in  S tam m aktien umzutauschen. Das V erw a ltungs- 
com m uniqué s p ric h t in  diesem Zusammenhang von 
einem Bezugsrecht der O b liga tionen , w ährend  es sich 
m ehr um  ein Um tauschrecht hande lt, und die O b li-
gationen s ich  von re inen Convertib le-Bonds kaum  
unterscheiden. Gegen zwei O b liga tionen  kann  der 
O b lig a tio n ä r n äm lich  eine A k t ie  eintauschen, aber zu 
einem g le itenden Kure. Je späte r er den Um tausch 
vo rn im m t, desto günstiger is t fü r  ih n  ku rsm äß ig  der 
Umtausch. D e r Besitzer von O b liga tionen  kann  
gegen je  zw ei O b liga tionen  eine A k t ie
1928 ................ zu 200%
• 9 2 9 ......................  195%
•930 ......................  190%
•931 ................ „  104%
• 932 ......................  178%

1933 .........  zu 171%
1934 ..............   164%
1935 ..............   156%
1936 ......... „  148%
1 9 1 7 ...............  139%

1938 ..........  zu 130%
1939 ...............  120%
1940 .........  „  110%
1941 .........  „  100%

erwerben. Im  Jahre  1941 e rfo lg t der Um tausch also 
zu P ari, d. h., da fü r  eine A k t ie  zw e i O b liga tionen  
hergegeben w erden müssen, zu 200%. D a  sich der 
O b lig a tio n ä r b is  dah in  m it e ine r z iem lich  geringen 
Verzinsung (den heutigen landesüblichen Z insfuß  zu­
grunde gelegt) begnügen muß, is t das Anebot un te r 
den je tz igen  Verhä ltn issen n ic h t als überm äßig 
günstig  anzusehen. W äre  die ganze T ransaktion  
w en iger ko m p liz ie rt, so könn te  m an le ich t den W ert 
des Umtausch rechts, das einem Bezugsred it im  V e r­
h ä ltn is  von e tw a  1 : 8 en tsp rich t, errechnen. So 
aber w ird  d ie Berechnung dadurch unm öglich , daß 
man erstens n ich t weiß, w ie  eich in  den späteren 
Jahren der landesübliche Z insfuß  stellen w ird , 
zweitens w ie  hoch der Börsenkurs der I. G .-A k tie n

sein w ird , und d rittens, welche K ap ita ls transaktionen  
die I. G. k ü n ft ig  vornehmen w ird . Auch die A us­
sichten der O b liga tionen  sind schwer zu beurte ilen , 
da n ich t n u r der Um tauschkurs va riabe l is t, son­
dern die O b liga tionen  auch m it gle itendem  Z insfuß  
ausgestattet sind. D ie  M indestverzinsung beträg t, 
w ie  gesagt, 6%, zah lt d ie I. G. aber m ehr als 12% 
D iv idende , so erha lten  die O b liga tionä re  stets die 
H ä lfte . W enn man diese Zusammenhänge be rück ­
s ich tig t, w ird  es ve rs tänd lich , daß die V e rw a ltun g  
der I. G. im  Gegensatz zu ih ren  sonstigen m angel­
haften  Publiz itä tsgepflogenhe iten  schon je tz t die 
voraussichtliche Erhöhung der D iv idende  fü r  das 
noch n ic h t beendete G eschäfts jahr 1927 bekannt 
g ib t. Nach der M itte ilu n g  in  dem C om m uniqué sind 
diesmal 12% gegen 10% im  V o rja h re  zu erw arten, 
d. h. m an g ib t genau so v ie l, daß die O b liga tionä re  
m it der H ä lfte  der A k tie nd iv ide nd e  den zuge­
sicherten M indestzinssatz von 6% erhalten. D ie  
Börse h a t äu f d ie  Bekanntgabe der K a p ita ls tra n s ­
a k tion  zunächst m it  e iner Hausse geantw ortet, ob­
w oh l im  G runde  genommen w eder eine D iv id en de  
von 12%, noch das Bezugsrecht au f d ie  so k o m p li­
z ie rt ausgestattete A r t  von O b liga tionen  es re ch tfe r­
tig t, das bisherige Kursn iveau  zu erhöhen. D ie  w ir k ­
lichen  inneren  Verhä ltn isse der I. G. durchschaut 
m an je tz t so w en ig  w ie  frühe r. D aß die A ndeu tun ­
gen im  Verw altungscom m uniqué zu e iner B eurte i­
lung  der S itu a tio n  n ic h t ausreichen, w ird  h ie r 
später noch eingehender dargelegt werden.

Amerikanische Beteiligung 
bei der Continentalen 

Caoutchouc-Compagnie * 1

D ie  C on tinen ta l C aout-  
chouc- und G uttapercha- 
Com pagnie  in  H annove r 
ha tte  im  vorigen Jahr

vergeb lich  einen A n tra g  a u f Zulassung von 10 M il l .  
R eichsm ark Verm ertungsaktien  zu r B e rlin e r Börse 
gestellt. Nachdem nun inzw ischen ein T e il dieser 
A k tie n  v e rk a u ft worden is t (ohne Befragung der 
G enera lversam m lung!), w urde  nunm ehr fü r  4 M ill.  
R eichsm ark A k tie n , deren Begebung e rfo lg t is t oder 
u n m itte lb a r bevorsteht, die Zulassung  ausgesprochen. 
Aus dem Prospekt geht hervor, daß 2,81 M il l .  R M  
V erw ertungsaktien  zum E in tausch von 2,17 M il l .  R M  
konve rtie rten  A k tie n  der Hannoverschen G um m i­
w erke  Exce ls io r A .-G . benutzt w orden sind, und daß 
189 120 R M  A k tie n  zum Um tausch w e ite re r Exce l- 
s io r-A k tie n  reserv ie rt werden. Von den restlichen
1 M il l .  R M  V erw ertungsaktien  s ind  621 680 R M  an 
die 11. F . G oodrich Comp, in  A k ro n  (Ohio) v e rk a u ft 
worden, während a u f 378 320 R M  A k tie n  Goodrich 
eine O p tio n  e rh ie lt. E rs t durch  den P rospekt w ird  
fe rner bekannt, daß zwischen der Hannoverschen 
Gesellschaft und der am erikanischen F irm a  eine 
Interessengemeinschaft besteht, und  daß ve rtrag lich  
G oodrich  ein 25 %iger A n te il am „C o n t i“ -K a p ita l 
zugesichert ist. In  der le tz ten  G eneralversam m lung 
w a r dagegen n u r m itg e te ilt worden, daß m it  einer 
n ich t genannten „ausländischen K o nku rre nz firm a  
eine Zusam menarbeit e inge le ite t“  w orden sei, d ie  
sich in  einer 25 %igen B e te iligung  an der „C o n ti“  
äußere. Es is t n ic h t einzusehen, w a rum  die Gesell­
schaft sich erst von der Zulassungsstelle zu r N en­
nung des Namens der ausländischen Gesellschaft 
veranlassen ließ, ansta tt selbst den A k tio nä ren  eine 
M itte ilu n g  über d ie  abgeschlossenen V erträge und 
dem V e rtragspa rtne r zu machen. D e r Abschluß
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eines solchen Vertrags is t doch gew iß ein Vorgang 
von W ic h tig k e it, dessen M itte ilu n g  m an n ic h t hätte  
h is zu r zu fä llige n  Vorlage eines Börsenprospekts 
verschieben sollen. Uber die E inze lhe iten  des In te r ­
essengemeinschaftsvertrags w ird  auch je tz t n ich ts 
gesagt. Im  übrigen  sch ilde rt der P rospekt d ie  Lage 
als be fried igend. In  den M onaten Januar b is N o­
vem ber sei d ie Beschäftigung gu t gewesen, die U m ­
sätze seien sowohl dem W erte  als auch der Menge 
nach gestiegen, so daß m it der A u fnahm e der 
D iv idendenzah lung  gerechnet werden könne (i. V . 0% 
gegen je  10% 1924 und 1925). E in  Status vom 
31. A ugust 192? zeigt in fo lge  des V e rkau fs  von V e r­
w ertungsaktien  eine le ich te  Besserung der L iq u i­
d itä t. Bankschu lden ve rringerten  sich a u f 1,39 
(5,81) M il l .  RM, w ährend K re d ito re n  und Akzepte  
m it 8,31 (8,13) M ill.  R M  fast unverändert b lieben. 
Andererseits stiegen Wechsel a u f 2,96 (0,69) M ill.  RM, 
D eb ito ren  betragen 14,78 (17,50) M il l .  RM , B a nkg u t­
haben 1,38 (3,18) M il l .  R M  und Forderungen an V e r­
kaufsgesellschaften 8,03 (8,39) M il l .  RM. Insgesamt 
haben sich also die Schulden um  run d  4 M il l .  RM , 
d ie  G uthaben n u r  um  ru n d  2 M il l .  R M  ve rm indert. 
V o rrä te  senkten sich a u f 15,41 (16,04) M ill.  RM , da­
gegen stiegen die Bete iligungen a u f 7,08 (3,14) M ill.  
Reichsm ark. D ies e rk lä r t s ich aus dem erw ähnten 
E xce ls io r-U m tausch und  aus der Übernahm e von 
neuen E xce ls io r-A k tien . D e r je tz ige  Bestand an 
E xce ls io r-A k tie n  w ird  a u f m ehr als 5 M il l .  R M  von 
6 M il l .  R M  E xce ls io r-K a p ita l geschätzt. D ie  U m ­
sätze s te llten  sich 1924 a u f 77,86 M il l .  R M , 1925 a u f 
159,34 M il l .  RM , 1926 a u f 98,06 M ill.  RM. H in s ic h t­
lic h  der verb liebenen 6 M il l .  R M  V o rra tsak tien  und 
der 100 000 R M  Vorzugsaktien  ha t d ie  Zulassungs­
ste lle  der G esellschaft gewisse V e rp flich tu n g e n  a u f­
erlegt. D ie  G esellschaft d a r f die V o rra tsak tien  
n ic h t börsenmäßig veräußern, sondern m uß sie ent­
w eder zu A ngliederungen verwenden oder den 
A k tio n ä re n  m it einem angemessenen Abstand gegen­
über dem Börsenkurs anbieten. Das S tim m recht 
der Vorzugsaktien  muß vom lOOfachen au f das 
80fache (!) e rm äß igt werden.

. . . .  , D ie  Eisenbahnbank  (gegr.Eisenbahnbank und . ono, , 
Eisenbahn-Rentenbank — i ° 98> u ,n d  d l e ,  E lsenbahn-

Kentenbank  (gegr. 1887), 
die von der e instigen

die Entschädigungsfrage'

A k t iv i tä t  des süddeutschen K a p ita ls  im  in te rn a tio ­
nalen F inanzierungsgeschäft Zeugnis ablegen, w en­
den sich w ieder e inm al an ih re  A k tio nä re . D ie  
In s titu te  beru fen  außerordentliche Generalversam m ­
lungen ein, in  der H auptsache zu r B erich te rs ta ttung  
über die bei e iner D u rc h fü h ru n g  des E n tw u rfs  zum 
Liquidationsschäden-Schlußgesetz e in tretende Lage. 
Nach den E rk lä run g en  der V erw a ltungen  is t die U n ­
gew ißhe it über d ie A b w ick lu ng s - und  E n tschäd i­
gungsfragen noch zu groß, als daß sich schon w ieder 
positive  A rb e it le isten ließe. Selbst die seit Jahren 
verzögerte G o ldum ste llung und O b lig a tio nsa u f­
w ertung  konnte  noch n ich t vorgenommen werden. 
D ie  V e rw a ltungen  ste llen fest, daß die Z u k u n ft der 
beiden In s titu te  abhängig is t von der Höhe der 
ihnen vom Reich fü r  ih re  abgelie ferten P r io r itä ts ­
a k tie n  e instiger Öster.-Ung. Loka lbahn-G ese llschaf­
ten zu zahlenden Entschädigung, von der Bew ertung 
der von der Repko freigegebenen und  zu rü ck ­
ersta tte ten  tschechischen und südslaw ischen P r io r i­

tä tsaktien  und end lich  davon, ob bei der herbe izu­
führenden rich te rlich e n  Festsetzung der A u fw e rtu n g  
der O b liga tionen  den Banken selbst so v ie l K a p ita l 
belassen werde, daß sie d ie  U m ste llung  ihres G ru n d ­
k a p ita ls  a u f R eichsm ark w erden vornehmen können. 
N ich ts  sei davon bis heute gek lä rt, so daß U m ­
ste llung  und A u fw e rtu n g  auch heute noch ganz im  
D u n ke ln  liegen. D ie  E isenbahn-Rentenbank ha t 
sich m it dem Reich im  Jahre 1926 a u f einen E n t­
schädigungsgrundbetrag von 38,65 M illio n e n  G M , die 
E isenbahnbank a u f einen solchen von 32,98 M illio n e n  
G o ldm ark  geeinigt, von welchem  die gesetzliche 
Entschädigung zu berechnen ist, und z w a r e rfo lg te  
diese E in igung  im  Vergleichswege; das Reichs­
entschädigungsam t ha t dabei bei beiden In s titu ten  
das Vorliegen der „E n tw u rze lu n g “  anerkannt. E r ­
ha lten  haben die Banken n u r  192 817 R M  bzw. 
112 915 R M  gle ich % % der angeführten  G ru n d ­
beträge. W iederaufbau-D arlehen, die fü r  die beiden 
F irm en  in  Höhe von je  700 000 RJM an und fü r  sich 
e rre ichbar gewesen w ären, e rh ie lten  sie n ic h t; das 
Reichsentschädigungsamt w o llte  als W iede rau fbau ­
tä tig k e it der In s titu te  n u r  eine d irek te re  T ä tig k e it 
und eine d irek te re  A rb e it (im  W ohnungsbau) gelten 
lassen, als die In s titu te  nach Lage ihres Geschäfts­
program m s (sie w o llte n  sich a u f die F inanz ie rung  
des W ohnungsbaus beschränken) übernehmen zu 
können glaubten. Nach dem je tz igen  „E n tw u r f  
eines Gesetzes zu r endgü ltigen  Regelung der L iq u i­
dations- und  Gewaltschäden (Kriegsschäden-Schluß- 
gesetz)“  w ürden  die F irm en  zu r zw eiten Kategorie  
des E n tw u rfs , zu den „E n tw u rze lte n “  zählen, also 
in  der S ta ffe lung  der Entschädigungsle istung h in te r 
der d ritte n  und  bestbedachten Kategorie, der der 
„en tw urze lte n  W ieder au f Bauer “ , zurückstehen; die 
D iffe re n z  von der 2. z u r 3. Kategorie  be träg t fü r  die 
E isenbahn-Rentenbank 5,139 : 13,09 %, fü r  die Eisen­
bahnbank 5,238 : 13,17 %, wovon die F irm en  % % 
der obenerwähnten G rundbeträge erha lten  haben. 
D ie  beiden Banken e rk lä ren  sich durch  d ie  U n te r­
scheidung zwischen „E n tw u rze lte n “  und  „e n tw u rze l­
ten W iede rau f bauern“ , d ie  der G esetzentw urf 
tre ffe n  w i l l ,  besonders schwer belastet, da sie bei 
ih re r  V e ran tw o rtu ng  gegenüber den anderen G lä u ­
b igern  n ich t ohne weiteres ein geeignetes O b je k t 
fü r  ih re  W ie de ra u fba u tä tig ke it hätten  finden  
können. D ie  In s titu te  bemühen sich nun  um  eine 
Abänderung des G esetzentw urfs dah in , daß die Zu­
b illig u n g  der Entschädigungshöchstsätze des E n t­
w u rfs  n ic h t vom V orliegen der E n tw urze lung  und 
des W iederaufbaus, sondern n u r von dem Vorliegen 
einer dieser beiden Voraussetzungen abhängig ge­
m acht werde. D ie  Versuche der Banken, in  der 
Zw ischenzeit geeignete O b je k te  fü r  einen W iede r­
aufbau  zu finden, haben zu ke inem  E rfo lg  g e fü h rt; 
die F inanz ie rung  von Loka lbahn-G esellschaften in 
den Ö sterr.-U ngarischen Nachfo lgestaaten komme 
n ich t in  Frage, w e il der Abschluß  von Betriebsver­
trägen m it dem betre ffenden  Staat, die den Banken 
w ie  in  der V orkriegsze it Verzinsung und  T ilg u n g  des 
zu investierenden K a p ita ls  sichern w ürden, heute 
n ich t m ehr m ög lich  sei. H in s ic h tlic h  der den beiden 
In s titu te n  w ieder zurückgegebenen tschechischen 
und  südslawischen P rio r itä ts a k tie n  h o ffe  man, durch 
Verhand lungen noch zu günstigeren Ergebnissen zu 
kommen. U ber den angekündigten neuen A u f ­
ru f  zu r Anm eldung  des Altlbeeitzes in  ihren
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O bligationen sagen die beiden Banken, daß aus 
der A bs ich t des A u fru fs  ke in e rle i Rückschlüsse 
au f den nach w ie  vo r zw e ife lha ften  W e rt der 
Genußrechte oder au f d ie  Aufw ertungsaussichten 
der O b liga tionen  gezogen werden dürfen . E n t­
scheidend ist, daß zwischen den Rechten und 
Interessen der O b liga tionä re  und der A k tio nä re  
ein Ausgle ich geschaffen w ird , bei dem u n te r R ück­
schraubung der O b lig a tio nä r-A u fw e rtun gsm ög lich ­
ke iten  der Banken sovie l K a p ita l e rha lten  b le ib t, 
" ie  fü r  sie no tw end ig  ist, um  w ieder zu einer 
a k tiven  und  p ro d u k tive n  T ä tig k e it zu gelangen.

~ D ie  rü ck lä u fig e  K ursen t-

R. W olf -  Heinrich Lanz ™ Cg U?n/  * *  A k t 'C':n (]]ei’
R. W o lf A .-G . in  Magde-

—  ------ —  ■ —  bürg, d ie je tz t n u r etwa
58% notieren, ha t nunm ehr eine te ilw e ise  E rk lä ru n g  
gefunden, d ie  n ic h t n u r vom S tandpunk t des A k t io ­
närs, sondern auch un te r allgem einen geschäftlich- 
m oralischen G esichtspunkten zu bedauern ist. D enn 
es ze igt sich, daß im  Jahre 1924 un te r e iner o ffenbar 
n ich t s tichha ltigen  Begründung durch  die B ankve r­
b indungen Deutsche Bank-R heinische C re d itb a nk  
die R. W o lf A .-G . m it der dam aligen P r iv a tf irm a  
H e in rich  Lanz  in  M annheim  zu e iner Interessen­
gem einschaft zusam mengekoppelt w urde , um  die 
Lanz-G esellschaft vo r einem fin an z ie lle n  Zusammen­
bruch  zu bewahren. Über den In h a lt  des Interessen- 
gemeinschaftsvertrages s ind  n u r unzureichende M it ­
te ilungen  gemacht w orden ; n iem and konn te  daraus 
entnehmen, daß d am it eine Zusam m enw erfung der 
zunächst fre il ic h  im ag inären  G ew inne und  eine 
Bürgschafts le is tung von 10 M ilk  R M  verbunden w ar, 
die d ie  R. W o lf A .-G . fü r  Lanz übernehmen mußte. 
In w ie w e it diese B ü rgscha ft ta tsäch lich  beansprucht 
w urde, is t n ic h t genau festzustellen ; d ie  in  den 
le tz ten  W o lf-B ilan zen  m it  je  5,6 M ilk  R M  ausgewie­
senen A va le  könn ten  einen A n h a lts p u n k t lie fe rn . 
Inzw ischen scheint sich eine fin a n z ie lle  Gesundung 
der 1925 in  A k tie n fo rm  gebrachten Lanz-G esell­
schaft angebahnt zu haben, nachdem im  A p r i l  1926 
eine A u fte ilu n g  des F abrika tionsprogram m s in  der 
Form  vorgenommen w orden ist, daß der H e in ric h  
Lanz A .-G . der gesamte Dreschm aschinen- und  
T rak to renbau  übertragen w urde, w ährend  sich die 
R. W o lf A .-G . ausschließ lich m it dem Bau von Loko ­
m obilen und  sta tionären M otoren befassen sollte. D a  
nun  die neuere B eda rfsen tw ick lung  der L a n d w ir t­
schaft m ehr dem fahrba ren  M oto r zuneigte, der der 
H e in ric h  Lanz A .-G . zugewiesen w ar, versucht diese 
je tz t, den unbequem gewordenen Interessengemein­
schaftspartne r R. W o lf gegen Zah lung e iner z if fe rn ­
m äßig  n ic h t bekannten Abfindungssum m e abzu­
schütte ln, obw oh l der V e rtra g  bis zum Jahre 2000 
lau fen  sollte. D ieselben Bankkre ise, d ie  vo r d re i 
Jahren die Interessengem einschaft p ropagierten , 
tre ten  je tz t fü r  eine Ä nderung  des V ertragsve rhä lt- 
nisses ein, d ie  anscheinend e iner vö llige n  Lösung 
g le ichkom m t. E ine k ü rz lic h  abgehaltene G enera l­
versam m lung der H e in ric h  Lanz A .-G . beschloß 
jeden fa lls  in  diesem Sinne; der F irm a  R. W o lf A .-G . 
w ird  in  Form  e iner O p tio n  ein A b findungsangebot 
gemacht, über dessen Annahm e sie sich inn e rh a lb  von 
zw ei M onaten zu entscheiden hat. Es is t zu hoffen , 
daß sich die fre ie n  A k tio n ä re  der R. W o lf A .-G . 
diese N ich tach tung  ve rtra g liche r V e rp flich tun ge n ,

die sich fre ilic h  n u r be i einem zustimm enden Votum  
der auch bei Lanz m aßgeblichen B ankverb indungen 
du rch füh ren  läß t, n ic h t ohne weiteres gefa llen  lassen, 
sondern über den u rsp rüng lichen  In h a lt des V e r­
trages und  die je tz ige  Abänderung, d ie in  W irk l ic h ­
k e it eine A u flösu n g  sein d ü rfte , genaue A u s k u n ft 
verlangen. Es geht n ic h t an, e in  U nternehm en w ie  
die R. W o lf A .-G . zuerst zu r A u fgabe  der lu k ra t iv ­
sten P roduktionszw eige und  zu weitgehenden und 
kostsp ie ligen U m stellungen zu veranlassen u nd  ihm  
dann w ie  dem M ohren, der seine S chu ld igke it getan 
hat, d ie  T ü r  zu weisen. A u ch  im  Interesse der D e u t­
schen Bank, die an den T ransaktionen  maßgebend 
m itg e w irk t hat, is t vo lle  A u fk lä ru n g  über d ie  M o­
tive  fü r  den früheren  Zusammenschluß und  d ie  je tz t 
beabsichtig te T rennung  notw endig .

M an schre ib t uns: „ In  
der le tz ten  Z e it is t — 
m eist a u f dem Wege der 
Versendung von z iem lich  

unbestim m t .lautendien Z irku la re n  an das P riva t-

Riskante Ölbohrungen

P u b liku m  —  w ieder der Versuch gemacht worden, 
Interessenten fü r  den V e rtrie b  oder fü r  den E rw e rb  
von A n te ile n  sehr w en ig  bekannter Ö lbohrgese ll­
schaften in  H annover zu finden . So h a t m an in  den 
le tzten  W ochen u. a. von derartigen  G e ldaqu is itio - 
nen bzw. Versuchen h ie rzu  fü r  eine P e tro life r R ohöl- 
Com pagnie (G ew erkschaft S iegfried  in  Kassel), fü r  
eine G ew erkscha ft „G lü c k a u f N eustadt I I “ , fü r  eine 
Erdölgesellschaft O elersee-G ewerkschaft G lü c k a u f 
E r ik a  in  H annover, sodann auch fü r  eine E rdö lbohr- 
Gosel Ischaft M a rth a  gehört. Zum  T e il stößt man da­
bei a u f Namen, d ie  einen m erkw ürd igen  und  v ie l­
le ic h t n ic h t ungew ollten  A n k la n g  an bekannte F i r ­
men im  In lande  oder im  Auslande haben, ohne daß 
aber eine V e rb indung  m it diesen bestände. In  der 
M ehrzah l der F ä lle  hande lt es sich darum , das K a p i­
ta l fü r  Bohrversuche, also fü r  d ie  A n fangsarbe it des 
ö lbergbaus, du rch  E in ze la u fb rin gu ng  zu beschaf­
fen, wobei dann w iederum  den Leuten, an die man 
sich anscheinend a u f G run d  irgendw elchen Adres­
senmaterials wendet, z. T . sehr v ie l in  bezug a u f den 
m öglichen E rtra g  versprochen w ird ;  in  anderen F ä l­
len s ind die geldsuchenden G ründerkre ise  etwas 
zu rückha ltende r und  vo rs ich tiger. M au  ve rb inde t 
das D irek tangebo t von A n te ile n  m anchm al m it 
einem Vertriebsangebot, wobei B o n ifika tio n e n  oder, 
besser gesagt, V e rm itt le r  P rovisionen in  Auss ich t ge­
s te llt werden, d ie  einen besonderen A n re iz  b ieten 
sollen. In  den Z irk u la re n  w ird  nirgends ausdrück­
lic h  a u f das doch u n zw e ife lh a ft vorhandene große 
R is iko  des Ö lbergbaus, insbesondere im  A n fangs­
s tad ium  der A rbe iten , hingewiesen, v ie lm ehr h ä u fig  
a u f benachbarte aufgeschlossene Gerechtsame, was 
p ra k tisch  gar n ich ts zu besagen b rauch t. Es w äre  
sehr unerw ünscht, w enn w ieder e inm a l eine A r t  
„ö lf ie b e r “ , eine Speku la tion  in  Ö lante ilen , bei uns 
entstehen w ürde. W enn jem and einen Ö lbergbau­
be trieb  in  H annover g la ub t e in rich ten  zu können 
oder zu sollen, so so llte  es, b is w irk l ic h  k la re  A u f­
schlüsse und  die S icherhe it eines e in igerm aßen ren ­
tab len  Betriebs vorliegen, ausschließ lich Sache der 
Erstinteressenten zu sein, d ie  F inanz ie rung  zu be­
w erkste lligen . E ine  H eranziehung von Kreisen, die 
m it dem R is iko  des Ö lbergbaus n ic h t v e rtra u t sind, 
m üßte un te r a llen  Um ständen unte rb le iben“ .
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D ie  Frage der D u rc h fü h -
Türkische Bahr.bauten ()»s tü rk ischen  Eisen-

bahn-Bauprogram m s, m it
------  — ----------=  der sich die deutsche
Ö ffe n tlic h k e it zu le tz t be i dem Bekam) tw erden der 
Reichsgarantie fü r  den tü rk ischen  A u ftra g  der 
J u liu s  Berger T ie f bau-A .-G . beschäftig t ha tte  (vgl. 
N r. 24, S. 953), is t vo r e in igen Tagen erneut d is k u tie rt 
worden, und  zw ar im  Zusammenhang m it  N ach­
rich ten , d ie  sich m it  der belgischen Konzession fü r  
den Bau der Strecke Kaisari-S ivas-H avsa beschäf­
tigen. Es verlautete, daß es zu D iffe re nze n  zwischen 
der tü rk ischen  Regierung und  der belgischen K on­
zessionsfirma, der Société In d u s tr ie lle  de T ra va ux  
gekommen sei, u nd  daß die R egierung eine u lt im a tiv e  
F ris t, d ie  noch im  Lau fe  dieses M onats endet, geste llt 
habe. F ü r  den F a ll, daß die Bedingungen des U l t i ­
m atum s von der B a u firm a  n ic h t e r fü l lt  werden, soll 
ih r  die Konzession entzogen werden. E inzelheiten 
über d ie  D iffe renzen , um  d ie  es sich handelt, s ind 
zw ar b isher noch n ic h t bekanntgeworden, doch 
sp rich t vieles fü r  d ie  R ic h tig k e it der vorliegenden 
M eldungen, da die belgische Konzession in  Fach­
kreisen in fo lge  ih re r  n u r schwachen fin anz ie llen  
F und ie rung  schon von jeher fü r  w en ig  aussichtsreich 
gehalten w urde. G le ichze itig  w urden  Verm utungen 
lau t, daß nach der A n n u llie ru n g  des belgischen K o n ­
zessionsvertrages die Vergebung auch dieser Bau­
a rbe iten  an die Ju liu s  Berger-G esellschaft e rfo lgen 
.soll. D ie  V e rw a ltu n g  dieser G esellschaft e rk lä rte  
a lle rd ings, daß ih r  von solchen P länen der tü rk ischen  
R egierung n ich ts  bekann t sei. Jedenfa lls  steht soviel 
fest, daß die D u rc h fü h ru n g  des tü rk ischen  Eieen- 
bahn-Bauprognamms noch in  vo llem  F lu ß  is t und 
e ine s ta rke  in te rnationale  K onku rrenz  um  d ie  B e te ili­
gung besteht. A uß er der e rw ähnten  belgischen und der 
deutschen Konzession der Berger-G esellschaft besteht 
noch eine schwedische Konzession fü r  d ie  Strecke 
K e lle r-B ia rb e k ir. W e ite r sind aus N ew  Y o rk  M e ldun ­
gen darüber bekanntgeworden, daß e in  amerikanisches 
K onso rtium  un te r der F üh rung  der Fox-B ro thers  
In te rn a tio n a l C orpo ra tion  m it der tü rk ischen  Regie­
run g  einen V e rtrag  abgeschlossen habe, der die E r­
rich tu n g  von  R epara tu rw erks tä tten  fü r  Lokom otiven 
und Eisenbahnwagen in  K a isa ri m it  einem Kosten­
au fw and  von 2% M il l .  D o lla r  Vorsicht. In  dieser 
Höhe so ll der T ü rk e i von am erikanischer Seite e in  
la n g fr is tig e r K re d it  zu r V e rfügung  geste llt werden. 
D as s ta rke  Interesse der V ere in ig ten  Staaten fü r  das 
E isenbahn-G eschäft im  O rie n t is t n ic h t neu; man 
w ird  auch le ich t ermessen können, daß die am eri­
kanischen W ettbew erber in  der Lage sind, der 
T ü rk e i rech t annehmbare Finanzierungsbedingungen 
vorzuechlagen. Überraschend w äre es im m erh in , 
wenn e in  la n g fr is tig e r K re d it bere its  fest zugesagt 
sein so llte , bevor d ie  Pariser Verhandlungen über 
d ie  Regelung der tü rk ischen  Vorkriegeschulden zu 
Ende g e fü h rt sind. Von besonderem Interesse is t es 
übrigens, daß nach den uns vorliegenden In fo rm a ­
tionen die Verhand lungen der am erikanischen F irm a  
um d ie  tü rk ischen  A u fträ g e  n ich t d ire k t zwischen 
dem Stam m haus m it der tü rk ischen  Regierung ge­
pflogen w ürden, sondern daß eine europäische, und 
zw ar d ie deutsche V e rtre tu ng  die Verhandlungen 
fü h r t oder wenigstens maßgebend an ihnen b e te ilig t 
ist. D iese H andhabung is t n ic h t als e in  E in z e lfa ll 
an tuschen, sondern sie e n tsp rich t e iner in  den ver­
schiedensten Branchen zu beobachtenden Tendenz

der am erikanischen Industrie , das m itte l-  und ost­
europäische G eschäft durch  westeuropäische V e rtre ­
tungen, insbesondere von D eutsch land und Belgien 
aus —- den E in fa lls to re n  der am erikanischen K on­
ku rrenz  — e inzu le iten  und h ierbe i von der M a rk t-  
ke nn tn is  westeuropäischer V e rtre te rfirm e n  zu 
p ro fitie re n .

.. ~  D er Reichsoerband deut-
Keine Girozentrale der scher Sparkassen in  

österreichischen Sparkassen Ö sterre ich  is t eine reine
------------- : ^ r ~ . ....; In teressenvertretung der
österreichischen Sparkassen, also n ic h t verg le ichbar 
m it den deutschen Sparkassenverbänden oder dem 
Deutschen Sparkassen- und G irove rband ; es fehlen 
ih m  die bei den reichsdeutschen Verbänden her­
köm m lichen  w irtsch a ftlich e n  A u fgaben : die D u rc h ­
fü h ru n g  der R evision bei den angeschlossenen In ­
s titu ten  und  die V e rm ittlu n g  des bargeldlosen Ü ber­
weisungsverkehrs zwischen den Sparkassen durch  
eine dem Verband angegliederte G irozentra le . D ie  
S chaffung  eines Reoisionsoerbandes is t in  Ö sterre ich 
seit Jahren gep lan t; seine E in rich tu n g  konnte aber 
noch n ic h t erfo lgen, da das be tre ffende Gesetz vom 
N a tio n a lra t noch n ic h t genehmigt ist. D ie  E r r ic h ­
tung  e iner G irozentra le  w ird  seit dem Zusammen­
bruch  der C en tra lbank  der deutschen Sparkassen 
e rnstlich  erwogen. Dabei hatte  m an einen Anschluß  
an den Deutschen Sparkassen- und  G iroverband  
im  Auge, dem der österreichische Reichsverband 
bereits seit dem K ö lne r Sparkassentag von 1925 an­
gehört. O l) w ohl d ie  N o tw e nd igke it eines G iro ­
verbandes der österreichischen Sparkassen n ic h t 
zw e ife ls fre i erwiesen w ar, nahm  der Deutsche S par­
kassen- und  G iroverband, w oh l in  erster L in ie  von 
ideellen M otiven  gele ite t (Anschlußgedanke), die 
Verhandlungen a u f, die a u f eine Beratung der neuen 
O rgan isa tion  und  a u f fin a n z ie lle  B e te iligung  an der 
p ro je k tie rte n  G irozentra le  h inauslie fen. D ie  seit 
O k tobe r d. J. w ieder leb ha fte r betriebenen V erhand­
lungen ließen sich zunächst e rfo lg re ich  an. Es 
m achten sich jedoch ba ld  W iderstände bem erkbar, 
und w enn sich der Ausschuß des Reichsverbandes 
k ü rz lic h  o ff iz ie ll fü r  den Anschluß  an den re ichs­
deutschen G iroverband  aussprach, die Entscheidung 
aber a u f zw ei M onate vertagte, um  die S te llung­
nahme der Sonderausschüsse in  den Bundesländern 
abzuwarten, so bedeutet das ta tsäch lich  die E in ­
s te llung  der Verhandlungen, zum al der geschäfts­
führende Syndikus des Reichsverbandes inzw ischen 
von seinem Posten zurückgetre ten  ist. M an w ird  
dieses Ergebnis kaum  zu bedauern brauchen. Es 
is t r ic h tig , daß der bargeldlose Zahlungsverkehr in  
Ö sterre ich noch ausbaubedürftig  ist. Neben dem 
G irove rkeh r der N ationa lbank, der dem deutschen 
R e ichsbankg iro -V erkehr en tsp rich t, g ib t es in  Ö ster­
re ich  eine entsprechende O rgan isa tion  fü r  die k le i­
neren Überweisungen n ich t. E inen gewissen Ersatz 
b ie te t der Postsparkassenverkehr, der jedoch n ich t 
nach dem V o rb ild  des deutschen Postscheckverkehrs 
o rgan is ie rt ist, sondern sich n u r a u f d ie  V e rm ittlu n g  
von Einzah lungen  e rstreckt. Dem  Kunden w ird  zu 
diesem Zw eck ein ausgefertig te r „E rlagsche in “  über­
m itte lt, den dieser bei der E inzah lung  a u f das Konto  
des Em pfängers verwenden muß. (E rst neuerdings 
geht man dazu über, auch B lanko-E rlagscheine e in ­
zu führen, bei denen Name und  Kontonum m er des 
Em pfängers n ic h t vo rged ruck t sind.) E n d lich  is t im
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'•gust d. J. un te r re ichsdeuisciie r B e te iligung 
c/ re^ßenkasse, Seebandlung usw.) eine G irozentra le  

G) österreichischen Genossenschaften e rr ich te t w or- 
,.en, N r. 34, S. 1321), die aber n u r dem G eld- 
M 't l- ^ er Genossenschaftsverbände und* ih re r 
Ql 8 ‘CC|CI’ d ient. H ä lt  man die E in fü h ru n g  eines 
^.i’ oVerkehrs zw isehen den Sparkassen w irk l ic h  fü r  

^sehensw ert, so w äre  die gegebene Zentra le d a fü r 
^entlieh die Postsparkassen-Zentrale, d ie ih re  E in - 

^e.htungen entsprechend e rw e ite rn  müßte. Das 
1' de den w eite ren  V o rte il bieten, daß a u f diesem 
C-Se auch eine Zusam menarbeit zw ischen Spar- 

^ assen uncJ Postsparkasse a u f dem G ebiet des Spar- 
n-‘fgenverkehrs angebahnt werden könnte, d ie dem 
..^’dnschten Z ie l zustreben müßte, die E in lagen in  

k ^ c r e m  Maße der B e fried igung  des ö rtlichen  
s recjitbe da rfs  zuzuführen, b is sch ließ lich  der Post- 
v e t  6 led ig lich  die F üh run g  des Überweisungs-

Rtehrs b le ib t und  sie aus dem K red itgeschäft

w ieder ausscheidet, bei dem sie b ekann tlich  so 
schwere Verluste  e rlitte n  hat. D ie  an fäng lich  ge­
p lan te  U m w and lung der Postsparkasse in  eine G iro ­
zentrale der Sparkassen (vgl. Jahrg. 2, S. 1249) ist 
jedoch aufgegeben worden. D ie  je tz t auftre tenden 
W iderstände gegen die E rr ic h tu n g  e iner selbstän­
digen G irozentra le  kommen von den verschiedensten 
Seiten: Teils sind es die Großsparkassen, denen aus 
einem Zusammenschluß ohnehin geringere V o rte ile  
erwachsen, te ils  m acht sich der E in flu ß  von P r iv a t­
banken  geltend, welche die Abz iehung  von L iq u id i­
tätsreserven der Sparkassen be fürch ten, d ie  ihnen 
seit dem Zusammenbruch der Zen tra lbank in  ve r­
s tä rk tem  Maße zugeflossen sind. D a  auch in  den 
Landesverbänden die U n e in ig ke it aus den ve r­
schiedensten M otiven  groß ist, scheint es in  der T a t 
das Beste, w enn die E rr ich tu n g  der G irozentra le  
v o rlä u fig  un te rb le ib t. V ie l Freude w ürde  niemand 
an ih r  haben.

ßonjunfiû Uarometec
^ h l  der Erwerbslosen ist in der zweiten November- 

hir t ’ .',v*e d,e Berichte der Landesarbeitsämter es bereits 
ges , eiJgebiete hatten erkennen lassen, plötzlich empor- 
d. u .Bt- In einem Monat ist sie um 245 000 gestiegen, 
¡tri ' n'cht viel weniger als in dem gleichen Monat des 
d»iij nWlrl*e,'s 1925‘ Dennoch besteht kein Zweifel daran, 
,\n. es nicht-konjiinkturelfe  Faktoren sind, die fü r das 
r]e aGhsen der Arbeitslosigkeit verantwortlich sind. Nach­
laß ei?e ungew°hnlich günstige Witterung es ermöglicht 
hi„ ?’ daß die Erwerbslosigkeit bis weit in den Oktober 
¡H ,ln sank, obwohl das Minimum in der Regel bereits 
d e r * 1 SePtember fä llt, setzte plötzlich scharfer Frost ein, 

Massenentlassungen führte. Der Übergang von der

! •  Kaufkraft
Reichsmark

ischop
7 .1. 
1926

fung bei der
7. I .  Il 15. X I .  
1927 1927

Reichsbank
23. X I .  | 30. X I .  

1927 1927
7. X I I .  
1927

^ e o ^ ^ö fa iö te n -U m la u f
^ ü t iJ ^ ^ R o te n -U m ia u f

2732
1349
874

3437
1091
843

3787 
800 

1 644

3583
756
707

4181
780
485

4044
750
500

Zusam m en..

^aufkraftschöf
'^ ¿ ^ lU J o n e n  D o lla r

4955

>fung 1
2 .1.
1926

5371

>ei den
6 .1. 
1927

5231

Feder
17. X I .  

1927

6100

al Res«
24. X I .  

1927

5446

srve-Ba
2 . x n .

1927

5294

inken
9. X I I .

1927
......... 1835

2357
1813
2409

1706
2566

1729
2436

1716
2413

1750
2427^ ‘W epositen .............

Zusammen . . . .  

3. Kaufkraftsc

■ ^ H u n a  S terling

4192

lopfun
6 .1. 
1926

4221

S bei
5 .1. 
1927

4272

der Ba
6. X I .  
1927

4165

nk von
23. X I .  

1927

4129

Engla
30. X I .  

1927

4177

nd
7. x n .  

1927

f & ^ n - U m l a u f ......... 87.2
293.9

12,0
124.8

83.5 
291.2

11.5 
141.1

78,9
294,9

16,6
98.7

78.9
293,3

16,8
97.8

80.6
295,7

18.4
95,2

80.6
297.8 

7.4
109.8

Zusammen . . . . 517.9 527,3 489,1 486,8 489,9 495.6

** Großhandelsindex des Statistischen Reichsamts
(1913/14 =  100)

i ^ t a g Gesamt-
Index

Gruppe
Industrie -

stoffe

G ruppe
Lebens­
m it te l

Jjjhuar ¡ a l l  (M on a tsd u rch schn itt).........
'büuü l j  "  .........
s v ä L L 82? ::

140,6
143.2
135.8
136.9

150.5
144.3
134.4 
128,8

116.3 
136.7
122.3
140.3

: : : : : : : : : : : : : : : : : :

: : : : : : : : : : : : : : : : : :

139.4
139.3
140.0

133.9
134.9 
134,4

135.8
135.6
137.1
137.7
139.1
137.2> 'j~ 2 3 » b e r  1927 ......................................

140,9
140.1

134.2
134.0

J' Jeeiï*ber 1927 '. 130.9, 134.0 136,6

5. Amerikanischer Großhandelsindex nach Prof. Irving Fisher
4 I . — 10. I .  1925 ......................
3. I . —  9. I .  1926 ......................
2. I . —  8. I .  1927 ......................

23. X .— 29. X . 1927 ......................
30. X .—  5. XT. 1927 ......... . ........

6 X I . — 12. X I  1927 ......................
13. X I — 19. X I .  1927 ........................
20. X I .— 26. X I .  1927 ......................
27. X I .— 3. X I I .  1927 ......................ui .  a x .---o. A XI. I ................................. 14ö.»
4. X I I . — 10. X I I .  1927....................! .....................  Ï 4 5 T

6. Börsenindex der „Frankfurter Zeitung“ *)
(1926 =  100) 2. I . 3. I . 11. X I . 18. X I . 25. X I . 9. X I I .

1926 1927 1927 1927 1927 1927

Aktien-Kassawerte ......... 69,53 143.53 129,61 124,89 130,40 135,60
Aktien-T erm inw erte  . . . . 67.76 138,69 121.86 115.90 122.87 127.00In länd . Anleihen ............. 83.08 108.07 100.40 100,36 100,75 101,38D t. Anleihen i.  Ausland . 96.13 103.93 101,81 102.14 102.66 102,88

*) Neue Berechnungsart

7. Kohlenproduktion des Ruhrbergbaus
Arbeitstäglich 

(in  Tonnen zu 1000 kg)
Kohlenförderung 

1926 1 1927
Koksproduktion  
1926 i 1927

B rike tto ro d u k tio n  
1926 | 1927

1. Jan u a rw o ch e ................
1. F e b ru a rw o ch e .............
1. März w o c h e ....................
1. A p ril w o c h e ....................
1. M ai w o c h e ......................
1. Juniwoche ....................
1 . J u li w o ch e ......................
1. A u gus tw oche ................
1. Septem berwoche.........
1. O ktobe rw oche.............

315 789 
324 235 
310 393 
327 276 
306 592 
352 855 
362 345 
366 582 
376 .746 
386 165

414 304 
402 751 
397 034 
381 521 
365 174 
373 140 
369 151 
349 547 
364 864 
371 438

54 493 
57 073 
57 194
52 621
53 979 
52 835
54 912 
57 769
59 649
60 231

69 499 
74 731 
76 189
69 329
70 685 
68  209
71 929
73 866
74 444 
76 147

13 303 
13 412 
12 513 
11 382
10 833
11 639
12 371 
11 202 
11 715 
11 721

14 122 
13 901 
12 537 
10 920 

9 644
10 300
11 015 
10 545 
10 546 
1 10 10

23. X .— 29. X ................
30. X  —  6 . X I ................

6 . X I  —12. X I ................
13. X I — 19 X I .................
20. X I . — 4:6. X I ................

415 946 
413 182 
4 20 910 
442 464 
418 308

387 727 
380 094 
398 051 
404 079 
403 518

65 256
67 473
68 621 
68  622 
72 731

79 320 
79 596 
79 457
79 457
80 727

12 722
13 270 
12 571 
12 765 
12 961

11 472
11 334
12 240
10 443
11 386

27. X I .— 3. X I I ................. 413 818 1 401 121 II 76 074 | 81 800 II 13 295 ( 11 153

8. Wagenstellung der Reichsbahn
Berichtewocho Zahl der gestellten Wagen 

1926 j 1927
A rbeitstägl. W  agenstellg. 

1926 j , v>27

1. Janu arw oche ..................
1. F eb rua rw oche ................
1. M ärz woche ....................
1. ApriJwoche ....................
1. M ai w o che ........................
1. J u n iw o c h e ......................
1. Juliwoche ......................
1. Augustw oche ..................
1. Septem berwoche...........

602 028 
668 388 
685 656 
713 340 
741 792 
721 746 
758 526 
775 506 
824 262

721 285 
795 765 
835 002 
858 223 
890 053 
907 048 
894 630 
897 308 
927 940

100 338 
111 398 
114 276 
118 899 
123 632 
120 291 
126 421 
129 251 
137 377

120 216 
132 628 
139 166 
143 037
148 342 
151 175
149 105 
149 551 
154 667

16. X .  —  22. X ..................
23. X .  — 29. X ..................
30. X .  —  6. X L ................
16. X I .  —  12. X L  ................
3. X I .  —  19. X I ...................

931 362 
950 040 
900 276 
943 158
848 380

998 482 
1 034 903 

970 849
997 416
889 499

155 227 
158 340 
150 046 
157 193 
169 676

166 414 
172 484 
161 808 
166 236
177 900

20 X I .  — *26. X I ............... 939 468 | 8867 466 156 578 161 214
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9. Erwerbslosigkeit in  Deutschland
(Zahl der unterstü tzten Vollerwerbslosen)

Stichtag 1925, 1926 1927

Krisen*
Unterstö.tz

1927

546 535 1 485 931 1 745 559
535 654 1 762 305 1 833 967 138 164
593 024 2 029 855 1 827 200
576 246 2 058 853 1 761 108 191 755
540 706 2 056 807 1 695 504

1 435 651 223 262
466 001 1 942 561 1 121 280
393 000 1 883 626 984 064 234 270

1. M ai ................................. 321 000 1 784 105 871 453
15. M ai ................................. 274 091 1 742 983 743 227 226 023

234 000 1 744 539 649 274
214 092 1 749 111 598 331 208 426

1. J u li ................................. 195 582 1 742 567 541 270
198 067 1 718 861 492 395 181 259
197 320 1 652 616 452 007
207 994 1 684 278 420 174 156 378
230 691 1 549 408 403 845
251 271 1 483 023 381 213 136 576
265 506 1 395 000 355 462
298 971 1 339 324 329 734 112 700
363 784 1 308 293 339 982

1 300 143 392 569 126 027
669 130 1 369 014 605 000

15. D e ze m b e r...................... 1 057 031 1 436 480

10. Wechselproteste (arbeitstäglich)
1925* 1926* | 1927

Zahl Betrag 
(in RAI) Zahl Betrag 

(in RM) Zahl Betrag 
(in RM)

655 1 100 000 129 164 000 ! 162 208 300
902 1 547 000 198 257 000 234 310 500
721 1 188 000 141 179 000 204 266 000

f y '  — 22. X .  . . . 937 1 446 000 188 249 000 215 291 300
24 X .— 29 X .  . . . 804 1 396 000 144 178 000 209 286 200

925 1 473 000 152 186 000 184 244 200
7 X i . — 12. X I .  • • • 877 1 447 000 151 217 000 214 272 200

14. X I . — 19. X I .  . . . 1014 1 619 000 162 218 000 236 315 800

21. X I — 26. X I .  . . . 1133 1 771 000 148 180 000 255 323 100

* Entsprechende Woche.

herbstlichen zur winterlichen Beschäftigungslage drängte 
sich also gegen die Regel auf wenige Wochen zusammen. 
Dazu kommen weitere Gründe, die in  diesem Jahr das 
rasche Anwachsen der Erwerbslosenziffern fördern. M it 
der Einführung der Arbeitslosenversicherung am 1. Okto­
ber ist der Bedürftigkeitsnachmeis bei der Inanspruch­
nahme von Erwerbslosenfürsorge in  Fortfa ll gekommen; 
zweifellos dürfte diese Änderung zu einer Erhöhung der

Unterstütztenzahlen geführt haben, worauf der neues 
Bericht des Landesarbeitsamts der Rheinprovinz aufmer 
sam macht. Zwar nicht dem Vorjahr, wohl aber der Vor  ̂
kriegszeit gegenüber hat sich ferner die Zusammensetzung 
der Arbeiter in den Außenberufen geändert. Die Zahl de 
ausländischen Wanderarbeiter ist bekanntlich kontingen­
tiert, und wenn sich auch zahlreiche „Sachsengänger , “ • - 
Erntearbeiter östlicher Provinzen, ohne die erforderlich 
Genehmigung nach Deutschland eingeschlichen haben, 
so mußten doch sicherlich rund 250 000 Saisonarbei s 
kräfte aus deutschen „Beständen“  genommen werden^ 
Das führte einerseits im  Herbst zu einem schwere^ 
Mangel an Erntearbeitern, so daß Reichswehrtruppen 
Hilfeleistung bei der Bergung des Getreides herangezog 
werden mußten, andererseits ru ft es jetzt nach Einstein1 ^  
der Aufiena rbeiten ein jähes Amschwellen der Arbeitslos^ 
keit hervor. In  einzelnen Gemerbezmeigen ist in  de 
letzten Wochen zwar ebenfalls eine leichte Zunahme c 
Arbeitsuchenden zu verzeichnen gewesen, aber auch m ^ 
vorwiegend aus saisonbedingten Gründen. (In Westfa e . 
w ird  eine gewisse Zurückhaltung der Unternehmer 
der Neueinstellung von Arbeitskräften im letzten Benc • 
des zuständigen Landesarbeitsamts allerdings m it de 
Hinweis auf den drohenden K on flik t in der Eisenindus 
begründet!) Daß bis in  die jüngste Zeit hinein Lohnfora 
rungen erhoben und durchgesetzt werden, beweist je**® 
falls, daß auf gewerkschaftlicher Seite die Verschlec 
rung der Arbeitsmarktlage nicht auf konjunkture 
Ursachen zurückgeführt wird- Allerdings darf man n 
der Steigerung von Nominal- und Reaillohn keine Schi11, 
auf den Fortgang der Konjunktur und auf eine Fortd«' _ 
der Lohnerhöhung ziehen. Das Beispiel des Berliner I . 
tuts fü r Konjunkturforschung zeigt, wie leicht sich 
derartigen Prognosen Irrtiim er einschleichen. Seine V 
aussage im vorletzten Heft, daß die Reallöhne sink ^ 
würden, was w ir an dieser Stelle sofort anzweifeR® 
(Nr. 37, S. 1435), hat sich jedenfalls als falsch heraü 
gestellt und mußte in dem kürzlich erschienenen Vierte 
jahrsheft richtiggestellt werden.

Des <Bdi!* und
Tägliches Geld knapp

Wie vorauszusehen war, blieb der Geldmarkt knapp 
versorgt, nachdem einerseits durch die Rentenbank schein- 
tilgung der Geldumlauf verringert worden war, auf der 
anderen Seite aber doch nicht durch entsprechend reich­
liche Ultimo-Diskontierungen bei der Reichsbank ein Aus­
gleich geschaffen worden war; im  Gegenteil waren die 
Wechseleinreichungen Ende November verhältnismäßig 
gering gewesen. Tagesgeld blieb bis zum 7. Dezember 
überaus knapp und kostete 7 bis 8% %; es machten sich 
auch die Lombardrückzahlungen fühlbar. Kein Wunder 
also, daß die Beanspruchung der Reichsbank in der ersten 
Dezemberwoche sich weniger verringerte als sonst in 
diesem Zeitraum. Die Ausleihungen nahmen diesmal um 
135 M ill. ab gegen 428 M ill. Anfang November (in dieser 
Höhe ermöglicht nur durch die Rediskontierung von
195 M ill. RM Wechseln an die Golddiskontbank), aber 
auch weniger als zur gleichen Zeit des Vorjahres (minus
196 M ill.), obwohl auch damals kurz vorher Rentenbank­
scheine getilgt worden waren und der Geldmarkt ein viel 
flüssigeres Aussehen hatte. Erst am 8. und^ 9. Dezember 
trat eine kleine Erleichterung auf 6M bis 8% % ein.

Termingeldbedarf
Das Angebot an Prioatdiskonten blieb beträchtlich; 

es mußte zum Teil Von der regulierenden Stelle aufgenom­
men werden. Der Satz war unverändert 63Ä %. Auch im 
übrigen hielt sich Termingeld auf altem Stande; Monats­
geld war, weil es über den Jahresschluß läuft, eher noch

fopitalm otfi
etwas knapper, meist 8K bis 9K %■ Warenwechsel 
geringem Umsatz anhaltend über Banksatz m it 774 
7 3/s °/o- Reportgeld wurde wieder auf 8 bis 8h> % 
gesetzt, obwohl die Nachfrage infolge der eingetreten 
Kurssteigerung und infolge der, wenn auch geringfügig 
Umsatzbelebung zugenommen hat.
B erlin:

P riva td iskon t: 
lange S icht 
kurze S icht 

Tägliches Geld 
Monatsgeld .. 
Warenwechsel

5. X I I .
6%  
6%  

7% — 9 
8*4— 9 
7*4— 7%

6. X I I .
6%
6%

714— 814 
814— 9 
7 V i~ 7%

7. X I I .
6%

6%
7— 814 

814— 9 
7 V i— 7%

8. X I I .
6%
6%

6% —8*4 
8% —9 
7*4— 7%

9. X I I .
6 %  
6% 

614— 8 
814— 944 
714— 7%

10. XII-
6 Vf 
0%

Frankfurt:
Schecktausch
Warenwechsel

8 7 714 
I V i— 7 %  7% — 7% 7s/ „ — 7s/ „

7
73/xe— 7*4

714 
7% .—7 %

Die Gründe der Versteifung sind offensichtlich. Ohne­
hin wäre eine Auffü llung des Geldmarktes durch Rückgr* 
m f die Reichsbank vonnöten gewesen, nachdem sich, v* 
jrwähnt, eine Unteroersorgung herausgebildet hat. » 
kommt hinzu, daß Weihnachtsgeschäft und J a h r e s s c h l n  

rbwicklung erhöhte Versorgung bedingen, so daß sich 
Korrektur jetzt um so stürmischer vollzieht.

Der Devisenmarkt
zeigte neue Schwankungen. Am 5. Dezember erreichte d® 
Kurs fü r Auszahlung New York in  Berlin m it 4,182 einei 
neuen Tiefstand, ob infolge neuen Zuflusses von kur«' 
fristigem Auslandsgeld, das bei allen dafür in Betrae i 
kommenden Stellen angeboten, aber doch nur selten 
akzeptiert wurde, oder infolge befriedigenden Export'
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deviseuaufkommens, das ist am Markte selbst schwer fest- 
^Ustellen. Späterhin tra t eine Reaktion ein. Ain 
• Dezember stieg der Kurs schon wieder auf 4,1885 und 

sank erst am 10. Dezember wieder auf 4,1865. Das 
Wjglische Pfund hat seine Steigerung fortgesetzt, m it dem 
r'rgebms, daß der rechnungsmäßige Goldimportpunkt 
Segenüber dem Dollar — die Schätzungen lauten auf 
>88K bis 4,89 — überschritten und tatsächlich eine erste 
oldverschiffung von 1 M ill. $ vorgenommen wurde — 

dle ?rste Arbitrage-Verschiffung seit 1915. Dennoch scheint 
es sich um einen Sonderfall zu handeln, und man weiß 
Doch nicht, ob tatsächlich in größerem Stil Gold- 
Verschiffungen zustande kommen werden. (Vgl. S. 1906.)
Berlins

(Mlttelfcnrs) 6. X I I .  6. X I I .
£>ew Y o r k . 4.1820 4.1835
Dondon . . .  20.413 20.422

7. X I I .  8. X I I .  9. X I I .  10. x n .
4.1885 4.1875 4.1880 4.1885

20.451 20.441 20.449 20.445

Neue Notenbank-Konferenz 
Über alle diese Fragen w ird vermutlich ausführlich in 

D«r Besprechung verhandelt werden, die der Gouverneur 
r €r Federal Reserve Bank New York, Benjamin Strong, 
*D London m it dem Gouverneur der Bank von England 
JD*d m it kontinentalen Notenbankleitern haben wird. Es 

schon früher auf, daß die Vereinigten Staaten neuer- 
~*ugs Gold abgegeben haben, so im November allein 
.? M ill. $. A u f der erwähnten Konferenz werden vermut- 
•ch auch grundsätzliche Fragen erörtert werden, die m it 

üer Stabilisierung der italienischen und der — offenbar 
B°ch in der Ferne stehenden — Devalvation der französi­
schen Währung Zusammenhängen.

Am inländischen Kapitalmarkt 
'drschte vollkommene Aufnahmeunfähigkeit fü r  neue 

festverzinsliche Emissionen, was jetzt auch von denjenigen 
1Dstituten festgestellt w ird, die bisher noch leidlich gün- 
sügen Absatz an Pfandbriefen und Kommunalobligationen 
verzeichneten. Merkwürdigerweise kam gleichzeitig doch 
eine größere Nachfrage nach bereits notierten Werten auf, 
Dnd der im Konjunkturbarometer abgedruckte Anleihe- 
lndex zeigt eine neue Steigerung auf 101,38 gegen 100,36 
®Di 25. November. Dabei ist die Haussee der 4 %igen 
Y'ßuidations-Pfandbriefe zum Stillstand gekommen, so 
“ Dß die Steigerung vorwiegend auf die weniger spekula- 
'ven Gruppen der anderen Zinstypen entfällt. Die Er- 

Dolung war charakteristischerweise bei den Siadtanleihen 
stärksten, die vorher am meisten eingebiifit hatten. 

Aber Neuplacierungen waren — wie gesagt — un­
möglich, obwohl die Ersparnisbildung verhältnismäßig be­
led igend  sein muß, wie auch die Oktoberstatistik der 
Spareinlagen zeigt. Sie weist, aufs gaiize Reich gerechnet, 
üamerhin wieder einen Zuwachs von 104 M ill. RM. auf. 
Mso einen annähernd ebenso großen wie zur gleichen Zeit 
des vorigen Jahres (Oktoberzuwachs 119 Mill.).
^e ite re  Erholung der deutschen Anleihen in New York

Am ausländischen Markt konnte ebenfalls nichts unter- 
Rebracht werden, angesichts der bekannten Haltung der 
Beratungsstelle und des Generalagenten. Der Kurs der 
deutschen Anleihen in New York hat sich weiter etwas 
Rebessert, offenbar auch unter dem Eindruck der Unter­
suchung einer Anwaltsfirma, die auf Veranlassung mehre­
rer Emissionshäuser ein Gutachten über die Sicherheit der 
deutschen Ausländsanleihen unter dem Dawes-PIan vor­

genommen hat, m it dem Ergebnis, daß die Ausländs­
anleihen zweifellos den Vorrang vor den Reparations­
zahlungen hätten. Dagegen liegt das angekündigte Gut­
achten der Investment Bankers Association immer noch 
nicht vor. Möglicherweise w ird  es überhaupt nicht er­
scheinen-

A lte  und neue Auslands-Projekte
Es verlautet aus den Vereinigten Staaten, daß gegenwär­

tig wieder über eine Reihe deutscher Projekte verhandelt 
werde. So steht u. a. die Bankfirma Becker & Co. m it der 
Deutschen Bau- und Bodenbank in Fühlung, Harrimann 
& Co. m it der Sächsischen Kommunalbank, Lee Higginson 
und Co. m it der Deutschen Landesbankenzentrale und 
der Provinz Hannover. Außerdem führt die Hamburger 
LIochbahn-A.-G. Verhandlungen m it amerikanischen 
Finanzgruppen. Dagegen soll der im Oktober unter M it­
wirkung der Württembergischen Notenbank vollzogene 
Abschluß einer 6%igen 6-Mill.-$-Anleihe der Württem­
bergischen Wohnungskreditanstalt infolge der verschlech­
terten Marktlage wieder rückgängig gemacht und statt 
dessen ein inländischer Bankkredit von 10,5 M ill. RM auf 
18 Monate erteilt worden sein. Ob bei dieser Stornierung 
auch Rücksichten auf die Beratungsstelle eine Rolle ge­
spielt haben, ist bisher nicht bekannt geworden. Der 
amerikanische Kontrahent war die Firma Blair & Co., 
die auch eine Anleihe der Schlesischen Landschaft über­
nommen hatte, ohne daß bisher die Auflegung erfolgen 
konnte.

Wozu die gegenwärtige einseitige Kontrolle der kom­
munalen Ausländsanleihen führt, zeigt der Fall Leipzig, 
wo die städtischen technischen Werke fü r Elektrizität, 
Wasser, Gas und Straßenbahn in eine private Aktien­
gesellschaft umgewandelt wurden, m it der Motivierung, 
daß Stadt und Werke sich „finanziell im Wege stünden“ . 
Die Stadt könne nur im Inlande M ittel aufnehmen (man 
sieht dabei offenbar in die Zukunft), benötige aber diese 
M ittel fü r eigene Zwecke, sei also nicht in der Lage, den 
gegenwärtigen Kapitalbedarf der städtischen Werke m it­
zubefriedigen. Folglich sollen diese in Aktienforrn ge­
kleidet werden und an Stelle der Stadt an den ausländi­
schen Kapitalmarkt appellieren.

KeineWertpapiersteuer-Begünstigungfür Ausländsanleihen
Der Reichstagsausschuß hat inzwischen die Kapital­

ertragssteuerbefreiung fü r eine Reihe der seit Juni auf­
gelegten Anleihen ausgesprochen. Dabei wurde eine 
Klärung erzielt hinsichtlich der Behandlung der Ausländs­
anleihen bei der Wertpapierverstempelung. Während 
nämlich im Jahre 1926 neben der Freistellung vom Ka­
pitalertragsteuer-Abzug (begründet damit, daß der Aus­
länder die Kapitalertragsteuer im Gegensatz zum Inländer 
gewöhnlich nicht auf seine Einkommensteuer anrechnen 
kann) noch eine Privilegierung insofern erfolgte, als die 
Wertpapiersteuer, die fü r Inlandsanleihen 2 % betrug, fü r 
Ausländsanleihen auf % % reduziert wurde, ist diese 
Differenzierung jetzt auf Wunsch des Reichsfinanzministers 
fallen gelassen worden, so daß die Ausländsanleihen die­
selbe Steuer tragen wie Inlandsanleihen. Der Ausschuß 
hat jedoch zur Erwägung gegeben, ob man nicht den Satz 
von 2 % generell, also fü r In- und Ausländsanleihen, 
reduzieren wolle,

Dfc Iftacennutfte
Die kommende Jahreswende macht sich an den Märk- 

ten bereits deutlich bemerkbar; wie stets um diese Zeit 
Schrumpft der Geschäftsumfang allmählich zusammen. 
Am wenigsten g ilt dies vielleicht noch Von den 

Metallen
sich die bereits mehrfach besprochenen Vorgänge am 

Aup/ermarkt« weiter aus wirken. Gerade die letzte Woche

brachte allerdings nach weiteren Steigerungen, insbeson­
dere der Forderungen des Kartells, einen gewissen Rück­
schlag an den .europäischen Märkten, jedoch ist es noch 
zu früh fü r ein Urteil darüber, ob es sich dabei nur um 
einen Zufall handelt; denn fü r etwas bessere Rohkupfer­
sorten werden noch immer hohe Aufgelder gezahlt- In 
Berichten der angelsächsischen Fachpresse w ird  gelegent-
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Ware Börse Usance Notierung 31.12 25 30.12. 26 25.11. 27 2. 12. 27 9.12. 27

W eizen ......... New Y o rk ....... greifbar Redwinter ......... cts. je bushel1) 208% 153% 148% 1507, 1497.
Dezember ....... . 127% 1298/, 1287.
greifbar märk. neuer . . . . . RMje 1000 kg 251 265% 243% 240% 234%

”  *'.*'** _ 270%
276%
240

269% 265%M •••••• — 277 273
Roggen ......... greifbar märk.................... 152% 234% 241 235 % 

261%Dezember.......................... 256»/, 260*/,
__ __ 262»/, 266% 263’ /,

Weizenmehl . . 
Roggenmehl .. 
Mais ...............

greifbar ............................ 347,
237,
95

36%
33%
84

32% 32% 32%
greifbar .......................... 33% 33% 32%
greifbar ............. . ct». je bushel8) 907,

867,
206

1037,
907,

211

1027,
881/,

RM je 1000 kg ■ ■ 194 21S
Gerste...........
Hafer.............

greifbar Sommer............. 231 242 253 244
** greifbar ............................ 168% 181 208 206 206 Î

Dezember. . . . . . . . . . . . . . . 225 221%
232

222« es«.«... , , . 232 230M . . . . . . . .
Zucker . . . . . . . New Y o rk ....... Dezember ......... . cts. je lb.8) 

sh. je cwt. 
RM je 50 kg4)

_ 2,83 2,81 2,82
Dezember . . . . . . . . . . . . . . - ■ _ 14.5.9 14.9.5

Magdeburg . . . . — - - - 26% 26%
14,77

267.
Dezember . . . . . . . . . . . . . . . - , - 15,30

_ . , . 14,92 15,27♦5 . . . . . . .
Kaffee........... greifbar Rio 7 cts. je lb. n n/u 157.

14.70
13»/!,

12,63
1 3 >
13,06

147.
13,42

. -, 12,70 13,07 13,27
Hamburg5) . . . . RPf je % kg 

sh. je cwt.*) 
cts. je lb.

»1 *» 
sh. je lb. 

RM je 100 kg

- - — 77 797,
15.6

87%
Reis...............
Schmalz . . . . .
G um m i....... .

16.0 16.4% 15.6
11,95 11,50

New Y o rk ....... greifb. first latex crêpe . . .
3d>7. L63%

40V,
1,8

370

397,
1-7%

407,
1.7*/,

. _ 367%
19,90

362 368** . . . . . .
Baumwolle . , . New Y o rk ....... greifbar middling . . . . . . .

Dezember....................
cts. je lb. 20,45 13.05 19.90 

19,50 
19,98
10.90

19,35
18,92»♦ • • • — ' - 19,91

11,14
19,23

greifbar middling . . . . . . . d je lb. 10,27 6,85 10,68
_ 10,20

17,65 13.95 18,35 17,85 17,10
_ 17,22 16,45

greifb. fine m. g. Broach9) . 
greifb. amerik. middling ,.

9,30 6.30 „ 9,70 9,60
Bremen ........... $ cts.jelb. 21,44 14.04 21,95 21,66 21,15

— ___ 21,21 20,88 20,60
Wolle10) ....... . dt. Inlandspreis A/AA vollschürig11) ......... RM je 1 kg 9,75 9,50 10,50 10,75 10,75
Kammzug . . . .  
Jute . . . . . . . . .

*♦ ** Buenos Aires I). 1. mittel . ** « 
£  je ton

5,34
29.5.0

5,06
31.5.0

5,45 5,44
30.17.6

5,44
31.6.3

Manila, nächster Termin .. 45.17.6 47.10.0 . 42.0.0 42.15.0
Erdöl cts. je Gall.18)

cts. je lb.
£  je long ton

3,30
14,12

2.98 2,45
13,75

2,45
14,00

2,50
Kupfer ......... 13.37 14,20

59.13.9 56.11.3 60.5.0 60.2.6
57.8.9 , , 60.8.9 60.5.0

RMje 100 kg 120%
1207,
58,75

122%
1237,
58,87

123♦♦
Mai 1928 ......................... - | „ 123%

58,63Z inn ............... cts. je lb.
£ je long ton

637.
289.3.9

67%
297.16.6 267.17.6 267.15.0

281.13.6 294.10.0 ... 265.0.0 263.5.0
Z in k ............... cts. je lb.

£  je ton 
RMje 100 kg

8,72 7.00 5,85 5,85
26.10.0

5,63
London . . . . . . . greifbar und 3 Monate .. 38.5.7 32.15.0 26.7.6

66% 60% * _r
537,
52%

53%
52%

53%
52%Mai 1928 .......................... ___ .

Blei ............... New Y o rk ....... cts. je lb. 
£je ton 

RMje 100 kg

9,25
35.8.0

7.80 6,25 6.50 6,30
28.17.6 22.15.0 21.18.9

Dezember . . . . . . . . . . . . . . 43%
447.
587, 
26 “ /«

»

8 *
43%
447s

a
267m
80%

Mai 1928 .......................... __

Silber ........... New Y o rk ....... cts. je oz.18) fein 
d je oz.

687,
31l*/i,

547.
2415/,,

58
Barsilber14) greifbar . . . . . 26l, / i.

26%
80%

,, 2 Monate . . . . . 31 »Vi. 247,4»
RM je 1 kg fein 94% 74%

n il„ „ l .  1 bushel Weisen =  27.82 kg. *1 1 bushel ¡Lotsen oder Mals «= 26.40 k t. *) 1 l b . —  0.468« kg. *1 «ta«hh 10.50 BM Verbrauohssbisbe u n i 
0,50 E M  fü r  Sacke, t) Termlnnotlerung von 2 Uhr nm. «) cwt. =  50.8 kg. *1 long ton =  1018.048 kg. *1 f. ». f. 3«k. == fully good fair s.kdUutdla* 
,*) m. g. == machine-ginned (m it Maschinen entkörnt). Broach =  wichtigste ostindische Sorte. ‘“) Inlands Verkaufspreise dMdantral-ÀuMohaises der WoU. 
uandelsTsrelne. Lelpslg. “ ) Deutsche WoU«, fabrlkgewasohen, “ 1 l  OaUone »  8,084 kg. »1 1 0*. == 81.1 Oranuu, U1 886/1000 Feingehalt
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hch erklärt, das Kartell habe seine Abnehmer unter der 
Hand wissen lassen, daß es den Preis nicht über 15 Cents 
steigen lassen w ill; ob es bei Erreichung dieser Grenze 
die Kraf t  und den W illen haben w ird, diese Absicht auch 
durchzuführen, bleibt abzuwarten. Noch vor wenigen 
Wochen wurde behauptet, daß die Bestände beim euro­
päischen Verbrauch sehr klein seien; jetzt kann man 
gelegentlich bereits wieder die Ansicht hören, daß sich 
Nieder Vorräte anzusammeln begännen.

Der Zinn preis zog vorübergehend Nutzen aus der Tat­
sche, daß die Monatsstatistiken besser ausgefallen sind 
als erwartet. Aber die Unsicherheit am Markte, die sich 
auf der einen Seite aus dem unleugbar hohen Preise und 
seinen Folgen fü r die Förderung, auf der anderen Seite 
daraus ergibt, daß — wie hier mehrfach angedeutet 
wurde — der Ersatz von Zinn durch andere Stoffe immer 
Weiter um sich zu greifen scheint, halten den Markt 
Weiter sehr unsicher.

Schwächer lag Blei, dem sogar die Nachrichten über 
den Hafenarbeiterausstand in Australien nicht zugute 
kamen; als dann bekannt wurde, daß der Ausstand bei­
gelegt sei, w irkte  das trotzdem eher verstimmend.

Auch Zink lag etwas schwächer, ohne daß aber der 
Markt Vorgänge von Bedeutung aufgewiesen hätte. 
Drängende Abgabeneigung ist nicht zu bemerken, aber 
auch die Nachfrage ist nicht sehr lebhaft. — Die Er­
örterungen über die Höhe des Aluminiumpreises gehen 
Weiter. Daß in absehbarer Zeit m it Preisrückgängen auch 
in Europa zu rechnen ist, w ird  ziemlich allgemein an­
genommen, fraglich sind nur Zeitpunkt und Höhe. — Die 

Getreiden) ärkte
Jngen nicht ganz einheitlich, aber verhältnismäßig ruhige 
Der Druck, den die im Gange befindliche argentinische 
Ernte auf die Stimmung ausübt, ist deutlicher geworden. 
Die Preise fü r die schweren argentinischen Weizen liegen 
ganz beträchtlich unter den Forderungen Canadas fü r 
gleichwertige Ware, und es ist vielleicht am kennzeich­
nendsten fü r die derzeitige Lage, daß man etwa ein 
D ritte l der sehr großen schwimmenden Mengen als un­
verkauft ansieht. Auch hier w ird übrigens jetzt häufiger 
die Frage aufgeworfen, ob denn die großen, nach Europa 
gelangten Mengen tatsächlich vom Verbrauch aufgenom­
men, oder ob sie nur außer Sicht gegangen sind. Aus 
Belgien und aus Norditalien kommen Meldungen, daß 
durch die ungünstige Entwicklung der letzten Zeit am 
Getreidemarkt dort wieder manche Firmen in  Schwierig­
keiten geraten seien, und das hat nach dem Zusammen­
bruch des Hauses Gebr- Manissalian in  Bukarest das Miß- 
Hauen am Markte noch gesteigert.

Im Lande selbst hat das Frostmetter zu neuen Schiff­
fahrtsstörungen geführt, gleichzeitig aber die Zufuhr zu 
den Märkten stark erhöht, weil die Landwirte jetzt in 
größerem Umfange zum Dreschen kommen. Dabei zeigt 
sich, ganz wie erwartet, daß noch nicht alles so schlecht 
kereingekommen ist, wie man nach den Äußerungen der 
Landwirte und nach den Lieferungen der ersten Monate 
befürchten mußte; aber jetzt halten sich die Käufer stär­
ker zurück, weil der Mehrabsatz Viel zu schleppend ist, 
um anzuregen, und im allgemeinen die Kreditlage der 
Mühlen etwas angespannt erscheint.

Im  Berliner Markt werden die Dezemberschlüsse von 
Roggen wohl überwiegend wieder m it Western-Roggen 
abgewickelt werden; Andienungen von Belang sind noch 
nicht erfolgt.

Die deutschen Saatenstandsberichte fü r Anfang De­
zember wiesen Sonderheiten nicht auf, der Stand ist im 
allgemeinen durchschnittlich gut, und die Fröste scheinen 
größere Schädigungen nicht gebracht zu haben. Sie dürf­
ten dagegen die tierischen Schädlinge stark verringert 
haben, über die in  den letzten milden Wintern so viel 
geklagt wurde.

In Nordamerika ist die Anbaufläche tatsächlich noch 
ganz beträchtlich, um etwa 10 %, weitergewachsen, über 
die derzeitige Lage aber widersprechen sich die Meldun­
gen einigermaßen. A u f der einen Seite w ird über die 
Kälte geklagt, auf der anderen dagegen berichtet, daß 
in weiten Gebieten des Landes Schneestürme herrschten: 
danach hat man also den Eindruck, daß im allgemeinen 
eine ausreichende Schneedecke vorhanden sein dürfte. Der 
St.-Lorenz-Strom ist m it dem 6. Dezember, wie angekün­
digt, fü r die Schiffahrt geschlossen worden. — Die 

letzte Baumwollernteschätzung 
liegt nur ganz unbedeutend unter der vorhergehenden, und 
die Schwankungen an den Märkten waren ziemlich gering­
fügig. Schließlich aber bröckelten die Preise wieder ab, 
nicht zum wenigsten wohl im  Zusammenhänge m it den 
schlechteren Nachrichten aus den amerikanischen Spin­
nereibezirken. Dort ist die Erzeugung noch immer 
wesentlich größer als der Verbrauch, und die M ittel, zu 
denen man gelegentlich greift, um die Stimmung zu 
bessern, lassen die Lage noch schlechter erscheinen, als 
sie tatsächlich ist.

Die Zahl der Rüsselkäfer, die sich verpuppen, soll größer 
sein als seit vielen Jahren; das ist an sich angesichts der 
Ausdehnung der Plage in diesem Jahre selbstverständlich, 
wenn es aber ausdrücklich gemeldet w ird, so merkt man 
dabei die Absicht. — Über die

Zucker-Vereinbarungen
ist hier laufend berichtet worden. Es muß aber auch 
heute wiederum festgestellt werden, daß volle Klarheit 
darüber von den Beteiligten bewußt nicht gegeben wurde. 
In  Meldungen der letzten Tage w ird  die Haltung der 
javanisch-holländischen Gruppe z. B. wesentlich zurück­
haltender geschildert als in früheren; man sagt, daß die 
Holländer da® Ergebnis des Überganges zu einer neuen 
ertragreicheren Rohrart, m it der sie bis jetzt etwa zwei 
D ritte l der Felder bestellt haben, erst abwarten wollten. 
Sicher scheint soviel, daß m it festen Vereinbarungen erst 
nach den nächstjährigen Rübenernten zu rechnen ist; 
ferner zeigt sich bereits jetzt stärker werdender Wider­
stand in England, der zu dem Vorschlag geführt hat, 
Zucker aus den Kolonien vom Zoll zu befreien- — Übrigens 
könnten zwei Vorbehalte der tschechischen Produzenten 
unter Umständen im nächsten Jahr beträchtliche Schwie­
rigkeiten machen. Diese verlangen nämlich, daß Cuba 
seine Einschränkung auf 4 Mill- Tonnen fü r mehrere 
Jahre festlege und das bei der entscheidenden Zu­
sammenkunft im  Herbst 1928 nur m it Einstimmigkeit be­
schlossen werden dürfe. Inzwischen verhandelt Tarafa 
auch m it Peru.

Die iiffeften4 $ocfe
Berliner Börse

Befestigt
Die Tendenz an den Effektenmärkten war in  der Be- 

i'ichtszeit zunächst schwächer, weil die Mitteilungen über 
den Arbeitszeitkonflikt verstimmten. Die Umsätze hielten 
»ich in  engen Grenzen und sehr geringe Orders genügten 
bereits, das Kursniveau stärker zu beeinflussen. Im  wei­

teren Verlauf wurde die Tendenz fest, ausgehend vom 
Markte der

I. G. Farben-Aktien.
Schon am Mittwoch der vorigen Woche tauchten Gerüchte 
auf, daß m it einer Dividendensteigerung auf 12 % ge­
rechnet werden könne, was sich inzwischen als zutreffend 
erwiesen hat- Man sprach auch bereits davon, daß ein 
neuer Typ von ConVertible-Bonds geschaffen werdeu
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wiird«. A u ffä llig  war allerdings, daß das Interesse am 
Farbenmarkt von ganz bestimmten Stellen auszugehen 
schien, so daß man an der Börse teilweise an Marktvor­
bereitungen dachte. Die Spekulation nahm schließlich 
überstürzte Deckungen vor, was ih r durch umfangreichere 
Käufe einiger Großbanken und einer Anzahl von Privat­
bankfirmen erschwert wurde. Bemerkenswert war, daß 
man zwar auf der einen Seite den Krupp-Abschluß gün­
stig beurteilte, und ihn zur Begründung fü r die festere 
Stimmung anführte, andererseits aber den neuen Ge­
rächten über einen Dividendenausfall bei der Vereinigte 
Stahlwerke A.-G. keine Bedeutung beimaß. Zur Erklärung 
fü r den Tendenzumschwung verwies man u. a. darauf, 
daß sich ein Haussekonsortium gebildet habe, dem zwei 
Großbanken angehören sollen und das über erhebliche 
M ittel verfüge. Ob das zutreffend ist, war nicht zu erm it­
teln. Aber es ist betzeichnend fü r die Stimmung der Börse, 
daß man die Bildung eines Haussekonsortiums überbauot 
ernsthaft diskutiert. Noch vor kurzer Zeit wäre das nicht 
möglich gewesen; damals w itterte man hinter jeder Ver­
kaufsorder Baissekonsortien.

Als sich in der zweiten Hälfte der Vorwoche stärkeres 
Realisationsbedürfnis herausstellte, kam es zu einem Rück­
gang auf der ganzen Linie. Man erinnerte sich plötzlich 
wieder der Diskussionen über die Dividendenaussichten 
bei der

Vereinigte Stahlwerke A.-G.
und verwies darauf, daß infolge der durch den Arbeits­
kon flik t geschaffenen Lage jetzt eher m it einem Dividen­
denausfall zu rechnen sei. Das beunruhigte zeitweise auch 
die anderen Märkte, doch erfolgte schon am Sonnabend 
wieder eine Befestigung. Am Montag der neuen Woche 
kam es zu einer richtigen Hausse in Spezialwerten unter 
Führung der I. G. Farbenaktien. Wie undurchsichtig die 
Verhältnisse bei dem Unternehmen sind, und wie wenig 
das Communiqué der Verwaltung geeignet ist, eine Hausse 
in den Farbenaktien zu rechtfertigen, haben w ir bereits 
weiter vorn gesagt (s. S. 1913). Zum Teil haben wohl auch 
Deckungskäufe zu der Kurserhöhung der Farbenaktien 
beigetragen. Später kam es zu Schwankungen und die zu 
Beginn der Montagsbörse erzielten Gewinne konnten nicht 
vo ll behauptet werden. — Von Sonderbewegungen ist auf 
die Kursentwicklung der

Conti- Caoutchouc-Aktien
zu verweisen. Der Prospekt, den w ir auf S. 1913 be­
sprechen, machte einen guten Eindruck und regte zu 
Meinungskäufen an. — Durch feste Haltung zeichneten 
sich auch die Aktien der Berlin-Karlsruher lndustrie- 
roerke A.-G. aus. Es w ird behauptet, daß sich die Fabri­
kation des neuen Webstuhls, die die Gesellschaft aufge­
nommen hat, günstig anlasse, und daß weitere Verpach­
tungen von stilliegenden Anlagen an die General Motor 
zu erwarten seien. Man wollte auch von einem engeren 
Zusammengehen m it der amerikanischen Firma in anderer 
Form wissen, doch sind alle diese Gerüchte bisher un­
bestätigt geblieben. Es hat den Anschein, als ob die 
Börsenspekulation in  der Erwartung, daß die Banken 
gegen Jahresschluß das Kursniveau nicht allzu tie f sinken 
lassen würden, wahllos dies oder jenes Papier heraus­
greift und den Kurs unter Hinweis auf alte Gerächte 
heraufsetzt. Bei Berlin—Karlsruhe sind allerdings ständig 
ernsthafte Käufer im Markt.

Frankfurter Börse
(Von unserm Korrespondenten)

Nach einer Periode der Unsicherheit und stärkerer 
Kursschwankungen hat der Frankfurter Markt

Widerstandskraft, dann Erholung
gefunden. Bemerkenswerterweise trat die inzwischen zu 
immerhin ansehnlichem Ausmaß gediehene Befestigung 
der Tendenz kurz nach dem Zeitpunkte ein, in welchem 
die westliche Eisenindustrie ihre Stillegungs-Absicht wegen 
der Arbeitszeitfrage m itteilte. Diese Ankündigung ver­

ursachte zwar kurzfristige Kurseinbußen, besonders bei 
den Montanwerten; weitergehende Folgen aber blieben 
vermieden. Der M arkt beruhigte sich im Gegenteil sehr 
rasch. Die in  der Kulisse und vereinzelt wohl auch von 
der Bankwelt vorgenommenen Blankoverkäufe mußten 
sehr rasch eingedeckt werden, und die notwendige Material­
beschaffung trug zu einer allgemeinen Befestigung der 
Kurse bei.

Aus dieser eigenartigen W irkung bzw. Nichtwirkung 
der Stillegungsdrohung schloß man zunächst auf eine 
weitgehende Bereinigung der Effektenmärkte von spekula­
tiven Hochengagements, sodann aber auch darauf, daß die 
Montanindustriellen selbst in einer früheren Periode, als 
sie den Arbeitskonflikt herannahen sahen, ihre Bestände 
bereits abgegeben haben und jetzt eher dazu neigen, das 
Material möglichst b illig  wieder anzusammeln. Die 
Kulisse sah also Boden, und die Tendenz entwickelte sich 
in der Folge, wenn auch m it Schwankungen, zuversicht­
lich, zu Wochenschluß sogar ausgesprochen fest. Die 
Besserung der Haltung verstärkte sich, als man in der 
Eisenindustrie zum mindesten m it einem Hinausschieben 
der Frist vom 1. Januar rechnen zu können glaubte, als 
ferner gewisse Auslandskäufe die Deckungen unterstützten 
und als sich an der Börse und zum Teil auch schon im 
Privatnublikum die Auffassung verbreitete, daß mit 
Jahresbeginn 1928 m it einer nachhaltigeren Kursbelebung 
gerechnet werden könne, die Zeit fü r Aktienerwerb also 
gekommen sei. Daß die Kurse vielfach scharf, zum Teil 
unter die Rentabilitätsgrenze, gedrückt sind, erleichterte 
die Tendenzbesserung. Allerdings legte die Kulisse auch 
weiterhin auf vorsichtige Arbeit Wert und gab dem da­
durch Ausdruck, daß immer wieder rasch Realisationen 
zur Geminnsicherung einsetzten, was naturgemäß Schwan­
kungen der Tendenz zur Folge hatte. An der M arkt­
erholung nahmen Schiffährtsmerte zunächst nicht nach­
haltig teil, nachdem die Äußerungen des Präsidenten 
Coolidge durch ihre auffallende Zurückhaltung hinsicht­
lich der Freigabefrage enttäuscht haben; erst später traten 
auch diese Papiere in  die Hochbewegung ein. Der Markt 
der Aktien der

I. G . F a rbe m rjdu sM e ’ A .-G .
war nach langer Depression k rä ftig  belebt, nachdem die 
Abmachungen m it der französischen chemischen industrie 
(Etablissements Kuh'mann) zu Ende gediehen waren, 
woraus man auf einen baldigen Fortschritt auch anderer 
internationaler Verhandlungen (besonders in England) 
hoffen zu können glaubte; die bevorstehende A u f­
sichtsratssitzung vom 10. d. M. regte weiter stark an; 
man erwartete günstige Mitteilungen über die Geschäfts-

28.11. 1. 12. 3. 12. 5. 12. 7. 12. 0 . 12. 10,12.
M e ta llb a n k  .................................. 12« 131% 132 U, 135 13R.9 130% 137%
M eta llq ’e se llsc 'ha .ft...................... 17014 175 173 V, 173 180 179 130%
S che iB eansta lt ........................... 172% 184 189% 188 192 188 192
D t .  F f f .  i i .  W e ch se lb a nk  . . . . 122 122 123 123 123 124 175%
D e u tsch e  V e re in  s h an k  .......... 100 100 100 100 io n % 102 103
F is e n h a h n -B e n te n b a n k  . . . . 3% 3 % — 3 % 3 % 4,4 —
F ra n k fu r te r  D a n k .................... 114 113 113 113 115 11« 11 * %
F ra n k fu r te r  H v n . -B a n k  . . . . 130 132 133 133 137 141 % u i %
B ra u e re i H e n n in n -e r................. 185 187 187 18« 188 187 187
A  d le rw o rk e  K le y e r  . . . . . . . . 80 80.5 81 V2 8014 81 83% 84
B a m a c -M e m iin ........................... 20 V, 30 30 29 U, 29 % 20% 30
C em ent H e id e lb e rg  ................. 12714 129 129 128.15 130 134 135
D t .  V e r la g  S tu t tg a r t  ............. 255 25« 256 25« 257 257 257
D ü r rw e r k e ..................................... 00 69 69 68 69 69 69
F H  K a is e rs la u te r n ................. 3 5 % — 35 30% 34 — —-
F t t l in e e r  S p in n e r e i................. 230 230 230 230 230 230 230
G ebr. F a h r .................................. 42 % 44% 45 44 44 46 Vi 45
F ra n k fu r te r  H o f  ...................... 09 100 — 100 100 1 01 % 1 01 %
P o k e rn v  &  W i t t e k i n d .......... 70 71% 70% 70% 71 7 4 % 73 »4
H a n fw e rk e  Füssen ................. 129 131 131 131 131% 133 134%
H o c h t ie f  ....................................... — 70% 80 31 82% 88 90
P h . H o lz m a n n ........................... 147 «4 152 I 5214 I .5414 155% 160 1 0 0 %
H o lz v e rk o h lu n g a -In d ................ 50 V, «2*4 6614 BS% 69 7434 70
I n a g ................................................. 9814 08 V2 99 99 0 0 % 09% 0 0 %
P e in ig e r. O ohb. <k S c h a ll . . 98 08 08 % 100 102 103 103
K a r ls ru h e r  M a sch inen  .......... 15% 17,9 16.8 16.8 16,8 17.1 17.1
L o k o m o tiv e n  K ra u s s  &  Co. — — — — — —
L e c h w e rk e ..................................... I I 414 11614 115% 117 117 117
L u d w ie s h a fe n e r W a lz w e rk e  . 116 119 % 1 10 % 119 119 — —

— 114 113 114 1T2% 114
M ia c r ................................................. 128 128% 135 137 140 — 147%

59.9 64 — 02% 65 67% 70
P e te rs  U n io n  .............................. 96 100  % 102 102 103 105% 106
B ie d im m r ..................................... — — — —— — — —
S c h u h fa b rik  H e r z .................... 38 38 38 88 — P 38 38%
V e ith  w e r k e .................................. 40 40 40 40 40 43 42
V e r. Obern. Ted. F fm ................ 92 03 94 94 99 103% 102
V n H t, Sr H ä f f n e r ...................... 162 164 — 170 169 t í , — 173

61 % «1 «1 5934 60 60
W ovss  Sr F r e v t a t r .................... 131 130 129% 128% 1°9 133% 131%

110 111 112 115 117 118 118
S üddeu tsche  Z u c k e r fa b r ik  . . 12« 132 133 134 133% 134% 134%
F ra n k f.  A llg .  V e r . A .-G . . .  * 4 150% 153 151 151 151 152% 153
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läge. D a  m an sich zunächst noch n ic h t sicher war, ob 
die K ap ita lbeschaffungsp läne schon a b seh lu fife rtig  seien, 
gab es z e itw e ilig  Rückschläge. A ls  dann die Em ission 
bestä tig t w urde , kam  es zu e ine r starken Hausse in Farben- 
Aktien, die den ganzen A k tie n m a rk t am W ochenschluß 
zu einer

kräftigen Aufwärtsbewegung
anregte. Von den übrigen Märkten erholten sich die 
Montanaktien im  Verlaufe ansehnlich. Elektro- und be­
sonders Zellstoffwerte (hier speziell Aschaffenburger Zell- 
stoffabrik) fanden viele Käufer, Bankaktien verhielten 
sich einigermaßen zurückhaltend und wurden erst spät 
mitgezogen. Reichsbank fest, es fanden sich starke Kauf­
ordres. Die wegen der relativ unbefriedigenden Ertrags­
verhältnisse besonders scharf gedrückten Automerte 
konnten sich nicht wesentlich erholen. Kleyer blieben 
matt, NSU schienen wegen der Bezugsrechtsfragen auf 
etwas über Pari gehalten zu werden. Sehr ansehnlich 
befestigt waren Hypothekenbankaktien, besonders die 
hiesigen lokalen Werte, in Ansehung der eine relativ hohe 
Dividende sichernden Geschäftsentwicklung. Eisenbahn­
bank und Eisenbahn-Rentenbank zogen relativ erheblich 
an, vielleicht in einer gewissen Überschätzung des Berichts 
der Verwaltungen über die Lage (vergleiche oben S. 1914)

und über die Aussichten auf Goldumstellung. Ilse Berg­
bau, besonders die Genußscheine, krä ftig  erhöht, ebenso 
Metaligesellschaft in Erwartung der höheren Dividende; 
J unghans A.-G. gesucht auf den Abschluß. Salzwerk Heil­
bronn höher in  Erwartung einer gesteigerten Dividende. 
Anfänglich schwächer waren Deutsche Linoleum­
werke A.-G., nachdem der vorgenommene Geländekauf 
nicht den Charakter einer umfassenderen Betriebserweite­
rung hat, später aber stark erholt. Emelka fest auf Ver­
sionen über Emissionspläne. Chemische Werke Albert 
sehr schwankend, anfänglich gesucht auf die Vermutung 
größerer Baupläne; Sichel-Anteile fanden Nachfrage, da­
gegen waren die Aktien der ebenfalls liquidierenden 
Goldenberg-Gesellschaft recht stark angeboten und ge­
drückt, da die möglichen Ergebnisse der Liquidation von 
der Börse jetzt geringer eingeschätzt wurden. Nachfrage 
war fü r fast alle Brauereiaktien; auf bessere Dividenden 
stellten sich u. a. Brauerei Wulle und Brauerei Schwartz- 
Storchen höher. Unter Druck lagen bei später nur mäßi­
ger Erholung Schuhfabrik Herz wegen des Verlust­
abschlusses, der die Reserven fast ganz aufzehrt. — Ein 
neues Industriepapier w ird  an der Frankfurter Börse ein­
geführt; es handelt sich um die 3,60 Millionen RM Aktien 
der I. Bruening & Sohn A.-G. in  Potsdam.

#ilan$en
Fried. Krupp A .-G .

Fortschritte auf dem Wege zur Rentabäiisierung
A ls  erster der großen M ontankonzerne, d ie  ih r  Ge­

schä fts jah r am 30. September beenden, ha t die 
Fried. Krupp A.-G. ih ren  B e rich t und ih re  B ilanz  fü r  
das G eschä fts jah r 1926/27 v e rö ffe n tlic h t, d ie  bei der 
Bedeutung dieses Unternehm ens fü r  d ie  deutsche Gesamt- 
W irtscha ft w iede r in  hohem Maße das Interesse der 
Ö ffe n tlic h k e it gefunden haben. A ls  zusammenfassendes 
M o tto  fü r  das Ergebn is des abgelaufenen Jahres kann  man 
d ie  W orte  des G eschäftsberich ts hervorheben, daß das 
Unternehm en a u f dem Wege z u r Wiedergeminnung seiner 
W irtschaftlichkeit e in  gutes S tück  v o rw ä rts  gekommen 
ist. Dieses R esulta t be ruh t einerseits a u f betriebswirt­
schaftlichen Verbesserungen, d ie  sich günstig  ausgew irk t 
haben, andererseits a u f der Besserung der Geschäftslage 
in  der M on ta n indu s trie  w ährend  de r B erichtsze it, von der 
die G esellschaft eben fa lls  p ro fitie re n  konnte . M a rka n t 
p rä g t sich der A u fs tie g  in  de r Zunahm e der W erksange­
hörigen bei der S tam m gesellschaft und den T och te run te r- 
nehm ungen aus. Ih re  Zah l be trug am 30. September 1927 
66 327 gegenüber 46 262 am gleichen T e rm in  des Vorjahres- 
W eitere 19 500 Personen w aren bei den angeschlossenen 
W erken und Handelsunternehm ungen beschäftig t-

Das rechnungsm äßige E rgebn is des B erich ts jahres ist 
a lle rd ings, da die G ew innrechnung ebenso w ie  in  den V o r­
ja h re n  „m a n ip u lie r t“  w ird , w en ig  au fsch lußre ich . D ie  
Betriebsüberschüsse s ind  a u f 42,75 (im  V o rja h re  33,01) 
M ill.  R M  angestiegen. V on diesem Posten w u rden  jedoch 
bedeutende Sum m en vorw eg abgebucht. E rs ic h tlic h  is t 
die A bbuchung der Abschreibungen, d ie  in  diesem Jahre 
9,5 M ill.  RM  betrugen, w ährend  im  V o r ja h r  als orden tliche  
A bschre ibungen und Abschre ibungen a u f s tillge leg te  A n ­
lagen 17,59 M ill.  R M  ausgewiesen w urden. A ls  zw e ite r 
E innahm eposten erscheinen in  der G ew inn - und V e rlu s t­
rechnung „verschiedene E innahm en“  m it 6,59 M ill.  RM. 
Gegenüber d ieser G esamteinnahm e Von 49,35 M ill.  R M  
erscheinen a u f  der Ausgabeseite zunächst d ie  Steuern m it 
12,36 (i. V. 12,38) M ill.  RM- D ie  annähernde Id e n titä t 
dieser beiden Z iffe rn  überrascht im  H in b lic k  a u f die 
s tarke G eschäftsausdehnung im  B e rich ts ja h r und die 
oben hervorgehobene bedeutende Zunahm e de r W erks­
angehörigen- A ls  Ausgaben fü r  Angeste llten - und A rb e ite r- 
veraicherung w erden 9,04 (8,13) M ill. RM eingestellt, fü r

Wohlfahrtsausgaben 5,04 (5,24) M ill. RM. und fü r ver­
schiedene Ausgaben (Abschreibungen auf Beteiligungen, 
Zinsen und dgl.) 9,85 M ill. RM. Im  Vorjahr waren Zinsen 
m it 3,06 und Abschreibungen auf Beteiligungen sowie ver­
schiedene Ausgaben m it 6,29 M ill. RM ausgewiesen worden. 
Somit hat in diesem Jahre eine unübersichtliche Zusam­
menziehung der vorstehenden Posten stattgefunden. — 
Es ergibt sich demnach ein Gewinn von 13,03 M ill. RM 
(i. V. Verlust von 2,10 M ill. RM), von dem zunächst 
3 M ill. RM zur Sicherung der Pensionsfürsorge bereit­
gestellt werden sollen- Der verbleibende Betrag, der an 
sich die Ausschüttung einer Dividende gestatten würde, 
soll, wie der Bericht m itteilt, dem Unternehmen belassen 
werden, um die allmählich wieder erstarkende Finanzkraft 
der Gesellschaft pfleglich zu behandeln. Für das Neubau­
programm sollen 9 M ill. Mark zurückgestellt werden, 
während der Rest von 1,03 M ill. RM vorgetragen wird.

Die tatsächlichen Einnahmen sind, wie w ir bereits oben 
hervorhoben, erheblich höher gewesen, als die angegebene 
Ziffer von 49,35 M ill. RM. So ist das Anleihe-Disagio fü r 
die im Febrnar aufgenommene 6 %ige 60-Millionen-Mark- 
Anleihe, wie der Bericht m itteilt, sogleich getilgt worden. 
Dieser Posten ist auf mindestens 5 M ill. RM zu veranschla­
gen. Weiterhin haben Sonderzumeisungen auf das Konto 
„sonstige Rückstellungen“  stattgefunden, die rund 
4,85 M ill. M betragen haben. Allerdings bleibt offen, 
welcher Betrag dieser Zuweisungen aus den Betriebs- 
geminnen entnommen ist. Ebensowenig ist ersichtlich, ob 
fü r Neuanschaffungen von Betriebsanlagen vorweg Be­
träge aus dem Gewinn abgebucht sind. Die gesamten 
Betriebsanlagen erscheinen in der Bilanz m it 174,00 M ill. 
RM nur wenig erhöht gegenüber der Ziffer des Vorjahres 
von 168,12 M ill. RM, was die Vermutung rechtfertigt, daß 
die beträchtlichen betrieblichen Verbesserungen und Neu­
bauten, auf deren Inangriffnahme der Bericht hinweist, 
doch wohl zu einem Teil vorweg abgebucht wurden.

Rückgängiger Ante il des Exportgeschäfts
D e r Um satz der G esellschaft s tü tz te  sich, w ie  aus­

g e fü h rt w ird , in  der Hauptsache a u f den Inlandsmarkt, 
w ährend der Export um  m ehr als 20 % zu rückg ing . Dies 
spiegelt sich auch in  der G liederung des Debitorenkontos 
wieder. Bei einem Gesam tbetrag der D eb ito ren  von 
58,71 M ill.  R M  betragen die Forderungen an In landskunden 
38,77 M ill.  RM  und an A uslandskunden 8,85 M ill,  RM . Im
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Vorjahr betrugen sämtliche Debitoren 38,19 M ill. RM, hier- 
Inlandskunden 26,64 und Auslandskunden 8,35 M ill 

RAI. Die Forderungen an Auslandskunden halten sicli 
a so annähernd auf der Höhe des Vorjahres. Allerdings 
bleibt die Frage offen, welcher Teil des Auslandsgeschäfts 
über die ausländischen Tochtergesellschaften verrechnet 
w ird über deren Entwicklung im Bericht keine Angaben 
enthalten sind. Die Kohlenförderung der eigenen und 
K-onzernzechen ist um rund 10,5 % gestiegen, die Koks­
herstellung um 22 %. Die Rohstahlerzeugung auf der 
Friedrich-Alfred-Hütte  erreichte die höchste Jahresziffer 
seit Bestehen des Werkes. Die Ziffer selbst enthält der 
Bericht allerdings nicht; nach bekanntgewordenen Mel- 
. n ha* die Stahlerzeugung 1,8 M ill. t gegenüber 
1,4 M ill. t im  Vorjahr betragen. Im  Berichtsjahr wurde 
auf der f  riedrich-Alfred-Hütte m it der Erneuerung und 
Verbesserung von Werksanlagen begonnen, teils zur Be­
seitigung von Schäden aus der Besatzungszeit, teils zu a ll­
gemeinen Rationalisierungszwecken. In der Gußstahl­
fabrik  in Essen wurde der Bau eines Hochofenwerkes, das 
bekanntlich schon seit längerer Zeit geplant war, in  An­
g riff genommen. Die Abteilungen Eisen-, Hoch- und 
Brückenbau der Friedrich-Alfred-Hütte sowie die Essener 
Stahlwerke und die weiterverarbeitenden Werkstätten der 
Gußstahlfabrik arbeiteten befriedigend. Völlig unzu­
reichend war dagegen die Beschäftigung des Lokomotio- und 
'  agenbaus. Der Bau von Diesellokomotiven wurde neu auf­

genommen; die ersten elektrischen Lokomotiven wurden 
zur Ablieferung gebracht. Die Maschinenbauabteilungen 
sind teils einer gründlichen technischen und kaufmänni­
schen Umbildung unterzogen worden, teils ist eine betrieb- 
liclie Umgruppierung im Gange. Der Abschluß des Gruson- 
H erks in  Magdeburg weist einen Reingewinn von 0,8 M ill. 
RM aus; die Beschäftigung der Germania-Werft, die in 
den ersten Monaten unbefriedigend war, hat sich später 
wesentlich gebessert. Indes zeigt dieser Abschluß einen 
Verlust von rund 66 000 RM. Die Holding-Gesellschaft des 
Krupp-Konzerns, die Aktien-Gesellschaft fü r  Unter­
nehmungen der Eisen- und Stahlindustrie in  Berlin schließt 
m it einem kleinen Verlust von 7693 RM ab. Bei einer 
summarischen Betrachtung des Geschäftsergebnisses ge­
w innt man somit den Eindruck, daß die Rohstoffbetriebe 
des Krupp-Konzerns sehr erhebliche Gewinne erzielen 
konnten, während die fertigindustriellen Betriebe teils m it 
bescheidenen Gewinnen, teils m it Verlust gearbeitet haben. 
Der Betrieb der Gußstahlfabrik in  Essen gestaltete sich 
naturgemäß infolge der bekannten schwierigen Situation 
noch verlustreich.

Uber die Einzelheiten der Bilanz unterrichtet die bei­
gefügte Tabelle. Die Ausdehnung des Geschäftsumfanges 
spiegelt sich in dem Anwachsen der Bilanzsumme auf 
419,19 (344,76) M ill. RM wieder. Bemerkenswert ist die 
erneute Zunahme der Vorräte auf 62,44 M ill. RM nach dem 
starken Rückgang im Vorjahre. A u f die Steigerung der 
Debitoren ist bereits verwiesen worden. Die Bankgut­
haben zeigen ein starkes Anwachsen auf 42,21 M ill. RM 
gegenüber 14,01 M ill. RM im Vorjahre. Hierin prägt sich 
die sehr günstige L iquid ität als Folge der Aufnahme der 
neuen Anleihe aus. A u f der Passivseite ist die 7 %ige 
Dollargoldanleihe, die durch die neue Anleihe abgelöst 
worden ist, verschwunden. Das Konto Anleihen hat eine 
Steigerung auf 86,41 (i. V. 48,10) M ill. RM erfahren. Die 
kurzfristigen Verbindlichkeiten sind weiter gestiegen, und 
zwar von 63,18 M ill. RM im Vorjahre auf 100,50 M ill. RM 
im laufenden Jahre, wozu Konzerngläubiger in  Höhe 
von 30,38 (23,63) M ill. RM gehören, denen auf der A k tiv ­
seite Konzernschuldner von 6,58 (17,34) M ill. RM gegen­
überstehen. A u f der Aktivseite sind weiterhin die er­
heblich angewachsenen Wertpapiere und Beteiligungen 
m it 67,84 (55,37) M ill. RM zu erwähnen; eine nähere Er­
läuterung zu den Veränderungen auf diesem Konto fehlt.

So p rä sen tie rt sich d ie  Lage der K ru p p  A .-G . a u f G rund  
der neuen Bilanz. A be r d ie  B e trach tung  d a r f  n ic h t stehen 
ble iben bei dem günstigen finanz ie llen  Ergebnis des ab­
gelaufenen G eschäftsjahres, sondern sie m uß sich —  um 
der Situation dieses Unternehmens w irklich gerecht zu
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werden a u f den gesamten Reorganisationsprozeß des 
K rup p -K o nze rn s  ausdehnen, in  dem je tz t  eine w ich tige  
neue E tappe e rre ich t is t. K ru p p  ha tte  n ic h t n u r jene w i r t ­
scha ftlichen  S chw ie rigke iten  zu überw inden , u n te r denen 
auch a lle  üb rigen  m o n ta n indu s trie llen  Betriebe in  der 
Nachkriegsze it litte n , sondern er m ußte un te r der Last 
dieser S chw ie rigke iten  seine Rüstungsbetriebe —  das K ern - 
s tiic k  des Konzerns — , d ie  sich im  K riege  zu gigantischen 
D im ensionen ausgewachsen ha tten , a u f eine friedens- 
maßige Produktion um stellen. U n te r der A u fs ic h t der 
in te ra lliie r te n  M ilitä rk o m m is s io n  w u rden  die  A n lagen fü r  
die W a ffe n fa b rik a tio n  vern ich te t. H ieraus ha t die Gesell- 
scha ft u n te r B e rücks ich tigung  der deutschen E nt- 
schadigungsza lilungen einen V e rlus t von 100 M il l.  R M  er­
litte n . M an kan n  heute — nachdem  die scharfen 
Sanierungen von Vickers und  Armstrong bekannt ge­
worden sind — w o h l sagen, daß sich K ru p p  unverg le ich- 
h e il geschickter und elastischer der neuen S itua tion  an- 
zupassen verstanden hat. N a tü r lic h  s ind auch F eh le r in  
diesem U m ste llungsp lan  a u f die F rie d e n sw irtsch a ft be­
gangen w orden. U nren tab le  Fabrika tionszw e ige  w urden 
aufgenom m en und w iede r fa lle n  gelassen und  der V e r­
w a ltungsappa ra t b lieb  v ie l zu  lange übersetzt. A be r diese 
fe h le r  w aren  doch n ic h t so schw erw iegend w ie  die kos t­
spie ligen Expansionen be i V icke rs  und A rm strong , d ie  zu 
verlustre ichen Engagements be i e iner ganzen Reihe von 
heterogen zusam m engew ürfe lten Bete iligungsgesellschaf­
ten füh rte n .

(in M ill.  RM)
B ilanz

per
30.9.27

B ilanz
per

30.9.26
( in  M ill.  RM)

B ilanz
per

80.9.27

B ilanz
per

30.9.26

A k t iv a
G rundeigentum. Anlagen 

Geräte u. Beförde-

P a ss iva

174.00 168,12^
44,54

R e se rve .............................
Sonderrücklage .............
Deckung fü r  Schäden u.

V e rp flich tu n g e n .........
Sonstige Rückstellungen 
Pensionskassen, S tiftu n -

10.00 8.71

Kasse. Reichsbank- u. 
Postscheckguthaben. 
Wechsel u. Schecks . .  

Festverzinsliche W e rt­
papiere ........................

4.45

1 R M  j 

4.27

24,65
18.56

27.32
17.0»

0,84
2,012.12

40.12

25,60

0,11
j

29,66

25,60

Werksparkasse u. ä. . . . 6|S9
Andere W ertpapiere u. 

Bete iligung bei Frem- H ypotheken u. Rest­
kaufgelder .................... 3.78 1.50

Beteiligungen bei Toch­
tergesellschaften ___ Waren- und sonstige

8,79 #.57

19.57
0,38
2.04

B a n k g lä u b ig e r................
A kze p tsch u ld e n ..............
G läubiger u. Werksge- 

meinsch.-Verrechn. . .  
Rückständige Löhne, 

Gehälter, Provisionen,

0,00
0,68Guthaben bei öffentl.

W aren- und sonstige
38,19

|

80,88 29,93
Schuldner aus W erks­

gemeinschafts-Ver­
rechnungen .................. 0,59 17,34

2.11;

Steuern usw................. 14,04 10.04
V erlust aus 1925-20 ___

Nutzen und Gefahren der Rationalisierung
M an ha t bei K ru p p  aus den Problem en be i der Umsteh 

lung  a u f d ie  F rie d e n s fa b rika tio n  manches ge lernt, was 
dem Unternehm en noch später zugute kom m en sollte. 
K ru p p  h a t gewissermaßen schon eine V orübung  in  R a tio - 
na lis ie rungsfragen abso lv ie rt, lange bevor die große R a tio - 
na lis ie rungsw e lle  D eutsch land erfaß te. D ieser V orübung 
ve rd an k t K ru p p  offenbar die M äßigung, d ie  ih n  von der 
Überspannung des Rationalis ierungsgedankens zu rü ck - 
gehalten hat. Es is t k ü rz lic h  die A u ffassu ng  vertre ten  
w orden, daß die U m ste llung  K ru p p s  nun  im  w esentlichen 
beendet sei. D ies g i l t  v ie lle ic h t f ü r  die Gliederung seines 
1 ab rika tionsp rog ram m s, aber es g i lt  durchaus n ic h t fü r  
das P rogram m  d e r Anlageerneuerung. A u s d rü c k lic h  ha t 
in  der G enera lversam m lung D r. Krupp von Bohlen und 
Haibach e rk lä r t,  daß m an zw a r e in  gutes S tück a u f dem 
m ühevo llen  Wege zurückge leg t habe, den  m an gehen 
mußte, um w ieder festen Boden fü r  das U nte rnehm en zu 
finden- „A b e r , so fu h r  e r fo r t, „m ir sind noch nicht am 
Ziel. A lle in  m it  organ isa torischen M aßnahm en können 
w ir  eine dauernde und sichere W iedergew innung der R en­
ta b il itä t  n ic h t e rre ichen; h ie rzu  be da rf es der A u s fü h ru n g  
von Neubauten, f ü r  d ie  erheb liche M it te l au fzuw enden 
sind. D ie  b isherigen E rfo lge  haben uns e rm u tig t, f ü r  diese 
Zwecke auch fremde M ittel in  A nsp ruch  zu nehm en.“  
U nd an späterer S telle füg te  e r h in zu : „W e n n  w ir  auch 
als E rfo lg  dieser R a tionalis ierungsm aßnahm en eine Ver­
billigung unserer Herstellungskosten erwarten, so muß
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doch davor gewarnt werden, die finanziellen Ergebnisse 
*ü überschätzen. Rationalisierung kostet Geld und fü r 
die vermehrte Inanspruchnahme von Kapital muß ein 
Erhöhter Zinsbetrag herausgewirtschaftet werden.“  — 
^iese Sätze zeigen, daß man bei Krupp rechtzeitig nicht 
Our den Nutzen, sondern auch die Gefahren der Rationa­
lisierung erkannt hat. Solche Äußerungen lassen auch 
ffewisse Rückschlüsse zu fü r die Haltung von Krupp gegen­
über dem Stahlverein. Es sind wohl nicht nur persönliche 
üud Prestige-Hemmungen gewesen, die es verhinderten, 
daß die Familienunternehmung Krupp wichtige Teile ihres 
Besitzes dem Stahlverein eingliederte, sondern auch sach­
lich bestand offenbar ein weiter Abstand von jener A u f­
fassung der Rationalisierung und der Kapita lpolitik, die 
ü^im Stahlverein zu der hier mehrfach behandelten uner­
freulichen Situation geführt h a t So steht also Krupp jetzt 
^rst im  Anfangsstadium seiner Rationalierung und ist in 
der glücklichen Lage, aus Betriebsgeminnen wesentliche 
finanzielle Zuschüsse zu ihrer Durchführung machen zu 
können.

JUittfrfjoftsĴ ÜÜfctofuc
Stolzmann, P ro f. D r. h. c. R u d o lf: Theoretische G rund ­

fragen zum Problem  Fre ihande l oder Schutzzoll?  
Jena 1927. V e rlag  Gustav Fischer. 109 S. — 
Preis 5.—  RM .
eigmann, D r. H .: K ritis c h e r Be itrag  zu r Theorie  
des in te rna tiona len  Handels. Jena 1926. V erlag  
G ustav F ischer. 84 S.
Getrieben von echt philosophischem Geist, keine Frage 

unbeantwortet zu lassen, nichts als Dogma hinzunehmen 
und immer auf die letzten Gründe zurückzugehen, führt 

oizmann das Problem des Agrarzolls auf die letzten 
Rundfragen zurück und stellt so das Problem der 
^rundrente in den Vordergrund. Nach einer scharfen 
und umfangreichen kritischen Auseinandersetzung mit 
üicardo und seinen Anhängern, die wie stets der Lesbar- 
*e it des Buches wenig dienlich ist, kommt Stolzmann 
u dem Ergebnis, daß die Rente keine Übertragung von 

von e*M r Bürgerklasse auf die andere sei, daß es 
"ner ein Raub am Besten wäre, wenn der Stand der Land­
wirte der unbeschränkten Konkurrenz des Auslands preis- 
Segeben würde, und w ird so, was er nicht sein w ill, 
•folitlker. Daß er dies nicht sieht, darin liegt ein Mangel 
des Buches, das doch ein theoretisches sein soll. Seine 
theoretischen Argumente können und sollen nur eine Seite 
des Problems beleuchten, die Argumente fü r den Schutz- 
*®tl, als solche sind sie beachtlich, doch sie wirken nicht 
überzeugender als die alten Freihandelsargumente. Des­
wegen hinterläßt das Buch vor allem den Eindruck, daß 

rein theoretische Betrachtung des Freihandel-Schutz- 
«nl-Themas uns kaum vorwärts bringt.
„  Bei der Schrift Weigmanns steht es außer jedem 
W'Weifel, daß es sich um die Arbeit (Habilitationsschrift?) 
®mes ernsthaften, begabten und gewissenhaften Forschers 
Handelt. Der Verfasser hat die Schrift „m it einem 
Gewissen Zögern“  dem Druck übergeben. Besser wäre es 
"johl auch gewesen, diese dogmenkritischen Ausführungen 
über die Theorie der Klassiker einer Zeitschrift anzuver- 
tijauen und m it der Herausgabe eines Buches zu warten, 
bis die geplanten weiteren Untersuchungen des Verfassers 
*üm Abschluß gekommen wären. Wenn der Leser das 
Uebiet dogmenkritischer Details verläßt und zu inter­
essanten Problemstellungen und Lösungsversuchen kommt, 
dann w ird er oft auf spätere Publikationen vertröstet. 
Diesen können w ir allerdings m it großen Erwartungen 
entgegensehen, denn der Verfasser sagt über die Theorie 
des internationalen Handels Wesentliches, wenn er 
schreibt: „D ie Freihandelstheorie ist politisch unhaltbar, 
solange die Kombination des Nationalstaats besteht, die 
gchutzzolltheorie dagegen ist keine Theorie, sondern ein 
System national-politischer Maßnahmen.“  (S. 78.) „Die 
fheorie des internationalen Handels ist danach vom 
Standpunkt der Theorie aus gesehen, Theorie schlechthin, 
vom Standpunkt des Anwendungsproblems dagegen das 
unglückliche Produkt einer Mischehe von Theorie und 
Handelspolitik.“  (S. 81 .)

Hamburg Dr. Wilhelm Grotkopp

D ie  2k p a c a tfo n 03afyUm gen im  H oüem & er

Abrechnung des Generalagenten
Bisher!#. Ergebnis 

M onat 4- Reparation*- 
N o rem b. 1927 £ j£ « S B ?

Verfügbare Gelder G oldm ark Goldmark
Saldo per 81. August 1927 .....................................  —  185 407 102,84
Einnahmen zur Vollendung der d r itte n  A n n u itä t:

Beförderungsteuer......................................................... —  20  000 000 —
Verzinsung der Reichsbahn-Reparations-

schuldverschreibungen ............................................ —  öö 000 000,—
Einnahmen auf Rechnung der vie rten A n n u itä t:

H a u sh a ltsb e itra g .................................................... 41 066 666,67 25 000 000,—
Beförderungssteuer................................................ 24 166 000,—  48 332 000,—
Verzinsung u nd  Tilgung der Reichsbahn-Repa­

ra tio n ssch u ld  V erschreibungen ........................  55 000 000,—  110 000 000,—
Zinsen und K u rsd iffe re n ze n ............. ..................... K r .  350 618,40 K r . 78 821,10

120 482 048.27 543 740 371,88
Abzüglich D iskon t auf Vorauszahlungen fü r  den 

D ienst der Reichsbahn-Schuldverschreibungen 894 389,04 2 018 212,72
F ü r den Transfer verfügbarer Gesamt-

betrag ......................................................  119 587 679,28 541 727158,98

Vorgenommene Transfers
I n  ausländischer W ährung:

D ienst der deutschen Auslandanleihe von 1924 7 079 843,98
Reparation Recovery A c t s ................................. 26 116 621,91
Lieferungen nach Übereinkommen .................. 2 033 951,77

Aasgleich der Salden, die sich aus dem vom 
Deutschen Reich ve r dem 1. September 1924 
gemachten Lieferungen oder geleisteten D ien­
sten ergeben ..........................................................  3 000 866,15
Barüberw eisungen..................................................  28 759 809,16
Kosten der In te ra lliie rte n  Kommissionen . .  157 640,45

67 147 933,36*""
D urch Zahlungen in  Reichsmark fü r:

Sachlieferungen ......................................................  50 907 078,85
Besatzungstruppen ................................................ 4 397 269,15
Kosten der In te ra lliie rte n  Kommissionen . .  616 286,29
Verschiedenes........................................................... 94 361,84

___  55 914 9 96 .H T
Transfers in s g e s a m t.......................   123 062 929,49

S a ldo  p e r 30. Novem ber 1927

20 777 865,81 
81 633 434,2p 

6 077 430,77

3 000 666.15 
58 623 902,13 

947 016.37
170 959 814,06

205 181 338,05 
13 066 810,68 

1 601 484.08
___818 482.24

_220 018 116,—  
_SOO 977 929.9« 
160 749 228,9?

Verteilung der vorgenommenen Transfers an die Mächte
Frankre ich :

Besatzungstruppen ................................................
Reparation Recovery A c t ...................................
Lieferungen von Steinkohle, Koke und B raun­

kohle (einschl. Beförderung) ..........................
Andere S achlie ferungen.......................................
Verschiedene Zahlungen .....................................
B a rüberw eisungen.................................................

Britisches Reich:
Besatzungstruppen ................................... ..
Reparation Recovery A c t ...................................

Ausgleich der Salden, die sich aus den rom  
Deutschen Reich vo r dem 1. September ge­
machten Lieferungen oder geleisteten D ien­
sten e rgebe n ...........................................................

Ita lie n :
Lieferungen von Steinkohle und K oks (einschl.

Beförderung) .................................................. ....
Andere S achlie ferungen...............................
Verschiedene Zahlungen .......................... ..
B a rüberw eisungen............. ....................................

Belgien:
Besatzungstruppen ................................................
Lieferungen von Steinkohle und Koks (einschl.

Beförderung) ..................................... ................
Andere S achlie ferungen.......................................
Verschiedene Zahlungen .....................................
B a rüberw eisungen..................................... ............

Serbisch - Kroatisch- Slo venischer S taat:
Sachlieferungen .....................................
Verschiedene Zahlungen ....................

Vereinigte Staaten von Am erika:
Lieferungen nach Ü b e re inkom m en ..................
Barüberweisungen fü r  die vorzugsweise zu be­

handelnden rückständigen Besatzungskosten

Rumänien:
Sachlieferungen .............
Verschiedene Zahlungen

Japan:
Sachlieferungen . .  
Barüberweisungen

P ortuga l:
Sachlieferungen . .  
Barüberweisungen

Griechenland: 
Sachlieferungen

3 295 674.80
4 067 608.27

10 285 798,46 
20 362 074.81 

75 167.36 
19 974 858,88
68 061 067,58

1 000 845,73 
22 049 113,64

8 000 666,15
26 050 625,52

4 548 481,93
1 408 685,14

2 809 216,44 
8 802 283.51

100 748,62

4 200 533,52
3 531 052,29

157,86 
1 977 577,32
0 810 069,11

3 806 051,45 
19 047.12

3 825 098^57* 

2 033 351,77 

8 734 800,—  
6 768 151,77

1 778 466.52

1 778 466,52

262 088,41
_238 336.54

500 424,95"

672 123,04 
25 024,97 

697 148,01

Polen:
Sachlieferungen

Gesamtsumme der Transfers an die Mächte
15 823.28 

115 309 158,82

9 879 227,70 
9 426 607.07

81 348 945,09 
114 024 993.74 

225 676,74 
89 948 958,86 

204 354 409.29

8 293 183,11 
72 106 827,10

8 000 666.18 
78 400 6 7 3 .$

12 184 156,62 
4 686 874.44 

998.81 
6 618 819.06 

28 490 848.4t

394 899,87

10 036 447.60 
10 486 927.69 

676.78 
8 965 056.61 

24 873 508,45

12 428 274.86 
67 060,26 

12 485 334.60

6 077 430,77 

8 578 900,—  
14 651 830,7?

4 200 456.02 
__ 84 070.21 
4 284 626.2*

«SO 0Z2.0*
2 470 455,56

2 057 523,60 
51 044.90 

2 108 668,60 

677 019,31

105 886,88 
367 762 064,20

Für Prioritäts-Zahlungen
Dienst der deutschen Ausländsanleihe von 1924 7 079 848,93 20 777 805,81
Kosten der In te ra lliie rten  K o m m iss ionen .........  673 926,74 2 448 500.40

Transfers insgesamt ...................... .. 1&3 062 929,40 & Q  977 929,96
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ß e z tim z  8o tfm fu zft>  üom f .  b i#  1 2 . Dezentbcz 1 9 2 7
(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zeit gehandelten Wertpapiere)

Div.
°/i 5.12 6. 12. 7. 12 8.12. 9. 12 10. 12.

Heimische Anleihen

Änlelhe-Ablösungsschuld 
dto. ohne Auslösung 

4 h %  Ham b.St.-An l.10B

fr. Z. 52,80 52,80 52,00 52.80 52,75 52,70
— 12,62 12,87 12,90 13,00 12,87 12,90

— 0.010 0,009 — 0,009

Ausländische Anleihen
5% Mex. An l. 1899 ab*. 
4%  Mex. An l. 1904 ab*. 
4*4%  fW e rr. Sf.-Sch. 14 
4 1/4% dto .m .n .B *. d. C C. 
4-h>% dto  am Eb.-Aul. 
4 %  dto. G o ld re n te . . . .  
4 % dto. m. n. Bg. d. C.C. 
4% dto. K rö n .-Renta. 
4 % dto. kv. Rente J . ,T.
4% dto. d to. M - N ___
4* '*% Osterr. Silb.-Rente 
4’ /«% dto. Papier-Rente 
Io? T ttrk - A dm .-A nl. 03 
4% dto. Bagd E b.-Anl. 1 
4% dto. dto. An l. 2 
4% dto. unif. A n l. 08 00 
4% dto. An l. v. 05 . . .  
4% dto. Anl. v. 08 . . .
4%  dto. Z o llob li* ...........
T ü rk . 400 fr. L o s e ___

TTn*. St.-Rente 13 
4 H  % dto. m.n.Bg.d.C.C. 
4 H %  dto. 14
414% dto. m.n.Be.d.C.C. 
4% Ung. Goldrente . . .  
4% dto. m. n. B * . d. C.C. 
4% dto. Staatsr. 10 . .  
4% dto. K  ronen rente . .  
4% Lifisab. S t.-An l. I .  H  
4 Mt % Mex.Bew.-Ani. . . .

dto. abeest...........
B%  Tehuant. E b .An l.ab*
4 Ys %  d t. abgest. . . .
5%  Bosn. E b .-An l. 1914.

d to. In  rest. An l.
4 V& % Anat. Eisb. Serie i  
4 X %  dto. .. 2 
8% Macedon. Gold. . . .  I

A.-O . f. Verkehrswesen . 
Deutsche Reiehsb.-Vorz.
F le k tr. H o c h b a h n .........
H arnb*. H o c h b a h n___
gchantun* 1— 00 000 . .  
Osterr.-Ung. Staatsb. . .
B a ltim ore -O h io___
Canada Ablie f.-ScheinV.’

5 87,60 38,00 38,50 38,40 38.40 88,50
— 27,36 28,00 28.12 28,25 28.12

4 H — — 32,20 —
29,10 — 29,10 29,10 29.00

4 H — 3,10 — 3,00 3.00
4 — — — 33.30 38,40

29.80 — — 29.87 29,90 29.90
4 2,00 2,00 — — — 1,87
4 1,55 1,60 — 1,70 1,75
4

4 ] 'S 4,50 4,50 — — ___ __
4*/s 1,87 1,50 — — ___ __

4 8,30 — 8.25 8,50 8.25 8,50
4 14,10 14,25 14,25 14,25 13,75 13,75
4 12,00 12,20 12,25 12,40 12,00 12.00
4 18,30 18,70 18.87 19.30 19,25 19.10
4 11.62 11.62 11,75 12,00 12,00 11,75
4 11.62 11.62 11,75 12.00 11,87 11.90
4 12,00 12,25 12.12 12,25 12,25 12,25

fr. Z. 28,50 28,12 28.50 28.10 28,20 28.00
4 Ya.

— — 22,20 22,12 — __
4*4 — 26,50 26,50 — — 26,30

— — 23.50 — 23,50 23,30
4

24.62 24.60 24.70 24.60 24,50 24,50
4 24,25 24,25 — 24.25 24,30
4 1,95 2,00 — 1,95 1,95 ___
4 11,70 — 12,00 12.25 12.40 12.00

4*4 —— — — —— 36,00
34.60 84,75 35.00 35,12 35,00 84,70

5 — 18,25 18.75 19.00 20,00 20,50
6 36,75 37.00 38,50 38,75 38,25 _
6 — 37,00 37.75 37.62 _ _

4*4 17,50 17.80 18.00 18.50 17.87 18,00
4*4 16,50 16,75 17,25 17,25 17,20 17.00

fr. Z . 16,87 — 17,25 17,00

Bahnen-Werte

A n * , r n .  Credit.-Aast. . 
Bank elektr. W erte . . .  
Bank fü r B rau-Industrie  
B anner Bankverein . . .  
Bayer. R yp .-B ank . . . .  
Bayer. Vereinsbank . . .  
Berliner Handels-Ges. . 
Commerz- u.P riva t-B ank 
Darm st. u. N a tionalbank
Deutsche Bank .............
p iseonto Com m .-Änt.*!.’
Dresdner Bank .............
M itte ld t. C reditbank . .
Osterr. C re d it ..................
E e ichabank......................
W iener B a nkve re in . . . .

Ham b.-Am erlk.-Packetf. 
dto.-Südam. Dampfach..
Hansa Dam pfschiff.........
N o rdd t. L lo y d ...............
Ver. E lbeuch iffahrt . . . .

10 143.50
7 97.25
5 93,00
6 80.62

— 6,80
2.25 8 16,87

5V
109,75

Bank
in 130.75
9 146,00

11 172,75
10 129,50
10 151,00
10 151,00
12 233,00
11 162,75
12 212,00
10 151.75
10 145,25
10 148,37
9 195,00

4 S 39,00
10 176,50
1.88 17.62,

146.00 148.50 151.50 150,00 151.75
98,00 98,75 98,75 98.62 99,00
91.00 92.00 90,25 90,25 90,25
— 80.50 81,00 80,62 81.00
7,25 7,25 7,20 7,25 7.20

16,87 10,75 16,75 16.87 17,12
104,00 104,50 104,12 102,50
109,87 110,00 108,00 106.50 107,50

133.00
149.00
170.50
132.00 
153,25
155.00
236.00 
105.12
215.50
152.00
147.00
150.00
199.00 
39.30 
76,50 
17,62

133.00
149.75
177.50
134.00
155.00
158.50
234.00
165.25
218.25
152.50
147.75
150.25
199.00 
39,36

177.00 
17,02

135.00
153.00
179.25
137.00
157.50
160.00
233.00 
109,87
219.75
153.50
149.25
152.75
203.00 

39,36
177.75 

17,62

138,36
153.87
179.00
137.50
159.50
159.00
234.00
168.87
220.50
154.00
148.50
151.00
207.00 

39,50!
179.001 
17.60

140.00
155.50
183.25
138.50
157.75
159.50
234.75
170.00
222.25
155.50
149.75
153.00
210.00

39,36
181,00
17,75

52.62
13.00

37.37
28,25
32,20
29,00

3,20

29,90

13.30
12,25
18.80
11,75
11,80
12.00
27.50

24.56

11.90

34,75

18.25

17,90
16.87
17,00

100,12
93,00
82,12

7.30
17,50

103.00
109,60

141.00
160.00
186.75
140.00
164.00
164.00
241.50
173.75
227.50
157.00
152.00
154.75
219.50 
39,75

182.50 
17,62

Schiffahrts-Werte
6 144,00 144.50 144,00 143.75
8 207.00 210.50 212.00 214.00
6 205.00 208,00 210.00 213.00
6 149,00 149.87 149.50 148,00
5 66,75 65,50 65,501 66,25

140.25| 142.50 
212.00 212.25 
211.00:212.00 
145.75 147,87 
67,871 68.50

Automobil-Werte
Adlervrerke . . . . . . . . 0 1
D a im le r ..................... 0
K a t. Autom.-Gea. : : : :  l 6 1

80,751
77.00
92.001

82,00|
78,00
93,00|

81,251
77,00
95,501

83.001 
78.75
95.001

83.001 82.621 84.75 
79.75 81.50 84.00
96.001 97.001100,00

J .  P . B e m b e rg ................
Byk-G ulden w e rk e .........
Chem. Fahr. v . Heyden.
Fahll>er* L is t ................
I .  G. Farben industrie . .
T h . Goldschrnidt ...........
Oberschi. Kokswerke . .  
Rhenanla Chem. Fabr. . 
R hei n „ W estf. Sprengstoff
j .  D . Riedel ....................
R ü tge rsw erke .................
Scheidem andel...............
Ver. G lanzstoff . . . . . . .

Accum, F a b r ik ...........
A l l* .  F lektr.-G es.............
Bergmnnn E lek tr.............
Comp.IIisp.Am.deElectr.
P t.  K a b e lw e rke .............
g je k tr . Lief.-Ces. . . . . . .
£  ektr. L ich t und K ra f t .  Wettr. ««hiesien.......

Chemische Werte
8 399,00
0 79,75
4 124,75

10 126,00
10 246,75

5 100,00
0 85,75
0 54,00
4 —
0 45,00
0 83.62
0 25,87

15 626.00

402,00
79,50

126.87
127,36
248.75
102.75 
87.75 
53,25

409.00
79.87

128.00 
128,50 
252,25 
103,00
88.87 
53,50

45.00 45.50 
86,25. 86.87 
26.50 26,50 

534.001 540.00

414.00 
80,00

128.00
131.50
258.00 
106,12
90.00 
53,75
96.00
45.00
88.50 
26,36

647.00

413.00
81.00

126.00
132.00
259.00
107.00 
91.75
53.25
99.00 
44.12
87.25
27.00 

551.00i

418.00
84.00

126.25 
131,12
263.25
109.00 
92,36j
52.00 

lOO.OOj

87.75
27.87

564.001

Elektrizitäts-Werte
8 — 149,25
7 151,62 152,50
8 180,00 180,00

14 527,00 524,00
t> 84.25 84,00

10 153,25 155.00
10 190,50 190.25
lü 141,00 143,00

149,501151.00
153,25 155.50 
183,00j 185,00 
525.00) 527.00 

86.00 87,00 
157.25) 160,75 
191.75 194.25
U M » j i m ,«o

151.00 
150,75 
185,50
524.00 

87.75
101,87
195.00
148.00

150.00
158.00
186.00
523.00 

88,75
162.75
196.00
148.76

Felten £  Guilleaume . . .
Ges. f. ei. U n tern .............
H ackethal D r a h t ...........
Ham burger E le k tr..........
Lahmeyer £  Co................
C. Lo renz..........................
Oesterr. Siemens.............
H . Poge E le k tr................
Bhein. E le k tr...................
R hein.-W estf.-E lektr. . .
ßaehsenwerk....................
Fehles E lektr. u. G as..
Schlickert £  Co................
Siemens £  H a ls k e .........
Tel. J . B e r l in e r .............
Vogel D r a h t ....................

K a liw e rk  Aschersleben
Salzdetfurth K a li.........
Westeregeln K a li . . . .

D iv.
*vrt 5. 12. 6. 12. 7. 12. H. 12. 9. 12. 1 0 1 2 .

6 114,87 115.75 117,00 119,00 119,87 120.00
10 265,00 267,00 200,00 270.00 209,00 271.00
0 79,00 80,50 82,00 80.00 84.50 87.2-1

10 142,00 142,75 143,25 145,50 145,00 140.00
10 156,50 158.12 100,00 102,50 101,00 102,00 j
6 107.00 108.00 107.50 100.25 110,50 110,75
6 13,25 13.36 13,75 13,62 13,50|
6 V 100,87 101.12 103,25 100.50 110.00 108.87
9 141,75 142,75 145.75 148.50 148,50 148,00
0 175,00 174,00 174.75 173,00 170,00 170,00
6 107.50 108,25 109.00 111,00 111,25 110,75

10 153,00 154,50 158,00 161.50 161,00 162,50
0 162,00 163,00 165,00 167,75 169,00 170.00

10 255.50 259,50 262.75 266,25 266.00 239,00
0 67,00 68,00 68,50 69,00 70.00! 69.75
0 83,12 88.00 90,00 90,75 91,50 93,00

123,2$
272.00
88.00

146.2»
164.25
112.00

14.00
115.00
149.00
170.00
112.00
165.00
173.00
275.00 

71.60
#5.00

1 10 J 148.75
1 12 215.00

10 158,00

Kall-Werte
148.251152.00! 158.75' 157,75! 158.751 
221,00: 224,50 229.50 227.75 230,50 23= .^  
158,25 162,00, 164.50 166,00 106,001l W rJ

Ber!. Maarh. Rchwarzk..
Busch WaüKon................
Krnuss & Co. Lokom. . 
Ören»te in a  K o p p e l. . . .

Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien
6 111,50 111.00 110.00 113,00 113.50 113.50
0 70,00 69.50 67.50 68.75 68.25 70.000 53.00 53.00 53,00 53,00 59.00 58,00
4 126,00 128.00 128.25 

1
127,50 126.75 126,00

Maschinen- und Metallw.-Fabrik-Aktien
Augsb.-Nürnb. Masch. . O V
B erlin -K arlsr. Tnd........... 0
Deutsche Maschinen . . . 0
H artrnann Manch............ OV

H u m lo ld t Masch............ OV
Karlsruhe Masch............. 0
Gehr. K ö r t in g ................ 0
Lu«Iw. L o e w e ................. 10
Motoren D e u tz ................ 0
Hugo S chne ider............. 6
Schubert £  S a lze r......... 15
V o ig t £  H a e ffn e r........... 0
R . W o lf ............................ 0

100,00
65.50
61.87
25.00 

104,25
32.00
17.25
77.00 

227,00
60.25 

103,00! 
321.00,

97,36
67.00
62.00
25.50

105.00
32.00
17.50
80.00

229.00 
60,00'

104.50j
324.00 
169.50
60.501

99.25
72.25 
62,87 
25,50

106,00
31.00
17.25
82.00

236.00 
60,00

107.50
330.00

62,00

99.00
74.50 
63,75! 
25,12

106.50
31.50 
17,36
83.00

242.50
61.50 

108,25 
330,00 
172.00,
60,00*

99,75! 102,00i 
73.251 73.001
64.00 66.00'
25.00 25,00 

106.87 107,00i
31,50 32,001 
17,12 17,50 
84.25 84,00

241.00 241,00; 
60.G0 60,001

109.75 110,36
325.00 329,00
174.00 174,00! 
61,00, 58.25

t l8l2n70.0068.00 
129,00

106.00 
74, »9 
08,76
25.00

108.00
32.00 17.2s
88.J?

245.24
60.00 

113,50331.24
177.*̂
60,00

Montan-Werte
Buderns E *sen .............
Essener Steinkohlen ..  
Gelsenkirchen Bgw. . . .  
Harpener Bergbau . . .
Hoesch E ls e n ...............
Hohenlohe-Werke . . . .
Ilse Bergbau.................
K löckner-W erke . . . . .
Kö ln-N eua^sen.............
L a u ra h ü tte ....................
Leo p o ld g ru b e ................
Mannesmann Röhren .
M a n s fe ld ........... ............
M axhütte  .......................
O b e rb e d a rf....................
Phönix Bergbau...........
Rhein. Braunkohlen . .
R he ins tah !......................
Riebeck M ontan .........
Schles. Bergbau .........

dto. Stamm» r io r  . .  
Schies. Bergw. Beuthen 
Siegen-Solingen G ull .
Rtolberger Z in k ...........
Ver. S tah lw erke...........

0 85.00 85,50 88,36 91.00
8 131,50 133,00 134.50 134.504 123,87 126,00 127,00 129,50
8 176.75 178,00 180,00 182,508 133,00 133,00 135,50 138,00

7 H 17,37 17,25 17,65 18,75
8 185,50 189,50 198,00 202,00
7 113,00 114,00 114,00 117,00
9 134,00 134,75 136,00 138.250 175,25 74,75 74,00 77,000 85.00 87.00 88,00 91,004 135.25 135,12 137.25 141,007 103.12 107,25 112,00 114.1210 — 163.00 163,50 170,00
0 78,00 78.50 82.00 87,503 87.25 86.75 87,25 88,5010 214,00 215,25 220,25 224,12
4V2 149,50 150,25 153.75 157,756 138,50 138,25 141,00 145,0012 112,75! 115,25 114,00 118,5012 112,75 121,00 117.00 120.0012 153.00 154,25 157.25 164,000 42,75 41.00 42.50 44,25
8 191,50 194,00 195,50 201,008 97,25 J 97.50 98,50 98,87

90.00
136.75
128.50
182.75
138.50 
19,25

204.75
116.87 
138,60
79.00
91.00

141.75
113.87
182.75
86.75
89.75

224.50
159.00
145.50
119.00
120.00
172,00

45.00
199.50
98.75

92,75
136.75
130.00
184.50
139.00 
19,12

204.00 
118,25
139.00 

79,36 
89.00

114.00 
113.60
181.50
89.75 
89,87

226,12
164.50
147.00
119.00
123.00
171.00
44.75

197.00
100.00

04.-W 140.5J 
131.8? 
185.76
140.00
10.83

209.50 
120.n0
142.00 
79,50
90.00 

146.3»115.00
187.50
83.00 
92.81

232.00
170.00 
156.n0
119.50
119.00
172.0 0 
47.1*

214.00
100.50

Sonstige Werte
143.87 Asch affenb*. Zellstoff . .
215.50 Basalt ............ ..................
215.00 Berger T iefbau ...
149,75 Calmon Asbest . . . . . .

72,87 C harlottenbur*. W asser.
Continent.. Caoutchouc..
Dessauer G a s .................
D t. A tla n t. Telegr..........
Deutsche E r d ö l .............
D t. Wollwaren .............
D t.  E iscnhandel.............
D yn am it N o b e l.............
Eisenb. Verkehrsm itte l .
Feldm ühle P a p ie r .........

ni,  F. H . H am m ersen ...........
o - H a r b .  G umm i Phönix .

P h il. H o lzm a n n .............
}?5*nn Gebr. •lunghana . . --------124.00 K a rs ta d t ..........................

M eta llbank ......................
Sk M iag Mühlen bau ............

1 so N o rdd t. W o llkäm m ere i.
1 O stw erke .................... . . .

I ko’kR O tav i Minen ....................
! oq’«  Polyphon W e rk e ............
! 88.75 ß a r o t t i................................

ßvenska Tändsticks . . .
567.00 ßchles. P o rti. Cement . .

ßchles. T e x t i l ..................
Sch u! t hei ß- Patzenhofer. 
ß te tt. V u lk a n ..................

149,50 ß töhr Kammgarn . . . . .
160.00 T hö rl \'e r. Oelfabr..........
188.00 Thüringer G a a ...............
521.00 Leonh. T ietz ..................

02.87 Transradio ......................
166.00 Ver. S« huhfabr. Weasel .
197.00 W ick ing -P orti.-Z em ent.
160,60 ÄeUetoff WaWhof

10
0

15
0
7 0
8 0 
6 0 
4 
6 
8

12 
6 
6 

12 
4 V 

10 
8 

10 
10 
12 
23 
9 

12 
15 
10 0 
15 
0 
6 
6 
8 
6 
3 
0 

10

82,12
260.00

38.75
121.00
105.00
162.50 
96,50

115.50
46.75
78.75

116.00 
128,75
185.50
158.00 

78,25
155.00
81.75

141.00
133.50
134.50 
100.58
310.50 

36,50!
191.00 
170,25,
393.00
198.00

76.00
362.00

21.75 
159.87
98.00

134.50
163.00
119.50 
62,50

141.00 23«,86

158.00 103.00 
83.75 84.00

202.00 269.50 
40.00 41,00

122.25 122.50
106.50 109.50
165.25 169.50
100.00 102.50
117.50 118.00 
46.50, 46.75 
77,25! 81.50

117.87 119,25
130.00 130.00
194.00 194,00 
155,50, 158,00
97.25 S0.00 

155,87; 156.87
82.00, 83.50

143.00 144.00
135.00 136.75
136.50 130.25
157.00 163.00 
318,00, 821,00
38.25 38.02 

193.30! 191.50
173.00 175,50
393.87 393,50.
200.00 203,00 

76,50; 78.001
307.50 370.00 

22.36 21.12
157,501 160,50 

98,50 100,00
133.50 133,00
167.00 167.00
121.50 121,00 
62,76 62,25

145.00 150.00 
287,871 244,85

172,001170.00

142.00 143,50
160.00 164.50 
327.00, 326.00

38,25 38.50 
192,50' 194,75 
179,50! 180,00 
391.50; 389,00
205.00 204,00
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L iqu id s t

per u ltim o  
November

per medio 
November

148 147% 150 147% 153% 151% 151% 149% 152% 151% Il5 5 % 154% 138
88 V4 98 98% 98% 98% 98% 98% 99% 90 100 99% 95 98

13214 134 133% 138 135% 137% 137% 139 137% 140% 140% 130
131 % 131 133% 132% 137% 136 139 137% 139 138% 141 139% 125
236% 234% 235 234 234% 233 233% 231 235 232% 240% 237%164% 163% 166 165 170 168% 168% 167% 171% 169% 175 173 151216% 215 219% 216 222% 218% »>«>■> 219 225% 221 231 227% 20Ö
152% 151% 153 152% 155 154 154% 153 155% 154% 158 157% 148
147 146% 147% 146% 140% 148 148% 148% 150% 149 152% 150% 142150% 149% 151% 149% 153% 152% 153 151 % 153% 152% 155% 153% 143203 201 203 200 207 204% 207 203% 213% 212 215% 214 189 191

144% 143% 143% 142% 144 142% 142% 140% 143% 142 145% 144 130
212% 210 215 212% 217 215% 215% 213% 215 213% 217% 215% 199 188
210 209 212 207 213 211% 212% 211 213% 212% 214% 213% 200 196
150% 148% 149% 147% 148% 147% 147% 14d V4 148% 147% 151% 149% 139 136

78 77 78 77% 80% 79% 79% 78% 82% 80 84% 83 77 90
83% 92% 95% 94 95% 95% 96% 96% 97% 96% 102% 100 88 88

249% 248 253% 249% 261 256 % 259% 257% 264% 263% 275% 271 241 247
102% 101% 103% 102% 109 106 107% 106 110% 108 113% 112% 97 99
88% 87% 89% 88% 91% 90% 91% 90% 93% 91 95% 94 % 83 80
87 84% 87% 86% 88% 87% 87% 86% 87% 87% 90% 88% 78 75

543 536% 552 544 555 550 567 560 576 564 510 518

152% 151% 154% 152 157 155 156% 155% 158% 157% 160 158% 147 146
180% 184% 182 187% 185% 187% 184% 187% 186% 189% 187 176 163

191 189% 193 191% 198 193% 196% 194 198 197 198% 190 189 179
155% 154 % 158% 156 162 160% 162% 161% 167 162% 168% 163 147 143
116 115% 117% 116 120 119 119% 119 121 119 124% 122% 109 110
267% 266 270 267% 272% 270% 271% 268 273 270% 275 271 248
143 142% 145 142% 146% 146 146 144% 146% 145 % 147% 146% 138 137

145 148 145% 151 147% 149% 148 149 147% 150 148% 138 136
156% 155% 159% 158 164 161% 163 162% 164 163 % 165% 163% 148 146
163 161 % IG 6& 164% 170% 168% 169% 167% 171% 170 175 172 153
259 256% 263 258 268 265% 266% 264 270% 269 275% 273% 250 243

149% 148% 153 149% 158% 155% 158 156 158 156 164 160% 139 139
219 218% 225 220% 230 228 232 227% 232 229% 235 230% 299 204
158% 157 163 159% 166 165% 166 164% 167% 173 168% 148 149

111 110% 112 110% 115 113% 114% 112% 117 114 119% 117% 107 105
129 127% 128% 127% 128% 127% 126 12544 127% 126 130% 128 112 112

62 63% 61% 65% 64 65 64% 67 65% 69 67% 59 61
231% 228 237 235 245 236 241% 239 240 239 246% 244% 217 215

87 86 89% 86 91% 91 91 89% 93% 90% 95% 93% 79 84
135 133% 134% 131 V4 137 134 137% 136% 138 137% 139% 139 124 128
127% 126 128 127 131 129% 130 128% 131 % 130 133% 131% 127 132
179 179 180% 179% 185 182% 183% 182 186% 185 188 185 175 176
134% 134 137 135 142 138 139% 138 140% 139 142 140% 133 136

188 198 193% 201 198 206 204 206% 204 209% 208% 175 195
113% 111% 115 113 119 115% 118% 116% 118% 118% 121 119% 111 117
134% 133% 137 135% 14114 13714 138% 138% 140% 138% 142% 40 % 133 136
137% 136 138% 136% 143% 139% 143 140% 146 144% 148% 145% 132 133
107% 104% 113 109 115% 114% 114% 113% 115 113% 115% 113% 96 99
80 79% 82 81 89 86 86% 84 88% 86% 89% 88% 75 75
87% 86% 89 86% 91 88% 90% 89 90% 89% 93 V? 92% 87 99

221 % 216% 221% 218 227 224% 226 224% 228% 226% 233 % 229% 206 206
151% 150% 154% 151% 159% 156 159% 157% 165% 162% 172 168% 146 150

142% L42 147 144 148 147 150 148% 157 156% 137 133
98% 97% 100 97% 100 99 100% 99 101 VS 100 101% 100% 98 100

123% 122 123 121% 125 124 125% 123% 126% 125 118 116
107 112% 08 117 1414 116% 15% 117 116% 101 104

165% 64% 169% 67% 172% 70% 170% 68 173% 72 155 153
118 116% 119 16% 123 121 124 22% 128% 25 108 i l l
117% 114% 119 18% 122% 120% 123% 122% 126 24% 133 131% 112 115
156 154% 156% 55% 161% 159 162% 59% 164 60 148 151
135% 134% 138 135 139% 139 138% 138% 138 37% 128 125
317 316 320 315 328 324 326% 323 338 332 288 320

38% 38 38% 38 Va 38% 37% 38% 38% 39 38% «QU 35 35
367 364 371 366 377% 373 376 372% 385% 379% 345 857

170 167 169 168% 168% 167% 171 68 159 152
121% 120% 122 121% 123% 123 123% 123 124% 123 115 114
238 233 244 V, 238 254 247% 249% 247% 254% 251 259 255% 210 228

A.-O . f. Verkehrswesen 
Deutsche Beiclisbahn-Vorzüge

146 % 142

Allgem. D t. C red it-A n sta lt..........
Barm er B a n k v e re in ......................
Berliner Handels-Gesellschaft. . .
Commerz- und P r iv a tb a n k .........
Darm stftd ter und Nationalbank
Deutsche B a n k ..............................
D iw on to-G ese llschaft....................
Dresdner Bank ...............................
M itte ldeutsche C red itbank...........

131%
131
238%
164 7/b
217
153%
147%
150
203

231
161

B  am bunt- A m erika-Packetf ah r t . 
Bam burg-Sfldam erik.-Dam pfer
Bansa D n m pfe r............................
Borddeutscher L lo y d ..................

145 141
210 205%

209 
150 146%

Daim ler M oto ren .................
B a t. Autom.-Gesellschaft .

76%
91%

J . G. Farben industrie ..
Tb. G o ld sch m id t...........
Gherschles. Kokswerke
B ütgersw erke..................
»er. G la n z s to ff.............

249 244%
101 97%

88 %  86 
84% 82%

539 520

Alldem. E lektr.-G es................................
Bergmann E le k tr .....................................
E lek tr. L ich t und K r a f t ......................
E lektriz itÄ ts- L ie fe run g - Gesellschaft .
Felten k  G u illeaum e............................
Ges. f. elektr. U n tern ............................
Ham burg. E lek tr. W e rk e ....................
Bhein. E lek tr. A .-G ...............................
gehles. E lek tr. u. Gas ........................
Sohurkert k  Co .......................................
Siemens & H a ls k e .................................

152% 149% 
182% 178%
191
155

189
152%

114% 113% 
266% 263 

142%
145% 142% 

54%
162% 159% 
258 252 %

K a liw erk Aschersleben.
Salzdetfurth K a l i .........
«  esteregeln A lk a l i___

146% 145% 
219% 219 
157 154%

Berl. Masch. Schwarzkopf? . 
Orenstein & Koppel ...........

111% 109
127% 122%

Deutsche Maschinen 
Ludw ig  Loewe .........

62% 61% 
230 222

Buderus E ise n ................
Essener Steinkohlen . . .  
Gelsenkirchener Bergw. 
Barpener Bergbau . . . .
Boesch Eisen ................
Ilse Bergbau....................
K lftckner-W erke ...........
Köln-Neuessen................
Mannesnmnnröhren . . .
M a n s fe ld ..........................
O b e rlie d a rf.......................
Phoenix Bergbau........... .
Bhein. Braunkohlen . . . ,
B he instah l........................ .
Biebeck-M ontan .............
Ver. Stahlwerke...............

Charlottenb. Wasser . .  
Continent. Caoutchouc.
Dessauer Gas ................
Deutsche E r d ö l.............
D yn a m it N o b e l.............
Pb. H o lzm a n n ................
M e ta llb a n k ......................
Ost werke ........................
O tavi M in e n ....................
Schultheiß ......................
Leonh. T ie tz ....................
Trausradio........................
¿e lls to ffabrik  W aldhof

86% 83%
131% 128% 
127% 125 
176% 174% 
134%__131 %

114% 112% 
134% 131% 
136% 134 
104 102%

78% 77%
87% 85%

216 211 
152 147

140
99 96%

124
105%
165
118
116%
155%
136
317

37%
367
166%
119%
237

120%
103%
160%
114%
114%
152%
133%
808

36%
358%
165
119%
229

Boenißl ie -Z i iarre i  für Weihnachten
Fachpsrle , Aromas . . . I I 3/« cm 15 Pf. I G ro ß m e is te r, Cesares . . . 13 cm 30 Pf. 
In teg er, Glotiosos . . . .  12 cm 20 Pf. | H c la ra tio r, Ilustres . . . .  14 cm 40 Pf.

säm tlich ausgezeichnete, m ilde  Z igarren  in  K is td ie n  zu 50 Stück.

Geschenk-Kistchen
m it 25 Z ig a rre n  zu M k. 2.50, 3 . - ,  3.75, 5 . -  6.25, 7.50, 10 00, 12.50, 15 .-, 2 0 .-, 2 5 .-. 

K a v a n a -Im p o rte n  über 120Soiten bekanntester Marken von 90 Pf. an.

5% Rabatt bei Barbezug von Originalkisten deutscher Zigarren, von 500 St. an 6%
_________________________ P o r to fre ie  Z u s e n d u n g  in n e rh a lb  D e u ts c h la n d s  v o n  M . 2 0 —  an .

O T T O  B O E N I C K E  SJLSLS»*
Zweiggeschäfte: Haus am Zoo, Budapester Str. 9a, Bayerischer Platz 9, Kochstr. 59, 
Elberfeld, Alter Markt 2 Königsberg i. Pr., Kneiph. Langg. 5 Leipzig, Markt 14

F lo r  d e  P r o b a n z a ,
In  D e u ts c h la n d  g e a rb e ite te

H A V A N A - Z I G A R R E N
zu 20, 40, 50 Pi.
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HJoijenü&ßrfiiftt flee Hddjs&anf

( in  M illionen Reichsmark)

A k t iv a

1. Noch nicht heeebene Relrhsbanksntelle

tu  1392 KM berechnet ............................
und /w a r Gnldka*senbestand 
GolddeiH>t (unbelastet) bei ausländ.* *

XeutralnotenlHtnken ..........................
8. B estand  »n •lecku tii/s fäh itreu  Devisen"
4 . a ) KeH 'hsschatzwechseln

b) ''O i is t w e n  W echseln  und  S c h e c k s ! ! !  
6 . D eutschen  Scheidem ünzen
6. Noten anderer Banken . . . . ! ! ! .............
7. Lotid»trdforderui«en .  ...................
8. Effekten ...............................
•- Sonetkien Aktiven . . . ! ! ! ! ! ! ................

Passiva
2. G rundkap ita l:

a) belieben ..................................
b) noch n ich t begehen . . ! ! ! ! ! ! ! ! ...........

2. Reservefonds:
a) gesetzlicher Reservefonds..................
b) SiKf/ialreservefon.ls fü r künftige* D iv i­

dendenzahlung .................................
I*) sonstige Rücklagen .........! ! ! ! ! ! ! ! ! !

8. Betrag der umlaufenden Noten ! ! .........
4. Sonstige täglich fällige Verbindlichkeiten 
v . E instige P a s s iv a ...............

B e s tu n d  an  henteu ljank.-'che ineu  
U m la u f a n  l ie n  Len banks be iueu  .

7. X I I
1927

Vor­
woche

Vor­
monat

Vor­
lah r

177.212
I

177.212 177,212 177.212
)

1 881.022 
1 783.774

1 856.990 
1 783.946

1 852.143 
1 784.627

1 754.980 
1 578,358

77,248
278.521

73.044
282,440

67.516
298,342

176.627
478.780

2 392.236

15.846
42.303
93,430

502.483

2 482.821 
54.666 

7.687 
86.301 
92.080 

512.216

2 388,211 
49.393 
16,880 
32.005 
92,075 

619,445

1 267.913 
128.949 

11.953 
143.267 
90.942 

604,745

122.788
177,212

122.788
177,212

122.788
177.212

122.738
177.212

38.510 38.510 38.510 33.952
44.883 

160,000 
4 043.680 

500.071 
325.453

44.883 
160.000 

4 181.252 
484,618 
343.150

44.883 
160.000 

4 020,458 
6 116.759 

345,096

43.133 
160.000 

3 290.861 
528.290 
302.505

29.5
749.9

17.3
780.7

104.9
856,3

103.6 
1 155.4

ÎBodjcnûfjerfitfjten ôeuîfd^r pctoafnoten&anfen
80. Novem ber 1927 B a rr .

Noten-B .
Sächsische f 

Bank
Badische

Bank
(in M illionen Reichsmark)

Gold ..................................................
Deckungsfähige Devisen ! ! ! ! ! ! ! ! !  
Sonstige Wechsel und Schecks . .  *
Deutsche Scheidemünzen .............
Noten anderer Banken ....................
J.omlMtrdforderungen ................., . ü
W e rtp a p ie re ........................................ *
Sonstige A k tiva  ..............................ü
N otenum lauf .....................................
Sonstige täglich fällige Verb indlich­

keiten .................................................
Verb indlichkeiten m it  Kündigungs­

fr is t ....................................................
Sonstige P a ss iva .............................. !
Darlehen bei der R e n te nbank .........
Weitergegebeue W echse l..................

28.559
6.143

49.205
0.053
2.011
0.720

11,587
5.012

69,210

1.832

0,163
1.509
1.500
2,803

W ü rtt.
Noten-B.

21.026
6.917

61.811
0.139
8.179
1.337
1.247

11.883
66.577

15,959

4.907 
4 5̂ 
1.50» 
*>.62.

8,127
5.529

43.271
0.008
0.061
1,285
7.818 

19.045 
24.335

12.486

82.439
4.283

4.818

8.165
6,420

33.765
0,022
2,601
3.231
8.998

43,231
26.915

6.352

59,053
5.110

8.955

Êingegangene -Öüd^E
D ie  Redaktion bebau ,icb die besprectmug jedes einzelnen W erke, tot

Bank- und Börsenrecht. Eine Sammlung von Gesetzen 
nmi Geschäftsbedingungen. Herausgegeben und einge- 
i f i tc t  von Ptof. Dr. A rthur Nußbaum. Guttentagsclie 
oaimnluiig Deutsclier Reichsgesetze Nr. 169. Berlin- 
l.eip/ag 1927. Verlag Walter de Gruyter & Co. X II  uud 

o. — Preis l t  RM.
Fiihrer durch die Sowjetunion. Gesamtausgabe. 

Bearbeitet von A. Radd. Ilerausgegeben von der Gesell- 
scliaU fu r Ku turverbindung der Sowjetunion mit dem 
Auslande Berlin 1928. Neuer deutscher Verlag. XC I u 
897 S. — Preis 14 RM.

Sée, Henri: Matérialisme Historique et Interprétation 
Economique de l  Histoire. Paris 1927. Verlag Marcel 
Giard. 136 S. — Preis 10 fres.

Æfjionif
Kapitalerböhung im Ostwerke-Konzern bevorstehend

Zu der geplanten großen Aktienemission des Ostmerke-SchultheW- 
Aonzerns. die der jüngsten Kapitalcrhöhung um 5,5 Mit). R \i folgen 
soll (vgl. N r. 41. S. 1*74), erfahrt das „B T . \  daß diese schon /ü  
“ r  Z W fe rM g e ,. soll Dem Vernehmen naeh werden sowohl 
St huliheili wie die Ost werke Kapitalerhühungen vornehmen und den 
Akiiounreu dabei Be/ugsrechte einräumen.

D tc  W e r s e  d e r  G e b r . H im m e ls b a c h  A .-G .  v e r k a u f t
Die Konkursver Wallung der Gebr. Himmelsbach A -G  Frei­

burg i. B. hat turn Hielte Werke der Gesellschaft als Ganzes" an die 
f * rm,a. J ° " : Jakob Votoincksl in Bcrlin-Cliurlotienburg verkauft 
D ie Unterzeichnung des Kaufvertrages war bei Redaktionsschluß jedoch 
■och nicht erfolgt. Über den Kaufpreis werden keine Angaben gemacht.

England-Aotto unten der Uta

%  haA einer Lon,loner Meldung zufolge mit der G aum ont- 
.  , , t l lm  Cnrpurutmt, n u n  Austausehvertrug geschlossen, dem- 
In folge rom 1 April 1128 au jede Gesellschaft Bildstreifen des Ver­
tragspartners nn Inlande V orführern  lassen wird. Das Ahkoiiimen sieht 
gegenwärtig Gewinnbeteiligung an den betreffenden Film en vur; diese

können gegebenenfalls als ungeeignet abgelehnt werden. Ferner soll 
ein Austausch von künstlerischen Kräften vereinbart worden sein.

(Schluß des redaktionellen Teils)

Der heutigen Ausgabe unserer Zeitschrift liegt ein 
Prospekt „Brennende Wirtschaftsfragen“  des J. C. B. Mohr 
Veilages, 1 iibingen, bei, auf den w ir unsere Leser hin- 
weisen.

Redaktion des „M a g a z in  d e r W ir ts c h a f t " :  B e r l in  SW  48. H edem ann- 
s tra ß e  15. T e l. :  K u r fü r s t  51,45 *>46. 5f>47. -  Veraiitnuirtlich für di» 
Redaktion: D r .  I le r la  r t  B lo ck . Bill.-W ilm e rs d o r f .  -  Fiir die Inserate: 
K a r l B a y e r B e rlm -B e ru a u  -  F e r /a g :  „ W ir ts c h a f t  und  G e s c h ä f t"  G . ui. 
It ü o ,  ,lU r l " 1„  S 1V, 48- lle d e m a n iis tra ß e  13. -  Postscheckkonto: Ber­
l in  58114. — B a n k k o n to : D re s d n e r B a n k . D e pos ilenkasse  F Berlin SW, 
S p it tc ln ia r k t .  — D ruck: G e lir in g  &  R e im ers G . in . b. I I . .  B e rlin  SW  68. 
B in e r s tr a l le  75. — Alleinige Anzeigenannahme: K a ro -R e k la m e  G  m b H.. 
B e r lin  NW 48, I le f le m a iin s tra lle  13. — F ü r  u n v e rla n g t eingcsandtC
M a n u s k r ip te  i ih e rm n iu i i d ie  R e d a k tio n , auch  wenn R ü c k p o r to  beilieg,h 
K»*ine V e ra n tw o rtu n g . — Bezugspreis: Bei P o s t/u s te llu n g  M . 1 2 — p fo  
Q u a r ta l ,  be i Z use ndung  d u rc h  S t jc i fb a n d  im  lu la u d  u n d  Ö s te rre ich  

M . 1 3 .--. im  A u s la n d  M 14.— .

P ’jn c k e r  &  H u w ih W ,  H ü le h e n

Soeben e r s c h i e n :

A D O L F  W E B E R
t ° -  Prof, der Staatswissenschaft an der’ 

Universität München

HAT
SCHACHT
RECHT?

Die Abhängigkeit der deutschen 
Volkswirtschaft vom Ausland

P r e i s  2 M a r k

Die Schicksalsfragen der deutschen Volkswirtschaft 
— Reparationsfrage — Auswärtige Anleihen — Die 
Politik des Reichshankpräsidenten Schacht — Die 
künftige Durchführung des Dawesplans in klarer und 
knapper, gemeinverständlicher und unparteiischer 
Darstellung von einem Gelehrten von Rang und an­

erkanntem Ruf.



F R ‘I E D R .  K R U P P  Aktiengesellschaft, E S S E N
-  ___________ B ila n z  zum  30. S e p te m b e r 1927.

V ermögensbestandtelle 
G rundeigentum  und  W erksanlagen, |
W erksgeräte und  B efö rderungsm itte l . . |

V orrä te , ha lb- und ganzfertige W aren ....

Gewerbliche Schutzrechte . . . ........... ..

Kasse, Reichsbank- und Postscheck- G u t-)

Wechsel und  Schecks .............................  J

W ertpap iere  und B ete iligungen: 
Festverzinsliche W ertpap ie re  . . . . . . . . .

Andere W ertpap ie re  und  Bete iligungen

B a n k g u th a b e n ............................. ......................

Guthaben bei ö ffentlichen  Sparkassen ..  

W aren- und sonstige Schuldner ..............

Schuldner aus W erksgem einschaftsver- 
rechnung ................................................

Sicherheitswechsel und  Bürgschaften
RM  12 184 856,59

174 001 676,14

62 449 286,06

1 -

4 448 400,48

2 119 237,60 

65 723 563,37 

42 213 435,12 

2 933 967,35 

58 715 043,31

6 587 978,74

\  erbindliehkeiten und Reinvermögen
G ru n d k a p ita l......................................................
Gesetzliche R ücklage ..................
Sonderrücklage . .............................. ..
Deckung fü r  Schäden und  V e rp flich tungen
Sonstige R ü ck s te llu n g e n ................................
Guthaben der H ilfskassen, S tiftungen

u. d g l..................................................................
Guthaben von  W erksangehörigen be i der 

F irm a  und bei der S pare inrich tung
A n le ih e n .............................................................
H ypo theken  und  R estkaufgelder ..............
Anzahlungen ..................................................
W aren- und sonstige G läubiger ................
B a n k g lä u b ig e r....................................................
Laufende A kzepte  ...........................................
G läubiger aus W erksgem einschaftsver­

rechnung ......................................................
R ückständige Löhne, Gehälter, P rov is io ­

nen, Steuern usw ..........................................
Sicherheitswechsel und  Bürgschaften

RM 12 184 856,59
G e w in n .......................

RM | 419 192 589,17

G ew in n - und V e rlu s t-R e c h n u n g  fü r 1926-27.
[RM

160 000 000,—  
16 000 000,—  
10 000 000,— 
24 651 776,89 
18 546 666,84

874 131,34

5 389 077,73 
86 415 924,93 
3 776 480,87 
8 793 795,41 

26 747 289,55 
2 398,35 

534 266,83

30 382 456,88

14 041 649.92

13 036 673,63

419 192 589,17

Ausgaben
Steuern .............................................................
Angeste llten- und A rbe itervers icherung
F re iw illige  W ohlfahrtsausgaben ..............
Verschiedene A u sg a b e n ................................
G e w in n ................

RM

12 369 017,52 
9 043 721,77 
5 043 082,73 
9 858 914,48

13 036 673,63

49 351 410,13

Einnahmen
Betriebsüberschüsse 
Verschiedene Einnahm en

RM

42 751 887,68 
6 399 522,45

49 351 410,13

Bilanz am 30. Juni 1927
Aktiva

G rundstücke und  Gebäude . . 
Maschinen und E in rich tungen
W erkzeuge ....................................
Bureaue in rich tung  ....................
F u h r p a rk ......................................
W aren- und  M ateria lbestände
A u ß e n s tä n d e ................................
Kassenbestände .........................
V erlus t ...........................

Passiva 
A k tie n k a p ita l . . . . . .
R eserve fonds..............
V e rb ind lichke iten

Gewinn- und Verlustrechnung am 30.

RM
403 303,56 
627 162,76 

1 — 
5 250,47 

1,— 
1 813 404,80 
1 268 513,72 

7 812,31 
53 409,39

4 178 859,01

RM
1 500 000,—

62 113,61
2 616 745,40

4 178 859,01 
Juni 1927

Soll
V erlus tvo rtrag  vom  1. J u li  1926 
W andlungsunkosten, Zinsen usw.
A bschre ibungen..................................

Haben
B ru tto e rtra g  aus W a re n ......................................
Verlust: V e rlu s tvo rtra g  aus 1925/26 

_ RM  126 072,51
Gewinn 1926/27 . .  ...............  72 663,12

RM
126 072,51 
400 339,55 

78 498,81

604 910,87

RM
551 501,48

53 409,39
604 910,87

O stritz , Sa., im  N ovem ber 1927.

$■ Heymann flhfiengesellsdialf
Der Vorstand:

Böhm . Kü llenberg.

Bank für Brau-Industrie
B E R L I N - D R E S D E N

Nom. RM 3 1 0 0  0 0 0 . -  neue 
auf den Inhaber lautende Stammaktien 

3100 Stück zu je RM 1000.—  Nr. 209 651—212 750
sind zum Handel und zur Notiz an der Börse zu 
Berlin zugelassen worden.

Berlin, Im November 1927.

Gebr. Arnhold Commerz- und Prival-Bank
A k t i e n g e s e l l s c h a f t

Darmslädier und Nationalbank Hardy & Co. G.m.b.H.
KommanditgeseLschait auf Aktien

Neue Realbesltz- Aktlengesellscfiaff, Berlin
RM 200  0 0 0 . -  Aktien

(1000 Stück über je RM 200.—, Nr. 1— 1000)
und RM 1600 0 0 0 . -  neue Aktien

(16000 Stück über je RM 100.—, Nr. 1001—17000)
obiger Gesellschaft

sind zum Handel und zur Notierung an der 
Berliner Börse zugelasseh worden. — Prospekte sind 

bei .uns erhältlich.
Berlin und Leipzig, im Dezember 1927.

S c h w a rz , G o ld sch m id t &  C o . 
K roch  jr . K o m m . - G es. a . A .



Nichtrostende säure- u. hfizebesfändige nahtlose Mannesmannrohre
aus patentierten V.A.-Stahlen der Fried. Krupp A .-G ., Essen

Man verlange Prospekt

J A H R G A N G  1 9 2 5
d i e s e r  Z e i t s c h r i f t
in  zwei Bänden, wie neu 
preiswert zu verkaufen.

E. M a s t e ,  Sayn b e i K o b le n z^ R h .

BEMBERG
S EID E
Weichheit und Griff 
Feiner milder Glanz

Das Ebenbild der Naturseide

J. P. BEMBERG A.-G.
BARMEN-RITTERSHAUSEN

G a g  r d  n d e t  1792 t  A k t . - G a s .  a a l t  1 M 7

InieressBiiwahrmiB in Berlin!
Industrie- und Handelsunternehmen, auch in Berlin 
nicht vertretenen Verbänden, bieten w ir

Gelegenheit zur Korrespondenz,
Büro zu Verhandlungen, 
Sitzungszimmer Telephonverkehr, 
Korrespondenzvermittlung, 
Gelegentliche oder dauernde 

Informationen,
Wahrnehmung aller wirtschaftlichen 

Interessen.
Inhaber oder Leiter können abseits vom Hotel dutch 
Benutzung unseres Angebotes vorübergehend oder 
dauernd ihre Geschälte wie im  eigenen Büro erledigen

R e f e r e n z e n  z u r  V e r f ü g u n g .

Treuhänder Aktiengesellschaft,
B erlin  W  8, F ranzösische  S traße  8.

A U S  S T A H I L
Kleiderschränke
Wäscheschränke
Personalschränke
Garagenschränke

Lagerrega le
Reihenregale
Bücherregale
A kten rega le

Vertikalschränke
Reihenschränke
A ktenschränke
P e l z s c h r ä n k e

Wolf Netter & Jacobi-Werke
Kurfürstendamm 52 BerlinWI5 Tel.- Bismarck 8210

Maschinen- und Bohrgerätefabrik

A l f r e d  W i r f l i  A Co.
Erkelenz (Rheinland)

A b t e i l u n g :

B o h r g e r ä t e
T le fb o h rg e rA te  und W erkzeuge a l le r  A r t  

B o h r k r t t n e  aller Systeme 
Schfipfkrfine /  Dampfmaschinen /  Pumpen 

Schfirfbohrmaschinen

A b t e i l u n g :
A d ln s fa g C ' a n d  W e rk z e u g m a s c h in e n

Rolienrlchtmaschlnen, Richtpressen Friemelwalz- 
werke /  Walzendrehbánke / WalzenschleÜ- 
maschinen / Blechkantenhobelmaschinen / Kessel­
bohrmaschinen /  einfache und doppelte Rohrdreh­

bänke /  Kaltsägen /  Kompressoren


