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DARM STÄDTER UND  
NATIONALBANK
Kommanditgesellschaft auf Aktien

B E R L IN

Aht.-Kap. 60 M illionen Reichsmarh 
Reserven 60 Millionen Reichsmarh

Depositenhassen in allen Stadtteilen Groß-Berlins 
und in Vororten

lieber 100 Niederlassungen

Korrespondenten an allen wichtigen Plätzen der W elt
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Reichs-Kredit-Gesellschaft

A n- und Verkauf von W ertpapieren, Wechseln 
und ausländischen Zahlungsmitteln /  Konto­
korrent-V erkehr /W ährungskonten / Scheck­
verkehr /  K reditbriefe /  Aufbewahrung und 
Verwaltung von W ertpapieren /  Verschlossene 
Depots (Schrankfächer) /  Vermögens-Verwaltung

Telegramman schrift: Rcicliskr6  dit  B 6 Tlill

AKTIENGESELLSCHAFT

Behrenstraße 21-22 
Französische Str. 53-56

Kapital und Reserven 6O000000RM
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Berlin N W 7 Unter den Linden 
48/49

Mitglied der Gemeinschaftsgruppe Deutscher Hypothekenbanken

KAPITALANLAGE

G o ld -H y p o th e k e n -P fa n d b r ie fe  u n d  

G o l d - K o m m u n a l - O b l i g a t i o n e n

lombardfähig bei der Reichsbank,

Kapital und Zinsen auf Feingoldgrundlage, rückzahlbar zu 100 °/0, 

gedeckt durch

erststellige Hypotheken bzw. Kommunal-Darlehen, 

außerdem gesichert durch das gesamte Vermögen der Bank.

U m lauf an Em issionspapieren 
über IV2 M illia rd e n  M a rk

darunter geschlossene Auslandsemissionen — England —  Holland —  Schweden

Die Staatsaufsicht über Centralboden führt ein besonders für die Bank bestellter Staatskommissar.

D ie  B a n k  em p fieh lt zu r

ih re

Aktienkapital 43 Millionen RM Reserven 37 Millionen RM



Vierachsiger Triebwagen für die Stadt. Straßenbahn Dresden, mit 65 km Stundengeschwindigkeit 
Leichte eiserne Sonderkonstruktion Niesky

Straßenbahnmaterial
Schnellbahnwagen

Triebwagen
E i g e n e  S o n d e r k o n s t r u k t i o n e n

Eisenbahnw agen
Christoph & Unmack A.-G

Werk Waggonbau - N i e s k y  O.-L.

I . >V313

Vierachsiger Benzol-Triebwagen in Tropenausführung 
geliefert nach Spanisch-Marokko

1*



D i e  D eutsche Reichspost u n te rh ä lt ru n d  2300 
regelmäßige Kraitpostlinien m it  e ine r Streckenlänge 
von  44000 km. A uß erdem  ve rk e h re n  m e h r als 
500 L a n d k ra ftp o s te n  m it  b esch rä nk te r Personen­
b e fö rd e ru n g  in  e inem  L in ien ne tz  vo n  31000  k m  
Länge. 86 Millionen Reisende benu tz ten  d ie  K ra ft­
posten im  Jahre 1929.

Fernkraltposten m it  besch leun ig tem  Gang 
zw ischen  g roßen  O rte n  k ü rze n  d ie  B e fö rderungs­
ze iten ü b e r w e ite  S trecken . Während des Sommers 
ve rke h re n  rege lm äß ige  Rundfahrten mit Aussichts­
wagen nach besonders schönen G egenden. An Ge­
sellschaften, Vereine, Schulen usw . v e rm ie te t d ie  
Reichspost ih re  W a g e n  zu ermäßigten Preisen zu 
H a lb tags-, T ages- u n d  m eh rtäg ig en  F ah rten  nach 
b e lieb ig e n  Reisezielen. D e r  Berufsverkehr w ir d  
d u rc h  W o c h e n -  u n d  M onatskarten  m it  e ine r Preis­
e rm äß igung  b is  zu 50 v. H. g e fö rd e rt. A u f Schüler­
karten w ir d  e in  Pre isnachlaß b is  zu 60 v. H . ge­
w ä h r t .  Im Winter verkehren Sportsonderfahrten 
nach den be lieb tes ten  W in te rs p o r tp lä tz e n .

Nähere Auskünfte bei den Postanstalten und den 
Vertretungen des Mitteleuropäischen Reisebüros.

E i n  w e itv e rz w e ig te s  Luifpostneiz ü be rz ie h t 
Deutschland u n d  d ie  europäischen Länder, m it  
w ic h t ig e n  Anschlüssen nach Übersee.”

Die Luftpost sichert den schnellsten Postverkehr 
bei geringen Gebühren.

Zugelassen s ind  a lle  A rte n  vo n  Briefsendungen 
(g e w ö h n lic h e  u n d  e ingeschriebene), Postan­
weisungen, Zeitungen, Päckchenjmd gewöhnliche 
Pakete.

\4 Luftpostzuschläge fü r  P ostka rten , andere  B rie f­
sendungen b is  20 g  u n d 'P o s ta n w e isu n g e n

a) im  In la n d  (e insch ließ l. Saargeb ie t), nach
D anzig , L ita u e n  (m it  M em e lgeb ie t) u n d  
Ö s te r r e ic h .......................................... 10 R p f

b )  sonstige europäische L ä n d e r (ohne R uß­
la n d ) ....................................................... 20 R p f

c) ü b riges  A us land  besondere  G ebühren.

T  Auflieferung bei allen Postanstalten, Brie fsen­
dungen  auch d u rc h  d ie  besonderen  L u ftp o s t­
b rie fkas te n .

Nähere Auskunft am Postschalter.



Öffentliche Sprechstellen
D i e  D eutsche Reichspost h a t öffentliche Sprech-
stelleneingerichtetbeiallenPost-nndTelegraphenan- 
stalten, auf Bahnhöfen, in  sonstigen öffentlichen Ge­
bäuden, Fremdenhöfen, Gaststätten, Geschäftshäu­
sern und  a u f Straßen und Plätzen. D ie  S p rechs te llen  
s ind  m eistens m it  Münzfernsprechern (Fernsprech­
automaten) ausgerüstet u n d  d ienen vo rzugsw e ise  
dem  O rts fe rn sp re ch ve rke h r. N euerd ings  kö nn en  
von  e inzelnen M ün z fe rn sp rech e rn  auch G espräche 
im  F e rn v e rk e h r g e fü h r t w e rd e n . G e g e n w ä rtig  
s ind  rd . 70000 ö ffe n tliche  S prechste llen  im  Betrieb.

In  geschlossenen R äum en w e rd e n  d ie  ö ffe n t­
lich e n  F e rn sp rech e r m e is t in  scha lld ich ten  F e rn ­
sp rechze llen  e ingebaut. A u f S traßen u n d  P lä tzen 
s ind  d ie  Fernsprechhäuschen zu  e ine r bekann ten  
E rsche inung  im  S tra ß e n b ild  g e w o rd e n . Nach 
B edarf w e rd e n  sie auch mit Wertzeichen gebern 
und Briefeinwurf ausgestattet.

Der öffentliche Fernsprecher gibt jedermann 
Gelegenheit, sich auf bequeme und billige Weise 
des Fernsprechers zu bedienen.

Benutzung des Fernsprechers spart Zeit und Geld!

Fernsprechhöusehen

Glückwunschtelegramme 
auf Schmuckbiäft

Schmuckblattelegramme w e rd e n  von d e r D e u t­
schen Reichspost fü r  festliche Gelegenheiten in
8 versch iedenen A rte n  b e re itges te llt. Sie s ind  nach 
E n tw ü rfe n  n am ha fte r K ü n s tle r h e rg e s te llt u n d  e r-  
h 'euensich zunehm ender B e lie b the it. M uste r liegen  
an den Postscha lte rn  z u r E ins ich tnahm e be re it.

D e r  A bsender setzt v o r  d ie  T e le g ram m an sch rii t  
den V e rm e rk  = Lx=  u n d  d ie  N u m m e r des ge­
w ä h lte n  S chm uckb la ttes . L x -T e le g ra m m e  u n te r­
le g e n  e in e r Sondergebühr von 1 RM bis zu 
50 Wörtern u n d  v o n  40 R p f fü r  je d e  w e ite re n  
°ö  W ö r te r  o d e r e inen T e il davon. G lü c k w u n s c h ­
te leg ram m e a u f S c h m u c k b la tt s ind  auch im  V e r­
mehr m it  dem  Saargeb ie t zugelassen, so w ie  nach 
elg ien, D änem ark , D anz ig , F inn la n d , L itauen  u n d  

S e.m e^Seb ie t, L u x e m b u rg , N iede rland , N o rw eg en , 
c h w e d e n ,S ch w e iz ,e in ig e n  w es tin d isch en  Inse ln , 

^  lederländ isch  G uyana (S u rin a m ) u n d  nach 
eutschen, ho lländ ischen  u n d  D anziger Sch iffen  

111 See.

. Glückwünsche auf Schmuckblattelegrammen sind 
®mer besonders willkommen I Telegramm auf SchinnckblaU ( L i  6)
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B i l l i g e r

Zuverlässiger

MERCEDES-BENZ-EXPRESS
Nutzlast 1000 kg, Sechszylindermotor 

von 2 6 0 0  ccm Inhalf, Schnecken- 

radanfrieb, Vierradbremse, Zenfral- 

schmierung. Preis des fünffach be- 

reiffen Fahrgestells

RM, 5 500 ab W erk

W e i t g e h e n d e  Zahiungserleichfe- 

rungen. ®  Unser Typ L 1000 kann 

mit jedem A  ufbau geliefert werden, 

als Lieferwagen, Schnell-Lasfwagen, 

K le in -O m nib  us, Aussichtswagen, 

Kombinationswagen, Krankenwagen 

usw. In der Beschaffung des Auf­

baues nach Ihrem Wunsch si nd wir 

Ihnen gern behilflich.

OAIIBLER-BBIZ14  , STüTIfiART-UIHEiniRIIIHII
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7 - Ja h r g a n g  B e r l i n , 2. j a n u a r  1931 n u m m e r  1

W  eltwirtschaftskrise
D ie  K rise, un te r der d ie  W e ltw irts c h a ft gegenwärtig  le idet, ha t ih ren  letzten  
G rund  im _ System, der dre ien  k a p ita lis tischen  M a rk tw ir ts c h a ft, d ie  D isp ro - 
p o rtio n a lita te n  unve rm e id lich  macfvtT U n te r dem E in flu ß  Bolitisicher und  
w irtsch a ftsp o litisch e r Geschehnisse, d ie das fre ie  S p ie l der K rä fte  n ich t 
ko rrig ie rten , sondern seine M ängel noch verschärften, ha t sich der K o n ju n k tu r­

v e r fa ll e rheb lich  beschleunigt.

I.
der Jahreswende 1950/51 steht d ie  in te r­

nationale W ir ts c h a ft in m itte n  e iner schweren K rise. 
, .T®  erstenm al seit Kriegsausgang is t d ie  K o n ju n k tu r  

¡Schicksal geworden; es g ib t ke in  Land, das sich 
, C m k o n ju n k tu rv e r fa ll entziehen kann. D ie  K ra n k - 

*  von der d ie  W e ltw ir ts c h a ft be fa llen  ist, läß t 
^lca  n ich t m it  einem  Nam en benennen; verschie- 

ne Leiden e rg riffen  d ie  verschiedenen G lieder 
Verschiedenen Zeiten; a lte  W unden brachen auf, 

1 . 11 begannen zu schmerzen, und  das Ergebnis 
ein F ieber, das den ganzen K ö rp e r so s ta rk  

' u tte lt, daß v ie le  n ic h t n u r  an eine vorübergehende 
^ b h e i t ,  sondern an eine K rise  der W irtsch a f ts- 

o-l r  an e' ne K rise  des ka p ita lis tisch en  Systems 
■o auben. W ir  ha lten  derartige  Prophezeiungen, 
nKIn f SteriS s<)L'!nge sie sich im  Rahmen ökonom ischer 

eV, ju n g e n  ha lten  und  von re in  po litischen  U m - 
d ie  611 aLseben, fü r  ve rfe h lt. Es is t schw ie rig  genug, 
des W lr*scbaftlic h e n  Aussichten eines einzelnen Lan- 

s nn komm enden Jahr zu beu rte ilen ; d ie  k ü n ft ig e  
die ' V1Ck un£ eines so kom p lexen  Gebildes, w ie  es 
Z r dem e  ^ ir ts c h a fts o rd n u n g  ist, Voraussagen zu 

en’ is t eine Vermessenheit. D ie  Sachkenner 
rieh?611 ^ L ie d e n  sein, w enn es ihnen geling t, eine 
,jjc l®e Diagnose zu ste llen; P rognostik  und  Therap ie  

®ea ' rn argen, und  m an d a r f noch n ic h t e inm al 
ände men’ ^ a^  sieb dieser Zustand m it der Zeit 
der i f  * j e n ieh r der sogenannte Mechanismus
•aus af i t abstischen W ir ts c h a ft po litischen  E in g riffe n  
ges- e t z t  ist, je  m ehr an die S telle des M a rk t-  

L e it 16 CnS’ ^ as e‘ ne Sr °ße A n za h l von Regelmäßig- 
^ ir ts c } ,er^ ennen c' i e P o lit ik  t r i t t ,  je  m ehr die
fl. , , , ,SC' . aL  irra tio n a l w ird , desto m ehr versagen die

gT  r en Schemata-
Ull(j  G1C g ü ltig  w ie  m an die Frage beantw orte t, ob — 
s tin k t^  " ek b e n  Lände rn  —  die ka p ita lis tisch en  In ­
kann 6 Ui  ^  k rä f te  im  Schw inden begriffen  sind, es 
leben /  verk a n n t w erden, daß unser W irtsch a fts - 
lunsr Jm r etzten ^ ezennium  eine grandiose E n tw ic k - 
schw ind' ZUy ei sen batte. M it  e rstaun licher Ge- 
Wordo sind die Schuttmassen fo rtge räum t
s e h e n ^ er k r ie g  h in te rließ , is t tro tz  a lle r p o lit i-  
''d rtsch  nn<̂ ern i sse d ie  U m ste llung  a u f d ie  Friedens­
is t  der a  ̂Vor®enommen w orden. U nd  darüber h inaus 

er technische und organisatorische A u fb a u  der

W ir ts c h a ft in  einem Ausm aß verändert worden, das 
an d ie  U m w älzungen durch  d ie  großen E isenbahn­
bauten in  der M itte  des vorigen Jahrhunderts und 
durch  d ie  E le k tr if iz ie ru n g  der neunziger Jahre er­
inne rt. Ganz a llgem ein  hob sich die P ro d u k tiv itä t 
von Erzeugung und  V e rte ilun g  durch  eine w e it­
gehende S tandard is ie rung  der W aren. D azu  kamen 
die technischen F o rtsch ritte  in  den einzelnen P ro­
duktionssparten: d ie  E rfindungen  a u f chemischem 
und elektrotechnischem  G ebie t (M eta llgew innung, 
Ferngasle itungen, D üngem itte lhers te llung , K u ns t­
seidenerzeug ung, Radio, Sprechmaschinen, e lektrische 
Hausgeräte usw.), d ie  F o rtsch ritte  in  der Verkehrs- 
techu ik  (vor a llem  d ie  A u tom ob ilis ie rung , d ie  V e r­
drängung der Koh lenfeuerung durch  die Ö lfeuerung 
in  der S ch iffah rt, d ie  E n tw ic k lu n g  des L u ftve rkeh rs , 
d ie Verbesserung des Nachrichtenwesens) und  schließ­
lic h  die neuen Methoden zu r In tens iv ie rung  der 
L a n d w irts c h a ft (M aschin isierung des Getreidebaus 
und  der B a u m w o llk u ltu r, F o rtsch ritte  in  der Zucker­
pflanzung, Züchtung von W ollfle isch-Schafen usw.). 
D aß  auch d ie  P ro d u k tio n  organischer Stoffe in  den 
le tzten  Jahrzehnten von der technischen R evo lu tion  
e rg riffen  w urde, is t n ic h t n u r deshalb interessant, 
w e il es Theorien g ib t, die das N achh inken  der P ro ­
d u k tio n  organischer G ü te r h in te r der anorganischer 
Erzeugnisse fü r  d ie  Entstehung von K risen  m it­
ve ra n tw o rtlich  machen — es is t auch, w ie  w ir  noch 
sehen werden, in  sozialer H in s ic h t von außerordent­
liche r Tragw eite.

E ine solche technische R evo lu tion  setzt sich in  der 
m odernen W ir ts c h a ft n u r un te r schweren Reibungen 
durch. D ie  Chancen, d ie  neue V e rfah ren  bieten, 
locken so fort große K a p ita lie n  a u f das betreffende 
W irtschaftsgeb ie t, K a p ita lie n , d ie in  ih re r  Gesamt­
h e it angesichts des m öglichen Absatzes ke inerle i A us­
sicht a u f ausreichende Verzinsung haben. Zudem 
strecken die (durch  technische Neuerungen oder d ie  
P ro du k tion  von Ersatzstoffen) überflüssig gewordenen 
Betriebe n ic h t ohne weiteres die W affen ; sie setzen 
sich zu r W ehr, und zw ar besonders w irksam , w enn 
die An lagen  bereits abgeschrieben sind. D ie  Folge 
is t Ü be rp roduktion , zum indest aber Überd im ensio­
n ierung. T r i t t  nun  gar eine Ä nde rung  der Konsum ­
gewohnheiten ein, so entstehen Krisenherde, d ie  fü r  
das betreffende Land  um so g e fä h rliche r sind/ je



10 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT Nr. Ê

größere  Bedeutung dem k ran ken  P roduktionszw eig  
fü r  die V o lksw irtsch a ft zukom m t. D ie  krassesten 
Beispie le dieser A r t  b ie ten d ie  Länder m it M ono­
ku ltu re n . D e r S turz  der Kaffee- und  W eizenpreise 
ha t in  den südam erikanischen R epub liken  d ie  W ir t ­
schaft ze rrü tte t, d ie  W ährung  erschütte rt und  die 
po litische  O rdnung  über den H au fen  geworfen. In  
den V e re in ig ten  Staaten ha t sich die A u tom ob il-
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Verbrauchsgüfer-Jndusfnen
—I—I—I__!__I____!__I__I__I__!__

O F H A t l d D A  SONO  
1929

3 F ti A tf 3 3 A SOND  
1930

B esch ä ftigu ng  d e r In d u s tr ie
a) Zah l der beschäftig ten  A rb e ite r in  P rozent der A rb e ite rp la tzka p a z itä t 
__b) Zah l der geleisteten A rbe ite rs tunden  in  P rozent der A rbe ite rs tunden ­
k a p a z itä t — F ü r  P ro du k tio n sgü te r- und V e rbrauchsgü te rindustrien  K on­
ju n k tu rg ru p p e  — Berechnungen des In s titu ts  fü r  K o n ju n k tu rfo rsch u n g

P ro du k tion  zu e iner A r t  A nge lind us trie  ausgebildet, 
du rch  deren V e r fa ll zahlre iche andere W irtsch a fts ­
g ruppen  aufs schwerste betro ffen  werden. Zu der 
K rise  der K ra ftw a g e n in d u s trie  tre ten  h ie r d ie  De­
pression a u f dem B aum ark t, der a llem  Anschein  nach 
seit zw ei Jahren un te r den Folgen e iner ausge­
sprochenen Ü be rp rod uk tio n  le idet, und  d ie  K rise  in  
der A g ra rw irts c h a ft. Zug le ich  vo llzog  sich in  den 
V e re in ig ten  Staaten ein W ande l im  Verbrauch. M an 
weiß, w e lch  große R olle  d ie  E in fü h ru n g  der P ro ­
h ib it io n  fü r  den Absatz der sogenannten neuen In d u ­
s trien  bedeutete: sie schuf k ü n s tlich  P la tz  fü r  A u to ­
m obile, Sprechmaschinen, kunstseidene K le idungs­
stücke und  andere E rrungenschaften  der modernen 
K u ltu r .  Kenner des Landes versichern, daß heu t­
zutage der A lkoho lkonsum  größere Mengen an K a u f­
k ra f t  absorbiere als in  der Z e it vo r der P ro h ib itio n ; 
tie r R aum  fü r  d ie  Expansion  anderer G ü te r w ird  
d a m it verengt. H in z u  kom m t die K a u fk ra ftv e r ­
schiebung, d ie  das Börsenspiel zu r Folge hatte : große 
Beträge w u rden  dem Konsum  entzogen und  den 
em ittie renden U nternehm ungen zu den günstigsten 
Bedingungen zuge führt, Feh linves titionen  geradezu 
p rovoz ie rt.

In  w elcher Weise diese Vorgänge ine inanderg re ifen , 
zeige e in  Be ispie l: D ie  A u to m o b ilp ro d u k tio n  der 
V ere in ig ten  Staaten is t im  Lau fe  eines Jahres um  
etwa die H ä lfte  gesunken (m it entsprechenden R ück ­

w irku n g e n  a u f d ie  M e ta llin du s trie n , d ie  G las­
erzeugung, d ie  R e ife n p ro d u k tio n  usw.); d ie  am eri­
kanische K ra ftw ag en a us fu h r w u rde  ebenfa lls h a l­
b ie rt. D ie  A u s fu h r nach Südam erika aber is t sogar 
g e d ritte lt worden, eine Folge der K rise  in  den Län ­
dern  der M onoku ltu ren . Andererseits ve rschärfte  
sich die südam erikanische K rise  u n te r dem E in flu ß  
des am erikanischen K o n ju n k tu rv e r fa lls ; so g ing  z. B. 
der Kaffeeverbrauch nennenswert zu rück. M it  anderen 
W orten : d ie  K o n ju n k tu r  ste igert sich, d ie  K rise  g re if t  
w ie  e in B rand  um  sich.

I I .
O b w oh l d ie Schw ierigke iten , un te r denen d ie  W e lt­

w ir ts c h a ft gegenwärtig  zu le iden hat, im  G runde  in  
der F re ih e it der P ro d u k tio n  w urze ln , is t doch die 
Schärfe der K rise  dem Um stand zu verdanken, daß 
po litische  und  m irtscka ftspo litische  E in flüsse  d ie  
K ra n k h e it versch lim m erten, d ie  H e ilun g  ve rh inderten . 
D ie  W ir ts c h a fts p o lit ik  der Staaten steht im  Zeichen 
eines s ta rren  P a rtiku la rism us , der a lle  Versuche, der 
gemeinsamen N ot durch  gemeinsame A k tio n e n  zu be­
gegnen, zun ichte  m acht —  w ir  e rinne rn  an das k lä g ­
liche  Scheitern des Versuchs, einen in te rna tiona len  
Z o llfr ied en  herbe izuführen. A u f  diese Weise werden 
die M ängel der fre ien  W ir ts c h a ft n ic h t n u r n ic h t 
k o rr ig ie r t, sondern in  ih re r  W irk u n g  ve rs tä rk t. H ie r­
her gehören zunächst Versuche, das V e rhä ltn is  von 
Angebot und  N ach frage  durch  E in g r if fe  in  d ie  F re i­
h e it des M arktes zu verändern. Z. B. w ird  das A n ­
gebot kü n s tlich  ve rkn a p p t, indem  ein T e il der P ro­
d u k tio n  a u f gespeichert w ird . Valorisa tionen  dieser 
A r t  w u rden  in  der H auptsache — m it oder ohne 
staatliche U n ters tü tzung  —  fü r  la n d w irts c h a ftlic h e  
P rodukte  versucht (Weizen, Roggen, K a ffee ), zumeist

A rb e its lo s ig k e it
Volla rbe its lose  uud K u rz a rb e ite r in  Prozent der G ew erkschaftsm itg lieder:

m it dem E rfo lg , daß die künstliche  H ochha ltung  der 
Preise einen A n re iz  zu r Vergrößerung der A nbau ­
fläche  ausübte, daß dem T räger der V a lo risa tion  
im m er größere Mengen zum A n k a u f angeboten w u r­
den und  daß, sobald d ie  zu r V e rfügung  stehenden 
G e ld m itte l aufgebraucht waren, der M a rk t v ö llig  
d e rou tie rt w urde. Ä h n lich e  Vorgänge sp ie lten  sich 
a u f den M e ta llm ä rk te n  ab. Va lo risa tionen  sind n a tü r­
lic h  n u r do rt m ög lich , w o ein wesentlicher T e il der
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rod uk tio n  e iner zentra len  K o n tro lle  un te rw o rfen  
werden kann. In  anderen F ä llen  w ird  d ie  künstliche  
lochha ltung  der Preise dadurch  e rz ie lt, daß be­

stim m te A n b ie te r vom  M a rk t fe rngehalten werden, 
CS ^ u rch  G ebietsschutz-Abkom m en  zw ischen den 

irtscha ftsg ruppen  verschiedener Länder oder von 
staatswegen du rch  handelspo litische Maßnahmen. 

as Ergebnis is t in  der Regel eine anom al starke 
reisbewegung a u f den fre ie n  M ärk ten , und  zw ar 

einm al im  In la n d  a u f den M ärk te n  fü r  die P rodukte  
< nachgeordneten P roduktionsstu fen  und  daneben 
an f den fre ien  ausländischen M ärk ten , a u f denen das 

ngebot der von den abgesperrten M ä rk te n  ausge­
schlossenen Produzenten w om ög lich  m it dem Schleu- 

erexP ort der geschützten W irtsch a ftsg rup pe n  zu­
sam m entrifft.
•' ^ n*er (' em E in flu ß  der W irtschaftsgroßm äch te  ver­
änderte d ie  K o nku rre nz  ih re  E igenart. Es is t ein 

literschied, ob eine große Zahl k le in e r A n b ie te r den 
ark t  beschickt oder ob wenige G roßunternehm un- 

Sen oder Verbände m ite inander im  W ettbew erb
m an_ > -------------------------1
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Reiner w  D eutsch lands A uß e nha nd e l
H a lb £ e rrVer^ e^ r ‘ ^ ’ e ^ °h s to ffe in fu h r  u m fa ß t auch die E in fu h r  von 

«gw aren. A u s fu h r e inschl. R eparationssachlie ferungen.

steß611 Ĵ n®es' c^ fs der K a p ita lie n , d ie  a u f dem Sp ie l 
zu p f f  anges*c l̂ ts der M ög lich ke it, A bnehm ergruppen 
g  1 erenzieren (etwa in länd ische oder ausländische 
ein^16 p r  ̂ OC*er d ie  Verluste, d ie  beim  V e rk a u f des 
um ro^ uk ts entstehen, a u f den Preis eines anderen 
Polit" ef eu’ ansesichts der F ä h ig ke it sch ließ lich , d ie  
dienstb ^  ^ ewa^ en w irtsch a ftlich e n  Sonderzwecken 
stand' ar ZU mac^ en> w ird  es entw eder zu e iner V er- 
u n tc rc fUn^ kommen, d. h. der W ettbew erb  w ird  eine 
w j r(j  "re üsch n ittliche  In te n s itä t annehmen, oder er 
Bej fjc  1C. zu einem w ahren  K riegszustand steigern. 
Das S vo lk s w irts c h a ftlic h  unerw ünscht sein,
das ®esc. Dssenste W irtscha ftsgeb ilde  dieser A r t  is t 
D Urn USSlsche Außenhandelsm onopol, über dessen
gekln^r+H ^ k o d e u  gerade im  le tzten  Jahr schwer 

- “ s t w urde.

fernzuh ?S ge ling t, d ie ausländische K onku rrenz
fre ien  K  ^en’ Xv' r<̂  zuw e ilen  durch  A u fhebung  der 
Raum 0ns^ meni enm ahl fü r  das heim ische Angebot 
Dioderne6 V r a^ en" k ü r  diesen Zw eck ha t sich die 
zwana;“ 6 J* l r ^sC;D a fts p o lit ik  in  dem „Beim ischungs- 
lichste Clne handhabe  geschaffen, d ie aufs deut- 

Zeigt, w ie  w e it sich die W ir ts c h a ft der Gegen­

w a r t bereits von der V ors te llung  des fre ien  M ark ts  
e n tfe rn t hat, dessen G rundbedingung  d ie  unge­
h inde rte  W a h lm ög lichke it der N achfrage ist. A nde ­
rerseits legen sich d ie  V erbraucher gelegentlich fre i­
w i l l ig  Beschränkungen au f, du rch  die das w ir ts c h a ft­
liche  G le ichgew ich t zugunsten oder zuungunsten be­
s tim m te r Produzenten gestört w ird . W ir  denken an 
d ie  Boykottbewegung, d ie in  In d ie n  gegenüber eng-

G roß hande ls ind izes  un d  Lebensh a ltun gsko s te n
1927/1929 =  100

lischen W aren  d u rchg e füh rt w ird , an d ie  Bevor­
zugung einheim ischer, w enn auch teurerer G ü te r 
gegenüber ausländischen P rodukten  und  an ähn liche 
Ers cheinungen.

Zahl der Konkurse und Vergleichsverfahren

Zu diesen d irek ten  w irtscha ftspo litischen  Einflüssen 
kom m en die in d ire k te n  politischen. D ie  W irre n  in  Süd- 
und Ostasien, sowie in  Südam erika lähm en den W ir t ­
schaftsverkehr m it  diesen Gegenden. U nd  in  Europa 
selbst ha t d ie  ungeheuerliche A rbe its los igke it d ie  so­
zia len Spannungen innerha lb  der V o lksw irtsch a ften  
ve rs tä rk t, zugle ich aber stehen sich d ie  Staaten m it 
E rb itte ru n g  gegenüber. Es is t rech t bem erkenswert, 
daß L loyds  Versicherung die A b s ich t ve rfo lg t, die 
P räm ien fü r  d ie  Versicherung von F rach ten  gegen
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K riegsgefahr zu erhöhen. D ie  po litische  U nsicherhe it, 
un te r der Europa le idet, m acht sich n ic h t so sehr im  
W arenverkeh r als im  K re d itve rke h r bem erkbar, der 
— das W o rt K re d it besagt dies bereits —  a u f V e r­
trauensstörungen sehr h e ft ig  zu reagieren pflegt. Im  
Zusammenhang m it der A u flösung  und  N euw ah l des 
Reichstags flüchte ten  in länd ische und  ausländische 
K a p ita lie n  aus Deutsch land, ze itw e ilig  p a n ik a rtig , so 
daß Reichsbank und Banken einer harten  Belastungs­
probe unterlagen. Jenseits des Rheins finden w ir  das 
Gegenstück h ie rzu : F ra n k re ich  z ieh t una u fh ö rlich  
G o ld  an sich; F ra n kre ich  w e igert sich, tro tz  schlech­
te r Verz insung im  In la n d , K a p ita l la n g fr is tig  dem 
A usland  zu r V e rfügung  zu ste llen, zum  Teil w e il es 
schlechte E rfah rungen  m it seinen Auslandsanlagen 
machte, zum  T e il w e il es neue po litische  V e rw ick ­
lungen be fü rch te t. D ie  S o lid a ritä t der K re d itm ä rk te  
is t aus po litischen  G ründen  weitgeh'Üttd• « « te r Lunde», 
ja , der une rfreu liche  Zustand is t eingetreten, daß 
D eutschland, obw oh l es seit dem Kriege an K a p ita l­
m angel le idet, fo rtgesetzt K a p ita l abgibt, sei es zur 
E r fü llu n g  der R epara tionsverpflich tungen, sei es, daß 
hohe Steuern und  po litische  R is iken  K a p ita lie n  zum 
A b fließen  bringen.

I I I .

Es b le ibe dah ingeste llt, ob m an die H aup tschu ld  an 
der gegenwärtigen K rise  der F re ihe it der W ir ts c h a ft 
oder der U n fre ih e it der W irts c h a ft zuweist. In  der 
ö ffen tlichen  M einung herrscht jeden fa lls  d ie  A n s ich t 
vo r, daß w ir  es m it  e iner Krise  des lib e r a lM Ußhen 
K ap ita lism us  zu tu n  hätten. M it  e iner erschreckenden

S e lbstve rs tänd lichke it w erden heutzutage die G ru n d ­
sätze unseres W irtschafts lebens preisgegeben und  m it 
dem ökonom ischen L ibera lism us zugle ich der p o li­
tische und  k u ltu re lle  ve rw orfen . D a fü r  steigen a lle r­
hand Gemeinschaftsideologien auf. W ährend  a u f der 
einen Seite der Kom m unism us d ie  Seelen erobert — 
selbst in  A m e rika  so ll er gegenwärtig  F o rtsch ritte  
machen — , gelangen andererseits zün ftle rische  und 
ständische Gedanken zum Vorschein; zugle ich e rw ach t 
das Streben nach na tiona l e iv A u fä rk ie . und zw ar 
am stärksten in  den Lsjndern, d ie  sich am wenigsten 
vom Ausland absperren können. W ir  e rw ähnten  als 
bedeutsam, daß d ie  K rise  d ie  P ro d u k tio n  organischer 
Stoffe e rg riffen  habe. D en rad ika len  ko lle k tiv is tisch en  
Ideologien e rlieg t der agrarische M itte ls ta n d  beson­
ders rasch. So finden  w ir  d ie  Landbevö lkerung  in  ve r­
schiedenen Ländern  weitgehend bolschew isiert, w äh ­
rend sie in  anderen den Fahnen der verschiedenen 
Faschismen fo lg t. U nd  der faschistischen Bewegung 
schließen sich zugle ich jene Massen des gewerblichen 
M itte ls tandes und  der Angeste lltenschaft an, d ie  sich 
ve rzw e ife lt gegen d ie  vo lls tänd ige  P ro le ta ris ie rung  
w ehren und  in  ih rem  K a m p f ums Dasein in  vo r­
kap ita lis tische , k le in bü rg e rliche  Gedankengänge 
flüchten. O b es diesen Bestrebungen ge ling t, dem 
K a p ita lism u s  e in  anderes Gepräge zu geben oder ihn  
e tw a v ö llig  zu beseitigen, m uß bezw e ife lt w erden; 
dem modernen W irtschaftssystem  is t unzäh lige  M ale  
der. U ntergang p ropheze it worden, aber eA hä f, a llen  
Voraussagen ’M m  T ro tz , d ie  ^ l it is e h e a , .u n d  w ir t ­
schaftlichen  S türm e b isher überstanden.

Vor einer langen Depressionsperiode?
Von D r. Eugen Altschul

Bei der Schwere und H a rtn ä c k ig k e it der W e ltk rise  g ew inn t d ie  bisher nur 
akadem isch d isku tie rte  Frage nach dem kü n ftig e n  C ha ra k te r der K o n ju n k tu r ­
zyk le n  aktue lle  Bedeutung. E ine nähere Be trach tung  der E n tw ick lu n gs ­
bedingungen der kap ita lis tischen  W irts c h a ft läß t verm uten, daß im  Gegen­
satz zu den le tzten Dezennien der V orkriegsze it d ie  Depressionen eine Ver­
schärfung e rfahren  werden, und  zw ar ungeachtet g le ichze itige r Abschwächung  

der Expansionstendenz im  Aufschw ung.

A lle n  E rw artungen  zum T ro tz  ha t d ie  W eltkrise  
in  den le tz ten  M onaten eine w eite re  Verschärfung  
e rfahren. Vorerst ze igt ke in  entscheidendes Sym ptom  
einen W endepunk t an, w ährend  andererseits ernste 
Anzeichen d a fü r sprechen, daß der T ie fp u n k t noch 
n ich t e rre ich t ist.

A u f  G run d  der E rfa h ru n g  der le tz ten  V orkriegs­
jah rzehnte  g laubte  m an annehmen zu dürfen , daß 
die K on junk tu rschw ankungen  in  Z u k u n ft m ild e r ver­
lau fen  w ürden. Diese A u ffassung  ve rtra ten  auch 
solche Theore tiker, die eine K o n ju n k tu rs ta b ilis ie ru n g  
fü r  unm öglich  h ie lten  und a u f d ie  U nve rm e id lich ­
ke it von K o n ju nk tu rrü cksch lä ge n  im  K ap ita lism us 
hinw iesen. E ine  durch  K ond ra tie ffs  bekannte U n te r­
suchung über „lange W e llen  der K o n ju n k tu r “  aus­
gelöste D iskussion lenkte  die A u fm erksam ke it a u f 
d ie  Frage, ob es n ich t neben den K o n ju n k tu r ­

schwankungen noch langw e llige  Bewegungen g ib t, 
d ie  sich über mehrere K o n ju n k tu rz y k le n  erstrecken 
und diesen ein bestimmtes Gepräge verle ihen. Schon 
vo r K o n d ra tie ff ha t S p ie tho ff d a ra u f hingewiesen, 
daß A u fschw w igs-  und  Stockungsspannen  u n te r­
schieden w erden müssen, d. h. Perioden, d ie  durch  
e in  Uberw iegen der Aufschw ungs- bzw . Stockungs­
jah re  gekennzeichnet sind. D ie  Ze it von 1843— 1873 
bezeichnet S p ie tho ff z. B. als Aufschwungsspanne, 
w e il von diesen 51 Jahren 21 a u f den A u f ­
schwung und 10 a u f d ie Stockung en tfa llen . D ie  
Periode von 1874— 1894 erscheint entsprechend als 
Stockungsspanne, w e il sie bei 6 A u fschw ungs jah ren  
15 S tockungsjahre au fw e is t, und die von 1895— 1913 
w ieder als Aufschwungsspanne, w e il a u f 15 A u f­
schw ungsjahre n u r 4 S tockungsjahre kommen. Das 
sind zunächst re in  em pirische Feststellungen. D ie
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m it v ie l Scharfs inn  un te r A nw endung  m athem atisch- 
8 aLst>scher M ethoden durchge füh rte  U ntersuchung 
v°n  K o n d ra tie ff e rg ib t gegenüber Sp ie tho ff keine 
neue E rkenn tn is . Gerade heute, w o es d a ra u f an- 

ommt, d ie  kü n ftig e  E n tw ic k lu n g  annähernd  voraus- 
zu bestimmen, ze igt sich, w ie  w enig  eine statistische 

n ersuchung, möge sie noch so so rg fä ltig  durch- 
ge ü h rt sein, als S tü tzp u n k t dienen kann. Rein 
f  a^ slisch lä ß t sich n ic h t e inm al der Nachweis er­

ringen, daß es lange W e llen  g ib t. A be r auch w enn 
rnan ih re  Existenz voraussetzt, könn te  m an ohne A n - 

ze theoretischer N a tu r, und  sei es auch n u r in  
Be^m Ton Arbeitshypothesen, n ic h t sagen, welche 

e eutung dem Zusam mentreffen von bestim m ten 
y ptom en in  A u fschw ungs- und Stockungsspannen 

^eizumessen ist. M an  ha t z. B. festgestellt, daß 
ioden fa lle nd e r Preise und  Zinssätze ein Über­

w egen  von S tockungsjahren aufweisen, d ie  zudem 
meist von A g ra rk rise n  beg le itet sind.

iß K onsta tie rung  dieser Korrespondenz besagt 
m chts über d ie  Kausalzusammenhänge. Was 

2 A Srarkrisen b e tr ifft, so erscheint e in  notw end iger 
■ uinrnenhang um  so problem atischer, als d ie  durch  

C’ne A g ra rk rise  verursachte K a u fk ra ftve rsch ieb un g  
.ßr geeignet ist, d ie  in d u s trie lle  P rospe ritä t zu be- 

e-Uns lgen- D e r beispiellose A u fschw ung  in  den Ver- 
, ^ < e n  von 1925— 1929 vo llzog sich zw e ife l-
ü  Zuin T e il a u f Kosten der Farm er. Ganz anders 
i s - r̂ e D inge, w enn die K rise  bereits ausgebrochen 

’ •• ailT1 kann  sich a lle rd ings, w enn auch n u r tem- 
die ar|i ^ u rch N ach frageausfa ll der L a n d w irts c h a ft 

w a Senie« e  K o n ju n k tu r la g e  verschlechtern. D a- 
d e r ^  Lr'SC*lei n t n ie  als T rieb fede r des Aufschw ungs 
halb*3? 6'^ 61'̂ 6 Konsum  von E ndprodukten , und  des- 
Un ann auch eine K a u fk ra ftve rsch ieb un g  zu- 
E in fluß  Cn ^ 6r L a n d w irts c h a ft ke inen entscheidenden 

D ' k -aU  ̂ ^ en A u fschw ung  ausüben, 
im  'p i .IŜ le r^ e E rfo rschung  der langen W e llen  b le ib t 
dahe 1' lnomenol°g ischen stecken und e rm ög lich t 
w ic k l ie i- le i Rückschlüsse a u f d ie  k ü n ft ig e  E n t- 
u iachen"" m an sich davon eine V o rste llung
H äclist"' y 'eKRe F orm  die K o n ju n k tu rz y k le n  in  
Bedin; r  annehmen werden, so m uß m an die 
der k  öU.n®e.n  Rer voraussich tlichen G esta ltw and lung  
U m  die pa^ Ŝ SĈ etl W ir ts c h a ft zu bestim men suchen, 
d ie  verschi T lc k lu n g  übersehen zu können, m uß man 
Diesen eĉ enen 1 endenzen gegeneinander abmägen. 
Lehen Zn ^  Som bart beschritten. D ie  wesent- 
sehen USaraoienhänge ha t er w oh l auch r ic h tig  ge- 
A-vpan,,-^61̂ 1 er zum  Ergebnis kom m t, daß die 
sei. Zn n 6S K ap ita lism u s  im  Abnehm en  begriffen  
lassen ^ ^ L t ig s te n  Momenten, die uns veran-
rechnen ,^Iner Abschw ächung der Expansion  zu 
den soo-en^ 6 E rschw erung des Vorstoßes in
die ka n ijaip l<en ^ ^ k a p ita l is t is c h e n  Raum, d. h. in  
Erde. & 1SL SCL n ic h t en tw icke lten  Länder der

A u f diese W  u
re tike r gan and lung  des K ap ita lism us  haben Theo- 
gewiesen Z- ^ erscLiedener R ich tung  seit langem  h in - 
ökonomjgc]̂ UC t IU!r Riß Anhänger der Theorie  des 

ßn Im peria lism us w ie  Rosa Luxem burg

und F r itz  Sternberg, von zahlre ichen Vorgängern in  
der englischen L ite ra tu r  ganz abgesehen. Besonders 
bem erkenswert is t aber, daß ein Forscher, der dieser 
R ich tung  fe rn  steht und von ganz anderen Annahm en 
ausgeht, näm lich  Lexis, zu ähn lichen Ergebnissen 
gelangt. E r v e r t r i t t  d ie  Auffassung, daß der K a p i­
ta lism us bereits in  eine zw eite  Periode des M aschinen­
ze ita lte rs eingetreten sei, d ie  sich von der ersten in  
einem wesentlichen P u n k t unterscheide. „ I n  der 
ersten, d ie  . . . m it  dem Eisenbahnbau ih ren  A n fa n g  
nahm, is t das stehende K a p ita l . . .  in  einem starken, 
d ie  Bevölkerungszunahm e erheb lich  übertre ffenden 
V e rhä ltn is  angewachsen“ . Lex is  sieht n a tü rlic h  sehr 
w oh l, daß „ in  den a lten  K u ltu r lä n d e rn  der G ru n d ­
stock von stehenden K ap ita lan lagen “  ve rm ehrt w e r­
den kann. Diese Verm ehrung w ird  aber seiner A u f ­
fassung nach „vo rauss ich tlich  in  einem a llm äh lich  
abnehmenden  V e rhä ltn is “  erfo lgen. F ü r die K a p ita l­
besitzer m üßte die V erm inde rung  der Gelegenheit zu 
neuen gew innbringenden, stehenden K ap ita lan lagen  
„m iß lich e  Fo lgen“  haben. E inen vorübergehenden 
Ausweg e rb lic k t Lex is  in  der K a p ita lan lage  in  
jungen  Ländern, „d ie  ih re  w irtschafts techn ische Aus­
s ta ttung  erst zu beschaffen haben“ . Es w äre  zu 
wünschen, sch ließt Lex is  seine Betrachtung, der 
grundlegende Bedeutung zukom m t, daß im  Interesse 
der europäischen A rb e ite rsch a ft „diese Phase der 
W e ltw ir ts c h a ft eine noch lange D auer habe“  . . . 
„A b e r  diese Periode m uß frü h e r  oder später e inm al 
ih r  Ende erreichen. D ie  neuen Länder w erden a ll­
m äh lich  ih r  w irtsch a ftlich e s  In v e n ta r a u f einen 
solchen Stand bringen, daß sie es zw ar ersetzen, zu 
verbessern und  zu ergänzen haben, aber n ic h t m ehr 
in  dem früheren  Maße neuer K ap ita lan lagen  be­
dü rfen .“  Lex is  z ieh t auch die le tzte  Konsequenz aus 
seiner A u ffassung  fü r  d ie  kü n ftig e  Lage der euro­
päischen A rb e ite r. Selbst w enn  große technische 
E rrungenschaften  den von ih m  gekennzeichneten 
Z e itp u n k t hinausschieben w ürden, b liebe es doch 
fra g lich , ob „d ie  Gesam tzahl der vorhandenen A r ­
be ite r un te r den frühe ren  Bedingungen Beschäftigung  
finden könn te “ 1).

Es is t w ich tig , in  diesem Zusammenhang an die 
von Lex is  so k la r  vorausgesehene E n tw ic k lu n g  zu er­
innern , besonders w ic h tig  auch noch deshalb, w e il 
Lex is  seine Gedanken in  gar ke inen Zusammenhang 
m it  der U nterkonsum tionstheorie  b rin g t. M eist w ird  
aber angenommen, daß die h ie r geschilderte E n t­
w ic k lu n g  des K ap ita lism us d ie  G e ltung  der U n te r­
konsum tionstheorie  zu r Voraussetzung hat. D ann  
w äre der Gedanke b rüch ig , w e il d ie  U nterkonsum ­
tionstheorie  —  nam entlich  in  der noch heute zuw eilen 
vertre tenen p r im it iv e n  Form : die K rise  gehe a u f 
m angelnde K a u fk ra ft  b re ite r Bevölkerungsschichten 
zu rück  —  unschwer zu w iderlegen ist. F ü r  d ie  fo r t­
schreitende A k k u m u la tio n  als G rund lage des A u f­
schwunges sind Bedingungen entscheidend, die 
n ich t durch  die K a u fk ra ft  des le tzten  Konsumenten 
bestim m t werden. Sobald aber der A u fschw ung  in  
eine Stockung übergegangen ist, w ir k t  a lle rd ings

J) W ilhe lm  Lexis , A llgem eine V o lksw irtscha fts leh re . 2. A u flage , Le ipz ig  
1913, 231 ff. D e r K u rs ivd ru ck  stam m t von m ir.
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eine V e rringe rung  der K a u fk ra ft  b re ite r Bevölke­
rungsschichten, unabhängig  von der e igentlichen 
Ursache des Rückschlages, krisenverschärfend, ohne 
daß diese W irk u n g  durch  K a u fk ra ftve rsch ieb un g  aus­
geglichen w erden könnte. D a m it d ie  L iq u id itä t  der 
W ir ts c h a ft hergeste llt w ird , müssen d ie  vorhandenen 
G ü te r, besonders die Erzeugnisse der M assenfabri­
ka tion , fü r  d ie  der U nternehm er als Konsum ent gar 
n ic h t in  Frage kom m t, zu r E n tlas tung  des M arktes 
in  den Konsum  übergehen. Das kann  n u r geschehen, 
w enn die Preise rascher zurückgehen als d ie  Löhne, 
was übrigens bei „ungestörtem “  K re is la u f auch in  
der T a t geschieht. E ine K au fk ra ftve rsch ieb un g  durch  
V e rm inde rung  des Lohnes zugunsten der U n te r­
nehmer w ürde  im  ersten S tad ium  des Rückschlages 
n ich ts  nützen. Dagegen w ürde  d ie  K rise  durch  Zu­
sam m enbruch zah lre icher Zweige der Konsum güter­
ind u s trie  ve rschä rft werden. A u ch  Spiethoff, der die 
U nterkonsum tionstheorie  aufs schärfste bekäm pft, 
m uß zugeben, daß die ungle ichm äßige E inkom m ens­
ve rte ilu n g  in  der S tockung eine „Übererzeugungs­
ursache“  sei.

Aus dem gle ichen G runde, n äm lich  der N o tw end ig ­
ke it, d ie W aren lager zu liqu id ie ren , ehe überhaupt 
eine In ve s tit io n s tä tig ke it von  neuem einsetzen kann, 
sp ie lt der E x p o rt in  diesem S tad ium  der Depression 
eine so ausschlaggebende Rolle. A b e r gerade h ie r 
ste llen  sich wegen der verschiedenen ökonomischen 
E n tw ic k lu n g  der europäischen Länder und  der V e r­
e in ig ten  Staaten große D iskrepanzen ein, d ie  fü r  die 
G esta ltung der Depression von entscheidender Be­
deutung w erden können.

in  zw ie facher F orm  t r i t t  d ie  Bedeutung des E xpo rts  
fü r  den K o n ju n k tu rv e r la u f hervor: e inm al als Be­
sch leun igungsfaktor der E xpansion  im  A u fschw ung  
du rch  E rsch ließung oder E rw e ite rung  von Auslands­
m ärkten , dann aber als M it te l zu r rascheren Ü ber­
w ind un g  der Depression. Je m ehr der Autom atism us  
der ka p ita lis tisch en  W ir ts c h a ft in  seiner A u sw irku n g  
du rch  in n e rw irtsch a ftlich e  Pre isb indungen  beh indert 
w ird , um  so m ehr Bedeutung gew inn t der E x p o r t in  
seiner F u n k tio n  als S icherhe itsven til in  der Depres­
sion. Verhängnisvo lle rw eise w ird  aber je tz t be i zu­
nehmender E inengung der fre ien  M a rk tw ir ts c h a ft 
gerade diese F u n k tio n  des E xp o rts  durch  d ie  w e ltw ir t ­
scha ftliche  K onste lla tion  im m er m ehr bee in träch tig t.

W elche Folgerungen ergeben sich aus unserer 
B e trach tung  fü r  d ie  k ü n ft ig e  G esta ltung der K on ­
ju n k tu rz y k le n ?  E inerseits w ird  eine Abschw ächung 
der E xpansion  e in treten, d ie  w ahrsche in lich  auch von 
kü rze re r D auer sein w ird  als in  den le tz ten  zwei 
Jahrzehnten vo r dem Kriege. Andererseits w ird  man 
m it e iner erheb lichen W ah rsche in lichke it eine V e r­

schärfung der Depression e rw arten  müssen, w e il der 
fo rc ie rte  E x p o r t zu r L iq u id a tio n  der W aren lager und 
als A usg le ich  der rück läu figen  K o n ju n k tu r  n u r un te r 
w esentlich  erschwerten Bedingungen m ög lich  sein 
w ird .

E ine  Probe aufs E xem pe l w erden w ir  bereits in  
a lle rnächster Z e it am eigenen Leibe zu spüren be­
komm en. B isher ha t m an in  A m e rik a  noch im m er m it 
e iner ba ld igen  Ü berw indung  der K rise  gerechnet und 
angenommen, es könn te  a u f dem Innenm ark te  ein 
Ausgle ich zw ischen P ro d u k tio n  und  Konsum  erre ich t 
werden. V orerst ha t der E x p o r t aus den V ere in ig ten  
Staaten im  le tzten  Jahr n ic h t zu-, sondern abge­
nommen. Das Ende des Preissturzes is t aber noch 
n ic h t abzusehen, zum al entgegen ve rb re ite te r A n ­
nahme noch erhebliche W aren lager vorhanden sind. 
Infolgedessen w erden d ie  V e re in ig ten  Staaten bei 
w e ite re r Preissenkung sch ließ lich  doch gezwungen 
sein, du rch  gesteigerten E x p o r t d ie  Spannung zu 
lösen. U n te r solchen Bedingungen w ü rden  nam entlich  
E ng land  und  D eutsch land d ie  am erikanische K on­
ku rre n z  a u f a llen  A us landsm ärkten  aufs schwerste 
zu spüren bekommen. D adurch  w ird  aber auch in  
D eutsch land w ie  in  E ng land  die Depression eine 
Verschärfung erfahren.

Was sich in  der gegenwärtigen K rise  andeutet, 
d ü rfte  angesichts der sich ankünd igenden W and ­
lungen des K ap ita lism u s  m ehr sein als e in  h is to ­
rischer Z u fa ll. G ew iß  is t w eder d ie  Theorie  genügend 
ausgebildet, um  d ie  entscheidenden Zusammenhänge 
adäquat zu erfassen, noch is t d ie  E rfo rschung  der 
em p irisch  gegebenen Verhä ltn isse un te r dem ge­
w äh lten  G esich tspunkt sichergestellt. Im m e rh in  sind 
w ir  schon heute in  der Lage, m it  e in iger Zuverlässig­
ke it, w enn  auch m it a llen  fü r  ökonomische Prognosen 
geltenden Vorbehalten, uns e in  U r te il über d ie  k ü n f­
tige  E n tw ic k lu n g  zu b ilden . D ie  a llgem eine E rke n n t­
nis, daß d ie  K rise  eine tem poräre  Ü berw indung  der 
in  der ka p ita lis tischen  W ir ts c h a ft begründeten W id e r­
sprüche da rs te llt, besagt noch n ich ts  darüber, ob die 
je w e ilig e  K rise  n u r als eine bestim m te Phase des 
zyk lischen  W irtscha ftsab lau fs  zu betrachten is t oder 
bereits eine K rise  des K ap ita lism us  bedeutet. F ü r  eine 
K rise  des K ap ita lism us  im  Sinne des endgü ltigen  Zu­
sammenbruchs des herrschenden W irtschaftssystem s 
bestehen ke in e rle i Anzeichen, w enn  auch d ie  Schwie­
r igke iten , m it  denen es zu kä m p fen  hat, dauernd zu­
nehmen. D ie  E n tw ick lu n g s lin ie  des K ap ita lism us  läß t 
sich n u r  durch  ein A bw ägen von Tendenzen  und 
Gegentendenzen, also n u r  hypo the tisch  bestimmen. 
In  diesem Sinne n u r kann  der Versuch gemacht w e r­
den, d ie  k ü n ft ig e  G esta ltung der K o n ju n k tu rz y k le n  
zu charakteris ie ren.

Das Inlaal.tsverzeid • f ü r  d ie  z w e ite  H ä lf te  
H U S des Jahrgangs 1930 lie g t
■nranrarann A P m  n  3  C f  P  T I H p f f  D p i
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Neue Wege der Internationalen Arbeitsorganisation
Von Geheimrat D r. Oscar Weigert, Ministerialdirektor im Reichsarbeitsministerium

G eheim rat W eigert, der V e rtre te r der Deutschen Regierung im  Verm altungsrat 
des In te rn a tio na len  Arbeitsam ts, äußert sich in  dem nachstehenden A u fsa tz  zu  
den M ög lichke iten  einer W e ite rb ild un g  der In te rn a tio na len  A rbeitsorgan isation. 
Seine A usführungen  sollen noch keine endgültigen Lösungen bringen, sondern 

n u r eine E rö rte run g  des Problem s in  den bete ilig ten  Kre isen anbahnen.

E lte rna tiona le  A rbe itso rgan isa tion  finde t ih re  
un agen in  den Bestim m ungen des Vertrages von

e in  ’V  k  Sie is t nach dem T e il X I11 dieses Vertrages 
W e lt f r, Jaud von Staaten, gegründet m it  dem Z iel, ein 

b e its b ü ^ ^ 8160^^ ZU s<dla^ cn un(I  h ie rd u rch  die A r -  
z . ed ingungen in  den verschiedenen Ländern  an-

ihrc> eiCr n Und ZU verhessern. Sie ha t der Idee w ie  
«•eh"31 . ^ au nach un iverse llen  C harakte r. Z ur Zeit
S ta a tCn I 1̂1 ^  Staaten an. Das is t d ie  M ehrhe it a lle r 
tend t'11 der Erde. A lle rd in g s  stehen ein ige der bedeu- 
V e r S ^  E idustriestaa ten  abseits, so vo r a llem  die 
itfer Staaten von N ordam erika  und  d ie  U n ion
n i Sa ti°Zla^ s^ sch eri S ow je trepub liken . In  dieser O rga- 
W o rt 3 . otQmen nun  n ic h t n u r d ie  Regierungen zu 
konfe' ' Vle 6S ai1^ den d ip lom atischen  A rbe ite rschutz- 
Ubu .̂eilZen der V o rkriegsze it se lbstverständliche 
^  M a r’ sondern auch d ie  A rbe itgeber und  die 
M itg l nf ^ m er der einzelnen M itg liedstaaten. Jeder 
h e its lf6 f^a id  entsendet zu der In te rn a tio na len  A r-  
und  d 3  erenz’ d ê Jährlich  m indestens e inm a l tag t 
nebenaS so.uveräne O rgan  dieses Verbandes dars te llt, 
tre te r f WGX ^eg ierungsV ertre tern  auch je  einen V er- 
nnd S t ' "  X r )̂edgcbcr und  der A rbe itnehm er, d ie  S itz 
der K o n i ' 110 ^  d °r  K onferenz haben. So sind also a u f 
S o z ia ln 'i ' 1-?112 daC H auptström ungen, d ie  sich in  der 
gens • °  */ . S e ien d  machen, vertre ten , ebenso ü b r i-  
A rb e it IC )m V e rw a ltun gsra t des In te rn a tio na len  
Nation das d ie  lau fenden Geschäfte der O rgan i-
R eg.jer i |U r *‘ H o rt haben neben z w ö lf V e rtre te rn  der 
der Art>n^,f1X sechs V e rtre te r der A rbe itgeber und  

n u rc h ^  ]^e^ m er S itz  und  Stimme, 
national Xf Se Zusammensetzung g ew inn t d ie  In te r-  
W ährend H ilfs o rg a n is a tio n  ih re  besondere Note, 
ferenz • Regierungen ih r  V e rha lten  a u f der Kon-
gesamtwi f 61 ^ e^ rzah l der F ä lle  hauptsäch lich  von 
®Ungen Xf  ̂ .c^ af lh chen und  sozia lpo litischen E rw a ­
che aufie m achen, neben denen fre il ic h  auch
vertre ten 3^ 0  dlscdlc K ons te lla tion  eine R olle  sp ie lt, 
m eist geschf ^H>eitgeber w ie  d ie A rbe itnehm er zu- 
n ich t ohne ]v>S'SCn ldlre Berufsinteressen, w enn auch 
Lande. So Nuancen> Je nach der I  ,age im  einzelnen 
fast n ie u < l^^ s'ch  in  den Beschlüssen der Konferenz 
stellen v ie l^  f * nsed.*ge Interesse e iner G ruppe . Sie 
Lcchtsnatu31^ 1 mClid e*n  K om prom iß  dar. A u f  die 
m nkoinnien* laser Beschlüsse (E n tw ü rfe  von Über- 
samnienhajjo.1 1 . E m pfeh lungen) soll in  diesem Zu- 
d a r f  ü ie j ,  s m c lit  näher eingegangen werden. Es 
der M itg liej  + C Un"  genügen, daß die Regierungen 
SJe haben t,S aaten keineswegs an sie gebunden sind. 
K o n fereilz Ur *e V e rp flich tu n g , d ie  Beschlüsse der 
gebenden » i ^ ^ k a lb  bestim m ter F r is t den gesetz- 

orperschaften zuzuleiten, d ie  über die

Annahm e oder N ichtannahm e fre i entscheiden. Das 
ändert n ich ts  an dem m oralischen W e rt der Be­
schlüsse; w erden doch die gesetzgebenden K ö rp e r­
schaften w ie  auch d ie  ö ffentliche  M einung eines jeden 
Landes genötig t, sich m it  ihnen auseinanderzusetzen. 
Es b rauch t h ie r beispielsweise n u r  an das W ashing­
toner Übere inkom m en über den Achtstundentag  er­
in n e rt zu werden, das zw ar in  großen europäischen 
Industries taa ten  noch n ic h t in  K ra f t  getreten ist, das 
aber unve rkennbar auch d ie  Gesetzgebung dieser 
Staaten bereits s ta rk  bee in fluß t hat.

E in  ku rze r B lic k  a u f d ie  Beschlüsse der In te rn a tio ­
nalen A rbe itskon fe renz und a u f deren Reihenfolge 
zeigt, daß sich d ie  O rgan isa tion  a lsbald nach ih re r 
Begründung den vo rd ring lichs ten  Aufgaben, den 
Fragen des gew erb lichen Arbeiterschutzes, zugewandt 
ha t (Beschlüsse der W ashingtoner Konferenz 1919 
über den Schutz der gew erb lichen A rb e ite r, der 
Frauen, Jugendlichen und K in de r). D ie  beiden näch­
sten Konferenzen ha tten  fo lge rich tig  d ie  Aufgabe, die 
Schutzbestim m ungen fü r  d ie  gew erb lichen A rb e ite r 
a u f d ie  Seeleute und  a u f d ie  L anda rbe ite r auszu­
dehnen. D ies is t a u f den Konferenzen von Genua 1920 
und  G e n f 1921 geschehen. Seitdem is t eine e inhe it­
liche  L in ie  n ic h t m ehr so d eu tlich  zu erkennen, wenn 
m an von den Fragen der Sozialversicherung absieht, 
d ie  un te r deutscher F üh rung  in  den Jahren 1925 und 
1927 in te rn a tio n a l fü r  d ie  Gebiete der U n fa ll-  und 
K rankenvers icherung geregelt w urden  und  die vo r­
aussichtlich  in  den Jahren 1932 und  1935 auch au f 
dem G ebiet der In va lide n -, A lte rs - und  H in te rb lie ­
benenversicherung eine Regelung finden werden. D ie  
Beschlüsse aus den übrigen  Jahren ve rte ilen  sich au f 
d ie  verschiedenen Sondergebiete des A rbeitsrechts, 
des Arbeitsschutzes, der U n fa llv e rh ü tu n g  und  des 
Wanderungswesens und  auch h ie r, w ie  gesagt, m ehr 
nach dem B edürfn is  des Tages als in  e iner e in leuch­
tenden Reihenfolge. A u ch  die w ich tigs te  Forderung 
der Angeste llten , d ie  Regelung ih re r  A rbe itsze it, is t 
in  dem E n tw u r f eines Übereinkomm ens ih re r  in te r­
nationa len  Regelung zuge füh rt worden. Im  ganzen 
gesehen, s ind aber d ie  meisten Beschlüsse b isher zu ­
gunsten der A rb e ite r gefaß t worden. Es is t deshalb 
ve rs tänd lich , w enn sich in  le tz te r Z e it Stim m en 
melden, d ie  einen systematischen A rb e itsp la n  fü r  die 
Z u k u n ft verlangen.

B e trach te t m an den In h a lt der Beschlüsse, so läß t 
sich n ic h t verkennen, daß sie ih re  G esta ltung im  
wesentlichen von europäischen E inflüssen empfangen 
haben. Das m ußte so sein. D ie  in d u s trie lle  und  sozial­
po litische  E n tw ic k lu n g  Europas is t eben ä lte r  als d ie 
anderer Kontinente . In  Europa sind es w ieder in
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erster L in ie  d ie  H auptindustries taa ten , d ie  zugleich 
m it ih rem  ind us trie lle n  A u fschw ung  reiche sozial­
po litische  E rfah rungen  en tw icke lten , d ie  sie der 
in te rna tion a le n  A rbe itso rgan isa tion  zu r V erfügung  
ste llen konnten. Neben diesen E rfah rungen  der euro­
päischen Industries taa ten  und  den W ünschen fü r  die 
G esta ltung der Beschlüsse, d ie  sich d a m it v e rk n ü p f­
ten, stehen nun  aber d ie  W ünsche der anderen M it ­
g liedstaaten, d ie  n ich t in  g leichem  Maße in d u s trie ll 
e n tw icke lt s ind und  in  denen die Lebensgewohn­
heiten, das K lim a  und  d ie  andersgearteten B e dü rf­
nisse ih re r  Bevölkerungen zu r G e ltung  kommen. So 
is t es zu erk lä ren , daß d ie  Beschlüsse der Konferenz 
n ic h t in  a llen  P unkten  den fo rtgeschrittenen  Gesetz­
gebungen der europäischen Länder entsprechen und 
daß sie m itu n te r Bestim m ungen enthalten, über deren 
Zw eckm äß igke it sich stre iten  läß t. Selbst fo rtge ­
schrittene Staaten sind rech t häu fig  gezwungen, Ä n ­
derungen an ih re r  Gesetzgebung in  K a u f zu nehmen, 
w enn sie d ie in te rna tiona len  Beschlüsse annehmen 
w ollen , Änderungen, fü r  d ie  von ih rem  S tandpunk t 
n ic h t im m er e in  unabweisbares B edürfn is  vorliegen 
mag. Besonders störend h a t sich h ie rbe i der Umstand 
geltend gemacht, daß d ie  Beschlüsse der Konferenz 
m anchm al a llzusehr d ie  E inzelheiten  erfaß ten, daß 
sie sich n ic h t d a ra u f beschränkten, allgem eine 
N orm en aufzuste llen  und  den Regierungen d ie  A n ­
passung ih re r  Gesetzgebung an diese zu überlassen. 
T ro tzdem  haben d ie  europäischen, insbesondere die 
größeren Industries taa ten  d ie  Übere inkom m en in  
einem w e it höheren Maße ra tif iz ie r t, als es d ie  über­
seeischen Staaten b isher getan haben. Es liegen b isher 
30 E n tw ü rfe  von in te rna tiona len  Übere inkom m en 
vor, d ie b is zum  1. Dezember 1930 insgesamt 414 R a ti­
fika tionen  a u f sich vere in igten, d. i. ru n d  ein V ie rte l 
der m öglichen A nzah l. Von diesen e n tfa lle n  a u f die 
europäischen Staaten in  ih re r G esam theit n ic h t 
w en iger als 371 R a tifika tion en , d ie  übrigen  a u f die 
Überseeländer. F re ilic h  ließe sich auch zu der Zah l 
und dem W e rt der europäischen R a tif ika tio n e n  vom 
engeren S tan dp un k t der großen europäischen In d u ­
striestaaten manches anm erken; doch w ürde  dies an 
dieser Stelle vom Wege abführen.

D ie  E rk lä ru n g  fü r  dieses M iß ve rh ä ltn is  zwischen 
Europa und den anderen K on tinen ten  is t n ic h t 
schwer zu geben. Sie is t w oh l in  erster L in ie  d a rin  zu 
finden, daß d ie  E n tw ic k lu n g  der außereuropäischen 
Länder im  allgem einen und  ih re  in d u s trie lle  E n t­
w ic k lu n g  im  besonderen n ic h t n u r in  sich ungle ich, 
sondern ganz überw iegend noch n ic h t so w e it vorge­
schritten  is t w ie  d ie  Europas im  ganzen. W o aber 
bereits e in  e n tw icke lte r a llgem einer und  in d u s trie lle r 
Stand vo rlieg t, m uß m an d ie  E rk lä ru n g  w oh l in  dem 
Stand der behörd lichen  V e rw a ltun g , dem fehlenden 
Interesse der ö ffen tlichen  M einung und  n ich t zu le tz t 
in  der m angelhaften E n tw ic k lu n g  der Beru fsver­
bände suchen, d ie  sich in  E uropa  als wesentliche 
T r ie b k rä fte  sozialer E n tw ic k lu n g  erwiesen haben. 
Dem  steht a u f der anderen Seite d ie  Tatsache gegen­
über, daß a u f der K onferenz a lle  Staaten gleichbe­
re c h tig t S itz  und Stim m e haben, und daß es gerade

bei der Annahm e von Übereinkom m en du rch  die- 
K onferenz n ic h t zu le tz t a u f d ie  Zustim m ung a lle r  
jen e r Staaten ankom m t, fü r  d ie  ih re r  inneren S tru k ­
tu r  nach d ie  Beschlüsse n ic h t d ie  gleiche T ra g w e ite  
w ie  fü r  d ie  europäischen Staaten haben und  d ie  des­
ha lb  v ie lfa ch  auch n ic h t d ie  notw end igen Fo lgerun­
gen aus ih rem  V erha lten  in  G en f ziehen.

Tro tzdem  w ürde  es v e rfe h lt und  jeden fa lls  aus­
sichtslos sein, g rundsätz lich  an der G le ichberech ti­
gung der Staaten a u f der In te rn a tio na len  A rb e its - 
konferenz zu rü tte ln ; dies w ürde  das Ende der O rga ­
n isa tion  bedeuten, d ie  n ic h t n u r als eine E r fü llu n g  
der G egenw art, sondern v ie lm eh r noch als eine L lo ff-  
nung fü r  d ie Z u k u n ft anzusehen ist. Es d räng t sich 
aber d ie fra g e  au f, welche Lehren in  diesem P unkte  
aus der zehn jährigen  Geschichte der O rgan isa tion  zu 
ziehen sind. Diese Frage w ird  verschieden beant­
w o rte t werden, je  nach der S taaten- oder K u ltu r ­
gem einschaft, der der Fragende angehört. Es is t schon 
a u f den K om prom ißcha rak te r der Konferenz- 
beschlüsse und  seine A u s w irk u n g  a u f d ie  soziale Ge­
setzgebung der europäischen Staaten hingewiesen 
w orden. Asia tische V e rtre te r stehen demgegenüber 
n ic h t an, gelegentlich a u f der K onferenz zu e rk lä re n , 
daß m an in  ih ren  Ländern  d ie  In te rn a tio na le  A rb e its ­
organ isation  als eine europäische Angelegenheit an­
sehe, und  e iner un te r ihnen ha t a u f der le tz ten  
A rbe itskon fe renz eine Entsch ließung e ingebracht, die 
d a ra u f abzielte, eine beratende Konferenz fü r  Asien 
e inzuberufen. E r ha t seine Entsch ließung d a m it be­
gründet, daß in  Asien  besondere A rbe itsbed ingungen 
vorlägen, d ie  in  der Besonderheit der Rassen begrün­
det sind und  in  den Lebensgewohnheiten und  in  der 
Denkweise offen zutage treten. A u ch  Südam erika  
scheint sich in  einem gewissen Ausm aß an e iner be­
sonderen pan- oder wenigstens la te inam erikan ischen  
sozia lpo litischen Bewegung zu bete iligen. A be r auch 
Europa  bem üht sich, eigene Wege der soz ia lpo li­
tischen Verständigung und  des sozia lpo litischen Z u ­
sammenschlusses zu finden. Diese Bestrebungen haben 
auch in  der P aneu ropa -D enksch rift der französischen 
Regierung A u sd ru ck  gefunden. D ie  In te rn a tio n a le  
A rbe itso rgan isa tion  w ird  sich m it  diesen Strömungen, 
d ie  ih re  K rä fte  aus einem v ie lfä lt ig e n  Gemisch von  
w irtsch a ftlich e n , sozialen, k u ltu re lle n  und po litischen  
Gegebenheiten nehmen, auseinandersetzen müssen* 
w i l l  sie n ic h t abseits stehen oder beiseite geschoben 
werden. A u f  diese N o tw e nd igke it h a t der D ire k to r  
des In te rn a tio na len  A rbe itsam ts in  e iner seiner Reden 
a u f der le tzten  A rbe itskon fe renz hingewiesen. D ie  
O rgan isa tion  w ird  nach M ethoden suchen müssen, um  
diese Ström ungen in  E uropa  u nd  außerha lb  von 
E uropa  in  sich aufzunehm en, und  sie scheint bereits 
a u f dem Wege zu sein. Es hande lt sich fü r  sie h ie rbe i 
n ic h t um  e in  im  Wesen neuartiges Problem . N euartig  
is t es n u r insofern , als es je tz t in  geograph isch-konti­
nen ta le r F orm  an sie h e ra n tr it t. D ie  O rgan isa tion  
ke nn t es bereits als B erufsprob lem  in  der G esta lt der 
In te rn a tio na len  Seemannskonferenzen, a u f denen zu­
m eist n u r d ie  S ch iffahrtss taa ten  ve rtre ten  sind. A b e r 
w ährend d ie  Zulässigke it solcher Sonderkonferenzer»
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ua ih re  G le ichste llung  m it den A llgem einen  T agun­
gen noch u m s tr itte n  sind, w e il sie der U n ive rsa litä t 
, .er O rgan isa tion  n ic h t zu genügen scheinen, ha t d ie 

rgan isa tion  bereits einen neuen W eg auch zu regio - 
ua en Abgrenzungen beschritten.
IV k i w rrtscha ftlichen  Verhältn isse Europas in  der 

ac ^riegsze it ha tten  die Lage a u f dem K o h le nm ark t 
sch a?®.esPann >̂ daß s' ch der Gedanke e iner w ir t -  
r?. a e ichen V erständ igung der europäischen kohle- 
 ̂ordernden Länder aufd rängte . D ie  W irtscha ftso rga ­

n isation des Vö lkerbundes w urde  ersucht, sich dieser 
ra.ge anzunehmen. Sie versagte indes, und  der In te r-  

n^  iana ên A rbe itso rgan isa tion  w urde  nahegelegt, zu- 
(j ilC sf <be soziale Seite des Problem s zu lösen, um  
y  m d  die G rund lage  fü r  eine spätere w irtsch a ftlich e  
I  ersländ igung  zu schaffen. D e r V e rw a ltungsra t des 
y 1 ê nafiona len  A rbe itsam ts b e rie f eine technische 

r  onferenz ein, d ie  m it  je  einem V e rtre te r der Re- 
^e ru n g g j^  <jer A rbe itgeber und  der A rbe itnehm er 

' ! eun kohle fö rde rnden  Länder Europas  beschickt 
rie t S 'UnC* in  den ersten Tagen des Jahres 1930 be- 
■'vie'' ^  Ulderscb3ed sieh in  ih re r  Zusammensetzung 
kcn f D ^ Fer ^ u ^ a b e  von der In te rn a tio na len  A rb e its - 
C(] U f reuz und  konn te  daher auch n ic h t deren Be- 
schU SSe ^ a^ en’ vo r a llem  also ke ine endgü ltigen  Be- 
gen ^ fSe ^assen; sie S0H le v ie lm eh r d ie  Entsch ließun- 
a . des V erw a ltungsra ts  des In te rn a tio na len  A rbe its - 
A rb S 'W*e ®escbddsse der A llgem einen  Tagung der 
w ic b ;tSk0nferenz vo rbere iten - W enn sie auch in  der 
Ta 1®s*en Krage, der D auer der A rbe itsze it un te r 
A rb %  i-U ^ ebiem Vorschlag an die In te rna tiona le  
y 0l,ei ® ouferenz kam , so h a t sie doch g ründ liche  
ann,ar cd  geleistet und  sich durchaus bew ährt. Das 
mej eS rebie  Übere inkom m en scheiterte a u f der a llge- 
diesei-11 ^ k e its k o n fe re n z  vom  Jun i 1930 n ic h t an 
t ig enr,r f 0n^ ern an e iner anderen, fre ilic h  auch w ich - 
Uche t n f 6’ ^ 6r Vrage der sogenannten w irts c h a ft-  
sich j - V " erslunden ; über ih re  Zulässigke it konnte  
des j ICt K onfere^  n ic h t e inigen. D e r V e rw a ltungsra t 
schlo n ernaÜ °na lcn  A rbe itsam ts ha t k ü rz lic h  be- 
l en ko Sf U' ^ en Vorsuch, der m it  der technischen K oh- 
Vorko11 f616112 gemach t w a r, du rch  eine technische 
193t „n erenz fü r  e in ige Seerechtsfragen im  H erbst 

w iederholen.

o ischer^V^ ^ ^ 6 nahe, d ie  E in ric h tu n g  tech-
der/ra>» o rb°n ferenzen n ic h t n u r fü r  einzelne Son- 
'v ie  f i j f 671 aIus verschiedenen Branchen beizubehalten, 
dam it d V  A yf°.n dere d*e S ch iffa h rts frag e n  sind, und  
renz Zll , f beiten  der In te rn a tio na len  A rbe itskon fe - 
B ran„ i  ^ eichtern, sondern ih re  G rund idee auch beirSranchenf . sonaern in re  G rund idee auch bei
*ak te r habe^6n' ^ 'G elnen reg ionalen C ha­

r g e ,
Arbeit!
1 __ r

Wei^ere B r i*  ^ Ur0p£
rak te r r l; „  aneh«n frage von zugle ich regionalem  Cha-

K °h le n fra  ea’ wel f erh in  zu verw erten. Neben der 
nalen A rb e it 16 ^ er V e rw a ltun gsra t des In te rn a tio -
regional  _1 sanits sowohl branchenm äßig w ie  auch

u r E uropa  —  begrenzt hatte, w äre  als

Ia kter  die f f — , g von zuSle ich  regionalem  Cha-
^echaniscb G&e J113® der A rb e its - und  R uhezeit in  den 
an dep in  d  ^ Iasberste llungsbetrieben zu nennen,
^U fe lb a r ff n u r w en iSe europäische Länder un- 
eupopa.ff) ? ed l®f s ind - Sie w ird  auch in  der Pan­

se h r i f t  der französischen Regierung an-
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gedeutet. A ndere  Fragen regionalen C harakters 
können sich aus geographischen und  k lim a tischen  
Verschiedenheiten, aus Unterschieden der Rassen und  
ih ren  Lebensgewohnheiten, n ic h t zu le tz t aber auch 
aus dem S tandort bestim m ter Gewerbe ergeben. F ü r 
E uropa  sei h ie r d ie  Regelung der A rbeitsbed ingungen 
a u f den Binnenwasserstraßen, insbesondere den in te r­
nationa len  Strömen, erw ähnt.

D ie  Sonderkonferenzen w erden sich n ic h t im m er 
a u f d ie  be te ilig ten  Erzeugungsländer beschränken 
dürfen . Im  E in z e lfa ll müssen auch re ine Verbrauchs­
lände r a u f ihnen zu W orte  kommen. So haben d re i 
M itg lie d e r aus dem V e rw a ltungsra t des In te rn a tio ­
nalen A rbeitsam ts, d ie  vorw iegend die Verbrauchs­
lände r ve rtra ten , an der technischen V orkonferenz 
fü r  den Kohlenbergbau teilgenommen.

F re ilic h  w ird  m an sich e rns tlich  d ie  Frage vo rzu ­
legen haben, ob n ic h t A n la ß  besteht, den Sonderkon­
ferenzen m it branchenm äßiger und  reg ionaler Be­
grenzung doch m ehr Rechte zu geben als n u r d ie  Be­
ra tu ng  und  V orbe re itung  der A llgem einen K on fe ­
renzen. Es is t n ic h t einzusehen, daß beispielsweise 
fü r  eine Vere inbarung  über d ie A rbeitsbed ingungen 
a u f den europäischen Wasserstraßen d ie  sachliche 
M itw irk u n g  asiatischer oder südam erikanischer L ä n ­
der a u f der In te rn a tio na len  A rbe itskon fe renz no t­
w end ig  is t; das g il t  auch um gekehrt fü r  Fragen, die 
a lle in  andere K ontinente  angehen. D ie  Sonderkonfe­
renzen sollten v ie lm eh r in  geeigneten F ä llen  den A l l ­
gemeinen Tagungen der In te rn a tio na len  A rb e itsko n ­
ferenz in  ih ren  Befugnissen angenähert werden, v ie l­
le ich t n u r m it dem Unterschiede, daß ih re  Beschlüsse 
noch e iner fo rm e llen  Genehm igung der allgem einen 
In te rn a tio na len  A rbe itskon fe renz bedürften . G ew iß 
w ird  hiergegen eingewendet werden, daß die Satzung 
der In te rna tiona len  A rbe itso rgan isa tion  regionale 
und  branchenm äßige Sonderkonferenzen m it de ra rt 
w e iten  V o llm achten  n ic h t kenne. Das is t r ic h tig ; die 
Satzung ke nn t n u r eine In te rna tiona le  A rb e itsko n fe ­
renz, und  sie sieht in  A r t ik e l 407 des Vertrages von 
Versailles Sonder Übereinkommen un te r verschiedenen 
Staaten n u r fü r  den F a ll vor, daß der E n tw u r f eines 
Übereinkomm ens a u f der In te rn a tio na len  A rb e its ­
konferenz n ic h t zustande gekommen ist. A be r die 
Satzung kenn t auch n ic h t d ie  E in ric h tu n g  der tech­
nischen Vorkonferenzen, und  tro tzdem  beg innt die 
O rgan isa tion  sie e inzuführen.

A u ch  die Idee der U n ive rsa litä t w ürde  keinen 
Schaden nehmen. Sache des V erw a ltungsra ts des 
In te rn a tio na len  Arbeitsam ts, der ja  universe llen 
C ha rak te r träg t, w äre  es —- w ie  vordem  —  zu p rü fe n  
und  zu entscheiden, ob ein Gegenstand e iner beraten­
den V orkon fe renz oder e iner beschließenden Sonder­
konferenz zw eckm äßig zu un te rb re iten  wäre. E r  hätte  
die Tagesordnungen und die E in be ru fu ng  festzu­
setzen. Sache des In te rna tiona len  A rbe itsam ts wäre 
es — w ie  vordem  — , diese Konferenzen sachlich und 
technisch vorzubere iten und an ihnen  durch  seine 
Sachbearbeiter m itzu w irke n . D ie  maßgebenden V e r­
bände der A rbe itgeber und  A rbe itnehm er w ürden  bei 
der Benennung ih re r V e rtre te r b e te ilig t werden, w ie
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bei den In te rn a tio na len  Arbeitskonferenzen. D ie  tech­
nischen Vorkonferenzen haben, w ie  bereits darge­
s te llt, ih re  beschränkte Aufgabe. Dagegen sollten die 
Sonderkonferenzen nach e in facher oder doppe lte r Be­
ra tung  m it Z w e id ritte lm e h rhe it, w ie  sie ja  auch fü r  
d ie  A llgem einen Konferenzen g ilt, E n tw ü rfe  von 
Übereinkom m en und Em pfeh lungen  beschließen 
können. Diesen E n tw ü rfe n  hätte  dann die A llgem eine 
Tagung der In te rn a tio na len  A rbe itskonfe renz, der sie 
zu r K enn tn is  vorzulegen w ären, ih re  fo rm e lle  Ge­
nehm igung zu geben. Schon die enge V e rb indung  des 
Verw a ltungsra ts  und des In te rn a tio na len  A rbeitsam ts 
m it den Sonderkonferenzen is t G ew ähr genug, daß 
die U n ive rsa litä t der In te rn a tio na len  A rbe itso rgan i­
sation n ic h t bee in träch tig t w ürde. Außerdem  könnte  
und  sollte d ie  In te rn a tio na le  A rbe itskon fe renz das 
Recht erhalten, d ie  E n tw ü rfe  der Sonderkonferenzen 
durch  einen besonderen, Z w e id ritte lm e h rh e it e rfo r­
dernden Beschluß abzulehnen oder zu rückzuver­
weisen, w enn sie zu der A u ffassung  gelangt, daß das 
Übere inkom m en im  ganzen oder in  einzelnen seiner 
Bestim mungen gegen d ie  Satzung der O rgan isa tion  
verstöß t oder über sie hinausgeht. E rh ä lt aber ein 
solches Übere inkom m en d ie  G enehm igung der In te r­
nationa len  A rbe itskonfe renz, so w äre  es w ie  jedes 
andere Ü bere inkom m en zu behandeln. D ie  Regie­
rungen hätten  im  F a lle  der R a tif ik a tio n  die jä h rlich e n  
D urch füh rungsbe rich te  nach A r t ik e l 408 des V e r­
trages von Versailles zu erstatten, und auch in  dem 
Beschwerde- und  K lageverfahren  brauchte  sich n ich ts 
zu ändern. U ber d ie  E in le itu ng  des R evis ionsverfah­
rens fü r  e in  derartiges Übereinkom m en zu entschei­
den, b liebe ebenfa lls Sache des V erw a ltungsra ts, es 
w äre  aber n u r logisch, die Beratungen über d ie  Re­
v is ion  n ic h t in  d ie  In te rna tiona le  A rbe itskonfe renz, 
sondern in  eine Sonderkonferenz zu verlegen, deren 
Beschlüssen auch w ieder d ie  In te rna tiona le  A rb e its ­
konferenz ih re  fo rm e lle  G enehm igung zu erte ilen  
hätte.

Was nun  die R a tif ik a tio n  der Übereinkom m en an­
langt, so zeigt d ie  E n tw ic k lu n g  dieser Frage beispiels­
weise bei dem Übere inkom m en von W ashington über 
den Achtstundentag  besonders d eu tlich  die gegensei­
tige  A bhä n g igke it der Industriestaaten . H ie r  is t be­
re its  das V e rfah ren  der sogenannten bed ingten R a ti­
fik a tio n  angewendet worden, d. h. d ie  W irksam ke it 
der R a tif ik a tio n  eines Staates is t von der W irksam ­
k e it der R a tif ik a tio n  eines oder m ehrerer anderer 
Staaten abhängig gemacht w orden. Diese E n tw ic k ­
lungstendenz kom m t neuerlich  in  stärkerem  Maße da­
durch zum A usdruck , daß m an bereits a u f der In te r ­
nationa len A rbe itskon fe renz selbst versucht hat, bei 
Beratung des Ü bere inkom m ensentwurfs über die K o h ­
lenfrage von der b isherigen Übung des In k ra fttre te n s  
der Übere inkom m en abzuweichen. B e kan n tlich  en t­
ha lten  die Übereinkom m en durchw eg b isher die Be­
stim m ung, daß sie in  K ra f t  treten, w enn  zw ei —  n ich t 
nam entlich  genannte  —  M itg lieds taa ten  sie ra tif iz ie r t 
haben; demgegenüber w urden  in  dem E n tw u r f über 
das Kohlenübereinkom m en die neun europäischen 
H aup tkoh len lände r nam entlich  au fg e füh rt. Dieses

V e rfah ren  is t zw ar verschiedenen E inw änden  be­
gegnet, doch scheinen sie n ic h t durchschlagend zu 
sein; denn es g ib t keine Bestim m ung im  V e rtra g  von 
Versailles, d ie  d ie  souveräne In te rna tiona le  A rb e its ­
konferenz h in de rn  könnte, in  diesem Sinne zu ve r­
fahren. B r in g t m an diesen G edanken in  Zusammen­
hang m it dem P lan  der regionalen Sonderkönferenzen, 
so e rg ib t sich eine logische Ergänzung h in s ich tlich  
des In k ra fttre te n s  der Übere inkom m en un te r B erück­
s ich tigung  der gegenseitigen w irts c h a ftlic h e n  A b ­
hängigke iten.

D ie  h ie r behandelten Problem e w erden in  den kom ­
menden Jahren d ie  In te rn a tio na le  A rbe itso rgan i­
sation sehr eingehend beschäftigen. Sie w erden eine 
Lösung finden  müssen. Sie w erden sich n u r lösen 
lassen, w enn m an n ich t re in  ju ris tische  Erwägungen, 
sondern die Bedürfnisse des p rak tischen  Lebens in  
den V o rde rg rund  s te llt, das sich noch im m er gegen 
den Buchstaben durchgesetzt hat.

In  diesem Zusammenhang gew innen auch die F o r­
derungen nach einem systematischen A rb e itsp la n  fü r  
d ie  In te rn a tio na le  A rbe itso rgan isa tion  besondere Be­
deutung. E in  solcher P lan  m uß zum Z ie l haben, von 
vo rnhere in  n u r Fragen vo r d ie  a llgem einen A rb e its ­
konferenzen zu bringen, d ie  allgem eine Bedeutung  
fü r  säm tliche M itg lie d  Staaten haben. H ie rbe i käme es 
w oh l in  erster L in ie  d a ra u f an, sobald d ie Sozia lver­
sicherung abgeschlossen ist, d ie  G rundrechte  der 
A rbe itnehm er, w ie  d ie  V ere in igungsfre ihe it, den 
E inze l- und  G esam tarbeitsvertrag, d ie Betriebsver­
tre tung, d ie A rbe itsge rich tsba rke it und  das Schlich- 
tungs- und  Schiedswesen in te rn a tio n a l zu regeln. D a ­
neben b liebe der In te rna tiona len  A rbe itskonferenz, 
w enn sie durch  Sonderkonferenzen entlastet w ürde, 
m ehr Ze it als heute, sich dringenden Sonderfragen 
von a llgem einer Bedeutung zu w idm en.

U nd  sch ließ lich  e in  letztes: Es w urde  bereits gesagt, 
daß d ie  Beschlüsse der In te rn a tio na len  A rb e itsko n ­
ferenz b isher zuw eilen  in  starkem  Maße E inzelheiten, 
selbst technischer A r t ,  geregelt und  d a m it d ie  R a ti­
f ik a tio n  der Beschlüsse u nn ö tig  erschwert und  m anch­
m al sogar ve rh in d e rt haben. M it  der E in rich tu n g  
branchenm äßiger und  reg ionaler Sonderkonferenzen 
w ürde  die In te rn a tio na le  A rbe itskon fe renz d ie  M ög­
lic h k e it haben, sich in  ih ren  eigenen Beschlüssen a u f 
allgem eine Norm en zu beschränken. Sie könn te  es in  
geeigneten F ä llen  Soliderkonferenzen, als ih ren  H ilf s ­
organen, überlassen, d ie  notw endige A ng le ichung  der 
E inze lhe iten  an die reg ionalen und  branchenmäßigen 
Sonderheiten zu regeln. D adurch  w ürden  s icherlich  
manche S chw ie rigke iten  der R a tif ik a tio n  von Über­
einkom m en, n ic h t zu le tz t fü r  d ie  heute noch zögern­
den außereuropäischen M itg liedstaa ten , e rheb lich  ge­
m ild e rt werden. Im  übrigen  w äre dies auch n u r der 
fo lge rich tige  Ausbau e iner m ehrfach  geübten 
M ethode; denn es finden sich bereits in  manchen 
Übereinkom m en Bestim mungen, d ie  E inzelheiten 
zw ei- oder m ehrseitigen Sonderabmachungen der 
M itg lieds taa ten  überlassen oder d ie  Abw eichungen 
fü r  d ie  besonderen Verhältn isse überseeischer Länder 
vorsehen.



19
- ■  Januar 1931 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT

Das Nachrichtennetz um die Erde
V o n  D r. W o lfg an g  B re tho lz

D ie  rasche N a ch rich te nve rm ittlun g  zwischen Ländern  und E rd te ilen , d ie  den 
Menschen der G egenwart zu r S e lbstverständ lichke it geworden ist, verdanken  
w ir  n ic h t n u r den F o rtsch ritten  der modernen N ach rich ten techn ik , sondern zu 
einem wesentlichen T e il dem Ausbau und dem Zusammenschluß der großen 
in te rna tiona len  N achrich tenagenturen, d ie  e in  W e ltk a rte ll m it fa s t unum ­
schränkte r M onopolste llung b ilden. Das System und der A u fb a u  dieses W e lt­

ka rte lls  w ird  im  fo lgenden A u fsa tz  dargestellt.

Bewußtsein, daß sich auch in  den fernsten 
i l l lk e in  der bewohnten E rde ke in  E re ign is von W e lt- 

6resse abspielen kann, das n ic h t b innen  w en iger 
un en der gesamten K u ltu rw e lt  bekann t w ürde, 

Wo ll.nserem Z e ita lte r zu r Se lbstve rs tänd lichke it ge- 
° r . en' M an verm ag sich kaum  m ehr in  d ie  Zeiten 

j^ ^ k z u d e n k e n ,  in  denen —  selbst inn e rha lb  von 
^u ro p a  — d ie Ü b e rm ittlu n g  w ich tig s te r N ach rich - 

n au f schnellstem  Wege Wochen und  M onate in  
nsPruch nahm. W enn heute übe rhaup t noch, bei

der N  eS° n^ eren ‘̂ ldässen> von Schne lligkeitsrekorden 
^  *  N ach rich tenübe rm ittlung  gesprochen w ird , dann 

A 6 •6S n u r noc^  um Sekunden oder M inuten . 
U ^ ieser erstaun lichen E n tw ick lu n g , durch  d ie  in  

ve nl - en M enschenaltern Unvorstellbares zu r Selbst­
bete w urde ’ is t erster L in ie  d ie  T echn ik
mäie?! lg/» d ie gerade a u f diesem G ebiet in  ve rhä ltn is - 
der \S r rZCr ^ e it Sewaltig e  F o rtsch ritte  machte. Zu 
Zw e '/  C r" SĈ en E n tw ic k lu n g  aber kom m t noch ein 
hin CS M om ent von entscheidender Bedeutung 

ZU’ c as d ie  N a ch rich t n ic h t als O b je k t der Tech- 
D i0 |S<)n̂ ' n i  M s H ande lsob jekt, als W are b e tr ifft. 
Nach D| Wlck lu n g  der W e ltw irts c h a ft steigerte das 
n ik  d catenbedürfn is  der Menschen, dem die Tech- 
der N U lĈ  V ervo llkom m nung und  Beschleunigung 
ces ac'h rjch tenÜ berm ittlung  in  w e item  U m fang  ent- 
d a r fD am' ^  der Steigerung des N achrich tenbe­
gehrt Wl^ s der W e rt der N ach rich t, d ie  zum be- 
tern, ,('U dande lsob jekt w urde. W ir tsch a ftlich e  U n- 
E ie fe rmUngen entstanden, d ie  d ie  Beschaffung und 
die V US, ^ er N ach rich ten  gewerbsmäßig betrieben: 
□ e r A ac' iric 'Eten-Agenturen  oder Depeschenbüros. 
richte US ÖU d *eser Unternehm ungen, d ie  das Nach- 
m it ? gescE ä ft an sich gerissen haben und  d ie  W e lt 
dunggj.10111 gewab igen Netz von N ach rich tenve rb in - 
M o t t ic i  u™sPannten, is t das zw eite  entscheidende 

E n tw ic k lu n g  des N achrich ten-
l0 ment in  der 

verkeh
D

Urs

t i° n ; nu ac ̂ ^eh tengeschäft zw in g t zu r Konzentra - 
Monopoh 1j S G roßunternehm en, ja  beinahe n u r als 
e r f o lg ^ ? '  ( [ ' l(“hmcn. ^kann  eine Depeschenagentur 
ke it eine -1 a r ie d e n * E in m a l wegen der Kostsp ie lig - 
fung d _ WlI'k lic h  un iverse llen N achrichtenbeschaf- 
UeIlmern1 |m m e rIlin beschränkte Zah l von A b - 
Vved, sol ®egendbersteht; dann aber auch deshalb, 

Sclllechth inSei eS Sich Um die N a ch rich t als W are 
eignisses r  ’ a ,S d *e o b je k tive  W iedergabe eines E r- 
sP litte r n'n ande^ ’ Jede K o nku rre nz  überflüssige Zer- 
bedeutet VerscEwendung von G eld  und  A rb e it

s besteht ke in  B edürfn is , daß die N ach­

r ic h t von einem Erdbeben in  Japan, von der 
Z eppe lin -Landung  in  N ew  Y o rk  —  re in  als Tatsache 
berich te t —  zw eim al nach London oder B e rlin  ge­
kabe lt oder gesendet w ird . E rs t w enn zu dem In ­
teresse der re inen N ach rich te nü be rm ittlu ng  ein p o li­
tisches, w irtsch a ftlich e s  oder sonstiges S pez ia lin te r­
esse h in z u tr it t ,  e rhä lt d ie  Existenz ko nku rrie ren de r 
N achrich tenagenturen den Schein der Berechtigung.

D ieser Konzentrationszw ang, der im  Wesen des 
Nachrichtengewerbes ve rw u rze lt ist, ha t dazu ge­
fü h r t, daß der gesamte N achrich tend ienst der W e lt 
in  den H änden e in iger w en iger Unternehm ungen 
ve re in ig t is t; und  er ha t w e ite r dazu ge füh rt, daß 
sich auch diese wenigen N achrich tenbüros zum  Aus­
schluß gegenseitiger K onku rrenz  und  zu r Vere in ­
fachung und  V e rb illig u n g  der N achrich tenbeschaf­
fu ng  eng zusammengeschlossen haben. Sie haben die 
W e lt untere inander a u fg e te ilt und  umspannen — 
souveräne T räger e iner ungeheuren V e ran tw ortung  
vor dem Wissen und dem Gewissen der W e lt — m it 
einem unübersehbaren Netz Länder, V ö lke r und E rd ­
te ile. Sie s ind  es, d ie  in  a llen  Gebieten der W e lt die 
N achrich ten  sammeln und  un te r Ausnu tzung  a lle r 
technischen M ög lichke iten  w e ite rle iten ; sie sind es, 
d ie die N achrich ten  an die Konsumenten, in  erster 
L in ie  d ie  Zeitungen, ve rb re iten ; durch  ih re  Hände 
geht nahezu der gesamte N achrich tensto ff der Presse 
aus In -  und  A u s lan d ; sie ve rm itte ln  n ic h t m ehr und 
n ich t w en iger als d ie Kenntn is  der zeitgenössischen 
W elt.

D ie  m ächtigste von diesen W e ltm ächten  is t die 
Reuters Telegram  C om pany, L td ., k u rz  R euterbüro 
genannt, A k tiengese llscha ft m it  einem A k t ie n k a p ita l 
von 500 000 &, 1850 von dem Deutschen P aul Ju lius 
R euter in  Aachen gegründet, seit 1851 in  London, 
verbunden m it einem Bankunternehm en und m it 
e iner Anzeigenagentur, a lle in ige r Beherrscher des 
N achrich tenverkehrs im  b ritischen  W e ltre ich .

Was R euter fü r  E ng land  ist, is t fü r  F ra n kre ich  die 
Agence Havas, hervorgegangen aus der k le inen  K o r­
respondenz H avas-B u llie r, seit 1879 A ktiengese ll­
schaft, je tz t m it  einem A k tie n k a p ita l von 50 M ilk  F r, 
finanz ie ll a u f gebaut vor a llem  a u f engster V e rb in ­
dung von N achrich ten- und  Anzeigengeschäft: S ta tt 
baren Abonnementshonorars fü r  die L ie fe ru ng  von 
N achrich ten  e rhä lt Havas von e iner großen Zahl 
französischer Zeitungen einen bestim m ten T e il des 
lnseratenraum s, den die m it  der Agence Havas seit 
1921 vo lls tänd ig  verschmolzene Société Générale des 
Annonces verw erte t. Havas ha t som it n ich t n u r das
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M onopol des N achrich ten-, sondern auch das des A n ­
zeigengeschäfts fü r  F ra n k re ich  und  das franzö ­
sische K o lon ia lre ich .

ln  den V e re in ig ten  Staaten von N ordam erika  
n im m t die S te llung  e iner o ffiz iösen N ach rich ten ­
agentur d ie  Associated Press in  N ew  Y o rk  ein, die 
sich von a llen  anderen N achrich tenbüros durch  ih ren  
genossenschaftlichen A u fb a u  unterscheidet. Sie um ­
fa ß t gegenw ärtig  1250 Zeitungen in  N ordam erika  und  
e tw a 50 in  Südam erika m it  e iner A u flag e  von  zu­
sammen 20 M illio n e n  E xem pla ren  und  v e rfü g t über 
ein. gepachtetes D rah tne tz  von 84 000 K ilom etern . 
Sie e rh ä lt ih re n  In landsd ienst n ic h t n u r von ih ren  
eigenen Korrespondenten, sondern vo r a llem  von den 
ih r  angeschlossenen Zeitungen, d ie v e rp flic h te t sind, 
die N ach rich ten  aus ih rem  B e z irk  der Associated 
Press zu r V e rfügung  zu stellen. Das W ich tige  w ird  
an O r t  und  Stelle ausgewählt und  a u f automatischen 
Ubertragungsm aschinen an die Zentra le  in  N ew  lo r k  
w eite rge le ite t, d ie  es an d ie  übrigen  Genossenschafts­
b lä tte r  ve rb re ite t. Ih r  N ach rich tend ienst be lie f sich 
k ü rz lic h  in  e iner e inzigen norm alen  Woche au f 
2 562 715 W orte.

Das v ie rte  N ach rich tenbüro  von in te rna tiona le r 
Bedeutung is t W olffs  Telegraphisches Büro, ku rz  
W o lff oder W T B  genannt. Es gehört der C on tinen ta l- 
Telegraphen-C om pagnie  A G  in  B erlin , die über ein 
A k t ie n k a p ita l von 800 000 R M  ve rfü g t, w urde  1849 
von dem G eschäfts le iter der N ationa lze itung , 
D r. B e rnhard  W o lff, gegründet und  in  der Folgezeit 
m ehrm als durch  die Übernahm e k le in e re r Agenturen  
ausgebaut. Das W irkungsgeb ie t des W T B  is t heute 
im  w esentlichen a u f D eutsch land beschränkt.

Es g ib t neben diesen v ie r größten Büros noch eine 
ganze A n zah l k le ine re r Depeschenagenturen. Zu­
nächst h a t fas t jedes L a n d  sein eigenes o ffiz ie lles 
oder offiziöses B ü ro : Ö sterre ich die am tliche  N ach­
rich tenste lle  W ien, d ie  aus dem a lten  k . u. k . Tele­
graphen - Korrespondenz-Büro hervorgegangen ist, 
U ngarn  die M ag ia r T a v ira t i Iroda, d ie  Tschechoslo­
w ake i d ie  A g en tu r Ceteka, Jugoslaw ien die A va la , 
Polen die Pat, R uß land  die Tass usw. Diese am t­
lichen  oder ha lbam tlichen  Büros jedoch stehen ent­
w eder u n m itte lb a r un te r dem E in flu ß  einer der v ie r 
großen N achrich tenagenturen, w ie  z. B. d ie  Ceteka 
und  die A va la  un te r dem von Havas, oder sie sind 
m it  ihnen durch  U nterverträge  eng verbunden. E ine 
K onku rrenz  fü r  die v ie r W e ltagentu ren  b ild e n  sie 
n ich t.

In  e inzelnen Lände rn  existie ren  fe rner neben den 
offiz iösen Büros noch p riv a te  N achrich tenagenturen, 
die sich „unabhäng ige  Büros“  nennen, obw oh l be i den 
meisten von ihnen  an d ie  Stelle der am tlichen  A b ­
h äng igke it n u r eine andere, m itu n te r noch bedeutend 
gefährlichere  getreten ist. H ie rh e r gehören z. B. in  
D eutsch land die „Te legraphen-U n ion , In te rn a tio na le r 
N achrich tend ienst“  G m bH , m it  e iner M ill io n  S tam m ­
k a p ita l, 1914 aus dem Zusammenschluß zahlre icher 
k le in e re r Büros geschaffen und  un te r dem E in flu ß  des 
Hugenberg-Konzerns stehend, fe rne r d ie  Europa- 
Press G m bH , 1916 gegründet; in  den Vere in ig ten

Staaten die U n ite d  Press Association, der In te rn a tio n a l 
News Service und  der U n ive rsa l Service des Zeitungs­
königs H earst u. a. D ie  E rfa h ru n g  leh rt, daß sich 
solche p riv a te n  N achrich ten-U nternehm ungen au f 
d ie D auer neben der a llm äch tigen  V ere in igung  der 
offiz iösen Büros n ic h t ha lten  können; erst in  jü n g ­
ster Z e it s ind  einzelne von ihnen in  e rnstha ften  W e tt­
bewerb m it  den großen A gen tu ren  getreten, w ie  
z. B. d ie  T e l.-U n ion  m it  W T B  oder U n ite d  Press 
m it Associated Press. Bestrebungen, d ie „unabhän­
gigen“  Büros zu einem zw eiten  w eltum spannenden 
Verband zu verein igen, sind zw a r im  Gange und  te il­
weise auch schon v e rw irk lic h t, stoßen aber im m er 
w ieder a u f das kaum  übe rw ind lich e  H ind e rn is  der 
absoluten M onopolste llung  von R euter und  Havas. 
Und so begrüßenswert eine E n tw ic k lu n g  w äre, die 
zu einer D urchbrechung  der A llm a c h t der o ffiz ie llen  
Büros fü h rte , —  w ahrsche in lich  is t, daß in  irg en d ­
einem S tad ium  dieser E n tw ic k lu n g  e in  neuer Zusam­
menschluß d ie  K onku rrenz  beseitigen und  keine 
D urchbrechung, sondern n u r eine w eite re  Ausgestal­
tung  des N achrich tenm onopols zu r Folge haben 
w ürde ; denn die Tendenz zu r Zen tra lisa tion, zur 
K a r te ll-  u nd  M onopo lb ildung  is t —  w ie  gesagt — 
dem Wesen des N achrichtengeschäfts im m anent.

Diese Zentra lis ierungstendenz h a t n ic h t n u r dazu 
g e füh rt, daß in  den einzelnen Lände rn  die k le inen 
N achrich tenbüros im m er w iede r von den großen a u f­
gesogen w urden , sie ha t auch die großen Agen tu ren  
von in te rna tion a le r Bedeutung zum  Zusammenschluß 
und zum  M ite inande r-, n ic h t G egeneinanderarbeiten 
gezwungen. V o r a llem  deshalb, w e il es —  von a llen  
technischen S chw ie rigke iten  abgesehen — die K rä fte  
jedes, auch des größten N achrichtenunternehm ens 
überschre iten w ürde, w o llte  es im  gesamten Aus land  
eine O rgan isa tion  zu r Nachrich tenbeschaffung e in ­
rich ten , w ie  sie im  eigenen Lande no tw end ig  ist. D e r 
vorgezeichnete W eg zu r Beschaffung des N ach rich ten ­
m ateria ls  aus dem A us land  is t der Austauschvertrag  
m it der ausländischen N achrich tenagentur.

Diese E rke nn tn is  fü h rte  schon in  der M itte  des 
vorigen Jahrhunderts  dazu, daß die d re i großen 
europäischen N achrich tenagenturen , Reuter, Havas 
und W o lff, einen gegenseitigen Nachrichtenaustausch 
vere inbarten, dem sich u n m itte lb a r nach Legung des 
ersten überseeischen Kabels d ie  1865 gegründete 
Western Associated Press anschloß. 1867 l ie f  das A b ­
komm en zw ischen R euter und  W o lff ab und  w urde  
auch zunächst n ic h t erneuert. Es begann ein e rb itte r­
te r K o n ku rre n zka m p f zw ischen dem englischen und  
dem deutschen Büro, der sich im  wesentlichen a u f 
deutschem G ebie t abspielte. R euter gründete in  Ber­
lin , H am burg  und  in  anderen deutschen Städten 
eigene F ilia le n , d ie  an d ie  deutschen Zeitungen d ire k t 
N ach rich ten  lie fe rten . N u r  der w eitgehenden U n te r­
stü tzung der dam aligen Preußischen Regierung ve r­
dankte  es W o lff, daß er in  diesem e rb itte rte n  K on­
ku rrenzkrieg , der fas t d re i Jahre dauerte, Sieger 
b lieb. D e r Friedensschluß e rfo lg te  am 1. F eb rua r 1870 
durch  Absch luß  eines neuen K a rte llve rtrages 
zwischen Reuter, Havas und  W o lff, durch  den Reu-
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te r aUg seine deutschen V erb indungen  an W o lff aus- 
le crte und volles Zusam menarbeiten der d re i Büros 
vere inbart w urde.

D er Erneuerung dieses Abkom m ens, das fü r  zwan- 
'^a^ re ^gesch lossen w ar, g ing  Ende der 9Öer 

a re w ieder e in  Zw ischenspie l voraus, das —  aus 
Poetischen E rw ägungen entstanden —  die weitere 

o W icklung  des Vertragsverhältnisses höchst ver- 
ängnisvoll beeinflußte. W ie  H am m ann in  seinen E r­

innerungen „D e r  neue K u rs “  m it te ilt ,  w u rde  nach 
.em Besuch C risp is  in  F rie d richs ruh  im  Jahre 1887 

y er -^Schluß gefaßt, zu r B ekäm pfung  des Einflusses 
on favas eine dem D re ibu nd  analoge V e rb indung  

zcT ^?epesc^ enaSentu ren  in  B e rlin , W ien  und  Rom 
I I  Schaffen, d ie  m it  R euter Zusammenarbeiten und  

avas bekäm pfen  sollte. Das A usw ärtige  A m t be- 
J " * * *  den P lan, der 1889 zu einem Abkom m en 
^  isehen B e rlin , W ien, Rom  und London füh rte . Es 
e^ ^ Sogar so w e it, daß R eu te r zusammen m it W o lff 
ste y  °  in  ^ aris e ri'ichtete. D och schon nach kü rze- 
daß • ste^ te «loh auch in  diesem K a m p f heraus, 
au ,.e'n Degeneinanderarbeiten der d re i großen Büros 
^^geschlossen w a r: A u ch  R eu te r und  W o lff zusam- 
| j reQ. geD n g  es n ich t, d ie  M ach t von Havas zu 
fy  C, en’ u n d w ieder kam  es zum  Friedensschlufi, der 
dei C aS ^   ̂® außero rden tlich  ungünstig  w ar. N ach- 
scld &UCk  Ĉ eser ^ ertrag, der fü r  zehn Jahre abge- 
des ° r Sfja  W urde, abgelaufen w ar, w u rden  zu Beginn 
y j Jahrhunderts neue K a rte llve rträ g e  ve re inbart, 
l ej j .  *s Zum A usbruch  des W eltkrieges galten. Sie 
folgend ^ le un^er d ie  N achrich tenagenturen

hritisi.TfrSi es Reservat gebiet: Großbritannien und das 
asien Äe,  „D n ia lre ich , Holland, ein Teil des Balkan, Ost- 

Re’seA *r i^ a> Australien.
Kolonlp03^ 6^16/  ^er -Agenee Havas: Frankreich und seine 
der cr/;n* P'T'n!en’ Portu&ab Belgien, ein Teil der Schweiz, 
schränk 6 des Balkan und — m it gewissen E in­

ig ^ , ,  " l Sen ^ar die Associated Press — Südamerika, 
lonien l f  s Reservat gebiet: Deutschland und seine Ko-
Dänerri!, ,stef reieh, ein Teil der Schweiz, Skandinavien, 

Rese a • Rußland.
Caniu]r ° U\ß e^.ict der Associated Press: Vereinigte Staaten, 
Süd ame'rika.X1k ° ’ ^ u^ a’ Philippinen und — neben Havas —

unter <]■ 1 G rund lage  dieser V e rte ilu n g  der W e lt 
in  d e n 11! '̂ 61 Kro^ cn N achrich tenagenturen  w urden  
drei m at ?r ^e^ ve r r̂a gen im  wesentlichen folgende 

^ r b e j /  f 1?, e Vere inbarungen getroffen:
J ede d e S a* Un^  ^ ei der Nachrichtenbeschaffung. 
ten Gebiet SĜ Uren k esch a fft aus dem ih r  zugeteil- 
durch T jV  ^  durch  eigene Korrespondenten, te ils  
K e h r ic h t  erVertrage m it oatio rm len  Agenturen , die 
VerfügU] enTUnd sie den Vertragsagenturen zu r 
V e rtra g s ^  ! C' ' (’ Agentur is t also in  ih rem  G ebiet den 
^ach rie jj, r .nera gegenüber gewissermaßen zu r 
aUsschlied!in r SChra ffuns  v e rp flic h te t; dagegen is t ein 
*ung n ie ] . / ' Cs Recht a u f d ie  N achrich tenbeschaf- 
d a rf j e<j e gew ährle is te t; auch in  frem dem  R evier 
s*ch dnrcu ! ' r °  eigene Korrespondenten ha lten  und  
Verschaffe °d e r a u f anderem  Wege N achrich ten  
8>bt ^  a]go n .ln  ^ o n o p o l der N achrich tenbeschaffung

Zweitens geben die K a rte llve rträg e  jedem  K o n tra ­
henten ein ausschließliches Recht a u f d ie  N ach rich - 
ten der Vertragsagenturen innerha lb  des ve re inbar­
ten Gebiets. Im  Reuter-G ebiet d a r f zum Beispie l 
Havas n u r an Reuter, im  W T B -G eb ie t n u r  an W T B  
usw. sein N ach rich tenm ate ria l geben. M it  K o n ­
kurrenzagenturen d ü rfe n  ke ine Verträge abgeschlos­
sen werden.

D ritten s  ve rb ie te t das Vertrags Verhältn is den A b ­
schluß lu k ra t iv e r  Verträge, d. h. d ie  V e rw e rtung  des 
eigenen N achrich tenm ate ria ls  im  G ebiet e iner Ver­
tragsagentur. Dieses Verkaufsm onopol g i l t  sowohl 
fü r  einzelne Zeitungen als Abnehm er w ie  vo r a llem  
fü r  ev tl, vorhandene kle inere  N achrich tenagenturen. 
Im  R euter-G ebiet d a r f also n u r  R euter an d ie  Zei­
tungen lie fe rn , n u r  R euter m it  einem N achrich ten ­
büro einen V e rtra g  schließen, bei dem es sich fü r  d ie  
N ach rich ten lie fe rung  etwas bezahlen läßL  K e in  
anderes Büro d a r f —  d ire k t oder in d ire k t —  im  
R euter-G ebiet M a te ria l anders als durch  R euter ver­
bre iten.

R euter ha t also z. B. W o lff gegenüber d ie  P flich t, 
im  W ölfischen Reservatgebiet n u r  an W o lff seine 
N ach rich ten  zu lie fe rn  und  W o lff den Abschluß  
lu k ra t iv e r  V erträge m it Zeitungen und  nationa len  
Agenturen  zu überlassen; er ha t das Recht, in  seinem 
G ebie t a lle in  a lle  W T B -N achrich ten  zu beziehen und 
kann seinerseits d ie  R espektierung seines Reservat­
gebiets verlangen.

Bis zum  Ausbruch  des W e ltkrieges b lie b  es bei 
diesem Zustand, der fü r  das deutsche B üro  wegen 
seines geringen außereuropäischen E in flußgebie ts 
w en ig  günstig  w ar. D e r K rie g  un te rb rach  n ic h t n u r 
a lle  V erb indungen und  ve rtrag lichen  Abm achungen; 
er hatte  noch eine weitere, fü r  den W e ltnach rich ten ­
verkehr w ich tig e  Folge: In  D eutsch land setzte ein 
überaus h e ftig e r K a m p f gegen die b isherige G estal­
tung  des deutschen Nachrichtendienstes ein. A lle  
bösen E rfah rungen , d ie man beim  A usbruch  des 
Krieges gemacht hatte, schob m an a u f d ie  Beziehun­
gen des o ffiz ie llen  deutschen N achrich tenbüros zu 
R euter und Havas, a u f d ie  geringe E in flußsphäre  des 
W TB, a u f seine ve rm e in tliche  po litische  A bhäng ig ­
k e it von dem französischen und  englischen Büro, au f 
das Fehlen e iner die W e lt umspannenden nationalen 
deutschen N achrich tenorgan isation, d ie  n ic h t n u r aus 
eigenen Q uellen  N ach rich ten  aus dem nahen und 
fernen A us land  beziehen, sondern auch durch  eigene 
Kanäle  N ach rich ten  über D eutsch land ins Ausland  
ve rb re iten  konnte. Im  ersten K rieg s jah r bereits er­
schien e in  Buch des dam aligen Auslandsredakteurs 
der „Vossischen Ze itung“  R u d o lf R o the it über „D ie  
Friedensbedingungen der deutschen Presse“ , das 
außerordentliches Aufsehen erregte und  dessen U n te r­
t i te l „Los von R euter und Havas“  geradezu zum 
Sch lagw ort w urde. E ine F ü lle  von Verbesserungs­
vorschlägen tauchte  au f, d ie  im  w esentlichen d a rau f 
h inauslie fen, das deutsche E in flu fig eb ie t gegenüber 
R euter und  Havas so sehr als m ög lich  zu vergrößern 
oder übe rhaup t den deutschen N achrich tend ienst 
vo llkom m en selbständig zu gestalten.
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D e r Ausgang des Krieges m achte n ich t n u r alle 
diese P läne zunichte, sondern hatte  darüber hinaus 
gerade die gegenteiligen Folgen: B is zum Jahre 1920 
stand das W T B  v ö llig  iso lie rt da, und als end lich  
die Verträge aus der V orkriegsze it erneuert w urden, 
brachten sie ke ine Vergrößerung des deutschen V er­
tragsgebiets. N u r  da rau f, daß g le ichze itig  das K a r­
te llve rh ä ltn is  zwischen den einzelnen Agenturen  
übe rhaup t eine wesentliche U m gesta ltung e rfu h r, is t 
es zu rückzu füh ren , daß sich d ie  V erträge von 1920 
a u f das W T B  n ic h t so ungünstig  ausw irk ten , w ie  
m an u rsp rü ng lich  annehmen mußte.

N ach den neuen Verträgen, über d ie  im  folgenden 
zum erstenmal Näheres m itg e te ilt w ird , haben n ich t 
m ehr d ie v ie r Büros der V orkriegsze it: Reuter, Havas, 
Associated Press und  W T B , d ie  W e lt un te r sich a u f­
gete ilt, sondern n u r d ie  d re i ersten: das englische, 
französische und  am erikanische; das deutsche g ing 
leer aus und  bezahlte d ie  W iederaufnahm e der Be­
ziehungen zu den früheren  V e rtragspa rtne rn  m it dem 
Verz ich t a u f jedes eigene Reservatgebiet, D eutsch­
land  selbst n a tü rlic h  ausgenommen. D ie  T e ilung  der 
W e lt b ie te t heute folgendes B ild : Abgesehen von den 
Vere in ig ten  Staaten, d ie der Associated Press Vor­
behalten sind, haben R euter und Havas die übrige  
W e lt in  e in  R euter-G ebiet und  ein Havas-G ebiet 
ge te ilt. Das Reuter-G ebiet u m fa ß t E ng land  und  das 
b ritische  W e ltre ich , H o lla n d  sowie den fernen Osten; 
das Haoas-Gebiet u m fa ß t F rankre ich , d ie  franzö ­
sischen Kolon ien, d ie  rom anischen Länder —  Ita lie n , 
Spanien — , den größten T e il des B a lkan  und —  m it 
gewissen E inschränkungen zugunsten der Associated 
Press — Südam erika. D e r Rest der W e lt is t gemein­
sames Reuter-Haoas-Gebiet.

W ie  vo r dem Kriege sind das Reuter-G ebiet und 
das H avas-G ebiet Reservatgebiete der beiden Büros, 
in  denen jede r W ettbew erb  der Vertragsagenturen, 
also auch des W T B , ausgeschlossen ist. M it  der 
ita lien ischen Agenzia  S tephani also d a r f z. B. w eder 
R euter noch W T B , sondern n u r Havas einen V e r­
trag  abschließen, a u f G run d  dessen sich diese Agen­
tu r  fü r  d ie  L ie fe ru ng  ihres M ate ria ls  etwas bezahlen 
läß t. U n lu k ra tiv e  Austauschverträge dagegen dü rfen  
auch die anderen Agenturen  eingehen.

Anders is t es bei dem sogenannten gemeinsamen 
Reuter-Havas-G ebiet, in  dem keine der beiden Agen­
tu ren  e in  ausschließliches Reservatrecht besitzt und 
som it auch das W T B  lu k ra t iv e  Verträge m it n a tio ­
nalen A gen tu ren  abschließen kann. D a  dieses mono­
p o lfre ie  G ebiet den größten T e il Europas u m faß t 
— vo r a llem  d ie  Länder des Nordens, des Ostens und 
des Südostens —  und  größer is t als das ausschließ­
liche  Reservatgebiet, über das W T B  vo r dem Kriege 
verfügte, is t d ie  gegenwärtige Lage fü r  das deutsche 
Büro eher günstiger als frü h e r, obw ohl es bei der 
e igentlichen T e ilung  der E rde leer ausgegangen ist. 
D enn die zentra le Lage Deutschlands und das 
große Interesse an deutschen N achrich ten  ha t 
dazu ge füh rt, daß m it den meisten m onopolfre ien 
Ländern, w ie  z. B. m it  den skandinavischen Staaten, 
den Randstaaten, m it Ö sterre ich, Bu lgarien, R u ­

mänien, der T ü rke i, G riechenland, R uß land, Verträge 
abgeschlossen w urden, d ie  — ä hn lich  den K a r te ll­
verträgen der W eltbüros —  bestimmen, daß W T B  in  
den betreffenden Ländern  seine N ach rich ten  n u r an 
d ie  Vertragsagenturen geben und daß diese ihrerseits 
ih re  N achrich ten  in  D eutsch land n u r durch  W T B  
verb re iten  d a rf. D a  das M a te ria l, das W o lff g ib t 
und  das auch d ie  außerdeutschen N ach rich ten  um ­
faß t, bedeutend größer is t als das M a te ria l, das es 
em pfängt, sind diese U nterverträge  n ic h t w ie  die 
K a rte llve rträ g e  a u f dem P r in z ip  des paritä tischen 
Austauschs aufgebaut, sondern bringen  dem W T B  
erhebliche E innahm en.

A uch  m it  den nationa len  Agen tu ren  im  europä­
ischen Havas- und R euter-G ebiet ha t W T B  Verträge 
abgeschlossen, u. a. m it  der Agenzia  S tephani und 
dem albanischen N achrich tenbüro. A b e r diese V e r­
träge b ie ten W o lff ke inen finanz ie llen  Nutzen, da es 
sich um  fremdes Reservatgebiet handelt. Sie haben 
n u r  den Zweck, daß W T B  d ie  N ach rich ten  aus Rom 
oder T ira n a  d ire k t und a u f schnellstem  Wege, n ich t 
erst über d ie  H avas-A gentur in  Paris e rhä lt.

Insgesamt sind zu r Z e it du rch  den K a rte llv e rtra g  
der v ie r in te rna tiona len  A gen tu ren  und die U n te rve r­
träge, d ie  diese m it nationa len  Agen tu ren  abge­
schlossen haben, 27 europäische und  außereuropäische 
N achrich tenbüros zusammengeschlossen; sie b ilden  
ein lückenloses N etz um  die gesamte bewohnte Erde.

A uch  d ie  E rneuerung der K a rte llve rträg e  nach 
dem Kriege ha t m ehrm als zu he ftigen  D iskussionen 
in  der Ö ffe n tlic h k e it A n laß  gegeben. A n fa n g  1922 
kam  es sogar zu einer A n frag e  im  Reichstag, der den 
Ausschuß fü r  ausw ärtige Angelegenheiten m it der 
U ntersuchung der W T B -V erträge  betraute. E in  von 
einem Unterausschuß ersta tte te r und  vom  Ausschuß 
angenommener B e rich t ste llte  dam als fest, daß an den 
Verträgen n ich ts zu beanstanden sei.

Bei den V o rw ü rfen , d ie  vo r dem Kriege, w ährend 
des Krieges und  zu le tz t —  w enn auch kaum  zum 
letzten M a l —  im  Jahre 1922 gegen die Auslands ver­
trage des o ffiz ie llen  deutschen N achrich tenbüros 
erhoben werden, hande lt es sich im  wesentlichen um 
zw eie rle i: Es w ird  beanstandet, daß d ie  deutsche 
Presse und  durch  sie d ie deutsche Ö ffe n tlic h k e it den 
größten T e il der N ach rich ten  aus dem A usland, be­
sonders aus Ubersee, n ic h t d ire k t, sondern durch 
V e rm ittlu n g  von R euter und  Havas e rhä lt, was die 
G e fah r e iner tendenziösen B e rich te rs ta ttung  in  sich 
sch ließt; es ka nn  —  besonders in  p o litisch  gespannten 
Zeiten —  n ic h t e inerle i sein, ob D eutsch land z. B. 
über d ie  S tim m ung in  Südam erika d ire k t oder au f 
dem U m weg über e in  französisches N achrich tenbüro  
u n te rr ich te t w ird . Noch schwerer w ieg t der zweite  
V o rw u rf, daß das Aus land, und  auch h ie r w ieder 
besonders das überseeische Ausland, über deutsche 
Angelegenheiten g le ich fa lls  n ic h t d ire k t, sondern au f 
dem U m w eg über London und  Paris benach rich tig t 
w ird , was w iederum  die G e fahr in  sich b irg t, daß 
w ich tig e  Tatsachen verschwiegen oder e n ts te llt w e r­
den können.
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n r i  Bedenk en s ind —  darüber ka nn  es besonders 
den E rfah rungen  des Krieges ke inen Zw eife l 

i „ Cn vo llkom m en berechtig t. U n r ic h tig  is t nur, 
a“  m an die Schuld  den K a rte llve rträg en  des W T B  

d ^ V ^ ’ die in  W a h rh e it n ic h t d ie  Ursache, sondern 
bei °  86 S*n d ‘ D enn diese V erträge sind —  das w ird
_1 er K r i t ik  an ihnen fast stets außer acht gelassen
I n t2UlläcllSt und  u n m itte lb a r n u r von finanzie llem  
wie616886 fÜ r d ie  bete ilig ter1 Agenturen . Sie schaffen, 
w ir t  r ^ 6'8 K a rte ll-A bkom m en, eine weitgehende 
einarnU ^ i ^  A b hä n g igke it der K ontrahenten  von- 
Ae ^  Cr’ d*e a^ er be i a llen  zusammengeschlossenen 
EfUeiä+Uren ® b ich  groß ist. D ie  ve rtrag lichen  Rechte, 
"nß0 1! < U Un<̂  B indungen des W T B  gegenüber Havas 
„ „  „euter sin d  genau die g le ichen w ie  d ie  Reuters 
Ha / 1U° er W T B  und  Havas und  w ie  die der Agence 
t r ä !aS] gegenül5er  R euter und  W T B . D ie  K a rte llve r- 
au f G] GSagen n ic h t m ehr und  n ic h t weniger, als daß 
schlimm- G rund lage der G egense itigke it und  Aus- 
gege . k e it d ie  N ach rich ten  der einen A g en tu r 
sten n K-n dCr a ilderen ausgetauscht und  die e in fach- 
MöffV Ki . s^en’ schnellsten und  vollkom m ensten 
ria ls  1C ie ite n  der Beschaffung ausländischen Mate- 
schon e?Wabrle is te t werden. Sie führen  als solche 
k e itn . b f ib  n ic h t zu einer po litischen  A bhäng ig- 
r i c h t e ^ i  ^6Ĉ es ®üro n u r berechtig t ist, d ie  Nach- 
P f l i c h t t  - anderen zu verlangen, n ic h t aber ver- 
Büro 6 ’ S*6 aucb ta tsäch lich  zu verbre iten. Jedem 
eigeneS| ?  unljerlom m en> sowohl das M a te ria l d u rch  
gen  u n d *  orm ai i ° nen zu ergänzen, zu ve rvo lls tänd i- 
schwi I ZU berich tigen  w ie  —  es im  P a p ie rko rb  ver­
zech t 011 ZU bssen. D azu  h a t W o lff ebenso das 
tra gen W-e Beuter u n d Havas. N u r  wenn in  den V e r­
s c h a f f 10 ^ ang zu r V e rb re itu ng  der N achrich ten- 
lage in *n  bestim m ten Gebieten entha lten  wäre,
haiigi.ri. l ^ len selbst d ie  G e fahr der po litischen  A b - 
sten E in fl r^*e na fr ir l ic b  fü r  das Büro  m it  der k le in - 

K inen U,~ ^P hä re  am größten wäre. 
richten'1 cben Zw ang zu r V e rb re itu ng  der Nach- 
gehend i * T *  ^rem den A g en tu r gab es n u r  vorüber- 
eines S ".l 6F der Zhein landbesetzung a u f G run d  
abercJi,)>n CrVerf r ags zwischen Havas und  W o lff, der 
te llVer^?.S V*ef zu r V erkennung des Wesens der K a r- 
Vertran- ai f e übe rhaup t beigetragen hat. In  diesem 
W orte H  a^ 6 SIĈ  W o lff ve rp flich te t, tä g lich  600 
P fa lz  und ^  ^ e^ Ungen an d le  deutsche Presse der 
sche Press .bb W orte  Havas-M eldungen an die deut- 
s°  zu lie fe t *** ^ ei1 übrigen  besetzten Gebieten genau 
War n a tü r l^ V " ^  Davas sie übergab. D ieser V e rtrag  
D ruck d e r CQ ' D^Ĉ  f re iw ill ig ,  sondern un te r dem 
stand dam , tu a tio n  abgeschlossen worden. M an 
^ e i g s t e l ] l  A lte rn a tiv e , entw eder a lle
zugeben Un j  ^  W T B  in  den besetzten Gebieten au f- 
frssenoderdp  du rcb H avas-A genturen  ersetzen zu 
. ai1 Zog j  n, ' 0rSeschIagenen V e rtra g  anzunehmen.
!a Weitesfp.„T c inere Übel vo r und  t r a f  n a tü rlic h  
^ ° l f f  Zwar. en tem  Maße Vorsorge, daß die von 
° aae Weitere SWeise ve rb re ite ten  Havas-Depeschen 
VCrfrag ist 1-S eraen ilf ia r  seien. D e r dam alige Sonder- 
W*e gesagt angst ld c h t m ehr in  K ra ft ,  und es g ib t,

11 en geltenden K a rte llve rträg en  keine

Bestim mung, d ie  einen Zwang zu r V e rb re itung  der 
N achrich ten  einer frem den A g en tu r vorsieht.

Wenn man die K a rte llve rträg e  d a fü r ve ra n tw o rtlich  
macht, daß in  dem gew altigen Netz des W e ltnach­
rich tenverkehrs  das deutsche E in flußgeb ie t im  V e r­
gle ich zu dem französischen und englischen gering 
ist, so verwechselt m an Ursache und W irku n g . Es ist 
r ich tig , daß die deutsche Ö ffe n tlich ke it v ie l w eniger 
N achrich ten  aus erster H and  e rh ä lt als die franzö ­
sische und  englische. U nd  es is t ebenso r ic h tig , daß 
das Aus land  fast jede  N ach rich t über Deutsch land 
a u f dem Umwege über Havas oder R euter e rfä h rt. 
Dieser une rfreu liche  Zustand is t jedoch n ic h t a u f die 
Verträge zu rückzu füh ren , sondern a u f d ie  w e lt­
geschichtlichen, w e ltpo litischen  und  w e ltw ir ts c h a ft­
lichen E n tw ick lungen , d ie sich in  ihnen ausprägen. 
Das deutsche E in flußgeb ie t in  den frem den E rd te ilen  
w a r schon vo r dem Kriege k le in  und  is t durch  den 
Ausgang des Krieges noch k le in e r geworden. Das be­
d in g t se lbstverständlich auch die engen Grenzen des 
deutschen Nachrichtendienstes und g il t  sowohl fü r  
d ie  N achrichtenbeschaffung aus dem A usland  w ie  fü r  
d ie  Versorgung des Auslands m it  N achrich ten  aus 
D eutschland.

Das W o lff-B ü ro  is t fre il ic h  den ausländischen 
A gen tu ren  w eder in  der einen noch in  der anderen 
H in s ich t ausgeliefert. Gegen tendenziöse B e rich t­
e rs ta ttung  aus dem A usland  b ie te t die A r t  der Nach­
r ich te n ü b e rm ittlu n g  eine gewisse G ew ähr. Das ge­
samte Depeschenm ateria l, das R euter und Havas dem 
W T B  geben, geht —  ganz sensationelle N achrich ten  
ausgenommen —  zunächst e inm a l durch  die Hände 
des W o lff-V e rtre te rs  in  Paris oder London, der Nach­
forschungen anstellen, Kom m entare geben, N ach rich ­
ten aus eigener Kenn tn is  der Lage berich tigen  oder 
ergänzen kann. E inen w eite ren  Schutz b ie te t d ie  von 
W o lff, im  Gegensatz zu Havas und  Reuter, geübte 
G epflogenheit, M eldungen frem der Agen tu ren  aus­
d rü c k lic h  als solche zu bezeichnen. U nd  fü r  d ie  V e r­
sorgung des Auslands m it deutschen N ach rich ten  ent­
halten die K a rte llve rträ g e  selbst eine K lause l, den 
sogenannten „T ra c ta tu s “ -D ienst, dessen p rak tische r 
W e rt a lle rd ings rech t begrenzt ist. Jedes Büro 
kann  M eldungen, an deren V e rb re itu ng  in  der 
ausländischen Presse ih m  besonders gelegen ist, 
m it  einem bestim m ten K e nn w ort versehen und au f 
eigene Kosten an die verbündeten Agen tu ren  senden, 
unabhängig  davon, ob der V e rtre te r der A gen tu r sie 
weitergeben w i l l  oder n ich t. In  solchen F ä llen  sind 
die A gen tu ren  ve rp flich te t, e inander so w e it w ie  
m ög lich  entgegenzukommen. O b sie d ie  M eldung in  
ih ren  D ienst aufnehm en und  an ih re  Abonnenten 
weitergeben, b le ib t ihnen zw ar un te r a llen  Umständen 
überlassen. T u n  sie es aber n ich t, so kann  die M eldung 
von den eigenen V ertre te rn  der A g en tu r d ire k t an die 
ausländische Presse gegeben werden. W enn also ein 
deutscher M in is te r eine w ich tig e  Rede h ä lt, deren 
V e rb re itung  z. B. in  F ra n kre ich  besonders erwünscht 
ist, so fra g t W T B  bei dem B e rlin e r H avas-V ertre ter 
an, w ie v ie l W orte  er über diese Rede nach Paris geben 
w ill .  G enügt das n ich t, so ka nn  W T B  d ie  Rede au f
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eigene Kosten im  W o rtla u t an die Pariser Havas- 
Zentra le  senden. Lehn t diese es ab, d ie  Rede in  dem 
vom  W T B  d ire k t übe rm itte lten  U m fang  in  ih ren  
D ienst aufzunehm en, dann ka nn  sie der Pariser V e r­
tre te r des W T B  d ire k t an jede Ze itung im  V e rb re i­
tungsgebiet der Agence Havas weitergeben. In  der 
P rax is  w ird  er sich dabei a lle rd ings a u f eine k le ine  
A n za h l hauptstäd tischer B lä tte r beschränken müssen, 
da ih m  e in  größerer technischer A p p a ra t zu r N ach­
r ich te n ü b e rm ittlu n g  n ic h t zu r V e rfügung  steht. Über­
dies endet n a tü rlic h  bei der Ze itung selbst auch diese 
begrenzte M ög lich ke it, un te r Umgehung der V e r­
bandsagentur in  A usnahm efä llen  d ire k t die frem de 
ö ffen tliche  M einung in  bestim m tem  Sinne zu beein­
flussen.

M an ha t unzählige Vorschläge zu e iner R eform  des 
deutschen Nachrichtenwesens gemacht. Soweit es sich

um  den N achrich tend ienst aus dem A usland  handelt, 
scheitert jede  R eform  an den u na u fb rin g lich en  
Kosten, m it  denen d ie  E in rich tu n g  eines selbständigen, 
nationa len, w eltum spannenden Nachrichtendienstes 
verbunden w äre. Soweit es sich um  die A u fk lä ru n g  
des Auslands durch  d irek te  N ach rich ten  aus D eutsch­
lan d  hande lt, le h rt d ie  E rfa h run g , daß a lle  Versuche, 
so großzügig sie auch zuw eilen in  A n g r if f  genommen 
w urden, ohne spürbaren E rfo lg  ve rpu fften . M an w ird  
schw erlich  e in  M it te l finden, um  die E in füg u ng  des 
o ffiz ie llen  deutschen N achrich tenbüros in  das W e lt­
k a rte ll des N achrich tenverkehrs  ve rm eidbar zu 
machen; sie ha t zw a r manche erheb lichen N achte ile , 
b ie te t aber im m e rh in  den außerordentlichen Vorzug, 
daß D eutsch land a k t iv  b e te ilig t is t an der gew altigen 
O rgan isa tion , d ie  den N achrich tend ienst der W e lt in  
ih re n  H änden h ä lt.

D ie Organisationsformen der Eisenbahnen
Von Geheimrat D r. Adolf Sarter, Präsident der Reichsbahndirektion Trier

V or dem K rie g  konnte m an in  der O rgan isa tion  der Eisenbahnen der einzelnen  
Länder zw ei verschiedene Systeme unterscheiden: das P riva tba hn - und das 
Staatsbahnsystem. Diese beiden O rgan isa tionsform en haben sich nach dem  
K rie g  s ta rk  e inander angeglichen. D ie  N o tw e nd igke it, vo lksw irtsch a ftlich e  Ge­
s ichtspunkte  bei der T a rifg es ta ltun g  zu berücksichtigen und eine A usnutzung  
des Monopols der Eisenbahnen zu erschweren, ha t zu e iner im m er stärkeren  
A u fs ic h t des Staates über d ie  P riva tbahnen  ge füh rt. G le ichze itig  ha tten  in  
den Ländern , in  denen frü h e r das Staatsbahnsystem herrschte, d ie  Bestrebungen  

nach e iner E n tp o litis ie ru n g  und  Au tonom ie  der Eisenbahnen E rfo lg .

Die Bedeutung der Organisationsformen 
für die Wirtschaft

D ie  O rgan isa tionsfo rm  von Eisenbahnen is t n ich t 
Selbstzweck, sondern r ic h te t sich in  erster L in ie  nach 
den w irts c h a ftlic h e n  Auffassungen, d ie  in  dem be­
treffenden Lande herrschen; sie wechselt deshalb auch 
m it  diesen Anschauungen. Sie is t w e ite r s ta rk  ab­
hängig  von po litischen  Faktoren . Je m ehr e in Staat 
d ie  W ir ts c h a ft durch  Gesetze beeinflussen w i l l  oder 
m uß, desto m ehr w ird  auch die V e rkeh rsw irtscha ft 
von  po litischen  G esichtspunkten beherrscht.

W o, w ie  z. B. in  E ng land  u nd  in  den V e re in ig ten  
Staaten von A m erika , w irts c h a ftlic h e  D inge  —- 
wenigstens in  der Vergangenheit —  vom  Staate n ich t 
bee in fluß t zu  w erden pflegten, konn ten  sich die 
E isenbahnen als re in  p r iv a tw ir ts c h a ft lic h e  O rg a n i­
sationen e n tw icke ln  und  tro tz  der M ißstände, d ie sich 
daraus an m anchen Stellen, w ie  z. B. zeitweise in  
A m erika , ergeben, behaupten. W o sich andererseits, 
w ie  in  D eu tsch land  von den siebziger Jahren des 
vorigen Jahrhunderts an, m ehr und  m ehr der E in ­
flu ß  des Staates a u f d ie  W ir ts c h a ft bem erkbar 
machte, oder (anders ausgedrückt) d ie  W ir ts c h a ft 
vom  Staate überw iegend u n te r vo lksw irtsch a ftlich e n  
G esichtspunkten be trach te t w urde , g ing  m an von 
dem Priva tbahnsystem  zum  Staatsbahnsystem über, 
das B ism arck in  den achtz iger Jahren des vorigen 
Jahrhunderts in  den preußischen Staatsbahnen zum 
vorherrschenden System machte. P o litische G ründe

w aren z. B. fü r  d ie  E n tw ic k lu n g  des Staatsbahn­
systems in  R uß land  und  Ö sterre ich maßgebend.

A b e r auch dort, wo es zu e iner derartigen  E in ­
g liederung der Eisenbahnen in  das Staatsgefüge n ich t 
kam , konn te  ke inesfa lls  a u f eine A u fs ic h t des Staates 
über d ie  Eisenbahnen ve rz ich te t werden, w obei das 
M aß dieser A u fs ic h t nach den e rw ähnten  verschie­
denen Auffassungen der einzelnen Staaten über den 
E in flu ß  des Staates a u f d ie  W ir ts c h a ft verschieden 
gestaltet w a r. Das älteste Gesetz, das diese Fragen 
der A u fs ic h t erschöpfend und  m uste rgü ltig  regelte, 
w a r  das preußische Eisenbahngesetz vom  Jahre 1838, 
das zu e iner Z e it erging, w o sich in  D eutsch land die 
P riva tbahnen  in  ih re r  ersten E n tw ic k lu n g  befanden. 
D ie  im m er m ehr in  E rscheinung tre tende M onopol­
s te llung  der Eisenbahnen fü h rte  a lle ro rts  zu r D u rc h ­
füh rung , z. T . zu e iner Verschärfung  dieser A u fs ich t. 
D enn die Eisenbahnen übernahm en ja  n ic h t n u r den 
V e rkeh r, der sich b is dah in  a u f der Landstraße und 
a u f den Flüssen abgespielt hatte, sondern en tw icke lten  
in  dem F ernve rkeh r und  in  der B ew ä ltigung  des bis 
d ah in  unbekannten  M assengüterverkehrs einen ge­
w a ltig e n  neuen V e rke h r und  m achten sich d am it zum 
Beherrscher des ganzen Personenverkehrs und  G ü te r­
austausches.

D ad u rch  w a r d ie  vo lksw irtsch a ftlich e  Bedeutung 
der Eisenbahnen so groß geworden, daß ke in  Staat 
m ehr a u f ih re  Beeinflussung verz ich ten  konnte. 
N am en tlich  in  der T a r if -  und P re is p o lit ik  konnte»



Januar 1931 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 25

?nn. ° la n  von den V ere in ig ten  Staaten von A m e rika  
1 ih re r  g igantischen E n tw ic k lu n g  absieht, ke in  
aat und nam entlich  die W ir ts c h a ft keines Staates 

^  ez tragen, daß sich die Eisenbahnen von dem k a u f­
männischen re inen Selbstkostenprinz ip  le iten  ließen. 
T a r 'f16^ 1- m ußte jede r S taat d ie  Festsetzung der 
Gut* t  aU  ̂ d iW e Höhe verlangen, d ie  das einzelne 
Q , ragen kann, was w irts c h a ftlic h  d ie R ücksich t-

Auch*6 aU  ̂ ^ Cn ^^a r^ en und Schwachen bedeutet, 
sehe aU  ̂ nadona ê N otw end igke iten  —  ganz abge-

VOa den m ilitä risch en  — , w ie  a u f die Verstär- 
Sci ,S er A u s fu h r, a u f d ie  Verm ehrung des U m - 
s tü t^  ‘n den H ä fen  des Landes, a u f d ie  U nter- 
d e r T 05 notw end iger In dus trien , die U nterstü tzung 
Eise |^n dw i rtsch a ft usw. durch  die P re is p o litik  der 
ih re 11 p  nen m ußten die einzelnen Länder, je  nach 
Q(j e 1 esam tsituation  in  der W e ltw irts c h a ft m ehr 
sicht ' Veniger’ i l i r  Augenm erk rich ten. Dieselbe R ück- 
stun Vfer.lan§ten die heimischen In du s trie n  (ih re  Le i- 
A u f tgS. a 's k e it vorausgesetzt) bei der Vergebung von 
krste?|lSen’ Unt* der in länd ische B aum ark t bei der 
^au li uUng neuer L in ien  und bei der E rneuerung der 
s ic h tC r f 11 .Anlagen. S ch ließ lich  m ußte die S taatsauf- 
Lande dT Über w acllen ’ daR d ie  E rschließung des 
daß CS j . rck  Eisenbahnen g le ichm äßig  erfo lg te , und  
sch a ffr ,d ’esem Zweck auch die E rbauung  u n w ir t-  
nornm 'C° er ^ ede des Netzes m it in  den K a u f ge- 

^ nen wurde.

als sol t em Gesagten fo lg t, daß fü r  d ie  W irts c h a ft 
Stehend 6 Unc  ̂ ^ü r  den ei nzel nen in  der W ir ts c h a ft 
der er ^  dlC ® r San isa ii ° nsform  der Eisenbahn, m it 
In teressZU- arbeiten genötig t ist, von wesentlichem  
*ei“n e h Se ^  ^ te k t der Staat gegenüber diesem U n- 
w ird  dem S tan dp un k t des laissez fa ire , so
reren V& i ^ S c h a f t ,  fa lls  sie n ich t zw ischen meh- 
Segenei erkehrsm itte ln  d ie W a h l hat, d. h. diese 
In te re sse^  ^  auszusP’ e ên m  der Lage ist, ih re  
W ä h r e n * U der n ®tigen Weise gew ahrt sehen, 
^ 0rhand e^ .e n̂em staatlichen U nternehm en — das 
^UnktioneilSe n̂ edler s taatlichen A u to r itä t und das 
lange d Se*ner O rgane vorausgesetzt — die Be-
^isenbah^ • *r *sehaft als V e rfra ch te r und Kunde der 
anderers lm  adgemeinen gew ahrt sein werden. Daß 
gestellt,,^ 1 c gerade bei e iner v o lk s w irtsch a ftlich  e in­
seine Son 1 *aa*sbahn der einzelne h in  und w ieder 
Selbstverst:e |,e^anse n ic b l be rücks ich tig t findet, is t 
v ° lk s ’\vir ts af  r \ck ’ wed er d ch  den allgem einen 

^  c a tliche n  Interessen unterzuordnen hat.

nQäherung zwischen dem Staatsbahn- und 
bei c]em P rivatbahnsystem

zt,,u Jahr!, S laa lsbahnsystem, w ie  es z. B. bis
V 20 Staatse' m  D eutsch land bestanden ha t (bis 
V5 Waltuntr ^ ^ b a h n e n , seit 1920 Reichsbahn), is t d ie  
VÖHig einepo.]01, i senbahnen in  die S taa tsverw altung 
TUm Jahre D ie  R eichsbahn b ildete  z. B. bis

eitung j  einen T e il der R eichsverw altung,
^aiuznen. n P aternehmens und A u fs ic h t fielen zu- 
ja iu ister; f  ersi e C he f w a r der Reichsverkehrs- 

au*ha lt ün !]C , Ŝ ag und Reichsrat genehmigten den 
a tten der Reichsbahn gegenüber a lle

dem P arlam ent verfassungsmäßig zustehenden 
Rechte. Insbesondere w a r die F inanz-, Personal- und 
T a r ifp o l i t ik  der G enehm igung der gesetzgebenden 
Körperschaften  un te rw orfen . A ls  M itg lie d  der Regie­
run g  wechselte der höchste C he f des Unternehmens 
m it jede r Ä nderung  der Regierung. A uch  das V e r­
w altungsrecht des Reiches fand  a u f das Unternehm en 
uneingeschränkte A nw endung. Das g a lt n ich t n u r 
von den gesetzlichen Bestimmungen, w ie  z. B. den 
Besoldungsgrundsätzen und den Haushaltsgesetzen, 
sondern auch von den zahlre ichen Verordnungen und 
Verfügungen der Regierung, d ie  fü r  d ie  Reichs­
behörden erlassen w urden.

Beim  Privatbahnsysiem  hingegen, das z. B. in  den 
V ere in ig ten  Staaten von A m erika , in  England und 
F ra n k re ich  noch heute besteht, unterliegen die Eisen­
bahnen den fü r  Privatgesellschaften geltenden Be­
stim mungen. Sie sind Gesellschaften im  Sinne des 
P riva trech ts  dieser Staaten, werden von einem A u f­
s ichtsra t und den von diesem ernannten D ire k to re n  
geleitet, r ich ten  sich ih re  eigene F inanz-, Personal- 
und Beschaffungspolitik  nach den fü r  P riva tgese ll­
schaften geltenden G rundsätzen ein und lassen sich 
auch in  ih re r  P re is p o litik  von dem G rundsatz der 
E rz ie lung  eines m öglichst hohen Überschusses leiten. 
D ie  staatlichen Belange werden diesen Gesellschaften 
gegenüber durch  eine A u fs ic h t des Staates gewahrt, 
die sich entweder a u f ein geringes M aß beschränkt 
oder im  einzelnen F a lle  sehr s ta rk  ist. Bis zum W e lt­
k r ie g  kann diese A u fs ic h t im  allgem einen als ve rhä lt­
n ism äßig  gering füg ig  bezeichnet werden. Ih re  Aus­
gesta ltung e rfo rde rte  meist große parlam entarische 
K äm pfe , d ie  o ft  zugunsten der Gesellschaft endeten.

Seit der Beendigung des W e ltk riegs  vo llz ieh t sich 
nun in  im m er stärkerem  Maße eine Annäherung  der in  
beiden Systemen liegenden gegensätzlichen A u ffa s ­
sungen. In  den Staaten m it reinem  Staaisbahnsystem  
füh ren  po litische  und zugleich p riv a tw ir ts c h a ft lic h e  
G ründe zu e iner fre ie ren  G esta ltung der Eisen- 
bahnen-O rganisation, d ie  m an als A u tonom ie  be­
zeichnet. D ie  „E n tp o lit is ie ru n g “  der Eisenbahnen be­
deutet E inschränkung  der Befugnisse des Parlaments, 
L e itu ng  der Unternehm en durch  Persönlichkeiten, 
d ie von der m in is te rie llen  V e ran tw ortung  b e fre it und 
n u r einem V e rw a ltungsra t oder A u fs ich ts ra t Rechen­
schaft schu ld ig  sind, der aber seinerseits starke Be­
fugnisse hat. D ie  staatlichen Hoheitsrechte werden 
durch  ve rs tä rk te  Aufsichtsbefugn isse der Regierung 
und durch das ih r  verliehene Recht a u f Bestellung 
der V e rw a ltungsra tsm itg lieder und a u f Bestätigung 
der le itenden Persön lichkeiten gewahrt. W ie  s ta rk  die 
W irts c h a ft an e iner solchen E n tp o litis ie ru n g  der 
Bahnen interessiert ist, hängt von den jew e iligen  p o li­
tischen Zuständen des Landes, von der größeren oder 
geringeren K o n tin u itä t der S taa tsverw altung und 
davon ab, ob der Parlam entarism us des betreffenden 
Landes eine o b jek tive  B eurte ilung  der gesamten V er­
kehrsfragen, insbesondere auch h in s ich tlich  der Spar­
sam keit bei der A usgabenw irtschaft, gewährle istet.
Je jün ge r der Parlam entarism us eiues Landes ist, 
desto w en iger w ird  dies der F a ll sein.

4



26 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT Nr. 1

M ehr noch als an der B e fre iung  der Staatsbahnen 
von po litischem  E in flu ß  ha t d ie W ir ts c h a ft e in  star­
kes Interesse an der U m ste llung  der Eisenbahnen 
nach kaufm ännischen  (n ich t auch p r iv a tk a p ita lis t i­
schen) Grundsätzen, insbesondere in  der R ich tung  
einer sparsamen A usgabenw irtschaft und e iner M in ­
derung der Selbstkosten. D enn da sich die den Eisen­
bahnen zu fa llenden  Yerkehrsm engen in  der ganzen 
W e lt ve rringern , kann  ein N ied rig ha lten  oder eine 
Senkung der Beförderungspreise led ig lich  durch  die 
Beschränkung der Ausgaben erfo lgen, sofern n ich t 
(w ie  z. B. in  D eutschland) besondere po litische  Be­
lastungen vorliegen. D ie  beim  re inen  Staatsbahn­
p r in z ip  fü r  d ie  Verkehrs Verwaltungen geltenden 
Grundsätze der H ohe itsverw a ltungen, nam entlich  
ih re  E ing liederung  in  den Staatshaushalt, h inde rn  
aber d ie e rfo rde rliche  p r iv a tw ir ts c h a ft lic h e  G estal­
tung  der Ausgabenw irtschaft. D ie  Parlam ente p fle ­
gen, nam entlich  h in s ich tlich  der persönlichen Aus­
gaben, sehr b ew illigu n gs fre ud ig  zu sein, und d ie  Aus­
gabenbew illigung  bedeutet im  Staatshaushalt g le ich­
ze itig  d ie Ausgabenberechtigung, bei „p o litis ch e n " 
Posten auch die Ausgabenverpflich tung. P r iv a tw ir t ­
schaftliche  A usgabenw irtscha ft bedeutet aber E r­
sparnisse a lle r n ic h t unbed ing t e rfo rde rlichen  Aus­
gaben und e in  fortgesetztes „s ich  nach der Decke 
Strecken“ , also die Unterlassung von Ausgaben, so­
ba ld  d ie entsprechenden E innahm en fehlen.

E n tw ic k e lt sich so in  den Ländern  m it  Staats­
bahnsystem  eine A b ke h r vom  re inen Staatsbetrieb, 
so sind um gekehrt in  den Ländern , in  denen das 
Prioa tbahnsysiem  herrscht, entgegengesetzte Bestre­
bungen bem erkbar. H ie r  sieht sich n ich t n u r der 
S taat genötig t, d ie  p riv a tk a p ita lis tis c h  eingestellten 
G esellschaften —  nam en tlich  in  bezug a u f d ie  T a r i f ­
p o lit ik  —  in  vo lksw irtsch a ftlich e  Bahnen zu lenken, 
sondern auch die W ir ts c h a ft selbst ve rlang t dies. D ie  
re ine G e schä ftsp o litik  der Gesellschaften is t n ich t 
länger tragbar, w enn n ic h t d ie  Interessen des Staates 
und des einzelnen P riva tbe triebes Schaden le iden 
sollen. So geht man denn in  den Staaten m it P r iv a t­
eisenbahnbetrieben dazu über, durch  organisatorische 
M aßnahmen die b isherige K onku rrenz  der einzelnen 
Netze e inzuschränken und durch  neue staatliche 
O rgane die p r iv a tk a p ita lis tis c h  arbeitenden U n te r­
nehmungen zu s taa tsw irtscha ftliche r Geschäftsgeba­
rung, nam en tlich  in  ih re r  P re is p o litik  zu zw ingen.

Die Entwicklung in den wichtigsten Ländern
D ie  Z u rückdrängung  der p riva tka p ita lis tis ch e n  

G eschäftspraxis der Eisenbahnen in  den Ländern  
m it P rioa tbahnsysiem  sei an dem nordam erika ­
nischen, englischen und  französischen Beispie l sk iz­
z iert. In  den Vere in ig ten  Staaten von A m e rika  kom m t 
die Abneigung gegen d ie  Be tä tigung  des Staates a u f 
w irtsch a ftlich e m  und geschäftlichem  Gebiet auch in  
der jüngsten  E n tw ic k lu n g  des Eisenbahnwesens inso­
fe rn  zum Ausdruck, als im  Gegensatz zu England  
und F ra n k re ich  die staatlichen E in g riffe  n ich t a llzu  
einschneidend sind. D e r w ährend des Krieges vo r­
übergehend e inge führte  S taatsbetrieb is t 1920 aufge­

hoben worden. D e r im  Jahre 1929 vom  Bundesver­
kehrsam t aufgeste llte  P lan  zu r Zusammenfassung der 
etwa 1600 Eisenbahngesellschaften zu 21 G ruppen  
h a t n ic h t d ie  Bedeutung eines Zwanges. Dagegen ha t 
das Bundesverkehrsam t seit 1920 a u f ta rifa rischem  
G ebiet starke Befugnisse erhalten, indem  es bei der 
Festsetzung bzw. Genehm igung der T a r ife  der Eisen­
bahngesellschaften eine Verzinsung von 5% % des 
W ertes des Eisenbahneigentum s zugrunde zu legen 
hat. D u rch  diese Bestim m ung e rh ä lt das Bundesver­
kehrsam t starke Befugnisse auch h in s ich tlich  der 
F inanzgebarung der Eisenbahnen, da fü r  d ie  T a r i f ­
bemessung der G esichtspunkt w irts c h a ftlic h e r Be­
tr ieb s füh run g  und gu te r technischer E rh a ltu n g  der 
einzelnen Netze die G rund lage  b ild e t. Aus zah l­
re ichen E inzelentscheidungen e rg ib t sich übrigens die 
Tendenz zu r E rw e ite rung  der Befugnisse des Amtes.

In  E ngland  (m it Ausnahme von Ir la n d ) is t nach 
A b lehnung  der nach dem K rie g  s ta rk  ve n tilie rte n  
V e rstaa tlichung  eine Zusammenfassung der zah l­
re ichen E inzelgesellschaften in  v ie r große G ruppen  
e rfo lg t, w o m it der frü h e r vorherrschende Gedanke 
des m ög lichst großen W ettbewerbs im  Interesse der 
G esam tw irtscha ft bew ußt verlassen w urde. D azu 
kom m t die V e rs tä rkung  der E isenbahnaufs icht durch  
das im  Jahre 1919 neu geschaffene V erkehrsm in is te ­
r iu m  und insbesondere durch  die B ildu n g  eines spe­
z ie llen , von dem parlam entarisch  gebundenen Ver- 
kehrsm in is te r unabhängigen T a rifg e rich ts . Diesem 
lie g t d ie Festsetzung und  Ü berw achung der T a r ife  
ob, und d am it w ird  ihm  ein s ta rke r E in flu ß  a u f die 
gesamte W ir ts c h a ft lic h k e it der einzelnen Eisenbahn­
unternehm ungen e ingeräum t. D e r moderne Gedanke 
der Sch iedsgerich tsbarkeit zu r Entscheidung z w i­
schen p riva tka p ita lis tis ch e n  und s taa tsw irtscha ft­
lichen  Auffassungen finde t sich h ie r im  Eisenbahn­
wesen zum ersten M ale. D ie  Neuregelung b ild e t im  
übrigen  eine entschiedene A b ke h r von der früheren  
englischen E isenbahnpo litik .

F ra n k re ich  is t in  der V e re inhe itlichung  und staat­
lichen  B eaufs ich tigung seiner P riva tbahnen  am w e i­
testen gegangen. M an schuf h ie r im  Jahre 1921 durch  
B ild u n g  eines obersten Eisenbahnrats, der als B e ira t 
des Verkehrsm in iste rs anzusehen ist, und  durch  
Schaffung eines aus V e rtre te rn  der einzelnen Bahnen 
bestehenden Direktionsausschusses eine A r t  von über 
den einzelnen Netzen stehenden Dachgesellschaft, 
b ilde te  durch  Schaffung eines gemeinsamen Fonds 
eine F inanzgem einschaft zw ischen den einzelnen P ri-  
vatbahnen (einsch ließ lich  der französischen Staats­
bahnen) und gab dem obersten E isenbahnrat bzw. 
dem M in is te r weitgehende Rechte h in s ich tlich  der 
T a rifges ta ltung , d ie  ih re  Grenzen n ic h t in  der L e i­
s tungsfäh igke it des geschaffenen F inanzfonds finden, 
sondern auch die M ö g lich ke it e iner T a r if  herab- 
setzung aus dem G esichtspunkt des na tiona len  In te r ­
esses vorsehen.

So is t in  den hauptsäch lichsten Ländern  m it P r i­
vatbahnsystem  eine a u f dasselbe Z ie l gerichtete,, 
w enn auch gradm äß ig  verschiedene Anpassung a© 
d ie  s taatlichen  N o tw end igke iten  durchge füh rt.



e räch te t m an d ie  um gekehrte E n tw ic k lu n g  in  
d e ^  CI n s i t t l i c h e n  E isenbahnbetrieben  —  die 
kes* S , a  unc* österreichischen Verhältn isse werden 
m^ ° n ers Gehandelt — , so e rg ib t sich zunächst, daß 
in  Tt i ° tZ der vo rbandenen autonomen O rgane weder 
in  h*1’ ^  n° Ĉ  in  v °n  einer Au tonom ie  der
sPr l  Cn k a n dern  vo rbandenen Staatseisenbahnen 
Land Cn lcann' I ia iie n , das im  Jahre 1907 als erstes 
«ach Staatsbahnbesitz seine Eisenbahnen sowohl 
übri q V e rw a ltungsseite w ie  fin a n z ie ll aus dem 
selb *+ei1 b taatsbetrieb  herausgenommen und  zu einer 
w urde ndiSren V e rw a Itu n S gemacht ha t —  damals 

111 Ita lie n  zum  ersten M ale  d ie  Bezeichnung

dem°!f01niL • dCr StaatsbaIm en geprägt ha t un te r 
V er aschistischen Regime, insbesondere seit e iner 
LiseJb vom  Jahre 1924, d ie  Herauslösung der 
gegeb a i,1r !1 aus der S taa tsverw altung w ieder a u f- 
O rg a eü] ^  G ene ra Id irek t° r  is t d o rt zu einem 
besteh l  Verkebrsm in isters geworden, und der noch 
dem V e rw a ltungsra t is t le d ig lich  e in  B e ira t,
gern pc 1C v ’el  m ehr als dekora tive  Bedeutung bei-

S en werden kann-
aung das wegen seiner räum lichen  Ausdeh-
anßennCl ° n m  der V o rk rie gszeit  hauptsäch lich  aus 
n ich t v 1.lsJ:kei1 G ründen a u f e in  Staatsbahnsystem 
S o w je ts ^ - ten konn te ’ ha t un te r der H e rrscha ft der 
sichtsn , leSe P o lit ik  auch aus innenpo litischen  Ge- 
Jahre iQ o o j“  beibehaIten müssen. Nachdem  sich im  
au f ( j lu 7,. ' e Ausdehnung des re inen Kom m unism us 
lose B e f" ]S.enbabnen, d. h. d ie  g rundsä tz lich  kosten- 
d u rch fn ),r , erUnS von Personen und G üte rn , als un- 
bahnsvst b a r . erwiesen ha tte ’ is t beute das Eisen- 
t ik “  e*n  G lied  der „N euen W irts c h a fts p o li-
A n fs ic h tb geworden. Z w a r is t eine T rennung  von 
Hellen ist f  L e itu n S vorgesehen, und den Außen­
räum t p- 0rrneH eine starke Se lbständ igke it einge- 
bahnen a *^1  blerauslösung der russischen Eisen- 
samtSy ste" S Crn Po litischen und  w irtsch a ftlich e n  Ge- 
und W ir - y ^ i 'Vr ' rd 6 aber m k  den russischen Staats- 

D as j  Sc attsauffassungen n ic h t ve re inbar sein, 
n ich t nut.n ’ 1Q dem der Autonom iegedanke sich 
auch bis }, Vcr i ä ltn ism äß ig  frü h  e n tw icke lt, sondern 
Schroeiz oG?*e durchgesetzt und  erhalten hat, is t die 
1897 schuf C ° Q das s°g enannte Rückkaufsgesetz von 
ab häng i„jc Weitgehende Se lbständ igke it und U n- 
gf;set2 vom T E isenbahn Verwaltung. Das Bundes- 
®iarker ber ^  ra 1923 schälte diese A u ffassung  noch 
^ erW a liUj1craUS' Pber der G ene ra ld irek tion  steht ein 
aber die V° n  M itg liede rn , der d ie  A u fs ic h t
!lt,d  die B esam iverw a ltu n g  hat. D ie  O berau fs ich t 
bahnen l j e„ f ' m m unS der G e sam tp o litik  der Eisen- 
dle Byndesvp Cim ? Undesrat  (Regierung), w ährend 
N a ti°n a lrat ^ “ fd u n g , d. h. d ie  beiden aus dem 
W * ’ das R p p il  dem S tänderat bestehenden K am - 

abent a|Jcj i  G enehm igung des Voranschlags
anehmjKu 16 -1ahresreehnung abnehmen und  die 

.eden babenS nUF A u fnahm e  von A n le ihen  zu er­
ahn p„  - a d ie  Se lbständ igke it der Bundes-f) TI rri pll _ 1 ■ *bahnen a u f . “ le Se lbständ igke it der Bund
berschySse aaz ie llem  G ebiet besonders groß is t —

Im " s  t e  E l 7 i anm afi; s . z u r Verzinsung und  
isenbaknenschulden zu verwenden—,

is t dieser E in flu ß  des Parlam ents der E n tw ick lu n g  
niemals h in d e rlich  gewesen, zum al d ie  a lte  parlam en­
tarische T ra d it io n  der Schweiz d ie e rfo rde rliche  Zu­
rü ckh a ltu n g  gewährle istet.

D e r Übergang der übrigen Länder z u r Autonom ie  
is t zunächst in  A n lehnung  an die später zu behan­
delnde deutsche und österreichische E n tw ic k lu n g  er­
fo lg t. Sie is t zum Teil über bescheidene Ansätze n ich t 
herausgekommen, ha t v ie lfa ch  Rückschläge e rlitte n  
und  tastet sich in  manchen Ländern  langsam vo r­
w ärts. Es is t w e rtv o ll festzustellen, daß in  den 
k le ineren  europäischen Ländern, die in  den le tz ten  
Jahren z u r E isenbahnautonom ie übergegangen sind, 
sehr o f t  d ie H ere inbringung  von K a p ita l — sei es fü r  
a llgem eine Staatszwecke oder fü r  spezielle Eisen­
bahnbedürfn isse —  die hauptsächlichste, m anchm al 
a lle in ige  Ursache zu r Verselbständigung der Eisen­
bahnen gewesen ist. Andererseits ze igt d ie  a llge­
m eine E n tw ick lu n g , daß d ie  Staatsbahnautonom ie, 
d ie  in  D eutsch land und Ö sterre ich von den ehe­
m aligen Kriegsgegnern erzwungen w urde, also p o li­
tischen G ründen ih re  Entstehung ve rdank t, eine 
W elterscheinung  ist, d ie  in  erster L in ie  aus der N o t­
w en d ig ke it heraus geboren w urde, und  deren Aus­
gesta ltung in  den einzelnen Ländern  du rch  w ir t ­
schaftliche  E rw ägungen bee in fluß t w ird  und  werden 
muß.

D ie  O rgan isa tionsfo rm  der Reichsbahn 
W enn h ie r von der besonderen E n tw ic k lu n g  des 

Autonom iegedankens in  D eutsch land gesprochen 
w ird , so gelten d ie  darzulegenden Gedankengänge im  
allgem einen auch fü r  Österreich. D eutsch land sowohl 
w ie  Ö sterre ich haben ih re  A usb ildung  zu r A u to ­
nom ie n ic h t e iner fre ien  innerpo litischen  E n tw ic k ­
lu n g  zu verdanken, sondern dem Zwang des außen­
po litischen  D ruckes in fo lge  der Bestim mungen der 
Friedensoer träge oon Versailles und St. Germ ain. 
D araus e rk lä r t sich auch d ie  A ng le ichung  der 
O rganisa tionsform en in  beiden Ländern. D ie  Bestre­
bungen der deutschen In du s trie , nam en tlich  des 
G roß indus trie llen  Stinnes, im  Jahre 1921 die D eu t­
sche Reichsbahn zu einem In s trum en t des P r iv a t­
ka p ita ls  zu machen, scheiterten beka nn tlich  an dem 
W iderstand  der Regierung und a lle r e insichtigen 
Volkskre ise. M an w a r sich schon bei den Be­
ratungen der W e im arer Verfassung im  Jahre 1919 
darüber k la r  geworden, daß das große deutsche 
Eisenbahnnetz nach kaufm änn ischen Grundsätzen, 
d. h. als autonomes Unternehm en, zu ve rw a lten  sei. 
D ie  Versuche, durch  ein Eisenbahnfinanzgesetz, w ie  
es heute die R eichspostverw altung besitzt, d ie  Selbst­
s tänd igke its frage zu lösen, fü h rte n  in fo lge  des W id e r­
standes der verschiedenen Ressorts erst zu einem E r­
fo lg , als der R eichsfinanzm inister d ie  Reichsbahn bei 
der S tab ilis ie rung  der W ährung  (im  Jahre 1923) von 
den Reichsfinanzen abhängte und sie ih rem  fin an ­
z ie llen  Schieksal überließ. W ährend der Z e it der 
vorübergehenden Ausschaltung des Reichstags konnte 
durch  N otverordnung  vom F eb rua r 1924 eine auto­
nome G esta ltung der Reichsbahn he rbe ige füh rt w er­
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den, d ie  eine Ausschaltung des Parlam ents vorsah, 
aber d ie  wünschenswerte T rennung  von A u fs ic h t 
(Reichskabinett) und selbständiger Le itung  des U n te r­
nehmens n ich t brachte, sondern e iner späteren ge­
setzlichen Regelung überließ. D e r starke W ille , die 
Autonom ie  in  ihrem  vo llen  U m fange im  Verord ­
nungswege durchzu führen , feh lte  damals.

Es gehört zu r T ra g ik  der deutschen Geschichte des 
le tz ten  Jahrzehnts, daß uns staatliche N otw end ig ­
ke iten  vom ehemaligen F e indbund  d ik t ie r t  werden 
m ußten. W enn auch der R eichskanzler Cuno schon 
un te r dem D ru c k  der R eparationsverp flieh  tungen im  
Jahre 1923 ein Angebot a u f autonome G esta ltung der 
deutschen Eisenbahnen dem Fe indbund  machte, au f 
das übrigens eine A n tw o r t n ie  e rfo lg te , so brachte 
doch erst das Daroes-Gesetz von 1924 die A u ionom ie- 
gesta ltung des deutschen Eisenbahnwesens, a lle rd ings 
un te r Bedingungen, d ie  fü r  d ie  deutsche Regierung 
durch  d ie  starken ausländischen Einflüsse in  der 
O rgan isa tion  der neuen G esellschaft und du rch  die 
finanz ie llen  V e rp flich tungen  der G esellschaft als 
außero rden tlich  d rückend  erscheinen mußten. D u rch  
d ie  N ove lle  von 1930 (Young-P lan) is t der auslän­
dische E in flu ß  bese itig t worden, w ährend d ie  finan ­
zie lle  Belastung unverändert fortbesteht.

Das Wesen der deutschen Regelung lie g t staats­
rech tlich  und  organisatorisch in  der Trennung von  
A u fs ic h t und Le itung  des Unternehmens, in  der A us­
schaltung des Parlam ents aus der E in flußnahm e au f 
d ie  L e itung  und  in  der Schaffung eines aus 18 deut­
schen M itg lie d e rn  bestehenden V erw a ltungsra ts  als 
des m it stärksten Befugnissen ausgestatteten A u f-  
sichtsorgans, bei dem durch  die U nve re inb a rke it des 
Am tes m it einem Reichs- oder Landtagsm andat die 
F e rn ha ltun g  der po litischen  E inflüsse sichergestellt 
is t _  eine N o tw end igke it, über d ie  bei der heutigen 
E n tw ic k lu n g  des Parlam entarism us in  D eutsch land 
w o h l n irgends Z w e ife l bestehen d ü rfte n . In  den 
meisten anderen zu r A u tonom ie  übergegangenen L än ­
dern  besteht derselbe G rundsatz.

N ach der finanz ie llen  und  verw altungsm äßigen 
bzw. geschäftlichen Seite is t das U nternehm en vom  
Reichshaushalt v ö llig  losgelöst. D a  es fin an z ie ll a u f 
sich selbst geste llt ist, kann  und m uß es seine F inanz- 
und  Geschäftsgebarung, insbesondere die Kunden­
behandlung, nach p riv a tw ir ts c h a ft lic h e n  G ru n d ­
sätzen d u rch fü h re n  und  seine A usgabenw irtschaft 
nach dem bei den ö ffen tlichen  Körperschaften  
D eutschlands in  den le tz ten  Jahren in  Vergessenheit 
geratenen G rundsa tz  von der N o tw e nd igke it der 
Anpassung der Ausgaben an die E innahm en e in ­
rich ten.

D er E in fluß  des Reiches a u f d ie gesamte P o lit ik  
des Unternehm ens is t du rch  die in  der N ove lle  von 
1930 s ta rk  ve rm ehrten  Aufsichtsbefugnisse der 
Reichsregierung v ö llig  gew ährle istet. F ü r M einungs­
verschiedenheiten zwischen der Gesellschaft, d ie  als 
T reuhänderin  des Reichsbahneigentums die Reichs­
bahninteressen und d am it ö ffen tliche  Belange zu ver­
tre ten  ha t einerseits, und der vom  Parlam ent ab­
hängigen und deshalb häufig  von allgem einen p o li­

tischen Erw ägungen geleiteten Reichsregierung an­
dererseits, is t zur Entscheidung das besondere Reichs­
bahngerich t berufen, das a u f A n tra g  eines Teils in  
T ä t ig k e it t r i t t  und über d ie  Befugnisse des eng­
lischen T a rifg e r ich ts  hinaus auch eine A nzah l an­
derer F ragen le tz tins ta nz lich  zu entscheiden be­
ru fe n  ist.

M an ha t h in  und  w ieder d ie  A u ffassung  vertre ten, 
daß bei den Bestrebungen der Staatsbahnen a u f auto­
nome G esta ltung in  erster L in ie  der Gedanke m aß­
gebend gewesen sei, nunm ehr fre i von politischen 
und  sonstigen unbequemen Einflüssen ein besonderes 
Eigenleben  füh ren  zu können. D era rtige  G edanken­
gänge berücksich tigen aber e in  M ehrfaches n ich t. 
D ie  B e fre iung von parlam entarischen und staatlichen 
Einflüssen ve rm indert n ic h t d ie  V e ran tw ortung  der 
L e ite r der Unternehm ungen, sondern verm ehrt sie 
e rheb lich . D e r Vorstand der Gesellschaft, der —  w ie  
der frü h e r dem P arlam ent ve ra n tw o rtlich e  Le ite r, der 
M in is te r —  Staatseigentum  als T reuhänder zu ve r­
w a lte n  hat, ha t n ich t d ie  R ückenstärkung der Re­
g ie rung und des Parlam ents, nam entlich  n ic h t des 
letzteren, da es besonders von der V e ran tw o rtu ng  fü r  
d ie A usgabenw irtschaft b e fre it ist. Andererseits be­
e in fluß t das P arlam ent durch  seine allgem eine Aus­
g ab en po litik  un te r Umständen grundlegend die Aus­
gaben der autonomen U nternehm ung, ohne daß letz­
tere eine M itw irk u n g s m ö g lic h k e it hat. Es sei h ie r 
n u r fü r  D eutsch land a u f d ie A u sw irku n g  der Be­
soldungsregelung der Reichsbeamten aus dem Jahre 
1927 a u f d ie  persön lichen Ausgaben der Reichsbahn 
hingewiesen. M uß aber das autonome Unternehm en 
eine unpopu lä re  Maßnahme, z. B. eine Personal­
ve rm inderung  oder eine Drosselung der Sachaus­
gaben durch füh ren , so p fleg t gern d a ra u f hingewiesen 
zu werden, daß das P arlam ent ke ine ausreichenden 
Befugnisse gegenüber dem U nternehm en habe. D ie  
e rits taatlich ten  G esellschaften haben fe rner meist in  
den neuen V erw a ltungs- oder A u fs ich ts rä ten  ein 
O rgan  erhalten, dem sie in  ganz anderer Weise als 
frü h e r dem P arlam ent gegenüber, zu r Rechenschafts­
legung ve rp flich te t sind, e in  O rgan, das a u f a llen 
Gebieten eine sta rke  In it ia t iv e  e n tw icke lt und bis in  
d ie  tie fs ten  T ie fen  der E innahm en- und  Ausgaben­
gebarung h ine in leuchte t.

Vom  V e ra n tw o rtlich ke itss ta n d p u n k t aus betrachte t, 
haben deshalb die G esellschafts le iter durch  die v o ll­
zogene U m w and lung  le d ig lich  neue Lasten über­
nommen. W ie  s ta rk  im  übrigen  in  Ländern  m it a lt 
überkomm enem  Parlam entarism us die S te llung  der­
a rtig e r L e ite r sein kann, habe ich  im  vorigen Jahr 
bei einem Besuch der kanadischen Staatsbahnen per­
sönlich  festste llen können.

Die Bedeutung der Umgestaltung für die Wirtschaft
D ie  gegenseitige Annäherung der beiden Systeme, 

des Staatsbahn- und Privatbahnsystem s, is t bei einem 
W irtscha fts ins trum en t von solcher Bedeutung, w ie  es 
die Eisenbahnen sind, in  den meisten Ländern, ab­
gesehen von po litischen  Erwägungen, durch  die F or­
derungen der W irts c h a ft ve ran laß t worden. A uch  die
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rgebnisse sind deshalb gerade fü r  d ie  W ir ts c h a ft 
es e'nzelnen Landes von g röß ter Bedeutung. D ie  

y irts e h a ft lic h e n  E rfo lge  lassen sich naturgem äß n ich t 
, aa ên nachweisen. Sie liegen aber vo r und be- 

8 eben in  fo lgendem :
Ben Ländern  m it P riva lbahnen  is t d ie  E in -  

la Wenscite  der E isenbahnunternehm ungen durch  
^aathche Ü berw achung oder durch  neugeschaffene 

rgane (T a rifg e rich t in  England) in  vo lksw irtsch a ft- 
,!C ® Bahnen ge lenkt worden. In  den Staatsbahn- 
andern w ird  heute die Ausgabenseite der Eisen- 

nen von kaufm änn ischen Methoden beherrscht, 
eren A u sw irku n g  a u f d ie E innahm en der U n te r­

em im m igen, (| h au f  ¿¡0 Beförderungspreise, n ich t 
leiben kann. A lle rd in g s  sp ü rt d ie W ir ts c h a ft in  

cutsehland von e iner derartigen  E rle ich te rung  
j .  rCa H erabm inderung  der T a r ife  n ichts, w e il h ie r 
(j ' e ®Bzu starke Belastung des E isenbahnverkehrs 

V|C die Beparationslasten a lle  Ersparnisse ver- 
U ,In^ ‘ D azu kom m t, daß die Vorbe lastung des 

n crnehmens durch  po litische  V erp flich tungen ,

nam entlich  a u f personellem G ebiet, eine E rm äß igung 
der T a r ife  unm ög lich  macht. Sch ließ lich  muß berück­
s ich tig t werden, daß in  Ländern, in  denen — w ie  
heute in  D eutsch land — das gesetzgebende P a rla ­
ment keine P ro d u k tiv itä t en tw icke lt, gesetzliche M aß­
nahmen erschwert sind, d ie  den V e rkeh r zwischen 
den verschiedenen V e rkeh rsm itte ln  ausgleichend 
regeln, so daß sich die Verkehrsbasis der Eisenbahnen 
ständ ig  ve rringert.

D aß  aber die Verhä ltn isse ohne eine autonome 
Regelung, w ie  w ir  sie in  D eutsch land haben, w e it 
ungünstiger w ären, daß insbesondere die deutschen 
Eisenbahnen bei E ing liederung  in  den H ausha lt des 
Reiches die heutige k risenha fte  allgem eine S itua tion  
noch versch lim m ern w ürden, steht außer Frage. A n  
dem deutschen Beispie l ze igt sich som it tro tz  der 
fehlenden finanz ie llen  A u sw irku n g  a u f die T a r ife  
d ie  R ic h tig k e it und  N o tw end igke it der organisato­
rischen G esam tentw ick lung, d ie  das Eisenbahnwesen 
der W e lt seit dem Ende der K riegsze it du rch ­
gemacht hat.

Die Spedition im  internationalen Warenaustausch
Von D r. H . D . Salinger, Berlin, Zentralverband der Blech-, Eisen-, Metall- und Metallwarenindustrien

D ie  zunehmende O rganis ie rung des Verkehrs ha t d ie  A u fgaben  des Speditions- 
gemerbes w eitgehend geändert. D ie  In d u s tr ie  ha t zum  T e il d irek ten  K o n ta k t 
m it den Verkehrsunternehm ungen gefunden und  a u f diese Weise die V er­
m itt lu n g  du rch  selbständige Spediteure ausgeschaltet. D u rch  Spezia lis ie rung  
a u f bestim mte Verkehre und  W arengruppen und  durch  M aßnahmen zu r E r­
le ich terung  der F inanz ie rung  kann das Speditionsgewerbe seine S te llung

w ieder k rä ftig en .

Suche ,ri0^ erne K a u fm a nn  lä ß t seinen B lic k  a u f der 
W eit n,aCk  A bsatzm ög lichke iten  durch  die ganze 
seiner S\y We^ en’ versU ieh t d ie  Einstandskosten
W o i/  " 'a re  m it den erzie lbaren Preisen a u f den

scheid ä en> Und in  ’ "
ene D iffe renz, von der er Land- und Seetrans-

in  der Regel finde t er n u r eine be-
i vÛ1 j V UII ULI cl J—idllu" llilvJ. OtJtJLlcllliy“

¡testen? ^  Verpackungskosten und Versicherungs- 
Serhalt T° n der er Umschlagskosten, Kosten der La - 
unber V inanzierungskosten, Zollspesen und jene 
w ie sEC enbaren Fakto ren  bestreiten soll, d ie  sich 
pflegCn esenk°bo lde  im m er erst dann einzustellen 
H ier b ’, ; VCnn das G eschäft schon abgeschlossen ist. 
nat io n a fm n* d 'e Aufgabe, d ie  der Sped ition  im  in te r- 
die Bef"60! Güteraustausch z u fä llt .  W em es ge ling t, 
Beför de° r Crun® Ber G ü te r und die H ilfsd iens te  der 
s itzt Und b il l ig  zu organisieren, der be-
lu re n  d ‘ C J.asse  ̂ zu Ben vie len  sonst verschlossenen 
Renten 16 16 ^ a r e  a u f ih rem  Wege zum  Konsu-

!n zu Passieren hat.

Strukturänderungen in der Spedition
Zeiten extensiver V e rkeh rsw irtscha ft hatte

, de: 
der Sped;+
r°eg a ear vor a llem  d ie  Aufgabe, den Verkehrs  
m it der “ en- Diese A usw ah l w a r a u f das engste 
knüpfe e iln tn is der einzelnen F ra c h tfü h re r vep- 
I 'ra c lit fü } .C1" ®Ped ite u r hatte  zu p rü fe n , w e lcher 

re r zuverlässig oder unzuverlässig ist. Dem

Sped iteur lag  das Aushandeln  der m ehr oder m inder 
a u f fre iem  M a rk t gebildeten Raten ob, er w a r es, der 
d ie  frem den und ew ig  wechselnden Umschlags- und  
Verkehrsbedingungen des Absatzlandes kannte, der 
d ie  W are zu betreuen verm ochte und der dem V e r­
sender eine rich tig e  Schätzung der Kosten des T rans­
ports  und d am it die Voraussetzungen e iner K a lk u ­
la tio n  verschaffte. F rü h e r entschied daher d ie  In d iv i­
d u a litä t den E rfo lg  der Spedition . D e r Spediteur, der 
über d ie  besten persön lichen V erb indungen verfügte, 
der m it den zuverlässigsten Korrespondenten in  
frem den Ländern  in  V e rb indung  stand und dessen 
N achrich tennetz  am exaktesten fu n k tio n ie rte , w a r 
derjen ige, der dem K au fm ann  auch die besten V o r­
aussetzungen fü r  den Absatz schaffen konnte. D er 
Sped iteur w a r in  diesem Rahmen stets der Verkehrs­
p o lit ik e r  seines Verladers, denn seine V e rm ittlu n g  ge­
sta ltete d ie Kosten der Warenbewegung.

Inzw ischen haben sich die Verhältnisse geändert. 
M ehr noch als a u f anderen W irtschaftsgeb ie ten  
herrscht in  der V e rkeh rsw irtscha ft der Zwang zur 
O rganisation. Selbstkostenrechnung und K a m p fr is ik o  
Zwingen frü h ze itig  Verkehrsunternehm er jeg lich e r 
A r t  zum Zusammenschluß, der eine kostspie lige und  
planlose N ebeneinanderarbeit durch  p lanvo lle  und  
b ill ig e  Zusam m enarbeit ersetzen soll. A n  die S telle 
der lab ile n  P re isb ildung  t r i t t  d ie  feste T a rifv e re in -
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barung. Schon Ende des vorigen Jahrhunderts beg innt 
d ie  V e rkeh rsw irtscha ft, sich zu organisieren, und 
diese E n tw ic k lu n g  w urde  beschleunigt du rch  die 
raschen verkehrstechnischen F o rtsch ritte .

U n te r den veränderten Verhältn issen verschob sich 
der A kze n t der Speditionsaufgaben. Enger und  enger 
w urde  der Sp ie lraum , in  dem der Sped iteur B e fö r­
derungskosten gestalten konnte. E r sah sich ba ld  
durch  B o llw e rke  von T a rifab reden  in  seiner Bewe­
gung gehemmt. Im m er beschränkter w u rde  auch die 
M ög lich ke it, den F ra c h tfü h re r auszuwählen. D enn 
n u r an der P e ripherie  der verschiedenen Verkehrs­
organisationen leb te  der O uts ider, a lle rd ings noch 
k rä ft ig  genug, um  im  Rahmen der K a lk u la tio n  W ert 
zu behalten. K le in e r end lich  w u rde  auch das Feld, 
a u f dem die K enn tn is  von der P re isb ildung  der 
W arenbewegung eine Geheim wissenschaft b lieb. Je 
größer d ie  Zah l der T a rifb in d u n g e n  w urde, Je s tä rke r 
sich frü h e r unberechenbare Nebenspesen zu festen 
Sätzen k ris ta llis ie rte n , um  so offener w urden  auch 
die U nterlagen der K a lk u la tio n . F re ilic h  is t an die 
Stelle der früheren  Geheim wissenschaft eine recht 
ko m p liz ie rte  T a rifw issenscha ft getreten. D a fü r  sorgte 
schon die U n e in h e itlich ke it des T a rifa u fb a u s  in  den 
verschiedenen Verkehren und vo r a llem  d ie  Freude 
an in d iv id u e lle n  Zo llnom enkla tu ren . Aus U nkenn tn is  
der v ie len  sehr ko m p liz ie rte n  T a r ife  is t also der 
moderne K a u fm a nn  auch heute noch a u f H ilfe  ange­
wiesen. A b e r er finde t diese H ilfe  n ich t m ehr a lle in  
beim  Spediteur.

V erlo rene Kom petenzen

A u f  wen sind frühere  Spediteur-Kom petenzen über­
gegangen? D ie  Einflußnahm e a u f d ie  G esta ltung der 
Verkehrskosten, also a u f d ie  T a r ifp o l i t ik  der V e r­
kehrsunternehm er, is t Sache der P rim a-V erlader, 
d. h. in  erster L in ie  der V e rkäu fe r der W are, ge­
worden. D a  aber der einzelne V e rlade r w eder d ie  
M ö g lich ke it noch die M ach t besitzt, d ie  ta r ifp o li­
tischen Interessen seiner W are ausreichend zu ver­
treten, ha t er diese V e rtre tung  den W irtschaftsver- 
bänden  und  O rganisationen überlassen, denen er an­
gehört. D ie  Verbände der W irtsch a ft, d ie  In du s tr ie - 
und  H andelskam m ern oder andere Ins titu tion en , ver­
hande ln  heute m it den Reedereien, s ind M itg lied e r 
der S tändigen T a rifkom m iss ion  bei der Reichsbahn, 
sie überwachen d ie  T a rife , ve rm itte ln  d ie Kenntn is  
dieser T a rife , sie fo rm u lie ren  die D etarifie rungs- 
anträge und sind in  der Lage, sich zu r V e rtre tung  der 
W ünsche ih re r  M itg lie d e r das e iner ganzen W ir t ­
schaftssparte zu r V e rfügung  stehende M a te ria l zu 
beschaffen. W irtscha ftsverbände  sind es auch, d ie  d ie  
Interessen ih re r  M itg lie d e r in  handelspolitischen 
Verhandlungen, in  Z o lls tre itig ke ite n  usw. vertre ten. 
Ü bera ll w ir k t  h ie r der Sped iteur n u r noch als R and­
erscheinung.

D ie  Kom petenzen der S ped ition  b röcke ln  aber auch 
a u f dem Gebiet der re inen D ispos ition , also der orga­
nisierenden T ä tigke it der W arenbe fö rderung  ab. D ie  
Verkehrsunternehm er a u f der einen Seite, V erlader 
a u f der anderen Seite, suchen d irek ten  K on tak t, um

Kosten aus der E inscha ltung  von Zw ischengliedern 
zu sparen. V ie le  H ilfsgew erbe  der T ranspo rtbe fö rde ­
run g  w urden  von den großen V erkeh rs ins titu ten  über­
nommen. M an denke n u r an die modernen Umschlags­
anlagen der Reedereien. Schon ih r  e inhe itliche r 
D u rch frach tend iens t und  das D urchfrachtkonnosse­
m ent verm ochten ein frü h e r kom p liz ie rtes U m ­
schlagsgeschäft in  der H and  einer Reederei zu ve r­
einigen. H am burg  A m e rik a -L in ie  und  N orddeutscher 
L lo y d  haben in  le tz te r Ze it E in rich tun ge n  getroffen, 
d ie  es erm öglichen, auch k le inere  Sendungen d ire k t 
an d ie  Adresse der L in ie  zu rich ten . D ie  im  In la n d  
dom iz ilie rte n  F rach tkon to re  der S ch iffah rts -G ese ll­
schaften, die den Reedereien zum  T e il gehörenden 
Sch iffsm akler-U nternehm ungen e n tfa lte n  eine In fo r-  
m ations- und  A q u is itio ns tä tigke it, d ie  frü h e r in  der 
H auptsache dem Sped iteur oblag. O der m an erinnere 
sich an die Tatsache, daß die E isenbahn-V erw a ltun ­
gen v ie le r Länder im m er m ehr dazu übergehen, 
W aren von Haus zu Haus un te r Zuh ilfenahm e des 
K ra ftw agens zu befördern. Sogar in  der Deutschen 
Reichsbahn machen sich d e ra rtig  moderne Tendenzen 
bem erkbar. M an denke w e ite r daran, daß von Ver- 
kehrsunternehm ungen Frachtbriefkonnossem ente aus­
gegeben werden, die dem Versender gestatten sollen, 
von e iner m ehr oder m inde r beliebigen Versende­
sta tion  aus W aren fü r  einen gebrochenen T ranspo rt 
aufzugeben.

D e r Tendenz zu r A ng liede rung  früh e re r Spe­
d itionskom petenzen an größere V e rkeh rs ins titu te  
steht n ic h t d ie Tatsache entgegen, daß sich m it 
wachsender V erkeh rs in tens itä t v ie le  frü h e r spedi­
tionsm äßig  ve rw a lte te  Transporth ilfsgem erbe spezia­
lis ie rten . Gerade in  den großen H äfen, also an den 
K no tenpunkten  des Verkehrs, besitzt n u r noch ein 
geringer Prozentsatz der Spediteure einen eigenen 
F uh rbe trieb , eigene Ew er und  Schuten oder eigene 
Lagerhäuser. M an bed ient sich o ft sogar fü r  die v ie l­
fachen Nebenleistungen, w ie  Abwägen, Bemusterung, 
T ax ie rung , Verpackung  und U m packung, K o n tro llen  
usw. selbständiger Unternehm ungen. M an denke n u r 
an die H am burger W äger, Q uartie rs leu te , B aum w oll- 
küpe r, Kornum stecher oder Schauerleute. A b e r wenn 
v ie le  dieser Gewerbe auch selbständig au ftre ten , so 
stehen sie doch zum T e il bereits un te r den F ittich e n  
einer großen Verkehrsunternehm ung. Gerade die 
S c h iffa h r t ha t das gesunde P rin z ip , H ilfsbe trie be  zu 
verselbständigen und n u r den Rahmen ih re r A rb e it 
zu kon tro llie ren .

A u f  der anderen Seite organ is ierte  sich die V er­
laderschaft, um  m ehr und m ehr ih ren  Versand selb­
s tänd ig  zu gestalten. D re i G ründe w aren es in  der 
Hauptsache, welche die d ire k t exportie rende In ­
dus trie  veranlaßten, d ie  S ped ition  in  eigene Regie zu 
nehmen: D ie  In d u s tr ie  ha t es bei ih ren  ta r i fp o l i t i ­
schen Verhand lungen in  wachsendem Maße m it mo­
nopolistischen P a rtne rn  zu tun . Sie w eiß , daß jede 
K ra f t  der A rgum en ta tion  an dem schlechten W ille n  
des V erhand lungspartners zerbrechen kann. Denn 
n ic h t im m er besitzt der Verkehrsunternehm er die 
W e its ich tig ke it, seine T a rifg es ta ltun g  dem Verkehrs-



w ert der W a­
der Verlader ^ entspreckend e inzurich ten . So m uß 
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Sammlun ®ped iteu rs  sammelten, aber diese
hinein Kroß 1CT  zufäU ig  und ih r  N utzen b lieb  zu 
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portkon to re , w ieder andere suchten sich einen Ver­
tragsspediteur, den sie ko n tro llie ren  und der sich aus­
sch ließ lich  a u f d ie  T ransporte  der G ruppe  spez ia li­
s ie rt hat. T ranspo rtkon tore  und Vertragsspediteure 
haben aber in  der Hauptsache n u r d ie  F u n k tio n  des 
Seehafenspediteurs übernommen, wobei sie a lle rd ings 
die Tendenz erkennen lassen, ih re  O rgan isa tion  auch 
a u f Adreß-Spediteure  und vor a llem  a u f in länd ische 
Sped itions-A genturen  auszudehnen.

Die Aussichten des Speditionsgewerbes
Aus den bisherigen Feststellungen den U ntergang 

des Speditionsgewerbes prophezeien zu w ollen , wäre 
ve rfe h lt. F re ilic h  können heute sehr v ie le  Spediteure 
w eder leben noch sterben. Das Speditionsgewerbe is t 
seit dem Kriege in  der ganzen W e lt s ta rk  übersetzt. 
In  D eutsch land hat sich die Zahl der Spediteure von 
1914 bis 1929 um  50 % verm ehrt. Diese Übersetzung 
des Gewerbes w ird  sich m it der Z e it durch  Konkurse 
usw. von selbst berich tigen. Dennoch w ird  d ie K apa ­
z itä t der Sped ition  in  der G egenw art größer sein 
müssen als vor dem Kriege. Zunächst deshalb, w e il 
das W elthandelsvolum en mengenmäßig gestiegen ist, 
sodann, w e il sich die Zollgrenzen ve rm ehrt und kom ­
p liz ie r t  haben — jede neue Zollgrenze r u f t  ja  eine 
große A nzah l neuer G renzspediteure hervor — , und 
sch ließ lich , w e il d ie  In d u s tr ie  inzw ischen v ie lfa ch  
zum d irek ten  E x p o rt übergegangen ist. Indem  der 
W e lthande l seine Tore bis in  das Innere  der Länder 
verschob, w anderte  auch e in  großer T e il der Spedi­
tio n  von den H a fenp lä tzen  nach dem B innenlande, 
um  sich dabei, den neu entstandenen E xp o rts tan d ­
orten  entsprechend, fäche ra rtig  zu ve rb re itern .

Diese Tatbestände stehen aber n ic h t m it  den f r ü ­
heren Überlegungen in  W iderspruch. Sie sind led ig ­
lic h  als A usd ruck  d a fü r zu werten, daß andere K rä fte  
d ie  W irkun ge n  verlorener Kompetenzen ausgeglichen, 
aber n ich t aufgehoben haben. M an w ird  also in  ab­
sehbarer Zeit d am it rechnen müssen, daß un te r dem 
E in flu ß  abbröcke lnder Kompetenzen auch jenes 
gegenüber der V orkriegsze it neu entstandene Spedi­
tionsgewerbe seine S tru k tu r  ändern oder ve rschw in ­
den w ird .

M an hat sich in  diesem Zusammenhang zu über­
legen, welche A rte n  des Speditionsgewerbes Aussicht 
a u f Bestand  haben und welche n ich t. Heute noch 
kennen w ir ,  angefangen vom R o llfu h rku tsch e r m it 
einem k le inen  Speditionsnebenbetrieb, Eisenbahn­
spediteure, d ie  ebenso Versandspediteure (Spediteure, 
d ie  fü r  den V e rlade r das G u t aufgeben und anrollen) 
w ie  Adreßspediteure  (Spediteure, d ie  im  Namen des 
Versenders oder Em pfängers das G u t em pfangen und  
abro llen) sein können, w ir  sehen Grenzspediteure, 
B innensch iffahrts-S ped iteu re , Seehafen-Spediteure, 
d ie  eine A r t  Umschlagsspediteure sind, w ir  finden  
a lle  diese A rte n  vereinigende Speditionskonzerne, 
deren S tärke gerade d a rin  lieg t, d ie  V e rm ittlu n g  von 
Zw ischen- oder U nterspediteuren zu verm eiden und 
den ganzen Transportp rozeß in  eigene Regie zu 
nehmen. W ir  finden  end lich  die m annig fachen A rte n  
von Spezialspediteuren, d ie  sich entweder m it dem
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T ra n spo rt bestim m ter W arengattungen, w ie  Kohle, 
G etre ide  usw. befassen oder aber bestim mte schwie­
rig e  Verkehrsre la tionen w ie  den B a lkanve rkeh r oder 
den Persienverkehr bearbeiten.

D e r spezia lis ierte  Sped iteur w ird  n ic h t n u r  seinen 
Bestand wahren, sondern s icherlich  auch sein Gebiet 
ausdehnen können. Bei der großen Zah l noch ve r­
kehrsextensiver Gebiete und z iv ilisa to risch  zu rück­
gebliebener Länder lieg t in  der O rgan isa tion  ganz 
bestim m ter Verkehre fü r  d ie  S ped ition  eine große 
Z u ku n ft. Zw eife llos w ird  aber auch derjen ige  Spe­
d iteu r, der sich der O rgan isa tion  von Transporten  
bestim m ter W arengattungen w idm et, e in freies Fe ld  
fü r  seine E n tw ic k lu n g  finden. Denn die Tendenz 
seiner A rb e it begegnet sich in  gewissem Sinne m it 
den Bestrebungen der In du s trie , d ie  Sped ition  ih re r 
T ransporte  in  eigener Regie zusammenzufassen. Von 
einem a u f W arengattungen spezia lis ierten Sped iteur 
zum Vertragsspediteur e iner W irtscha ftsg ruppe  is t 
n u r e in S ch ritt, und es is t durchaus denkbar, daß 
auch der Vertragsspediteur in  bestim mten Grenzen 
seine Se lbständ igke it behält. V ie lle ic h t sind diese 
Vorgänge ä hn lich  zu w erten  w ie  die gegenwärtigen 
Verständigungsversuche zw ischen In d u s tr ie  und 
E xporthande l. A uch  h ie r w ird  eine Spezia lis ierung 
des E xporteu rs  angestrebt, der gleichsam als Außen­
m in is te r bestim m ter In du s trie g ru pp en  fung ie ren  soll.

A lle rd in g s  is t n ich t jedes Gewerbe geeignet, seine 
Transporte  in  eigene Regie zu nehmen. E ine U nzahl 
m itt le re r  und k le ine re r In d u s tr ie lle r und H änd le r 
b le ib t üb rig , d ie  n iemals daran denken w ird , ih re  
T ransporte  p la n m ä ß ig zu  syndizieren. Dabei hande lt 
es sich um  Transporte , d ie  sich ih re r d iffe ren z ie rte n  
Behandlung wegen auch w en ig  d a fü r eignen, d ire k t

von den Fangarm en eines V e rkeh rs ins titu ts  e rg riffen  
zu werden. D ie  Sam m lung und Spedierung dieser 
T ransporte  w ird  also noch a u f lange Zeit eine D o­
mäne der fre ien  Sped ition  bleiben. D aß dabei de r 
große Speditionskonzern im  V o rte il ist, der ü be ra ll 
seine Agenturen  besitzt und der a u f G rund  seines 
größeren Verkehrsvolum ens auch b illig e re  Preise zu 
stellen vermag, is t umso w ahrsche in licher, als dein 
modernen S ped iteur zwei v ö llig  neue F unk tionen  zu­
gefa llen s ind: d ie  F inanz ie rung  und die vertriebs­
fe rtig e  Lagerha ltung. Schon heute müssen die meisten 
Spediteure F ra ch t- und Spesenvorschüsse leisten. 
D arübe r h inaus ve rlang t man von ihnen o ft  d ie  Be­
scha ffung  von Lom bardkred iten . W elche Perspek­
tiven  sich gerade in  dieser R ichtung erö ffnen , h a t 
der Verfasser im  M dW , Jahrg. 1950, N r. 45, S. 1981 
un te r H eranziehung des Beispiels der Bush-O rgan i­
sation zu veranschaulichen versucht.

Schw ie riger is t die Beurte ilung , welche A rte n  des 
Speditionsgewerbes erliegen, welche also durch  d ie  
E xpansion  der V e rkeh rs ins titu te  oder der V e rlade r­
organisationen oder aber der eben skizz ierten  Spedi­
teurklassen aus ih rem  T ä tigke itsgeb ie t ve rd räng t 
werden. D ie  D inge sind noch zu sehr in  F luß , um  
ein abschließendes U rte il darüber zuzulassen. A b e r 
der Zw eck dieser A rb e it w a r ja  nur, Tendenzen a u f­
zuzeigen und Sch lag lich te r a u f d ie  K rä fte  zu w erfen , 
von denen umwälzende W irkungen  a u f die S tru k tu r  
des Speditionswesens ausgehen oder zu e rw arten  sind. 
Je reibungsloser dieser Prozeß vonstatten gehen w ird , 
um  so besser is t es fü r  den in te rna tiona len  G üteraus­
tausch, dessen A b hä n g igke it von e iner gu t fu n k t io ­
nierenden Spedition , g le ich  w elcher S tru k tu r, be­
stehen b le ib t.

Fortschritte im  W eltpostverkehr
Von D r. W ilhelm Küsgen, Ministerialdirektor im Reichspostministerium

D ie  enge Zusam m enarbeit im  in te rna tiona len  Postverkehr, d ie  durch  den K rieg  
unterbrochen w urde, ist in  den le tzten Jahren  s ta rk  ausgebaut w orden. D ie  
E n tw ic k lu n g  der T echn ik  (F lugve rkeh r), die E rle ich terungen im  Versand von 
Brie fen , Päckchen und Paketen sowie die bessere O rgan isa tion  im  Zahlungs­

ve rkehr haben fü r  die Versender bedeutende E rle ich terungen  gebracht.

D er 7. Januar 1951 is t fü r  die Deutsche Reichspost 
ein G edenktag besonderer A rt. A n  diesem Tag be­
gehen w ir  den 100. G eburtstag des A ltm e is te rs  des 
deutschen Postwesens, des im  Jahre 1897 verstorbenen 
Staatssekretärs .H e in ric h  von Stephan. Sein W irk e n  
is t heute noch in  uns lebendig, am ausgeprägtesten 
in  unseren Beziehungen zum Ausland, d ie  er stets 
m it großer S o rg fa lt gepflegt hat. W enn sich heute der 
Postdienst m it dem Ausland  beinahe ebenso le ich t 
absp ie lt w ie  im  In la n d  und postlich  die ganze W e lt 
e in  großes, e inhe itliches G ebiet b ild e t, in  dem keine 
Grenzen den Postenlauf hemmen, so verdanken w ir  
dies seiner weisen Voraussicht und seiner T a tk ra ft, 
d ie  es zuwege brachten, daß sich die europäischen 
Länder und die V ere in ig ten  Staaten von A m e rika  
im  Jahre 1874 zu einem „A llgem e inen  Postverein“  
zusammenschlossen, dem in  ku rze r Z e it a lle  V e r­

kehrs länder be itra ten  und der heute als „W e ltp o s t­
ve re in “  w irk l ic h  d ie  ganze E rde um faß t. A n  den 
Satzungen des Vereins, dem W e ltpos tve rtrag  und  
seinen Nebenabkommen, d ie sich a u f den W e rtb r ie f-, 
Paket-, G e ld- und Zeitungsverkehr beziehen, is t 
n a tü rlic h  im  L a u f der Jahrzehnte m it dem F o r t­
schreiten des Verkehrs manches geändert w orden. 
Im  Geiste Stephans m uß die W e ltpost dem V e rkeh r 
im m er neue Wege bahnen, und die Deutsche Reichs­
post kann  m it gutem Gewissen sagen, daß sie diese 
A u fgabe  nie vernachlässigt, sondern red lich  dazu 
beigetragen hat, daß der W e ltpos tve rkeh r tro tz  der 
Verwüstungen, d ie  der W e ltk r ie g  auch a u f seinem 
G ebiet h in te rlasen hat, in  der E n tw ic k lu n g  fo r t­
schreitet. Von den rund  1900 Änderungsvorschlägen, 
d ie  a u f dem letzten  W eltpostkongreß  in  London im  
Jahre 1929 zu behandeln w aren, stam m ten über
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400 von Deutsch land, da run te r die w ich tigs ten , die 
au f der Tagesordnung standen, über eine neue O rd ­
nung der Kostenberechnung fü r  durchgehende 
Posten.

D ie  nach den Beschlüssen des Londoner K on ­
gresses geänderten W eltpos tvo rsch riften  s ind am 
P Ju li 1930 in  K ra f t  getreten. Soweit es sich bis je tz t 
übersehen läß t, haben sie sich gu t bew ährt. M it  den 
ueuen V o rsch riften  is t eine E in rich tu n g  ins Leben 
getreten, die inne rha lb  des Vereins lange und h e ftig  
um stritten  w orden ist, das B r ie f post päckchen m it 
^ P f l ic h t ig e m  In h a lt.  B is zum  Jahre 1925 ha t im  
^  e ltpostverkehr der G rundsatz gegolten, daß m it 
j Cr P rie fpos t ke ine Gegenstände zu befö rde rn  sind,

le der Zo llbehandlung unterliegen. Solche Sendun- 
§e.u m üssen in  der Regel von Zo llpap ie ren  beg le itet 
seiu, ih re  Behandlung im  Bestim m ungsland is t recht 
- ^ h c h ,  und der Zu fluß  an um fangre ichen

Udunggjj ersc}lw e r ;̂ n a tü rlic h  d ie  Bearbeitung der 

d a ^  R ° Ŝ  ^ azu kom m t, daß in  a llen  K u ltu r lä n d e rn  
7 11 i ’e^Seheim nis gesetzlich geschützt ist, bei der 

a£>lertigung von Briefgendnngen aber seine W ah- 
g erschwert w ird . Verle tzungen des Brie fgehe im - 

z Se® ^ d  p e in lich  und werden a llzu  le ich t der Post 
l i  1 aSt gei eSÜ A is  Beförderungsansta lt, der daran 
sd i eQn D1Û ’ PnP die B rie fpos t m ög lichst e in fach, 
m it '1*! Unt  ̂ si ck er d u rch lä u ft, konnte  sich d ie  Post 
bef ^  A u fnahm e zo llp flic h tig e r Gegenstände n ich t 
d e ^ t j 11̂ 611' Demgegenüber standen die Bedürfnisse 
Weit anC^ SweP ‘ D e r W aren  Versand in  Paketen, so 
War er auch durch  d ie  Post ausgebaut w orden ist, 
§ je , 1 r  v ie lfa ch  zu sch w e rfä llig  und  zu langsam, 
mö , . nnchte eine e infache und schnelle Versendungs- 
A rtik e ] k le ine  W arenmengen, nam entlich  fü r
lio-e o i aer A rzn e im itte lin d u s trie , P ap ierw aren, b il-  
solcher p Ucksacken un<f  ähn liche  m ehr. D e r Versand 
w e il 61 a®ensfände in  W ertkästchen w a r unbeliebt, 
s te llt 1 G Verpackung  hohe A n fo rderungen  ge- 
D ie  p V?r en ond  die G ebühren z iem lich  hoch sind. 
Sender ° c f6 (keser Verhältn isse w a r, daß die Ver- 
sendun ^  Verbot entgegen, Handelswaren in  B rie f-  
^erschi^W?' llam enÜ ich in  W arenprobensendungen, 
öianche y 6*1’ ^ ° St ka * ^an®e dagegen gekä m p ft — 
Nachdem < IWa^ unsen streng, andere nachsichtiger. 
Seganffe einzelne Postverw altungen dazu über- 
W areninenWaren’ *n *krem  inneren V e rkeh r k le ine  
em pfan(i n®aa in  Mustersendungen zuzulassen, 
landsverkeh Versender das V e rbo t fü r  den Aus- 
noch rrini,6 i ’ m iner nnangenehmer und  setzten sich

In  De V  arÜber h in w e S‘
dienst e r n ^ k ^ 11̂  War nack dem K rie g  der Päckchen- 
dem im  ] ° i  " %vorden und  hatte  sich bew ährt. Nach- 
h la d rid  o /* r<L  auf  dem W eltpostkongreß  in  
W aren z u r ^  orscIdag F rankre ichs, zo llp flich tige  
nhgelehnt v - e*sendung m it der B r ie f post zuzulassen, 
danken z u m °w 6i  w a r ’ nahm  D eutsch land den Ge- 
au f und be & tpostkongreß in  Stockholm  w ieder 
im  W eltpog*^1 die E in fü h ru n g  des Päckchens
vo llen E rfo l 61 r - c  ^ er A n tra g  ha tte  zw ar ke inen 
Sendung yn ii8 «. , 1rte Jedoch dazu, daß die V er- 

o dp flich tige r Gegenstände in  B rie fen  fre i­

gegeben w urde, soweit sich die einzelnen Länder m it 
der E in fu h r  a u f diesem Wege e inverstanden e rk lä r­
ten. D ieser erste S ch ritt konnte  dem B edürfn is  n ich t 
genügen, w e il d ie B r ie f gebühren fü r  den W arenver- 
sand zu hoch sind. D eutsch land und  F ra n k re ich  
m achten deshalb a u f dem W eltpostkongreß in  Lon­
don 1929 einen neuen Vorstoß und erre ichten end lich  
d ie  Zulassung des W arenpäckchens. Z w ar is t d ie  Be­
te ilig un g  an diesem V e rkeh r nach dem Londoner V e r­
trag  fre iw i ll ig ;  es brauchen also n ich t a lle  Länder 
Päckchen zuzulassen. E rfreu liche rw e ise  haben sich 
aber tro tz  des W iderstandes gegen die Päckchen au f 
dem W eltpostkongrefi, der fü r  die E n tw ic k lu n g  des 
neuen Dienstes n ic h t v ie l Gutes hoffen ließ, bis je tz t 
doch schon etwa 80 Länder zu r Teilnahm e ent­
schlossen. D a m it sind dem k le inen  W arenverkehr 
reiche V erkehrsm öglichke iten  eröffnet. D ie  Deutsche 
Reichspost w ird  in  ih rem  Bestreben n ic h t nach- 
lassen, sie soviel w ie  m ög lich  zu erw eitern.

Nachdem  fast a lle  D ienstzweige, die die Deutsche 
Reichspost zu ih ren  A u fgaben  zäh lt, auch im  
zw ischenstaatlichen V e rkeh r e in ge fü h rt w orden sind, 
is t es eines ih re r w ich tigs ten  Ziele, d ie einzelnen 
D ienste a u f m öglichst v ie le  Länder auszudehnen. 
Sie n u tz t se lbstverständlich jeden V o rte il aus, den 
die zw ischenstaatlichen Abkom m en bieten. Es ha t 
nach dem Kriege m ühevo lle r und u na u fh ö rliche r 
K le in a rb e it b ed u rft, um  Land  fü r  Land  w ieder an 
die Sonderdienste, nam entlich  im  G e ldverkehr, an­
zuschließen. D e r E rfo lg  is t n ic h t ausgeblieben: Dem  
deutschen Versender steht e in  Postverkehrsnetz 
offen w ie  n u r w en ig  anderen. Le ide r g ib t es aber doch 
noch ein ige Lücken; so is t es z. B. bis heute noch 
n ic h t gelungen, den Postanrveisungsverkehr m it 
Bu lgarien, Polen, R uß land  und der T ü rk e i in  Gang 
zu bringen. Zu den neueren D ienstzweigen, deren 
Ausbau sich D eutsch land besonders angelegen sein 
läß t, gehört der bargeldlose Übermeisungsdienst, d. i. 
d ie  Überweisung von G eldbeträgen von Postscheck­
konten des einen a u f solche eines anderen Landes. 
D ie  deutsche Post ha t diesen D ienst m it  A lgerien , 
der Fre ien  S tad t D anzig, Belgien, D änem ark, F ra n k ­
re ich  Jugoslawien, Le ttla nd , Luxem burg , M arokko  
(ohne die spanische Zone), m it  den N iederlanden, 
Österreich, Schweden, der Schweiz, der Tschecho­
slow akei und  U ngarn  e in füh ren  können und b ie te t 
d am it dem V e rkeh r e in  schnelles, sicheres und b i l l i ­
ges Zah lungsverfahren.

D er Paketd ienst von Land  zu Land  is t nach den 
W e ltpostve re insvorschriften  an gewisse F ö rm lich ke i­
ten gebunden, d ie  im  allgem einen unen tbehrlich  sind, 
um  die V e ra n tw o rtlic h k e it abzugrenzen und  die 
V e rgü tung  der G ebühren zu sichern. D ie  Pakete 
müssen an jed e r Grenze m it den Begle itpap ie ren  
(P aketkarten  usw.) ve re in ig t und dem nächsten Land  
regelrecht übergeben werden. Das geht n a tü r lic h  au f 
Kosten der G eschw ind igke it. D eutsch land ha t schon 
frü h e r versucht, wenigstens im  V e rkeh r m it den 
N achbarländern  zu einem e in facheren und schnel­
leren V e rfah ren  zu kommen, konn te  aber n u r m it der 
Schweiz zum Ziele gelangen. In  neuerer Zeit is t der
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vere in fachte  Paketaustausch  auch m it  D änem ark, 
E lsaß-Lothringen, Norwegen, Schweden und  der 
Tschechoslowakei ve re inba rt worden. D ie  Pakete 
brauchen nun  n ich t m ehr an der Grenze angehalten zu 
werden, sondern lau fe n  unverzögert bis zum  Bestim ­
m ungsort und  tre ffen  d o rt erst w ieder m it  den Be­
g le itpap ie ren  zusammen. D ie  G ebührenabrechnung 
zw ischen den V erw a ltungen  geschieht n u r a u f G rund  
der P aketkarten. Dieses V e rfah ren  beschleunigt den 
P ake tve rkeh r und  erspart dabei noch A rb e itsk rä fte . 
H o ffe n tlich  ge ling t es, ba ld  noch m ehr Länder d a fü r 
zu gewinnen.

F ü r  besonders e ilige  Pakete w ird  Gelegenheit zur 
Versendung als „D r in g e n d “ , als B litz p a k e t oder 
durch  die L u ftp o s t geboten. A lle  diese E in rich tungen  
sind erst in  der Z e it nach dem Kriege geschaffen w o r­
den und  noch in  der E n tw ic k lu n g  begriffen ; deshalb 
n im m t an a llen  vo rläu fig  n u r eine beschränkte Zah l 
von Ländern  te il. D ringende  Pakete w erden m it den­
selben Zügen w ie  die B rie fpo s t befö rde rt, haben also 
ungefähr d ie  gleiche L au fze it. W enn die dringende Be­
fö rderung  n ic h t b is zum  Bestim m ungsland zuge­
lassen ist, kann  sie b is zu r deutschen Grenze oder b is 
zur jenseitigen Grenze des le tzten  Durchgangslandes, 
das sich am dringenden Paketdienst be te ilig t, e rfo l­
gen. D u rc h  das a u f dem W eltpostkongreß in  London 
erneuerte Postpaketabkom m en sind die G ebühren 
fü r  dringende Pakete inso fern  herabgesetzt worden, 
als das E ilzus te llge ld  n u r noch erhoben w ird , w enn 
der Absender d ie  E ilzus te llung  ausd rück lich  ve r­
langt. F erner w erden auch bei d ringenden Paketen 
die Seegebühren n ic h t w ie  a lle  anderen Be fö rde­
rungsgebühren ve rd re ifach t, sondern n u r noch e in­
fach  berechnet. B litzp ake te  w erden m it den schnell­
sten zu r V e rfügung  stehenden Zügen, also auch den 
In te rna tiona len  Expreßzügen, selbst w enn diese sonst 
n ich t zu r Postbeförderung benutzt werden, versandt. 
Sie sind n u r nach bestim m ten großen O rte n  zulässig 
und unterliegen zwangsweise der W e rt Versicherung. 
Lu ftpos tpake te  können ebenfa lls n u r  im  V e rkeh r m it 
gewissen Ländern  zugelassen werden.

Zu den Erle ich terungen, d ie  den Versendern im  
P ake tve rkeh r in  le tz te r Ze it geboten w urde, gehört 
auch d ie  „S tille  Versicherung“  des W ertes im  V e r­
ke h r m it  den zahlre ichen Ländern , d ie  W ertangabe 
übe rhaup t n ic h t oder n u r zu sehr geringem  Betrage 
zulassen. In  solchen F ä llen  ü be rn im m t die Deutsche 
Reichspost dem Absender gegenüber d ie  H a ftu n g  fü r  
Verlust, Beraubung oder Beschädigung bis zum 
Höchstbetrag von 1000 R M . D ie  W ertangabe w ird  
w eder a u f dem P aket noch a u f den Begle itpapie ren  
e rs ich tlich  gemacht, sondern am Postschalter m ünd­
lic h  ve rlang t und du rch  einen Poste in lieferungs­
schein bestätigt.

D e r P ostpaketverkehr w ird , w ie  jeder Auslands­
versand in  der N achkriegsze it durch  die Z o llvo r­
sch rifte n  und  E in fuhrbeschränkungen, durch  die fast 
a lle  Länder ih re  heim ische W ir ts c h a ft zu schützen 
suchen, in  zunehmendem Maße bee in träch tig t. M an 
ha t neuerdings in  W irtscha ftskre isen  dagegen anzu­
käm p fen  versucht, es is t auch ein zw ischenstaat­

liches Abkom m en zum  A bbau  dieser Beschränkun­
gen geschlossen w orden, dessen W irk u n g  a lle rd ings 
noch n ic h t zu spüren ist. D ie  Deutsche Reichspost 
un te rs tü tz t zu ih rem  T e ile  a lle  Bestrebungen, d ie  den 
V erkehr erle ich tern .

Noch m ehr als im  Paketd ienst m uß d ie  Post fü r  
den B rie fv e rk e h r  nach neuen M it te ln  suchen, um  die 
w eiten  E n tfe rnungen  im  A us land  zu überbrücken. 
H ie rbe i b ie te t ih r  d ie  fortschre itende T ech n ik  reiche 
Gelegenheit, den W ille n  in  d ie  T a t umzusetzen. 
Schnellfahrende Schiffe, K ra ftw a g e n  und  Flugzeuge 
e ilen m it  Post um  die Erde. D ie  Beschleunigung der 
A m erikapost du rch  d ie  neuen deutschen D a m p fe r 
„B rem en“  und  „E u ro p a “  is t in  der Ö ffe n tlich ke it 
re ich lich  g ew ürd ig t worden. U m  den V o rte il dieser 
„O zeanrenner“  noch m ehr auszunutzen, lä ß t die 
deutsche Post besonders e ilige  Sendungen gegen ge­
ringe  Zuschlaggebühr von K ö ln  aus m it  F lugzeug 
nach C herbourg zum  D am pferansch luß  be fördern . 
Von den D a m p fe rn  „B rem en“  und  „E u ro p a “  gehen 
vo rläu fig  noch versuchsweise w e it vo r der am eri­
kanischen Küste  Postflugzeuge ab, d ie  20 Stunden 
frü h e r als d ie  Schiffe d ie  Post a u f das Festland 
bringen. D e r Ze itgew inn  du rch  die Benutzung des 
ve re in ig ten  F lug - und Schiffdienstes be träg t u. U. 
d re i Tage.

W e rtvo lle  F lugverb indungen  bestehen nach Ä g y p ­
ten, Pa lästina, Persien, In d ie n  und  in  V e rb indung  
m it französischen Schiffen nach Südam erika. Das 
überaus verzw eig te  Flugwesen der V e re in ig ten  Staa­
ten von A m e rika  fö rd e rt den W e ltpos tve rkeh r in  
reichem  Maße. O b w oh l sich der N utzen  des F lu g ­
dienstes hauptsäch lich  a u f sehr w e iten  S trecken aus­
w irk t ,  g ew inn t d ie  L u ftp o s t auch inne rha lb  Europas 
m ehr u nd  m ehr an Bedeutung. F rü h e r oder später 
w ird  das Flugzeug, das je tz t n u r  ausnahmsweise m it 
besonderen Zuschlägen bezahlte Postsendungen m it­
n im m t, in  d ie  Reihe der gew öhnlichen Postbeförde­
rungsm itte l e in treten, ja  v ie lle ic h t fü r  bestim m te 
Verb indungen  Bahn und S ch iff gänzlich  ablösen. 
D ie  V e rvo llkom m nung  der L u ft fa h r t ,  d ie  dazu un ­
um gänglich  n ö tig  ist, lie g t ho ffen tlich  n ic h t m ehr 
a llzu  fe rn . Es m uß und w ird  gelingen, bei jedem  
W ette r, Sommer und  W in te r, Tag und  N ach t einen 
regelm äßigen und  p ü n k tlic h e n  F lugd iens t herzu­
stellen, der den Zwecken der Post gerecht w ird . D ie  
am europäischen L u ftpo s td ie ns t hauptsäch lich  be­
te ilig te n  Postverw a ltungen haben vo r e inigen 
W ochen in  Brüssel darüber beraten, w ie  e in  e inhe it­
liches europäisches Lu ftpo s tne tz  auszubauen sei. Sie 
haben sich als Z ie l gesetzt, V erb indungen  herzu­
stellen, m it  denen die an den H auptverkeh rso rten  
eines Landes bis zum  kaufm änn ischen Geschäfts­
schluß des Tages e inge lie fe rten  B riefsendungen bis 
zum nächsten M orgen nach den H aup ts täd ten  der 
übrigen europäischen Länder b e fö rd e rt werden 
können. D azu  is t e in  großes europäisches N ach t­
flugnetz zu schaffen. D ie  V orarbe iten , soweit sie von 
den Postverw altungen zu leisten sind, w u rden  von 
der Versam m lung in  Brüssel angebahnt. Ih re  E r ­
gebnisse w erden noch im  Lau fe  dieses Jahres au f
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z' vei Konferenzen, im  F rü h ja h r  in  Prag  und  im  
erbst in  Brüssel, zusam mengefaßt werden. D ann  

' Vl.rd sich zeigen, ob im  engen Zusammenarbeiten 
l '1'!  den Lu ftfah rtge se llscha fte n  das gesteckte Z ie l 

a d e rre ich t w erden kann. D ie  Deutsche Reichs- 
P°st w ird  es an ta tk rä ft ig e r  M ita rb e it n ic h t fehlen
lassen.

L)ie Zusam m enarbeit der europäischen Postverw a l- 
- ®en an solchen E inzelaufgaben le ite t zu einem Ge-

dank en über, der in  le tz te r Z e it w ied e rho lt ausge-
1 Próchen w orden is t und  inn e rh a lb  des W e ltpost- 

areins eine noch engere V erb indung , einen „E u ro -  
hab ^ ostve rband “  vorsch lägt. E in  Beisp ie l d a fü r 
de ei1- W lr ln  dem „Panam erikan ischen Postvere in“ , 
t .. sei* 1920 besteht und  die meisten am erikanischen 
sj ! " ( er und Spanien u m faß t. M an kann  der A n s ich t 
f  ln ’, du W e ltpostve re in  a lle  M ög lichke iten  zum 

'baren  Zusam menarbeiten der Postverw altungen 
eins CIX Slnc  ̂ , ln d die G ründung  eines neuen Ver- 
k ii ZU e' ner gewissen Ü berorganisation füh ren  

", e’ deren N utzen zum  m indesten z w e ife lh a ft sein
f  ■! c‘ K l der T a t lä ß t der W e ltpos tve rtrag  seinen 
a|;jĵ rie^rnern  vo lls tä nd ig  fre ie  H an d  fü r  Sonder- 
der IUnScn zw ischen einzelnen G ruppen , soweit 

rkeh r dadurch  ve re in fach t und  v e rb il l ig t  w ird .

D ie  Deutsche Reichspost is t dazu im  Rahmen des 
M öglichen stets bere it, ha t aber den Vorschlägen a u f 
eine neue Vere insgründung gegenüber a u f diesen e in ­
fachen W eg fre ie r  V ere inbarung im  Rahmen des be­
stehenden Vereins schon hingewiesen. W ie  die D inge 
auch lau fen  mögen, sie w ird  zu gegebener Ze it V o r­
te ile  fü r  den europäischen und fü r  den W e ltpos t­
ve rkehr d a rin  zu finden wissen.

D ie  E n tw ic k lu n g  der Post is t stets im  F luß . Diese 
älteste Verkehrsansta lt v e rjü n g t sich im m er w ieder 
durch  den starken A n tr ie b , den sie aus den B e d ü rf­
nissen des W irtschafts lebens em pfängt. Solche Be­
dürfn isse r ic h tig  zu erkennen und  fre ie  Bahn fü r  ih re  
B e fried igung  zu schaffen, ha t d ie  Deutsche Reichspost 
stets angestrebt. Sie w a rte t heute n ic h t m ehr darau f, 
daß sich d ie  W ünsche der V erkehrtre ibenden  zu Be­
schwerden verd ich ten, sondern ha t in  den le tzten 
Jahren einen eigenen um fangre ichen D ienst ge­
schaffen, dessen A u fgabe  es ist, im  Zusammen­
w irk e n  m it  der W ir ts c h a ft deren Pulsschlag m itzu ­
fü h le n  und  daraus vorausschauend die Folgen zu 
ziehen. Aus dem vertrauensvo llen  Zusam menarbeiten 
m it a llen  Kre isen des Volkes schöp ft sie d ie  K ra ft ,  
dem deutschen V e rkeh r den W eg in  die W e lt fre iz u ­
machen.

Internationale Doppelbesteuerung
V o n  R echtsanw alt D r . K u r t  Ba ll

Seit der E rhöhung  der Steuerlast nach dem Kriege ro ird  die in te rna tiona le  
Doppelbesteuerung allgem ein als e in  Übelstand em pfunden. D eutsch land hat 
im  le tzten Jahrzehn t eine große A n za h l von „Doppelbesteuerungsverträgen“  
abgeschlossen, und der V ö lke rbund  ha t vor e in igen Jahren  durch  eine K om ­
m ission eine Reihe von M usterverträgen zu r Verm eidung der Doppelbesteue­
rung  ausarbeiten lassen. Gegejisätzliche Auffassungen sind insbesondere beim  
K ap ita lve rm ögen  und E inkom m en hieraus zu Tage getreten. Diese Gegen­
sätze lassen sich zum  größten T e il a u f d ie  w iders tre itenden  Interessen von  

G läubigerstaaten und Schuldnerstaaten zu rück füh ren .

Da I.
''Urig jĝ  r ? ^ era der in te rna tiona len  Doppelbesteue- 
licb i . * neu- Es ha t vo r dem Kriege grundsätz- 
ha tte f rüJ" lchor Weise bestanden w ie  je tz t, aber es 
dem ^  Leine p raktische  Bedeutung. A u f  
A r t (]er o ' e des Steuerwesens häng t w en ig  von der 
der Steuer CU?ri1 a^ ein  und  sehr v ie l von der Höhe  
Köhe der10, <l )’ ®°^anSe die Gesamtsteuerlast und  die 
Unsoziai eseiT lnen Steuer gering  ist, b le ib t auch ein 
'R der p ra °. Cr e' n  u nw irtsch a ftliche s  Steuersystem
zu Leiuen ^ V ^ e h ä d l i c h ,  fä l l t  n ic h t a u f und  fü h r t  
(L r  SteuernC]"R^er^ k e ite n . sD 'S ende Höhe
den nncj £0 \  a . d ie  S chw ie rigke iten  s ich tba r w e r­
te te n . < [d ih re  Beseitigung, w e il S törungen e in-

D ie
daß ,]Ct, . cr Steuern w a r vo r 1914 n ic h t so stark, 
'°h  m eh rer 1 naKonale V erkehr, auch w enn gelegent- 

artige Steue6 ta te n  aus demselben A n la ß  g le ich­
sten hätte N  n̂ enei lla n der erhoben, dadurch  ge- 

^teuerhobg u ^ em Kriege, bei übe ra ll gestiegener 
a en sich hieraus S chw ie rigke iten  er­

geben. D ie  Folge w aren  Bestrebungen, du rch  in te r­
nationa le  Abkom m en die D oppelbesteuerung zu ve r­
m inde rn  oder auszuschließen.

D ie  meisten H andelsverträge und  auch manche 
Konsu lar vertrage en tha lten  Vere inbarungen, d ie  das 
Steuerwesen betreffen. A be r diese haben regelm äßig 
n ich ts m it  a llgem einer Doppelbesteuerung zu tun . In  
den K onsu larverträgen  w ird  der U m fang  der E x te r r i­
to r ia litä t der Konsu ln  und  Konsu laraugeste llten ge­
regelt, in  den H ande lsverträgen w erden häufig  Son­
dersteuern a u f die Angehörigen des anderen Staates 
untersagt, u nd  es w ird  G le ichbehandlung m it  den 
In län de rn  oder auch G le ichbehandlung m it  den 
m eistbegünstigten Ausländern  ve re inbart. Beide Zu­
sagen sind hande lspo litisch  sehr w ic h tig , aber sie 
schließen gerade die D oppelbesteuerung n ic h t aus; 
denn auch w enn ein frem der S taat d ie  deutschen 
Staatsangehörigen w ie  seine eigenen Staatsangehöri­
gen behandelt, so kann  er doch Vermögen, E in ko m ­
men usw., d ie  g le ich fa lls  im  Deutschen Reich der 
Vermögensteuer, E inkom m ensteuer usw. unterliegen,.

5 *
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der Steuer un te rw erfen . D ie  Doppelbesteuerung 
und  ih re  Verm eidung is t also zu trennen von der 
Behandlung der Staatsangehörigen und  von der 
M eistbegünstigung in  Steuersachen. „In te rn a tio n a le  
D oppelbesteuerung (M ehrfachbesteuerung) Hegt vor, 
wenn mehrere selbständige Steuerhoheitsträger (ins­
besondere mehrere selbständige Staaten) denselben 
S teuerp flich tigen  wegen desselben Gegenstandes 
g le ichze itig  zu einer g le ichartigen  Steuer heran- 
ziehen“  (D orn).

D ie  Doppelbesteuerung sp ie lt sowohl im  nationa len  
R echt w ie  im  in te rna tiona len  Recht eine Rolle. Es 
kann  D oppelbesteuerung durch  mehrere Gemeinden 
desselben Staates und  es kann  nam entlich  D oppelbe­
steuerung durch  m ehrere Länder Vorkommen, die dem­
selben Bundesstaat angehören: z.B. durch  die Gewerbe­
steuer in  m ehreren deutschen Ländern , sofern sie über 
d ie  Grenzen des Landes h inausg re ift. Im  nationa len 
Recht is t es Sache der Bundes-(Reichs-) Gesetzgebung, 
solche Doppelbesteuerung zu ve rh indern , soweit 
sie als unberech tig t angesehen w ird : das is t z. B. 
in  D eutsch land du rch  das Finanzausgleichsgesetz 
fü r  d ie  Gewerbesteuer geschehen. Im  in te rna tiona len  
Recht g ib t es diese M ö g lich ke it n ich t. H ie r besteht die 
Doppelbesteuerung in  ih re r  vo llen  Schärfe, sofern 
n ic h t du rch  Staatsverträge eine M ilde rung  e in tr it t .

I I .
E ine  Verm e idung  in te rna tion a le r Doppelbesteue­

rung  durch  Staatsverträge setzt voraus, daß die 
D oppelbesteuerung an sich als ungerecht em pfunden 
w ird , als e in  Zustand, der nach M ö g lich ke it zu be­
seitigen ist. Diese A u ffassung  herrsch t in  D eutsch­
la n d  a llgem ein vor, und  sie ka nn  je tz t w oh l 
als d ie  auch sonst überw iegend herrschende 
A n s ich t bezeichnet werden. Das w a r aber keines­
wegs im m er der F a ll. D ie  anglo-am erikanische 
A u ffassung  stand b is vo r kurzem  im  W id e r­
spruch zu ih r. D ie  englischen V e rtre te r a u f den 
Tagungen des In s t itu t  de d ro it in te rn a tio n a l haben 
b is zum Jahre 1922 stets den S tan dp un k t ve r­
tre ten, daß die Doppelbesteuerung gerecht sei. D ie  
E rhebung doppe lte r Steuer fü r  doppe lten  Staats­
schutz sei n ic h t zu beanstanden. E rs t seit 1920 er­
hebt sich auch in  E ng land  W ide rsp ruch  hiergegen, 
ohne daß die M einungen d o rt b isher g e k lä rt sind. 
A b e r d ie  frühe re  Auffassung  ha t in  der S taa tspraxis 
noch eine so starke H a ltung , daß die angelsächsischen 
Länder Doppelbesteuerungsverträge b isher n u r in  
ganz geringem  U m fan g  abgeschlossen haben.

D eutsch land h a t b isher D oppelbesteuerungsver­
träge abgeschlossen:

mit Ö sterre ich, Vertrag ’vom 23. Mai 1922, Gesetz vom 
14. Februar 1923 (Reichsgesetzblatt II, S. 69);

mit der Tschechoslowakei, Vertrag vom 31. Dezember 
1921, Gesetz vom 14. Februar 1923 (Reichsgesetzblatt II, 
S.69);

mit der Schweiz namens gewisser Grenzkantone hin­
sichtlich der Vermeidung der Doppelbesteuerung des 
Arbeitseinkommens, Vertrag vom 24. März 1923, Gesetz 
vom 8. Dezember 1923 (Reichsgesetzblatt II, S. 453);

mit U ngarn, Vertrag vom 6. November 1923, Gesetz vom 
29. Juni 1925 (Reichsgesetzblatt II, S. 641);

mit der U n ion  der Sozia listischen S ow je tre pub liken , 
Vertrag vom 12. Oktober 1925, Gesetz vom 6. Januar 1926 
(Reichsgesetzblatt I I ,  S. 1);

mit Ita lie n , Vertrag vom 31. Oktober 1925, Gesetz vom 
7. Dezember 1925 (Reichsgesetzblatt II, S. 1145);

mit Schweden, Vertrag vom 25. April 1928 (Reichs­
gesetzblatt II, S. 521).
D ie  deutsche Regierung ha t a u f G run d  von V e r­

einbarungen fe rne r folgende A nordnungen über die 
Beseitigung von Doppelbesteuerungen erlassen:

die Verordnung zur Beseitigung usw. auf dem Gebiete 
der direkten Steuern mit Danzig vom 19. November 1923 
(Reichsgesetzblatt II, S. 426);

die Anordnung an die Landesfinanzämter zur Beseiti­
gung usw. im Verhältnis zum Saargebiet vom 11. Oktober 
1921 (Reichssteuerblatt 1921, S. 378);

die Anordnung im Verhältnis zu Polen vom 27. März 
1923 (Reichssteuerblatt 1923, S. 143).
F erner g ib t es eine größere A nzah l Doppelbesteue­

rungsverträge zwischen frem den Staaten.
D er V ö lke rbu nd  ha t vo r e inigen Jahren eine Sach- 

verständ igen-Kom m ission eingesetzt, d ie  e in  G u t­
achten m it  G rundsätzen fü r  den E n tw u r f eines A b ­
kommens vorlegte. Diese G rundsätze fanden aber 
v ie lfa ch  Ab lehnung, da sie e inse itig  a u f den In te r­
essen der G läub igerländer aufgebaut waren. D a ra u f­
h in  w urde  eine ve rs tä rk te  Kom m ission eingesetzt, der 
auch Sachverständige der S chu ldnerländer ange­
hörten, und  diese ve rs tä rk te  Kom m ission h a t dann 
einen E n tw u r f betr. d irek te  Steuern ausgearbeitet, 
der den Regierungen als G rund lage des Abschlusses von 
Doppelbesteuerungsverträgen a llgem ein vorgeschlagen 
w orden ist. D er E n tw u r f is t ke in  Vorschlag zu einem 
e inhe itlichen  in te rna tiona len  Abkom m en, sondern ein 
M uster fü r  Verträge zwischen einzelnen Staaten und  
soll n u r eine G rund lage bieten, die noch in  wesent­
lichen  P unkten  der Vere in fachung  im  V e rhä ltn is  zu 
Staaten m it ähn lichem  Steuersystem fä h ig  ist. Über 
d re i w e ite re  M usterverträge der V ö lke rbu nd -K o m ­
m ission betr. E rbschaftsteuer und  -ve rfah ren  so ll 
w e ite r unten gesprochen werden.

I I I .
A n  d re i M erkm a le  kann  d ie  Besteuerung an­

k n ü p fe n : an die S taatsangehörigkeit, an den W ohn­
sitz e iner Person und  an die W irtscha ftszugehörigke it 
eines G utes; z. B. an die S taatsangehörigke it, w enn 
Deutsche, w ie  frü h e r im  Deutschen Reich, auch nach 
ih re r Ausw anderung noch zw ei Jahre e inkom m en- 
s teue rp flich tig  und  verm ögensteuerp flich tig  b lieben; 
an den W ohnsitz: w enn jeder, der seinen W ohnsitz 
im  Gebiete des Deutschen Reiches hat, h ie r m it  sei­
nem gesamten Verm ögen und  E inkom m en, auch aus­
ländischem  Vermögen und  E inkom m en, s teuerp flich ­
t ig  is t; an die W irtscha ftszugehörigke it eines Gutes, 
w enn E inkom m en und  E rtra g  aus einem in  Deutsch­
land  gelegenen G run ds tück  oder h ie r ausgeübten Ge­
w erbebetrieb in  D eutsch land g rundsteue rp flich ­
tig , gew erbesteuerpflich tig  und  beschränkt e in ­
kom m ensteuerp flich tig  sind, auch fü r  den F a ll, daß 
der Inhabe r des Betriebes oder der E igentüm er des 
G rundstücks im  A usland  wohnen.

Doppelbesteuerung kann  nun  dadurch  entstehen, 
daß e in  S teuerob jekt in  dem einen Staate nach dem
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einen G rundsatz, in  dem anderen Staate nach dem 
anderen G rundsatz als s teue rp flich tig  in  Anspruch  
genommen w ird , oder auch dadurch, daß die gleichen 
Voraussetzungen in  beiden Ländern  vorliegen, z. B. 
doppe lte r W ohnsitz. F ü r  jeden solchen F a ll muß das 
Hoppelbesteuerungsabkomm en nach M ö g lich ke it eine 
Lösung finden, d ie  n u r d ie  eine S teuerp flich t bestehen 
läßt, die andere ausschließt. D a  aber unm ög lich  a lle  
Fälle  fü r  d ie  Z u k u n ft von vo rnhere in  geregelt w e r­
den können, so geben die Abkom m en v ie lfa ch  den 
beiderseitigen F ina nzm in is te rn  d ie  E rm ächtigung, 
E inze lfä lle , fü r  d ie  sich eine Regelung n ic h t findet,
Sinngemäß zu entscheiden.

H ie  G rundsätze, nach denen die Besteuerung den 
Einzelnen Staaten zuge te ilt w ird , gehen te ils  a u f die 
E rm ittlu n g  zu rück, w o das engste Band zu r be­
treffenden V o lksw irtsch a ft besteht, te ils  da rau f, wo 
die leichteste Erfassung der Steuer p ra k tisch  d u rch ­
füh rba r ist.

Je verschiedener die Steuersysteme der Staaten 
^ ad, desto schwerer is t auch die Regelung der 

°Ppelbesteuerung zw ischen ihnen, w e il ja  n u r dop- 
, te Besteuerung durch  g le ichartige  Steuern ver- 

fDlüden w erden soll, und  w e il es bei der G le ich a rtig - 
g^! n ich t a u f die äußerliche Bezeichnung einer 

Sondern a u f ih ren  w irtsch a ftlich e n  Kern, ih re  
.. UqS im  System ankom m t. Es muß also stets zu- 

den ^  ^estses te llt werden, welche Steuern der bei- 
vertragschließenden Staaten als g le icha rtig  an- 

ZUg E en sind.
an p flegt fe rne r zw ei A rte n  von Doppelbesteue- 

neiib Verfragen zu unterscheiden. D ie  V erträge kö n - 
Ve e!nmal von den allgem einen Personalsteuern, also 

^°Sensteuern und E inkom m ensteuern ausgehen, 
nai le das W o h n s itzp rin z ip  g ilt, und  dann die Aus- 
deu?lea von diesem P r in z ip  festlegen. So is t z. B. der 
Hop ’ österreichische u nd  der deutsch-tschechische 
aber X:s teuer ungsvertrag aufgebaut. Sie können
geke iiaucb von den sogenannten Sachsteuern aus- 
Realst mner gemeinsamen Bezeichnung fü r  die 
steuej.eUern’ *nsbesondere Gewerbesteuer und  G run d - 
PQicht '| !1(? ^a r die beschränkte persönliche Steuer­
steuer Gl ^ er Vermögensteuer u nd  E inkom m en- 
legeö r> Un<J -Ausnahmen fü r  d ie  Personalsteuern fest- 
Floppelt,6*8^^6^  d a fü r sind der deutsch-ita lienische 
der VölJieSteUerUnssvertraS un<J der M uste rvertrag  
arten e.r bund-Kom m ission. D ie  beiden V ertrags­
fichen : , lsen Im  w esentlichen ke ine grundsätz­
l ic h e  ,a^ ’ cb en U nterschiede au f, sondern m ehr 
cLva j  11’scher N a tu r. Im  Ergebnis tre ffen  sie sich 
Zab l Vop 6y  . ^ e’ u n d bei beiden is t eine große A n - 
2wecj j e a rm nten m öglich . W ir  können fü r  die 
tedung abs ^  ^ e^racb tung von der genannten E in - 
die ty p is c lf u n d es Senügt, w enn w ir  in h a lt lic h  
jjäge be tract + ^ ege^Uns der D oppelbesteuerungsver- 
achen pai? f n ‘ H abe i müssen w ir  uns a u f d ie  e in- 

H as p ra“ e beschränken.
nabonaleri p P ,^er Staatsangehörigke it g il t  auch im  
p 11 ^o p p e ll C<+X̂ n Jr §ends m ehr; es sp ie lt auch 
fto lle, We e.steuerungsrecht n u r noch selten eine 

Jemand einen doppe lten  W ohnsitz  hat.

F ü r  diesen F a ll weisen ein ige Verträge das Steuer­
aufkom m en bei der Vermögensteuer und E inkom m en­
steuer dem Staate der S taatsangehörigke it zu, andere 
te ilen  es ve rhä ltn ism äß ig  nach der Länge der A u fe n t­
haltsdauer in  den einzelnen Staaten au f. Das W ohn- 
s itzp r in z ip  g i l t  als G rund lage fü r  die a llgem eine V e r­
mögens- und  E inkom m ensteuerp flich t. D asjenige 
Land, in  dem der S teuerpflich tige  seinen W ohnsitz 
oder bei M angel eines W ohnsitzes seinen dauernden 
A u fe n th a lt hat, is t zuständig  fü r  die H eranziehung 
zur allgem einen Vermögensteuer und  E inkom m en­
steuer. —  Bei den Realsteuern von G rundbesitz und 
G ew erbebetrieb, auch bei den Steuern vom  K a p ita l­
ertrag, soweit diese erhoben w erden, is t das Land  
zuständig, in  dem der G rundbesitz  lieg t, der Ge­
w erbebetrieb  ausgeübt w ird , der Schuldner des K a ­
p ita le rtrag s  seinen W ohnsitz  oder S itz hat. Das 
W o h ns itzp rin z ip  bei der E inkom m en- und Vermögen­
steuer e rle ide t insow eit eine D urchbrechung, als es 
sich um  E inkom m en und  Vermögen aus G rundbesitz  
und  G ewerbebetrieb hande lt. H ie r  is t ebenso w ie  
bei den Realsteuern in  der Regel maßgebend der O rt 
des Grundbesitzes und  des Gewerbetriebes. A uch  
fü r  d ie  Zah lung aus ö ffen tlichen  Kassen (G ehälter, 
Pensionen, W artegelder) w ird  das V o rrech t des aus­
zahlenden Staates im  allgem einen anerkannt. D ie  
Ausübung einer selbständigen B e ru fs tä tig ke it oder 
einer unselbständigen T ä tig k e it in  einem anderen 
Lande als dem des W ohnsitzes is t ve rhä ltn ism äß ig  
selten. D e r letztgenannte  F a ll sp ie lt hauptsäch lich  im  
k le inen  G renzverkehr eine gewisse Rolle.

Andere  F ä lle  sind zw e ife lha fte r, nam entlich  au f 
dem Gebiete des K apita lverm ögens und  der E in ­
k ü n fte  hieraus. Teilw eise is t dabei auch schon zw ei­
fe lh a ft, mas zum E inkom m en aus K ap ita lve rm ögen  
gehört, w e il h ie r (z. B. bei E inkom m en aus Gesell­
schaften m it  beschränkter H a ftun g ) wesentliche A b ­
weichungen in  den einzelnen Rechtssystemen v o r­
liegen. In  diesen zw e ife lha fte n  F ä llen  is t fas t stets 
charakte ris tisch , daß es sich um  einen Interessen­
s tre it zw ischen Schuldnerstaaten und  G läub iger­
staaten hande lt. E in  A us lände r besitze deutsche 
A k tie n . Von den D iv idenden  bezah lt er im  frem den 
Lande E inkom m ensteuer, w e il er do rt sein Gesamt­
einkommen zu versteuern hat. In  D eutsch land is t er 
m it  dem E inkom m en aus den A k tie n  beschränkt ein­
kom m ensteuerp flich tig ; d ie  Steuer w ird  ihm  im  Wege 
des Steuerabzugs vom  K a p ita le rtra g  einbehalten. D er 
G läub igers taa t is t der A u ffassung, daß bei E in ­
kom m en aus K ap ita lverm ögen  sein Besteuerungsrecht 
den Vorzug verdiene, w e il be im  K ap ita lve rm ögen  
und  K ap ita le inkom m en  die ö rtliche  Beziehung ge­
r in g  sei; der Schuldnerstaat w i l l  sein Besteuerungs­
rech t au frech te rha lten , w e il er d ie Erfassung an der 
Q uelle  le ich t du rch fü h re n  kann, und  w e il ih m  bei 
der starken B e te iligung  frem der G elder an seinen 
Unternehm ungen sonst e in  w esentlicher T e il des 
Steueraufkomm ens entgeht. D ieser F a ll lag  bis vor 
kurzem  auch bei der E inkom m ensteuer aus deutschen 
Staatspapieren und  aus In d u s tr ie -O b liga tio ne n  vor, 
er is t erst durch  den deutschen V e rz ich t a u f diese
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Steuern h in fä ll ig  geworden (A u fhebung  des Steuer­
abzugs vom K a p ita le rtra g  fü r  festverzinsliche W e rt­
pap ie re  und  g le ichze itige  A u fhebung  der beschränk­
ten S teuerp flich t im  gleichen U m fange, Gesetz vom 
9. Ju n i 1930 und  Verordnung  vom  16. O k tobe r 1930). 
W ie  bei den A k tie n , lie g t es bei E inkom m en aus 
H ypo theken, die a u f deutschen G rundstücken  lasten. 
Welches L an d  soll h ie r den Vorzug  genießen?

Andere  S chw ie rigke iten  liegen in  der R echtsform  
der G m bH , die w ir ts c h a ftlic h  o ft  e in  E inze lun te r- 
nehmen dars te llt, z. B. d ie  E inm anngesellschaft, und  
inso fern  gern einem G ewerbebetrieb des Gesellschaf­
ters g le ichgeste llt w ird . Andererseits g il t  E inkom m en 
(G ew innan te il) aus der G m bH  in  v ie len  Steuer­
systemen als K ap ita le inkom m en, fü r  das diese G ru n d ­
sätze n ic h t gelten. H ie r  is t stets eine besondere Rege­
lung  e rfo rde rlich . —  W eite re  F ragen tauchen auf, 
w enn es sich um  gew erbliche Betriebe handelt, d ie 
sich über m ehrere Staaten erstrecken. H ie r  m uß ein 
Schlüssel fü r  d ie V e rte ilun g  des E inkom m ens daraus 
unter d ie  Staaten gefunden werden.

D ie  vom  Deutschen R eich geschlossenen Verträge 
haben eine große A n za h l von F ä llen  durch  positive  
Bestim m ungen geregelt und  dadurch  eine gute 
G rund lage  fü r  d ie  P rax is  geschaffen. T ro tzdem  
können se lbstverständlich  noch vie le  Z w e ife ls fä lle  
entstehen, d ie  b isher n ic h t beachtet sind. Es b rauch t

n u r etwa a u f d ie  bekannte O rgantheorie  des Reichs­
finanzhofs h ingewiesen zu werden, aus der sich fü r  
d ie  Doppelbesteuerungen noch rech t v ie le  Schw ie rig ­
ke iten  ergeben können.

IV .

Neben den w ich tigs ten  V erträgen über D op pe l­
besteuerung a u f dem Gebiete der d irek ten  Steuern 
stehen nun  noch andere Verträge ähn licher A r t.  So 
h a t d ie V ö lkerbund-K om m iss ion  einen zweiten 
M uste rvertrag  betr. Verm eidung der Doppelbesteue­
run g  bei der Erbschaftsteuer ausgearbeitet; auch 
D eutsch land h a t m it  den meisten Staaten neben a ll­
gemeinen Doppelbesteuerungsverträgen Abkom m en 
wegen der Erbschaftsteuer geschlossen. Ferner g ib t es 
noch zw e i M uste ren tw ürfe  der V ö lke rbund -K om m is­
sion, d ie das V erfah ren  betreffen, der eine die V e rw a l­
tungsh ilfe , der andere die V o lls treckungsh ilfe . D e r 
M u s te re n tw u rf wegen V erm a ltungsh ilfe  b e tr if f t  A us­
k ü n fte  im  Veran lagungsverfahren  und  H ilfe  bei der 
Z uste llung  von Steuerbescheiden, der E n tw u r f betr. 
V o lls treckungsh ilfe  d ie D u rc h fü h ru n g  festgeste llter 
Steueransprüche. D e r E n tw u r f wegen der V e rw a l­
tungsh ilfe  h a t b isher d ie  geringste p rak tische  Bedeu­
tu ng  gewonnen, w ährend  V erträge  über V o ll-  
s treckungsh ilfe  bereits in  größerer Zah l abgeschlossen 
sind.

<Blof[en
~  G ehe im rat Hugenberg  ha t 

U m schu ldung  od e r ein großes Entschuldungs-
E n tsch u ld un g?  gesetz fü r  die L a n d m irt-

------  ■- schaft ausgearbeitet; die
Deutschnationale  V o lkspa rte i t r i t t  fü r  diesen Gesetz­
e n tw u rf ein. V o r- u nd  N achte ile  des P ro jek ts  sind 
in  der Tagespresse a u s fü h rlich  e rö rte rt w orden. Es 
ha t —■ w enn m an von den G ehe im rat Hugenberg ge­
hörenden O rganen der ö ffen tlichen  M einung  ab­
sieht —  a llgem ein  die verd ien te  A b lehnung  gefunden 
und  b ed a rf deshalb an dieser S telle kaum  ausführ­
lich e r W ürd igung . W o h l aber is t es angebracht, 
ein ige grundsätz liche  Bem erkungen an dieses P ro je k t 
zu kn üp fen . D ie  a u f G run d  der N otve ro rdnung  vom 
J u li vorigen Jahres eingeleitete U m schuldungsaktion, 
deren F inanz ie rung  fü r  das zunächst in  Aussicht ge­
nommene engere O sth ilfegeb ie t gesichert zu sein 
scheint, stößt in  den vor ih r  begünstigten Kre isen 
te ilw eise a u f ablehnende K r i t ik .  D e r G run d  is t ziem ­
lic h  k la r . Diese U m schuldungsaktion  be ruh t da rau f, 
daß zw ar der S taat weitgehend als G läub iger das 
R is iko  des L a n d w irts  übern im m t, das b isher a u f 
p riva te n  Schuldnern  lag. a u f der anderen Seite aber 
s ichert sie dem S taat d ie  M ög lichke it, regelm äßig 
a u f den umgeschuldeten Betrieb  E in fluß  zu nehmen, 
w enn es seine O rgane oder d ie  als T räger der A k t io n  
fung ierenden K re d itin s t itu te  — an der Spitze Renten­
b a n k -K re d ita n s ta lt und  Preußenkasse — fü r  e rfo rde r­
lic h  halten. Aus der Le istung  der ö ffen tlichen  H and  
ergeben sich also auch Rechte der ö ffen tlichen  H and. 
D e r um zuschuldende B e trieb  w ird  un te r das Regime 
eines U m schuldungsplans gestellt, dessen Annahm e 
durch  den Schuldner Voraussetzung fü r  d ie  staatliche

H ilfe  ist. D ieser U m schuldungsp lan is t nun  syste­
m atisch d a ra u f abgestellt, daß die S tru k tu r  des Be­
triebs selbst geändert w ird ; diesem Zw eck d ien t vo r 
a llem  der Land  v e rka u f fü r  Siedlungszwecke, d a r­
über h inaus aber e in  System b e trieb sw irtsch a ftlich e r 
A u flagen , d ie  von F a ll zu F a ll fo rm u lie rt werden 
können. D ie  U m schuldung bedeutet h ie r also n ich t 
n u r Schuld- und Z insentlastung des Betriebs —  das 
eine übe rhaup t n u r  im  F a lle  eines Vergleichs, das 
andere zunächst n u r fü r  d ie  D auer von zehn 
Jahren — , sondern sie s te llt eine U m lenkung  der 
B e triebsrich tung, eine N eu fo rm ung des Betriebs dar. 
Sie b r ic h t m it  der T ra d it io n  der Be triebsführung, 
wo dieser B ruch  e rfo rd e rlich  erscheint und vom 
Schuldner um  der S taa tsh ilfe  w ille n  auch als be­
g ründet ane rkann t w ird . D ieser W eg der Staats­
h ilfe  is t v ie len  zu „k o m p liz ie r t“ , sie w ü rden  „e in ­
fachere“  Wege vorziehen. U nbed ing te  Geschenke 
sind zw eife llos angenehmer als k r it isch e  Sanierungs­
maßnahmen. D e r F o rts c h ritt der S u bve n tion spo litik  
aus dem und iffe renz ie rten  S tad ium  des Geschenke- 
verte ilens in  das S tad ium  der p ro d u k tiv e n  Z ie len zu­
gewandten Sanierungsaktion stößt deshalb v ie lfa ch  
a u f Ab lehnung. Diese negative H a ltu n g  finde t ih ren  
A u sd ru ck  n ic h t n u r in  dem H ugenberg-P ro jekt, son­
dern  auch in  anderen P länen, d ie  in  den le tz ten  
W ochen in  den K ö p fe n  der an der O s th ilfe  In te r ­
essierten gespukt haben. W ie  der H ugenberg-P lan 
lau fe n  sie a lle  d a ra u f h inaus, s ta tt der Um schuldung, 
d ie  sich bem üht, „den  K re d it-  und  E igentum s­
begriffen  unserer Z e it Rechnung zu tragen“  (w ie es 
die Kom missare fü r  d ie O s th ilfe  in  B e r lin  fo rm u ­
lie rten ), eine E n tschu ldungsaktion  durchzu führen ,
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bei der das O b liga tionen rech t in  a llen  seinen Zweigen 
fü r  die L a n d w irts c h a ft außer K ra f t  gesetzt w ird  und 
das Reich unabsehbare Lasten übern im m t. D ie  
Seisachtheia des Solon und  der ostpreußische Gene­
ra lin d u lt  von 1807 —  jene eine revo lu tionäre  M aß­
nahme, diese nach den vern ichtenden Folgen eines 
landzerstörenden K riegs d u rchg e füh rt — m ußten 
gleicherm aßen herha lten, um  als h istorische P ara lle len  
n iiß b rauch t zu werden. A lle n  diesen P ro jek ten  is t 
gemeinsam, daß sie un te r „L a n d w ir ts c h a ft"  stets n u r 
eine L a n d w irts c h a ft verstehen, d ie  vorw iegend m it 
kap ita lis tischen  V e rp flich tungen  belastet is t. D ie  
großen fa m ilien re ch tlich en  Lasten bäuerlicher Be­
triebe finden vor den Augen der Entschuldungs- 
P o lit ike r ke ine Berücksichtigung. A u ch  von den V e r­
änderungen der K re d itw ir ts c h a ft, d ie  in  den le tz ten  
hundert Jahren eingetreten sind, wünschen sie keine 
Kenntnis zu nehmen. D aß  der von ihnen empfohlene 
E in g r iff in  den A g ra rk re d it das ostdeutsche W ir t ­
schaftsleben ve rn ich ten  müßte, daß er als B anke ro tt- 
h rk lä ru n g  der L a n d w irts c h a ft a u f Jahre h inaus jede 
K red itgew ährung  an die L a n d w irts c h a ft ve rh indern , 
c*aß d am it selbst d ie F inanz ie rung  der Beste llung 
Unmöglich gemacht w ürde , a ll das kü m m ert diese 
A g ra rp o lit ik e r  n ic h t im  m indesten. D e r D ile tta n tis - 
rilUs> den F üh re r der L a n d w irts c h a ft in  diesen Fragen 
^ f a l t e n ,  is t erschreckend groß. Es is t nü tz lich , daß 
. eheim rat Hugenberg in  dem von ihm  verö ffent- 
jehten P ro je k t d ie  G edanken dieser Kre ise e inm al 
er pub liz is tischen  K r i t ik  preisgegeben hat. W ir  

s auben, daß so das U rte il über sie rascher und  ent­
schiedener g e fä llt w ird , als w enn diese P läne a u f 

16 D auer n u r in  den Am tsstuben e rö rte rt w orden 
Waren.

N ach den vo rläu figen  Be- 
Sfin ^ °g g enanüau um rich te n  der Saatenstand-

__Hektar vermindert B e rich te rs ta tte r an das
-------  — Preußische Statistische

iln 'h ‘samt sind im  vergangenen H erbst in  Preußen 
aVn . V J0 ooo ha w en iger m it Roggen beste llt w orden 
A S +*? ^ erhst  1929. D abe i hande lt es sich, w ie  das 

betont, um  eine ve rhä ltn ism äß ig  rohe Schätzung 
sei ZaElreichen Feh lerquellen. A b e r das Ergebnis 
üb" Cr. Erhebung s tim m t m it  den Beobachtungen 
ail ire in ’ d ie  a lle ro rts  gemacht werden. W enn in  den 
E m frCn Eändern d ie  A nbaueinschränkung  im  selben 
da£iianS| e rfo lg t is t —  es s p rich t sogar manches 
193, r ’ *̂ a^  s*e d o rt noch w e ite r g ing  — , so werden 
bestem11'* 500 000 ba Ern tefläche w en iger m it  Roggen 
sich f  - Se'.ri a ŝ ‘ n  den le tz ten  Jahren. D a m it e rg ib t 
WerteUA i*^e 'Kutsche R oggenpo litik  eine bemerkens­
werde ^K rna tive , d ie  n ic h t frü h  genug a u f gezeigt 
500 000 p 1111' E)iese Roggenanbaueinschränkung um  
V a lorj • a e rlaub t d ie  b isher ve rgeb lich  angestrebte 
ber ie eSlpr un ® (K S Roggens. Setzt m an also die bis- 
iene T ° ,  ik  fo rt, so w erden sich im  H erbst 1931 
reic h lict inC gescb äd ig t füh len , die gemäß den
Schen . sPa  ̂ ausgegebenen Parolen des p reuß i- 
■^■aggeri11 i f  es R e ichs-Landw irtscha ftsm in is te rs  ih ren  
».äls die TAaU K cgcschränkt haben. Sie -werden sich 
geSen (] j • Uninien“  Vorkommen. K lu g  w erden da- 
bisherig-peje? ’ gen L a n d w irte  erscheinen, d ie an ih re r 
bchke it f '  Anbauweise festh ie lten. D ie  zw eite  M ög- 
A bw eiiJ , '11' C” e deutsche A g ra rp o lit ik  is t d ie  rad ika le  
fasche tJ1® ?P.n  den bisherigen Methoden, also die 
ihren Nc!l!^UK ' e rin i® der Roggenstützung m it  a ll 

enerscheinungen, d ie  A u flösung  der D eu t­

schen Getreide-LIandels-Gesellschaft, d ie  Beseitigung 
des Maismonopols, d ie  W iederherste llung  der F u tte r­
getreidezölle  von 1929 usw. sowie d ie  Herabsetzung 
des Roggenzoils a u f zunächst etwa 9 R M  je  D oppe l­
zentner. A lle  diese Maßnahmen m üßten bis zum 
Beginn der neuen Ern te , also bis zum 1. A ugust 1931, 
d u rchg e füh rt sein. F ü r diesen Weg sp rich t d ie Über­
legung, daß die b isher betriebene R oggenpo litik  ih r  
Z ie l n ic h t e rre ich t hat. D ie  Folge ihres Versagens is t 
d ie  Anbaueinschränkung, die an sich eine gesunde 
Anpassung der deutschen Erzeugung an d ie  ge­
gebenen A bsatzm öglichke iten  dars te llt. Setzt man 
die b isher erfolglose R oggenpo litik  fo rt, so w ird  sie 
v ie lle ich t zw ar einen e inm aligen E rfo lg  fü r  sich 
buchen dürfen , aber d ie  deutsche L a n d w irtsch a ft 
w ird  zwangsläufig  zur W iederausdehnung der Roggen­
anbaufläche g e fü h rt werden. W ir  stehen also vor 
der Frage, ob es je tz t n ic h t r ic h tig e r wäre, sich m it 
dem sachlich  e rfreu lichen  Ergebnis des M ißerfo lgs 
der b isherigen A g ra rp o lit ik  abzufinden und  diesem 
Ergebnis d ie  k ü n ft ig e  R oggenpo litik  anzupassen.

~  D ie  endgü ltige  R eform
N eurege lung  der Beratungsstelle fü r

des K o m m u n a lk re d its  K o m m u na lk re d ite  w e ich t
......— von dem im  Sommer be­

kanntgew ordenen E n tw u r f (vgl. N r. 28, S. 1299) in  
zw ei wesentlichen P unkten  ab. Erstens is t den W ü n ­
schen der Gemeinden a u f M itbe te iligu ng  dadurch 
Rechnung getragen worden, daß die Beratungsstelle 
fü r  Ausländsanle ihen  bei der Behandlung der kom ­
m unalen A n le iheanträge um  zw ei F inanzsachver­
ständige der kom m unalen Spitzenverbände als 
stim m berechtig te  M itg lie d e r ve rs tä rk t w ird ;  vo r der 
Genehm igung von In landskred iten , d ie  an sich im  
Rahmen der R ic h tlin ie n  den Ländern  obliegt, werden 
g u ta ch tlich  die zentra len Kreditausschüsse der K om ­
m unen gehört, an deren Beratungen die V e rtre te r 
des R eichsfinanzm inisterium s, des R eichsw irtschafts­
m in is terium s, der Reichsbank und  der Landesregie­
rung  te ilnehm en. Zweitens ha t m an sich entschlossen, 
d ie  neuen R ic h tlin ie n  zunächst n ich t fü r  d ie  Ver­
sorgungsbetriebe  der Kom m unen m it eigener Rechts­
persön lichke it anzuwenden. Diese zw eite  Konzession 
is t n ic h t ganz ohne Bedenken, wenigstens w enn man 
den G esichtspunkt e iner p fleg lichen Behandlung des 
inneren K a p ita lm a rk ts  in  den V o rde rg rund  ste llt. 
Gerade in  dieser H in s ich t sind die neuen R ich tlin ie n  
a lle rd ings n ic h t e indeutig , v ie lm eh r kreuzen sich in  
ihnen zw ei M otive : e inm al der W unsch, aus finanz- 
w ie  aus w irtsch a fts - und  w ährungspolitischen  G rü n ­
den die in länd ische K red itau fnahm e  der Kom m unen 
schärfer als b isher zu überwachen, zum anderen die 
a lte  Abne igung  gegen A u fnahm e  von Auslands­
k re d ite n  du rch  Länder, Gemeinden und Gemeinde­
verbände, obw oh l d ie  w ährungspolitische Begrün­
dung dieser A n tip a th ie  durch  den früheren  Reichs­
bankpräsidenten  unterdes w oh l a llgem ein als n ich t 
s tich ha ltig  anerkann t w orden ist. D ie  K o n tro lle  der 
kom m unalen In landsanle ihen w ird  le ide r zu sehr von 
finanzpo litischen  G esichtspunkten beherrscht; be­
zeichnend is t es, daß n u r der R eichsm in ister der 
Finanzen, n ic h t aber der R eichsm irtschaftsm in is te r 
durch  W iderspruch  gegen eine B e fü rw o rtu n g  der A n ­
leihe durch  den Kreditausschuß eine Neuberatung 
herbe ifüh ren  kann. Es w ird  h ie r deu tlich , daß die 
N o tw end igke it e iner E n tlas tung  des inländischen
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K a p ita lm a rk ts  von den Ansprüchen der ö ffentlichen 
H and  — zum Zwecke der Z insfu fisenkung — n ich t 
das zentra le  M o tiv  fü r  die Ausdehnung der Ge­
nehm igungsp flich t a u f d ie  In landsanlfeihen gewesen 
ist. Im m e rh in  besteht fü r  den R eichsfinanzm in ister die 
M ög lichke it, d ie K re d itk o n tro lle  zu e iner p la n ­
m äßigen B ew irtscha ftung  des K a p ita lm a rk ts  um zu­
form en, indem  er (nach Abschn. B V I I I  der R ic h t­
lin ien ) d ie  Landesregierungen und  die zentra len 
kom m unalen Kreditausschüsse davon un te rrich te t, 
daß die Verhältnisse des G eld- und K a p ita lm a rk ts  
eine Z u rückha ltung  bei der K red itgenehm igung er­
fo rd e rlich  machen. Es is t n u r d ringend  e rfo rde rlich , 
daß er sich jew e ils  am Beginn des F iska ljah res  über 
den w ahrsche in lichen U m fang  der K reditgesuche im  
Lau fe  des Jahres u n te rr ich te t, um  rech tze itig  au f 
eine genügende E inschränkung  h in w irk e n  zu können. 
(Le ider ha t m an h ie r eine Lücke  gelassen: der U m ­
fang  der Ausgabe von K om m una lob liga tionen  durch  
die H ypothekenbanken  — also der K reditbeschaffung 
der k le inen  Kom m unen —  is t n ic h t genehmigungs­
p flic h tig , abgesehen vom  A us landsve rkau f ge­
schlossener Pakete; n u r h in s ich tlich  des Zinsfußes 
und des Ausgabekurses besteht eine gewisse B in ­
dung.) Was den zw eiten  P unk t, die Genehm igungs­
p flic h t der A us landskred iie  durch  die schon je tz t 
bestehende Beratungsstelle anlangt, so is t p rak tisch  
der W eg zu e iner ve rn ün ftig en  K re d itp o lit ik  dadurch 
geebnet, daß norm alerweise eine Spezia/genehmi- 
gung dann n ich t e rfo rde rlich  ist, w enn die K red ite  
nach Form , Höchstbelastung und  Verwendungs­
zweck —  „P ro d u k tiv itä t“ ! —  gewissen M indest­
bedingungen genügen; fe rne r is t d ie  Beratungsstelle 
n ic h t m ehr in  der Lage, Genehm igungsanträge durch  
N ich tbehand lung  zu verschleppen, sondern m uß sie 
b innen zw ei Wochen nach E ingang des A n trags und 
der U nterlagen erledigen. Le ide r g laub t m an noch 
im m er, daß es w irtsch a fts - und w ährungspolitische 
G ründe a llgem einer A r t  geben könne, d ie eine w e ite r­
gehende Beschränkung der A us landskred ite  er­
w ünscht erscheinen lassen. D e r E in le itungssatz der 
R ic h tlin ie n  sagt darüber: „D ie  Länder s ind sich d a r­
über e inig, daß w irtsch a fts - und w ährungspo litische  
G ründe  die äußerste Beschränkung bei der A u f­
nahme von A uslandskred iten  durch  ö ffen tliche  V e r­
bände gebieten.“  D ie  Theorie, daß A us landskred ite  
zu e iner „G o ld in fla tio n “  füh ren  könnten, d ü rfte  zw ar 
w o h l a u f gegeben sein. O ffenbar sp u k t aber noch der 
Gedanke, daß m an eine a llzu  starke Belastung der 
zu kü n ftig e n  Zah lungsb ilanz durch  die Zinsen fü r  die 
Ausländsanle ihen verhüten müsse; w ährend doch in  
W irk l ic h k e it  gegenwärtig  d ie  A u fnahm e  von lang­
fr is tig e n  A us landskred iten  zu p ro d u k tive n  Zwecken 
das dringendste Gebot zur Behebung der A rb e its ­
los igke it ist, so daß höchstens finanzpo litische  G ründe 
im  E in z e lfa ll eine E inschränkung der K a p ita la u f­
nahme rech tfe rtigen  könnten. Is t es denn heute über­
haup t noch eine Frage, w ie  man den Z ufluß  von 
A us landskred iten  ve rh in d e rn  könne — und n ich t 
v ie lm eh r d ie  e igentliche S chw ie rigke it, Auslands­
k re d ite  zu erhalten?  A uch  h ie r d a r f man v ie lle ich t 
hoffen, daß jene vera lte ten, aus falschen Theorien 
entsprungenen Anschauungen über die F u n k tio n  von 
A us landskred iten  ke in  H ind e rn is  darste llen  werden, 
d ie  ö ffen tliche  H and m öglichst a u f den ausländischen 
K a p ita lm a rk t zu verweisen und entsprechend den 
in länd ischen zu entlasten —  eben w e il d ie  Be­

ratungsste lle  n u r noch in  Ausnahm efä llen  in  W ir k ­
sam keit tre ten  und die E r fü llu n g  der oben ange­
fü h rte n  M indestbedingungen im  allgem einen aus­
reichen w ird , um  —  von D eutsch land aus —  den 
Kom m unen den W eg a u f den ausländischen K a p ita l­
m a rk t zu eröffnen.

-  D ie  Übung des Reichs- 
Die Publizität des finanzm in isterium s, d ie

f  Reichsfinanzministeriums Ausweise über d ie  E n t- 
-  ------ - — w ic k lu n g  der Reichsfinan­

zen zu ta k tisch  gewählten Z e itpunk ten  zu ver­
ö ffentlichen, e rre ich t die beabsichtigte Beruh igung 
in  ke iner Weise; sie läß t n u r Zw e ife l an der Zu­
verlässigkeit seiner B erich te rs ta ttung  entstehen. Lange 
ehe der Ausweis über die Reichseinnahmen  aus 
Steuern, Zöllen und Abgaben im  November 1930 
(vgl. „S ta t is t ik “  S. 86) ve rö ffe n tlich t w ar, e rh ie lt sich 
h a rtnä ck ig  das G erücht, das A u fkom m en  sei um  
n ic h t w en iger als 100 M ill.  R M  h in te r dem in te rnen  
Voranschlag des Reichsfinanzm in isterium s zu rück­
geblieben. Das M in is te rium  begnügt sich m it der 
F o rm u lie rung , es könne „ im m e rh in  gesagt werden, 
daß sich die E innahm en in  den ersten acht M o­
naten des Rechnungsjahres etwa im  Rahmen des von 
der Reichsregierung aufgeste llten  F inanzprogram m s 
ha lten “ . M an m uß schon von der S a c h k r it ik  zu r 
S t i lk r i t ik  übergehen, um  diese V e rlau tba rung  zu 
in te rp re tie ren . D ie  E innahm en h ie lten  sich demnach 
n u r „e tw a “ , ta tsäch lich  also n ic h t ganz in  diesem 
Rahmen. Im  November müssen sie aber gar n ich t 
dem in ternen  Voranschlag entsprochen haben, denn 
es w ird  vo rs ich tig  n u r von den ersten acht M onaten 
des Rechnungsjahres, n ich t jedoch von dem letzten  
dieser acht Monate gesprochen. F re ilic h  reden die 
Zahlen selbst eine einigerm aßen deutliche  Sprache. 
Insgesamt waren im  November 1930 die E innahm en 
des Reichs um 25 M il l .  R M  n ied rige r als im  Novem ­
ber 1929. D abei sind aus den seit Ende des vorigen 
E ta ts jah rs  e inge führten  neuen Steuern im  November 
1930 mindestens run d  50 M ill.  R M  aufgekom men. D ie  
E rg ie b ig ke it der a lten  Steuerquellen des Reichs b le ib t 
also, an dem Novem ber-Ergebnis gemessen, sehr s ta rk  
h in te r der des Jahres 1929 zu rück  — ein H inw e is  
m ehr darau f, daß die E innahm evoranschläge fü r  1931 
überhöh t sind (vgl. den L e ita r t ik e l der le tzten  
N um m er). W ir  fü rch ten , R e ichsfinanzm in ister D ie t­
r ic h  w ird  zu den g le ichen M od ifika tionen  seines Etats 
genötig t sein, w ie  seinerzeit M oldenhauer fü r  das 
R echnungsjahr 1930. Es w äre  besser, durch  größere 
P u b liz itä t fü r  d ie  V e rb re itung  der E rkenn tn is  vom 
w irk lic h e n  E rns t unserer F inanzlage Sorge zu tragen, 
ansta tt du rch  zögernde V e rö ffen tlichung  und scham­
ha fte  V e rk lausu lie rung  der Ausweise neue Über­
raschungen fü r  d ie  M eh rhe it der B evö lkerung vo r­
zubereiten.

........ — Zu den wenigen D oku -
Staatssekretär Popitz über m enten der ak tue llen  fi- 

den Finanzausgleich nanzpo litischen  L ite ra tu r,
-....  — d ie  eine aufm erksam e
L e k tü re  verdienen, gehört der A b d ru c k  eines V o r­
trags über den F inanzausgleich, den der frühere  
Staatssekretär im  R eichsfinanzm in iste rium , D r. Popitz, 
vo r dem Reichsverband der Deutschen In d u s tr ie  ge­
ha lten  ha t (Selbstverlag des Reichsverbands der 
Deutschen In du s trie . B e rlin  1930). W ir  freuen uns, 
in  P o p itz  einen Bundesgenossen fü r  den K a m p f um
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eine höhere Reichsbiersteuer begrüßen zu können. 
P o p itz  w eist d a ra u f h in , daß „n ic h t eine sachliche, 
sondern eine po litische  Hem m ung“ , das „im ped im en- 
tum  bavaricum “ , der wünschenswerten Ausschöpfung 
dieser Steuer im  Wege stehe. D ie  h ie r vertre tene 
A u ffassung, daß im  B ie rve rb rauch  eine noch n ich t 
v ö llig  erschlossene Steuerreserve liege, is t vom Reichs­
kanz le r B rü n ing  vo r kurzem  als „vermessen“  bezeich­
net worden. W ird  m an sich auch Staatssekretär 
P op itz  gegenüber in  der Frage der A lkoholbesteue­
run g  m it m oralischen A postroph ierungen begnügen, 
an Stelle von sachlichen Argum enten? — Bei der Be­
hand lung  des Finanzausgleichs s te llt P op itz  m it Recht 
in  den M itte lp u n k t das Problem  der G em eindefinan­
zen und an ih ren  A n fa n g  die Forderung nach einer 
Neuregelung der K om m una lau fs ich t. V o r a llem  räum t 
er m it der unsinnigen Frage au f, w ie  denn das Reich 
über 65 000 Gemeinden in  D eutsch land die K om ­
m una lau fs ich t auch n u r in  grundsätzlichen Fragen 
ausüben solle. Es genüge, dieser A u fs ic h t die G roß- 
und M itte ls täd te  und die Landkre ise  oder d ie  ihnen 
in  außer preußischen Ländern  entsprechenden Ge­
m eindeverbände zu unterste llen , um  die Ziele zu er­
reichen, die fü r  eine R eichskom m unalau fs icht zu er­
streben seien. A ls  diese Z iele bezeichnet er sieben 
P unkte :

1. Die kommunale Haushaltsführung soll wirtschaftlich 
und sparsam sein.

2. Stellenzahl und Stelleneinstufung der Gemeinden soll 
analog den Grundsätzen der Reichsverwaltung ge­
regelt werden (natürlich ohne starre Bindung der 
Höchsteinkommen bei Oberbürgermeistern, Stadt­
kämmerern, leitenden Baubeamten, Werksdirektoren).

3. Die kommunalen Haushaltspläne sollen nach einheit­
lichen Grundsätzen und einheitlichem Schema aufge­
stellt werden. (Mit Recht wendet sich Popitz gegen 
die Einschränkung der Reichsfinanzstatistik, die wich­
tige Ansätze in dieser Richtung brachte, „eine un­
geistige Sparsamkeit, die sich nicht rentiert, sondern 
geradezu dem Fortschritt entgegensteht“ .)

4. Einheitliche Genehmigungsnormen für Steuerbe­
schlüsse. (Der Forderung ist in gewissem Umfange 
durch die Notverordnung vom i. Dezember 1930 ge­
nügt.)

5. Anleihe- und Kreditkontrolle. (Bemerkenswert ist die 
scharfe K ritik  an der bisherigen Tätigkeit der Be­
ratungsstelle.)

6. Genehmigungspflicht für abseitige kommunale Unter­
nehmertätigkeit. (Der Beseitigung des Steuerprivi­
legs der kommunalen Versorgungsunternehmungen 
steht Dr. Popitz grundsätzlich bejahend gegenüber. 
„Eine andere Frage ist es, ob . . . der Zeitpunkt höch­
ster kommunaler Finanznot richtig gewählt wäre, um 
den 1925 gemachten Fehler wieder gutzumachen.“ )

7. Einheitliche Regelung einer unabhängigen Revision 
der kommunalen Verwaltung.

W ir  ha lten  sowohl den Gedanken einer Reichs­
regelung der K om m una lau fs ich t w ie  d ie sieben 
Punkte, d ie ih ren  H a u p tin h a lt zu b ilden  hätten, fü r  
r ich tig . Le ide r is t d ie  Aussicht au f eine Realis ierung 
dieses Program ms gering ; denn bei der S tärkung, die 
d ie  po litische  S te llung  der Länder le tz th in  e rfahren  
hat, ist kaum  anzunehmen, daß sie zu einer so w e it­
gehenden Preisgabe ihres Aufs ichtsrechts gegenüber 
den Gemeinden bere it sein werden. Daß im  gegen­
w ärtigen  Reichstag vollends fü r  eine so grundsätzliche 
R eform  der deutschen V e rw a ltu n g  ke ine M ög lich ­
ke iten  gegeben sind, b ed a rf ke ine r näheren E rö rte ­
rung.

------------  ; W ährend die ve rw altungs-
Die Gemeinden im po litischen  Forderungen

Finanzausgleich von P op itz  vo lle  Zustim -
- — ;—  ......... ...... 1 m ung fin de n  können,
b le iben seine Vorschläge fü r  die Regelung des F inanz­
ausgleichs unbefried igend. P op itz  w i l l  zwei große 
„B locks“  von E innahm em öglichke iten  fü r  die Ge­
m einden schaffen: „E in  B lock m uß so ausgestaltet 
sein, daß die ih n  b ildenden E innahm en nach dem 
G rundsatz der F inanzautonom ie zustande kommen, 
also bew eglich  sind. D e r andere B lock  ha t d ie  er­
gänzende F u n k tio n  der A u ffü llu n g  des Bedarfs, so­
w e it diese E innahm en n ich t ausreichen, in  ihm  w ird  
also der F inanzausgleich zum Lastenausgleich.“  A n  
die Stelle eines ve rhä ltn ism äß ig  starren V erte ilungs­
systems der zentra l aufkom m enden E innahm en, sei 
es nach Maßgabe des ö rtlichen  Aufkom m ens, sei es 
nach Maßgabe des an ob jek tiven  Maßstäben gemes­
senen Bedarfs, so ll d ie V e rte ilung  von Fonds treten, 
d ie  zw ar nach „m ög lichs t ob jek tive n  V e rte ilungs­
norm en“ , n ic h t aber nach schematischen G rundsätzen 
v e rte ilt werden. P raktisch  lä u ft  dieser Vorschlag 
d a ra u f hinaus, daß der Gedanke des Lastenausgleichs 
le tz ten  Endes a lle  anderen Maßstäbe fü r  die V e r­
te ilu n g  des Steueraufkommens überw uchert. W enn 
P o p itz  d a ra u f h inw e is t, daß ja  der erste B lock über 
70 % a lle r E innahm en, der zw eite  — ve rw a ltungs­
m äßig  a u f G rund  fre ien  Ermessens zu verte ilende — 
B lock w en iger als 30 % der Gesam teinnahmen der 
Gemeinden ausmache, daß demnach die Beschrän­
kung  der kom m unalen F inanzautonom ie eben auch 
n u r 30 %ig sei, so läß t dieses Zahlenspie l die finanz­
po litische  Bedeutung des Vorschlags n ic h t rech t er­
kennen. D ie  G ew ährung dieser 30 %, und seien es 
selbst in  e iner le istungsfähigen Gemeinde n u r 5 %, 
is t fü r  d ie  finanz ie lle  Existenz des Gemeinwesens von 
ausschlaggebender Bedeutung und b eg re ift eine 
100%ige K o n tro lle  ein. W enn w ir  diese Idee ablehnen, 
so is t d a fü r maßgebend n ich t d ie  A n h ä n g lich ke it an 
irgendeine Form  oder T ra d it io n  der Se lbstverwaltung, 
sondern die e infache Überlegung, daß n ich t n u r dem 
gegenwärtigen Staat, sondern jeder denkbaren Staats­
organ isation die Organe fehlen, d ie  im stande wären, 
bis in  d ie D e ta ils  kom m unaler V e rw a ltun g  h ine in  von 
zentra le r S telle zu entscheiden, was in  e iner Ge­
m einde geschehen oder n ich t geschehen solle. Gegen­
über dem von P o p itz  vertre tenen Gedanken, einen 
m öglichst großen T e il a lle r E innahm en an zentra le r 
Stelle zu erfassen und  von zentra le r S telle zu den 
Sam m elpunkten zu rückzud irig ie ren , ve rtre ten  w ir  
d ie  Auffassung, daß der F inanzausgleich so konstru ­
ie rt werden müsse, daß ein m öglichst großer T e il des 
Steueraufkomm ens d o rt ve rw and t w ird , wo es a u f­
kom m t. Au fgabe  des Staates m uß es sein, nach a ll­
gem eingültigen und ohne Künstele ien anwendbaren 
Maßstäben aus dem bei ihm  konzentrie rten  A u fk o m ­
men einen Lastenausgleich zu schaffen. Sollte sich 
zum Beispie l erweisen, daß der heutige preußische 
F inanzausgleich den Bedürfnissen der A rb e ite rw o hn ­
sitzgemeinden und  der Landgem einden n ic h t ent­
sp rich t, so w ürden  w ir  es fü r  r ic h tig  halten, den je  
K o p f des S chulk inds an die Landesschulkasse ge­
leisteten und von dieser a u f d ie  Gemeinden un te rve r- 
te ilten  Staatszuschuß zu erhöhen und demgemäß 
erhöhte Te ilbe träge des Steueraufkomm ens einzube­
halten. Falsch is t dagegen das gekünstelte System 
der re la tiven  G arantie , durch  das ein schematischer
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Ausgle ich ung le icher S teu e rk ra ft e rre ich t w erden soll. 
D e r Weg zum echten Lastenausgleich geht n ich t 
über eine nach dem ob jek tive n  Ermessen der V e rw a l- 
tung  ge führten  Fonds W irtschaft, sondern über eine 
ve rnün ftige  Regelung von F inanz- und  Lastenaus­
gleich, d ie  ausschließ lich a u f gesetzlicher G rund lage 
beruht. In  besonderen N otzeiten und  fü r  besondere 
N o tfä lle  mag daneben ein k le in e r Fonds der von 
Popitz vorgezeichneten A r t  bestehen, w ie  er etwa 
je tz t in  Preußen im  Zuge der Realsteuersenkung ge­
schaffen w ird .

Ein neuer K red it fü r Berlin

Ä h n lic h  w ie  im  vorigen 
Jahr nahm  B e rlin  zum 
Schluß des Jahres 1930

■■ 1.........einen neuen Kassenkredit
v°n  50 M ill.  R M  auf. D e r K re d it z e rfä llt  in  zwei 
Teile: 25 M ill.  R M  werden von einem un te r F üh rung  
Ter Seehandlung  und der Deutschen B ank  stehenden 
Konsortium  aufgebracht. D ie  übrigen 25 M ill.  sollen 
^ °n  einem ausländischen  K onsortium  stammen, über 
dessen Zusammensetzung keine K la rh e it besteht; zu- 
letzt sprach man davon, daß fü r  dies K onsortium  
zunächst d ie G o ldd iskontbank  in  Vorlage trete, die 
dam it als neuen Geschäftszweig das K om m una l­
kred itgeschäft aufnehm en w ürde. Außerdem  scheint 
irgendeine T ransaktion  m it den im  Besitz der S tadt 
r>erlin befind lichen A k tie n  der Deutschen Gasgesell- 
sc liaf t  beabsichtig t zu sein. Diese 45 M ill.  R M  A k tie n  
dienten im  F eb rua r 1930 als U nterlage fü r  einen 
K re d it, der sch ließ lich  m it H ilfe  e iner Schatz- 
auweisungsemission konso lid ie rt werden konnte  (vgl. 
M dW , Jahrg. 1930, N r. 9, S. 443). Sie scheinen je tz t 
in  irgendeiner Form  im  Interessenbereich der Preuß i- 
^ y le E le k tr iz itä ts  A G  (Preag) eine R olle  zu spielen.

le Preag ha t vor e in iger Z e it durch  die Übernahme 
pCr M a jo r itä t der T hü rin ge r Gasgesellschaft neue 

^dungsflächen m it der Dessauer Gasgesellschaft, 
c eT M a jo ritä tsbes itze rin  der Deutschen Gasgesell- 

ait ,  gewonnen. Es w äre  deshalb beg re iflich , 
■W^K man die F in a n z h ilfe  fü r  B e rlin  m it dem E r- 

c rt> eines in  Verhand lungen m it der Dessauer Gas- 
Seilschaft auszuspielenden Kom pensationsobjektes 

si° I in ierte . E inze lhe iten  über diese T ransaktion  
dP abe5 b isher n ic h t bekannt geworden. Insbeson- 
sich fVC*d m an n ich t, welche ausländischen Kreise 
Sci ,u r  dieses G eschäft interessieren. D ie  neue 
C ^ e iz e r is c h e  H old inggese llschaft der Preag, die
be /1 l ” ental-e E le k tr iz itä ts -U n io n , sol l  an ihm  n ich t
diirf'1 ^  Sdn; durch  die T h ü rin g e r Gasgesellschaft 
°ffe  aber der Preag zahlre iche andere Wege 
hierbeiGaen' T re ffen  diese K om bina tionen  zu, so w äre 
p re ^ a l l  gegeben, in  dem die V e rb indung
hät t e ^ lb ü r in g e r  Gas p raktische  A usw irkungen  
U n t ■ , as gemeinsame Konkurrenzinteresse beider 
ö iach t16 - Ungen gegenüber dem Dessauer Konzern 
schei i - ^ ne s°lebe K om b ina tion  durchaus w ah r- 
Berlin  1Ĉ  P roblem atisch is t d ie  H a ltu n g  der S tadt 
dabei ^?sandber der Ö ffen tlichke it. V ie lle ich t spielen 
Gcgen . f  .reiten wegen anderer K red itgeber m it: 
M e rn fä ' i6 lm  Februar vorigen Jahres zugestandene 
G la u b t  Un? ^ Cr ^ p u^scb e G as-A ktien  hatten ä ltere 
W orderf61"’ döaen d ie  N ega tivhypo thek zugestanden 
Stadf , lnSp,ruch  erhoben; v ie lle ich t ha t die
ger nur.], Uj .  ten, daß vo r den Augen dieser G läub i- 
K r e d S i w .  rech tliche  K o n s tru k tio n  des neuen 

g Schafts ke ine Gnade finden w ürde.
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— D er la n d w irtsch a ftlich e  
Kontingentierung Unterausschuß der En-

in  der M iihlenindustrie? quête ha t einen B e rich t 
•...... ............= ■ ■ — über d ie  deutsche Ge­
tre idem üh len industrie  ve rö ffe n tlich t („D ie  S tru k tu r  
der deutschen G etre idem üh len industrie  und  ih re  
S te llung  im  Rahmen der deutschen W ir ts c h a ft“ , vo r­
gelegt von Staatssekretär z. D . P ro f. D r. Ju lius H irsch  
und  D ip l.-K a u fm a n n  O tto  Bock. Verlag  E. S. M it t le r  
&  Sohn, B e rlin ). E r weist in  theoretischer H in s ich t 
den M angel au f, daß die S tandortsfragen der M üh len­
indus trie  etwas p r im it iv  und  une xak t behandelt w e r­
den, in  h istorischer H ins ich t, daß die A usw irkungen  
des Verm ahlungszwangs —  andertha lb  Jahre nach 
seinem In k ra ftt re te n  — n ic h t genug berücks ich tig t 
sind. A n  das w e rtvo lle  Tatsachenm ateria l ha t der 
Ausschuß le ide r ein ige w irtscha ftspo litische  Betrach­
tungen g ekn üp ft, d ie von fa lschen G rundvoraus­
setzungen ausgehen. E r fo rd e rt z iem lich  u nve rb lüm t 
eine K on tingen tie rung  der M üh len industrie , fe rner ein 
M üh lenbauverbot, das sich o ffenbar ausschließlich 
gegen die Konsum vereine r ich te t, die w oh l die e in ­
zigen U nternehm er sind, d ie  heute noch bere it sind, 
M üh len  zu bauen. In fo lg e  des M ißverhältn isses z w i­
schen P rodu k tion skap az itä t und  ta tsäch licher P ro­
d u k tio n  sei in  der M üh len industrie  eine Ü berhöhung 
der P roduktionskosten um  etwa 100 M ili.  R M  jä h r lic h  
zu verzeichnen; sie könne m it H ilfe  der (entgeltlichen) 
K ontingen tsübertragung  ausgemerzt werden. Zwei 
Voraussetzungen der gegenwärtigen Lage der M üh len ­
ind u s trie  w erden dabei ve rkann t: der M eh lzo ll und 
die sich aus ihm  ergebende K a rte llie ru n g  der M üh len ­
industrie . D e r M eh lzo ll w ird  zw ar e rw ähn t; da aber 
auch dieser B e rich t in  dem Ir r tu m  befangen ist, daß 
d ie  Kosten die Preise —  und  n ich t d ie  Preise die 
Kosten —  bestimmen, w ird  ihm  keine besondere Be­
achtung geschenkt. D a m it w ird  dann auch übersehen, 
daß die Höhe des M ehlzo lls ta tsäch lich  eine K a rte llie ­
rung  der rhe in ischen M üh len  herbe ige füh rt hat, und 
daß im  Zuge dieser K a rte llie ru n g  auch eine R a tio n a li­
sierung der In d u s tr ie  begonnen w urde ; die großen 
M ühlenkonzerne konzentrie ren  systematisch ih re  
M e h lp ro d u k tio n  a u f d ie  besten M ühlen. G le ichze itig  
is t das Preisniveau der rhein ischen M üh len  r ic h tu n g ­
gebend fü r  d ie M ehlpreise in  D eutsch land geworden. 
Dieses P re isn iveau läß t zw ar den preisbestimm enden 
Konzernen einen guten Nutzen, m acht aber zahlre iche 
B innenm üh len  unrentabel. D er Ausschuß ir r t ,  wenn 
er m ein t, daß diese unrentablen M üh len  bei ausrei­
chender Abschre ibung des investierten K a p ita ls  w i r t ­
sch a ftlich  betrieben werden könnten. Es g ib t v ie lm ehr 
eine große Zah l von M ühlenbetrieben, d ie  m it Be­
tr iebsverlus t arbe iten  und  frü h e r oder später der 
dauernden S tillegung  entgegengehen. D ie  M üh lenbau­
techn ik  is t n äm lich  keineswegs in  jene S tagnation 
ve rfa llen , d ie  der Ausschuß ann im m t. E ine neue 
M üh le  is t auch je tz t noch im  Betrieb b ill ig e r  als eine 
M üh le , d ie  e tw a vo r fü n f  Jahren e rrich te t w urde. 
D e r P lan einer K on tingen tie rung  ist un te r diesen U m ­
ständen sehr g e fäh rlich . Seine D u rch fü h ru n g  w ürde  
d ie  Betriebe, die im  Lau fe  des nächsten Jahrzehnts 
bei dem gegebenen Stand der T ech n ik  und der W ir t ­
schaftsorganisation dem U ntergang geweiht sind, zu 
R entenquellen fü r  ih re  gegenwärtigen Besitzer machen 
und  jene Betriebe, d ie d ie  K ontingen te  der Todes­
kand ida ten  erwerben m üßten, um e in  w irtscha ftliches  
A rb e ite n  zu erm öglichen, m it  totem  K a p ita l belasten.

Das Beispie l der K a liin d u s tr ie , das der Ausschuß als 
Ana logon der von ihm  fü r  die M üh len indus trie  vo r­
geschlagenen Gesetzgebung em pfieh lt, is t w en ig  ge­
eignet; denn bei ih r  w a r entscheidend, daß der 
Q uo tenkau f in  der In fla t io n  zu außero rden tlich  n ie ­
d rigen  Preisen erfo lgen konnte. D ie  K on tingen tie rung  
w a r also in  diesem F a ll eine In fla tionsm aßnahüie . 
W i l l  m an die U berkapaz itä t der M üh len industrie  be­
heben, so is t das beste M itte l dazu die Senkung des 
M ehlzo lls  und  die Beseitigung der fü r  d ie R e n ta b ilitä t 
der M üh len industrie  sehr w ich tigen  Kle iezö lle . F ä llt  
der überste igerte Schutz der M ah lp rodukte , so w ird  
d ie im  Zuge der technischen E n tw ic k lu n g  liegende 
B e triebskonzentra tion  sehr rasche F o rtsch ritte  machen.

-  H e rr  11 ans H irschste in  
Neuartige Stützung schre ibt uns: „M a n  möch- 
der Baumwollpreise te annehmen, daß sich

-----  =  t[ je Börsentechn ik a u f den
großen W arenm ärkten  in  der nun  fast h u n de rt­
jä h rig e n  Übung bis in  ih re  le tz ten  Fe inhe iten  aus­
geb ildet habe. A be r d ie  Vorgänge w ährend  der 
gegenwärtigen K rise  belehren uns im m er w ieder 
eines Besseren. Jüngst konnte ich  aus D eutsch land 
den F a ll sch ildern, daß m an zu r H ochha ltung  der 
Zeitpreise a u f dem Roggenm arkt d ie  A n fo rderungen  
an die Beschaffenheit im  Z e itm a rk t höher h ä lt als im  
L ie ferungsgeschäft (M dW  N r. 50, S. 2302). Jetzt is t 
eine neue V a rian te  zu verzeichnen: das Entsiche­
rungsgeschäft. Nach jedem  Lehrbuch  is t es einer der 
w ich tigs ten  Zwecke des Term ingeschäfts, gegen V e r­
luste an gekauften  Rohstoffen bis zum V e rk a u f (in  
roher oder ve ra rbe ite te r Form ) dadurch  zu sichern, 
daß m an im  Z e itp u n k t des W arene inkau fs  a u f dem 
Z e itm a rk t fü r  einen en tfern te ren  T e rm in  abg ib t und 
beim  W a ren ve rkau f jenes G eschäft g la tts te llt. Theo­
retisch  sollen sich dann G ew inn  an dem einen, V e r­
lus t an dem anderen Geschäft aufheben, und  ta t­
sächlich is t das auch in  w eitem  U m fang  der F a ll. 
Das Bundesfarm am t der V e re in ig ten  Staaten sieht 
es je tz t als seine Aufgabe an, den B aum w ollbauern  
einen m ög lichst hohen Preis zu verschaffen. D azu  ha t 
es schon im  vorigen Jahr bei e tw a 50 % höheren 
Preisen run d  134 M ilk  Ba llen  aus dem M a rk t ge­
nommen, ha t inzw ischen auch die ihm  nahestehenden 
Genossenschaften zu großen K äu fen  veran laß t, so 
daß es m it diesen zusammen zu r Z e it w oh l a u f 1,6 
b is 1,8 M il l .  Ba llen  B aum w olle  fests itz t (die zum T e il 
sogar m it Bankge ldern  beliehen sind). In  den le tz ten  
W ochen scheint das F a rm am t aber m it seinen M it ­
te ln  w iederum  kn ap p  geworden zu sein; auch die 
Genossenschaften legten sich größere Z urückha ltung  
au f, und so änderte m an das S tützungsverfahren: 
da Baum w olle  n ich t unbegrenzt h a ltb a r ist, is t es den 
Stützungsste llen angenehm, W are  aus ih ren  Be­
ständen an den V erbrauch  abzugeben. A b e r die 
Preise, d ie  m an je tz t erzielen kann, sind n ic h t an­
gemessen. Deshalb k a u ft  das F a rm am t Ba llen  fü r  
Ba llen, der in  W are  v e rk a u ft w ird , im  N ew  Y orker 
Z e itm a rk t zu rück, h ä lt also sein Gesamtengagement 
stets a u f der vo llen  Höhe der seit Stützungsbeginn 
erworbenen Mengen. In  einem B r ie f an den ,Com- 
m erciak w erden diese Zeitschlüsse je tz t bereits m it 
v ie len  H underttausenden von Ba llen  b ez iffe rt (die 
übrigens — p ika n te  Ä h n lic h k e it m it  deutschen V e r­
hältn issen — durchw eg über eine einzige Börsen­
firm a  lau fe n  sollen, obgleich nach den N ew  Y orker
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Bedingungen Höchstgrenzen fü r  d ie  ,open com m itt- 
ments‘ der einzelnen F irm a  bestehen). O b die A n ­
sicht r ic h tig  ist, d ie der B r ie f an den ,C om m ercia l‘ 
ausspricht, daß die Schlüsse 2— Mi l l .  Ba llen  er­
reichen könnten , mag dah ingeste llt b le iben (die 
K äu fe  sollen übrigens in  der Hauptsache fü r  M a i und 
O ktober nächsten Jahres abgeschlossen sein). M an 
w ird  jed en fa lls  festste llen müssen, daß dieses V o r­
gehen des Farm am ts neuartig  ist. Sonst so ll d ie Be­
nutzung des Ze itm ark ts  ge fahrve rringernd  w irke n , 
h ie r w ird  sie bew ußt d a ra u f abgestellt, d ie  G e fahr 
auch über d ie Zeit des ta tsächlichen V e rkau fs  w e ite r­
zuschleppen. A u f  den Ausgang des Versuchs d a rf 
u ian gespannt sein.“

~ .........  .. -  V o r e inigen W ochen sch il-
Wieder Opposition im derten w ir  eine Trans- 

Verkehrswesen-Konzem aktion , d ie  zwischen der 
==r — A G  fü r  Verkehrswesen
und ih re r Tochtergesellschaft, der Allgem einen Bau- 
Gesellschaft Lenz &  Co. (Ko lonia lgesellschaft), ve r­
e inbart w orden w a r (Jahrg. 1930, N r. 49, S. 2248). 
hue geplante Ü bertragung von Im m o b ilia ro b je k te n  
aus dem Besitz der Tochtergesellschaft an die M u tte r­
gesellschaft w a r, w ie  w ir  ausführten, als eine H ilfs -  
m aßnahme fü r  die Tochtergesellschaft gedacht; diese 
sollte von unren tab len  Engagements entlastet w e r­
den. Es w a r deshalb n ic h t ve rw underlich , daß sich 
aus Kre isen der A k tio n ä re  der A G  fü r  Verkehrs­
wesen gegen das P ro je k t W iderspruch  erhob, der

indes ke ine Gelegenheit zum  H ervortre ten  hatte, da 
die A G  fü r  Verkehrswesen zu r D u rc h fü h ru n g  des 
Geschäfts der Zustim m ung e iner Generalversam m ­
lun g  n ich t bedurfte . Dagegen m ußte bei Lenz &  Co. 
eine G enera lversam m lung abgehalten werden, und 
m an w a r einigermaßen überrascht, nun auch aus 
Kreisen der Lenz-A k tionä re  oppositione lle  S tim m en 
zu hören. Sie w andten  ein, daß die V e rw a ltun g  n ich t 
genau m itg e te ilt habe, welche O b jek te  an V erkehrs­
wesen ausgehändigt werden und  welchen W e rt 
diese O b jek te  zu r Z e it darstellen. M an w eiß  nur, 
daß es O b je k te  im  B uchw ert von 4,2 M ill.  R M  sind 
und daß Verkehrswesen d a fü r an Lenz & Co. 
5,25 M ill.  R M  Lenz-A n te ile  vergüte t. Rein buchm äßig 
erha lte  also Verkehrswesen fü r  seine Lenz-A nte ile  
eine Bezahlung von 80 %, w ährend  die Lenz-A n te ile  
an der Börse n u r e tw a 60 % notieren. Mangels näherer 
E rläu te ru ng  müsse m an sogar d am it rechnen, daß 
d ie  O b jek te  v ie lle ich t noch m ehr w e rt sind, ganz 
abgesehen davon, daß jede r  A n te ils inhabe r in  der 
gegenwärtigen Börsenkrise w ahrsche in lich  bere it 
wäre, seinen A n te ilsbesitz  gegen w esentlich sicheren 
H ypo theka rbes itz  zu tauschen, auch w enn die H y p o ­
theken wenig rentabe l sein sollten. M an müsse daran 
zw e ife ln , daß der G roß aktionär der Gesellschaft 
H ilfe  le isten w o lle  und  müsse um gekehrt verm uten, 
daß er sich „Rosinen aus dem Kuchen holen“  w olle. 
D e r Vorschlag w iderspreche dem G rundsatz der 
G le ichbehandlung a lle r A n te ils inhaber, und die V e r­
w a ltu n g  müsse d a ra u f gefaßt sein, daß die Trans-
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a k tio n  gegebenenfalls fü r  n ic h tig  e rk lä r t werden 
könnte. D ie  V e rw a ltung  b e s tr itt diese A rgum en ta tion  
und  stützte sich dabei auch darau f, daß die Gesell­
schaft eine Ko lon ia lgese llschaft sei, fü r  d ie  a k tien ­
rech tliche  Grundsätze n ich t ohne weiteres ange- 
wendet werden könnten. Sie behauptete ferner, daß 
der O pponen t im  Zusammenhang stehe m it der 
G ruppe  Ostwerke-Schlesische Cement, m it der der 
Verkehrswesen-Konzern im  Prozeß liege, daß also die 
O ppos ition  Sonderzwecke verfo lge. D e r O pponent 
gab Protest zu P ro toko ll, und  w enn er auch n u r 
iO 000 R M  A k tie n  ve rtra t, so m uß man doch au f 
einen A n fechtungs- bzw. N ich tigke itsp rozeß  gefaßt 
sein. Aus der D ebatte g ing übrigens hervor, daß es sich 
bei den an die A G  fü r  Verkehrswesen zu ü be rtra ­
genden O b jek te n  n ic h t n u r um Im m o b ilien  handelt. 
Von den zu übertragenden A k tiv e n  im  B uchw ert von
4,2 M ilk  R M  e n tfä llt  ein Betrag von 1 % M ill.  R M  au f 
holländische Baubeteiligungen, d ie d ie  Lenz-Gesell­
schaft vo r e inigen Jahren von der D y c k e rh o ff &  W id - 
m ann A G  übernommen hatte. Dazu w urde m itge te ilt, 
daß nach dem Scheitern des früheren  Fusionsplans 
D ycke rh o ff-L e n z -In d u s tr ie b a u  nun  a llm äh lich  eine 
vö llige  T rennung der Interessen der d re i Baugesell­
schaften herbe ige füh rt w erden soll, o ffenba r in  dem 
schon angedeuteten Bestreben, d ie Baubeteiligungen 
gelegentlich aus dem Verkehrswesen-Konzern loszu­
lösen.

” : Das Reichsaufsichtsam t
„Hausleben“-Versicherung fü r  P riva tvers icherung  hat 

unter Kuratel sich entschlossen, fü r  die
====================== i m  Jahre 1920 errich te te
„Hausleben Versicherungs-AG  in  B e rlin  einen V e r­
m ögensverw alter zu bestellen, dessen Au fgabe  es ist, 
das Vermögen der G esellschaft im  Interesse der V e r­
sicherten sicherzustellen. D er bisherigen Le itung, die 
in  der Hauptsache von dem schon bei der G ründung  
maßgebend be te ilig ten  D r. Hans H eym ann repräsen­
t ie r t  w ird , is t dam it d ie  ve ran tw o rtliche  V erfügung  
über das U nternehm en aus der H and genommen. 
Zw eife llos müssen sehr w ich tige  G ründe vorliegen, 
d ie  zu diesem S ch ritt des Reichsaufsichtsamts, der die 
Konzessionsentziehung und dam it d ie  E ins te llung  des 
Geschäftsbetriebs zur Folge haben kann, An laß  gaben. 
Abgesehen von ein igen D iffe renzen über d ie  Abschre i­
b u n g sp o litik  usw. is t es eine grundsätzliche Frage der 
B ilanz ie rung , in  der das A u fs ich tsam t gegenüber der 
A u ffassung  der Gesellschaft seinen S tan dp un k t 
durchsetzen w o llte ; als das A m t a u f energischen 
W iders tand  stieß, setzte es die Verm ögensverw altung 
ein. Das A u fs ich tsam t is t der A nsicht, daß die Gesell­
schaft in  der Frage der „R ü ckw ärtsp rä m ie n “  in  e iner 
n ic h t zulässigen Weise b ila n z ie rt habe. Es hande lt 
sich h ie r um eine ko m p liz ie rte  Frage der „W e rte rh a l­
tungsversicherung“ , zu deren Betrieb a u f G run d  der 
A rb e ite n  von D r. H eym ann das In s t itu t gegründet 
w orden w ar. D ie  W erterha ltungsvers icherung is t eine 
Sachschadenversicherung, d ie  der E rha ltung  von Ge­
bäuden und Bauw erken a lle r A r t  nebst Bestandteilen 
und Zubehör d ien t; sie is t die erste Form  der Sach- 
lebensversicherung. D ie  Versicherung w i l l  d ie Kosten 
ersetzen, d ie  zu r Beseitigung einer Reihe bestim m t 
bezeichneter bau licher Schäden an dem versicherten 
Gebäude no tw end ig  w erden; der Versicherungszweck 
ha t dann noch einige E rw eite rungen  erfahren. Im  
Rahmen dieser Au fgaben  bedeutet d ie  Sachlebensver-

sicherung eine verm ehrte  S icherste llung a lle r G läu ­
b iger einer F irm a, gewissermaßen eine zusätzliche 
S icherhe it; fü r  den E igentüm er s te llt sie eine e rw ei­
te rte  S icherste llung seines Besitzes dar. D ie  Sach- 
lebensversicherung ha t b isher ke ine sehr große Be­
deutung e rlang t; es konnte  einigerm aßen zw e ife lh a ft 
sein, ob sie einem w irk l ic h  allgem einen B edürfn is  
entsprach. D ie  „Hausleben“  Versicherungs-AG  hatte 
ih r  P a p ie rm a rkka p ita l a u f 900 000 R M  um geste llt und 
1927 a u f 3 M ilk  erhöht, wobei der später n ich t in  dem 
erw arte ten  Ausm aß rea lis ie rte  Gedanke der N euw ert­
versicherung eine wesentliche Rolle  spielte. D ie  E n t­
w ic k lu n g  w a r n ic h t sehr günstig. F ü r 1927 w urde  eine 
D iv idende  von 8 % bezahlt, 1928 fie l d ie D iv idende  
aus (bei erhöhten Abschreibungen), neuere Berichte 
fehlen. M an w uß te  bereits seit e in iger Zeit, daß das 
R eichsaufsichtsam t eine Revision vorgenommen und 
A n laß  zu Beanstandungen gefunden hatte, und zw ar 
in  solchem U m fang, daß ein größerer T e il des A k t ie n ­
ka p ita ls  verlorengehen w ürde, w enn die vom A u f­
sichtsam t als r ic h tig  angesehene B ilanzierungsm ethode 
d u rchg e füh rt werden muß. D ie  G esellschaft suchte 
der A u ffassung  des A m ts durch  B e ibringung  von 
G utachten  entgegenzutreten. Es hande lt sich dabei 
um  die Frage, ob eine „W erkerha ltungsvers icherung“  
(die Sachlebensversicherung in d u s trie lle r W erke), die 
im  neuen G eschäfts jahr abgeschlossen w ird , aber 
bereits im  a lten  G eschäfts jahr beg innt, in  der B ilanz 
des a lten  G eschäftsjahrs berücks ich tig t werden muß. 
Es is t anzunehmen, daß der vom A u fs ich tsam t einge­
setzte Verm ögensverwalter, wenn der Rekurs der Ge­
se llschaft an einen anderen Senat des R eichsauf­
sichtsamts ohne E rfo lg  b le ib t, fü r  eine Berein igung 
der B ilanz  im  Sinne der am tlichen  A u ffassung  Sorge 
tragen w ird , was voraussich tlich  n u r a u f Kosten des 
A k tie n k a p ita ls  geschehen kann. E ine offene Frage ist, 
ob das A k tie n k a p ita l n ich t angesichts der schwachen 
E n tw ic k lu n g  der N euw ertvers icherung ohnedies als 
überhöh t angesehen werden muß.

Im  Sommer 1930 w urde 
Die Machtverteilung der lan g jä h rige  K a m p f 

bei Hammersen-Dierig zwischen den V e rw a ltun - 
— gen der F. H . Hammersen 

A G , O snabrück und der C h ris tia n  D ie r ig  A G , Lan- 
genbielau dadurch  beendet, daß m an d ie  beiden 
Unternehm ungen m ite inande r verschmolz. Diese 
Verschm elzung g ing  n ic h t im  Wege der Fusion vor 
sich, sondern m an m achte eine Tochtergesellschaft 
von Hammersen, d ie  Deutsche Baum rooll A G  in  
O snabrück (Debag) zu r gemeinsamen H old inggesell­
schaft und übe rtrug  a u f sie fast d ie  gesamten K a p i­
ta lie n  der beiden Fabrika tionsgese llschaften. Den 
fre ien  H am m ersen-A ktionären w urde  ein Um tausch 
ih re r  A k tie n  in  D ebag-A ktien  angeboten, daraus en t­
stand die V e rp flic h tu n g , die D ebag -A ktien  börsen­
fä h ig  zu machen. Das is t nunm ehr geschehen. Das 
K a p ita l der Debag von nom. 39 M ilk  R M  w urde  in  
B e rlin  zugelassen. D e r P rospekt gew ährt interessante 
E in b lic ke  in  den ko m p liz ie rte n  A u fb a u  des Konzerns. 
Zunächst e rfä h rt m an aus ihm  Näheres über die Be­
d ingungen, un te r denen sich der Zusammenschluß 
im  Sommer vollzog. Diese Bedingungen w aren seiner­
ze it Gegenstand berechtig ter K r i t ik .  D ie  D ie rig - 
G ruppe  hatte  in  ih rem  Regreßprozefi gegen die 
H am m ersen-V erw altung e in  erstinstanzliches U rte il 
e rs tritten , durch  das die Ilam m ersen -V erw a ltung
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D a noch im m er Zuschriften , Bestellungen und  Geldbeträge, d ie  fü r  das 

„M agazin  der W ir ts c h a ft“  bestim m t sind, an den früheren  Verlag, die F irm a  

Verlag  W ir ts c h a ft und G eschäft G m bH , gesandt werden, weisen w ir  h ie rdu rch  

w iederho lt d a ra u f h in , daß das „M agaz in  der W ir ts c h a ft bereits seit einem  

Jahre  in  unserem Verlage  erscheint. Das „M agazin  der W ir ts c h a ft ‘ steht weder 

m it der F irm a  V erlag  W ir ts c h a ft und  G eschäft G m bH  noch m it dem früheren  

Herausgeber Schw arzschild  in  irgendw elcher Verb indung . Sendungen, d ie an 

den a lten  Verlag  gehen, komm en entweder m it Verspätung oder gar n ich t in  

unsere Hände, ebenso gelangen Zahlungen, d ie  an den früheren  Verlag  ge­

le iste t werden, n ich t in  unseren Besitz. W ir  b itte n  deshalb nochmals dringend, 

alle Zuschriften , Bestellungen und  Zahlungen  fü r  das „M agaz in  der W ir ts c h a ft“  

n u r an uns zu rich te n  und  unsere A n s c h r ift genau zu beachten:

M agazin der W irts c h a ft Verlagsgesellschaft m bH ,

B e rlin  W  62, K u rfü rs te n s tr. 131. — Postscheckkonto: B e rlin  149 296.

F ü r die E rled igung  von Sendungen, die an den a lten V e rlag  gerich te t werden, 

übernehmen w ir  ke ine G ew ähr, insbesondere können w ir  Zahlungen an die 

frühere  V erlagsfirm a n ic h t anerkennen.

Magazin der Wirtschaft Verlagsgesellschaft m bH

i ^ rSa^z des von ih r  verschuldeten Schadens ver- 
P bch te t w urde. D e r Schaden w a r zahlenm äßig noch 
n ich t festgelegt, w u rde  jedoch von den B e te ilig ten  
au f  etwa 2K — 3 M il l .  R M  geschätzt. A ls  der Zu- 
sainmenschlufi heran re ifte , w a r von der w eiteren 

n itre ibung  dieses Schadenersatzes n ic h t m ehr die 
ede. W ir  haben seinerzeit bemängelt, daß die H am - 

V e rw a ltun g  ih re  Zustim m ung zum Zusammen­
hat U i ° ^ en^ ar n u r un te r der Bedingung gegeben 
D  ’ tj au  ̂ den Schadenersatz ve rz ich te t w ürde. 
(j  f r , , arnm ersen-Verw altung w urde  frü h e r v ie lfa ch  
nnd p Wur f  Semacht, daß sie Gesellschaftsinteressen 
an 1 riVaßnteressen in  unzulässiger Weise m ite in - 
un e‘, Ver(I u ic k t habe. Diese E in igung  w a r eine neue 
sch/* ßSŜ e Vercliiic k u n g , denn, wenn der Zusammen- 
y  ,U w i r k l i c h  den H am m ersen-A ktionären zum 
der R se^e' ck le> so hätte  m an ih n  unabhängig  von 
rriflr ,eSrefifrage durch fü h re n  müssen. N un  e rfä h rt 
£r y i i edoch aus dem Prospekt, daß g le ichze itig  der 
H ä r l-Te G ene ra ld irek to r von Hammersen, F r itz  
Wer.+ Sr’ sej nen Besitz an D ebag -A k tien  im  N om ina l- 
Ham V° n B.M zum Kurse von 300 % an die

arnmersen A G  v e rk a u ft hat. D e r W e rt der Debag-
K iir lo '1 e*ru ® damals a u f G ru n d  des Hammersen- 
S < K S Wa 100 M an hat also n ic h t n u r a u f den 
Rm ' r : nersatz ve rz ich te t, sondern noch etwa 600 000 

m zugezahlt, d a m it d ie  G rup pe  H äcke r ih re

Zustim m ung gab zu einem V ertrag, m it  dem der 
P riva tm a nn  H äcke r e igen tlich  n ichts zu tun  hat. A ber 
d a m it n ich t genug. Es besteht ke in  Zw eife l, daß der 
Zusammenschluß H am m ersen-D ierig  am besten in  
der Form  der Fusion vollzogen w orden wäre. D ie  
H am m ersen-V erw altung hatte  jedoch im m er betont, 
daß sie ih re  Se lbständigke it bewahren müsse, und sie 
befü rch te te  o ffenbar, daß m an es im  Kreise ih re r 
loka len  A nhänger n ich t verstanden hätte, wenn der 
K a m p f um d ie  Se lbständigke it durch  eine Fusion be­
endet w orden wäre. M an ha t infolgedessen Prestige­
p o l i t ik  getrieben und  ko m p liz ie rte  Verträge ge­
schlossen, die fo rm a l d ie  „S e lbs tänd igke it garan­
tie ren, aber doch die V o rte ile  des Zusammenschlusses 
m öglichst w en ig  einschränken sollen. Das Ergebnis 
ist e in  höchst undurchs ich tige r Konzernaufbau, der 
aber d ie  „S e lbs tänd igke it“  der Hammersen A G  doch 
n ic h t au frech t e rhä lt, denn p rak tisch  w ird  H am m er­
sen je tz t von der Debag reg ie rt, und vom U m lau fs ­
k a p ita l der Debag liegen etwa 80 % im  Besitz der 
F a m ilie  D ie rig . D ie  D ie rig -G ru p p e  is t also w ir t ­
sch a ftlich  aus dem K a m p f als Sieger und A lle in ­
herrscher hervorgegangen — bezahlt ha t es die Ge­
sam theit der A k tionä re . D e r P rospekt b r in g t im  
übrigen eine F ü lle  von zahlenm äßigen Aufschlüssen 
über d ie  beiden H auptgesellschaften und die sieben 
anderen von der Debag durch  M a jo ritä tsbes itz  kon­
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tro llie r te n  Baum w ollverarbeitungs-G esellschaften. 
Aus diesen Zahlen geht hervor, daß der neue Konzern 
im  Jahre 1930 den allgem einen K o n ju n k tu rrü ckg a n g  
sehr deu tlich  zu spüren bekommen hat. Bei D ie r ig  
be trug  der Um satz in  den ersten neun M onaten im  
V erg le ich  zu den entsprechenden V orjahrsm onaten 
28,83 (31,31) M ilk  R M  und bei Hammersen sogar n u r 
27,64 (32,50) M il l .  RM . D a  g le ichze itig  das Preis­
n iveau s ta rk  gesunken ist, m uß der mengenmäßige 
U m satzrückgang w e it s tä rke r sein. M an w ird  in fo lge ­
dessen w eder bei Hammersen noch bei D ie r ig  m it  
einer D iv idende  fü r  1930 rechnen können. D em ent­
sprechend d ü rfte n  auch fü r  das am 31. O ktober 1931 
ablaufende G eschäfts jahr der Debag kaum  D iv id e n ­
denaussichten gegeben sein. Dagegen h o f f t  man, daß 
späte rh in  d ie V o rte ile  des Zusammenschlusses in  E r­
scheinung tre ten  werden, zum al m an den Schulden­
stand als e rträ g lich  und die K a p ita lis ie ru n g  der 
Debag als n ie d rig  ansieht. Von 39 M ilk  R M  Debag- 
A k t ie n  liegen 6 M ill.  R M  bei Hammersen, das eigent­
liche  U m la u fs k a p ita l be träg t also n u r 33 M ilk  RM.

—  D ie  Federa l Reserve Bank
New Yorker Diskont in  N ew Y o rk  hat am W eih- 

2 Prozent nachtstag den D iskontsatz
••• noch e inm al von 2% a u f 

2 % erm äßigt, nachdem sie zu le tz t am 20. Jun i von 
5 a u f 2 Y i% o  heruntergegangen w ar. Bis zum O ktober 
1929 w a r e in D iskon tsa tz  von 6 % in  G eltung, so daß 
in  14 M onaten eine Herabsetzung a u f den d ritte n  
T e il e ingetreten is t und  dam it a u f einen in  der Ge­
schichte des Federa l Reserve-Systems noch n ic h t da­
gewesenen T ie fstand. D ie  übrigen  Federa l Reserve- 
Banken haben fre ilic h  noch n ic h t e inm al d ie  vorige 
und  m it Ausnahme von Boston noch n ic h t e inm al 
d ie  vo rle tz te  E rm äß igung m itgem acht, sondern ve r­
harren  im m er noch a u f einem Stand von 3K %. F ü r 
den Entsch luß  des N ew  Y orker In s titu ts  d ü rfte n  
mehrere M otive  ausschlaggebend gewesen sein. Seit 
A n fa n g  November ha t sich der K o n ju n k tu rrü ckg a n g  
in  den V ere in ig ten  Staaten, w ie  es dem Saison­
v e rla u f en tsp rich t, noch ve rschärft. D ie  A rb e its ­
los igke it w ird  je tz t a u f 6 M illio n e n  geschätzt, und

Kein weiterer Kreditorenrückfluß bei den Banken
Nachdem bei den Großbanken im August 263 Milk, im 

September 132 Mill. und im Oktober sogar 580 Mill. RM 
Kreditoren abgeflossen waren, beschränkte sich im Novem ­
ber nach der eingetretenen Beruhigung die Kreditoren­
abnahme auf 15 Mill. RM (vgl. die Monatsbilanzen der 
Banken auf S. 91/2). Gleichzeitig haben die Banken ihren 
Akzeptumlauf, der schon im vorangegangenen Vierteljahr 
um 145 Mill. gestiegen war, um 18 Mill. weiter ausgedehnt. 
Die Bewegung weist bei den einzelnen Banken nur geringe 
Abweichungen auf. Bemerkenswert ist, daß sowohl die 
innerhalb 7 Tagen fälligen wie die zwischen 7 und 90 Tagen 
fälligen Kreditoren gestiegen sind, während die nach 
90 Tagen fälligen bisher noch nicht zugenommen, sondern 
im Gegenteil von 398 auf 354 Mill. weiter abgenommen  
haben. Ende September hatten sie noch 485 Mill. betragen. 
Auf der anderen Seite haben die Wechselbestände um 62 
und die Nostroguthaben um 33 Mill. zugenommen bei einer 
Abnahme der Indossament-Verbindlichkeiten um 138 Mill. 
Die L iq u id itä t  hat sich also etwas erhöht, was vor allem 
auf die F ortse tzung des D eb ito renabbaus  zurückzuführen 
ist. Waren die Debitoren im Oktober erstmals um 119 Milk 
zurückgegangen, so haben sie sich jetzt um 97 auf 6153 Mill. 
vermindert; ein Teil davon wird indes wieder durch die 
Zunahme der Warenvorschüsse kompensiert, die nach der

die in d u s trie lle  P ro d u k tio n  is t fast b is a u f den Stand 
von 1922 zurückgegangen. K e in  W under also, daß 
bei dieser Zusp itzung und Überschlagung der K rise  
die führende N otenbank wenigstens versucht, was 
in  ih re r K ra f t  steht, um  zu e iner M ild e run g  der K rise  
beizutragen. Seit dem 20. Dezember vorigen Jahres 
sind die d iskon tie rten  Wechsel der Federa l Reserve- 
Banken von 737 a u f 531 M ilk  $ zurückgegangen; 
g le ichze itig  haben sich auch die angekauften Wechsel 
von 309 a u f 252 M ilk  $ ve rm indert. N u r  du rch  die 
in tensive A n k a u fs tä tig k e it von Staatsanleihen, von 
denen sich 692 M ilk  (gegen 533 M ilk  im  V o rja h r) im  
Besitz der N otenbanken befanden, und  in fo lge  einer 
Zunahm e des Goldbestandes von 2883 a u f 2959 M ilk  
gelang es, einen T e il der durch  den W echselabfluß 
bedingten R eduktion  des U m laufs  zu kompensieren. 
N un  versucht man, durch  nochm alige D iskontsenkung 
nachzuhelfen und ha t g le ichze itig  auch den Satz fü r  
Bankakzepte  m it e iner L a u fze it von 120 Tagen, der 
b isher VA— 2% % betrug, um  A  a u f VA % erm äßigt. 
D abei ha t w oh l auch die Zusp itzung in  der Lage der 
Banken eine R olle  gespielt. In  den ersten e lf  M o­
naten des Jahres 1930 sind insgesamt 981 Banken m it 
515 M ilk  $ D epositen geschlossen w orden. D avon ent­
fie len a lle in  236 Banken m it 205 M ilk  $ D epositen 
a u f den M onat November. Im  Dezember ha t sich 
die Insolvenzbewegung seit dem Zusam menbruch der 
B ank o f U n ited  States m it  ih ren  400 000 Konten  und  
ih ren  200 M ilk  D epositen noch b e träch tlich  ve r­
schärft. D ie  Banken haben a llgem ein nach der 
L iqu id itä tse inbuß e  im  le tzten Jahr E ffek ten rea li- 
sationen vorgenommen, d ie  zu einem K u rsd ru ck  a u f 
dem M a rk t auch der festverz ins lichen W erte  g e fü h rt 
haben. D e r Entsch luß  der Federa l Reserve B ank 
s te llt einen Versuch dar, dem M a rk t eine Stütze zu 
b ieten und  a u f diese Weise Beruh igung zu schaffen. 
O b  sich auch diesmal w ieder europäische Länder 
dem am erikanischen S c h ritt anschließen werden, 
m uß m an abw arten. D e r Pariser Banksatz be träg t 
seit dem 1. M a i 2'A % und der Londoner 3 %. Das 
bedeutet einen A bstand  von A  und  1 %, w ährend  
der deutsche D isko n t seit der le tz ten  E rhöhung  um  
5 % über den am erikanischen Satz hinausgeht.

Vermehrung um 165 Mill. in den Monaten September und 
Oktober nochmals um 54 auf 2003 Mill. gestiegen sind — eine 
Folge des Versuchs, den relativ zuverlässigeren Rem bours­
k re d it auf Kosten des gewöhnlichen Leihgeschäfts zu bevor­
zugen. Zum Teil mag der Debitorenabbau auf die ver­
stärkte Zurückhaltung gegenüber kom m una len  Geldneh­
m ern  zurückzuführen sein, während der Debitorenabbau 
gegenüber der In d u s tr ie  nur dort vorgenommen wird, wo 
die Rückforderung nicht zu einer neuen E n tw e rtu n g  von  
A k tiv e n  führt. Diese Entwertung suchen die Banken schon 
mit Rücksicht auf ihre Jahresb ilanzen  ängstlich zu ver­
meiden, so sehr sie andererseits auf Steigerung ihrer Liqui­
dität bedacht sind und — für den Fall neuer Erschütte­
rungen des Kredits im In- und Ausland — bedacht sein 
müssen.

Die Golddiskontbank bleibt Eigentum der Reichsbank
Auf 110 % hat die Reichsbank den Kurs festgesetzt, zu 

dem sie sich bei ihren Anteilhabern von der Verpflichtung 
zur A b tre tu n g  von G o ld d isko n tb a n k -A k tie n  befreien w ill 
(vgl. Nr. 51/52, S. 2351). Zweifellos wird dieser relativ hohe 
Satz den überwiegenden Teil der Anteilhaber ver­
anlassen, von der angebotenen Barentschädigung Gebrauch 
zu machen. In dem Satz von 110 % (224,4 RM je Aktie zu 
10 £) ist zwar gleichzeitig die D iv ide nd e  von 4 % fü r das
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Jahr 1930 enthalten, und das nach Abzug dieser Dividende 
verbleibende A g io  von 6 % entspricht auch wohl den Re­
serven des Instituts. Trotzdem ist mit Sicherheit anzu­
nehmen, daß der Kurs der Golddiskontbankaktien bei der 
gegenwärtigen Börsenlage unter 110 % stehen würde, wenn 
die Reichsbank nicht die erwähnte Barentschädigung an­
bieten würde. So wird die deutsche Zentralnotenbank die 
alleinige Eigentümerin eines Instituts bleiben, dessen Aktien 
auf eine frem de W ährung  lauten und dessen wichtigste Auf­
gabe in der Vermittlung von Krediten zur F örde rung  des 
E xp o rts  besteht.

Provinzielle Einheitssätze bei der Sparkassen-Aufwertung
Die endgültige Regelung der Aufwertung von Spargut­

haben, wie sie in einer Verordnung der Preußischen Staats­
regierung getroffen worden ist, entspricht keineswegs den 
Grundsätzen, die w ir vor 14 Tagen noch einmal dargelegt 
hatten (vgl. Nr. 51/52, S. 2352): Es ist nicht ein einheit­
licher Aufwertungssatz fü r ganz Preußen festgesetzt 
worden, sondern f ü r  die einzelnen P rovinzen gelten ve r­
schiedene Sätze: Für Brandenburg, Berlin, Holstein und 
Hessen-Nassau 17 %, für Hannover 18, Niederschlesien 18K>, 
Sachsen 19, Pommern 21 Yt, Rheinprovinz 23, Ostpreußen 
und Grenzmark 25, fü r Westfalen 2632 und für Ober­
schlesien 29 %>. In jeder Provinz wird ein Ausgle ichsstock  
gebildet, in den die Sparkassen den Uberschuß ihrer Auf­
wertungsmasse einzubringen haben bzw. von dem die 
Kassen mit geringerer Masse Zuschüsse erhalten. Ein 
Aktivum, das sich nach der Verrechnung zugunsten des 
Ausgleichsstocks ergeben sollte, wird zur Milderung der 
Härten von Einzelfällen dienen. Die Verwaltungskosten 
des Ausgleichsfonds dürfen nicht aus ihm selbst beglichen 
werden; an dem Grundsatz: „Die alte Masse den alten 
Sparern“  wird streng festgehalten. Vom 1. Januar an kann 
ein Teil der alten Sparguthaben ge kün d ig t werden; dabei 
sind die kleinen Sparer (bis zu einem aufgewerteten Gut­
haben von 100 RM) zur Kündigung ihres ganzen Gut­
habens berechtigt. Eine nachträgliche Entschädigung der­
jenigen Personen, die m ährend der In f la tio n  ihre Guthaben 
abgehoben haben, kann aus technischen und finanziellen 
Gründen nicht stattfinden.

Die Fehlinvestitionen der Eisenindustrie
Bei den Angaben über die Höhe der sogenannten Eisen­

steuer auf S. 2355 f. der letzten Nummer ist durch Fortfall 
einer Zeile ein sinnstörender Druckfehler entstanden. Die 
ersten Zeilen auf S. 2556 müssen lauten: „Bei Berechnung 
der sich hieraus ergebenden zusätzlichen Belastung für die 
Eiseninvestitionen der deutschen Wirtschaft gelangt der 
Enquete-Ausschuß zu einer u. E. zu niedrigen Summe; die 
deutschen Eisenverbraucher müssen nach dem Bericht im 
Jahr mindestens 150 Milk RM zusätzlich aufbringen, wäh­
rend w ir seinerzeit 250 Milk RM jährlich, nämlich lK  M il­
liarde für die Jahre 1925 bis 1929, errechnet haben (5. Jahrg. 
1929, Nr. 49, S. 1S36).“

Farbeneinfuhr nach England b le ibt gesperrt
Als w ir vor einigen Wochen den Entschluß der eng­

lischen Regierung besprachen, das Einfuhrverbot für Farb­
stoffe aufzuheben (vgl. Nr. 48, S. 2209), wiesen w ir bereits 
darauf hin, daß sich die Imperial Chemical Industries Ltd. 
mit der Erklärung des britischen Handelsministers wohl 
nicht zufrieden geben werde. Das Gesetz hat inzwischen 
das Schicksal vieler englischer Gesetze erlebt; Die Regie­
rung errang im Unterhaus einen knappen Sieg und konnte 
dort die Aufhebung der Sperre zur Annahme bringen. Im 
Oberhaus erhielt jedoch ein konservativer Antrag auf 
Verlängerung der Einfuhrsperre bis zum 31. Januar 1932, 
also um ein Jahr, eine erhebliche Mehrheit, und die Re­
gierung hat nun, um aus der Angelegenheit keine Ka­
binettsfrage machen zu müssen, die Verlängerung des Ge­
setzes um ein Jahr akzeptiert. Wie man sich juristisch 
aus dem Dilemma herauswinden wird, daß das alte Gesetz 
nach seinem Wortlaut nicht über den 15. Januar 1931 hin­

aus verlängert werden darf, ist noch nicht ganz klar, aber 
schließlich auch belanglos. Man kann auf dem Verord­
nungsweg den Fortbestand der Sperre unter den bisherigen 
Bedingungen auf ein Jahr bestimmen, ohne auf das alte 
Gesetz direkten Bezug zu nehmen. Der Vorgang hat in 
den Kreisen der Labour Party lebhaften Widerspruch her­
vorgerufen, und beim Schluß der Debatte wurden im Par­
lament schwerwiegende Vorwürfe gegen Lord Melchett 
und seine Freunde von der Imperial Chemical Industries 
Ltd. erhoben. Diese haben das erreicht, was sie wollten: 
Eine bessere Position bei etwaigen Verständigungsverhand­
lungen mit der festländischen Farbenindustrie und vor 
allem eine Regelung, die nicht —-^vie bisher — durch eine 
M u ß o o rsch rift den Ablauf des Gesetzes zu einem be­
stimmten Termin vorsieht. Wenn jetzt auch nur ein Pro­
visorium bis zum 15. Januar 1932 beschlossen worden ist, 
so ist doch der Grundsatz der Nichtverlängerung der 
Sperre zum zweitenmal durchbrochen worden (das erste­
mal im Jahre 1925), und niemand wird mehr mit seiner 
ernsthaften Anwendung rechnen können. Die Position des 
englischen Farbentrusts gegenüber seinen etwaigen konti­
nentalen Verhandlungspartnern erfährt hierdurch natür­
lich eine gewaltige Stärkung. Auf festländischer Seite ist 
man von diesem Enderfolg der Melchett-Gruppe allerdings 
nicht ganz überrascht worden. Eine völlige Freigabe der 
Farbeneinfuhr nach England wurde hier in unterrichteten 
Kreisen nicht erwartet.

Zum Tode Lord Melchetts
Der plötzliche Tod Lord Melchetts hat in die Reihe der 

maßgebenden englischen Politiker und Wirtschaftler eine 
große Lücke gerissen. Der frühere Sir Alfred Mond war ein 
Mann, der es verstanden hat, auch in England den Primat 
der Wirtschaft vor der Politik zur Geltung zu bringen, in 
einem Lande also, in dem man bis dahin das rein politische 
Denken mehr gepflegt hat als auf dem europäischen Fest­
land. Lord Melchett, der aus Deutschland stammte, hatte 
nicht die starken Bindungen einer politischen und w irt­
schaftlichen Tradition, die so viele Führer der englischen 
Wirtschaft und Politik gegenüber den Umwälzungen der 
Nachkriegsjahre versagen ließen. Ursprünglich Freihändler, 
änderte er seinen Standpunkt, als es sich darum handelte, die 
Einfuhr festländischer Farben und Farbstoffe nach Eng­
land zu verhindern. Sein letzter großer Erfolg lag gerade 
auf diesem Gebiet (vgl. die vorstehende Glosse). In gleicher 
Weise schwenkte er von der liberalen zur konservativen 
Partei herüber, als ihm die Rußlandpolitik und die 
Agrarpolitik der Liberalen aus Gründen nicht mehr zusagte, 
die mit seiner Eigenschaft als Führer des britischen Chemie­
trusts zusammenhingen. Dabei hatte Mond eigentlich auf 
jedes Kabinett, welcher Partei es auch angehörte, einen 
recht weitgehenden Einfluß. Nur beim gegenwärtigen 
Kabinett MacDonald war ihm dieser Einfluß in der Farben­
frage nicht gewährt worden; dafür wäre dieses Kabinett 
aber auch beinahe über diese Frage zu Fall gekommen.

Max Steinthal
Am 24. Dezember wurde Geheimrat Max Steinthal, Vor­

sitzender des Aufsichtsrats der Deutschen Bank und Dis- 
conto-Gesellschaft, 80 Jah re  alt. Das gibt Anlaß, des 
Lebenswerkes des zurückhaltenden und in der Öffentlich­
keit nicht gern hervortretenden Mannes zu gedenken, der 
vor fast sechs Jahrzehnten in den Vorstand der Deutschen 
Bank eintrat und an der Leitung dieses Instituts seitdem 
beteiligt ist; bis 1905 als Vorstandsmitglied, danach als 
Mitglied und später Vorsitzender des Aufsichtsrats. Mit 
Steinthals Namen sind einige große Unternehmungen eng 
verknüpft, denen er auch nach seinem Ausscheiden aus 
dem Vorstand der Bank seine Arbeitskraft widmete, vor 
allem die Mannesmannröhren-Werke, die Berliner Hoch- 
und Untergrundbahn und die im Zusammenhang mit ihr 
errichteten Terrain- und Baugesellschaften, die südafrika­
nische Minengesellschaft Görz. Zu den erfolgreichen A r­
beiten Steinthals gehört die Reorganisation der Preußi­
schen Hypotheken-Actien-Bank, die er im Jahre 1901
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durchführte. Vom Börsen- und Arbitrage-Geschäft aus­
gehend, hat sich Steinthal im Laufe der Jahrzehnte in 
nnmer neue Gebiete eingearbeitet, auf denen er sich große 
Sachkenntnis erwarb. Er suchte die Dinge in allen Einzel­
heiten zu erfassen, ohne dabei den Überblick über das 
Ganze zu verlieren.

Personaüa
Am 24. Dezember 1930 starb im Alter von 67 Jahren der 

frühere Reichsminister des Innern, Dr. Eduard David, der 
m . der sozialdemokratischen Partei eine führende Rolle 
spielte. Davids Hauptarbeitsgebiet war die Agrarpolitik, 
in Kampf um den Revisionismus stand er auf Seiten Bern- 

s eins; in seiner 1903 erschienenen Schrift „Sozialismus und 
Landwirtschaft“  widerlegte er die These der orthodoxen 
Marxisten, daß auch in der Landwirtschaft eine Konzen­
tration der Betriebe erfolge. Gemeinsam mit Arthur Schulz 
Be ang es ihm, die Haltung der Sozialdemokratie dem bäuer- 
uciien Kleinbetrieb gegenüber zu revidieren.

Das Präsidium der deutschen Gruppe der Internationalen 
«ändelskammer hat den Aufsichtsratsvorsitzenden der 

c allgesellschaft AG, Frankfurt a. M., Dr. h. c. Richard 
«ertön, als weiteren deutschen Vertreter in den Ver- 

altungsrat der Kammer gewählt.
Dp <*n i^6n am Dezember aus dem Verwaltungsrat der 

] .u ,sc“ ei1 Reichsbahn-Gesellschaft ausgeschiedenen Mit- 
g mdern hat die Reichsregierung die Herren Geh. Kommer- 
a n ra* D r- Feier Klöckner, Reichsbahndirektionspräsident 
St i l  Ur' VÜUS Don H e rte l’ Staatssekretär a. D. Dr. Carl 
sinü n' Uud H erm ann- Münchmeyer wieder ernannt. Ferner 
vjj • Ie Herren Landrat a. D. Freiherr oon Wilmorosky und 
wordennaldirekt0r ^ elleimrat Dr- Erich Klien  neu ernannt

dirpi-r ^ eir,er der Betriebsabteilung bei der Reichsbahn- 
1. Ta U°n . Iin’ Direktor Meinecke, ist mit Wirkung vom 
betraut^ der Leitung der Reichsbahndirektion Oppeln

Fusion ̂ j ^a" uar ist Dr. Robert Pferdmenges, der bis zur 
den Vn -,r Deutschen Bank und der Disconto-Gesellschaft 
vereinorr-'u Vorstand des A. Schaaff hausen’sehen Bank- 
heim f, 1 ,rte\ als Teilhaber in das Bankhaus Sal. Oppen- 

j^ jitJ , n‘ ® Cie. in Köln eingetreten. 
der früh6111 .des Jabres 1930 ist Friedrich Minoux,
firrna T-f10 Mitarbeiter von Hugo Stinnes sen., aus der Bank- 
mit Her p^uier & Securius ausgeschieden. Herr Minoux wird 

irma freundschaftlich verbunden bleiben.

Mit dem 31. Dezember 1930 ist Konsul Max Reimer, 
Direktor der Dresdner Bank in Dresden, nach 45jähriger 
Tätigkeit in den Ruhestand getreten. In der Generalver­
sammlung soll seine Zuwahl in den Aufsichtsrat vorge­
schlagen werden.

Der stellvertretende Direktor der Commerz- und Privat- 
Bank AG Carl Herzberg ist am 29. Dezember 1930 ge­
storben.

Kommenzienrat Carl Spaeter, eine in der Eisenindustrie 
bekannte Persönlichkeit, ist am 23. Dezember 1930 im 
Alter von 68 Jahren gestorben. Spaeter war Gründer der 
Eisenhandelsfirma Carl Spaeter in Koblenz, die früher die 
Aktienmehrheit der inzwischen liquidierten Rombacher 
Llüttenwerke besaß.

Der Aufsichtsratsvorsitzende der Portland-Cementwerke 
Heidelberg-Mannheim-Stuttgart AG, Geh. Kommerzienrat 
Dr.-Ing. e. h. Friedrich Schott, vollendete am 27. Dezember 
1950 sein 80. Lebensjahr.

Im* Alter von 73 Jahren verstarb Geh. Baurat Prof. 
Dr. Friedrich Zickermann, der Leiter des Verbandes Baye­
rischer Metall-Industrieller und frühere Direktor der 
Siemens-Schuckertwerke AG.

Der Mitbegründer der zum Miag-Konzern gehörenden 
Firma Amme, Giesecke & Konegen, Kommerzienrat 
Dr.-Ing. h. c. Ernst Amme, ist in Mukden auf einer Ge­
schäftsreise am 20. Dezember 1930 gestorben. Kommerzien­
rat Amme galt als einer der Pioniere des deutschen Mühlen­
baus. Er gehörte bis zum Frühsommer 1930 dem Vorstand 
der Miag an; zuletzt spielte er eine führende Rolle im Auf­
sichtsrat der Gesellschaft.

Am 21. Dezember 1930 starb im Alter von 66 Jahren 
Kommerzienrat Simon Bamberger, der Mitbegründer der 
Bamberger, Leroi & Co. Zürich AG; der Verstorbene ge­
hörte auch dem Aufsichtsrat der Keramag, Keramische 
Werke AG, an.

Bei der Capito & Klein AG wurde Direktor Friedrich 
Coutelle von der Fried. Krupp AG zum Vorstandsmitglied 
bestellt.

Im Alter von 76 Jahren starb am 24. Dezember 1930 der 
Gouverneur der Banca Italia, Bonaldo Stringher. Der Name 
Stringhers, der u. a. Dozent der Finanzwissenschaft an der 
römischen Universität war, ist eng verknüpft mit der 
Reform der italienischen Notenbank und der Stabilisierung 
der Lira.

Von der Rechts- und Wirtschaftswissenschaftlichen Fa­
kultät der Universität Tübingen ist Dr. Adolf Münzinger in 
Hohenheim zum Professor ernannt worden.
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Ettecotuc
D ie  M eistbegünstigung im  m odernen V ö lke rre ch t

Von M inisterialdirektor Dr. Hans Posse
Es is t g e fäh rlich , den Problem en der H a n d e ls p o lit ik  m it  

fo rm a l ju r is tis c h e n  G esich tspunkten a u f den Le ib  zu rücken. 
G edanken über d ie  Auslegung der B egriffe  des H ande lsve r­
tragsrechts und  ih re  A nw endung  a u f ju r is t is c h e r G rund lage  
lesen sich ausgezeichnet und m uten beachtensw ert an; aber 
ach, h a r t im  Raum e stoßen sich d ie  D inge. U nd  es bedeutet 
eine utop ische F orde rung , d ie  in  das Reich des E thischen 
gehört, w enn m an ve rlang t, daß „de n  sub je k tive n  Interessen 
der na tiona len  H a n d e ls p o lit ik “  d ie  P ra x is  des Rechtes ab­
geschlossener H ande lsve rträge entzogen sei.

E in  ju n g e r N a tiona lökonom , D r. K laus  Bonhoeffer, h a t ein 
verd ienstvo lles k le ines W e rk  über „D ie  M eistbegünstigung 
lm  m odernen V ö lke rre ch t“ 1) erscheinen lassen, fü r  das er 
das M a te ria l nach eigener A ngabe in  der B üchere i des 
Völkerbundes gefunden hat. D ie  deutsche L ite ra tu r , die 
o lfe nb a r in  der V ö lkerbundsbüche re i n ic h t genügend v e r­
tre ten ist, kom m t a u f diese Weise bei Bonhoeffer etwas zu 
^u rz . Ic h  w i l l  nachher sagen, w a ru m  ich  tro tz  der e in le iten ­
den B em erkung die  A rb e it  fü r  ve rd ie ns tvo ll ha lte . N u r sei 
es m ir  gestattet, eine g rundsä tz liche  A u s fü h ru n g  im  A n ­
schluß an un d  z u r E rlä u te ru n g  fü r  d ie  obige E in le itu n g  
vorauszuschicken. M an e rin n e rt sich des Streites, der in  der 

k tob e rs itzun g  des W irtschaftsausschusses des V ö lk e r­
bundes bei der D eba tte  über einen dänischen A n tra g  aus 
ej\K I .  V ö lkerbunds Versam m lung um  die  M eistbegünstigung 

und  ih re  Ausdehnung ausbrach. A ls  deutscher V e rtre te r 
^abe ic h  m ich  in  V e rte id igun g  der deutschen H a n d e ls p o lit ik  
gegen die von fast säm tlichen üb rigen  M itg lie d e rn  des W ir t -  
sc laftsausschusses geäußerte A ns ich t le b h a ft z u r W ehr 
se zen müssen, daß Z o llkon tinge n te  nach dem M uster des 

scU"schwedischen V ieh- und  des deutsch-finn ischen 
se' C jUutingentes m it  der M eistbegünstigung unve re inba r 
dig6n' H e rrn  Bonhoeffer is t in  diesem M einungsaustausch 

Sroße Ehre w ide rfa h ren , daß e r m it  seiner h ie r zu be- 
(^c c n e n d e n  A usa rbe itun g  von einem je n e r M itg lie d e r des 
von*1 H6 jOnom ique als Kronzeuge gegen seinen Landsm ann 
s o W *  deutschen Regierung benannt w urde . Im  W ir t -  
a llen ?a*lsscEuß des V ö lkerbundes sp ie lt ebenso w ie  a u f 
d ie  übe rn a tion a len  Z usam m enkünften die M a c h tp o lit ik  
wenfw SC lei(Iende Rolle. Es is t sicher, daß, w enn d o rt m it  
fu n s  d *  *i?der.en ^ er deutsche V e rtre te r fü r  d ie  Beibehal- 
e in tra t61 Kontingen te  und  die üb rigen  fü r  ih re  Beseitigung 
Reg.;--,Cn’ alese H a ltu n g  der A u ffassu ng  der betre ffenden 
ihnen y Dgen von tie r B ea n tw o rtu ng  der Frage in  dem von 
Lande U Vertretenc^en g e sam tw irtsch a ftliche n  Interesse ih res 
beiderse <fn ^S,1-raC^1' Eustigerw eise w u rd e  die  K on troverse 
gefochtpnS m i t ie fg rü n d ig en Juristischen A rgum en ten  aus- 
Zwecke W arum  ic h  so la ng a tm ig  b in?  Zu dem einzigen 
B egriffe  d m Eervorzuheben, daß sich nun  e inm a l auch die 
der M a e li i l fb d e ls v e r tra g s re e h te s  n ic h t v ö ll ig  der Sphäre 
P un k t He IK>1 , eu tw inden  lassen. M an m ag vom  Stand- 
m ir  schein?11’ dem ‘Ke T heorie  über alles geht, zetern. A be r 
d ie  Dinn-e ZUr V erm e idung  von Enttäuschungen besser, 

Ic h  trla t ein\  recE ten Nam en zu nennen, 
beschränken?-1 1 * j aß die von Bouboeffer geübte Selbst- 
M eistbep-iinc^ a u f den rechtssystem atischen A u fb a u  des 
daß d ie ^ n ü i1 nlrnP reC^ es U n v o lls tä n d ig k e it bedeutet un d  
e rfah ren °  ®eru nSen der A rb e it  eine andere F ä rbu ng
schaftsDoliHsei?’ w ®nn  sj ch  der Verfasser auch der w i r t ­
hätte . TrotzHe Cn- R e ch tfe rtigu ng  der K lause l zugew andt 
setzten GrenVp111 1St w 6 A usa rbe itun g  auch in  den ih r  ge- 
Hegenden 7? t \ V°?  ^ e r t  V o r kv,rzem habe ich  in  der vo r- 
T e c S  der S  V  /  (M dW ’ N r ’ 41> einen A u fsa tz  über die 
e ingele ite t d n v e SVCrtf " . c m it  Festste llung der Tatsache 
-  g ’ daß ” kaum  a« f  einem anderen Fachgeb iet so v ie l

recht. B e rlin  1930?"v^Jae  st^ e^ ünst'ttung  im  modernen V ö lke r-
v e rlag  Ju liu s  S pringer. 64 Seiten. -  Preis 4,80 RM.

und so vernehmlich von Nichteingeweihten gesprochen wird 
wie auf dem der Handelspolitik“ . Das gilt allgemein für die 
Handelspolitik, und das trifft mit noch größerem Recht auf 
das Problem der Meistbegünstigung zu. Mit dem in Deutsch­
land entbrannten Kampf um die fernere handelspolitische 
Linie ist die Meistbegünstigung vielleicht das am stärksten 
umstrittene Problem geworden. Ich bin sicher, daß von den 
Gegnern der Meistbegünstigung keine 25 Prozent wissen, 
um was es sich handelt. Eine solche Unkenntnis ist bedauer­
lich und gefahrvoll, weil auf ihr falsche Schlußfolgerungen 
aufgebaut werden können, die in der Handelspolitik beson­
ders schädlich sind. Darum ist jede Ausarbeitung zu be­
grüßen, die, wie die von Bonhoeffer, in objektiver Form die 
Grundlage^ des Meistbegünstigungsrechtes klarlegt. Noch 
einen zweiten Vorzug habe ich in dem Werk gefunden. Die 
moderne Richtung in der internationalen Handelspolitik hat 
mit den aufkommenden Tendenzen regionaler Abmachungen 
den Begriffen der Zollunion und der multilateralen Kon­
ventionen neues Leben verliehen. Beide Problemkomplexe 
sind für Deutschland, das auf der Hut sein muß, um w irt­
schaftliche Zusammenschlüsse zwischen anderen Staaten 
mit der Spitze gegen das Reich zu verhindern und sich mög­
lichst in die vorhandenen Bewegungen aktiv einzuschalten, 
von großer Bedeutung. In diese komplizierten Begriffe führt 
die Ausarbeitung von Bonhoeffer vortrefflich ein. Insbeson­
dere habe ich mich gefreut, daß der Verfasser endlich dem 
unfruchtbaren Streit ein Ende macht, ob unter die in stän­
diger Praxis stipulierte Ausnahme der Zollunion von der 
Meistbegünstigung auch die sogenannte „unvollkommene“ 
oder räumlich partielle Zollunion fällt, die im Gegensatz zu 
der vollkommenen oder lückenlosen auf die Dauer der Zoll­
union oder auf Zeit eine Zwischenzolllinie an der inneren 
Grenze der zollvereinten Länder bestehen läßt. Bonhoeffer 
hat völlig recht, wenn er ausführt, daß „die unvollkommene 
Zollunion unter Umständen die unvermeidliche Ubergangs­
stufe zur vollkommenen Zollunion ist, die ohne allzu gewalt­
same Erschütterungen der nationalen Wirtschaft nur durch 
langsamen kontinuierlichen Abbau der Zwischenzölle er­
reicht werden kann. Wenn nun sämtlichen Staaten, mit 
denen Meistbegünstigungsverträge bestehen, das Recht zu­
erkannt wird, sich in die unvollkommene Zollunion einzu­
schalten, wird sich kaum ein Staat zum Abschluß einer 
solchen entschließen“ . Die Unterscheidung zwischen den 
beiden Spielarten der Zollunion, die ein ernstes Hindernis 
auf dem Wege zur europäischen Rationalisierung bedeuten 
kann, muß verschwinden, und auf die Arbeit von Bonhoeffer 
mit ihrer schlüssigen Beweisführung wird man in Zukunft 
mit Erfolg zurückgreifen können.

Im Schlußkapitel seiner Schrift macht Bonhoeffer für das 
von ihm beklagte Eindringen nationaler Interessen in die 
Handelspolitik die Tatsache verantwortlich, daß die Han­
delspolitik der meisten Staaten, wenigstens Europas, gegen­
wärtig noch stark unter dem Eindruck der Kriegsnach- 
wirkungen steht. Nach meiner Auffassung spielt die Kriegs­
folge heute nicht so sehr die entscheidende Rolle wie viel­
mehr die Ungunst der Wirtschaftslage, die zur Eindäm­
mung der ökonomischen Schwierigkeiten auch die nationale 
Handelspolitik in ihre Dienste zwingt. Die Handelspolitik 
wird erst dann wieder berufen sein, ihre eigentliche Auf­
gabe der Erleichterung des Warenaustausches über die 
Grenzen zu erfüllen, wenn die bestehende Krise gewichen 
ist. Es ist zu hoffen, daß dann auch zwischen den Theoreti­
kern und den praktischen Exponenten der Handelspolitik 
über die zu ergreifenden Maßnahmen und über die Aus­
legung der Begriffe des Handelsvertragsrechtes keine Mei­
nungsverschiedenheit mehr auftaucht. Dann wird auch 
Bonhoeffer mit seinen teilweise von mir im Augenblick als 
zu formalistisch abgelehnten Thesen zu seinem Rechte 
kommen können.
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Obst, Georg: Geld-, B ank- und Börsenwesen. E ine
gem einverständliche D arste llung . 27. v ö llig  ver­
änderte Neuauflage. S tu ttg a rt 1930. V e rlag  C. E.
Poeschel. X V , 553 Seiten. — Preis 13 RM.
Ein fachwissenschaftliches Buch in der 27. Auflage und 

mit einem bisherigen Absatz von mehr als 100 000 Exem­
plaren ist gewiß keine alltägliche Erscheinung; der Erfolg 
reicht an den solcher Bücher heran wie etwa Spenglers 
„Untergang des Abendlandes“  und Ludwigs „Bismarck“ . 
Das „Geheimnis“ des Erfolges ist in diesem Fall leicht 
aufzuklären: es liegt an dem Bedürfnis weiter Kreise, 
sich über Geld- und Bankwesen und was damit zu­
sammenhängt, zu orientieren, an dem Bedarf des Bank­
technikers, der ein handliches Nachschlagebuch braucht 
und schließlich an der Anspruchslosigkeit des Obstschen 
Buches, das von den Lesern nicht mehr verlangt als die 
Fähigkeit, Buchstaben entziffern zu können. Probleme 
werden weder gestellt noch behandelt; dafür werden 
Gesetzestexte, Verwaltungsmaßnahmen, Bankformulare, 
Rechenbeispiele usw. in flüssiger Folge aufgezählt, und 
zwar nicht inhaltlich, aber durch ein alphabetisches Sach­
register von 23 Seiten — der beste Teil des Buches — mit­
einander verbunden.

Der Verfasser erhebt nicht den Anspruch, ein volks­
wirtschaftliches Buch geschrieben zu haben; er w ill solche 
Darlegungen vielmehr nur „zum Verständnis des Bank­
technischen“  ergänzend verwendet haben. Die Bescheiden­
heit ehrt ihn, aber es ist schwer zu sehen, wie man Geld- 
und Bankprobleme behandeln kann, ohne auch an volks­
wirtschaftliche Probleme zu rühren. In der Tat ist z. B. 
der Anfang des Buches, der sich mit Ursprung, Entwick­
lung und Wesen des Geldes, mit der Währungsfrage und 
mit Miinztechnik befaßt (S. i —50) nichts als National­
ökonomie, wenn auch solche allersimpelster Art. Auch 
im banktechnischen TelTTftSSTlCirTrBr'dicv,Dtslitmtprrt'itfk'' 
nicht gut umgehen, wobei freilich der Verfasser nicht 
einmal elementare Kenntnisse auf diesem Gebiet aufzu- 
weisen vermag. Daß das Wort „Konjunktur“  auch im 
Sachregister fehlt, daß jemand ein Buch diesen Umfangs 
und dieser Verbreitung über Geld-, Bank- und Börsen­
probleme so gut wie ohne Erwähnung konjunktureller 
Dinge aus der Hand zu geben wagt, ist kaum glaublich. 
Und wie im ganzen, so in den Einzelheiten: die Aufzäh­
lung der Lücken und Fehler dieses Buches könnte ein 
anderes Buch füllen. Es wird beispielshalber das englische 
Bankwesen geschildert; aber mit keinem Wort erwähnt 
der Verfasser die spezifische Eigenart des englischen Geld­
marktes, etwa die arbeitsteilige Organisation oder die 
Funktionsbeschränkung der Großbanken. Die Beispiele für 
Naivität im Urteil und im Ausdruck sind kaum zu zählen; 
den „Geldmarkt“ definiert Obst auf S. 397 f. als einen 
Teil der Effektenbörse; von der „Bewertungsfunktion“  der 
Börse plaudert er, daß sie „mehr beim Geldmarktverkehr 
als beim Effekten verkehr hervortrete, weil zur „richtigen 
Bewertung der Effekten „nur die Eingeweihten“  „befähigt“ 
seien usw. Die Organisation der großen Notenbanken wird 
der Reihe nach besprochen, indem die einschlägigen Ge­
setze und sonstigen Bestimmungen, ohne auch nur eine 
Andeutung über Bankpolitik zu machen, abgedruckt 
werden.

Ü berhaup t is t das A b d ru cke n  von „M a te r ia l“  d ie  K un s t 
von Professor O bst; das is t es w oh l, was er (in  der E in ­
le itung) u n te r „b e tr ie b s w irts c h a ftlic h e n  G esich tspunkten“  
versteht. E ine V e ra rb e itu n g  dieses toten Stoffes u n te r dem 
G esich tspunkt der geschä ftlichen R a tio n a litä t, des E rfo lges 
oder M ißerfo lges usw. w ird  n ic h t e inm a l versucht; wozu 
sich in  der T a t ge is tig  anstrengen, w enn m an ohnedies 
hunderttausend E xem p la re  ve rk a u ft?

V ie lle ic h t ha t Professor O bst das B edürfn is  des d u rch ­
schn ittlich en  Depositenkassenvorstehers einer G roß bank vo r 
A ugen gehabt, fü r  den es in  der T a t n ü tz lic h  ist, w ich tige  
Bestim m ungen a lle r A r t  be i der H a nd  zu haben. D ie  Frage 
der D isko n tie ru n g  von B uch fo rde rungen behandelt er z. B. 
in  der Weise, daß er d ie  d a ra u f bezüg lichen Bestim m ungen

einer G roß bank w ö r t l ic h  ab d ru ck t. A b e r selbst diese be­
queme M ethode is t unkonsequent und  unsystem atisch ge- 
handhabt, w e il m an n ic h t e rfä h rt, ob die anderen G roß ­
banken ähn liche  oder andere Bestim m ungen haben. A ls  
ehem aliger Depositenkassenvorsteher m üßte sich H e rr  O bst 
fo lg lic h  selbst die Frage vorgelegt haben, ob er m it gutem  
Gewissen einem M ann dieses Standes ra ten  könnte, das 
Buch als N achsch lagew erk zu benutzen. U nd  der Rezensent 
m uß sich d ie  Frage vorlegen, ob es üb e rhaup t Zweck hat, 
sich m it einem A u to r  dieser A r t  und seinem W erk  zu be­
fassen; im  allgem einen un te rlä ß t m an das. H ie r hande lt es 
sich aber um  einen besonderen F a ll. D aß K a lender größere 
V e rb re itu ng  haben als astronom ische W erke, versteht sich 
von selbst; aber ke in  A stronom  p fleg t seinen Nam en zu 
einem K a lender herzugeben. H ie r aber zeichnet der V e r­
fasser stolz als „B a n k d ire k to r a. D .“  und als o rd en tliche r 
Professor. M an w ird -d -ie  hange Frage n ic h t los, w ie  es m it 
der w issenschaftlichen B ildu ng  derjen igen akadem ischen 
Jugend stehen m uß, d ie  P riva tw irtsch a fts le h re  oder gar 
N a tiona lökonom ie  aus solcher Q ue lle  schöp ft und die sich 
u n te r solcher L e itu n g  ein B ild  über d ie  A u fgaben der 
W issenschaft und  des p raktischen  Lebens fo rm t. Keine 
„akadem ische K o lle g ia litä t“  d a r f  da rübe r h inw eghe lfen , 
daß die  Interessen der w irtscha ftsw issenscha ftlichen  S tu­
denten der betre ffenden Hochschule unzure ichend gew ahrt 
sind, und  daß da rüber h inaus die  Interessen der W issen­
scha ft selbst, d ie  nun e inm a l im  ö ffen tlichen  Leben m it  den 
E m anationen akadem ischer Lehre r id e n tifiz ie r t zu werden 
pflegt, du rch  P ub lika tion en  w ie  die vorliegende des H e rrn  
O bst ein ige G e fah r lau fen .

Berlin Prof. Dr. Melchior Palyi

Forschungsstelle fü r den Handel: Richtzahlen fü r die 
Damen- und Mädchenkleidung. Herausgegeben vom  
R e ichsku ra to rium  fü r  W ir ts c h a ft lic h k e it.  B e rlin  1930, 
In d u s tr ie v e rla g  Spaeth & L inde. 88 Seiten. Preis 3,80 RM. 

D ie  betriebsvergle ichenden A rbe iten  der Forschungsstelle 
fü r  den H andel, B erlin , zeigen bem erkenswerte m ethodische 
F o rtsch ritte . D ie  vorliegende neueste V e rö ffe n tlich un g  des 
In s titu ts  zeichnet sich dadurch  aus, daß n ic h t n u r die sonst 
üb lich e  G ru p p ie ru n g  nach Betriebsgrößenklassen vorge­
nom m en w urde, sondern daneben noch eine U n te rte ilu n g  
nach anderen G esich tspunkten e rfo lg te  (nach der Q u a litä t 
der W aren, nach dem C h a ra k te r der Betriebsorte). A uch  in  
anderer H in s ic h t geht d ie  U n te rsuchung über die b isher e r­
z ie lten Ergebnisse des Betriebsvergle ichs im  H ande l hinaus. 
Es w urden  n ich t n u r d ie  Umsätze je  beschä ftig te  Person 
und je  V e rk a u fs k ra ft e rm itte lt, sondern auch die Umsätze 
je  Kunde, n ic h t n u r d ie  Kosten insgesam t und  nach Kosten­
arten, sondern auch die Kosten je  Kunde. D ie  A rb e it b r in g t 
fe rne r eine D a rs te llu n g  der U m sa tzen tw ick lung , der D is ­
positionen un d  der Vertriebskosten in  der D am en- und 
Mädchenmäntel-Fabrikation, eine D a rs te llu ng , die beson­
ders w e rtv o ll is t, w e il sie te ilw eise N eu land ersch ließt.

Handelsrecht und Handelsbrauch, Entscheidungen und 
Gutachten in  Handelssachen. Herausgegeben von W irk l.  
Geh. O b e rju s tiz ra t D r . von Staff, K am m ergerich ts­
p räs iden t i. R. und  den S yn d ic i der In d u s tr ie - und 
H ande lskam m er zu B erlin . D r. F e ilchen fe ld  und  M icha lke . 
B e rlin  1929. V erlag  von  R e im ar H obb ing . —  Preis des 
1. Heftes 7,20 RM.
In  dieser S am m lung sollen a lle  w esentlichen E n t­

scheidungen hande ls rech tliche r N a tu r  un d  a lle  be­
deutungsvo llen H ande lskam m ergu tachten über H ande ls­
bräuche in  D eutsch land  und  sow eit no tw end ig  auch in  
Ö sterre ich, sow ie d ie  von Schiedsgerichten in  W ir ts c h a fts ­
fragen ge fä llten  w ich tig e n  Sprüche behandelt werden. In  
den beigegebenen k r itis ch e n  Besprechungen und  e r­
läu te rnden  A u fsä tzen  w ird  un te r anderem  a u f ähn liche 
Entscheidungen hingewiesen. D ie  H e fte  erscheinen in  A b ­
ständen von zw e i b is d re i Monaten.
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Für die W irtschaftlichkeit 
der Kraftfahrzeuge 
besonders w ichtig:

wirtschaftliche Bereifung!

Wirtschaftlichkeit der Be­

reifung heißt: äußerste 

Widerstandsfähigkeit ge­

gen Abnutzung und Be­

schädigung, also selten 

Neuanschaffung, selten 

Reparaturen. Diese W irt­

schaftlichkeit beruht auf 

der Güte des Rohmaterials, 

auf der Güte der Arbeit, 

die das M aterial formt. 

Continental-Reifen haben 

in der Praxis bewiesen, 

daß sie wirtschaftlich sind, 

beweisen es immer wieder.

Lieferung nur durch Händlcri
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R uth , D r. R u d o lf:  Eigene A k tie n  un d  V erw a ltungsaktien . 
Berlin 1928. Carl Heymanns Verlag. 88 S.
Die Untersuchung, die im Rahmen der von Prot- JNu“ ' 

bäum herausgegebenen „Gesellschaftsrechtlichen Abhand­
lungen“ — in Verbindung mit der Vereinigung für Aktien­
recht — erscheint, bildet eine wertvolle Bereicherung der 
Debatte über die Verwaltungsaktien. Im Hinblick auf die 
Bestrebungen, die auf eine Reform des Aktienrechts nin- 
zielen, gewinnt die gründliche Arbeit besondere Bedeutung.
S choenwaldt, D r . sc . pol. M a x : D ie  W ettbew erbslage der 

vorderind ischen  H aup thä fen . (Schriften des Instituts tur 
Weltwirtschaft und Seeverkehr an der Universität Kiel.) 
Jena 1928. Verlag Gustav Fischer. 145 S. — Preis 12 RM. 
Neben der Abhängigkeit der Häfen von den Verhältnis­

sen in der Seeschiffahrt und den Frachtraten werden be­
sonders ausführlich die Kostengestaltung des Hinderland­
verkehrs und die Tarifpolitik der indischen Eisenbahnen 
behandelt. Die Ausführungen über den Anteil der vorder- 
indischen Haupthäfen am Außenhandel sowie die zahl­
reichen Statistiken über die Einzelheiten des Hafenverkehrs 
dürften für die Warenmarkt-Interessenten und den Über­
seehandel von Wert sein.

D resel D r. K la ra : D ie  am erikan ische F inanz ie rungs lite - 
ra tu ’r. E ine Inha ltsw iede rgabe  und  K r i t ik .  Köln 1929. 
Verlag Universitäts-Buchhandlung Oskar Müller. 129 S.
— Preis 3,50 RM. .,
Eigenart der amerikanischen Literatur im Vergleich mit 

der deutschen — Besprechung der hauptsächlichen Finan­
zierungszwecke — Die Unternehmungsformen — Die Wert­
papiere der Aktiengesellschaft — Die Gründung — Der 
Finanzierungsplan — Die Verwendung des Gewinns — 
Kapitalvermehrung und Emission — Die Interessengemein­
schaft und die Fusion — Die Sanierung.
H ein , D r. ju r .  Johannes, S ynd ikus, R ech tsanw a lt a. D ., D o ­

zent u n d  S teuersachverständiger: Steuer un d  B ilanz. Das 
gesamte Steuerrecht und Bilanzrecht des Kaufmanns und 
des Gwerbetreibenden. Berlin und Leipzig 1929. Haude 
& Spenersche Buchhandlung Max Paschke, Verlag für 
Wirtschaftswissenschaft. 175 S. — Preis 3,50 RM.
Das materielle Steuerrecht — Das formelle Steuerrecht — 

Allgemeine Fragen (Bilanzwahrheit — Steuerbilanz und 
Handelsbilanz — Unterbilanz und Yerlustvortrag — Buch- 
und Betriebsprüfung usw.) — Die direkten und indirekten 
Reichssteuern — Die Landes- und Gemeindesteuern — Uie 
Bewertungslehre.
M usterbestim m ungen fü r  A usste llungen nebst M uste rp re is­

gerich ts - O rdnu ng  fü r gew erb liche A usste llungen des 
Deutschen Ausste llungs- und  Messe-Amtes, herausgegeben 
m it Unterstützung des Reichskuratoriums lu r Wirtschalt- 
lichkeit. Stuttgart—Berlin—Leipzig 1930. Deutsche Ver­
lags-Anstalt. 132 S. — Preis 3 RM.
Rahmen der Ausstellung — Die Vertragsparteien und ihre 

Vertreter — Abschluß des Ausstellungsvertrages — Inhalt 
des Ausstellungsvertrages — Preiswettbewerb — Gerichts­
stand und Rechtsstreitigkeiten.
R ehm enklau, D r. H ans: M enschenökonom ie im  Bankbetrieb . 

Berlin 1930. Wilhelm Christians Verlag. 218 S. — Preis: 
brosch. 5 RM , in Leinen 7 RM .
Das ökonomische Prinzip in der Betriebsökonomie — Die 

Menschenökonomie im Interesse der Rentabilität der Bank­
unternehmung — Die Frau im Bankbetrieb, ihre Eignung 
für den Bankberuf — Die Ausbildung des Bankbeamten — 
Förderung der Leistungsfähigkeit und des Arbeitswillens 
der Angestellten (Mechanisierung, Arbeitszeit, Arbeitslohn, 
Arbeitsraum).
Reim ann, D r. rer. po l. A lf re d :  D ie  U n ion  P ac ific  Bahn, ih re  

E n tw ic k lu n g  und  R e n ta b ilitä t. Leipzig 1930. A. Deichert- 
sche Verlagsbuchhandlung Dr. Werner Scholl. 102 S. — 
Preis 6,40 RM.
Geschichte der Union Pacific — Rentabilitätsfaktoren — 

Betrieblich-verkehrswirtschaftliche Faktoren — Finanz­
wirtschaftliche Faktoren — Berechnung der Rentabilität.

Sandig, D r. oec. C u rt, D ip lo m -K a u fm a n n : F inanz ie rung  
m it F re m d ka p ita l. Stuttgart i 9.10. C. E. Poeschel Verlag. 
134 S. — Preis 6 RM.
Das Problem des Fremdkapitals — Der Kredit der Unter­

nehmung — Das Nichtinteresse des Fremdkapitals an der 
Unternehmung — Der Wert der Vermögensgüter und das 
Fremdkapital — Die Grenze wirtschaftlicher Verwertbar­
keit des Fremdkapitals in der Unternehmung.

/  Zeitschriften - Literatur
fS oer, D r. A le x iu s : D ie  in te rna tiona len  Goldbeme- 
I  gungen. W e ltw irtsch a ftlich e s  A rc h iv , 31. Band, 

H e ft 2, A p r i l  1930, S. 445.
Die Erklärung der gegenwärtigen internationalen Gold­

bewegungen muß, wie jede Untersuchung dieses Phä­
nomens, auf die klassische Theorie zurückgehen, nach der 
sich die Goldbewegungen aus den Unterschieden im Preis­
niveau der Goldwährungsländer ergeben. Diese an sich 
richtige Grundthese bedarf aber einer feineren Aus­
gestaltung, um die gegenwärtigen komplizierten Erschei­
nungen des Goldmarkts ausreichend erklären zu können. 
Die Kausalanalyse darf nicht mehr einseitig nur von der 
Geldseite ausgehen, sondern muß — in der Richtung einer 
Synthese von Currency- und Zahlungsbilanztheorie — 
auch die Warenseite und die unsichtbaren Posten der 
Zahlungsbilanz einbeziehen. Zum anderen muß berück­
sichtigt werden, daß der Mechanismus der Goldbewegung 
selbst dadurch eine Modifikation erfahren hat, daß die 
Goldreserve und der Noten- und Kreditüberbau eine un­
mittelbare und eindeutige Auswirkung auf die Preise ver­
hindern. M it einer so ausgestalteten Hypothese geht der 
Verfasser an die Untersuchung der Goldbewegungen vor 
und nach dem Kriege. Er unterscheidet hier drei Arten 
von Goldbewegungen: die sekuläre, die aus der Verteilung 
des neu produzierten Goldes resultiert, die strukturelle, 
die sich bei Inflation bzw. Deflation einstellt, und schließ­
lich die kurzfristige, die durch Veränderungen der Waren-
sejte _ Konjunkturwechsel, Ernteschwankungen — und
durch unsichtbare Posten der Zahlungsbilanz — Kapital­
wanderung — verursacht wird. Die Goldbewegungen der 
Nachkriegszeit sind in einem gewissen Gegensatz zur Vor­
kriegszeit vorwiegend struktureller Natur. Die euro­
päischen Inflationen haben bis 1925 den Strom der Gold­
bewegungen nach Amerika dirigiert, während seit 1925 ein 
Rückfluß nach Europa eingetreten ist. Der Charakter der 
Goldbewegung hat sich in der Nachkriegszeit infolge des 
Durchdringens der Golddevisenwährung und der Stabili­
sierungsbestrebungen der Notenbanken verändert. An Stelle 
des automatischen Goldmechanismus ist eine manipu­
lierende Notenbankpolitik getreten, die in der Depression 
den Goldzustrom stoppt, im Aufschwung den Abfluß ver­
hindert und so eine Abschwächung der Goldfluktuationen 
herbeigeführt hat. Der Stabilisierungsgedanke wird auch 
weiterhin die Aufgabe haben, bei einer eventuellen Gold­
verknappung in der Zukunft einer Deflation entgegen­
zuwirken oder, wenn die Verkürzung der Golddecke aus­
bleibt, doch die Heftigkeit der Goldbewegungen, wie sie 
die Vorkriegszeit kannte, zu mildern. J. S.

C hris todu lopu los, P in d a r: D ie  F inanz ie rung  des be­
g innenden Aufschwunges. Jahrbücher fü r  N a tio n a l­
ökonom ie und  S ta tis tik , 133. Band, H e ft 2, August 
1930, S. 213.
Uber die Finanzierung des beginnenden Aufschwungs 

gibt es grundsätzlich zwei einander entgegenstehende 
Theorien: nach der einen geschieht sie mit Hilfe der Er­
sparnisse, die sich während der Stockung gebildet haben, 
nach der anderen durch zusätzlichen Kredit. Der Ver­
fasser versucht im Anschluß an einen Vertreter der zuerst 
genannten Auffassung — S pie tho ff — und in einer Ausein­
andersetzung mit einem Vertreter der anderen hier ange­
führten Lehre — Eucken —, die Theorie vom zusätzlichen 
Kredit im beginnenden Aufschwung als unrichtig nachzu-
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weisen. D e r g rundsä tz liche  Fehler, den Eucken nach der 
A n s ic h t des Verfassers begeht, is t der, daß Eucken sein 
Z ie l zu w e it gesteckt ha t, indem  er zug le ich die F ina nz ie ­
ru n g  des beginnenden A u fschw ungs w ie  d ie  der erhöhten 
P ro d u k tio n  im  K o n ju n k tu rv e r la u f üb e rhaup t e rk lä ren  w il l ,  
w ährend  es sich h ie r um  zw e i grundverschiedene Problem e 
hande lt. W enn nach Eucken die  F ina nz ie run g  des beg in­
nenden A ufschw ungs aus zusätzlichem  K re d it  geschehen 
muß, w e il es in  der P ro d u k tio n  n ic h t un tergebrachte  E r­
sparnisse n ic h t gäbe, so verw echselt er die p r iv a tw ir ts c h a ft-  
hche E rsp a rn isb ild u n g  m it  ih re r  s o z ia lw irtsch a ftlich e n  
F un k tio n . P r iv a tw ir ts c h a ft lic h  werden n a tü r lic h  w ährend  
her S tockung G eldsum m en n ic h t au fgespart, sondern in  
der P ro d u k tio n  angelegt; sofern aber diese Beträge in  der 
b tockung  n u r  der F ina nz ie run g  des K ap ita lve rzeh rs  dienen, 
sind sie v o lk s w ir ts c h a ftlic h  m üß ig . D ie  fo rm a le  K re d it-  
s ^ ö p fu n g  im  beginnenden A u fsch w u n g  le ite t nun  die 
m üßigen Sparbeträge, die b isher den u n p ro d u k tiv e n  K o n ­
sum der A rbe its losen finanz ie rten , in  s o z ia lw irts c h a ftlic h

p ro d u k tiv e  Anlagen. D ie  gew ährten B an kk re d ite  können 
deshalb n ic h t als zusä tz lich  angesprochen werden, w e il 
ihnen Ersparnisse gegenüberstehen, deren v o lk s w ir ts c h a ft­
lich e  F u n k tio n  f re il ic h  du rch  sie geändert w ird . D araus 
e rk lä r t  sich auch, w a rum  im  beginnenden A u fsch w u n g  zu­
nächst keine P reisste igerung einsetzt und w oher zweitens 
die G ü te r kom m en, die der A u fsch w un g  benö tig t. D ie  
neuen G üterström e ergeben sich aus der großen E la s tiz itä t 
der P rod uk tio n , d ie  w ährend  der S tockung n ich t v o ll aus­
genu tz t w a r, un d  aus der U m w and lu ng  des b isher du rch  
die Ersparnisse finanz ie rten  kap ita lve rzeh renden V er­
brauchs in  p ro d u k tiv e n  V erb rauch . D ie  Euckensche These 
von der F ina nz ie run g  du rch  zusätzlichen K re d it  kann  also 
den beginnenden A u fschw ung , der ohne Preisste igerung 
v e r lä u ft  und  in  dem die nö tigen W arenström e von der 
P ro d u k tio n  be re itgeste llt werden, n ic h t e rk lä ren ; w o h l aber 
e rk lä r t  sie die du rch  zusätzlichen K re d it e rm ög lich te  über­
m äßige A usdehnung der P ro d u k tio n  im  w e ite ren A u f­
schw ung un d  die m it  ih r  verbundene Preisste igerung. J. S.

-Die ttKctfrijaft ik $  2iu$ianite
Schweiz

D ie  E in führung- des P fa n d b rie fs
Von Privatdozent Dr. Fritz  Marbach

,. ^*er G ru n d p fa n d k re d it w a r b isher in  der Schweiz wesent- 
mn anders o rg an is ie rt als in  D eutsch land . D e r w ich tigs te  
ntersch ied bestand in  dem Fehlen des P fan db rie fs . E ine 

a e r  o rderung, den H yp o the ka ran s ta lten  d u rch  Bundes- 
gesetz das Recht z u r P fandbrie fausgabe zu erte ilen, w u rde

zw a r im  Z iv ilgese tzbuch g ru nd sä tz lich  anerkannt, aber bis 
z u r E in fü h ru n g  eines eidgenössischen Pfandbriefgesetzes 
b lieb  d ie  Regelung den K antonen überlassen. Le d ig lich  der 
K an ton  G enf h a t b isher du rch  seine Caisse H yp o thé ca ire  
eine A r t  P fa n d b r ie f (dre i b is fü n f  Jahre lau fend) in  den 
V erkeh r gebracht. V on dieser Ausnahm e abgesehen, is t 
der gesetzlich gesicherte P fa n d b r ie f in  der Schweiz n ich t 
z u r A nw endung  gelangt. D ie  d ire k te n  un d  in d ire k te n  
G rund p fan dsch u ld en  werden fü r  die ganze Schweiz a u f
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rund 10 Milliarden (neuestens sogar auf 13 Milliarden) 
Schweizer Franken geschätzt. Zur Finanzierung dieser be­
deutenden Kredite sind in erster Linie die Spargelder und 
die Anlagen auf Bankobligationen und Kassascheinen1) 
herangezogen worden. Die Sparkasseneinlagen betrugen 
für die Schweiz im Jahre 1929 4,3 Milliarden, die Anlagen 
auf den Bankobligationen 6,25 Milliarden. Die Theorie, 
daß sich Spargelder zu langfristigen Hypothekaranlagen 
nicht eignen, ist für die Schweiz widerlegt worden. Vor 
allem hat Salzm ann, der Direktor der Hypothekarkasse 
des Kantons Bern, nachgewiesen, daß durchschnittlich 
66 % der Gesamtbestände an Spareinlagen als stabil gelten 
und deshalb bedenkenlos in Hypotheken angelegt werden
können. _

Etwas anders verhält es sich m it dem andern Finan­
zierungsinstrument, der mittelfristigen B a n kob lig a tio n  und 
dem sogenannten Kassaschein. Gute Kenner schätzen den 
Anteil der Bankobligation an der Finanzierung des 
schweizerischen Grundpfandkredits auf annähernd 60 % 
des durch Banken und Hypothekarkassen aufgebrachten 
Betrages (rund 7 von 10 Milliarden). Durch diesen hohen 
Anteil der Bankobligationen wird der Grundpfandkredit
_ sehr zu seinem Nachteil — mit all den vielen nicht
voraussehbaren Vorgängen auf dem kurz- und mittel­
fristigen Kreditmarkt verknüpft. Es kommt so zu einer 
Unruhe der Zinsbedingungen, wie sie zur Finanzierung des 
Grundkredits sehr unerwünscht ist. In dem Aufsatz über 
die Entwicklung des Schweizer Bankgewerbes (vgl. Nr. 34, 
S. 1586) habe ich bereits gezeigt, wie rasch die Schweizer 
Großbanken ih r Auslandsgeschäft auszudehnen vermoch­
ten. Soweit diese Ausdehnung nicht mit „Transitkapi­
talien“ , sondern mit schweizarischen Mitteln finanziert 
wurde, spielte die Bankobligation als Kapitalsammlungs­
instrument eine bedeutende Rolle. Als die Großbanken 
vor einigen Jahren das Auslandsgeschäft auch bei einer 
relativ gespannten inneren Kreditmarktlage besonders 
pflegten, vermochten die damals relativ hochverzinslichen 
(5/4 %) Großbankobligationen Kapitalien an sich zu 
ziehen, die sonst fü r Bodenkredite in Betracht kommen. 
Die den Grundpfandkredit besonders pflegenden Institute 
waren deshalb gezwungen, ihre Zinskonditionen den großen 
Handelsbanken anzupassen. Ohne diese Maßnahme hätte 
mangels der notwendigen Mittel eine Drosselung der 
Grundpfandkredit-Erteilung eintreten müssen. Die Zinsfuß­
schwankungen der Bankobligationen konnten zwar wegen 
der Konditionenanpassung der Hypothekar- und Lokal­
banken den Grundpfandkredit nicht allzustark einengen; 
aber sie waren die Veranlassung zu einer sehr lästigen 
U n s ta b ilitä t der Z inssätze f ü r  H y p o th e k a r k r  edite während 
der letzten Jahre. In der Schweiz pflegen die Kredit­
anstalten Grundpfandkredite „zu dem jeweils von den 
Verwaltungsorganen der betreffenden Bank festzusetzen­
den Zinsfuß“ zu erteilen, so daß auch im Kreditvertrag der 
möglichen Unstabilität der Zinssätze Rechnung getragen 
wird. Die jeweiligen Zinsfußschwankungen zittern sich so­
zusagen vom Kreditmarkt bis zum letzten Hypothekar­
schuldner durch, auch dann, wenn er keine neue Hypothek 
aufzunehmen hat. Allerdings werden die Zinsfußschwan­
kungen fü r den Schuldner dadurch gemildert, daß die 
Hypothekaranstalten den Kredit gewöhnlich nicht auf 
Grund der je w e ilig en , sondern der du rchsch n ittlich e n  
Passivzinsen belasten. .

Trotzdem riefen verständlicherweise die Schweizer land­
wirtschaftlichen Kreise seit langem nach einem neuen, von 
Gesetzes wegen dem Bodenkredit reservierten Geldbeschaf­
fungsmittel. Dieses Kreditinstrument soll nun der einzu­
führende P fa n d b r ie f sein. Es bleibt aber zu erwähnen, daß 
der Pfandbrief nicht nur zum Ausgleich der Zinsschwan­
kungen propagiert worden ist. Namentlich landwirtschaft­
liche Kreise erhoffen von ihm außerdem eine V e rb illig u n g

l)  D ie ,,Bfmkobligation*‘ lä u ft gewöhnlich drei bis fü n f Jahre; sie ist 
m it ha lb jährlichen Couponbogen ausgestattet. ,,Kassascheine‘ ‘ unter­
scheiden sich von der Bankobligation dadurch, daß sie m beliebigen durch 
100 teilbaren Beträgen ausgegeben werden. W ir verwenden im  folgenden 
fü r  beide Arten  den gebräuchlichen Namen ,,Bankobligation .

der Hypothekarzinssätze. Diese Kreise setzten seinerzeit 
ähnliche Hoffnungen auf die sogenannte „Gült neuen 
Rechtes“ , die aber keine große Verbreitung gefunden hat, 
so daß auch aus diesem Grunde die Einführung eines neuen 
Bodenkredit-Instruments propagiert worden sein mag. Die 
„Gült“ , die ursprünglich einen reinen Rentenanspruch fest­
setzte, hat nach neuem schweizerischen Recht (Zivilgesetz­
buch) einen anderen Charakter: Sie ist ein sicheres Wert­
papier, fü r das der Schuldner jedoch nicht persönlich, 
sondern nur m it dem verpfändeten Grundstück haftet. Sie 
ist eine Grundlast. Rudimente der Gült-Idee haben sich in 
das zu besprechende schweizerische Pfandbrief-Gesetz 
hinübergerettet.

Nach Überwindung großer Widerstände ist am 25. Juni 
1930 das „Bundesgesetz über die Ausgabe von Pfand­
briefen“  von der Bundesversammlung angenommen wor­
den. Das Referendum ist am 31. September unbenutzt ab­
gelaufen. Damit ist der Pfandbrief in der Schweiz einge­
führt. Zweck der Pfandbriefausgabe ist nach dem Gesetz, 
„dem Grundeigentümer langfristige Grundpfanddarlehen 
zu möglichst gleichbleibendem, billigem Zinsfuß zu ver­
mitteln“ .

Als Ausgabestellen der neuen Pfandbriefe werden zwei 
sogenannte Pfandbrief zentralen gegründet, die ihrer Haupt­
aufgabe nach Kapitalsammlungs- und Kapitalvermittlungs­
zentren darstellen. Die Kapitalsammlung geschieht durch 
Ausgabe der Pfandbriefe, wozu lediglich die Pfandbrief­
zentralen ermächtigt sind. Die Kapitalvermittlung besteht 
in der Weiterleitung des zufließenden Kapitals an die M it­
gliedsbanken. Art. 1 des neuen Gesetzes bestimmt: „Das 
Recht zur Ausgabe von Pfandbriefen steht zwei Anstalten 
zu, nämlich je einer Zentrale der Kantonalbanken (Zen­
trale I) und der übrigen Kreditanstalten (Zentrale II). Es 
bleibt den beiden Pfandbriefzentralen Vorbehalten, sich zu 
vereinigen.“  Mitglied der Zentrale der „übrigen Kredit­
anstalten“  können nur Kreditinstitute sein, die ihren Haupt­
sitz in der Schweiz haben und deren Aktiven nach der 
letzten vorschriftsmäßig erstellten und veröffentlichten 
Bilanz zu mehr als 60 % der Bilanzsumme aus Forderungen 
bestehen, die im inländischen Bodenkreditgeschäft erwor­
ben worden sind. Die genauen Modalitäten der Mitglied­
schaftsregelung für Zentrale I I  werden erst durch die Voll­
ziehungsverordnung und die Statuten geklärt werden. Es 
wird Mitgliedsbanken geben, die ihr Mitgliedschaftsrecht 
aus dem Gesetz ableiten, und solche, die sich nur auf die 
Statuten der Zentrale stützen können, deren Zulassung 
somit im freien Willen der Zentrale I I  gelegen ist. Um die 
Ermächtigung zur Pfandbriefausgabe zu erhalten, muß die 
Zentrale Aktiengesellschaft oder Genossenschaft sein, min­
destens fünf Mitglieder zählen, über ein einbezahltes 
Grund- oder Stammkapital von mindestens 5 M ill. F r ver­
fügen und ihre Statuten vom Bundesrat genehmigen lassen. 
Praktisch kommt für beide Zentralen nur die Form der 
Aktiengesellschaft in Frage. Die Erhaltung eines größeren 
Aktienkapitals ist erforderlich, weil die Zentralen Pfand­
briefe nur in solcher Höhe ausgeben dürfen, daß der Betrag 
aller bilanzmäßigen Schuldverpflichtungen, einschließlich 
der Pfandbriefe, das zwanzigfache des einbezahlten Aktien­
kapitals nicht übersteigt.

Der G eschäftskre is der P fa n d b r ie f zen tra len  umfaßt 1. die 
Ausgabe von Pfandbriefen; 2. die Anlage des Pfandbrief­
erlöses in Darlehen an die Mitgliedsbanken und (bis zu 
höchstens einem Zehntel) in Gülten und Meliorationshypo­
theken (dies ist das erwähnte Rudiment der Gültidee);
3. andere kurzfristige Bankgeschäfte, insofern die Pfand­
briefausgabe und die Darlehensgewährung sie erfordern;
4. die Anlage des Eigenkapitals in Gülten, Schuldbriefen 
und Meliorationsdarlehen (Baukredit oder Grundpfand), in 
nationalbankfähigen Wechseln und Wertpapieren, eigenen 
Pfandbriefen und in laufender Rechnung bei den Mitglieds­
banken und anderen Kreditanstalten. Die Pfandbriefzen­
tralen bleiben also hauptsächlich auf das Bodenkredit­
geschäft beschränkt, ihre Hauptaufgaben sind die Pfand­
briefemission und die entsprechende Darlehensgewährung
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an die Mitgliedsbanken. Nach Art. 12 des Gesetzes muß die 
Fälligkeit der Darlehen mit der Fälligkeit derjenigen 
Pfandbriefe, aus deren Erlös die Darlehen gewährt werden, 
übereinstimmen: Das Gesetz „huldigt dem Prinzip der 
Harmonie der Verfallfristen für Schuld und Leihgeld“ 
(Salzmann). Den Mitgliedsbanken ist die Pflicht auferlegt, 
die Vorteile, die sie aus Pfandbriefgeld ziehen, möglichst 
den Schuldnern zukommen zu lassen.

Die Eigenheiten  des schweizerischen Pfandbriefes sind 
etwa folgende: Der V e rfa llta g , der auf jedem Titel zu ver­
merken ist, darf nicht vor 15 und nicht nach 40 Jahren 
vom Datum der Ausstellung weg angesetzt sein; fü r die 
schuldnerische Pfandbriefzentrale bestehen gewisse Ver­
günstigungen in bezug auf Kündigung der Pfandbrief­
anleihen (vorzeitiges Kündigungsrecht). Es ist somit die 
absolute einseitige Ausschaltung der Kündigungsmöglich­
keit seitens des Gläubigers vermieden worden. Der Gläu­
biger kann aber auch eine vorzeitige Rückzahlung des 
Pfandbriefs nicht verlangen. Da der Pfandbrief, fü r den 
man auch das internationale Kapital interessieren möchte, 
ein absolut sicheres Papier sein soll, ist auf die D eckung  
besondere Sorgfalt verwendet worden. Kein Pfandbrief 
darf in Verkehr kommen, für den die gesetzliche Deckung 
nicht vorhanden ist. Eine eingehende Darstellung der 
gesetzlichen Deckungsvorschriften ist im Rahmen dieses 
Aufsatzes nicht möglich. Es sei deshalb lediglich auf das 
Haupt-Deckungsprinzip hingewiesen: Als direkte oder in­
direkte Pfandbriefdeckung kommen in Betracht: 1. die auf 
^Grundstücken mit überwiegend landwirtschaftlicher oder 
forstwirtschaftlicher Nutzung haftenden Grundpfandforde- 
rungen bis zu höchstens fünf Sechsteln des Ertragswertes, 
sofern eine solche Schätzung vorliegt, keinesfalls aber zu 
mehr als zwei Dritteln des Verkehrswerts; 2. die auf andern

G rundstücken  ha ftenden G rund p fan d fo rd e ru nge n  b is zu 
höchstens zw e i D r i t te ln  des Verkehrsw ertes. F ü r  B au land, 
in d u s tr ie lle  A n lagen  usw. s ichern entsprechende B ele i­
hungsgrenzen v o r  e iner P fanden tw ertung . G ruben, S te in­
b rüche  un d  andere G rundstücke, deren A usbeu tung  den 
W e rt au fzeh rt, s ind  von der P fa n d b rie f-  un d  D arlehens­
deckung ausgeschlossen. D aß  das Gesetz Näheres über d ie  
Ü berw achung der Zentra len (P fan db rie finsp ek to r), über die 
F o rm  des P fan dbrie fs , K o n k u rs p riv ile g ie n  usw. festsetzt, 
sei h ie r n u r  erw ähnt.

A n  d ie  E in fü h ru n g  des P fan db rie fs  s ind in  la n d w ir t ­
scha ftliche n  un d  anderen S chu ldnerkre isen von  jehe r große 
H o ffnungen g e k n ü p ft w orden. D ie  E ins ich t, daß das neue, 
der B od en kred ite rte ilun g  reservierte  K re d itin s tru m e n t zu 
begrüßen ist, g e w in n t auch be i frü h e re n  O pponenten im m er 
m eh r an Boden. O b aber über die z insstab ilis ierende W ir ­
k u n g  h inaus m e rk liche  V o rte ile  fü r  den G ru n d k re d it zu 
e rw arten  sind, is t sehr fra g lic h . Selbst e in  so g rü n d lich e r 
K enner des P fa n d b rie fs  w ie  D ire k to r  Salzm ann h a t e rk lä r t:  
„A lle  diese F ragen un d  v ie le  andere m ehr kan n  heute ke in  
M ensch m it  einem  bestim m ten Ja oder N e in  beantw orten. 
D ie  d ü rre n  Gesetzesworte müssen vore rs t im  Verkehrsleben 
G esta lt angenomm en un d  w ährend  Ja h r u n d  T ag  sich aus­
g e w irk t haben, bevor eine zutre ffende A n tw o r t  gegeben 
werden k a n n “ . P ersön lich  s ind w ir  na m en tlich  in  bezug a u f 
d ie  z in sve rb illigende  W irk u n g  n ic h t sehr op tim is tisch . 
D u rc h  das E inschieben der Z entra len zw ischen K re d it­
nehm er u n d  kred itgebende B ank einerseits u n d  Geldgeber 
andererseits erhöhen sich d ie  Spesen. F ü r  den A n fa n g  soll 
zw a r die G eschä fts füh rung  fü r  Z entra le  I  an eine M itg lie d s ­
b a nk  (K an tona lb ank  Z ü rich ), f ü r  Z entra le  I I  an d ie  Z e n tra l­
stelle des Loka lbankverbandes de leg ie rt werden. Bei einer 
A usdehnung der G eschäfte w ir d  jedoch  diese v o rlä u fig

Die

Aluminium* Schau
Berlin W  8 Französische-Straße 50 

(an der Friedrichstr aße)

ist vor kurzem als ständige Ein­
richtung eröffnet worden.

Ihr Ziel ist, durch technische, 
praktische Aufklärung über den 
Werkstoff Aluminium seine ver­
schiedenen Verwendungsmög­
lichkeiten in der technisch rich­
tigsten und wirtschaftlich vor­
teilhaftesten Form für Hersteller 
und Verbraucher klarzustellen.

Mit der Besichtigung der 
„Aluminium-Schau“ kann eine 
kostenlose Beratung durch die

Aluminium - Beratungsstelle
(Telefon: A 4 Zentrum 4891) 

verbunden werden.

Rohblöcke / Halbzeug / 
Staaeisen / Sonderstänle  
aller Art, auch nach vorge- 
schriebenen Analysen / 
Schm iedestücke bis 10 to 
Fertiggewicht / Preß- und 
Ziehteile

Grauguß/Leichtmetallguß  
Bronze- und Messingguß

Maschinen und M asch i- 
nenteilefür jede Industrie/ 
G esenkschm iedestücke / 
B lechpreßteile /G esenke/ 
Vorrichtungen

DEUTSCHE INDUSTRIE-WERKE
A K T I E N G E S E L L S C H A F T
B E R L I N - S P A N D A U
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kostensenkende Personalunion vielleicht nicht aufrechtzu­
erhalten sein. Solange sie möglich ist, wird übrigens das 
Pfandbriefkapital nur einen geringen Teil des für den 
Grundpfandkredit in Betracht kommenden Kapitals aus­
machen.

Die Hoffnung auf eine zinsverbilligende Wirkung des 
Pfandbriefs stützt sich in erster Linie auf die Annahme, 
daß eine Pfandbriefemission in Zeiten günstiger Kredit­
marktverhältnisse diese Verhältnisse pro rata des ge­
wünschten Emissionserlöses auf eine Zeit von 15 bis 40 
Jahren auswerten könne. Theoretisch ist das richtig. Aber 
w ir haben in der Schweiz eben eine Lektion erteilt be­
kommen, die auch hier Theorie und Praxis recht unfreund­
lich auseinanderreißt: Die beiden letzten großen 4 %igen 
Anleihen der Städte Zürich und Bern sind — in einer Zeit, 
in der die Banken wegen der Geldfülle fast „prohibitiv 
niedrige“  Zinssätze für Bankobligationen eingeführt haben 
— gescheitert. Für die erstklassige, etwas über 4 % ren­
tierende Berner Anleihe sind nur 22 % Zeichnungen einge­
laufen. Diese Mißerfolge sind u. E. weniger auf das Rüek- 
fliefien der deutschen Fluchtgelder zurückzuführen (diese 
suchten ja zum Teil nicht die „Anlage“ , sondern vor allem 
Sicherheit), als auf eine A rt „Anlagestreik“  der für die 
Zeichnung erster Obligationen in Betracht kommenden 
kleinen und mittleren Kapitalbesitzer. Diese Leute haben 
in Erwartung besserer Gelegenheiten angefangen, ihre frei 
gewordenen Kapitalien unter vorläufig kleinem Zinsverlust 
auf Sparkonten greifbar anzulegen. Unorganisiert, aber 
doch unbewußt solidarisch, versuchen sie jetzt, offenbar mit 
Erfolg, durch Enthaltung von der Anlage das Zinsniveau 
wieder zu heben. Es ist also — wäre der Pfandbrief jetzt 
schon im Verkehr — anzunehmen, daß Pfandbriefemissi­
onen nicht in großem Umfang, sondern nur für kleinere 
Beträge imstande gewesen wären, die Zinsvorteile der Zeit 
zugunsten späterer Jahre auszuschöpfen. Die moderne 
Nachrichtenorganisation entwickelt auch bei den kleinen 
Kapitalgebern und Sparern eine Art Preismeinung, und sie 
popularisiert Anlagemöglichkeiten — darunter die Bank­
obligation —, die früher dem Durchschnittssparer nicht 
bekannt waren. Es wird deshalb in Zukunft kaum leichter 
werden, einen Teil der Anlage suchenden Mittel dauernd 
zu besonders niedrigen Sätzen dem Hypothekarkredit zu­
zuleiten. Als eine bedeutsame Möglichkeit, gegen schweize­
rische Pfandbriefe billige Mittel zu bekommen, erscheint 
die teilweise Placierung im Ausland. Aber auch diese Mög­
lichkeit ist vorläufig noch nicht verwirklicht.

Durch diese Skepsis soll das bedeutende Werk der 
Schweizer Pfandbriefgesetzgebung nicht verkleinert wer­
den. Es soll nur betont sein, daß eine gewisse Stabilisierung 
des Hypothekarzinses eher in Erscheinung treten wird als 
die Verbilligung des Grundpfandkredites, die ursprünglich 
das Hauptmotiv der Pfandbriefidee darstellte.

T  schechoslowakei
K ü n d ig u n g  des H a nd e lsve rtra gs  m it  U n ga rn

Man schreibt uns: „Der rücksichtslose Agrarprotektionis­
mus, der gegenwärtig in den halbagrarischen Ländern 
Europas herrscht, hat die Tschechoslowakei in einen frisch­
fröhlichen Handelskrieg mit Ungarn verwickelt. Die 
Tschechoslowakei hat vor längerer Zeit ihre autonomen 
Zölle auf landwirtschaftliche Erzeugnisse wesentlich erhöht 
und eine neue Einteilung des Tarifs  vorgenommen, in den 
die im Handelsvertrag mit Ungarn gebundenen Sätze als 
Minimalzölle eingestellt wurden. Sie hat ferner die nicht ge­
bundenen Zölle auf Fettschmeine bedeutend erhöht und 
schließlich Ende Oktober den Beimahlungszmang im Ver­
hältnis von 75 % Inlands- und 25 % Auslandsweizen, 95 % 
Inlands- und 5 % Auslandskorn eingeführt. Um diese 
höheren Zollsätze effektiv werden zu lassen, hat sie Ver­
handlungen mit Ungarn eingeleitet. Wie vorauszusehen war, 
wehrte sich aber Ungarn gegen eine Erschwerung seiner 
Ausfuhr in die Tschechoslowakei, und es verschleppte die

Verhandlungen erst recht, als die Tschechoslowakei den 
Beimahlungszwang einführte, der die ungarische Getreide­
ausfuhr in hohem Maß bedroht und die ungarische Mehl­
ausfuhr nach der Tschechoslowakei fast ganz unterbindet.

Die Tschechoslowakei kündigte daraufhin den Handels­
vertrag zum 15. Dezember. Da trotz dieser Pression keine 
Verhandlungen zustande kamen, schlug sie für die Zeit 
nach dem 15. Dezember ein Meistbegünstigungs-Provisorium 
vor. Dieses Projekt ist aber von Ungarn abgelehnt worden. 
Die tschechoslowakischen Handelsinteressen in Ungarn be­
treffen nämlich nur Industrierohstoffe und Fertigwaren, 
die ungarischen Handelsinteressen in der Tschechoslowakei 
ausschließlich landwirtschaftliche Erzeugnisse. Da die 
meisten ungarischen Industriezölle im Handelsvertrag mit 
Österreich gebunden sind, wäre die Tschechoslowakei bei 
einem Meistbegünstigungs-Provisorium im Genuß eines 
großen Teils der ermäßigten Zollsätze auf Industriewaren 
geblieben. Dagegen waren die tschechoslowakischen Ge­
treide- und Viehzölle lediglich im ungarischen Handels­
vertrag gebunden. Von einem Meistbegünstigungs-Provi­
sorium hätte aber Ungarn tatsächlich keinen Vorteil gehabt, 
zumal das prohibitive Beimahlungsgesetz in Kraft geblie­
ben wäre und auch die autonomen Viehzölle fast unüber- 
steigbar sind.

Die ungarischen Unterhändler schlugen deshalb eine Er­
weiterung des Provisoriums vor, und zwar forderte man, 
daß die 1 schechoslowakei den Beimahlungszwang bei 
Weizen durch Herabsetzung des Verhältnisses von Inlands- 
zu Auslandsweizen auf 1 : J mildere, die Fettschwein-Zölle 
auf dem bisherigen autonomen Satz belasse und das Kohlen­
kontingent-Abkommen, das die tschechoslowakische Koh­
leneinfuhr nach Ungarn regelt, in der bisherigen Form auf­
recht halte. Außerdem sollte sich die Tschechoslowakei ver­
pflichten, keine strengeren Veterinärpolizeimaßnahmen als 
bisher gegenüber Ungarn anzuwenden. Auf diese Forde­
rungen wollte jedoch die Tschechoslowakei nicht eingehen, 
da sie sich die Waffe, die in der Kündigung des Handels­
vertrags lag, nicht einfach entladen lassen konnte.

Am 15. Dezember ist nun der Handelsvertrag abgelaufen, 
und Ungarn hat etwa 400 Nummern des Zolltarifs auf den 
autonomen Satz erhöht. In der Hauptsache handelt es sich 
dabei um die Zölle auf Leder, Papier, Glas, Porzellan, vor 
allem aber auf Textilmaren. Gegenüber der Tschechoslo­
wakei gelten nur noch die autonomen Zölle: ein schwerer 
Schlag für die tschechoslowakische Industrie, zumal eine 
große Anzahl der ungarischen Industriezölle im Handels­
vertrag mit Österreich noch zu ermäßigten Sätzen gebunden 
ist. Die ungarische Regierung hat überdies kurze Zeit nach 
Ablauf des Vertrags das Bemilligungsverfähren für 
tschechoslowakische Waren und den Zwang des Ursprungs­
zeugnisses eingeführt. Die Tschechoslowakei hat als 
Gegenmaßnahme das Bewilligungsverfahren für landwirt­
schaftliche Waren aus Ungarn verfügt.

Für beide Staaten geht es in diesem Kampf um einen be­
deutenden Teil ihrer Ausfuhr. Die tschechoslowakische 
Gesamtausfuhr betrug in den ersten 10 Monaten des Jahres 
1930 14 430 Mili. Kc, davon gingen nach Ungarn 839 Milk, 
während bei einer Gesamteinfuhr von 13 028 Mili. Kc für 
723 Miß. Waren aus Ungarn bezogen wurden. Der Handel 
mit Ungarn ist also für die Tschechoslowakei aktiv. Die 
Tschechoslowakei fühlt sich deshalb in diesem Krieg nicht 
sehr wohl, zumal bei der gegenwärtigen weltwirtschaft­
lichen Depression kaum ein Ersatzmarkt fü r die Ausfuhr 
nach Ungarn gefunden werden kann, während Ungarn 
wenigstens fü r den Viehexport andere Absatzwege hat. 
Außerdem droht Ungarn damit, die im abgelaufenen Ver­
trag mit der Tschechoslowakei gebundenen ungarischen 
Industriezölle für die Zeit des vertragslosen Zustandes allen 
anderen Ländern zugutekommen zu lassen. Das wäre aller­
dings das schwerste Geschütz gegen die tschechoslowakische 
Industrie. Eine so große direkte Förderung ihrer Wett­
bewerber auf dem ungarischen Markt würde für sie einen 
Schaden bedeuten, der wahrscheinlich nie mehr gut zu 
machen wäre.“
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MITTELDEUTSCHE 
STAHLWERKE A.G.

A R B E I T S - P R O G R A M M

Braunkohlen-Bergbau, Brikeftfabrik 
und Überland-Kraftwerk
Lauchhammerwerk Lauchhammer

Dolomifwerk
in Wünschendorf 

Erzbergwerk und Kalkwerk
in Elbingerode am Harz 

Martinstahi werke
Lauchhammerwerk Riesa, Lauchhammerwerk 
Gröditz, Stahl- und Walzwerk Weber, 
Brandenburg

Form- und Sfabeisenwalzwerke
Lauchhammerwerk Riesa 

Blechwalzwerke
Lauchhammerwerk Riesa, Stahl- und Walzwerk 
Weber, Brandenburg

Rohrwalzwerk, Rohrschlangenbau, 
überhitzerbau und Verzinkerei
Lauchhammerwerk Riesa

Fittingsfabrik und Radsatzfabrik
Lauchhammerwerk Gröditz

LINOLEU
OER ID EA LE F U S S B O D E N B E L A G
dauerhaft 
¡eicht zu reinigen 
hygienisch
f u ß w a r m  
schalldäm pfend

LINOLEU
D E U T S C H E  L IN O L E U M -W E R K E  A-G
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ôtlanjen
Engelhardt-Brauerei AG

Die Gründe der Dezentralisation —  Vom Produktions- zum 
Holdingunternehmen

Die im Jahre 1928/29 begonnene Dezentralisation im En­
gelhardt-Konzern wurde im abgelaufenen Braujahr fort­
gesetzt und zu einem gewissen Abschluß geführt. Nach der 
Verselbständigung der Betriebe in Halle, Merseburg und 
Sangerhausen in der „Mitteldeutsche Engelhardt-Brauerei 
AG“  wurden — rückwirkend vom 1. Oktober 1929 — die Ab­
teilungen in Breslau, Gottesberg und Warmbrunn in der 
„Schlesische Engelhardt - Brauerei AG“  zusammengefaßt 
und die Brauereien in Greifswald und Weißwasser unter 
der Firma „Engelhardt-Brauerei AG, Greifswald“ bzw. 
„Engelhardt-Brauerei AG, Weißwasser O/L“ in selbständige 
Aktiengesellschaften umgewandelt.

Diese Umstellung wurde im letzten Jahr von General­
direktor Nacher fast ausschließlich als organisatorische 
Maßnahme gekennzeichnet. Außer der einfacheren Ver­
waltung des Konzerns erhoffte man von der engeren Ver­
bundenheit der einzelnen Betriebe mit den lokalen Verhält­
nissen eine bessere Beurteilungsmöglichkeit der Absatz­
verhältnisse. In dem diesjährigen Geschäftsbericht wird 
ein weiterer, nicht unbedeutender Vorteil angeführt. Von 
den Aktien der verselbständigten Braustätten wurde — 
„wie von vornherein beabsichtigt“  — ein Teil abgestoßen. 
Wenn auch nicht bekannt ist, in welchem Ausmaß solche 
Aktien im letzten Geschäftsjahr veräußert wurden 
und inwieweit also auf diesem Wege der Gesellschaft 
neue Mittel zugeflossen sind, so ist doch die Möglichkeit 
der Konzernfinanzierung durch Begebung bzw. Verkauf 
von Aktien der Tochtergesellschaften für die Zukunft recht 
bemerkenswert.

Für den Außenstehenden ist eine Folge der Dezentrali­
sation die erschwerte Konzernübersicht. Da es die Gesell­
schaft unterläßt, die Veränderungen der einzelnen Posi­
tionen im Geschäftsbericht hinreichend zu erläutern, ist es 
dem Aktionär jetzt noch weniger als früher möglich, die 
einzelnen Bilanzen miteinander zu vergleichen und ein Bild 
von der tatsächlichen Rentabilität des Unternehmens zu ge­
winnen (Bildung stiller Reserven in den Bilanzen der Toch­
tergesellschaften !).

Den einfachsten Weg zur Beurteilung der finanziellen 
Lage des Konzerns würde die Aufstellung einer „Konzern­
bilanz im weiteren Sinne“  darstellen, d. h. die Addition der 
Bilanzen der Engelhardt-Brauerei Berlin und ihrer Tochter­
gesellschaften, unter Berücksichtigung der gegenseitigen 
Verrechnungsposten. Da jedoch eine Reihe dieser Unter­
nehmen in Form von Gesellschaften mit beschränkter Haf­
tung — für die eine Verpflichtung zur Bekanntgabe ihrer 
Jahresrechnungen nicht besteht — betrieben wird, hat diese 
Möglichkeit keine praktische Bedeutung.

Die Bilanzen des Berliner Unternehmens für die letzten 
drei Jahre könnten auch dadurch miteinander verglichen 
werden, daß man die Bilanz der Zentrale in eine „Konzern­
bilanz im engeren Sinne“  umwandelt, d. h. eine Aufstellung 
vornimmt, in der unter Berücksichtigung der Bilanzen der 
Mitteldeutschen und Schlesischen Engelhardt-Brauerei und 
der Übersichten von Greifswald und Weißwasser fü r die 
letzten drei Jahre stets die gleiche Substanz zusammen­
gefaßt ist. Da jedoch die Abschlüsse der drei letztgenannten 
Unternehmen noch nicht veröffentlicht sind, läßt sich auch 
dieser Weg nicht beschreiten. Auch läßt sich in diesem Jahr 
in Ermangelung der entsprechenden Angaben — im Gegen­
satz zur vorjährigen Besprechung an dieser Stelle (vgl. 
Jahrg. 1930, Nr. 2, S. 123) — eine Auflösung der Bilanzen 
durch Herausnahme derjenigen Werte, die den effektiven 
Abgängen entsprechen, nicht durchführen.

So bleibt als letzte Möglichkeit, die Bilanzen durch Be­
ziehung auf einen gemeinsamen Nenner, den Hektoliter 
Bierausstoß, vergleichbar zu machen.

Bilanz
(M ill.  R M ) 30. 9. 26

A k tiv a
B rauere i-, M ä lze re i- u . N ieder-

}  12,517
1,204
0,657
0,792
0.385

Eisenbahnwagen, L ic h t- , K ra ft-  
u . Brunnenanlagen, Restau­
ra tions- und  Ausschanks­
inve n ta r, F irm en  u. W aren-

le 1 RM
0,00
0,881
3,472

Kasse und  Bankguthaben . . . . 1,033
0,042
7,518
0,077
3,000
0,082

H ypothekenbestand des W oh l-

0,393

Passiva
12,000
0,100
1,210
1,800
0,675

0,132
5 » /O b lig a tio n s -A n le ih e n  1921,

8 % O b liga tions-A n le ihen  1926

Sangerhausen
Obligationszpnsenauszahlungs-

0,002

0,006
0,005
0,100
0,150
3,331
0,078
0,476
8,158Sonstige V e rb in d lich ke ite n  . . .

Passivau fw ertungskon to  .......... 0,184
1,537
0,393
1,799G ew inn ...........................................

30. 9. 27 30. 9. 28 30. 9. 291 30. 9. 30

9,503 9,582 7,454 5,892
4,060 4,306 4,534 6,451
1,318 1,797 1,340 1,072
0,675 0,722 0,640 0,484
0,844 0,826 0,694 0,574
0,359 1 RM 1 RM 1 RM

je 1 RM je  1 RM je  1 RM je  1 RM
0,00 0,005 0,005 1 RM
4,080 4,875 6,670 8,226
1,047 1,052 1,037 0,899
3,543 4,146 7,010 6,407
0,090 0,123 0,062 0,013

10,547 12,338 12,025 8,904
0,245 0,277 0,110 0,020
3,198 4,123 3,262 3,117
0,088 0,114 0,146 0,124

___ 0,100 0,100 0,168
1,383 2,461 2,175 1,620

12,000 12,000 12,000 12.000
0,100 0,100 0,100 0,100
1,210 1,210 1,210 1,210
1,800 1,800 1,800 1,800
1,448 1,558 1,772 1,228

0,015 0,007 0,005 0,004
5,000 5,000 5,000 5,000

— — — —

— — — —

0,201 0,208 0,201 0,201
0,004 0,003 0,002 0,002
0,212 0,234 0,300 0,343
0,175 0,227 0.2SÎ 0,326
4,635 5,912 6,295 6,618
0,126 0.249 0,249 0.245
2,156 2,468 1,521 1,893
7,032 3,072 1,647 0,638

— 6,924 9,302 5,960
0,202 0,170 0,120 0,099
1,446 1,260 1,271 1,235
1,383 2,461 2,175 1,620
1,836 1,989 2,013 1,928

Der Absatz erfuhr in den ersten sieben Monaten des ab­
gelaufenen Geschäftsjahrs eine erfreuliche Steigerung, ging 
aber dann infolge der ungünstigen Witterung während der 
Sommermonate, neuer Steuerbelastungen und der allge­
meinen Wirtschaftslage zurück, so daß der Ausstoß des 
Vorjahrs nicht ganz erreicht werden konnte. Wenn also 
die Gesellschaft auch keine genaueren Zahlen bekanntgibt, 
so dürfte man doch nicht sehr fehlgehen, wenn man den 
Ausstoß des gesamten Konzerns auf 1,2 Mill. hl gegenüber 
1,28 Mill. im Vorjahr schätzt. Dies bedeutet auf Grund der 
Prospektangaben vom April 1927 eine Ausnutzung von 
80 % (gegenüber 75 % der damaligen Gesamtkapazität von 
etwa 1,6 Mill. hl im Vorjahr). Diese Schlüsselzahlen ermög­
lichen, wie in nachstehender Tabelle gezeigt wird, eine un­
gefähre Schätzung des jeweils auf die Zentrale Berlin ent­
fallenden Bierausstoßes in den letzten drei Jahren:

( in  1000 h l) K apaz itä t 1927/28
Ausstoß

1928/29 1929/30

Gesam tkonzern 1590 1200 1280 1200
B erlin -P ankow  ..........1
C ha rlo tte n bu rg  ........^ 950
S tra lau  ....................... J
W eißwasser ................... 30 23
G re ifsw a ld  ...................... 40 960

32
Breslau ....................... 1 1100
W a rm b run n  .............. ^ 180 135
Gottesberg .................. )
H alle  ........................... 3
M erseburg ..................J- 280 210 200
Sangerhausen ............)
Königsberg  ............... 1
R athenow  .................. } 110 100 110 100
E lbe rfe ld  ....................>
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Die Bilanz von Engelhardt spiegelt als grundsätzliche 
Veränderung die Umwandlung von einem Produktions- zum 
Holdingunternehmen wieder. Dementsprechend haben die 
Anlagen eine Verringerung erfahren. Allerdings zeigt die 
Bilanz nicht das Ausmaß der tatsächlichen Veränderungen, 
weil einmal die von den Abteilungen in Greifswald und 
Weißwasser bisher genutzten Grundstücke noch im Besitz 
der Zentrale geblieben sind, zum anderen aber der Neu­
erwerb mehrerer Grundstücke zu verzeichnen war und der 
betrieb in Stralau erheblich ausgebaut wurde; die Aufwen­
dungen für diese Neu- und Umbauten werden allein mit fast 
2,5 Mill. als transitorische Posten ausgewiesen und erst im 
nächsten Jahr unter die entsprechenden Aktivkonten auf- 
geteilt. Diesen erheblichen Zugängen entsprechend hat der 
Buchwert der Anlagen je Hektoliter Bierausstoß von 15,20 
nuf 18,90 RM zugenommen und sich so dem entsprechenden 
Batz der Schultheiß-Patzenhofer Brauerei AG erheblich
angenähert.

Die V orrä te  müssen gleichfalls infolge der Abtrennung 
der schlesischen Betriebe sowie der Brauereien in Greifs­
wald und Weißwasser erheblich mehr zurückgegangen 
sein, als aus dem Bilanzausweis ersichtlich wird, um so 
mehr als die Rohstoffkosten sich gegenüber dem Vorjahr 
nicht unerheblich verringert haben. Tatsächlich hat aber die 

esellschaft erheblich größere Vorräte in die neue Cam­
pagne mit hinübergenommen, da man bei der Rohstoffein- 

eckung mit einem Absatz rechnete, der infolge der be­
atmten Umstände im letzten Quartal des abgelaufenen 
1 aujahrs nicht erreicht wurde. Ein Bild von dem Ausmaß 
er Erhöhung der Vorräte gibt die Hektoliterquote, die von 

rund 3,40 auf 4,40 RM gestiegen ist. — Das E ffek tenkon to  
^ejgt am deutlichsten die Veränderung im Charakter des 

nternehmens. Nach einer Steigerung um rund 2,16 Mill. 
B i l der Buchwert dieses Postens mehr als 20 % der 

i anzsumme. Bei der zunehmenden Bedeutung dieser Po- 
q  10n kann man nur wünschen, daß die Verwaltung in der 
■Generalversammlung über die nähere Zusammensetzung 
CpiSeS , Wertpapierkontos und seine Bewertung etwas ein- 
d„ e? 5 e Angaben als im Geschäftsbericht macht. Nach 
eeföh r 'e,ren Mitteilungen dürfte sich das Portefeuille un- 
» r folgendermaßen zusammensetzen:

Name der Gesellschaft Kapita l 

in  1000 RM

uerei AG, Greifswald 300 ' 
300

400 j

3000 
230 

2020 ) 
1005 
1000
1000 J
2000

300
530

B ete iligung

M ajo ritä t

mind. Maj. 
100

geringere
Beteiligung

M a jo ritä t
100%
100%

Engelhardt.BraUe ^
E n fe lh a id t‘RraUerei Weiiiwasser 

R athenow “ “ " 61 I l t t th ™ ow  Gm bH.

MAG!dHUai5iehe ^ “ geihi'rdV- Brauerei

ü o H m u n d e is lm 16!? Königsberg' Nm.
Actien-BrnM,.-„' f c li,rauerei AG .........
Winterhuder Köthen i. A.
M alzb ierbrauereftraueren Hamburg .

Berlin G roterjan & Co. AG,

^ B e r l in 1*?. KnSelhardt '.'Br'aüerei AG',

Bmuere? o ^ a,l E l b e r f e l d '  '.'.'.
O sw ald Berliner AG, Berlin

Betediv!,^lein ^ ,e Dividendenzahlen zeigen die Bonitäl 
sischen TT̂ esellschaften. Bei dem dividendenlosen st 
(Irüeklirh n,e™ekIuen bemerkt der Geschäftsbericht 
abs-espbo ’ i, , man von der Ausschüttung einer D iv id  
zu stärken n -e’ u m Bas Betriebsvermögen der Gesellsc 
stellt iet7+ 16 Br,auerei Oswald Berliner ist stillgelegt 
von dem - n,°Ch 6ine M ärere i fü r den Eigenbedarf 
Muttergeselkrb6r +Cn .V?rted dieses Unternehmens fü r 
sein g 1 haft Wlrd noch weiter unten zu spre.

£  «■

Dividen- 
denaus- 

schiittung. 
bzw. Vor­

schläge 
1929/30

6%
6%
6%
8%
8%
8%
8%
8%

14%

0%
0%
0%

n ich t teH» u , uneren G eschäftsberich ts gebu 
der a f t 72611 reaBsie rbarer Besitz ve rb uch t is t. . 
Ber B e te iligung  an der A k tiengese llscha ft f ü r  la m

BRINGT EINZIG UND ALLEIN 
______________ O RIG IN A LA U FN A H M EN  VON

FURTWÄNGLER
HIT DEN PHILHARMONISCHEN ORCHESTER

*95410-11/3m „T ill Eulenspiegels
lustige Streiche“  Richard Strauß 

3 P la ttense iten , p a rt itu rg e tre u ; R ückse ite : 
Berlioz: „Faust’s Verdammnis“  
Ungar. Marsch(Rakoczi-Marsch)

*95408/3m „Lohengrin“ , Vorspiel
*66925-26/4m „EinSommernachts­

traum“ ,Ouvertüre Mendelssohn 
R ückse ite :
Air aus der Suite D-dur J.S. Bach

*66935/4m „Rosamunde“ , Ballett­
musik II, G-dur . . . .  Schubert 

A ir aus der Suite D-dur J.S . Bach
P l a t t e n p r e l s e :  P re isklasse 3m  RM. 6,—

4 m RM. 7,50

A U S S E R D E M

RICHARD STRAUSS OP. 6 0
„DER BÜRGER ALS EDELMANN“

O R C H E S T E R - S U IT E  
D ir ig e n t; G e n e ra lm u s ikd irek to r D r. R ichard 
S tra u s s m .M itg l. d. K apelle  d. S taa tsoper B e rlin  
B e s t.-N r. *95392 -  *95398 -  D ie kom ple tte  
Serie  Im S pez ia la lbum  koste t RM. 30,— 
E i n z e l p r e i s  d e r  P l a t t e n  R M . 8,—

KURZ-OPERN KURZ-OPERETTEN
„La Bohème“ /  „Der Troubadour“ 
„Carmen“ /  „Hänsel und Gretel“ 
„Der Freischütz" /  „Lohengrin“ 
„Der Barbier von Sevilla" / „Zar und 
Zimmermann“ /  „Die lustigen Weiber 
von Windsor“ /  „Die Csardasfürstin“ 
,Die Fledermaus1/.Der Bettelstudent1 
„Wilhelm Teil“ (als Kurz-Drama)

TANZ- UND TONFILM-SCHLAGER
von denTanzorchestern PaulGodwin, 
Jlja Livschakoff, Ben Berlin, Juan 
Llossas sowie den bekanntest, ameri­
kanischen Kapellen auf „Brunswick“ 
In hinreißendem Rhythmus gespielt 
V o r a p l a l  b e r e i t w i l l i g s t  I m

GRAMMOPHON-SPEZIALHAUS S:7.
B e rlin W , F ried rlche tr. 189 ■ K urfü rs tendam m 24 • S teg litz , Schloßstr.25 
B res lau , G artene tr. 47 ■ D üsse ldorf, K ön igsa llee  38-40 • E lberfe ld , 
H erzogstr. 30 • Essen, K ornm arkt23  „g e g e n ü b e r F reudenberg “  - K ie l, 
H o ls te n s tr. 40 ■ K ön igsberg  I. Pr., Ju nke rs tr.1 2  ■ K ö ln , H ohe S tr. 150 
Le ipz ig , M a rkgra fe n s tr. 4 • N ürnberg , K ön igstr.63 , und in sä m tl.o fflz . 
V e rkau fss te lle n  d e r D eutschen G ram m ophon  A k tie n g e se llsch a ft
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schaftliche Produkte (letzte Dividende 15 %) dürfte dieses 
Konto in der Hauptsache die 149 000 RM Anteile an der 
Hotelgesellschaft Alexanderplatz GmbH (Kapital 300 000 
RM) enthalten. Der Buchgewinn dieser Gesellschaft, der 
aus der Veräußerung des ihr gehörenden Hauses am Alexan­
derplatz an die Berolina AG für 10 Mill. RM resultiert, sollte 
nach Angaben in der letzten Generalversammlung in dem 
jetzt vorliegenden Abschluß zur Verrechnung gelangen. In 
der Zwischenzeit scheint man sich jedoch anders besonnen 
zu haben: Die Gesellschaft wird als Vermögensverwaltungs- 
Gesellschaft weitergeführt und nimmt nur aus den Erträg­
nissen des Vermögens Ausschüttungen vor. Es ist unnötig 
zu sagen, welche Unterbewertung diese Position, die mit 
rund 900 000 RM zu Buch steht, erfahren hat.

Die gute finanzielle Lage der Engelhardt-Brauerei findet 
ihren Ausdruck in der unverändert günstigen L iq u id itä t.  
Es stehen den rund 11,2 Mill. kurzfristigen Verpflichtungen 
(unter denen erstmalig 1,5 Mill. Schulden an Beteiligungs­
gesellschaften gesondert ausgewiesen werden) rund 15,5 Mill. 
flüssige Mittel (ohne Warenvorräte) gegenüber, so daß die 
prozentuale Überdeckung ungefähr die gleiche wie im Vor­
jahr ist. Allerdings muß man berücksichtigen, daß die 
Brauereien im allgemeinen zum 30. September am flüssig­
sten sind, da der Einkauf der Rohstoffe in der Hauptsache 
in den Monaten Oktober bis Januar erfolgt und durch 
Saisonkredite — sei es bei den Banken, sei es bei den Liefe­
ranten — finanziert wird, die bis zum Ende der Campagne 
größtenteils abgedeckt sind.

G ew inn - und  V erlust-R echnung
(M ill. RM)

Einnahm en
V o rtra g  ..................................... ..
W aren- und  verschiedene E in ­

nahmen .......................................

Ausgaben
R ohm ate ria lien , Betriebs- und

V ertriebskosten ................... ..
D isag io  und Unkosten fü r  d ie 

A u fnahm e und E in fü h ru n g  
der 8 % O b liga tionsan le ihe

von  1926 .......................................
Steuern und Abgaben ..............
Löhne und G eha lter ..................
Personal- u. A rbe ite rve rs iche ­

rungen .........................................
Abschre ibungen ............................
G ew inn  ...........................................

D iv idende  in  %
a u f S tam m aktien  ........................
a u f V o rzugsaktien  ......................

50. 9. 26' 30. 9. 27 30. 9. 28i
30. 9. 29 30. 9. 30

0,376 0,387 0,240 0,240 0,246

30,411 35,219 39,559 34,198 26,380

16,031 17,882 19,582 16,668 11,203

0,584
6,125 7,981 9,379 7.860 6,911
5,143 5,604 6,537 5,726 4,508

0,341 0,312 0,331 0,305 0,268
1,349 1,408 1,961 1,865 1,808
1,799 1,836 1,989 2,013 1,928

10 12 13 13 13
6 6 6 — 6

Schließlich muß die Ausweisung eines fast unveränderten 
Reingew inns, aus dem wieder 13 % Dividende ausgeschüttet 
werden, als ein weiteres Zeichen der guten Position von 
Engelhardt angesehen werden, um so mehr als die Ein­
nahmen aus der an sich geringeren, steuerlich mehr be­
lasteten Produktion noch um die Ergebnisse von Greifs­
wald, Weißwasser und dem schlesischen Betrieb gekürzt 
sind. (Die Dividenden gelangen erst zum 30. September 1931 
zur Verrechnung.) Auf der anderen Seite ist die erheb­
liche Ersparnis aus der Verbilligung der Rohstoffkosten im 
vergangenen Jahr nicht zu unterschätzen. Diese erhöht sich 
noch bei Engelhardt, da — wie die nachstehende 
Zusammenstellung zeigt — ein erheblicher Bedarf an Malz 
in eigenen Betrieben hergestellt wird und die Selbstkosten 
nur ungefähr die Hälfte des sonst üblichen Mälzerlohns 
von 3 RM je Zentner Gerste betragen dürften. Die Betriebe 
sind nach den Prospektzahlen von 1927 eingerichtet

a u f eine 
V e rarbe itung  
von Gerste

1000 Z tr

som it a u f die 
H erste llung von 

M alz yod

1000 Z tr

ausreichend fü r  
eine Biererzeu­

gung von

1000 h l

S tra lau  ........................... 175 130 370
Sangerhausen ............... 15 11 33
R ude lstadt i. Schl.......... 120 90 270
K ön igsberg  N m .............. 8 6 18
G re ifsw a ld  ...................... 27 20 60

Insgesamt 345 257
* — r v

771

D ie  genaue G rößenordnung der fü r  das E rgebnis im  
abgelaufenen B ra u ja h r  wesentlichen V o r- un d  N achte ile  
kann  a lle rd ings  n ic h t nachgewiesen werden, da die Ge­
se llscha ft in  der sum m arisch aufgem achten G ew inn - und  
V erlus trechnung n ic h t e inm a l d ie  D iv idendene innahm en 
von den Erlösen aus dem laufenden B iergeschäft ge trenn t 
ausweist. Ergänzende Angaben in  der G enera lversam m lung 
könn ten  h ie r den an sich guten G esam te indruck der B ilanz 
n u r verbessern.

Vereinigte Westdeutsche Waggonfabriken AG
G ew innste igerung u n d  S chu ldenve rm inderung  — W ieder 

? % D iv idende

D ie  große K ö ln e r W aggonbau-G esellschaft, die 1927 durch 
die V ere in igung  von d re i westdeutschen Spezia lfirm en ent­
stand, sp ie lt in  der deutschen W aggon industrie  eine be­
sondere Rolle, n ic h t nu r, w e il sie — nach L in k e -H o fm a n n __
das zw e itg röß te  Unternehm en dieser Branche ist, sondern 
auch dadurch, daß sie die R o lle eines Schrittm achers fü r  
Zusam m enschluß und  R a tiona lis ie rung  in  einem übersetzten 
W irtscha ftszw e ig  übernom m en hat. D e r große M eh rbedarf 
an ro llendem  M ate ria l, den die deutschen Eisenbahnen im  
K riege n ic h t n u r du rch  die In te n s itä t des E tappenverkehrs, 
sondern auch du rch  die  Ausdehnung ihres Netzes bis nach 
Belgien, Polen und  R um än ien hatten, m ußte n a tü r lic h  den 
W aggonbau als lu k ra t iv e  K rie gs in du s trie  zu großen In ­
vestitionen veranlassen. Es fo lg ten  die Zwangsabgaben 
deutscher W aggons — und  zw a r der besten — au f G ru n d  des 
Friedensvertrages, g le ichze itig  ein ungew öhn lich  großer Re­
p a ra tu rb e d a rf un d  diel M ög lich ke ite n  e iner großzügigen 
B escha ffungspo litik  du rch  die In fla tio n . D ie  Folge w a r, daß 
die W aggon industrie  nach der S tab ilis ie ru ng  eine U berkapa­
z itä t größten Ausmaßes au fw ies und  zeitweise ho ffnungs­
los un ren tabe l zu sein schien. D ie  V erhältn isse lagen ähn­
lic h , wenn auch n ic h t ganz so kraß , w ie  in  der L o ko m o tiv - 
indus trie , un d  w aren  genau w ie  h ie r dadurch  ko m p liz ie rt, 
daß die R e ichsbahn-V erw a ltung  be i der Übernahm e der 
frühe ren  Ländereisenbahnen gewisse V e rp flich tungen  fü r  
g le ichm äßige Beschäftigung der Beschaffungsindustrie  in  
den einzelnen Ländern  eingegangen w a r. Daß der W id e r­
spruch zw ischen diesen V e rp flich tu ng en  und  einer w i r t ­
scha ftlichen  B escha ffungspo litik  seinen A u sd ru ck  in  un- 
präzisen F o rm u lie rungen  ge funden hatte , e rle ich te rte  die 
S itua tion  keineswegs. S ch ließ lich  gelang es, eine Zw ischen­
lösung dadurch zu schaffen, daß sich a lle  fü r  W aggonau f­
träge der Reichsbahn in  B e trach t kom m enden U n te rneh ­
m ungen u n te r sanftem  D ru c k  der Reichsbahn einem K a r te ll 
anschlossen, das diese A u fträ g e  quotenm äß ig ve rte ilte . Es 
lie g t a u f der H and, daß eine solche Z e rsp litte run g  der e in ­
zelnen A u fträ g e  n ic h t der r ich tig e  W eg z u r E rz ie lun g  höch­
ster W ir ts c h a ft lic h k e it  sein kann. So ergab sich das Be­
d ü rfn is  nach e iner Zusam m enfassung der F a b rik e n  in  
größeren E inhe iten , die eine sachgemäße A rb e its te ilu n g  
vornehm en konnten.

In  dieser Lage übernahm  ein altes F am ilienun te rnehm en , 
die van der Zypen & C h a rlie r G m bH  in  K ö ln , die F üh rung , 
und  es gelang eine V ere in igung  m it  der A G  D üsse ldorfe r 
E isenbahnbedarf vorm . C a r l W eyer & Co., deren A k tie n  
te ils  be i der F a m ilie  H a n ie l, te ils  im  fre ie n  V e rke h r lagen, 
und m it  der K il l in g  &  Sohn A G  in  Hagen, eben fa lls  einem 
F am ilienun te rnehm en . Diese d re i Gesellschaften schlossen 
sich n ic h t selbst zusammen, sondern b rachten ih re  Betriebe 
in  eine neue A G  ein, fü r  deren A k tie n  sie nu n  H o ld in g ­
gesellschaften w u rde n  — also ein äh n lich e r V organg, w ie  
er neuerdings z. B. be i Büssing und  der N A G  zu verzeichnen 
w a r und  zuvo r bei den V ere in ig ten S tah lw erken, deren Bei­
sp ie l in  diesem F a lle  eine R o lle  gespie lt haben mag. D e r 
westdeutsche „W a g g o n tru s t“  ve re in ig te  zw a r n ic h t e inm a l 
a lle  westdeutschen W erke  un d  ha tte  n u r  zunächst eine 
Q uote von etwas m ehr als 13 % der Re ichsbahnaufträge, 
aber sein Zusam m enschluß bedeutete doch die  erste E n t­
scheidung un d  d a m it w o h l eine w ich tig e  A nregung zu der
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zweiten, ostdeutschen Waggonfusion: Linke - Hofmann, 
Busch-Bautzen und Sächsische Waggonfabrik. Inzwischen 
gelang es der neuen Firma, der Vereinigte Westdeutsche 
Waggonfabriken AG, ihren Konzern abzurunden. Zunächst 
konnte Anfang 1929 die Waggonfabrik Gebr. Gastell GmbH 
in Mainz aufgenommen werden und neuerdings die H. Fuchs 
Waggonfabrik AG in Heidelberg. Das bedeutete eine Ver- 
stärkung der Quote auf jetzt 20,23 % und zugleich die 
Möglichkeit, die Rationalisierungsmaßnahmen auf einen 
größeren Komplex zu erstrecken. Die von Killing über­
nommene Fabrik in Hagen war frühzeitig zur Stillegung 
bestimmt und stellte etwa ein Jahr nach dem Zusammen­
schluß die Arbeit ein. Auch die Anlagen von Weyer in 
Düsseldorf wären wohl schon früher stillgelegt worden, 
wenn man nicht die Absicht gehabt hätte, ihr Ausscheiden 
zu einem taktischen Mittel der Waggonkonzentration zu 
machen, was deshalb nahelag, weil an demselben Platz 
noch eine zweite Waggonfabrik arbeitet, die der Gebr. 
bchöndorff AG.

Diese Taktik hat in dem jetzt abgelaufenen Geschäftsjahr 
den beabsichtigten Erfolg gehabt, nachdem man sie noch 
durch Aufkauf einer Sperrminorität von Schöndorff unter­
baut hatte. Das Ergebnis war, daß erstens die Kölner Ge­
sellschaft die nicht allzu lange vorher von Schöndorff über­
nommene überwiegende Majorität von Fuchs-Heidelberg 
erhielt, während Schöndorff selbst an die Gruppe Linke- 
Hofmann fiel, und daß zweitens Linke-Hofmann seinen 
Kölner Betrieb, Westwaggon seinen Düsseldorfer Betrieb 
stillegte. Tatsächlich wurde die Kölner Quote von Linke- 
Hofmann auf Schöndorff und die Düsseldorfer Quote von 
Westwaggon auf deren Kölner Fabrik übernommen; aber 
die Gleichzeitigkeit der Stillegung ermöglichte es gegenüber

Behörden und Arbeiterschaft so zu verfahren, als ob je die 
beiden Düsseldorfer und die beiden Kölner Betriebe zu­
sammengelegt würden. Da es sich in beiden Fällen um 
Betriebe mit immerhin etwa 4 % Reichsbahnquote handelte, 
war also ein weiterer nicht unwesentlicher Fortschritt der 
technischen Rationalisierung ermöglicht.

Bilanz
(M ill.  RM) 30. 6. 28! ) 30. 6. 29 30. 6. 30

A k tiv a
G rundstücke  ......................................... 5,979 7,297 6,896
Gebäude ................................................. 3,473 4,436 4,298
Maschinen. Geräte u. E in rich tungen 4,191 4,438 3,979
B e te ilig u n g e n ......................................... 0,007 0,033 0,009
W ertpap ie re  ......................................... — __ 1,946
A k tivh yp o the ke n  ................................. 0.025 0,039 0,278
D eb ito ren  ............................................. 1,717 2,194 1,591
Baustoffe ................................................. 4,637 5,112 \  , . . .
H a lb fa b rik a te  ..................................... 4,969
F e r t ig fa b r ik a te ..................................... 0,040 0,002'
Kasse, Bankguthaben und  Wechsel 0,196 1,189 0,804-

Passiva
A k tie n k a p ita l ..................................... 11,000 12,650 12,650
Gesetzliche R ü c k la g e .......................... 0,550 0,720 0,840
R ücklagen f i i r  G ründungs- und

U m stcllungskosten .......................... 1,230 0,769 0,69a
Besondere ifiic k la g e n  ...................... — 0,300 1.615
Ubergangsposten ................................. 0,654 0,836 1,098
A nza iilungen  von Kunden .............. 2,763 3.045 3.213
W arenschulden ................................. 1,172 2,252 2,061
Akzepte ............................................... . 0,199 0,447 0,717
Bankschulden und sonstige Ver-

p flich tungen  ..................................... 7,522 7.697 2,419
R eingew inn ......................................... 0.511 1,006 1.267
B ürgschaften  ..................................... 0,684 1,083 4,204

’ ) Erstes G eschä fts jahr vom  1. Dez. 1927 b is 30. Jun i 1928.

Auch finanziell benutzten die Vereinigte Westdeutsche 
Waggonfabriken die Angliederungen zu einer Verbesserung 
ihres Status. Ursprünglich erschien ihr Kapital im Ver-

IMDESBIGI GEI I I E I I M H
Zentrale: Düsseldorf — Filialen: Aachen, Essen, Köln, Trier

Wir haben den freihändigen Verkauf der reichsmündelsicheren

7°|0 G o ld -K o m m u n ä l'-S c h u ld v e rs c h re ib u n g e n
der Landesbank der Rheinprovinz 5 . Ausgabe

z u m  K u rs e  vo n  9 4  V l®
w ieder aufgenom m en.

Zinsterm in: April —Oktober. / Tilgung: 1°/0 zuzüglich ersparter Zinsen, erstmals 1. April 1932. 
Verstärkte Tilgung und Gesamtkündigung: Frühestens 1. April 1935.

Zulassung zum  Börsenhandel und zur Beleihung bei der Reichsbank wird nachgesucht.

Stückelung: RM. 10000.-, 5000 .-, 2000 .-, 1000.-, 5 0 0 .- Stücke sofort lieferbar.

Außerdem  geben wir, solange Vorrat, unsere ä lteren  Emissionen zum jeweiligen Tages­
kurse ab.

K aufaufträge werden von uns, den Girozentralen, Landesbanken, rheinischen Sparkassen, allen 
sonstigen Banken, Bankiers, Sparkassen und Kreditgenossenschaften entgegengenommen.
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hältnis zu der Reichsbahnquote und dem Umsatz und im 
Vergleich zu anderen Waggonfabriken ziemlich hoch. Es 
gelang indes, das Unternehmen um fast die Hälfte aus­
zudehnen, ohne daß das Kapital um mehr als 15 % stieg. 
Die Angliederungen wurden teilweise mit Bankkrediten 
finanziert, und das Zusammentreffen verhältnismäßig gün­
stiger Beschäftigung mit der Rentabilitätssteigerung durch 
die Rationalisierung gestattete es, diese Kredite aus laufen­
den Eingängen zu vermindern. Auch der diesjährige Ab­
schluß läßt einen deutlichen Fortschritt in dieser Richtung 
erkennen. Die folgende Zusammenstellung enthält die drei 
bisher erschienenen Bilanzen des Unternehmens:

Ganz so stark, wie es auf den ersten Blick scheint, ist 
allerdings der Schuldenrückgang in Wirklichkeit nicht ge­
wesen. Von den 5 Milk, um die sich die gesamten Verpflich­
tungen im letzten Jahr vermindert haben, entfallen etwas 
mehr als 2 Müll, auf eine veränderte Buchungsmethode: die 
Reichsbahn verlangt von allen Waggonfabriken für ihre 
Vorschüsse die Übereignung von Baustoffen und Halbfabri­
katen, und die Kölner Gesellschaft hat nun im Gegensatz 
zum Vorjahr sowohl die übereigneten Vorräte wie auch die 
damals unter den „Sonstigen Verpflichtungen“ enthaltenen 
Reichsbahnvorschüsse nicht mehr in ihre Bilanz aufgenom­
men. Immerhin hat sie ihre effektiven Schulden um etwa 
3 Mill. vermindern können, obwohl sie durch die auf dem 
Wertpapierkonto erscheinende Übernahme von Fuchs eine 
beträchtliche Neuinvestition vornahm. Zu einem Teil ist 
diese Entschuldung offenbar ein Rationalisierungserfolg, 
denn die Vorräte sind — abgesehen von der veränderten 
Buchungsmethode, die sich auch hier geltend macht — um 
etwa 1 % Mill. zurückgegangen, was nicht nur eine W ir­
kung des Preisrückgangs sein kann. Außerdem konnte das 
Hagener Grundstück für annähernd lA  Mill. verkauft wer­
den. Im übrigen ist aber offensichtlich gut verdient worden. 
Neben den Abschreibungen, die immerhin 4 /  % auf Ge­
bäude und über 18 % auf Maschinen und Einrichtungen 
ausmachen, konnte noch eine Rückstellung von lY t Mill. 
vorgenommen werden. Sie bezieht sich vornehmlich auf 
den Anteil der Gesellschaft an dem von den Waggon­
fabriken für die Reichsbahn beschafften 100 Millionen- 
Kredit und stellt insoweit den nach vorsichtiger Schätzung 
für Provisionen und Zwischenzinsen in den nächsten 2% 
Jahren notwendigen Betrag dar. Das bedeutet prak­
tisch, daß die durch den Waggonkredit erfolgte Ver­
minderung des Ertrags aus jenem langfristigen Auftrag 
schon im abgelaufenen Jahr reichlich ausgeglichen werden 
konnte.

In der Bilanz wirkte sich der gute Geschäftsgang dahin 
aus, daß die im vorigen Jahr durch die Übernahme von 
Mainz gestiegenen Anlagekonten zurückgingen und die 
Rücklagen stiegen, während die Verbindlichkeiten ab- 
nahmen. Dadurch ist auch deren Zusammensetzung gün­
stiger geworden; denn zurückgezahlt wurden natürlich 
zinspflichtige Bankkredite. Während die vorjährige Bilanz 
in dem dafür in Betracht kommenden Sammelposten noch 
eine Bankschuld von über 7 Mill. enthielt, wovon 2,3 Mill. 
aus der Übernahme des Mainzer Werkes stammten, beträgt 
jetzt die Bankschuld nur noch brutto 2'A Mill.; allerdings 
haben die Akzepte etwas zu- und die flüssigen Mittel etwas 
abgenommen.

G ew inn - u n d  V erlust-R echnung
(M ill.  EM ) | 30. 6. 28‘ ) 30. 6. 29 30. 6. 30

Einnahm en
0,001| --- 0,001

Rohüberschuß ...................................... j 1,719 3,571 4,402

Ausgaben
0,361 0,647Steuern und Industrieabgabe . . . . 1,134

Soziale P flichtabgaben ...................... 0,327 0,699 0,768
Lau fende  UntersFützungen .............. 0,077 0,162 0,160
Abschre ibungen .................................. 0,443 1,057 1.073
R eingew inn ......................................... 0,511 1,006 1,267

D iv idende  in  % . . 4 7 7

*) Erste G eschä fts jahr vom 1. Dez. 1927 b is 50. J u n i 1928.

In  der Ertragsrechnung ist der günstige Geschäftsgang 
weit weniger deutlich zu erkennen als aus der Bilanz.

Immerhin zeigt sie eine Steigerung des Bruttogewinns um 
fast ein Viertel und des Reingewinns um mehr als ein 
Viertel, wozu freilich zu sagen ist, daß die in diesem Punkt 
dürftige Ausweismethode eigentlich kaum gestattet, von 
einem Bruttogewinn zu sprechen: mit Ausnahme der 
Steuern und sozialen Abgaben sind alle Unkosten im voraus 
abgeschrieben. Infolge der Gewinnsteigerung kann nicht 
nur die Dividende von 7 % unverändert aufrechterhalten 
und wieder der gleiche Betrag von 120 000 RM wie im 
vorigen Jahr in Reserve gestellt werden, sondern es steigt 
auch der bisher kleine Vortrag auf über 260 000 RM, immer­
hin reichlich 2 % des Kapitals. Im Verein mit der Bilan­
zierungsmethode läßt diese Rückstellung erkennen, daß 
zwischen dem wirklichen letztjährigen Ertrag und der aus­
geschütteten Dividende eine beträchtliche Marge lag — 
gewissermaßen ein Krisenpolster. Das wird im laufenden 
Jahr willkommen sein, denn die Geschäftsaussichten sind 
sehr verschlechtert. Im abgelaufenen Jahr war die Be­
schäftigung ziemlich gut, das Reichsbahngeschäft entsprach 
dem Normalprogramm: gleichzeitig lagen größere Auslands­
aufträge vor, sowohl im freien Export wie vor allem im 
Reparationsgeschäft, das im ersten Halbjahr 1930 große 
Ablieferungen nach Frankreich brachte, während im Export 
nach anderen Ländern vor allem der erste Teil des abge­
laufenen Geschäftsjahrs eine große Rolle gespielt haben 
mag. Daß der Anteil am gesamtdeutschen Export bei einem 
so stattlichen Komplex wie dem Kölner Unternehmen be­
trächtlich ist, liegt auf der Hand; er geht verhältnismäßig 
wohl noch über den Anteil an den Reichsbahnaufträgen 
hinaus. Aber genau so wie in Deutschland — und vielleicht 
noch mehr — bedeutet in den Exportländern die Weltwirt­
schaftskrise eine außerordentliche Absatzerschwerung. Die 
Nachfrage nach rollendem Material ist, wie im Bericht aus­
geführt wird, zur Zeit so gering wie seit Jahren nicht mehr; 
das wird damit erklärt, daß die Verkehrsunternehmungen 
ihre fixen Kosten schwer reduzieren können und deshalb 
ihre verminderten Einnahmen vor allem durch Kürzungen 
des Beschaffungsprogramms auszugleichen suchen Dazu 
kommt die Erwartung von Preissenkungen. Es ist deshalb 
verständlich, daß der Bericht darauf verweist, die deutsche 
Waggonindustrie könne ebenso wie die gesamte deutsche 
Industrie den Kampf um den Weltmarkt nur mit niedrigen 
Selbstkosten bestehen. Erwähnt wird an dieser Stelle nur 
die Notwendigkeit einer Revision des deutschen Lohn­
niveaus nicht der hohen Kartellpreise für Eisen, die bei 
den Selbstkosten der Waggonindustrie vielleicht noch 
starker ins Gewicht fallen.

an Öen ffetauägeäec
Arbeitszeitkürzung und Leistungssteigerung

B erlin , 14. Dezember 1930.
S 14, Inselstraße 6.

In der Glosse „Keine Arbeitszeitverkürzung im Ruhrberg­
bau“ (Nr. 49, S. 2247) erwähnen Sie meine Aufforderung an 
die Arbeiterschaft, „Selbstdisziplin zu üben, d. h. keine 
Leistungssteigerung vorzunehmen“  und fügen hinzu, Sie 
seien „vorläufig geneigt, in diesen Worten eher eine Ent­
gleisung zu erblicken als eine grundsätzliche Schwenkung 
der bisher von den gewerkschaftlichen Zentralorganen of­
fiziell verfolgten Politik stetiger Leistungssteigerungen (Ra­
tionalisierung!)“ .

Tatsächlich kommt weder Entgleisung (meinerseits) noch 
grundsätzliche Schwenkung in Frage. Letzteres schon 
aus dem Grunde nicht, weil meine Bemerkung sich n u r  
auf eine „bittere Notmaßnahme“  bezog, nämlich auf unsere 
Forderung nach gesetzlicher Einführung der 40stündigen 
Arbeitswoche. Die Verkürzung der Arbeitszeit (als Not- 
maßnahme!) sollte durch die Streckung der vorhandenen 
Arbeit Erwerbslose in die Betriebe zurückführen und damit 
den Arbeitsmarkt entlasten. Der Yon uns erhoffte Erfolg
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mußte ausbleiben, wenn die Arbeiter des Betriebes die 
Verkürzung ihrer Arbeitszeit durch eine Steigerung der 
Arbeitsleistung ausgeglichen hätten. Aus meinen Aus­
führungen (Gewerkschafts-Zeitung Nr. 42, S. 663 und noch­
mals Nr. 48, S. 756) ging dieser Zusammenhang'mit aller 
Deutlichkeit hervor.

Meine Äußerung bedeutet weiterhin selbst dann keine 
grundsätzliche Schwenkung, wenn sie aus dem Zusammen­
hang gerissen und mit unserer „Politik stetiger Lei­
stungssteigerungen“  und unserer Stellung zur Rationali­
sierungsfrage verkoppelt wird. W ir begrüßen die Lei­
stungssteigerung des Arbeiters, sofern sie durch orga­
nisatorische oder technische Verbesserungen erzielt wird. 
Aber eine Leistungssteigerung durch Steigerung der 
Arbeitsintensität haben w ir niemals empfohlen. Wenn 
der alte Spruch „Akkord ist Mord“ heute weniger gilt als 
früher, so deshalb, weil die Akkordsätze jetzt großenteils

n ic h t m ehr gegen d ie  A rb e ite rsch a ft geregelt werden, son­
dern mit ih r  (T a r ifv e rtra g , B etriebsra t), und d a m it eine 
überm äßige Beanspruchung der A rb e its k ra ft e inigerm aßen 
verm ieden w ird . Gegen eine ve rn ü n ftig e  A rb e its in te n s itä t 
haben w ir  uns b isher n ic h t gewandt und werden w ir  uns 
auch in  Z u k u n ft  n ic h t wenden. A be r die T echn is ie rung 
(laufendes Band!) tu t  schon das ih re , das A rbe its tem po zu 
beschleunigen; der Zw ang zu größerem Verd ienst tre ib t den 
A rb e ite r schon von sich aus zu schonungsloser A nspannung 
seiner M uske ln und Nerven. W ir  haben daher eher zu 
zügeln als anzutre iben . W ir  müssen w ie  frü h e r zu r „S e lbst­
d is z ip lin “  m ahnen, um  e iner sozial und v o lk s w ir ts c h a ftlic h  
schädlichen Ü berbeanspruchung der A rb e its k ra ft zu steuern 
und d a m it auch die  „de u tlichen  Erm üdungserscheinungen 
der Belegschaft am Ende der S ch ich tze it“  — a u f d ie  Sie in  
Ih re r  Glosse selbst h inw e isen —  end lich  zum  V erschw inden 
zu b ringen. Theodor Leipart

iÜ Ia c f i t e ie ^ t e

D ie  M ärk te  im  Jahre 1930

Die Kreditmärkte
Die internationale Geld Verflüssigung, die im Frühherbst 

des vorigen Jahres eingetreten ist. und eine förmliche Zäsur 
au! dem Weltgeldmarkt darstellte, hat sich seither, von 
den Saisonschwankungen abgesehen, ohne Unterbrechung 
fortgesetzt — trotz der Störungen, die von der Bankenkrise in 
Frankreich und von der in Amerika fühlbaren Beunruhi­
gung des Publikums ausging. Die offiziellen Diskontsätze 
geben die Bewegung im wesentlichen richtig wieder, da sich 
die Notenbanken fast ausnahmslos auf konstatierende Dis­
kontpolitik beschränkten; lediglich die Vereinigten Staaten 
haben durch Ankauf von Bankakzepten und Staatsanleihen 
eine aktivere Notenbankpolitik betrieben. Im August 1929 
war der Diskontsatz der Federal Reserve Bank in New York 
auf 6 % erhöht worden. Man hat ihn dann Ende Oktober 
anläßlich des Börsenkrachs auf 5 und nachher noch einmal 
auf 4,5 % reduziert. In der ersten Hälfte des Jahres 1930 
folgten vier weitere Senkungen, so daß Mitte Juni ein Satz 
von 214 % erreicht war; auf dieselbe Höhe war der fran­
zösische Diskontsatz schon im Mai gesunken, und im Juli 
ging auch die Schweiz auf ihn herunter. England und die 
Niederlande haben hingegen den Satz von 3 % und Schwe­
den 5K % nicht unterschritten. Kurz vor dem Jahresschluß, 
am 24. Dezember, hat die Federal Reserve Bank von New 
York ihren Banksatz noch weiter auf 2 % gesenkt, ohne daß 
schon abzusehen wäre, ob sich andere Notenbanken an­
schließen werden. Die Geldmarktsätze waren international 
etwa in demselben Maße gefolgt; nur in den Ländern, die 
von der deutschen Kapitalflucht profitierten, fielen die Sätze 
zeitweise noch viel tiefer. In Amsterdam schwankte der 
Privatdiskont zuletzt um 1M und in Zürich sogar um 1% %.

Diese Diskontsätze erwiesen sich bisher nicht als niedrig 
genug, um eine Kreditausdehnung bei den Notenbanken her­
vorzurufen (vielmehr schmolzen beinahe überall die Wech­
selbestünde weiter zusammen); auch konnten sie nicht eine 
weitere Goldanhäufung in denjenigen Ländern verhindern, 
die ohnehin über die größten Goldbestände verfügen. In 
England trat in den ersten elf Monaten des Jahres 1930 nur 
eine mäßige Wiederzunahme des Goldbestandes um 330 Mill. 
RM ein; aber in den Vereinigten Staaten schwollen die ge­
samten monetären Goldbestände um eine Milliarde und in 
Frankreich um volle 2 Milliarden RM an. Beide Länder 
zogen also außer der Goldgewinnung noch Gold aus anderen 
Ländern, vor allem aus Japan, an sich. Die von der Bank 
von Frankreich getroffenen Maßnahmen, die den weiteren 
Goldzufuhren durch eine Belebung des französischen Kapi­
talexports Rechnung tragen sollten, erwiesen sich als un­

zure ichend. W eder d ie  G ründ un g  der R em boursbank noch 
d ie  E rm äß igung  von W ertpap ie r- und W echselstem pel­
steuern konnten den K a p ita le x p o rt aus F ra n k re ic h  in  
nennenswertem  Maße in  G ang bringen.

Ü berhaup t ist fü r  d ie  Lage des in te rna tiona len  K a p ita l­
m a rk ts  der geringe Umfang der Kapitalausfuhr der e inze l­
nen Lä nd er cha rak te ris tisch . Das häng t m it der Ermattung 
der Aktienkurse zusammen, deren A bw ärtsbew egung sich 
nach e iner kurzen E rho lu ng  am Jahresbeginn in  a llen  
Ländern  erneut fortgesetzt hat, vo r a llem  in  F ra n k re ich  un d  
in  den V ere in ig ten  Staaten. D ie  Kurse der festverzinslichen 
Werte haben sich zw a r — w ie  es in  Depressionsperioden 
ü b lic h  is t —  gehoben, so daß die Rend ite  der O b liga tionen  
sank; aber diese Bewegung is t außerorden tlich  schwach, 
und  eine du rchg re ifende  Belebung der Anle ihe-Em issionen 
is t b isher n ic h t eingetreten.

m m

Der Reichsbank-Status: Beanspruchung und Deckung
Bestand an Gold und deckungsfähigen Devisen — Wechsel, Schatzwechsel 

und Lombardforderungen — Monatsende

In krassem Gegensatz zu den internationalen Tendenzen 
steht die Bewegung in Deutschland. Zwar ist auch hier in 
der ersten Jahreshälfte auf dem Geldmarkt eine nennens­
werte Entlastung eingetreten. Die Reichsbank, die schon am 
2. November 1929 den während der Pariser Verhandlungen 
erreichten Notdiskont von 7,5 % auf 7 % reduziert hatte, 
nahm in der ersten Hälfte des Jahres 1930 sechs weitere 
halbprozentige Diskontermäßigungen auf 4 % vor, obwohl 
schon in dieser Zeit wegen des mangelnden Vertrauens in 
die innerpolitisebe und finanzpolitische Führung eine 
Kapitalflucht eingesetzt hatte. Im September trat dann ein 
völliger Umschwung ein. Die Reichsbank verlor in vier 
Wochen 1 Milliarde RM Gold und Devisen und mußte am 
9. Oktober ihren Diskontsatz auf 5 % wieder erhöhen. Die 
Kapita lflucht erreichte ein nie gekanntes Ausmaß. Gleich­
zeitig nahmen die ausländischen Banken in der Befürchtung 
eines Umsturzes in Deutschland und um sich gegenüber der 
Mifitrauenswelle im eigenen Lande liquid zu halten, statt-
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Zinssätze
Rendite festT erz ins licher W erte ; D u rch sch n itt ans 5, 6, 7. 8 und  10 % 
W erten (Berechnungen des S tatistischen Reichsamts) — B a n kg irie rte  

W arenwechsel B e rlin

liehe Geldabziehungen aus Deutschland vor. Nicht nur die 
Reichsbank, die sich wieder einmal nicht als die letzte, 
sondern als die erste Devisenreserve des Landes erwies, 
sondern auch die privaten Banken haben infolgedessen an 
Liquidität eingebüßt. Erst durch den Abschluß eines Über­
b rü ckun gsk red its  von Y* Milliarde RM konnte diese un­
günstige Entwicklung gehemmt werden. Gleichzeitig ver­
langsamte sich das Tempo der Kapitalflucht, und es trat 
ein Rückfluß von ausländischen Krediten ein. Immerhin 
blieb eine Beengung der Banken zurück, die mangels jeder 
Emissions- und Kreditablösungsmöglichkeit und mangels 
Realisierbarkeit ihrer Effektenbestände und Reportkredite 
die gewerblichen Kredite nicht ausdehnen können, sondern 
sogar weiter vermindern müssen.

Das Gesamtergebnis ist, daß dem Kapitalimport, der sich 
entgegen den früher gehegten Erwartungen nach dem Ab­
schluß der Haager Konferenz und der Räumung des Rhein­
landes nicht belebt hat, ein w id e rn a tü rlic h e r K a p ita le x p o rt  
aus Deutschland, dem kapitalknappsten Land, gegenüber­
stand. Gleichzeitig mit dieser Verminderung des Angebots 
nahm aber auch mit dem scharfen Rückgang der Gewinne 
und dem wachsenden Ausfall an Löhnen und Gehältern 
die E ig e n k a p ita lb ild u n g  in Deutschland wesentlich ab. Das 
Resultat war eine schließlich völlige V erödung der 
E m issionsm ärkte. Symptomatisch ist das Verhalten der 
Realkreditinstitute, die praktisch eine Emissionssperre ver­
hängt haben, um den Kurs der von ihnen emittierten 
Papiere nicht weiter zu gefährden. Viel stärker als der 
Kursrückgang der festverzinslichen Werte im Inland war 
der Kursverfall der deutschen Ausländsanleihen, so daß 
sich das Verhältnis zwischen der Rendite der in- und aus­
ländischen Anleihen neuerdings umgekehrt hat: die Aus-
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landsanle ihen stehen je tz t  sogar schlechter als d ie  in lä n d i­
schen.

S chw erlich  w a r d ie  Lage der deutschen K re d itm ä rk te  
jem a ls  so angespannt w ie  je tz t,  obw oh l die K a p ita ln a ch fra g e  
a llen tha lben  s ta rk  zusam m engeschrum pft is t und auch die 
offen Üiche H and z. Z. keine nennenswerte K a p ita ln a ch fra g e  
en tfa lte t, um  ih ren  K re d it  n ic h t w e ite r au fs Spiel zu setzen. 
Es hande lt sich dabei, w ie  die s tarke G e ld m ark tz in sd iffe ren z  
zw ischen In la n d  und A us land  und der U m fa n g  der K a p ita l­
f lu c h t zeigen, um  eine typische Vertrauenskrise. Eine 
N o rm a lis ie ru ng  der V erhältn isse häng t w eniger von einer 
E rle ich te rung  der K a p ita lb ild u n g  und einer V erm inde rung  
der K a p ita ln a c h fra g e  als von einer Wiederbefestigung des 
Vertrauens ab.

Die Effektenmärkte
D ie  A k tienbö rsen  der W e lt haben fas t ausnahmslos 

ein Jah r schw erster Baisse h in te r sich. Es is t das erstem al 
in  der N achkriegsze it, daß die  E n tw ic k lu n g  a u f a llen  bedeu­
tenden P lätzen ein igerm aßen einheitlich ve rlie f. A lle rd in g s  
zeigte auch die  in te rn a tio n a le  K o n ju n k tu rg e s ta ltu n g  im  
Jahre  1930 eine stärkere  Ü bere instim m ung als jem a ls  seit 
dem K rieg . Noch 1929 w a r es anders. D am als erleb te die 
New  Y o rke r Börse zunächst den G ip fe lp u n k t einer schon 
m ehrere Jahre dauernden A ufw ärtsbew egung , der durchaus 
n ic h t a lle  europäischen M ä rk te  ge fo lg t waren. D eutsch land 
z. B. stand bereits seit A n fa n g  1928 im  Zeichen e iner an ha l­
tenden A bw ärtsbew egung, un d  auch in  London w aren die  
K urse  n u r a u f Teilgebie ten und v ie l langsam er der am e rika ­
nischen A u fw ä rtsbew eg ung  gefo lg t.

Dennoch zog der New lo rke r Krach vom Oktober 1929 
sofort alle europäischen Börsen stark in Mitleidenschaft; 
denn die internationalen Kapitalverflechtungen waren in 
den letzten Jahren wieder recht eng geworden. Dem da­
maligen Zusammenbruch folgte in New York Ende 1929 eine 
Beruhigung und Anfang 1930 eine recht erhebliche Erholung. 
Die europäischen Börsen konnten sich dieser besseren 
Tendenz nicht ganz entziehen, erholten sich aber weit 
langsamer. Bereits im April setzte in New York eine 
neue Abwärtsbewegung ein, die sich im Sommerund Herbst 
außerordentlich verschärfte. Die Rückwirkung auf die euro­
päischen Börsen blieb wiederum nicht aus. War man noch 
im ersten Halbjahr, namentlich in Amerika, hinsichtlich 
der Konjunkturentwicklung vielfach optimistisch, so er­
kannte man später immer deutlicher die Schwere der Depres­
sion. Der zunehmende Pessimismus führte auf den Effekten­
börsen, zumal nach der vorangegangenen Auftürmung von 
Haussepositionen, zu großen Liquidationen, die durch jeden 
weiteren Kursrückgang einen neuen Antrieb erhielten. Hand 
in Hand damit ging an den meisten Börsen eine beträcht­
liche Zunahme der Baissespekulationen. Gleichzeitig wur­
den bei Kapitalneuanlagen die Aktienmärkte immer mehr 
gemieden.

Besonders scha rf rückg än g ig  w a ren  in  a lle r  W e lt d ie  
A k tie n  der neuen Industrien, also na m en tlich  der ü b e r-



71

£aitôe§retttenfuutfBerlin
© le  !preugff(^e £anke£rentenbant i>at Ôte QiufgGbe, Bie ianB iid je @ ieB= 

iu ng  in  P re uße n  m ff funBfertem  («ngfriftig en  Ä reB ft ju  »erforgen. 

© { e  g ib t ju  Biefem Sœecfe^aué:

^ U Ï î l i S d t t î ) e  §  t  e  n  t  e  i t  f i  x  i  e  f  e
m i t  b i i t g l i d j e t  « S i c f j e t i j e i t  

m i t  & t a a t ë g a t a n t i e  

r e i d j ê m ü n b c i f i d j e r

i o m b a t b f ä I ) i g  bei Ber CReidjébanf in  Â ia ffe  A  m it 7 5 %  

S T i ig u n g :  j t n r  b i ire f i 2 l i té * !o f t tn f l  a n  1 0 0 %

© t ü c f e :  3«  1 0 0 ,—  bfé 5 0 0 0 , —  Ö o lB m a rf.

© e t i a u f  b u v ä )  a l l e  W a n t e n ,  ® p a v t a i f e n ,  © e t t o f f c i t f d j a f t e «  « f f t » .  m t b  b u t d j i  b i e

$ P r e w f f i f d ) e  < $ t « a t ê b a n f  ( @ e e 1 j < m b l u n g )



72 M A G A Z IN  DER W IR TS C H A FT N r. 1

expand ie rten  K unstse iden industrie , G ram m ophon- und 
Radiowerte . Bei diesen Papieren ha tte  meistens eine außer­
o rd en tliche  Ü berbew ertung Vorgelegen. Daneben ha tten die 
sogenannten Rohstoffmerte große E inbußen zu verzeichnen, 
entsprechend dem Preiszusam m enbruch von K u p fe r, Z inn, 
Z ink , S ilber, G um m i, Zucker, Kaffee, ö l  usw.

Im  Gegensatz zu den A ktienbörsen  konnten die  Renten­
märkte üb e ra ll von der ungew öhnlichen G e ld flüss igke it und 
d e r zunehm enden A b k e h r von der A k t ie  p ro fitie re n , ob­
w o h l z u r Begle ichung der V erlus te  a u f den A k tie n m ä rk te n  
im m e r w iede r auch Realisationen von R entenwerten no t­
w end ig  w aren und die N e ub ild u n g  von S p a rk a p ita l üb e r­
a l l wesentlich geschm älert w a r. Im  K u rs  gebessert w aren

Aktienkurse II
Januar 1929/Oktober 1930 =  100

aber fas t n u r  d ie  „ g i l t  edged“  W erte, w ährend  a lle  n ic h t 
als ganz erstk lass ig  angesehene A n le ihen , d. h. na m en tlich  
ausländische, w en ig  begehrt waren. Das W e ltk a p ita l is t 
rech t vo rs ich tig  geworden, nachdem  es auch a u f diesem 
G eb ie t um fangre iche  V erlus te  einstecken m ußte (Young- 
A n le ihe , südam erikan ische Emissionen). Diese ve rs tä rk te  
V o rs ich t und d ie  unbe fried igende E n tw ic k lu n g  der in n e r­
po litisch en  Lage ließen fü r  deutsche A n le ihen  w eder im  In ­
la n d  noch im  A us lan d  eine wesentliche Tendenzbesserung 
.aufkom m en.

Deutschland
Nach zweieinhalbjähriger Baisse stellte sich in den ersten 

Monaten des Jahres 1930 zunächst eine beträchtliche E r­
ho lung  des Kursniveaus ein, durchaus parallel mit der Ten­
denz in Wallstreet. Die unten verzeichneten Werte konnten 
'bis Mitte Mai durchweg 10—20 % gewinnen. Die Erleichte­
rung des Geldmarkts und die Befestigung der Rentenmärkte 
regten auch die Aktienmärkte etwas an. Mitte Mai setzte 
.aber auch hier, wiederum im Einklang mit Amerika, ein 
U m schw ung  ein. Geradezu eine Deroute gab es dann nach 
•der Reichstagsauflösung im Juli, und einen zweiten schwe­
ren Stoß erhielt die Börse nach der Wahl vom 14. September, 
ln  den letzten Monaten des Jahres warf dann das Ausland, 
das an den heimischen Papieren z. T. noch ärgere Verluste 
erlitten hatte, fortgesetzt deutsche Aktien auf den Markt, 
was bei dem völligen Fehlen von inländischem Anlage­
interesse zu weiteren schweren Kursrückschlägen führte. 
Bereits Ende Oktober wies der amtliche Index der Aktien­
kurse gegenüber dem Jahresanfang einen Verlust von etwa 
25 % auf. Zahlreiche Werte sind 1930 um mehr als die Hälfte 
gefallen: z. B. Linoleum, Waldhof und AG für Verkehrs­
wesen. Vereinigte Glanzstoff notierten nur noch etwa Vio 
ihres Höchststandes von 1929. Überdurchschnittlich schwach 
lagen ferner, um nur einige Werte zu nennen, Siemens, 
Mansfeld, Nordwolle, Schiffahrt-, Bau- und Zementaktien. 
Etwas besser behauptet blieben B an kaktien , obwohl gerade 
in diesen Papieren aus dem Ausland viel Material zurück­
floß und mehrprozentige Dividendenreduktionen bei den 
meisten Kreditbanken mit großer Wahrscheinlichkeit zu er­
warten sind. Nur durch große A ufn ahm e n  für eigene Rech­
nung konnten die Banken einen Kurszusammenbruch in 
ihren eigenen Papieren verhindern. Als nahezu einzige

Ausnahm e verm ochten Hypothekenbanken v ie lfa c h  K u rs ­
besserungen zu erzielen, da die K o n zen tra tion  in  diesem 
Gewerbe F o rts c h ritte  m achte.

1929 1930
Anfang
Januar

Ende
Dezember

M itte
Mai

M itte
Dezember

Deutsche Bank ............. 172 141 142 107
Danatbank .................... 293 225 231 145
Dresdner B a n k ............. 171 141 143
Reichsbank ................ 337 273 301 223
I. G. Farbenindustrie .. 268 170 185 125
Hapag ........................... 140 96 116 64
Ver. G lan zs to ff............. 867 150 150 85
Stahlverein ................ 92 104 96 60
Mannesmann ................ 152 91 105 62 Yj
Gelsenkirchen ............. 125 128 140 82
AEG ............................... 196 154 170 96
Siemens ........................ 407 271 242 145
Gesfürel ........................ 270 142 168 97
Daim ler .......................
W aldhof ........................
Salzdetfurth . . . . . . . . . .
Deutsche Linoleum 
Svenska Taendstik . . . .

74
281
529
354
492

35
181
316
229
310

38
180
394
244
343

23
88

206
100
270

A u f  dem R entenm ark t tra ten  b is z u r R e ichstagsauflösung 
du rchw eg s ta ttlich e  Kursste igerungen e in ; bezeichnender”  
weise konnten die H ypo thekenbanken vom 8- zum 7 %igen 
P fa n d b r ie fty p  übergehen. D ann setzte aber ein recht fü h l­
ba re r U m schw ung ein, da sich auch h ie r K a p ita lflu c h t und 
V ertrauenskrise  in  zunehmendem Maße ausw irk ten . Bis 
zum  Jahresende erre ich ten vie le  ö ffen tliche  und in d u s tr ie lle  
A n le ihen  w iede r einen R eko rd tie fs ta nd ; m anche S tad tan­
le ihen verzinsten sich z. B. m it  10— 11 %. N u r d ie  Em is­
sionen der H ypo thekenbanken konnten gegenüber Ende 1929 
ih re  Kursbesserungen großenteils behaupten; L iq u id a tio n s ­
p fa n d b rie fe  gewannen a u f die endgü ltige  Regelung der A u f ­
w ertungsfrage  10—15 %.

Vereinigte Staaten
D ie  im  O k to be r 1929 zusammengebrochene Hausse in  den 

V ere in ig ten  Staaten flam m te anfangs 1930 w ieder auf. D e r 
A k tie n in d e x  der „S tan da rd  S ta tis tic  C o rp o ra tio n “  stieg von 
168 A n fa n g  Janua r a u f 206 am 10. A p r il.  D ie  Börsenkredite, 
das beste Barom eter, erhöhten sich von 4 a u f 5,06 M il­
lia rd e n  $ (der R ekordstand im  September 1929 be trug  etw a 
8 M illia rd e n  $). Im  A p r i l  setzte dann eine neue Baisse ein, 
als der saisonmäßige G eschäftsaufschw ung n u r  schwach 
w a r  und die  Gew innausweise fü r  das erste Q u a rta l v ie lfa ch  
enttäuschten. Von da an b lieb  die Börse m it  kurzen U n te r­
brechungen schwach, da m it  jedem  w e iteren Rückgang 
seither durchgehaltene Haussepositionen locke r w u rden  und 
auch aus den zah lre ichen Bankzusam m enbrüchen und -S tüt­
zungen im m e r w ieder M a te ria l herauskam . So sanken die 
B örsenkredite  a llm ä h lic h  bis a u f 2 M illia rd e n  $. D ie  nach­
fo lgende Zusam m enstellung der bekanntesten W erte  zeigt 
d ie  Schwere der K ursve rlus te  n u r te ilweise, da der R ü ck ­
gang der Nebenwerte v ie lfa c h  noch e rheb lich  s tä rke r w ar. 
M anche Shares der im  H ö he pun k t der Hausse ins Leben ge­
rufenen Investment Trusts werden n u r noch zu einem be­
scheidenen B ruch te il ih re r  H öchstkurse gehandelt. Im m e rh in  
sind auch von den h ie r verzeichneten W erten Radio und 
C h rys le r a u f e tw a ein N eunte l ihres Standes vom  Herbst 
1929 gefa llen, Anaconda K u p fe r a u f etw a ein F ü n fte l usw. 
Besonders be tro ffen  w aren  Radio-, G ram m ophon-, A u to -

{$  je  Stück)
1929

höchster I tiefster 
Kurs 1 Kurs

Anfang
Januar

1930
Mitte
A p ril

M ilte
Dezember

Baltimore & Ohio . . . . 145 105 116 118 59
Pennsylvania ................ 110 72 73 82 56
Am. Telephon & Telegr. 310 193 219 269 178
Consolid. Gas ............. 183 80 98 131 80
General E lectric ......... 403 168 241 93 ') 43
Radio Corp.................... 114 26 44 59 13
US Steel ....................... 262 150 167 194 136
Am. S m e lting ................ 130 62 71 73 44
Anaconda .................... 140 67 72 71 29
General Motors ......... 92 33 40% 52 33
Chrysler ....................... 135 26 36 40 15
Ib iponf de Nemours .. 231 80 116 140 83
Stand.O il o f New-Jersey 83 48 65 78 49
Sears Roebuck ............. 181 80 84% 89 47

l ) Inzwischen Bezugsrecht abgegangen.
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mobil- und Kupferwerte. Die „Rendite“  guter Aktien liegt 
jetzt wieder wesentlich über jener der Obligationen. Dieses 
Verhältnis, das man früher als normal ansah, hatte sich vor 
dem Oktoberkrach vollkommen umgekehrt. Allerdings sind 
solche Berechnungen problematisch, da sie auf den zuletzt 
gezahlten Dividenden basieren; zahlreiche Gesellschaften 
werden ihre Ausschüttungen zweifellos herabsetzen.

Die Kurse erstklassiger Obligationen, also namentlich der 
Staatsanleihen, sind erheblich gestiegen, wenn auch bei 
weitem nicht in dem Maße, wie es der Geldmarkterleich­
terung entsprochen hätte. Von Mitte Oktober an ergaben 
sich aber fü r zahlreiche Bahn- und Industrieobligationen 
scharfe Abschwächungen, teils durch Realisationen zur 
Begleichung von Aktienverlusten, teils im Hinblick auf 
verschlechterte Beurteilung dieser Gesellschaften.

Holland
Neben Deutschland wurde auf dem Kontinent zweifellos 

Holland  von der internationalen Baisse am stärksten mit­
gerissen. Die Kursübertreibungen waren in Amsterdam be­
sonders groß gewesen, und die dadurch notwendig gewor­
denen Realisationen wurden in ihrer Wirkung auf das Kurs­
gebäude verstärkt durch eine besonders aktive Kontermine. 
Auch spielen die „Rohstoffwerte“  mit ihrer besonders emp­
findlichen Baisse an der Amsterdamer Börse von jeher eine 
große Rolle. Von anderen Großwerten fielen Philips Glüh­
lampen auf etwa ein Fünftel, Margarine Unie auf ein 
Viertel ihres Höchststandes; noch erheblich größere Ent­
wertungen waren u. a. bei AKU, van Berkel, H o lland- 
Amerika Linie zu verzeichnen. Wesentlich besser behaup­
tet waren auch hier Bankaktien.

1929 1930
höchster

K urs
tie fs te r

K urs
A n fang
Januar

Medio
Dezember

Am sterd. Bank .............. 197 175 180 159
R ottc rd . B ankver........... 118 105 108 101
N ederi. Handels M i j  . . 189 160 — 145
H o ll.-A m er. L i jn ............. 8635 33 36 _
A K U  ................................. 416 106 115 56
van B erkel ...................... 351 165 166 60
Küchenm eister A ccustik 282 75 126 67
M argarine  U n ie .............. 680 260 327 173
N ederi. Ford  .................. 429 203 263 184
P h ilips  Gern. Bezit . . . . 955 435 471 203
K o n in k lijk e  Shell ........ 462 375 400 298
Am sterd. R u b b e r .......... 296 142 159 106
D e li Batavia  (T a b a k ).. 563 352 377 250
D e li M ij (T a b a k ) .......... 479 322 338 247
Senembah M i j  (Tabak) 542 365 392 285

Großbritannien
D ie  Londoner Börse w u rd e  n u r  a u f Teilgebieten scha rf in  

M itle ide nsch a ft gezogen, ebenso w ie  sie z u v o r n u r  a u f 
Teilgebie ten von der Hausse N u tzen  gezogen hatte . A b ­
gesehen von der erheb lichen K ursste ige rung  der Staats­
anleihen, die an der Londoner Börse eine besonders große 
R o lle  spielen, haben sich z. B. auch Bankaktien g u t be­
haup te t. Sie stehen meistens höher als A n fa n g  des Jahres

1929 1930
höchster tie fs te r A n fang Medio

K urs K urs Januur Dezember

2*4proz. B r it .  C onsols.. 56V, 52 53 57%
3M»proz. Cons. Loan . . 80% 72 V i 6 74®/i e 81%
5proz. K riegsanle ihe . . 103% 99V«, 103

68 59 60 65
83/3 71 75 80

W estm inster Bank ----- 81/3 71/6 75 80
A rm strong  ...................... 1(3 7 d — 6 d

5/6 2/10 4/6 2 1 -
7/6V ic k e rs ............................. 13/1 7/4 7/5

B rit. Celanese.................. 44/4 15/0 1 5 /- 7/9
C ou rtau lds  ...................... 205/0 20/6 5 3 / - 40/—
R olls Royce .................. 55/7 51/10 4 5 / - 41/3
C unard  L ine  .................. 34/0 39/6 22/6 16/6
R oya l M a il ...................... 76 25 29% 10
Consol. T e a ...................... 39/5 19% 22% 16% ~
R ubber T r u s t .................. 46/9 33/6 35 24/6
R oya l D u tch  .................. 38/5 31 33 26
De Beers .......................... 14% 9*/, 10 5
London T i n ...................... 37% 8/3
R io T in t o .......................... 66 39% 44% 31%
General E lec tric  .......... 80/4 31/6 45/6 47/—
C olum bia  G ra p h ............. 360 62/6 119 41
Im per. C hem ical .......... 45/6 25/3 25 17/9

und nur wenig unter den Höchstkursen von 1929. In der 
Tat scheinen die englischen Großbanken von der Krise 
relativ wenig betroffen zu sein. Besonders scharf gedrückt 
waren dagegen auch in London Kunstseiden- und Grammo­
phonwerte. Courtaulds z. B. sind auf ein Fünftel ihres 
1929 erreichten Höchstkurses, British Celanese auf ein 
Sechstel, Columbia auf ein Neuntel gefallen. Der Rückgang 
der Royal Mail von 76 auf 10 sh ist zwar ein Sonderfall, 
doch lagen auch andere Schiffahrtsmerte sehr schwach. 
Kupfer-, Gummi- und Zinnwerte wiesen ebenfalls große 
Abschläge auf.

Frankreich
In Frankreich hat sich der Anleihemarkt völlig von dem 

Aktienmarkt emanzipiert. Staatsanleihen konnten, soweit 
sie nicht schon vorher über pari standen, 1930 weitere Bes­
serungen erzielen. Die Aktienkurse schwächten sich hin­
gegen ab, wenn das Ausmaß der Verluste auch nur in 
Einzelfällen dem an anderen europäischen Börsen gleichkam. 
Von Bedeutung war, daß sich in Frankreich der Konjunk­
turrückgang einstweilen lange nicht so scharf ausgewirkt 
hat wie in den meisten anderen Ländern. Der Zusammen­
bruch der Oustric- und Deoilderwerte kann dabei außer 
Acht bleiben, weil es sich hier um Phantasiekurse handelte, 
die nur durch üble Treibereien zustande gekommen waren. 
Immerhin verloren z. B. auch Citroen im Laufe des Jahres 
rund die Hälfte ihres Standes, allerdings auch infolge eines 
Sonderumstandes (Verwaltungsstreitigkeiten). Bei dem nicht 
minder scharfen Rückgang der Kali St.-Therese hat wohl 
die Lösung spekulativer Engagements mitgewirkt. Recht 
bemerkenswert ist, daß zu den wenigen Aktienkategorien, 
die keine wesentlichen Kursverluste erlitten, in erster Linie 
die der Rüstungsbetriebe (z. B. Schneider-Creusot) zählen.

3%ige S ta a ts re n te .....................
5%ige S taatsrente v . 1915— 16
6% ige Staatsrente v. 1927 -----
Banque de France ..................
Société Générale ......................
Banque de P a ris ......................
U le  Générale d ’Ë le c tr ic ité  . .
Thom son-H ouston ......................
Schneider-C reusot ..................
C itroën  .........................................
Pechiney (A lu m in iu m ) ..........
K uh lm ann (Chemie) ..............
S a in t-H oba in  .............................
Suez-Kanal .............................
K a li St. Thérèse ......................

Mitte Dez. 1950

3 300 
1 113 
1 915 
1 172 
3 525 
1 139 
6 895 

19 675 
15 275

2 750 
625 

1 810 
620

2 230 
730

3 975 
17 100

4 3001)

t) Nach Abgang eines Bezugsrechts.

Die Warenmärkte
Seit Jahren schon muß bei jeder zusammenfassenden 

Betrachtung über die Entwicklung der Warenmärkte fest­
gestellt werden, daß die wichtigsten Preise abwärts neigen, 
daß jede Aufwärtsbewegung an Kraft und Dauer den Rück­
gängen, die sie ablöste oder von der sie abgelöst wurde, bei 
weitem nachstand. Trotzdem überrascht in der Rückschau 
dieses Jahres die Schärfe des Preissturzes bei den meisten 
Waren aufs Neue, zumal sich ihr Hauptteil auf die knappe 
Hälfte des Jahres, auf das Frühjahr und den Sommer, zu­
sammendrängt. Eigenartig ist, daß die beiden Waren, die 
man gewöhnlich als das Rückgrat der kapitalistischen Ver­
kehrswirtschaft betrachtet: Kohle und Eisen, von diesem 
Preisfall mit am wenigsten berührt worden sind. Man wird 
den durchschnittlichen Fall der Rohwarenpreise im letzten 
Jahr auf mehr als ein Drittel schätzen müssen, bei Kohle 
und Eisen beträgt er — weltmarktmäßig, nicht etwa in 
Deutschland! — nur die Hälfte dieses Durchschnitts. Das 
tr itt besonders deutlich hervor, wenn man die Kohle mit 
dem um etwa ein Drittel billiger gewordenen Erdöl, das 
Eisen mit dem zeitweilig um rund die Hälfte im Preis ge­
fallenen, per Saldo ebenfalls um mehr als ein Drittel b il­
ligeren Kupfer vergleicht. Erdöl ist eine der wenigen Waren, 
in denen vorläufig die Einschränkungsbestrebungen einen
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gewissen Erfolg haben; der Zerfall des Benzinausfuhrkar­
tells steht erst etwa am Ende der Preisbewegung. — Kartell­
streitigkeiten bilden — neben der durch allzu hohe Preise 
geförderten Ubererzeugung — auch den Hintergrund der 
Vorgänge auf dem K u p fe rm a rk t. Hier ist es insbesondere 
der Gegensatz zwischen den Lohnhütten und den Gruben­
hütten, der das Kartell mehrfach zu Preisherabsetzun­
gen gezwungen hat, obgleich sie ihren einflußreichsten M it­
gliedern wenig paßten. — Die Lage der anderen Metalle 
gleicht derjenigen des Kupfers; Hervorhebung vetdient 
nur die Halbierung des P la tinp re ises  infolge des Kampfes 
zwischen Rußland und Südafrika und der neue scharfe 
Rückgang des Silberpreises. Dieses Metall hat seine neue 
Stelle in der Weltwirtschaft noch nicht gefunden, wird sie 
wohl auch sobald nicht finden.

Kohlen-, Roheisen- und Erdölpreise
1927/1929 =  100 — Kohle, N o rth , unser. Newcastle — Roheisen, G roß­

b rita n n ie n , C leveland 3 —  E rd ö l cred. ba l. New  Y o rk

Wie tief Änderungen im Herstellungsgang die Selbst­
kosten und damit auf längere Sicht den Preis beeinflussen, 
hat sich deutlich auf den Märkten der H a lm frü c h te  
gezeigt, vor allem auf dem W eizenm arkt. Hier war die not­
wendige Preisbereinigung neben den allgemeinen Gründen 
auch durch die wenigstens äußerlich erfolgreiche Politik des 
Kanada-Pools auf gehalten worden; sie setzte sich aber dafür 
im letzten Jahr um so schroffer und mit um so schwereren 
Folgen für den Pool durch. Dieser Markt wie derjenige des 
Zuckers läßt zudem die Wirkungen der zwangsläufig aus 
absinkendem Verbrauch bei gleichbleibender oder gar stei­
gender Erzeugung folgenden V o rra tsh ä u fu n g  erkennen. 
Beim Zucker w ird wieder um /¡die Bildung eines inter­
nationalen Kartells gerungen, dem jedoch der unbefangene 
Beurteiler vorläufig keine großen Aussichten zusprechen 
kann. Es ist zweifelhaft, ob wirklich der Schlüssel der Lage 
bei Kuba und Java liegt, wenn auch diese beiden mit den 
größten Rohrzuckermengen auf den Weltmarkt kommen. 
Die Auflösung des kubanischen Zwangskartells im späten 
Frühjahr führte dazu, daß der Preis auf die Hälfte des­
jenigen vom Jahresbeginn sank. Er erholte sich dann unter

1927/1929 =  100 — S ilbe r London  — K u p fe r E le k tro ly t London •— Blei 
London  — Z in k  London — Zinn, Ingots, London

Schwankungen um etwa 30 % des Tiefstandes, verlor aber 
später wieder den größten Teil dieses Gewinns. Während 
beim Getreide die unerwarteten Lieferungen R ußlands  zur 
Zerrüttung des Markts in starkem Maße beigetragen haben, 
werden sie beim Zucker vorerst nur drohend an die Wand 
gemalt. Vor einem Jahr war übrigens Rußland noch einer 
der größeren Käufer. Schon beim Zucker tr itt der Sinnes­
wandel der entscheidenden holländischen Kreise deutlich 
zutage: früher ausgesprochenste Einzelgänger, die letzten 
starren Vertreter des reinen Individualkapitalismus, sind sie 
jetzt für internationale Vereinbarungen durchaus zu ge­
winnen. Das hat sich (bisher ohne Erfolg) auch beim Z inn  
gezeigt, es war beim G um m i ebenfalls wiederholt zu beob­
achten. Der Gummipreis sank im Frühherbst auf einen 
bisher nicht bekannten Tiefstand, obwohl zwei Zapf-Feier- 
monate in den wichtigsten Erzeugungsbezirken eingelegt 
wurden. Die schwersten Störungen gingen hierbei von 
dem kleinen Erzeuger, dem Eingeborenenpflanzer, aus, 
dessen Erzeugung sich kartellmäßig und statistisch nur 
schwer erfassen läßt.

1927/1929 =  100 — W eizen m ä rk . B e rlin  — W eizen red w in te r New Y ork 
Roggen m ärk . B e rlin
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Bei der B aum m olle  in der Union scheinen die Restriktions­
bestrebungen ähnlich erfolglos zu sein, obgleich man dort 
sogar die Banken dazu veranlaßt hat, Darlehen nur an 
Pflanzer zu geben, die ihre Anbaufläche um mindestens ein 
viertel einschränken. Selbst in dem ziemlich autokratisch 
regierten Ä g y p te n  konnte man die Baumwoll-Valorisation 
nicht aufrecht erhalten, zumal der Wettbewerb aus den

Preise der Kolonialwaren
927/1929 =  loo — Zucker Java w eiß , London — G um m i para  fine hard  

London — Kaffee R io  7 New Y o rk

anderen Staaten, besonders aus der Union, die ägyptische 
^aumwolle vom Markt verdrängte. — Das war auch beim 
I a"?e der Fall, bei dem der eigentliche Zusammenbruch 
■yCreits ’n das vorige Kalenderjahr fällt. Im Jahre 1930 sind 
w?r, ere^tungen getroffen worden, diese Yalorisation abzu- 
T *c ,e n: Es wurde eine große Anleihe in New York und 
zu n on aufgelegt, die dann allerdings statt zur Abwicklung 
d ie lfUeii ''^ufzungsversuchen mißbraucht wurde. Wieweit 
haf leV0 uti0n iu Brasilien an diesen Dingen etwas geändert 

’ ann bisher nicht gesagt werden.

i  927/1929 = Textilpreise
Me rin  n~7i „  ,?a "  am erican m id d l. Manchester

gewaschen London —  Jute na t. I  London
W olle
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beitenden Gewerben gelegentlich auch tatsächlich zur Hälfte 
und darüber); aber in der Rohstofferzeugung sind sie bisher 
nur in sehr bescheidenem Maß durchgeführt worden. Die 
letzten Nachrichten aus der Union sprechen von einem 
Rückgang der Anbaufläche für Getreide um wenige Prozent, 
die Kupfergruben haben — anscheinend vergeblich — über 
eine gemeinsame 20 %ige Einschränkung verhandelt, der 
Juteanbau scheint trotz ungewöhnlich scharfer Preisfälle 
zu wachsen oder mindestens auf der großen letzten Höhe 
zu bleiben; auch beim Silber sind merkbare Rückgänge des 
Anfalls nicht zu beobachten; deshalb dürfte auch der Ab­
bau der silberführenden Metalle, vor allem Blei und Zink, 
nur wenig eingeschränkt sein.

D ie  K o n jun ktu r
ln  der letzten Woche wurde eine Zahl veröffentlicht, die 

noch einmal mit unheimlicher Schärfe die Schwere der 
gegenwärtigen Depression zeigt: Fast 4 M illio n e n  Men­
schen s ind  in  D eu tsch land  arbeitslos, und es kann nicht 
bezweifelt werden, daß an der Jahreswende diese Zahl 
bereits überholt ist, daß alle „Rekorde“  der Arbeitslosig­
keit früherer Zeiten geschlagen sind, daß m ehr als 4 M il­
lionen nach Arbeit suchen. Gegenüber den schweren 
sozialen und finanziellen Sorgen, mit denen eine solche 
Arbeitslosigkeit verbunden ist, bedeutet es einen geringen 
Trost, daß die Verschlechterung der Arbeitsmarktlage in 
den letzten Wochen hinter dem saisonmäßig zu erwarten­
den Umfang zurückblieb (die Zunahme betrug in der 
ersten Dezemberhälfte 1930 rund 278 000 gegenüber 326 000 
zur gleichen Vorjahrszeit). Kaum die Hälfte der Arbeit­
suchenden, nur 1,95 Millionen, werden von der A rb e its ­
losenversicherung  unterstützt; etwa 0,6 Millionen entfallen 
auf die K risenun te rs tü tzung , fast ebensoviel auf die W ohl­
fa h rtsu n te rs tü tzu n g  der Mittel- und Großstädte (mit über 
25 000 Einwohnern). Ein sehr bedeutender Teil, über ein 
Fünftel, der Arbeitsuchenden belastet also die kleinen Ge­
meinden oder findet überhaupt keine Unterstützung.

Besonders schwierig ist noch immer die Lage der A n ­
gestellten. Ende November waren 291 500 arbeitsuchende 
Angestellte bei den Arbeitsämtern verfügbar. Die über­
wiegende Mehrzahl (208 155) bestand aus kaufmännischen 
Angestellten, etwa ein Achtel (36 213) aus Büroangestellten 
und 47113 aus Technikern. Dabei nimmt die Zahl der­
jenigen, die sich erstmalig bei den Arbeitsämtern als er­
werbslos melden, ständig zu. Der Anteil dieser Bewerber 
schwankte in den einzelnen Bezirken zwischen 30 und 
60 %. In den meisten Fällen kamen diese Angestellten aus 
Positionen, die sie jahrelang innegehabt hatten; regelmäßig 
besaßen sie gute Zeugnisse und Empfehlungen. Während 
bei diesen Personen eine gewisse Aussicht auf Arbeitsver­
mittlung besteht, liegen die Verhältnisse bei den jüngeren 
Bewerbern häufig recht schlecht; denn ihre Berufskennt­
nisse sind in vielen Fällen völlig unzureichend. Die Arbeits­
ämter haben deshalb in immer größerem Umfang A us­
b ildungsku rse  eingerichtet. Andererseits werden bei der 
Neubesetzung von Stellen jugendliche Arbeitskräfte noch 
immer stark bevorzugt. Nur als Aushilfskräfte für Be­
hörden können in größerem Umfang auch ältere Ange­
stellte berücksichtigt werden.

Im ganzen ist das Stellenangebot für Angestellte nach 
wie vor sehr gering. Lediglich „Provisionsreisende“  werden 
in größerer Zahl gesucht. Nach den Feststellungen der 
Arbeitsämter boten aber diese Posten nur ganz vereinzelt 
Aussicht auf ausreichenden Verdienst. Der „Reichs- 
Arbeitsmarkt-Anzeiger“  veröffentlicht in Nr. 29 das Er­
gebnis einer Inseratenstatistik einer größeren Tageszeitung. 
Danach wurden nur von 6 Firmen (sämtlich unter Chiffre) 
Reisende gegen festes Gehalt, aber 217 Provisionsvertreter 
(davon 170 unter Chiffre) gesucht. Außerdem boten 
64 Firmen (47 unter Chiffre) andere festbezahlte kauf­
männische Stellen an.

Der starke Andrang bei den Arbeitsämtern zwingt neuer­
dings immer stärker zur E insch rä nkun g  der W erbe tä tigke it,

Sonderbarerweise versucht man in der Union gerade jetzt, 
auf der einen Seite den S p ie ltr ie b  durch neue Märkte an­
zuregen — man hat eine Kammzugbörse in New York er­
öffnet und plant eine weitere für Wirkwaren —, engt aber 
andererseits den Arbeitsraum der alten Märkte beträchtlich 
ein. Seit vielen Jahrzehnten ist der Kreis der lieferbaren 
Klassen auf den amerikanischen Getreidemärkten fast von 
Jahr zu Jahr erweitert worden; im letzten Herbst hat man 
hingegen den Markt in Chicago gezwungen, ihn um mehr 
als ein Viertel zu verengen. Es ist recht bemerkenswert, daß 
trotzdem vorläufig der Preisunterschied zwischen den alten 
und den neuen Schlüssen durchweg nur kleine Bruchteile 
eines Cents beträgt.

da das Personal häufig zum „Außendienst“  keine Zeit 
findet. Als Erfolg der Werbetätigkeit ist deshalb in der 
letzten Zeit weniger die Schaffung neuer Stellen zu ver­
buchen als die Bereitwilligkeit mehrerer Betriebe, die Ent­
lassungen nach Möglichkeit auf Doppelverdiener zu be­
schränken. —

Die neuesten Zahlen über den R eichsbahnoerkehr im 
Novem ber, über die E innahm en des Reichs aus Zöllen und 
Steuern, über die Bewegung der Preise, die Monatszahlen 
der K re d itb a n ke n  usw. geben übereinstimmend das Bild 
einer weiteren Verschlechterung der Konjunkturlage. Nach 
den allgemeinen Beobachtungen scheinen auch die W eih­
nachtsum sätze des E inzelhande ls  hinter dem üblichen 
Umfang zurückgeblieben zu sein.

D e r G e ld - und K ap ita lm arkt
Vor dem Jahresultimo

Der Geldmarkt stand unter dem Eindruck der Vorberei­
tungen zum Jahresschluß. Die ausländischen Banken haben 
wiederum einen Teil ihrer Kredite nach Deutschland nicht 
prolongiert, da die Vorgänge im amerikanischen Bank­
wesen einen immer weiteren Kreis von Banken dazu nötig­
ten, in besonderem Maße auf ihre Liquidität bedacht zu 
sein. Der Zeitpunkt der New Yorker D iskon te rm äß igung  
auf 2 % hängt ebenfalls mit dieser Beunruhigungswelle in 
den Vereinigten Staaten zusammen (vgl. S. 48). Deutsche 
Großbanken mußten unter diesen Umständen für L e ih ­
do lla rs  414—4% % bezahlen.

Die Abziehungen blieben nicht ohne Einfluß auf den 
D evisenm arkt. Die Mark hat sich leicht abgeschwächt, der 
Dollar stieg bis zum 29. Dezember auf 4,1975 und das 
I fund auf 20,395. Auch der französische Franc hat sich 
auf 16,497 erhöht und damit den G o ld e x p o rtp u n k t erreicht, 
ohne daß es angesichts der Bereitwilligkeit der Reichsbank, 
die Nachfrage zu diesem Kurse zu befriedigen, schon zu 
Goldexporten gekommen wäre. Die Anspannung ist um so 
bemerkenswerter, als auf der anderen Seite das Devisen- 
angebot aus dem Eingang von Exporterlösen und aus den 
Verkäufen, die Industriefirmen zum Zweck der Geldbe­
schaffung Vornahmen, beträchtlich war.
Berlin M itte lk u rs : 19.12. 20.12. 22. 12. 23. 12. 24. 12. 27.12.

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

1 4,195 
1 204)7

I 4,195 
1 20,37

4.195
20.37

4,196
20,38

4,Ui6
20,38

4,197
20,39

Geldmarkt und Weihnachtsgeschäft
Bei der Reichsbank zeigten die Ausleihungen schon nach 

dem Ausweis vom 23. Dezember eine stärkere Zunahm e  
als zur gleichen Zeit des vorigen Jahres, nämlich um 
187 Mill. RM (gegenüber 79 im Vorjahr). Diese Beanspru­
chung trat infolge der Liquiditätsbeengung der Banken 
ein, obwohl das W eihnachtsgeschäft in diesem Jahr eine 
geringere Zunahme der Umschlagsmittel erforderte. Der 
gesamte Zahlungsmittelumlauf lag mit 5841 Mill. RM (ein­
schließlich Münzen und Privatbanknoten) um 300 Mill. RM 
niedriger als vor einem Jahre. Der Ausweis läßt eine Ab­
nahme der deckungsfähigen Devisen um 15 Mill. RM er­
kennen, die allerdings durch Zugang von Auslandswech­
seln auf dem Wechselkonto mehr als ausgeglichen worden 
sein soll.
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Der Satz für Tagesgeld war in den letzten Dezember­
tagen bereits auf 5—k'A % erhöht. Für Geld über Ultimo 
zahlte man am 29. Dezember 6% % und mehr. Der Privat­
diskont war schon am 20. Dezember auf 4% % — also bis 
in unmittelbare Nähe des Banksatzes — heraufgesetzt 
worden. Warenwechsel m it Bankgiro werden dauernd über 
Banksatz, nämlich mit 5A  %, genannt. Monatsgeld erhöhte 
sich schließlich auf 7—8 A  %.

Berlin Frankfurt a.M.
1930 P riva t iis k o n t Tägliches Monats- W aren- Scheck- W aren-lange

S icht
kurze
S icht

Geld geld Wechsel tausch Wechsel

18 12. 43/4 43/4 31/2 - 5 63/4—8 51/4-65 8 4 51/243/4 43/4 3 —41/2 61/2—63/4 53/8 —ß 1/2 4 61/2
47/8 47/8 3 -4V 2 61/2 -63,4 41/2 51/2

47/8 33/4 - 5 65/8 - 8 53/8—5V2 5 51/2
4 7/8 47/8 43/4-61/2 66/»—8 53/8 -  51/2 ßl/2 ßl/2
47/8 47/8 4V 2-6 65/8-8 53/8—ßl/2 51/2 ßl/2
47/8 47/8 41/2 - 6 65/8-8 68/8 -  5 V2 ßl/2 5V2

Starke Zurückhaltung legte die Bankwelt in ihrer Liqui- 
ditätsbeengung (vgl. S. 48) auch gegenüber den kommu­
nalen Geldsudiern an den Tag, die über den Jahresultimo 
natürlich eine lebhafte Nachfrage entfalteten. Sympto­
matisch ist in dieser Beziehung die Schwierigkeit, die die 
''Geldbeschaffung der Stadt Berlin  bereitete (vgl. S. 43). Die 
edingungen waren anscheinend ziemlich hart, denn man 
at sie nicht bekanntgegeben.

D ie  W arenm ärkte
Die letzten Wochen des Jahres haben wenigstens inso­

fern eine gewisse
Klärung auf den Getreidemärkten

gebracht, als die Nachrichten über große Rostschäden in 
rgentinien endgültig als irrig  oder bewußt irreführend 

; - r n sind. Die Schätzungen über den Ausfuhrüberschuß 
es Landes gehen zwar noch stark auseinander; aber der

große Durchschnitt, der bei etwa 6 XA  Mill, t einschl. des 
Überschusses aus der alten Ernte liegt, spricht dafür, daß 
die Ernte mehr als nur „m ittel“  ausgefallen ist. Teilweise 
sollen gerade die rostverdächtigen Felder besonders gute 
Ergebnisse geliefert haben. — In Kanada wird der Wandel 
in der Politik des Pools deutlicher. Zwar hat der Premier- 
Minister Bennett am Schluß seiner Besprechungen mit 
Bankleuten nur kurz erklärt, daß Abmachungen getroffen 
worden seien, die das „orderly marketing“  der 1930er 
Ernte sicherten; aber diesem „orderly“ legt man heute 
einen ganz anderen Sinn unter als früher. Denn nach allen 
Tatsachen und Erklärungen entscheidet jetzt die Kauf­
neigung der Zuschufigebiete, während man diese früher von 
Kanada mit den Mengen fütterte, die man als angemessen 
ansah. Angesichts dieser Gesamtlage und der sehr geringen 
Kaufneigung Europas (in Frankreich z. B. soll die Brot­
verschlechterung zu einem geradezu ungeheuerlichen Zu­
sammenschrumpfen des Brotverbrauchs geführt haben) 
konnten sich die Preise in den (teilweise mit den Feiertagen 
zu erklärenden) engen Märkten einigermaßen behaupten. 
Die Grundrichtung blieb allerdings immer noch sinkend, 
besonders in Argentinien. Auch in der Union setzt sich der 
Druck wenigstens für die entfernten Sichten jetzt kräftiger 
durch, er wird auch in den anderen Halmfrüchten deutlich 
erkennbar, obgleich das Farmamt seine Weizenkäufe weiter 
fortgesetzt und seinen „Bestandsaldo“ seit Beginn der dies­
jährigen Tätigkeit etwa verdreifacht hat.

Von dem deutschen Geschäft ist nicht viel zu bemerken. 
Minister Schiele hat nochmals seine Absicht angekündigt, 
den deutschen Markt unter allen Umständen vom Welt­
markt weiter abzusperren, und da dies bisher gelungen ist, 
muß sich das Fehlen jeglicher ins Gewicht fallenden Aus­
landszufuhr allmählich in der deutschen Nachfrage aus­
wirken. Trotzdem scheint man übrigens der Nachfrage nach

Hypothekenbank In Hamäurs
gegründet 1871
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Eosin-Roggen nicht mit allzu grollen Hoffnungen entgegen­
zusehen; eine offiziöse Zuschrift an die „Deutsche Tages­
zeitung“ rechnet „bis zum Frühjahr“  noch mit ganzen 
100 000 t, nachdem allerdings bis jetzt 600 000 t in einem 
Vierteljahr verkauft sein sollen.

Der letzte deutsche Saatenstandsbericht bezeichnet (eben­
so wie der aus der Union) den Stand der Felder als durchaus 
günstig. Die im Anschluß an die kanadische Zahl hier ge­
äußerte Ansicht bestätigt sich: Auch in der Union ist der 
Anbau des — dort viel wichtigeren — Winterweizens nur 
um etwa 3 % zurückgegangen.

Die Lage der
Eisenmärkte

hat sich in der Berichtszeit nur knapp auf dem erhöhten 
Stand der Wende vom November zum Dezember behaupten 
können. Teilweise ging die Nachfrage einfach aus Bilanz­
gründen zurück, teilweise ist sie, insbesondere auf dem 
Weltmarkt, durch die scharfen Preiserhöhungen ver­
scheucht worden. Man sieht noch nicht einmal klar, wieweit 
ins neue Jahr hinein die überseeischen Abnehmer gedeckt 
sind; davon wird aber die Entwicklung des Geschäfts in 
den nächsten Wochen in stärkstem Maße abhängen. Für 
Stabeisen werden Preise von etwa 4/5/— £ genannt; sie 
sind aber in der Hauptsache nominell, wie die meisten 
anderen auch. Der deutsche Eisenmarkt wartet die Preis­
beschlüsse vom Januar ab, obgleich sich schon jetzt er­
kennen läßt, daß die Werke nur zu durchaus unzureichen­
dem Entgegenkommen bereit sind. Auch in England ist das 
Geschäft klein; ein großer Teil der Werke dehnt die 
Feiertagspause länger aus als sonst üblich. Ähnlich scheint 
die Lage auch in der Union zu sein; man wird deshalb aus 
der Tatsache, daß die Werke zur Zeit nur mit 35—40 % der 
Gesamtleistungsfähigkeit arbeiten, keine allzu weitgehen­
den Schlüsse ziehen dürfen. In den letzten Wochen des 
Jahres haben die großen Gruppen ihre Forderungen sogar 
etwas fester gehalten als in der letzten Zeit vorher; die Ent­
wicklung im neuen Jahr ist jedoch noch nicht zu übersehen. 
Dem Geschäft auf den

Kohlenmärkten
sind neben dem winterlicher gewordenen Wetter vor allem 
der kurze Ausstand in einigen Bezirken Schottlands und die 
geringen Übersichtsmöglichkeiten über die weitere Entwick­
lung der Lage in England zugute gekommen. Trotzdem ist 
auch hier von Käufen für längere Sicht in keinem Bezirk viel 
zu merken; die Verbraucher halten nur sehr geringe Vor­
räte, z. T. auch hier aus Bilanzrücksichten.

Die Metallmärkte
lagen wenig einheitlich. Das gilt besonders vom Kupfer, 
dessen Preis vom Kartell zu Beginn der Berichtszeit noch 
einmal um H Cent heruntergesetzt wurde. Das führte 
wieder zu den bekannten europäischen Nervositätskäufen, 
die das Kartell dazu veranlaßten, um % Cent m it seinem 
Preis in die Höhe zu gehen; als Abgeber waren allerdings 
auch auf diesem leicht erhöhten Stand nur noch die Lohn­
hütten auf dem Markt, da sich die Grubenhütten zunächst 
völlig zurückgezogen haben.

Auf dem Zinnmarkt führte die Nachricht über die Ver­
sendung großer Zinnmengen von Batavia nach Holland zu­
nächst zu weiteren Rückschlägen; als später etwas günstigere 
Berichte über die internationalen Einschränkungsverhand­
lungen eintrafen, erfolgte ein scharfer Ruck nach oben, 
der von neuer Unsicherheit und neuen Schwankungen ab­
gelöst wurde. Blei und Zink  lagen ruhig bei verhältnis­
mäßig besserem Unterton. — Auch auf dem

B aumwollm a r kt
waren die Schwankungen etwas größer als in der Zeit vor­
her; kurz nach der Monatsmitte vermochten sich die 
Notierungen etwas stärker zu befestigen. Zum Teil wirkte 
hier wohl der zum Gesetz erhobene Beschluß mit, dem 
amerikanischen Farmamt weitere 150 Mill. $ zur Verfügung 
zu stellen. Die Umsätze waren jedoch klein; auch von den 
weiterverarbeitenden Bezirken kamen keine neuen An­
regungen.

D ie  E ffektenm ärkte
Berliner Börse

Weitere Auslandsabgaben —  Stückemangel infolge hoher
Baisse-Engagements

Die Börse war in den beiden letzten Wochen des Jahres 
im Durchschnitt weiter schwach, da aus dem Ausland (ins­
besondere aus Amerika) weitere Bestände an deutschen 
Aktien zurückgeflossen sind. Es handelte sich dabei sicher­
lich zum großen Teil um Geldbeschaffungsverkäufe unter 
dem Druck fälliger Verpflichtungen; anders wäre es nicht 
zu erklären, daß zuweilen ohne Rücksicht auf den erziel­
baren Kurs große Pakete mit einem Schlag auf den Markt 
geworfen wurden, nicht nur aus Amerika, sondern gelegent­
lich auch aus der Schweiz. Obwohl diese Abgaben nur ein­
mal, nämlich am 24. Dezember, dem Tag nach der über­
raschenden NewYorker Diskontsenkung, unterbrochen wur­
den, war aber die Kursentwicklung in Berlin nicht anhaltend 
rückläufig, sondern wurde mehrfach von kleinen Erholun­
gen abgelöst. In Börsenkreisen erklärte man diese Er­
holungen mehrfach damit, daß Banken oder sonstige Groß­
interessenten mit Rücksicht auf ihre eigenen Bilanzen 
Stützungskäufe vorgenommen hätten, um die bilanz­
mäßigen Verluste an diesen Effekten etwas zu mildern Ob 
solche Stützungsversuche tatsächlich vorgenommen worden 
sind, ist — mit Ausnahme vom Bankaktienmarkt — schwer 
nachzuprüfen. Gemeinschaftsaktionen nach früherem 
Muster sind jedenfalls nicht unternommen worden und 
man hat den Eindruck, daß die vorübergehenden Kurs 
erholungen im wesentlichen auf anderen Ursachen beruhen 
Es sind nämlich von der Kulisse im Laufe der Zeit Baisse­
engagements in  so erheblichem Umfang angehäuft worden 
daß es z. T. schwer wurde, die fü r die Durchhaltung dieser 
Engagements notwendigen Stücke auf dem üblichen Wese 
zu beschaffen. Von einzelnen Banken, besonders von der 
Danatbank, ist überdies der Stückemangel durch Ein­
schränkung des Stückeverleihs bewußt verschärft worden 
um die Spekulation zur Lösung der Baisseengagements zu 
zwingen und damit eine kurzfristige Hebung des Kurs­
niveaus herbeizuführen. Ob diese Maßnahme wirtschaft- 
bch zweckmäßig ist, ist zweifelhaft; man kann jedoch den 
Banken das Recht, auf das Verleihgeschäft zu verzichten, 
mclit absprechen. Es scheint aber, daß man sich nicht dar­
auf beschrankt hat, den Verleih einzuschränken; man hört 
vielmehr auch von Fallen, in denen die Depots, die bei 
Privatbankfirmen lagen, kurz vor dem Ultimo abdisponiert 
r^ .r ,en’ 'vodurch diese Bankfirmen, die ihrerseits die 
• ^ c . . .v , 'ie^en haben, nun selbst gezwungen wurden, 

sien Stucke zurückzuleihen. Daraus ergaben sich völlig  
irreguläre Schiebungssätze. Für die Danataktie wurde bei­
spielsweise ein Deport von 24 % p. a. und für Hamburg Süd 
sogar ein Deport von 48 % p. a. gefordert und gezahlt. Auch 
für Thüringer Gas hörte man ähnliche Sätze. Diese unge­
wöhnliche börsentechnische Situation hat natürlich zu 
Deckungen und vorübergehenden Kurserholungen geführt. 
Daß der Druck, der auf diese Weise auf die Baissespekula­
tion ausgeübt wurde, nur vorübergehend wirksam sein 
kann, geht schon daraus hervor, daß häufig mit dem 
Deckungskauf per Ultimo Dezember eine neue Blanko­
abgabe per Ultimo Januar verbunden wurde, wodurch sich 
wiederum ungewöhnliche Verhältnisse zwischen Dezember- 
und Januarkursen ergaben. Für Thüringer Gas lag z. B. der 
Januarkurs zeitweise bis zu 5 % unter dem Dezemberkurs.

U n te r diesen U m ständen w aren  o f t  f ü r  die K u rs e n tw ic k ­
lu n g  im  einzelnen sachliche G esich tspunkte  w en iger m aß­
gebend als börsentechnische. D ie  ve rh ä ltn ism äß ig  feste 
H a ltu n g  von  Hamburg-Süd u n d  Thüringer Gas d ü r fte  aus­
sch ließ lich  d u rch  den bestehenden S tückem angel zu  e r­
k lä re n  sein. Andererse its w a ren  Bankaktien tro tz  des auch 
be i ihnen bestehenden Stückem angels n ic h t e rho lt, da  A us­
landsw are zum  V e rk a u f gelangte. K ü rz lic h  w u rd e n  a u f 
einen Schlag 600 000 RM A k tie n  der Deutschen B a n k  aus 
A m e rik a  zum  V e rk a u f gestellt, ohne daß der K u rs  dadu rch  
be e in flu ß t w u rde : D ie  B a n k  ha t den größten T e il des
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Paketes selbst übernommen. Wenn aber selbst solche Groß­
verkäufe in der Kursentwicklung nicht sichtbar werden, 
kann man von einer freien Kursbildung auf dem Bank­
aktienmarkt nicht mehr sprechen. E le k tro -W e rte  litten da­
gegen stärker unter dem Auslandsangebot, das bei ihnen 
z. T. aus der Schweiz stammte. Bei G esfüre l kam hinzu, daß 
•diese Gesellschaft eine Dividendenreduktion um bis zu 2 % 
angekündigt hat. Die Börse war darüber sehr verstimmt, 
weil die Verwaltung in einer der letzten Generalversamm­
lungen unter Hinweis auf die stillen Reserven eine stabile 
Dividende auch für Krisenzeiten in Aussicht gestellt hatte. 
Man meint außerdem, daß sich der Dividendenrückgang 
weniger aus den Elektro-Einnahmen erklärt als aus der 
Ertragslosigkeit der bei der Fusion mit Loeme übernomme­
nen M asch in en fab rik , so daß sich diese Fusion nachträglich 
als ein Fehlschlag erweise. K a rs ta d t gingen unter dem 
Druck amerikanischer Verkäufe stark zurück; es soll in 
Amerika ein Paket von etwa % Mill. RM zwangsrealisiert 
worden sein. R e ichsbankan te ile  waren trotz des modifizier­
ten Abfindungsangebotes für die Anteilseigner kaum ver­
ändert. Man hatte in Börsenkreisen vielfach gehofft, daß 
■das Angebot der Reichsbank, an Stelle von Golddiskont­
bank-Aktien eine Barvergütung von 110 % zu gewähren, 
anregend wirken werde; aber auch in diesem Fall scheinen 
die Geldbeschaffungsverkäufe des Auslands die Auswirkung 
des neuen Abfindungsvorschlages verhindert zu haben. 
G o ld sch m id t waren in Erwartung eines Dividendenausfalles 
ungeboten; bei A G  fü r  Verkehrswesen verstimmte die Er­
tragslosigkeit der Diamond-Beteiligung.

Von denjenigen E inhe itsm erten, die durch die Zahlungs­
einstellung der Bankfirma Gebr. Bonte betroffen sind, er­
fuhren N orddeutsche E ism erke  einen Kurssturz von 70% 
auf 46 %; die Verwaltung hat zugegeben, daß die Gesell­
schaft ihre gesamten flüssigen Mittel im Umfang von 
i  Mill. RM der genannten Bankfirma zur Verwaltung 
überlassen hat, woraus nun ein schwerer Verlust droht.

Frankfurter Börse
Die letzte Woche vor dem Jahresschluß verlief reichlich 

unsicher und ohne einheitliche Tendenz. In der Prämien­
erklärung wurde, wie zu erwarten war, alles angedient, doch 
war über die Ware schon seit längerem disponiert worden, 
so daß nur noch wenig zum Verkauf kam; die Engage­
ments waren schließlich recht geringfügig. Irgendwelche 
Störungserscheinungen sind nicht hervorgetreten. Größere 
Baisseengagements scheinen hier nicht zu bestehen, wenn 
freilich auch die Berliner Deckungsbedürfnisse und der 
-dortige Stückemangel auf Frankfurt zurückwirkten. Neue 
Auslandsverkäufe, schwache schweizerische Börsen und die 
übliche Zurückhaltung vor und zwischen den Feiertagen 
drückten auf die Stimmung, die auch durch die New Yorker 
Diskontsenkung nicht angeregt werden konnte, denn gleich­
zeitig meldete auch Wallstreet enttäuschend schwächere 
Kurse. Danach glaubte man hier m it noch fortdauerndem 
amerikanischen Liquidierungsbedürfnis, u. a. durch Ver­
käufe deutscher Aktien, rechnen zu müssen.

Die Farben-Aktie schloß etwa 2 % höher mit 124% %. 
Bemerkenswert war die Befestigung der Scheideanstalt- 
Aktie bis 126% %>, wobei die gute Placierung gerade dieses 
Papiers mitsprach. Materialknappheit trat ein auch in Ze­
ment Heidelberg nach vorangegangenem Realisationsdruck, 
-63 (60) %. Die technische Situation wirkte sich ferner aus 
in einer Steigerung der Ilse Bergbau-Aktien von 161% bis 
auf 170% % vor Ultimo, während bezeichnenderweise Ilsc- 
Genußscheine kaum verändert waren. Süddeutsche Zucker 
AG waren weiter befestigt von 134 auf 136 % im Zusam­
menhang mit den internationalen Verhandlungen. Für 
Elektrowerte beeinflußten zeitweilig schwache Schweizer­
kurse die Tendenz, doch machten sich schließlich auch hier 
Deckungen fühlbar. Unter gleichen Wirkungen stand der 
Bankaktienmarkt, auf dem freilich zum Schluß Danat er­
heblich niedriger angeboten waren, im Zusammenhang mit 
den Vorkommnissen bei einer Frankfurter Depositenkasse. 
Eine Spezialhausse trat in Svenska-Aktien ein bis 281 nach

266 RM. Thüringer Elektrizitäts-Lieferung lagen matt und 
ohne Aufnahme, ohne ersichtlichen besonderen Grund, 
Pokorny & Wittekind fanden nach der Ankündigung des 
Sanierungsprogramms weitere Stützung (bis 14% nach 
jüngst 10 %), da die bisherige Börsenbewertung erheblich 
unter der wahrscheinlichen Zusammenlegungsrelation liegt. 
Voigt & Haeffner waren weiter angeboten; die bekannten 
Großinteressenten hielten aber den Kurs auf 147% %, wo­
bei allerdings am Schlußtag der Woche nur etwa 60 % des 
Angebots abgenommen wurden. Deutscher Eisenhandel- 
Aktien kamen in Anpassung an Berlin mit 36% % erheb­
lich niedriger wieder zur Notierung.

A u f  dem E in h e itsm a rk t m ußten m angels Angebots von 
W are be i N ach frage  gestrichen werden Keram ische W erke 

O ffs te in  und  K am m garnsp inne re i Kaisers lau tern , fü r  erstere 
is t die T axe  e tw a 100 nach 85 % ; auch C e m e n tfa b rik  K a r l­
s tad t w a ren  z e itw e ilig  ohne ausreichendes A ngebot, der 
K u rs  w u rde  später 105 nach 95 %. Gesucht w aren  u. a. 
auch Schneider &  H anau  (27% nach 25% %), fe rne r Che­
mische F a b r ik  G oldenberg in  L iq u . (60 nach 58 %) a u f den 
Verg le ich m it  der Unicheco u n d  a u f ba ld ige  Erstausschüt­
tu n g  an die  A k tio n ä re  h in . O hne A u fn ahm e  un d  ohne 
N o tiz  w a ren  u. a. N iede rrhe in  isd ie  Lederw erke Spier (spä­
te r 25 % nach 35 %), S chu h fab rik  C onfluentia , Schuhstoff- 
fa b r ik  F u ld a , M e ta llw a re n fa b r ik  D annhorn , V eritas  G um m i, 
M arsw erke  (später 10 % be i T e ilabnahm e fü r  größere Be­
tröge), Chemische F a b r ik  M ilch  (später 41% nach 44%, als­
b a ld  aber e rh o lt a u f 44% %. Überwiegendes Angebot in  
B ronce fa rbenw erke  Schlenk fa n d  zu 96% nach 99 % n u r 
te ilw eise A u fnahm e .

D t. E ffecten- u. W echselbank
F ra n k fu rte r D a n k ......................
F ra n k fu rte r H ypotheken-B ank
Cement w erk  H eide lberg ..........
Scheideanstalt ..........................
F ra n k fu rte r H o f..........................
Hanfwke. Füssen - Im m enstadt
H enninger B ra u e re i..................
Hoch tie f ......................................
H olzm ann ..................................
M a in -K ra ftw erke  ......................
M e ta llçese llschaft......................
M aschinenfabrik Moenus 
Ludw igshafener W a lzm ü h le .. 
Tellus, Bergbau u. H ütten ind . 
V ere in  f. chem. In d u s trie  . . . .

20.12. 22.12. 23.12. 24.12. 27.12. 29.12.
951/2 951/2 951/3 951/2 951/2 951/9
92 921/3 93 93 92

143 148 148 14S 148
60 60 69 69 69

124 1231/2 1221/2 — 1243/4 1261/843 43 44 44. 44 45
461/4 46 46V8 46 461/2 46

125 123 — — 125
«1 60 —■ 60 60
69 691/4 691/4 681/2 701/8
64 — 621/3 621/3 621/3 621/2— 78 78 — 78 771/4_ *25 25 25
70 70 70 70 70 70
«3 63 63 63 63 63
62 611/2 611'2 62 62 61

Hamburger Börse
Das Geschäft bewegte sich in außerordentlich engen 

Grenzen, da die häufigen Unterbrechungen durch die Feier­
tage jede Unternehmungslust lähmten. Die Kurse bröckelten 
bei lustloser Tendenz weiter etwas ab. Auch in den Fällen, 
in denen es zu größeren Veränderungen kam, war das 
effektive Geschäft ziemlich klein. Auf dem Schiffahrts­
markt büßten Hapag unter ständigen Schwankungen 
weitere 3 % ein und gingen auf 61 % zurück. Auch Lloyd 
verloren 3 %, blieben aber mit 63 noch auf fast 2 % über 
dem Hapag-Kurs. Der Kurs der Großreedereien wurde da­
durch etwas gestützt, daß zur Prolongation Material her­
eingesucht wurde. Besonders scharf äußerte sich das bei 
Hamburg-Süd-Aktien. W ir wiesen schon seinerzeit darauf 
hin, daß trotz des langsamen Absinkens des Kurses immer 
noch ein verhältnismäßig großes Decouvert vorhanden sei. 
Infolgedessen wurden zur Ultimoregulierung Stücke herein­
gesucht, die Nachfrage konnte aber nicht gedeckt werden, 
obwohl teilweise geradezu phantastische Aufgelder geboten 
wurden. Der Kurs zog um 7 % auf 162 an, die Aktien blieben 
am Schluß mit 160 gesucht, ohne daß nennenswertes Ma­
terial herauskam. Hansa blieben fast geschäftslos, sie 
gingen vorübergehend um 2 % auf 120 zurück und blieben 
am Schluß m it 122 gesucht. In Afrika-Reedereien kam es 
vorübergehend zu kleinen Abschlüssen bei 40, also 8 % 
unter dem letztnotierten Kurs. In den letzten Tagen kam 
es überhaupt nicht mehr zur Notiz. Flensburger Dampfer 
waren mit 29 und Ozean mit 28 gesucht, der Briefkurs 
dürfte bei 32 liegen. Von sonstigen Verkehrswerten waren 
Lübeck—Büchener anfangs mit 57 gesucht, sie gingen jedoch 
später auf geringes Angebot wieder auf 55 % zurück. Hoch­
bahn waren mit 65% zu haben.
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-  Rheinboden -  
Rheinisch-Westfälische 

Boden-Credit-Bank 
K ö l n

Unter Sachsenhausen 2

Z w e i g s t e l l e  B e r l i n  W 8
Französische Straße 15

Wir legen in der Zeit vom 27. D ezem ber 1930 bis e in ­
schließ lich  17. Januar 1931 — früherer Zeichnungsschluß 
Vorbehalten — einen Teilbetrag von

GM  5 0 0 0 0 0 0 -
u n s e r e r  7 %  ¡gern G o ld p fa n d b r ie fe  S e r ie  17

frühestens kündbar zum 2. Januar 1936, erstfS lllger 
Zinsschein 1- Juli 1931

zum V orzugskurse von 96V2 % (Börsenkurs 97 o/,/) zur 
öffentlichen Zeichnung auf.

Die Pfandbriefe sind bei der Reichsbank lombardfähig. 
Stückelung: von 100 Goldmark an aufwärts.
Zu beziehen durch Vermittlung sämtlicher Banken und 

Sparkassen sowie durch uns selbst und unsere Zweignieder­
lassung Berlin.

Köln, den 24. Dezember 1930.

Rheinisch-Westfälische Boden-Credit-Bank
W. Schm itz. A. Düring.
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V on B ankw erten  lagen H a m bu rg e r H yp o the ken ban k  sehr 
ru h ig , vere inze lt herauskom m endes A ngebot w u rd e  von 
in teressierter Seite aufgenom m en, so daß der K u rs  m it  
14434 etwas höher schloß. V ere insbank büßten aberm als 
2 % e in  u n d  g ingen a u f 95 % zu rü ck . W estholste in ische 
B ank w aren  m it  172 un d  S chlesw ig-H olste in ische m it  112 

K a rs ta d t - A k tie n  g ingen anfangs u n te r S chw ankungen 
um  334 % a u f 6934 zu rü ck , konn ten  sich aber im  V e r la u f 
w ieder a u f 71 erholen. A m  le tz ten Sonnabend w u rde n  sie 
jedoch  um  4 % b ill ig e r  angeboten a u f M eldungen aus New 
Y o rk , daß der K u rs  an der do rtige n  Börse a u f 5,50 (das en t­
s p ric h t be i e ine r 10 $>-Aktie also e ine r P a r itä t  von etw a 
58 %) herabgesetzt w o rden  sei. Inzw ischen  h a t s ich drüben 
der K u rs  a u f 6 $ e rh o lt (63 %), d ie  A k tie n  schlossen in  
H a m b u rg  m it  67 %>. S cha rf rü ckg ä n g ig  w a ren  E lbschloß 
B rauere i, d ie  be i ve rh ä ltn ism äß ig  k le inem  Angebot a u f 95 
(-1-  15 %) zu rückg ingen , zum  Schluß a lle rd ings  m it  98 ge­
sucht w u rden . Dagegen w a ren  B ava ria  m it  157 (+4% ) 
nach der A bschw ächung der le tz ten  W oche w iede r etwas 
fester. B em erkensw ert is t de r s ta rke  R ückgang von  H e ll 
& Stham er, d ie  m it  30 % angeboten w a ren  und  som it 27 % 
ve rlo ren  haben. D ie  A ussich ten des zum  M ichae l-K onzern  
gehörenden chem ischen W erks s ind z ie m lich  ungünstig ; 
de r scharfe  R ückgang d ü r fte  aber auch w esentliche börsen­
technische G ründe haben. Im  einzelnen w aren  höher 
H o ls ten  B rauere i 138 ( +  5 %) u n d  H E W  101 ( +  1 %), 
n ie d rig e r w a ren  N ordwestdeutsche K ra ftw e rk e  146 (—4 %), 
M a rk t-  u n d  K ü h lh a lle n  106 (— 4%), W iem ann Leder 97 
(— 3%), K ü h ltra n s it. 100 (— 2%), H am m on ia  S tea rin  31 

A u f  dem M a rk t der K o lo n ia lw e rte  ve rs tim m te  die  T a t­
sache, daß nach der H am burg ischen Südsee un d  B ib u n d i 
nu nm e hr auch die E kon a -V e rw a ltu ng  die  schw ierige  Lage 
des U nternehm ens zugeben m ußte un d  die  Zahlungen e in ­
s te llte . D e r K urs , der zu le tz t n ic h ta m tlic h  m it  22 genannt 
w a r, w u rd e  gestrichen, da ein  G e ldkurs  n ic h t zu e rm itte ln  
w a r. V on no tie rten  W erten  w aren  N eu-G uinea m it  180 un d  
S chantung  m it  77 erheb lich  n ied rige r. V on  un no tie rten  
w a ren  schwächer Deutsche Togo 118 (— 7%), Dekage 38 
(— 5 %), B ib u n d i 5 (— 3 %), D oag 69 (— 2%).  D ie  10 S h il­
lingshares der D iam on d  Lines gingen a u f den A u s fa ll der 
V orzugsd iv idende h in  von 5 a u f 4 R M  zu rü ck . V on  sonsti­
gen u n no tie rten  W erten w aren  n ied rige r D eutsche Petro leum  
57 (— 5 %), Deutsche W e r ft  85 (— 3 %), N orddeutsche H o ch ­
see 100 (— 2 %>), Sanitas 32 (— 2 %), höher w a ren  Deutsche 
Jurgensw erke V orzüge 78 ( +  3 %), Hochseefischerei N o rd ­
stern 78 G  ( +  3 %), K üh lhaus  Lübeck  89 ( +  2 %).

D eutsch-O atafrika-L in ie  . . . .
W oerm ann-L in ie  ..................
F lensburger D am pfe rcom p..

favaria - u. St. Pauli-B rauere i
ill-B raue re i ........ .................

R. Dolberg 
E isenwerk '
Flensburg«
L e d e rw e rk . ______
Chem. Hell &  S tham er_____
C hem .Fabr.flarburg-S taß furt
H. S ch linck  &  Cie................
Transp.-AG. (vorm . Hevecke)
M a lz fab rik  H am burg ..........
S chw artauer W e rke ..............
Taluit-Gesellschaft ..............
dto. G enußscheine.. . . . . . . . .
Deutsche Hand. u. P lan tG es. 
dto. G enußscheine.................

18.12.

2«G
154G210G
98B

55B 
341/2 G

48B110
24G
50G
39 G 
60 G 6ÖG

19.12 22 . 12. 23.12. 27.12. 29.12.
_ 40 — —

_ _ 40 — —
28G 29G 29G — 28G

lf>4G 15±G 156G 16FO 1571/sG
210G 210 210 210G 210 G

Ö8B 98 B 98B 98B 98B

100B 100 100B 99B IGOR
57 B 57 B 30B 30B

341/2G 31V2G 341/sG 341/2 G 341/2G
80 G 80G 80 G 80Ü 80G
45G 45G — —

110G llf iG !10G IIOG IIOG
24 G 24 G 246 24G 24 G
6< G 5 0 0 60 G 50 G 50 G
39G 39 G 38R 36B 36B
60 G fiuG 60G fr G 60 G
50G 60G 50G 50G 50G

Pariser Börse
Die Pariser Börse blickt wieder auf eine böse Woche zu­

rück. Beinahe täglich waren neue Kursabschläge zu ver­
zeichnen, die bis zum Ende der Berichtswoche das gesamte 
Kursniveau um durchschnittlich 10 % sinken ließen. Die 
finstersten Gerüchte wurden wiederum — z. T. im Zusam­
menhang mit dem Börsenskandal in Brüssel — verbreitet: So 
redete man von Schwierigkeiten im Konzern des Kolonial­
finanziers Octave Homberg, der sich kürzlich näher an die 
Banque de Paris et des Pays-Bas angelehnt hat, und vom 
Zusammenbruch einer großen Industrie-Finanzierungs-Ge- 
sellschaft in Lille; sämtliche Bergwerksaktien und schwer­
industriellen Werte, die auch nur von weitem mit Lille in

Berührung zu stehen beargwöhnt wurden, hatten deshalb' 
besonders unter Kursabschlägen zu leiden.

Zu all diesen Schwierigkeiten kommt, daß der Jahres­
abschluß für die Effektenbörse recht böse zu werden ver­
spricht. Man hatte sonst in Paris die Gewohnheit, in der 
letzten Dezemberwoche eine kleine, hübsche Aktienhausse- 
zu erleben, dazu bestimmt, die Beteiligungskonten in den 
Bilanzen der Großbanken und der Industriegesellschaften 
mit einem kleinen Goldschein zu verschönen. Dieses Jahr 
aber ist das Gegenteil der Fall. Die reellen Geldbedürfnisse 
der Geschäftswelt zum Jahresschluß scheinen wesentlich 
größer und dringlicher zu sein als eventuelle Sorgen um die- 
Verschönerung der Bilanz. Man erlebt an der Pariser Börse 
einen ständigen Zustrom von Aktienverkäufen aus der in­
ländischen Kundschaft.

Verstärkt w ird diese Strömung dadurch, daß auch das 
Ausland aus Not an liquiden Mitteln französische Aktien 
verkauft. So waren während der ganzen Woche starke- 
deutsche Verkäufe über Amsterdam zu bemerken. Auch die 
New Yorker Investment Trusts brachten gegen Jahresschluß 
viel von der Ware an den Markt, die sie einst in schöneren 
Haussetagen an der Pariser Börse erworben hatten. Bei dem 
stillen Geschäft der Pariser Börse konnten all diese Fak­
toren, die sonst leicht ertragen worden wären, empfindliche 
Kursschwächungen hervorrufen.

Die Ultimo-Liquidation verspricht deshalb wieder fü r die- 
Käufer schwere Enttäuschungen zu bringen. Allerdings- 
scheinen Kaufpositionen kaum noch zu bestehen. Die Kund­
schaft hat längst die Flucht ergriffen, die berufsmäßige Spe­
kulation ist entschlossen auf Baisse eingestellt. Auch hier 
sind allerdings nach dem Urteil der Sachverständigen die- 
Positionen keineswegs hoch.

In  dieser Lage nutzt es wenig, wenn man die Kundschaft: 
mit den lohnenden Kursen der französischen Effekten an­
zulocken sucht. Die Propaganda für die günstige Aktien- 
rendite muß so lange unwirksam bleiben, als das Kurs­
niveau die sinkende Tendenz behält. Der Durchschnitts­
index für die Verzinsung der französischen Aktienpapiere­
ist auf 3,95 % gestiegen, der Index für die Börsenkurse da­
gegen von 395 im November auf 378 im Dezember gesunken. 
Die Banken weisen nur noch einen Index von 291 (ge<>-en 325; 
im Juli) auf, die Bergwerksaktien stehen bei 451 (518), die 
schwerindustriellen Werte bei 194 (248), die chemischen 
Werte bei 340 (414), die Elektrizitätswerte bei 595 (691), die- 
Auslandswerte bei 438 (521).

Von den einzelnen Marktgebieten ist in der Berichtswoche- 
nicht viel zu sagen. Alle hatten sie unter der Baisse zu- 
leiden, vor allem die guten französischen Spezialwerte 
Distribution d’Electricité, Kuhlmann, Azote, Société Géné­
rale A ir Liquide, Générale d’Electrieité. Der Rentenmarkt 
lag- still. Französische Staatspapiere konnten sich dank der 
ständigen I  ürsorge der Amörtisationskasse gut behaupten, 
ausländische wurden hingegen vernachlässigt. Die Banken 
lagen durchweg schwach, besonders die Bank von Frank­
reich. Der Crédit Foncier hat eine Abschlagsdividende von 
80 Fr und der Crédit National eine von 30 Fr wie i. V. er ­
klärt. Eisenbahnmerte waren trotz des ständigen Sinkens 
der Einnahmen gut behauptet. Der Ertrag je km befahrene 
Strecke ist in der ersten Dezemberhälfte wieder um 3,2 % 
gegenüber dem Vormonat gesunken, der Warentransport 
allein sogar um 5,3 %. Schiffahrtswerte lagen fester, schmer- 
industrielle Werte leichter im Angebot. Werften waren ver­
nachlässigt.

18.12 19.12. 20.12. 22.12. 23.12. 24 12.

30/o S taatsrente D ........ ............... .. 86 00 85,45 85,65 85.95 85 60 85.30
5% , (1927).................. 101.75 104,65 104, H) 104,85 H *4.90 104,65
Banque de France 2) ..................
C rédit Lyonnais 8) ................ ..
Banque de Paris et des Pays-Bas»)

20225 20005 2000« > 19750 19325 18750
2r.2< 2600 2800 2585 2570 2550
22*) 2250 227«1 22.0 2220 21«0

P aris-Lyon-M édite rranée8) . . . . 1570 1570 1570 1665 1F60 1560
Aoiéries de Longw y 8) ................
Schneider & Cie (Creusot) 4) . . . .

1287 1260 1250 1735 1205 1215
1710 1700 1686 1«65 1645 1605

Mines de Lena D .................. . 978 940 932 906 800 876
Cie. Paris, le  D is tr ib d ’EJectr.6) . . 2 9* 2220 2240 2210 2160 2160
Thom son-Houston 8) ...................... f i l 6*1 693 565 555 540
Etablissements Kuh lm ann B) . . . . 691 670 667 660 614 632
‘ A ir  Liquide i)  .............................. 12« *5 1180 1166 1152 1130 11« 5
Péchineÿ 8) ......................................
C itroën » ) ..........................................

2165 2105 2015 1950 1925 1890
610 «oo 603 595 680 585

N om ina lw ert der S tö cke : «  P r 100, ») P r 1000. ») F r  500 «) F r 400. 6) F r 260
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F IL IA L E N :
B O C H U M , B R Ä U N S C H W E IG , B R E M E N , B R ES LA U , 
D R ES D E N , ESSEN, F R A N K F U R T  a .  M . ,  H A M B U R G , 
H A N N O V E R , K Ö L N  a . R h ., L IE G N IT Z , M A G D E B U R G , 

M Ü N C H E N , S A A R B R Ü C K E N , STU TTG AR T.

Londoner Börse
Die überraschende New Yorker Diskontherabsetzung ist 

R1 j  Eondoner Markt wahrscheinlich von viel größerer 
cdeutung als fü r die Vereinigten Staaten selbst. Dort 
ann es zweifelhaft sein, ob die Maßnahme eine nachhaltige 
irkung hervorbringt. Für England ist sie von erhöhter 

eaeutung, nachdem die Cunliffe-Grenze wieder einmal er­
reicht worden ist, und die Bank von England, was den Gold- 
Vorrat anbetrifft, nicht sehr weit von dem Stand vor einem 
abfl" en^ ern  ̂ ist. Für die nächste Zeit scheinen Gold- 

hisse nach den Vereinigten Staaten ausgeschlossen, und 
i r w /101 (̂ e Entwicklung weiter vollziehen wird, hängt jetzt 

. .er Hauptsache von der Haltung der Bank von Frank- 
C 't n f ênn f^ e stärkere Bedrohung der Goldbestände der 
fah^ t a von Paris aus. Jedenfalls ist fürs erste die Ge- 

r einer Londoner Diskonterhöhung, die langsam im 
dif^pTfrUUC* auHauchte, wieder geschwunden. Ob dagegen 
Ve •0, !!ungeii auf weiteren Abbau der offiziellen Rate in 
a lie^’a r? Ĉ UI1S gehen, ist fraglich. Vorauszugehen hätte 
nänli + u jscheinlichkeit nach die Banque de France. Zu- 

. V + v  naturbch der Schritt in New York sehr günstig 
der tlK ' orher schien es, als ob bei den Schwierigkeiten 
„u,.» er'wundung des Jahresultimo eine weitere Befesti- 
sich a f'r .| I,e ĉm.ar :̂*sätze. unausbleiblich wäre. Jetzt hat 
leiehtpU 6m Frivatdiskontmarkt wieder eine gewisse Er- 
AmoI,..-)1 ,UI^ geltend gemacht, und Dreimonatswechsel und
gehand(üIleeri-aUi- lciirZer.e Sicht werc*en mit 25/i6 bis 2% % 
letzten « Y. , 16 nserl eiehterun g hat sich auch bei den
w urdL hsefemisMonen gezeigt. In der Vorwoche
£ 2/10/va< r i ^  zu eiuem Durchschnittdiskont von

i ö Ü Ä f f diesmal 40 MilL £ zu 2/5/2>46
ZU Bejrinn^dpr6 w  f* n f ewi®ser Tendenzumschwung schon 
<ies S sn ive a u s  M Y ° Che «getreten. Der Tiefpunkt 

-aus (wohl der niedrigste Stand seit acht Jah­

ren überhaupt) wurde am 17. Dezember erreicht, als der 
Aktienindex auf 70,0 zurückging. Seitdem ist eine leichte 
Besserung unverkennbar, die natürlich im Zusammenhang 
mit der freundlicheren Stimmung in Wallstreet steht. Am 
Mittwoch kam es auf die Nachricht von der New Yorker 
Diskontsenkung hin zu einer erneuten Befestigung auf den 
meisten Marktgebieten, obwohl sich das Geschäft mit Rück­
sicht auf die bevorstehenden Weihnachtsfeiertage in ge­
ringen Grenzen hielt. Die weitaus stärkste Bewegung ist 
in der Kurserhöhung der 4 %igen Fundierungsanleihe von 
9311/io auf 94u/i6 z u  erkennen. Bei den übrigen heimischen 
Anleihen war die Aufwärtsbewegung weniger scharf aus­
geprägt. Ausländische Anleihen erholten sich im Laufe 
der Woche gleichfalls überwiegend, abgesehen von gewissen 
brasilianischen Werten, bei denen die Nachricht von Zah­
lungsschwierigkeiten des Staates Rio verstimmte.

Auf dem Markt der Minenwerte erfolgte ein größerer 
Kursrückgang bei den Consolidated Diamonds, deren Kurs 
von 4/9 auf 3/9 zurückging, während die Vorzugsaktien 
mit 5/6 notierten. Der Grund liegt im Ausfall der Aus­
zahlung der Vorzugsdividende. Internationale Werte lagen 
fest.

17.12. 18.12. 19. 12. 22 , 12. 23.12. 24.12.

4Wo Fund ing  L oa n .......... . .
London M ia l &  Scot. Ord. 
Centra l A rgen tine  Ord. . .  
De Beers Cons. M ines Def
B urm ah O il Co....................
A ng lo  D utch P lan ta tion  . .
C ourtaulds ..........................
Im peria l Chemical Industr.
V ic k e rs .................................
R io T int©  Órd......................

9 m  
821/8 
61V» 
4’ /s 
3610 

24/3 
37/7V8 
18/0 
7/0 
28

I k
64i/a 
47/8 
3Ö'8 
24/6 

36 3 
18/3 
7/0 

28V4

933/4
33
60
47/8
37/1«

24/6
37/6
189
7/0
28

9311/10
83
67
45/8
37/10

24/6
37/6
18/9
0/101/2
288/4

9311/18
33
671/a

41/4
„81/16

„24/3
36/10V2
18/6
7/0
28

t
31/B

T
A ktie n in d ex  1928=100 . . 70,0 70.3 70,8 71.2 70,9
Abschlüsse to ta l .............. 4874 4838 4363 Elfis 3474

Staats- u. Kom m nnalan l. 1149 1123 1064 1450 960 _
V e rke h ru . P ub lioU tilities 879 »05 771 950 655 _
H andel u. In d u s tr ie .......... 1B32 1630 1554 1660 1058 _
Bank, V ers icherung . . . . 528 475 414 512 356 _
M in e n w e rte ...................... 430 381 350 413 289 _
Oelwerte  .......................... 152 132 183 122 105 _
Gum m i, Tee, K a ffe e . . . . 104 110 77 78 61 —
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N ew  Yorker Börse
Der Kongreß hat das Hilfsprogramm Hoovers zur Lin­

derung der Arbeitslosigkeit und der Not der Farmer an­
genommen. Es handelt sich um die Aufbringung von 
116 M ili. $ zur Bekämpfung der Arbeitslosigkeit und um 
45 Mili. $ zur Subventionierung notleidender Landwirte. 
Die Maßnahmen stellen ein weiteres Glied in der Kette der 
bisher verunglückten Aktionen dar, die Krise durch w irt­
schaftspolitische Hilfe zu überwinden; ihnen ist die durch­
aus unerwartete Diskontsenkung auf 2 %, die die Bundes- 
Reserve-Bank von New York soeben vorgenommen hat, 
gefolgt (vgl. S. 48). Sie wäre in normalen Zeiten sicherlich 
unterblieben, denn die Anspannung der Bundes-Reserve- 
Banken ist immerhin etwas größer als in den letzten Mo­
naten, und die Geldsätze haben jedenfalls in letzter Zeit 
eher eine leichte Versteifung erfahren, wenn sie auch ab­
solut gesehen niedrig genug stehen. Der Schritt der Dis­
kontsenkung soll nebenbei offenbar noch dazu dienen, den 
Banken, die an der Grenze des Zusammenbruchs stehen, 
einige Erleichterung zu verschaffen. Die Schließung von 
Bankinstituten hat sich vorläufig eher noch in verstärktem 
Maß fortgesetzt, und neben einer Reihe von Firmen rein 
lokaler Bedeutung in der Provinz sind diesmal auch die 
C ity National Bank in Miama (Florida) und die Bankers 
Trust Co. of Philadelphia betroffen worden. Insgesamt 
sind nach den letzten Mitteilungen des Federal Reserve 
Board allein im November 236 Banken mit über 200 Mili. $ 
Depositen insolvent geworden.

Die Börse hat wieder einmal einen plötzlichen Tendenz­
umschwung erlebt. Vom 17. Dezember an wurde die Stim­
mung in Wallstreet fest. Die Kurserholungen dieses Tages 
sind in zahlreichen Werten größer als jemals an irgendeinem 
anderen Tag des Jahres 1930. Der plötzliche Umschwung 
ist anscheinend nicht auf systematische Stützungskäufe 
zurückzuführen, sondern auf die Tatsache, daß einzelne 
Firmen, bei denen Zwangsliquidationen bevorstanden, von 
Privatbankseite unterstützt wurden, wodurch ein vorweg­
genommener Druck auf den Markt vermieden wurde. Es 
wird berichtet, daß sich die Großbanken an diesen Maß­
nahmen kaum beteiligt haben, und bei den Börsenkrediten 
hat sich tatsächlich auch ein weiterer Abbau vollzogen. 
Am 17. Dezember war ihr Betrag auf fast genau 2 M il­
liarden $ gesunken. Das Ergebnis war jedenfalls trotzdem 
eine neue Wendung mit erheblicher Besserung des Kurs­
niveaus, wobei immerhin bedacht werden muß, daß 
sich die allgemeine wirtschaftliche Lage in keiner Weise 
geändert hat. Die Diskontherabsetzung löste von neuem 
eine kleine Hausse aus, wenn auch wegen der Feiertage die 
Umsatztätigkeit nicht sehr groß war.

Tag
30 In d u s trie ­

ak tien
20 Eisen- I 

bahnaktien Tag
30 Industrie - 

ak tien
20 Eisen­

bahnaktien

16. 12.
17. 12.
18. 12.

157,51 
16 \50  
166,71

91.65
93.77
95,86

19. 12.
20. 12. 
22. 12.

168.99 
169 42 
162,42

99.74
98,96
95,91

Besonders der Bondsmarkt konnte sich gut erholen. Die 
Young-Anleihe zog von 69% auf 71 an. Kupferaktien ge­
wannen erstens wegen der Befestigung auf dem Kupfer­
markt und zweitens infolge der Erklärung der Quartals­
dividende der Anacondas (Chile Copper 25 statt 19, Ana- 
conda Copper 27% statt 26%). Etwas bessere Nachrichten 
aus der Eisen- und Stahlindustrie führten zu Kurssteige­
rungen von U. S. Steel von 135% auf 1j>9%, Bethlehem Steel 
von 49% auf 51%. Stärker befestigten sich chemische Werte:

IS. 12. 19.12 29.12. 22.12. 23 12. 21.12.

U. S. Steel C o rp o ra t 
A m erican  Can C o... 
Anaconda C opper. .  
General M otors . . . .
C h ry s le r. . .  . . . ........
General fflee trio -----
Am. Tel. Ä T e le g r . . .  
Radio C opora tion  . .  
A llie d  C h e m ic a l.. . .
S tandard O il N. J  . .  
W o o lw o rth  . . . . . .
P ennsylv.-R ailr. Co.

139V4
1111/8
257/8
337/8
157.8
451/4

1801/2
131/2

184
461/2
56
566/8

1403/4 
11*3/4 
26U  
338/4 
163/8 
445/8 

IV 71/2 
137/8 

188 
471/2 
5ß
583/4

149 Vs 
112i'2 
261/8 
345/8 
16’ /8 
413/1 

17S>2 
131/2 

188 
47»/« 
56 
578/8

137‘ /e 
11 9»/4 
26»/« 
31 
161/8 
4318 

175V2 
127/8 

180 
45V» 
54i'8 
561/8

13*3/8
109
263/8
3412
161/2
427/8

177
125/8

182
46
53
57

1391/s 
1121/2 
271/a 
34»« 
168/8 
441/8 

1771/« 
121/8 

183 
466/8
541/4
576$

A ktienum satz (1000) 3283 2263 1024 2100 2536 1578

Allied Chemical 183 statt 174, Dupont de Nemours 87 statt 
81. Am bedeutendsten war die Erholung auf dem Markt 
der Eisenbahnwerte, auf dem früher die Kursverluste den 
relativ größten Umfang angenommen hatten. Atchison 
Topeka & Santa Fé zogen von 170 auf 178 an, Baltimore- 
&  Ohio von 55% auf 66%, New York Central von 108 auf 
116%, Pennsylvania von 53% auf 57%.

A to t i jK f

Reichsbank-Ausweis
(Mül. RM)

A ktiva
1. Noch n ic h t begebene Reichs­

bankan te ile  .. . . ............i i *
2. Goldbestand (B a ™ n Sol<J4,nS" 

w ie  in - und ausländis 
münzen, das Pfund fe in  zu
1392 RM b e re c h n e t..................
und zw a r: . .Goldkassenbestand . . . . . •  ••

Golddepot (unbelastet) bei 
ausländ Zentralnotenbanken3. Deckungsfähige Devisen -----

4. a) Reichsschatzwechsel . .........
b) Sonstige W echsel und

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

darun te r Darlehen au f Reichs- 
schatzwechsel ..........................

8. E ffek ten  ......................................
9. Sonstige A k t iv a ............ .

Passiva
1. G ru n d k a p ita l:

a) begeben ............................ -
b) noch n ich t b e g e b e n ..........

2. R eservefonds:
a) gesetzlicher Reservefonds
b) Spezialreservefonds für 

künftigeD iv idendenzah lung
c) sonstige Rücklagen ..........

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

b in d lich ke iten  ..........................
5. Sonstige P a s s iv a ......................
Bestand an Rentenbankscheinen 
Um lauf an Rentenbankscheinen
Deokungsverhältnis °/o ............
Diskontsatz % ..........................
Lombardsatz o/o..........................

23 12.
1930

15.12.
1930

22.11. I 
1930 1

23.12 
1929

177.212 177,212 177,212 177.212

2 215.597 2 215.702 2179.927 2 264,661
1 993.580 1 993 685 1968.338 2114.87&

222.017
636.148

43,130

222 017 
550/66 

65,310

221,589
509,869

8,010

149.788
405,737
33,990

1 965.030 
152.509 
15,78 t 
91,284

1 775.797 
161 473 
17.421 
81.430

1603,180
187,671
23,041
61,253

2156 470 
96 858 
14 740 
97,781

0,001 
1) 102,474 

479,532

0,001 
1) 102.474 

470,477

o.oni
1) 102.17t 

475,948

0001
92.658

603,323

122,788
177,212

122,788
177,212

122,788
177,212

122,788
1/7,212

63.916 63.915 53.915 48.797
46,224 

271.000 
4 275,312

46,224 
271,000 

4 256,065
46.224 

271,000 
3 954.312

45.811 
225.000 

4 679.047
451,279 
3» 1,270

301,307
379,651

402.282
300.792

448.354
296,524

50,0
396.5
64,4

5
6

36 8 
410,0 

65,0
5
6

55.8
390.9

68,0
5
6

28,4
381.9

68,3
7
8

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

Ausweise deutscher Privatnotenbanken

(M ill. RM) Bayerische
Noten-B.

Sächsische
B ank

Badische
B ank

W ü rtt.
Noten-B.

15. Dezember 1930 

A ktiva
Gold ..........................................
Deckungsfähige Devisen . .  
Sonstige Wechsel u. Schecks 
Deutsche Scheidemünzen . .  
Noten anderer Banken . . . .
L o m b a rd fo rd e ru n g e n ...........
W ertpap iere  ..........................
Sonstige A k tiv a  ..................

Passiva 
N otenum lauf
Sonstige täg lich  fä llig e  V e r­

b ind lichke iten
V e rb ind lichke iten  m it K ün ­

d igungsfris t ..........................
Sonstige Passiva . . . . . . . . . .
Weitergegebene W echsel . .

23. Dezember 1930 

A k tiv a
Gold .................. w i i - L — *Deckungsfähige 
Sonstige Wechsel u. Schecks 
Deutsche Scheidemünzen . .  
Noten anderer B anken . . . .
L o m b a rd fo rd e ru n g e n ..........
W ertpap ie re  ..........................
Sonstige A k tiv a  ..................

Passiva
N otenum lauf . . . . . . . . .  • •
Sonstige täg lich  fä llig e  V e r­

b in d lich ke ite n ........ ... •.■ • •
V e rb in d lich ke ite n  m it K ün ­

d igungsfris t ......................
Sonstige Passiva . . . . . . v
W eitergegebene W echsel

28,559 
7,407 

50 624 
0,040 
1.481 
2,117 
4,935 
8.945

69,193

2,002
0.107
3.717
2.264

28,559 
7,433 

49. 44 
0,037 1.153 
2131 
4 867 

11.708

68,627

3,653

0.102
8,76«
2.567

21.032
10.36t
67.168
0.10910,221
2.425
0,633

11,164

68.716

14,699

5,429
3,7740.001

21.032 
10.3 HR 
67,2'3 

0,097 
8, 95 
2,377 
0,569 

12,722

67.392

15,386

5,368
3,9110.001

8,124
2,788 

22,998 
0016 
2 537 
0,690 
7,137 

24,980

24,138

12.282

18,244
3,(Hi5
1,861

8,124
2.708

23.2440.010
2,578
0,696
7,148

28,747

24,212

16,035

18.098
8.410
2,039

8,176
6,292

20,0940,«200,688
2.889
4,416

37,277

25,816

7,858

31,184 
5,« »8 
1,036
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B E R L I N E R
H Y P O T H E K E N B A N K  A K T I E N G E S E L L S C H A F T

BERLIN W 5 6  ■ TAUBENSTRASSE 2 2
P riv ileg ie rt zur A usgabe von Inhaberpap ie ren  am 1. O k to b e r 1866 
Staatsaufsicht durch d ie  Preußische S taatsregierung

Verkauf von
Gold-Hypothekenpfandbriefen u. Gold-Kommunalschuldverschreibungen 
Gewährung von Darlehen auf städtischen und landwirtschaflichen 
Grundbesitz und an Körperschaften des öffentlichen Rechts

von Ende Januar bis M itte  Juni 
Fahrpreis RM. 4 5 5 .- und aufwärts

DAMPFER .OCEANA.
DER HAMBURG-AMERIKA LINIE HAMBURG 
DAMPFER .SIERRA CORDOBA.
DES NORDDEUTSCHEN LLOYD 'BREMEN

HAMBURG-AMERIKA LE HIE 
ttORBBEUTSCMER LLOYD BREMEN

und deren Platzv.rtretar

Berliner
Hnndels-Gesellschnft

Kommandit-Gesellschaft auf Aktien
G e g r ü n d e t  1 8 5 6

B E R L I N  W6
Behrenstraße 32-33

Telegramm-Adresse: „ Handelschaft “

A n - und Verkauf von Effekten 
Devisengeschäfte /  Umwechslung 
fremder Banknoten /  Annahme 
von Depositengeldern /  Stahl­

kammer mit Privattresor

StadttiOro (Or den Berliner Geschäftsverkehr
Berlin WS, Charlottenstrabe 33

Maschinen- und Bohrgerätefabrik

A lfre d  W ir ili &  Co.
Erkelenz (Rheinland)

A b t e i l u n g :

Bohrgeräte
Tiefbohrgeräte und Werkzeuge al ler Art  

B o h r k r ä n e  aller Systeme 
chöpfkrfine Dampfmaschinen Pumpen 

Schür tbohrmaschinen

A b t e i l u n g :

Adjusfagc- und WerKzcngmaschinen
Rollenrichtmaschinen, Richtpressen Friemelwalz- 
werke WalzendrehbSnke Walzenschleifmaschinen 
Blechkantenhobeimaschinen Kesselbohrmaschinen 
einfache und doppelte Rohrdrehbönke KaltsSgen 

Kompressoren



M A G A Z IN  D E R  W IR T S C H A F T Nr. 1

Rekhseinnahmen im  Novem ber 1930 und im  Rechnungsjahr 19301)

Lid.
Nr.

Bezeichnung der E innahm en

2

1

12
13
14

15
16

17

A. Besitz- und Verkehrsstenern
a) Fortdauernde Steuern

Einkom m ensteuer
a) aus Lohnabzügen^ y ^ - * * * * ..........
b) Steuerabzug vom  K a p ita le rträ g e ..........
e) a n d e re ..............................................................

I S Ä T f e «  • «  Ö ffe n tlich e n '
D ienstes ..............................................................

Verm ögensteuer ............. ......................................
A u ^de r^^w f^k /un^deB 'ind iis 'tr iebe iäH tün iiS * * 

gesetzes und  des Au fbnngungsgese tzes..
V erm ö genszuwachssteuer..................................
E rb scha fts te u e r......................................................
U m satzs teuer..........................................................
G runderwerbsteuer8) ............................................
K ap ita lve rkeh rs teue r:

a) G ese llscha fts teuer..
b) W ertpap iersteuer .
c) Börsenum satzsteuer

K ra ftfah rzeugs teue r. .  ................
Versicherungsteuer . . . . . ............
Rennw ett- und  Lo tte ries teue r:

a) T o ta lisa to rs teu e r................
b) andere R en n w etts teue r...
c) Lo tte riesteuer ....................

W echselsteuer ............................
B e fö rderungsteuer:

a) Personenbeförderung........
b) G üterbeförderung ............

Summe a . . . .

b) E inm alige Steuern

Steuer zum Geldentwertungsausgleich bei 
Schuldverschre ibungen (Obligationensteuer)

Summe b . . . .

Summe A . . . .

18
19

34

B. Zölle and Verbrauchsabgaben

Zö lle  (einschL N a ch zö lle )..................................
Tabaksteuer:

a) Tabaksteuer (einschL A u fs c h la g ) . . . . . .
b) M ateria lsteuer (e inschließ lich A usgle ich­

steuer u. Nachsteuer) ..............................
c) Tabakersatzstoffabgabe ..........................

Z u c k e rs te u e r..........................................................
B iersteuer 4) .............................................................
Aus dem Sp iritusm onopo l ..............................
Essigsäuresteuer ..................................................
Schaum weinsteuer ..............................................
Z ü n d w a re ns teu e r..................................................
Aus dem Z tindw arenm onopo l..........................Leuchtmittelsteuer ................................Spielkartensteuer...................................
Statistische Abgabe..............................................Süßstoffsteuer .....................................Mineralwassersteuer .............................Branntweinersatzsteuer..........................
M in e ra lö ls te u e r......................................................

Summe B . . . .

C. Soaslige Abgaben

A us fo rtge fa llenen  S te u e rn .............. ..............

Summe C . . . .

Im  Ganzen4) . .

im  Mosvat 
Novem ber 1930

R eichsm ark 1, R pf

A u f{

im  V o rfa h r 
(Novem ber 1929)

R eichsm ark | R p f

jekom m en sind

im  V orm ona t 
(O ktober 1930)

R eichsm ark | R pf

1. A p r il 1930 
b is 30. Nov. 1930

R eichsm ark | R pf

Im  E n tw u rf des 
Reichshaushalts­

p lans is t d ie E in­
nahme fü r  den 
M onatsdurch­

sch n itt im  Rech­
nungs jah r 1930 

ve ransch lag t m it 
RM

3 4 5 6 7

116 354 854
3 782394 

65 352 443
8 881156

16171129 
84 736001 

2363 614

183 715

5 822 841 
40 927 826 

2 238951

2102011
362 873 

1660 733

14 626 960
4 919 853

65
19
23
75

68
26
94

70

40
19
89

58
88
12

73
47

127 426007
4 265 785 

85 635 590 
19 776 211

89 289 501

6 lTo 646
43 537 526 

2812313

5958 910 
908 406

2 833 979
15 807 625
5 151 820

1026167 
1 561 800
3 762977 
3 762 619

15458 309
16 923 688

90
74
90
88

28

88
59
33

78
89

48
07
64

82
19 
03 
25

66
20

117 521 722 
25453 372 

244170139 
8 1 613 023

16 229 653 
10068 698 
5 681205

147 058

7 425 487 
192 566 759 

2 641143

2 538 308 
544 728 

1485 871

18 693127 
4 975 430

1 506 599

81
96
31
83

55
18
87

53

1
36

44
09
72

31
35

51

907 874 470 
144 880 313 
945 031944 
348 564 541

48 284694 
318 280 0U9 
203 062 704

4 826428

52 461023 
719 945853 

20859334

22 330 893 
7 556 405 

13 687 829

149 575568 
42 373 400

11 919.193

02
01
60
83

47
12
91

06

69
63
23

81
19
85

87

57

}  280 500 00»

41666 667

9 883 333 
38 750 000 
29 168 667

7500000 
97 083 333

3 333 333

4 466 667 
1333 333
3 500 000

19924999
5 416 667

}  3000000
4 583 333 
4 166 667

15 000 000 
15000 000

889 905 
1 504 928 
6 819 593 
3 184 497

13 633 978 
13 490 330

03
05
64
50

59
25

1 920 630
2 665 900
3 593 241

14 834 8«9 
12 418 156

10
58
50

40
70

13 781 260 
35152 800 
27135989

125 882 345 
l u l  515 745

14
24
04

44
31

410 010 596 38 451 999 889 60 771 093 630 38 4264 495 750 96 608 924 998

96 087 22 233 892 20 103 400 73 5 691 226 68 3 3 3 333

96 087 22 233 892 20 103400 73 6691 223 56 3 3 3 3 3 3

410106 683 60 452 233 781 80 771 797 031 11 4 270180977 52 584 258331

62 153 151 08 65 135 565 38 147 631 250 01 748 614 226 10 105 500000

72  394  495 40 65 084 218 97 71058454 11 544416366 48
\  99 916 667

16 901476 53 11 558 677 25 19283657 05 141563 303 83 i
2091 30 967 60 21080 15 65 833 «ü f

14 019 492 36 13 260 380 56 16 691 858 08 109 640 929 49 14 249999
42 647 555 69 38 275 698 32 50 235 905 72 328841 847 50 45 833 333
17 337 859 94 16608 811 92 16 697 772 41 131628321 38 24583 332

211 096 30 190 722 95 301194 20 1 853170 15 166 667
440038 94 671 714 91 540 268 84 4 701616 12 916 607

1 291 718 85 951 441 95 609 492 57 10 2 2 1 3 9 7 21 1166 667
299 814 70 — — 212 893 32 1 740 519 98 3 3 3 3 3 3

1181 978 40 1 373 867 55 987 347 40 6 076 072 29 1083 333
178 632 45 203 655 55 145 628 55 1433 041 31 200 000
228 924 68 301 961) 90 262 060 00 1990198 18 250000

16 8ö9 85 29 215 05 22 193 00 201245 45 50 000
1023 «87 28 1 542 515 93 12 020 005 48 2 916 687

4 052 15 — _ 8 357 40 36 238 52 41 687
785 862 60 — — 957 183 76 5 681 520 13 1000 000

231119098 50 213 943 498 84 327 209112 56 2050783783 48 291 208 332

— ~ — 2 030 — — — — _ —
- - — 2 030 - - - - - -

641 22o 782 10 66t» 1/5 250 64 | i099 O06  143 67 6 320 970 761 00 855 460668

i)  E insch ließ lich  der aus den E innahm en den Ländern  usw. überwiesenen A nte ile .
*) A n  Lohnsteuer sind e rs ta tte t: im  Dezember 1930 : 201069,99 R M ; vom  1. A p r il  b is  30. Novem ber 1930: 21 729 198,28 RM. 
») H ie rin  is t d ie  vo n  Landesbehörden erhobene Granderwerbssteuer n io h t enthalten.
j )  E insch ließ lich  der Ü berw eisung an d ie  Länder in  Höhe vo n  einem Sechstel des B iersteueranfkonunens.

B erlin , den 14. Dezember 1030. R e id is fin a n z m  in  is te rm m
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BARMER BANK-VEREIN
H IN S B E R G , F IS C H E R  &  C O M P .

Kommanditgesellschaft auf Aktien

K a p ita l u n d  R ücklage R M . 5 4  M illio n e n  
~ H a u p t v e r w a l t u n g  in  D ü s s e ld o r f  =====

N ie d e r la s s u n g e n  an a l le n  grö&eren P lä t z e n  in R h e i n l a n d  und W est fa len

Kom m anditen: von der Heydt-Kersten & Söhne, Elberfeld / Siegfried Falk, Düsseldorf

Vereiaifte
Berlinisebe nod Preussiselie 

lebensïersielierDnss-Attiea - Gtsellselialt
Gegründet  1 8 3 6

Lebensversicherungen 
aller Art

Auskunft bei den Geschäftsstellen oder durch die D irek tio n :

Berlin SW 68, Markgrafenstraße 11

M itteldeutsche  
Bodenkredit-Anstalt

G R E I Z !  BERLIN W 5 6
Carolinenstraße 42 II Schinkelplatz 1—2

G O L D -H Y P O T H E K E N - und 

K O M M U N A L -D A R L E H E N

G O L D -H Y P O T H E K E N -P F A N D B R IE F E  

G O LD  -  K O M M U N A L -  O B L IG A T IO N E N

Umlauf in Millionen Goldmark

d e u t s c h e  b a u - u n d  b o d e n b a n k
A K T IE N G E S E L L S C H A F T  " ¡ ¡ A K T IE N K A P IT A L  ,RM 24300000

Z W I S C H E N  K R E D I T E  U N D  B A I I G E L D E R  

B E R L I N  W  8 6  T A  I B E N  S T R A S S E  4 8 / 4 9
SAMMELNUMMER: ZENTRUM 3615 /  FERNGESPRÄCHE:] ZENTRUM?3653/3654

ZWEIGNIEDERLASSUNGEN: BRESLAU, DRESDEN, ESSEN. FRANKFURT a. M., 
HAMBURG, KARLSRUHE, MÜNCHEN, SPEYER, [STUTTGART, WEIMAR



90 M A G A Z IN  D E R  W IR T S C H A F T N r. 1

Monatsbilanzen der Berliner Großbanken vom 30. November 1930

(MU1. KM)

A ktiva

Kasse, Sorten, Kupons .............. .
Guthaben bei Noten- und Abreoh-

n u n g sb an ke n ..................................
davon deutsch.Notenbank.alle in 

Schecks, Wechsel und unverzinsl.
S cha tzanw eisungen.................... .

Nostroguthaben bei Banken und 
B ankfirm en  m it F ä llig k e it b is zu

davon innerhalb  *7 Tagen fä l l ig . . 
Reports u. Lom bards gegen börsen­

gängige W e rtp a p ie re ..................
Reports a l le in ..............................

Vorschüsse auf W aren ..................
a) R em bourskred ite . . . . . . . . . . . .

1. sichergeste llt durch  F rach t­
oder Lage rsche ine ..............

2. sonstige S icherheiten . . . .
3. ohne d ing liche  S ic h e rh e it..

b) sonstige k u rz fr is tig e  K redite
gegen V erpfändung m a rk t­
gängiger W aren ......................

Eigene W e rtp a p ie re ..........
a) A n le ihen  und verzinsliche

Sohatzanweisungen d. Reichs 
und  der Länder ......................

b) sonstige bei der Reichsbank
beleihbare W ertpap ie re ..........

c) sonstige börsengängige W e rt
pap ie re ..........................................

d) sonstige W ertpap iere  ..........
K onsortia lbe te ilig u ng e n ..................
Dauernde B ete iligungen be ander.

B a n k e n ..............................................
Debitoren in  lau fender R echnung .. 

davon K red ite  an Banken. Spar­
kassen u. sonst. K re d itin s titu te

a) gedeckt durch  börsengängige
W ertpapiere ..............................

b) durch sonstige S iche rh e iten .. 
Lang fris tige  Ausle ihungen gegen

hypo thek. S icherung oder
K o m m u n a ld e cku n g ......................

A va l- und BUrgschafIs-Debitoren. .

Passiva
K a p ita l........ .........................................
R e se rve n ..............................................
K re d ito re n ..........................................

a) Guthaben der deutschen
Banken, Sparkassen u. sonst. 
K re d itin s titu te  ..........................

b) sonstige K red ito ren  ..............
Von Guthaben und sonstigen 
K red ito ren  sind fä llig ;

k innerhalb  7 Tagen ..............
bis zu 3 M onaten..................

3. über 3 M o n a te ......................
0) seitens der Kundschaft bei 

D ritte n  benutzte K red ite  . . . .
A kzep te ..................................................
Lang fris tige  A n le ih e n ......................

a) H ypotheken-P fandbrie fe  und 
Kom m unalob liga tionen im
U m lau f ......................................

b) sonstige ......................................
A va l- u. B ürgschaftsverp flichtung. 
Eigene Indossam entsverb ind lich­

ke iten  .............................................
in  spätestens 14 Tagen fä llig  . . . .  
a) aus weiterbegebenen B ank­

akzepten .....................................
b) aus sonst. R ediskontierungen

Blaene Z iehungen..............................
davon fü r Rechnung D r it te r___

6 B e rline r 
Großbanken

Deutsche Bank 
und D isconto- 

Gesellschaft
Dresdner

Bank
Darm städter

und
N ationa lbank

Comi 
u. P riva

nerz-
t-Bank

Reichs-
K red it-

Gesellschaft

B e rline r
Handels-

Gesellschaft

30.11. 
1930

31.10. 
1930

30.11. 
1930

31.10.
1930

30.11.
1930

31 10. 
1930

30.11.
1930

31.10. 
1930

30.11. 
1930

31.10. 
1930

30.11. 
1930

31.10. 
1930

30.11. 
1930

31.10. 
1930

97.4 101.8 42.2 60,1 17.7 16,5 19.2 15.3 11.7 13.1 2,7 1.7 4,0 5.2

112.0
93.6

115.2
98.6

61,7
51,6

66.8
58,4

13,2
lü.tf

11.7
9.5

23,4
22,1

23,0
21,5

8.4
4,2

8.R
4.6

4,0
3.8

4.2
4.0

1.3
1.2

0,7
0.5

2152.6 2 389.8 920.4 871,5 519.6 516.1 504.1 604.9 334.9 328.0 110.3 110,3 57.2 59.0

1016,8 
751,3

683,6
730,5

354,4
254,1

307.8
204.7

191.7
117.1

205,8
125.1

184.7
174,0

190,4
179.2

124.0
86.5

120,1
94.1

108,5
85,0

101,9
93,5

53.5
34.6

57,7
34.0

377,4 
185,9 

2 U08.5 
1 849,8

399.1
193.1 

1 949.1 
1803.3

96,4 
46.1 

679,4 
647,3

98.0
42.2

673,4
637.1

46.6
16.3

440.5
374.0

47,9
17,5

424.2
368.2

101.4 
49.4

406,7
385.4

112,7
67.6

396.5
375.1

89,4
61.2

244.9
217,2

92.5
85,2

227.7
206.8

26.6
6.9

116.9
116.9

31.0
5,0

113.5
113.5

1) 17,1 
7.0 

116.0 
109.1

9) 16,4 
5,0 

118,7 
107.5

162.6
846,9
840.8

163,9
811,1
833.2

52.2
282.0
313.1

61,6
272,1
313.5

63,7
135.4
174,9

62.7
131.9
173,6

18,1
196,2
171.1

17.2
184.8
173.1

13.9
111.0
92.3

12.2
105.7
88,8

2.5
59.7
64.7

5.3
59.2
79,0

12,2
62.6
34,8

14.9
57.4
35.2

153,7
189.4

140.8
201.7

32.1
57.1

36,2
65,7

66.5
41.8

56.0
44.3

20,4
37,9

21,4
38.1

27,7
25.5

20.9
24,7

0,0
10.5

0.1
11,5

7.0
16,7

6.2
17,4

18,2 19,3 4.6 6,8 8.3 8.1 0.7 0.7 0.6 0.4 1.8 2.2 2.1 2.2

13.7 13.7 1.4 2.1 7.8 7.3 2,2 1.8 1.5 1.3 0,1 0.4 0.7 0.8

134,2
23.2

176,4

144.8
23,9

201.1
34.5
16.5 
80.4

41,3
16.5

102.5
23.5

2.1
20,0

26.8
2,1

19.9

33.1
1.9

39.0

33.8 
1,9

39.9

22.7
0.8

20.0

22.2
0.7

21.0

6.6
2,0
8,1

6,2
2.7
6.1

13.8

To.t

14,4

11.6

116,2 
6 152,8

115.4 
6 250,3

39,3 
2 529.1

38,3 
2 576.5

35.5
1168.7

35,5 
1161.1

24.0 
1157.8

24,0
1190.8

10.9
842.8

11,0
870,5

1.0
281,5

1,0
275,7

5.5
173,0

5,5
175,7

447,9 460.0 117.9 152,5 108.9 112.9 98.2 93,5 26.9 29.6 35.9 31.0 30.1 30,5

1 344,8 
3 26B.8

1 376,6 
3 293.6

560.2
1249,6

574,4 
1 268,7

260,0
628.8

270.4
592.1

258.4
601.5

268.7
619.7

156.1
511.8

150.7
543.7

48,0
193,0

49,0
198.4 62.1

82.1
633
81,1

634.0 641.4 376.8 379,0 147.4 143,6 77.8 90,6 68.0 66.4 ~6,1 ~ 5.7 ~8,9 18.2

588.0 
329.5 

11 076,7

588.0
329.5

11091.6

285.0
160.0 

4 167,3

285.0
160.0 

4129.8

100,0 
34,0 

2 232.3

100,0 
34.0 

2 222.5

60,0 
60,0 

2 263.8

60.0 
60.0 

2 307,0

75,0
40,5

1434.3

75.0 
40.5 

1442,0

40.0
20.0 

582,8

40.0
20.0 

570,1

28,0
15,0

891.1
28,0
15,0

399.8

1138.9 
7 951.9

1106,0 
8071,4

335,2 
3 165.5

279.3 
3 233.4

288,9
1509,7

281,4 
1 619,7

239,9 
1 630.5

266,1 
1653.1

160.2
1042.3

156,2 
1 069,7

69.6
366.9

82,3
344.2

45,1
237,0

40,7
2513

3 857,4
4 879.8 

353,6

3 938,0
4 841,0 

398.3

1 636.9 
1 788.2 

75.7

1 661.6 
1 772.3 

78.8

790,4
954,0

54,2

764.4
973,9

62,9

703,7 
1089,8 

77,0

725.8 
1081,6

108.8

622,2
638,1
42.0

528,5
648,1
49.2

143.8
215.9 

76,9

189.1
169.1 
68.3

60.5
193,6
28.0

68.6
193.1
30,3

1985.9
689.8
189.0

1 914,3 
652,3 
189.0

666,7
212.4
105.0

637.1
219,4
105.0

433.7
158,6

421,3
164.5

398.3
118,9

387.8
109.9

231.8
97,2
84,0

216.8
90.0
84.0

146,3
27,9

143,7
24.3

109.1
24.7

107.7
24.2

189.0
634.0

189,0
641.4

105,0
326.8

105.0
319.0 147,4 143.6 77,8 90,6

84.0
68.0

84,0
66.4 ~ 5,1 ~ 5,7 ~ 8.9 T ö,2

1 329,5 
375,4

1 467.7 
352.8

361.6
121.7

432.3
94.9

356,7
91.9

371,0
92.7

298.4
68.0

304,9
64,0

148,9
65.5

185,2
56,2

56,6
19.5

68,4
27.9

107.4
12.8

105,9
17.1

880,3
447.8

888,9
577,8

237.5
124.0

242.3
190,0

»)243.6
113,1

4)238,2
134.7

229.6
68.9

221.5
83,5

63,1
95,8

77,2
108.0

28.9
26.6

33.8
33,6

4)87,9
19,5

8) 77,9 
28,0

i)  U nter Lom bards n u r täg liche  und feste Gelder an B e rlin e r ßanke i1 urid Bankiers — 2) H ie ru n te r auch täg liche  und feste Gelder an B e rlin e r Banken 
und Bankiers. — 3) D arun te r RM 3 i 9o0u00 Schatzwechsel des Deutschen Reichs. — D arunter RM 2Ö0ÜOOUU Schatzwechsel des Deutschen Reiche. 
4> D arun te r RM 52 704 0U0 aus weiterbegebenen Rem boursbankakzepten. — D arunter RM 50 983 000 aus weiterbegebenen Rem boursbankakzepten.

Gegr. 1869

B A Y E R I S C H E  V E R E I N S B A N K
KREDIT- UND HYPOTHEKENBANK

Niederlassungen an allen größeren Plätzen des rechtsrheinischen Bayern
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Monatsbilanzen deutscher Banken vom 30. November 1930

ÍM1H. RM)

Deutsche
K red itbanken

91
30.1 t.
1930

91
31.10
1930

Staats- und 
Landesbanken

21
30.11.
1930

21
31.10.ia3o

Preußische
Staatsbank

30.11. 
1930

31.10.
1930

Bayerische
Staatsbank

30.11. 
1930

31.10. 
1930

G iro ­
zentralen

17 17
30.11.
1930

31.10.
1930

Deutsche 
G irozen tra le “  
Deutsche Kom ­

m unalbank
31.10.
1930

30.11.
1930

A ktiva
Rasse, Sorten, Kupons ..............................
Guthaben bei Noten- und Abreohnungs-

b a n k e n ........ ......................... ......................
« davon deutsche Notenbanken a lle in . . 
Schecks. Wechsel und unverz ins liche
v  «chatzanweisungen...................... .
«ostroguthaben bei Banken und B ank­

firm en  m it F ä llig ke it i*is zu 3 Monaten 
R davon innerha lb  7 Tagen fä llig  . . .  
Deports und Lom bards gegen Dörsi

gängige W e rtp a p ie re ........................
V « av?n Reports a l le in ..............................
vor8chü88e auf ve rfrach te te  oder e in­

gelagerte W aren  ......................................
a) R em bourskred ite . . . . . . . . . . . . . . . . . .

l .  s ichergeste llt durch  F rach t- oder
Lagerscheine.......... ...........................
durch  sonstige S icherheiten . . . .

. v d. ohne d ing liche  S ic h e rh e it ..........
sonstige ku rz fris tige  K red ite  gegen

a> A n le ihen und verz ins liche  Schatz^ 
" "  und derAnweisungen des Reichs 

. L ä n d e r.
^  sonstige* bei der ’Reichsbank beleih- 

bare W  ‘ -----vertpapiere

sonstige W ertpapiere

n 5 5 p k e n .........................................................
rt« ioren in  laufender R echnung..........
aa v°n  en tfa llen  auf K red ite  an Banken, 

Sparkassen und sonstige K re d it­
in s t itu te  ................................................
1 g e e c k t  durch  börsengängige W ert-

Papiere.....................................................
L a n -te r P.h  sonstige S ic h e rh e ite n ..........

UhoiT'^jig0 Ausle ihungen gegen hypo- 
a deckunffChe ®icherun ff od* Kom m unal- 

un<f B urgschaftsdeb ito ren .

Passiva

iwn?ron
8»thaben d e r ’ deutschen Banken! 

i. SStftn“ 8en uncl 80n8ti* en K red it-
V«»8i l * e K red ito ren  ................ !! . ’ ! !
f f ®  Guthaben und sonstigen K re d i­
t e n  sind fä llig :

»• Innerhalb 7 Ta*- ■•iuernaio t Tagen . 
S- bia zu  3  Monaten

e) 3 M o na ten ......................
bei!.8?8. <*e r Kundschaft bei D ritte n  

Itze7i?ut i te  K re d ite ..................................Akzept«
5  if!? *1?? A n le ihen  bezw. D a rle h e n !!

Pfandbriefe und Kom - 
A bi s t 'n W Ih llg a tiö n e n  im  U m la u f___

® ? e n ^ ? ? j^ Ur8schäft’sV erpn iehtiingen !!  
äavon • 08samentsv e rb m d lich ke ite n .. 
a) aua ¿» .spä tes tens 14 Tagen fä llig  

,,b) weiterbegebenen Bankakzepten 
^kene 7 i l<i n8l l fien R ed iskon tie rungen ..

» *0 r Rechnung D r it te r  ..............

126,0

137.0
108.5

2 848,9

1290.0
928.5

422,7
196.1

2319.7 
2 149.4

182.3
966.91000.2
170.3
411.3

41.3

69.3
225.8

74,9
211.9

181.5 
7 833,7

462.7

1 535.8 
4 436.8

1108,0
776,4

984,9 
453.5 

13 504.4

1393,8 
9 813,7

4 564,7
5 82 7,2 

815,6

2 297.0 
808,4 

1340.7

1041,4
296.3
776.4 

1 876.4 
, 488,1 
1134.9

740.8
8.9
3.4

133.5

137.7
112.8

2 792.6

1247.1
903.6

452.5
204.3

2 267,3 
2112.4

182.5
930.6
999.3

154dl
425.1

42,9

69.3
235.7
77.3

238.7

180.6 
7 918.4

464,3

1 565,1 
4 473.7

1093.0
779.2

984.9 
453.5 

13 55U.5

1 371,3 
9 919,5

4 649.2 
6 804.7 

866,8
2 229.7

784.2 
1 331.3

1 035.6 
495,7
779.2

2 036,2 
452.0

1 141.8 
893.4 

8.7 
3.3

10,0
8.8
7.7

574.5

478.7
206.5

98.2
4.6

31.3
29.2

0.2
21.3

7.6

2.1
187.8

50,7

67.5
67.6
12.0
32.7

30.1 
1 549.5

215.6

112.71222.2

1898.6
35.0

114.8 
45.4 

2 979.9

1096,5 
1 852.4

827,6 
1 377,6

743.5

31,2
17.5

1743,2

865.3 
8 7.9 
35.0

160.5 
72,7 
22,9

137.5 
0.5 
0.1

10.1
11.6
8.6

519.2

421.8
175.8

103.6
6.1

26,3
23,5

0.3
16,0
7.1

2.8
188.6

51.7

58.5
66,3
12.1
35.0

30.1 
1 580.3

217,5

115.7
1238,1

1 884.9
31.6

114.8 
45.4 

2 903,5

1 038,0 
1 839.4

814.1 
1381.3

652.1

26.1
12,1

1738,5

862.4
876.1 
31.6

189.9
100,3
35,4

154.5 
0.5 
0.1

0,9

0.1
0.1

275.4

109,3
34.8

84.0
0.4

29,7

12.2
3.0

13,9
0.5

25.6

6.0
738.8

123.7

49.1
598,6

1.7

17,0 
7.5 

1 229.4

411.9
817.5

301.3
618.5
409.6

2.6

1.7
60.2
51.0
11.3

1)48,9

0.7

0.30.0
239.0

90.5
21.5

89.3
4,1

30.0

12.4

3.5
13.5 
0.5

28.4

5.0
738,5

117,6

44.4
588,3

1.7

17,0
7.5

1185.9

379.2
806.7

320.4
535.9
329.7

3.0

1.7
107.0
73.5
29.6 

*) 77.4

4,1

3,1
2.8

66,8
23.7

0.0

8.6
8.6

8.7
4.9

11.0

8.0
1.3
0.0
1.5

9,2
239.5

18.2

31,2
198.3

0.1
3.1

4.0
371,7

96.5
266,4

127,5
151,3
84.1

8.7
1.9

3.1
14.9
_8.2
14.9

3.7

7.7
5.6

72.2

41.2
29.2

0.0

7.8
7.8

3.4
4.4

10,6

6.3

3.0
1.80.0
1.4

9,2
242.2

21.9

35.2
195.9

0.2
3.3

30.5 
4.0

363.5

84.6 
271.1

127.9
148.6 
79,2

7.9
1.9

3,3
13,4
19.3

13.4

9.6

10.1
8.3

199.1

486.1
184.4

16,8
1.7

2.8
2.0

0,0
0.6
1.4

0.6
182.1

40.1

71.1
67.0
4.0
0.7

42.4
1052,7

213,9

40.3
505.7

2366,2
40.9

178.8 
37.9 

1 972.4

1 444.6 
526.2

774.4 
983,0
233.4

1,7 
0.0  

1 182.9

1 135,9 
1047,0 

40,9 
60,1
40.8 
13,2
46.9

0,1

9.1

4.5
2.4

196.0

894,3
118.0

20,7
1.8

2.4
2,0
0,0
0.6
1.4

0.4
181.7

32.0

73.1
72.5
4,2 
0.7

42.5
1105.9

258.2

36,8
545.2

2 353.7
38.5

178.7 
37,9 

1 920,6

1 404.7 
514.2

727.2 
931,6
260.2

1,6 
0.1 

2176.0

1134.7 
1041.3 

38.5 
39.3 
12.7

39,20.1

0,3

1.3
1.3

74.8

96.4
48.3

7.2
1.7

0.0

41.1

9.0

5.2
26.5
0.4
0.3

1.2
179,6

11.3
14.1

0.1

39,8
4.2

383.5

342.6
46.9

94.8 
224.8
63.9

0,0
660.4

588.4 
72 00.1
33.8
33.8 
13,2

») 20.6

0,3

0,0
0,0

60,4
26.6

10.0
1.8

39.0

1.8
5.2

82,1
0.4
0.3

190Í9

80.7

11.9
16.5

685.5
0.1

39.812
352,4

329,7
22,8

84,0
196,7
71.8

659.7

689.7 
70.0
0.1
9.5

_5.2

*) 9.5

1) D:

sohatzweidiseL7 —° 4?*Garantir”?06o'ooohrediskönUe?terttóchsSMatzwechseL^*10*'880*1''*5™80*18*1 “  3> RM 18 500 000 redi" 8* 8

Allgemeine Deutsche Credit M u lt,Leipzig
lusliurung aller Moiigen Geschulte
tllederinssungen in allen größeren Orten Mitteldeutschlands
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Wochenzahlen zu den Marktberichten
1,  « ieM Ü bers icht w erden -  ohne A n .p ru c h  n n l «y.tem atische V o lls tä n d ig ke it -  a lle  w ich tig e n  W irtscha ftssah len  des ln -  and Auslandes aulgeuom m en, 

d ie  uns w öchen tlich  sngäng lich  s ind ; Zahlen, d ie  in  Sonderübersichten entha lten  s ind, w erden h ie r n ich t anfgenommen.

P ro d u k t io n

Kohle
Deutschland

R uhrrev. S te inkoh le ') ..............
.  K o k s ') ..........................

Oberschlesien S te inkoh le1) • • 
G roßbritannien

S te in ko lile ......................................
Ver. Staaten von  A m erika

B itum inöse Koh le  ......................
Peuuaylvania A n th r a z it ...........

Petro leum  (Rohöl)
Ver. S taaten von  Am erika*! . . . .

A rb e its lo s ig k e it
D eutsch land*) , ,

V erfügbare  A rbeitsuchende »)
H auplun terstü tzm igsem pfänger 
i  d. A rbeits losen Versicherung«) 
l! d. K r ise n u n te rs ttttzu n g ...........

G ro ß b rita n n ie n ’ )
R eg is trierte  A rb e its lo s e ..........

U m s ä tze  u n d  G esch ä ftsg an g
Güterm agenste llung

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

Ver. S taaten von  A m e rik a ..........

Einnahm en aus dem G ü te roerkehr
G roß b ritann ien ’ ) ..............................

Postscheckoerkehr 
Deutschland (Lastschriften)») . .  

Abrechnungsoer kehr
G roBbritann ien

London, gesamt10) ......................
Ver. Staaten von A m erika*1) . . . .  

Wechselproteste  D eu tsch land1) *)

V erg le ichsverfah ren  D eutsch land 
K onkurse
Deutschland1) . . . . . . . . . . . . . . . . . .
Ver. Staaten von A m erika1* ) . . . .

P re ise
Großhandelsindizes

Deutschland18!
1. Gesaratindex ......................

II. A g ra rs to ffe  ..........................
U I K o lon ia lw aren .................... ..
IV . In d u s tr ie lle  R ohstoffe  und

H alb waren ..........................
V . In d u s trie lle  Fertigw aren  . .

P roduktionsm itte l ..........
Konsum guter ..................

G roßbritannien14) ..........................
F rankre ich16) ..................................
Ver. Staaten von A m erika16) . . . .

Großhandelspre ise17)
W eizen, Chicago. n äch s t Term in

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

Roggen m ärk . .  . . . . . . . . . .
.  •  näohst. Term

W eizenm ehl, ,  ..................

» Ä r k
.  Chicago, näohs t Term in  . .

Fu ttergerste , B e r l in ......................
H afer. .  ......................

Zucker. New Y o rk , näohst. Term.
« London, .  ...........
.  M agdeburg ......................

Kaffee. Rlo'V. N e v Y ^ ;

•  H am burg») .  
Kakao. A ecra« )b LondonermJn _

.  ss). H am burg . . . .
Reis, Burm a II, London  •• • • • • • • •
Leinsaat1«), näohst. Term . London

IciSm alz Chicago, n ä c h s t Term in  
B aum w ollö l, roh. N. Y. • •
Gum m i, f irs t lá tex crepe, W. i .

ifa m bu rg , n ä c h s t Term.

Baumwolle, m idd ling , New Y o rk  
.  _ L ive rp o o l

• si :
Wolle»0), d t. In landspreis12! . . . .  
Kammzug.»1) .  * » ) . . . .
Jute, London, n le h sL  Te rm in  . .  
H an f, M anila , London .  . .

K rdöl. roh. New Y o r k ........ .

E inhe it

1000 t

1000 bbls»)

1000

1000

1000 £ 

MUL RM

MUL G 
.  *

Anzahl 
1000 RM 
Anzahl

1929
Dezember

60. ! 61 I 62. 
W oche 

9.-14. I 16.-21. 23.-28

1913 =  100

1913 =  
J u li 1914 = 

1926 =

100 
=  100 
100

eta le  bu18) 
RM ie  1000 k t

RM ie  100 kg  

eta ie”  b u 1») 

RM ie  lOOO kg

cts ie  lb*>) 
sh ie  o w l2*) 

RM le 60 kg21) 
ots le  lb=»0)

RPf le’  Vs kg

sh le cw t21) 
sh ie 60 kg 

sh ie  ow t11)
£ per la t22)

ets ie  lb20)

ets ie lb » ) 
sh le lb 20) 

RM ie  1000 kg

«¿‘ i i «

S f/h S *
C ie  lg t27)

t ie  bb!*>

442.0
92.4
81.9

6 486

10 605 
1806

2 622

1310

8983
149.7

923

2104

2200

864 
12 680 

393 
580.6 
20

40
514

134.4
126,6
1153
129,3
166.2
139.6
168.7 
126 I
597
92,6

130 
'36.50 
262 50 
168.60 
198.60 
31.88 
26 48 
103"s 
94» 4 

(72.00 
163, cO

204 
7. a»/«

26.25 
9.75 
7 84

38.25
39 6 
42.6 
14. 3 

22.19 5
22.15.0 
11.05 
7.Í17V*

17V4
08

163.75

1735 
9 51 

14 40 
7 75 
7.23 

24.00
28.12.0 
36. 0.Ü

441.9
93.7
78.4

5063

10109
1684

2 634

2 437

1434
F

1304

856.5142.7
842

2114

1457

851 
12 500 

414 
537.7 
21

35
498

1341
1261
1147

i29 2 
166 2 
139.6 
168 7 
126.5 
590 

92.8

129Vs
237,6b
261,00
172.00 
20430

31.26
25,0«

IU5HB
94*8

172.00 
161V2

2.96
7..1S/4 

28.2. 
9,c« 
7 30

36.25

38 3
43.0 
143

22126 
22 12.« 
10 62V8
7.25 
17

OJ'S’ie
lfcl.25
17 05 
931

14.00 766 
7.20

28.50 
27 10.0 
36. 0.«

405.4
89.0
652

3 475

10 221
169)

2 608

Jannar 
1

3012. >9 
-3. 1.30

1930

495.5
123.9

638

1215

1303

704 
9 297 

372 
5C9.2 
23

44
306

1340
125.7
114.3

1291 
156.2 
139.« 
168 7 
1252 
6 *8  

93,1

132*78 
244.5- 
272.26 
'7  .Oj 
201 0 

32 13 
2508 

105 "s 
937,8 

172,0 
154.0«

200 
7 2V'8 
26.25
9.75
7.60

3663

39.6 
43« 

14 3 
22.17 6 2211.8 
10.37VS 
7,12Vs 
16s 8 
0.7»/4

17.40 
9.46 

14.2 * 
7.«0 
7.20 
23,6(1 

28. 0  0 
35.10.1

412,4
86.9

4 458

9176
1228

2  652

2 895

177.
211

1510

629.
126.1
776

1673

1594

794 
11147

398
562.1-
14

33
601

133.7
125.8 
114.1

1288
156 I
1393
168 6
124.5
687
93,0

133
260.25 
257 «0 
169 75 
195 60 
3238 
26.08 
99» 's 
92»/* 

170,1k'
164.00

1.986.03/8
26.25 
9 64 
7 48

3 £83

39 6 
43 3 

14. 3 
22.17 622.10, l
10,15
7.12V*
170,8Vl6
151.0'

17.25 
9. »2

14.15 
7.70 
7.12 

23.00 
28. 03
35.10.0

1930
Okt.
44.

.77. 10.- 
1. 11,

3.03 3.03 3.03 3.1

320,0
65.2
65.2

4 703

9 203 
1281

2363

3 323

1561
612

1303

787,7
137.0

1917 

I I

783 
10 739 

197 
243,6 
16

31
502

120,6
111.0
108,8

114.0 
14« ,3 
136.7 
153.5 
103.4 

619 ; 
82.4

79s/s,
229.00
238.001
149.00
163.00 
31,75 
26.13
98S-4
78S 4

170.50
148.50

1.44 
5,10"! 

&6.00  
8»,4 

6.60 
34.38

27.6 
30.0
11.6 

ts .ilo  
16.16.0 
10.57VS

6,28 
8»,'4

0.4V,
7V.50

11.66
6.26
9.96
4.80
555
17

15.16.0
22.10.0

2.18,

Novem ber
46.

3.-8.

337.8
616
63,1

4 807

8  807 
1462

2 297

2 263

833.»
138.9

881

1658

1334

91« 
8  616 

251 
302.9 
20

33
489

120 8
112.3
109.8

113,6
145.8 
138 3 
153 0
103.3 
514
812

75S's
238.00 
165.5(
147.00 
166.76 
32.13
25.00 
9l»/f 
7l»/s

170,50
143.00

1.43
5.d
26.00 

8>4 
645

33.26

26.0 
300 
11 0 

13 12« 
16 10.0 
10,77" 
6A7VS 

81 8 
0.4"8 
77.76

11.20 
6.27 

10.10 
4.90 
6.38 
ld"s 

16.15.1 
23. 0.0

46 I 47. I 48. 
W oche

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

331.9 355.9
63.1 62.9
65,0

5001

8  81« 
1227

2 305

3 559

1661
538

¡262

837.2
139,5

829

1900

1293

813 
8  973 

239 
296,2 
21

34
495

120.5
112.9
108.6

112.9
145.1 
138.3 
161,7
103.2 
516
82,2

247.60 
262,00
153.00
169.60 
33.25 
25.70 
89a 4 
71S/4

174 0«
146.00

8
6,5<

36.00

26,9
29,8
12.6
13,5.(-

‘Ä

W
0,4*4
80.00

11.0«
6.96
965

0 8
iá " !

16.10.0
24-10.0

65,5

5120

8  063 
985

2  282

2286

732.7
139,6

7c0

Dezember

331,4
6‘2.3
67,9

5 208

7 883 
986

3 763

1788
566

811.2
135.2

702

1 9 3 5  2  026

1138

785 
8  882 

271 
354.6 
20

34
569

120.1
111,8
107.4

113,3
144.5 
1358 
161.0 
103.0 
512
80,8

73
250.60 
261,00 
164 00 
170 60
33.25 
25 45
87.00
69.00 

176.bG
146.60

1A0  
5 .0Vs
25.25 

78/4 
6.66

35.88

26,9
30.«
12.6

12.0 0 
16.0.0 
9,77Vs

6.30
«"4

0.4»!
85.00

1.981 1.981 1,98 1.83

1579

788
6565

253
299,8
17

37
461

119.5
111,'
107.1

112.7
144.1
135.6 
160,5
102.1 
504 
80,6

76 
250 m 
262 50 
1480 
168 76 
3313 
25 13 
931 
761 

181 S8 
142.5'

1.30 
4.7 

25 25 
7 " !
6  63 

33.75

26.9 
30.3 
12.6 

12 2 « 
16 5( 
9,87"» 
6  37V!

9"4 
0  4» ! 
85.01

49. I 5« I 51. I 52. 
Woehe

1.-6. I 8 -13 I 16.-20 122.-27,

1931
Januar

1.
29.12.30

2.1.31

1100 
610 
980 
4 76 
5.28 
16

16. 7.6 
24. 5.0 24.0.0

10 80 
594 
9 65 
46
5.28

16
16.2 6

347.8
61.2
65.9

2 229

802.1
1337

787

1885

1230

839 
9 993 

245 
306,8 
17

35
598

118.6 
110 6 
1063

111.1
143 6
135.6
149.7100.8
504
80,7

76"4
251.50 
263,uO 
156,01'
177.50 
31.13 
26,65 
95». 
78

182.60
141,00

1,32
5 3
25.25 

7» 
653

33.76

24« 
29.6 
126 

12.10 0 
16 7 6
9 75
6.25 

9 . '!
0.411 ie 

90,60

10 60 
568 
8 8  i 
4 46 
5,20 
14"!

16 60 
22.15.1

344.6
61,6
65,5

2 232

4 017

1946
603

2 307

7 7 \9
129.3

744

1925

1251

715
8  063 

247 
289.4 
2 j

32

118.3
110.4 
106.0

110.4
143.3
135.3
149.3 
lO 'i.l 
601 
79,8

73»/4 
24 6 50 
261 (10 
1 »5 SO 
174 50 
34 88 
25 3i 
913, 
73»/, 

'92.00 
141,50

6 . ? 7
26.257*3

6  70 
34.50

260 
29.6 
' 26  

13. 0 0 
16. 7 6 

955 
6  25 
9 !  

0.4»/, 
8/.60

1030 
5 59
7 85 
4
6 .

14V! 
16 6.0
24 O.i

357,1
61.4
69,8

2202

2300

17

39

117.9
110.9 
105.4

109.6
142.»
135.1
1187
99,5

500
92.8

76i 2
246.00 
62 «0

166 75 
176.5) 
32 88 
25,13 

86*6 
6 81/Í

192.00 14 ».00
1.15

6.10V2

7V<
6,65

33.60

26.3 
30 0

12.« 
2176  

16 uO 
9 02 */» 
726 

8"s
0.4*1«
82 50

9.60
5.71
7.75
3.95
6.03
1 i

16. 0.0
23. 5.0

1.83 1.88  1.83 1.83 1.88

93,1

77 
247 00 
264 -iO 
i55 00 
173 5« 
32 75 
26.1« 
8 IV* 
64

19' 00 
143.0-1

1.20 
6 .6» , 
-'MO 

7 Vs 
7,15 

35.50

2«.0
30,3
12.8

12,15.0
15. 3.0 

9 0V!
6.0 )
8 V!
0 .4",
7Í.50

9.80 
5.78 
7 85 
4 05 
6.03 
14

16. 0.0 
23. 0.0

76"!
249.00
270.00
157.00
171.00 
37.75 
26.18 

79Vä 
61*8
191.00
143.00

1,13
6.0V,

7Vs
6.00

30,38

26.0
30.3
12.0

12.15.0 
16.5.0

8,70 
6.00 
8» s 

0,4« M

9.80 
5.3 t 
7.85

1 7 *
16,0.0
23.0.0
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Einheit

G roßhandelspreise17)
K upfer, e le k tro ly t ,  New Y o r k . .

„ Standard. London..........
„  London. 3 M onate...........

Z inn, standard, L o n d o n ^ . . . .

Z ink , New Y o rk  ......................
_ London, g re ifb ......................

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

S ilber, New Y o rk  . ,  ■ ....................
.  B a rren » ) London . . . .
;  .  2 Monate

E lm tlh a n d e ltp re lr r  (B e r lin )** )

S c iw “ néne^oht80,® ânohnë isê ià  
B u tte r (M o lk e re i-) ..........................

Vo llm iich .* ab L a d e n .. . ................
B r ik e t ts  fre i K ® lle r ......................
S te inkohle, fre i K e lle r..................

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

Tägliches G e ld 97)
B e r l in ..................................................
London ..............................................
Am sterdam  ......................................
New Y o r k ..........................................

la n g fr is tig e s  G eld97) 
Re rlin . MonatsReld 

ondon. 2 Mon. Bankakz.

New Ÿ o rk T ^ " Mon. W arenwechs.
P rio a td is k o n t97)

B e r l in ........................ ...................
London ........................................
Am sterdam  ................................
Z ü rio h ............................................
Paria .............. * ...........................
New Y o r k ....................................

Rendite
Frankreich» 8°/o Staatsrente8?) 
Deutschland»9)..............................

ff>/« ...........................................
70/0............................................

.80/0............................................
«W o.......... ................................

öooiaeniturae*7)
*  In ;

B e r l in .......................................
London ...................................
Am sterdam  ............................
Z ü ric h .......................................

t & d  : : : : : : : : : : : : : : : : : : :

B e r l in ......................................
Paris ......................................

-  New Y o r k .......... ..................
' r a n .  F n .  in  B e rlin  ..........

Goi<fhemegu n g4°)
yeutschland...........................
S jo jib r ita n n ie n  ......................
¡Niederlande 
g o h w e d e n _Schweiz ...............................
PrankTeioh ....................................
7 er. S taaten von  A m erika *1) . . .  

E fie k tcn ku r  >• 
ßontsohland : .
B8Arse r Index d. F rk f. Z te .«)

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

In länd ische A n i s e n " ” *8

° ^ r î .........................
v ? eSts°he’ Aniêilhên’ f* Auslände 
' ®r. S taaten v. A m e rik a * • ) . . .

H *k le rd a rle h e n  
* er* S taaten v. A m e rik a 44) . . .

•)
•)

i . ,

u )
>*)

1929 __
Dezember

SO. 51 I 52 
"Woche

-14 16.-21. 23 20.

cts le  1b11) 
£  ie  ta t*0)

c ts  ie  lb 11)
£ ie  ton 

cts ie  lb»0)
$ ie ton

cts ie  oz fine»4) 
d .  .  .
d .  .

RM le  kg

RM le ' S tek 
RM ie  1 

RM  ie  Z tr

o/o D.

RM 
£  In  J 

F i 
F r 
F r 
L

rf?

RM fü r  100 F r 

1000 RM

M ill ' RM

1826 =  100

1000 f

»
11
" )

Jeg liche ' flu rc h s c h n itts p ro d u k tio n .
1 b a rre l (42 gallons) =  1,5898 h l. 
S tich tagno tie rungen  vom  15. u. 30. des Monats, 
ve rfügbare  A rbeitsuchende bei den A rb e its ­
äm tern  e inschl. der noch in  S te llung  oder in  
J jptstandsarbeit befind lichen Arbeitsuchenden. 
Jm sch l. d e r P flich ta rb e ite r, aber ohne N ot- 
pandsa rbe ite r, ohne unte rs tü tz te  K u rza rb e i- 
O k unt* °hne  a rbe itsun fäh ige  K ranke .

une N o rd ir la n d . W ochenanfang.
^Annahmen der 4 größ ten Eisenbahngesellsch. 
Angaben aus den W ochenberichten des In ­
s titu ts  fü r  K o n ju n k tu rfo rsch u n g  B erlin . 
"~ondon tow n, m e tropo litan , co un try . Woche 
endend M ittw o ch .
“ ank C learings; Woche endend D onnerslag 
q(?v*.e endend Donnerstag.
Stichtag Mittwoch.
F in an c ia l Times.
F “ ‘ le t in  de la  s ta tis tique  générale de la 
I™ ” ceV ® ,, lc *l ta S Sonnabend.Irv in g  F isher.

18.00 
68 16 3 
68 6.3 

181 2 6 
184 8 3 

600 
20.10.01 

6 26 
21.12 7 
49.38 
22*8 

2211/is

0.39
2.50 
4.30 
0.16 
0,30 
1.86
2.50

7.12 
4 65 
3.70 
4,60

9.24
4.85 
3 71
5.25

8 92 
4 79 
3.41 
3,13 
SRO 
3.96

3.69

8,59
780
8.70 
898 
9.88

30.12.2
-1.3.30.

1800 
68.11.3 
67.11.0 

182. 2 6 
189. 7 6 

650
20 63  

6.25
21 89
48.75 
22» s 
227/ie

0,40
2.50 
4.20 
0.16 
0.29 
1.85
2.50

842
4,23 
3,7 t 
4.67

9.50
4.81
3,75
6.25

7,90
4.82
3.6U
3,i3
3.50
3.94

3.69

6.58
7,83
8.72
9,01
9.86

18.00
67.17. 6 
67. 4 4 
180. 13 
183 50 

5,4.5 
20. 7.6 

8.25
n u n

46,83
21 >»/i»
217/8

4,175 
4.882 
2 478 
5.145 

25.396 
19,09

20.381
123.97

1883
18.44

+  2492 
+  84659
-  24
-  290
-  12 
+  19." 
-1 3 0 .0

105.62
106.03
104.67

94.17 
87 72 
96 56 
99 09 
147.2

1930
Januar

1930
o k t.

44.
27.10.. 
1. 11

1174
4,832
2.479
5.141

25.385
19.09

20,379
123.92

4,882
16,45

0.40
2,50
4,10
0,i7
0,29
1.85
2,60

8.27 
3 31 
3.90 
6.60

9.60
4.60 
4.38 
6.20

6.93
4,72
3,47
3.11
3.50
4.04

3.69

8,57
7,82
8,74
9,01
9.88

1177
4.880 
2.47/ 
5.14'

26.370
lb,09

20,382
123.92

4.881 
16.43

+  67417 
17 

+  5380

.21 + 22,9
341,1

104,02
104,70
102.76

87,59 
96 45 
98.87 

141.5

18.00 
68. 0.0 
8?. 5.0 

178 3.9 
181.139 

5.45 
19 1«.9| 

6.25 
:1944s
46,75
2(1/1»
21716

0.39
2.50
110
0.17
0.28
1,86
2,60

355
415
5.6(1

9,68
4,n2

6,93
4.46
3.71
3,13
3.50
400

3.64

8,55 
7.80 
8.69 
8 99 
9.94

1189
4,878
2,479
5.152

25.60.3
lii.08

20.427
123.93

4.875
16,47

+  19519 
+168132 

19
»3

. 16675 
+  48 2 
-2 5 6 .8

136,4

+  1845? 
— 1798 

12
+  10666 
+  126" 
+  148.1

104,89
104,87
105.14

93.96
86+0
95.95
98.32

138.8

3425 3 386 3 823 3 424 2 512 2 454 2 235

Novem ber
I 48.

3.-8.

! 46. ! 47.
W oohe 

I 10.-15.1 17.-22.1 24.-29.

9.50 
41 18.9 
41 17.6 
18.17.6 20. 6.( 

4.00
14. 3.9 

5.10
15. 7.6
35,75ldi/a
16V«

1.93
337
0.14
030
135
2,41

8,11
1.65
0.96
2.00

6.40
2.03 
1.47 
238

3,88
2.03
1.46 
1,25 
2.00
1.94

3.47

634
7.45
8,69
8.99
9.94

4,197
4.858
2.483
5.151

25.485
19.10

20389
12332
4,867

16.47

138 
+  11052 
+  49
-  105
-  35 
+ 27,0

9.50 9.50
43.12.6 44.10.C,... ___ _ ...
43 7 6 44.12.6 47.12.6 47 7.6 
11 5 011110.0113. 5.0 113178

11.00 11.00
¡47. 12.8 47. 6.0

Dezember
1931  

II Januar
49. I 60. I 

Woohe 
1.-6. 8-13

87.63
88,99
84.84

9836
92,08

100.45
93.54

1073

4.20 
16. 1.! 

6.10

16»/»

039
1.93
3.38
0,15
0.30
1,78
2.41

6.32
2.06
203
2.00

6.40
2,13
1,36

4,72
2.09
1.34 
1.19 
2,00 
1.94

3.49

6.34 
7,46 
8.14 
8.68 
9,89

19. (0

16.48

Î

437V«

‘ V i T
1610.0

Ik lU  D »
430

14.16.3
5.10

15.17.6
35.88
16»/«
16V«

35.88
16&/1«
16V«

0.39
1.94
3,32
0.16
030
1.78
2,41

036
1.92
3,29
0.16
030
1,78
2,41

479
2.10
033
2,60

5.28
1.90
0.66
2.00

6.39
213
1.23
2,88

6.50
2,26
1.19
2.88

T S ?I
2.00
1.94

«1)478
2,21
1.26
1,1»
2.00
1.94

3.46 3,47
6.35
7,47
8,14
8.64
9.89

8,36
7,48
8.16
8.65
9.90

4196
4867
2.486
5,157

25.467
19.10

4196
4,866
2.486
5.18Ü

25.459
19.10

20,382
12&.65
4,857

16.49

20.378
123,65

4856
16.48

6 — 162 
6 -29847 
5 +  462 
4 -  98
o +  416-)- 46,6 
7 +  122,2

+  80 
-22779 
-  10 
-  71 
+  11 
4- 54.3 
+  62.4

2 85,89 
7 87,79 
9 82.67

8416
86.49
79.88

2 98,88
5 92.05 
0 100.60
6 91.49 

99.8

98.56
91,71
99,50
90.12

104,8

2 235 2185

4,121 s 
14 7.6 

5.10 
16. 13;
35,50

161'«
lö»/8

0,38
1,93
3.28
0.15
0,28
178
2.41

5.21
223
0.98
2.00

8.61
2,23
1,86
2.88

4.88 
2.19 
1,23 
1,18 
2.00 
1.94

3.48

8,36
7.54
8,18
8.70
9.89

4.196
4.856
2485
6.164

20.45o
19.10

20 367 
123 61 
4.855 

16.48

65 
__458’ 

—  20
-  63 
+  12

42,3¡
— 67,2

82,00
84.21
77,94

98,0891,00

61. I 62. U 1.
29.1230 

15-20 I 22.-27.1-2.1.31

11,60 
BU. 7.6 
60. 7.6 

114 6 
116.10.1

4.10 
14 89
5.10 

1517 6
84.75
16Vie
18

11.00 
46150 
4815.0 

i l l  12 6 
(1217 6 

4 2o 
316 3 
6,10 

15. 8.9 
83,10

1È1 2
157 ie

90.77
104,4

0,36 
1,91 
3,23 
0.1b 
0 30 
1,78 
2.41

6.61
1.50
134
2,00

6,92
2.13
1.52
2.88

4.88
2,14
1,19
1.13
200
1.94

3.45

6,37
7,55
8,(9
8.69
9.91

4.193
4,868
2.485
5.161

25.459
19.08

20,360
12/1.67
4,856

16.48

+  10286 
-39674
-  35
— 181 
-  112 
+  63.4

73.4

82.48
84.29
79.63

98.24
90.87
99,90
90,67

103.6

0.36 
1.91 
8,20 
0.15 
0,28 
1 78 
2.38

6.16 
1 43 
0,66 
2.00

7.19
2.19 
132 
2,88

4,76
2.24
1.28
1,13
2,<0
1.94

3.44

6.39
7,56
8.21
8.68
9.90

4,191
4.858 
2.483 
6.183 
2ÍÍ.448 
19.09

20,330
12Í.62
4.858 
16.47

10.00 
44 6 0) 4k 13

105.10 0 
(06.15 • 

406 
13. 6 6 

610 
14 7.6

31.38 
14(/i 
14Vs

0.36
1,89
3.27
0,15
0.28
1,78
238

443
173
063
236

10.25 
46 6.1/1 
46. 0.0 

111. (M
12 7 

40a
13 16.1 
5.10

15 3 9
31.88
14‘S l/
14»/»

+  25425
-  6500(1 

+  125
— 181

+  90, 
— 10,4

80.11
82,67
76.39

98.34
90,79
99,75
9038
98,9

7,(7 
2 49 
1 88 
2.88

4,74 
241 
1.37 
1 25 
2,07 
1.94

3.49

636
7.49
8.22
8,76
936

4191
4857
2,483
6.152

25.465
10.10

20,368
123,60

4.867
16.48

10.26 
4610 0 
46 6 3 

115 15.0 117. 0.0 
410 

13.150 
6,10 

15 39  
31,63

-28146 
-  25

5.09
1.54
0.91
2.00

7.37
2,47
2.31
2.88

4.88
2.88 
1.62 
1.25 
2,06 
131

330

4195
4.867 
2.483 
5,147

25.448
19.09

20,380 
j  23.60
4.867 

16.49

-  105

+  101
632 

-1 9 3 ,8
2 +

-  154,9

78.28
80.53
74.05

98,15
90,47
99,73
87,42
92.8 93,1

5.25 
130
1.26
2.00

7,37

2.88

488

1.60
1,25

131

4197
4868
2.482
5.149

26.438

20.391
123.00
4.859

16.50

17)

I S )
1.)
S O )

*•)
” )

SS)

i4 )
S»)
S .)
S7)
SS)
S»)
>0,

N otie rungen vom D ienstag der jew e iligen  
W oche; fü r  d ie  1. Woche 1931 N otierungen 
vom  F re ita g , den 26. Dezember 1930. Fa lls  
ke in  Te rm in  angegeben, g re ifb a r.
1 bushel W eizen == 27,22 kg .
1 bushel M ais =  25,40 kg.
1 lb  =  0,4536 kg.
1 cw t =  50,8 kg.
E insch ließ l. 5,25 RM  Yerbrauchsabgabc und 
0,50 RM  fü r  Säcke.
S uperio r Santos, Te rm inn o tie run g  von 14 U hr. 
F a ir  ferm ented m id-crop .
Good fe rm .
Calcutta.
1 long ton  =  1016,048 kg.
Singapore: f. m. s., cif. Rotterdam.
F u lly  good fa ir  S ake lla rid is .
M achine-g inned: Broach =  w ich tig s te  ost­
ind ische Sorte.
Preise aus den sta tistischen B erichten der 
V e re in igung  des W ollhandels.
A /A A  v o lls c h ü rig ; deutsche W olle , fa b r ik ­
gewaschen.

2185 2122 2111 2009 2008 1919

•*) Buenos A ires  D  1 m itte l.
#4> 1 ounze =  31,1 gram m .
»5) 985/1000 Fe ingehalt.
*8) S tich tag  M ittw o ch , fü r  die 47. Woche 1930 

D ienstag, der 18. Novem ber, Angaben des 
S tatistischen Am ts der S tadt B e rlin .

97) W ochendurchschn itt; fü r  d ie  le tzte  Woche 
s ind d ie  S tich tagnotie rungen vom  27. D e­
zember 1930 eingesetzt.

*8) A u f 1 M onat.
,# ) Festverzinsliche W erte. Angaben des S ta tis ti­

schen Reichsamts.
4<>) Zu- (■+•) oder Abnahm e (—) des Goldbestan­

des der Zentra lnotenbanken nach den B ank­
ausweisen.

4D U nter B erücks ich tigung  der Abgänge nach u. 
der Zugänge von dem E arm ark ings-K on to .

4 i) S tich tag  F re itag . I r v in g  F isher; gewogener 
In d e x , 22 A k tie n .

48) Woche endend F re itag .
44) New Y o rk  re p o rtin g  member banks.
46) F ü r ku rze  S ich t: 4,67 %.
44) F ü r ku rze  S ich t: 4,70 %.
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Berliner Börsenkurse vom 20. bis 29, Dezember 1930
( E in h e l t a k u r g e  d e r  f o r t l a u f e n d  n o t ie r t e n  P a p ie r e  u n d  K a s a a k u r s e  d e r  a u f  Z e i t  g e h a n d e l t e n  W e r t p a p ie r e )

1# o ' 20 12.1 22.12. 23. 12. 21. 12. ¡27. 12 29. 12.

Heimische Anleihen
Anlelhe-Ablösungs- 

«ehuld Nr. 1—90000 . .  
dto. ohne A u s lo su n g ..

fr . Z. 51,90 51.70 51,70 61.70 61.75 51,50
5.00 I 5,30 I 6,38 I 5.40 I 6.381 5.25

Ausländische Anleihen
60/0 Bssn. Eb.-Anl. 1914 
50/0 dto. In v e s t.-A n l.. . . .
50/0 Mex. A n l. 1899..........
4«/o Mex. A n l. 1904..........
41/sO/o Ost. St.-Soh. 14

m. n.Bg.d.C.C.
4W /0 dto. am. Eb. A n l. . . 
40/0 dto. Goldrente

m n.Bs.d.C .C ..................
40/0 dto. K ronen-R en te .. 
40/0 dto. kv. Rente J/J . .
40/0 d to . dto. M /N ..........

.41/40/0 d to . S ilber-Rente 
*4VoO/o dto. Papier-Rente 
5 “/o>/um. verelnh. An l. 03 
41/1 Rum. verelnh. A n l. 13
40/0 Rum. A n l. .......... .
40/0 T ü rk . A d  m in .-A n l. 03 
40/0 d to . Bagd. Eb.-Anl. 1 
40/0 d to . d to . Eb.-Anl. 2 .. 
40/0 dto. u n if. A n l. 03, 08
40/0 d to . A n l. v. 0 5 ...........
Wo d to . AnL v. 0 8 ...........
40/0 Tü rk . Z o llo b lig .........
T ü rk . 400 fr . Lose . . . . . .
4W /o Dng. St.-Rente 13 

m.n.Bg.d.C.C. 
t W id t o .  14 m .n .B g .

4P/0 Ong. GÔidrêntê m il
n. Bg. d. C. C....................

40/0 d to . S taatsrente 10
m. n. Bg. d. 0. C. 

40/0 Cng. K ro ne n re n te . .  
40/0 Lissab. S t.-Anl. L  U 
4>Wo Mex. Bew.-AnL 
4V#>/o A na t. Eisb. Serie 1 
4140/0 dto. S erie  2 
30/0 Maeedon. Gold . . . .  
50/0 TebuanL Eb.-Anl. . .  
41404 d to . a b g e s t...........

A llg . OL C red it-A nsta lt 
B ank e lektr. W i

5
5

fr. Z. 
fr .  Z.

414
414

4
4
4
4

414
414

6
414

4
4
4
4
4
4
4
4

fr . Z.

414

41.4

4
4
4

z
f i . 1
fr. Z.

18.00

8.75

39.75

1.25

235
1,35
8.50

12.60
8.70
2.30
3.00

6J0

7,60

18.70

22.70 

22.25

10.99
9.25

11.30

18.00
18,00
13.75
9.50

39.88
1.55

26,25
135
£.25

7,20 
1.35 
8.65 

12 63 
6.88

3.00
3.00

7,10

I 00

18.50

22.76

22.10
17,60

1,30
11.00
10,00

1£25

9,00

19.00 
19,10 
13 90 
9.63

39.88 
1.60

28,20

7.25
1.25 
£.36

7oo
12.88
6,85

3.25
3.20

320
330
3.20

22,76

22.00
17.70 

1,30
11.26
10,1.0
11,63
11,60
4.70 
9.25

20,00 
20. 0 
13.82 
9.63

39.75
1.60

28.00

1.35
8.88

12,90
6.88
2.50

7.15

7,25

7 l5
7.50 

18,50

22.00

7 3 0
1125
10,00

11.80
4.50
9.45

20.50
20,60
13,75

39,88
1.60

1.25

135
8.88

1280
6,80

3,10
3,40

18.25

22.63

21,80

1738
1.35

11.40

1U60
11,60

21,00
21,00
13,25
9.00

39.88
1,60

1.35
1.25
1.25

9.00
18.00
6,95

3.20

3.20

7oo
7.75

18,13

22.50 

21.75

17.50
1.30

11.50
9.25 

11.60
11.50
6.30
9.25

Bank-Werte

B ank fü r B rau-Induatrie  
R arm er B a n k v e re in . .. .  
B a re r. H yp.-Bank 
B a re r. Vereinsbank . . . .  
B e rlin e r Handels-G es... 
Commerz- u. P riva t-B k. 
Darm st. u. N ationa lbank 
Dtseh. Bank u. Diao.-Ges. 
Dresdner Bank . . . . . . . .
Oesterr. C redit ..............
R e iehsbank......................
W iener B a n k v e re in . . . .

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

6

96.00
85.00 

100.00 
100.00
125.50
130.00
117.25
109.25
146.00
107.00
107.50 
2738

228,60
9,83

96.25
85.60
98.00

100.00
126.00
130.50 
118.00
109.00
146.50
107.00 
107.60 
27.38

228 00 
9.63

96.25
86.00
96.00

100.00
126.00
130.50 
117,25
109.00
147.00
107.00
107.50 
2738

228.88
9.63

A llg . L oka lb ah n ...............
A.-G. f. Verkehrswesen 
Deutsohe Reiohsb.-Vorz. 
Hambs. H oohbahn . . . .
Behantung 1—60000___
Canada Ablief.-Scheine
B altim ore..........................

H am b.-Am enk. P aketf. ,

famb.-Südam.-Dampfsch 
ansa D am pfsoh iff . .  
orddL L lo y d . . . . . . . .

12
5 
7
6 
0

bahnen-Werte
112,00 \ 110,38
47  nn AK IUI47,00
86.S8
65.38
78.60
20.25
68,76

46.00
87.50
65.00
79.50 
20.13
63.00

112.00
48.00
87.00 
65.75
78.25
20.25
65.00

Sdiiffahrts -  Werte
7
8 

10 
8

62,75

120,00
64,25

61.50
157.50
120.50
64.50

61.00
160.00
63,50

96.25
85.00
97.00 

100,00 
126,00 
130.50
119.00 
110.25
149.00
107.60
107.60 
27,50

229,38
9.63

112.50
47,50
87.00 
64.63
79.25
20.25
68.00

61.50

120.50
63,75

97.00 
85,26
98.00

100,00
127.00 
131.50
117.60
110.00
148.60 
108.00  
107.76
27,65

229,00

112,50
48.00 
86.88 
65 00 
78.75 
20.88
68.00

60,50
164.00
121.00
64,00

D aim ler- B enz .
Automobil -  Werte

I 0 j 22.25 1121,2511 21,2511 21,505] 22.13 j

Chemische Werte
B y k  G n ld e n w e rk e .. . . . .
Cnem. Fahr. v. H eyden . • 
Fah lberg  L is t . . . . . . . . . .
L G. Farben industrie  . .
Th. G o ldschm id t .........-
M ontecatin i . . . . . . . . . .
Obersohl. Koksw erke  . .  
R he in .-W estf.S prengstff 
R üttlers w e rke ..................

6
5
7

12*)
5

18
8

4,8®)
5

41.75
41,60
37.50

124.75
36.00 
41,25
66.00
40/75

40.13
41.13
37 13 

124,00 
31.50
41.25
65.25

40,63

40,13
41.50 
3o,88

122,88
35.00
41.50
65.00 
47,75 
41,25

iO iö
41.60 
37.25

129.75
35.00
41.60
85.60

4275

42.00
42.00
39.00 

123,10
35.00 
4125 
64,75

41.00

E le k t r iz i t ä t s  -  W e rte

Aeeum.-Fabr1k ..............
A ll« . E lektr.-Ges..............
Bergm ann E lek tr............
B row n, B overi & Co. . .  
Comp.Hisp.Am.de E lek tr
D t  K a b e lw e rk e ............ ..
Dt. Te lefon- u. Kabel . .
E lektr. Lief.-Ges.......... J
E lek tr. Schlesien ........
E lektr. L ich t u. K ra ft M 
Felten 8t. Guilleaume . .  
Ges. f. e le k tr. U ntern.

8 _ 107.00 107,00 I — 108,00
9 93,50 92.'3 91,00 ! 95.00 92.13
9 115.00 113 00 115.00 113,25 113 25
9 79 75 79 75 79.50 79.25 79.38

174) 2«6 00 26500 261.00 202.00 204 00
0 49 75 49 75 52.00 55.00 55 00
0 «9.50 69 00 69 00 69,00 69,00

10 95 00 92.25 91.00 93,00 93 00
8 57 00 67.00 5 ’ .00 57.00 59.00

10 110,00 108,00 107,00 109.50 K 9.50
7Vi 77.00 76.25 78.00 79,95 79 75

10 91,25 89.00 88,00 89,75 1 80.88 1

96,50
85.00
97.00 

100,00 
128.00 
132.50 
120.00 
m .ö o
148 00
109.00
109.00 
27,38

228.00 
9,63

11200
49,25
86.88
65,88
78.75
20.75 
67,00

61,75

12^50
63,00

21.75

44.00 
41.63 
38 25 

124 00
35.00
41.00
65.00

47,25

102.25 
92.75

110,00
79.38

257,00
5600
68.50
93.25
58.50

109.25
79.50
88.25

H acketha l D rah t ..........
Hamb. E lek tr....................
Lahm eyer &  Co...............
Qsterr.S iem ens-Sch uck.
Rhein. E lek tr............
o a c h s e n w e rk ..................
Schl es. E lek tr. u. Gas . .
Schnobert &  Co...............
Siemens &  H a lske ........
Vogel D ra h t......................

Div.
o/o

8
10
12
8

10
71/8
10
12
14

23. 12. 22.12. 21. 12. 2 t  12. 27. 12. 29. 12.

59 50 
100,00 
116.25
91.75 

109 00
76.75

110J3
145.00
49.25

60,00 
99,25 

115 00
91.75 

111,00
76.00
96.00 

1100» 
143,50
49.75

60,00 
100,00 
115 50 
92 00

Tß’oo
96.00 

108.75 
142,ö0
50.00

61,00 
Î0U.00 
110,50
92.50

76.25
97.50 

111 50 
144,00
50.38

60.25 
10:»,00 
116.00 
93,(0

111.50
76.25 
96.00

109.25
143,00
61,50

61.00
100,00
115.00
93.00 

110,25
76 25
97.50

108.50 
144.00
50,25

K a liw e rk  Aaehersleben I 10
S a lzdetfurth  K a l i ..........  15
W esteregeln K a l l ..........  I 10

K a li-  Werte
12nQ ni) Iv in 'm  I ¡136.00 ¡134.75 ¡130,25 
i  v« nn ?07-°° 211.00 207,00 206,00

1136.00 1136,00 1136,60 1141,00 1140,00 1136,26

B erl. Maseh. Sohwarzk. 
Orenste in  A  K oppe l ,

Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien
41 75 I 4?'7K I I 1 28-B0 I 28,8841,76 I 41.75 I 41.26 I 42,26 1 42,25 ! 42,00

M a s c h in e n -  u n d  M e ta U v . - F a b r ik - A k t ie n

B arerisehe M o to re n . .. .  
B e rline r-K a rls ruhe r Ind.
H irsch  K u p fe r................ ..
Gebr. K ö r t in g .
Masohinenbau-Üntern. 
M aschinenfabrik Buokau
M otoren Deutz ..............
Hugo S ch n e id e r.............
Sohubert &  S a lzer........ ..

Bnderus E isen. . . . . . . . . .
G elsenkirchen B c w .. . . .
H arpener Bergbau . . . .
Hoesch E is e n ..................
H ohen lohe-W erke  . . . .
Ilse  Bergbau ..................
K löe kn e r-W e rke  ..........
Köln-Neuessen ..............
Lau rahü tte  ......................
L eo p o ld g ru be ..................
Mannesmann Röhren . .
Mansfeld .......... ...............
M itte ld t. S ta h lw e rk e ... .
O b e rb e d a rf......................
P hönix B ergbau..............
Rhein. B ra u n ko h le n . . . .  
Heinstahl

7
0
7
6
0

18
3

10
16

52.00 
4£76

3LB0
30.76
66.00
50.00
66.00

122,60

61.00
42.50 

113,50
31.50
29.50
97.00 
60 CO
66.00

123.00

62.75 
42.60

115 00 
31,50
29.75
98.00

66.00 
122.00

Montan-Werte

Rlebeok M o n ta n .. 
Schloß. B e rgbau .. 
S to lberger Z in k . .  
Ver. S ta h lw e rk e ..

6
8
8
7
7

10
7

71/1
0
4
7
0

81/t 
10 

7V| 
7.2S) 
0 
0

46.00 
81.88
75.00 
68.25
42.00

163.00
64.00
73.75
35.00
27.50
61.75
32.00
90.50
32.00
65.50

147.00
66.50 
72.63 
3025 
43,60
67.00

40.88 
81.60 

: 74.60 
: 67,75

157.00
53.00 
72,26
34.60 
27,75 
61.63
31.60 
91,0,)
31.00
60.00

146.00
66.13 
7213 
311.25
45.00
57.13

47.00 
81,60
74.00
67.00
40.00

157.00
53.60 
72.26
34.60 
28 00
60.25 
31.88 
92 00 
30.50
54.25 

145.25
66 00
72.00
30.00
43.00 
68,75

64.76 
42,60

3100
29.76
99.00
49.00
#8,00

124.75

47.00
81.75
74.75
62.25
40.00

163.00
54.25
67.26
35.00
28.00 
62.00
33.00
92.00
31.75
65.25 

148.no
66.88

30.00
42.00
67.26

54.00 
42,76

115,00
30.00
30.00
99.00

70.00 
121.50

45.50 
81.76
76.00 
62,25

168.00
64.75 
69.10 
35.60
28.00
60.50
31.75 
93.u0
32.50 
56.00

146.00
65.75
72.00
30.00
42.50
68.50

64.00 
42.50

116,00
30,26
29.63
99.25

71.00
120.00

47.00
82.00
76.00
82.00

17o]o0
64.00
67.00
36.00
28.50
61.00
33.60 
94.00
31.50
55.60

147.00 
65,76 
72,75
30.00
43.00 
68.26

Algem . K unstz lide  Dnie 
J. P. Bamberg
F. H. Hammers'en' ! ! ! ! ! !  
N orddt. W o llkäm m ere i. .  
b tö h r  K a m m g a rn ..........

■v ä

T e x t i l  - W e rte
4925 
50 59 
90,00
46.50
61.50

48.75
49.25
88.00
40.00
60.00

47,63
47.00
83.00
45.00 
59.25

48,50
47,60
85.00 
46.25
60.00

48.00 
44.75
81.00 
47.00 
60.38

43.00 
42,76
83.00 
47.83 
60.25

Aschaffenburg. Z e lls to ff
Basalt ................
B erger T ie fbau .......... ! !
Charlottenburg. Wasser
C ontinent G um m i..........
D t. A tlan t. Te legr............
D t. Cont. Gas D essau.. . .
Deutsche E r d ö l ..............
Dt. L ino leum  w erke . . . .  
D t  Ton- u. Steinzeug . .
D t. E isenhande l..............
D ynam it Nobel _____
ß isenb.-V erkehrsm itte l
Feldm ühle P a p ie r..........
Harb. Gummi P hönix . .
Phil. H o lz m a n n ..............
H ote lbe trieb  ..................
Gebr. Ju n g h a n s ..............
K arstad t ..........................
M etall gesell s c h a ft..........
M iag Mühlenbau ..........
Nordsee. Dt. Hoohseef.
O s tw e rk e ..........................
O tavi M inen ..................
Po lyphon-W erke  . . . . . .
b a ro tti ..............................
Schles. Porti. Cernent . .  
Schul theiss-Patzenhofer 
Svenska T ü n d s ticks .. . .  
Thörl Ver. Oelfabr. . . . .
T hü ringe r G la s .......... ..
Leonh T ie tz ......................
T ransrad io  ......................
Ver. Schuhfabrik. Wessel 
W ic k in g  P orti. Cernent
Z e lls to ff-V e re in ..............
Z e lls to ff W a ld h o f..........

Sonstige? Werte
12
o

20
7.5
9
8
9
7

16
11
7
6«)
12
12
6
8

10 
0

12
8

10
12
12

16*/a
20
10
12
15
15
6
10
10
8
0

10
10
12

73.00 
22 38

199.88
78.00 

11125
88,75

100,00
58.00

100.13
60.00
37.50
58.50

143.50
100.13
45.00
68.13
95.00 
28 00
70.88
79 00
58.50

135.00
130.00

31.00
144.00
80 50
99.00

161.50
269.00
57.50

140.00
105.00 
119.25
26.00
63.00
42.50
89.13

72,75
23,60

199.88
78.00 

111.00
87.50 
9*50 
5813

100 00
67.50 
37 00
69.00 

143 50 
100.00

68~50
94.00 
28.13 
71,25 
78.63
60.00 

135 00
130.00
31.50 

143 00
80.00
98.50 

162.50
269.00
57.00 

142 00
107.00 
119,25
25.00 
65(0
42.00
91.00

73.88
22.75 

196 00
78.00

110.00
90.00
98.00 
58 50 
99 25
65.00
37.25
59.25

143.50
100,00

68.75 
9225 
28.(0
70.50
77.75
61.50 

134.60 
128 00
32 25

141.25
80.00
97.50

161.50 
268.00
57.00 

14250 
103,00
141.25
25.00
55.50
41.25
90.00

74.00

201.00
78.00

112.50
89.00 

100.00
59 00

101.50 
67.(0
37.25
69.75

143.50
102.75
45.00
68.50
92.00
28.50 
73.60
77.25 
63 50

135.00 
129 00
79.25 

143.50
84.50
98.00

163.60
267.60

57.50
148.00 
H'4.25 
122 00
25.00
55.00
40.50
89.00

73.50
23.00

200.00
78.00

112.50
88.50
98.25 
59 25

190.50 
«7.50 
37.03
59.110

147.75
100.88

70.00
92.00
28.25
66.00 
77.60 
6 t. 00

135.00 
19800
78.75

141.25
85.00
96.00 

161 00
272.00
57.75

148.60
164.00
121.50
25.25
56.60
40.50
91.00

72.25
22.50

200.00
78.00 

111.00
88 00 

100 00 
B8.00
99.25
68.00
39.50
59.88

143.50 
101.00
45.50 
09.60
94.00 
2850
68.75
77.75
64.00

137.00
128.00
81.00 

141.25
84.00
94.00

161.00 
281.00
67.00 

148 00
103.60 
12150
26.50
56.88
41.60
91.60

1>RM Je S tück — 200 S ch illing . -  •) Ferner 2»/o Bonus. -  *) Ferner O.S0/0 Bonus. -  «) N etto  In  Gold. -  *) Ferner I .20/0 Bonus. -  •) Ferner Wc Bonus.
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Für unverlangt eingesandte Manuskripte übernimmt 
Redaktion, auch wenn Rückporto beiliegt, keine Ver- 

antwortung. — B e zu g tp re it: Bei Postzustellung 12 RM pro 
Quartal, bei Zusendung durch Streifband im Inland 
nnd m Österreich 13 RM, im übrigen Ausland 14 RM.

Postscheck Berlin Nr. 149 296.

Finanzanzeigen in diesem Heft.

B e r lin e r  K in d l B ra u e re i A k tien ge se llscha ft: B ila n z  und 
Dividende.

Eisen- und Stahlwerk Hoesch Aktiengesellschaft: Bilanz 
und Dividende.

Reichsbank: Umtauschangebot.

R hein isch-W estfä lische B oden-C red it-B ank: Einladung zur 
Zeichnung auf 5 M ill. GM 7 % Goldpfandbriefe.

Süddeutsche Bodencred itbank: Einladung zur Zeichnung 
auf 3 M ill. GM 7 % Goldpfandbriefe.

B e r l i n e r  K i n d l  B r a u e r e i

A k t i e n g e s e l l s c h a f t
B ilanz am  30. September 1930.

tUcke und G ebäud e T . * . ' . .............................................
R M

6 200 000,—  
3,—  
3,—  
3 —  
3,—  
3,—

3 365 757,—  
2 995 562,55

694 919,05
4 905 821,05 
2 005 426,52

30 783,71 
16 00 0 —  
67 828,60

M asch inen
L a g e rg e fä ß e  . . .  .........................................................................
V ers a n d fäs s er . .............................................................................
J u h rp a rk  . . . .  ............................................................................
In v e n ta r  . . . .  ....................................................................................

K o n to  K n - ^ n*Ü£  und D a r le h e n  .............................................

E ffe k fe n h  le n  und K assabestand  .........................................

W ech se lb es tan d  ".'.V. ! | | ...........................................i : * " * "

H y p o t h e k e n ............... : .  ' : ■ : : : . .  : : ; : : .  : . ; ; : .  : .
u d -K o n to  ......................................................  4 4 5  29935

A k t ie n k a p ita l P a s s i v a :  

g t ^ ' i p - A k t i e n  ...............

20 282 113,40 
R M

70 000,—  
950 000,—  

4 150 000,—  
54 545,—  

520 000,—  
8 963 121,56
1 502 232,73

75 000,—  
3 419,40

2 218 987,40

p ‘ ?“ ? ? :A ktien  ................. ............................................
Peilschufdt\ ^ ta ï lm ' A k t ie n  ......................................................

g ™ & * ; h f e:bu“ 8 f n ......................................................
K re d ito re n  6 r  K u n d sc b a ft  ..........................................................

N ic h tSahei hp 1gi 1“ - S t i f t u n g ...............

19; 4/ 29. ; ; ...........
G e w in n  “ uu  A rb e ite r -U n te rs tiitz .-F o n d s  445 299,85

— — G ew inn- und Verlust-Konto.
20 282 113,48

G e s p a n  n V Dd E “ >atee.b .e ! ..............................
R M

2 504 216,22 
489 132,07 

2 467 045,33 
2 776 907,68 
2 680 496,79 

10 613 618,63 
252 399,52 

1 774 807.39

A b sch re ih n n 11 H a n d lu n g s -U n k o s te n  .....................................
S te u e /n  Î n d  V »  a u ,f  A n la g e -K o n te n ....................................
B ierste'uern* V e rs iß h eru n g s b e iträg e  .....................................

G e w in n 6 ,Ü r A rb e ite r -W o h lfa h r ts e in r ic h tu n g e n ...........

G ew inn-'V ftrt.-o  K r e d i t :
E r t rä ^ n i«0 t  a g  aus 1928/29 ............................

Z in s en  6 auS B ie r ' N e b en p ro d u kte n , M ie te n  und

23 558 623,63 

R M
50 113,81

23 497 308,52 
10 430.—  

773.30
V e rtL n "  • " V . p V k t e n  W .'.'.' ! ! ! ! ................................

eu°  D iv id e n d e  von  1924/25

8ehâfts ja ih r dU?da u fU22vaSr :'n i]l-deS Î 30‘ S ePte m *>er 1980
Prioritäts-Stam m  i u -  ° û r  ^ ie  S tam m -A ktien und a i  

D ie  F i n l f s ^ ;  ,k l le ? ,.£esteesetzt w o rd en .
%  die  Stam m -Aktfen D lv >d.endenscheine 1929/80 e rf  
S I*  BM  6 6 ,—  tjir “Ä , ie  K M ,3,0?.’—  (G e w in n a n te  
K m  1 1 0 ,—  u’nd’ {iir d,v B .S ,aj5 fa -A ktien  ü b e r je  R 
g tg lic h  1 0 « r  K a n its ie r tr  ° r litatS"S ,a m m - A k t ie “  m it  
B erlin  b e i der ?.ssteüer vo m  22- dieses 
Oder den H e r r e n ^ le h r  a GeÎ eÎLsoha it oder b e i der D  
oder in  Dresden oder den H e r re n  B 
Arnhold. d b der Dresduer Bank oder den

L  e r  1 i n , den 20. D e ze m b e r 1930.

23 558 623,63

beendete G e- 
f  24% fü r  die

o lgt dem nach  
lsch e in  N r. 4) 
M  500,—  m it  
RM 120,—  ab- 
donats ab in  
resdner B ank  
ercht & Sohn 
H e rre n  Gebr.

Eisen- und S tah lw erk  Hoesch
Aktiengesellschaft in Dortmund.

Reclmungu-Abschlull für den SO. Jnnl 1930.

Vermögen
Stand

am
1. Ju li 1929

Zugang
1929/30

Abschrei­
bungen
1929/30

Stand
am

30.Jnni 1Ô30
EM A RM A RM RM

B e rg w e rk e ...................... 23 737 008 87 2 875 092 20 1 658465 79 24 953635 2&
H ü tte n w e rk e .................. 69 968 256 89 13 607 330 18 6 761717 51 76 813869 56

93 706 265 76 16482 422 38 8420 183 30 101767501 84
Verschiedenes:

Dauernde Beteiligungen 31 854467 24
W e r tp a p ie re .................. 766 207 28
Kassenbestand . . . . 764 437 87
Wechselbestand . . . . 750427 82
Schuldner:
a) Bankguthaben . . . 2887 929 06
b) Forderungen an

Tochtergesellschaften 7 747666 85
c) Sonstige Schuldner . 23 227 696 05 33 818 191 96

Vorräte:
a) R o h s to ffe ................... 10426254 76
b) Halbfabrikate . . . 2062 472 80
o) Fertigfabrikate . . . 4140516 52
d) Magazin- u. sonstige

V o rrä te ...................... 1359 912 40 17 989 186 54
Vorausbez.Versicherungn. 189389 08
Disagio - Konto (Anleihe) 320000
Bürgschaften 7 292 693.78

188214812 08
V erbind Jichkei ten RM RM

Aktienkapital:
a) Stammaktien . . 70300 000 _
b) Vorzugsaktien . . Gruppe I  RM 300000.-

•  2 * 750 000.- 1050000 71850000
A n le ihe .......................* 18000000
Gesetzliche Rücklage . 17 306 431 18
Rücklage fü r  Hochofenerneiierung . 4500000

.  ,  Bergschäden . . . . 2 188903 45
„  * A ußenstände.......................................

A lbert und W ilhelm  Hoesch-Unterstützungsbestand
2500000 
3000 000

Anleihe-Zinsen . . . . 883276 99
Rückständige Dividende . *1818
Gläubiger :

a) Konzernschulden . . . 12256 663 90
b) Schulden bei Tochtergesellschaften . 140189 5<>
e) Sonstige Gläubiger . . 52 055239 97 84452093 87

Gewinn: a) Vortrag ans dem Geschäftsjahr 1928/29 250 260 50
b) A nte il aus der Interessengemeinschaft

Hoesch-Köln-Neuessen 4262 868 67 •>4 513129 17
B ü rg s c h a fte n ................... 7 202693.78

188214812 08
•) Nach Absetzung von EM 8711415.— fü r Handlungsunkosten., 

EM 4885184.90 fü r laufende Steuern und RM 8420183.30 fü r Abschreibungen.
Gewinn« und Yerlurt»BeChnung.

RM a \ RM
6°/0 Dividende von 

RM 70 800 000.- Stamm­
aktien ...........................

5°/0 Dividende von
4218000

Vortrag aus dem Ge­
schäftsjahre 1928/29 . 250260 50

A nte il aus d. Interessen­
gemeinschaft Hoesch- 
Köln-Neuessen . . .RM 300 000.— Vorzugs­

aktien Gruppe 1 . . . 15000
4 262 868 67

Satzungsgemäße Gewinn-
beteiligung . . . . 122 521 74

Vortrag a. neue Rechnung 157 607 43
4513129 17 4518 129 17

Durch Beschluß der heutigen Generalversammlung is t die Dividende
fü r das Geschäftsjahr vom 1. J u li 1929 bis 80. Juni 1930 festgesetzt auf:

6 ®/o = RM 54.— ie  Aktie fü r die Stammaktien Nr. 1 bis 13382 
«•/• = RM 36.— je  Aktie fü r die Stammaktien Nr. 13333 bis 

83334 und Nr. 86 335 bis 112999,
6*/, = RH 60.— fü r  die Stammaktie Nr. 113000.

Dieselbe is t nach Abzug der Steuer vom Kapitalertrag« sofort zahlbar.
Für die Stammaktien (Nr. 1 bis 88 334 und Nr. 86 335 bis 113000) sind ein­

zureichen die Gewinnauteilscheine
Nr. 11 der Stammaktien Nr. 1 bis 11200
Nr. 9 der Stammaktien Nr. 11201 bis 13334
N r. 6 der Stammaktien Nr. 13 335 bis 21334
Nr. 11 der Stammaktien Nr. 21835 bis 28334
Nr. 10 der Stammaktien Nr. 28 335 bis 88334
N r. 9 der Stammaktien Nr. 38335 bis 68334
N r. 8 der Stammaktien Nr. 68335 bis 83334

• N r. 11 der Stammaktien Nr. 86385 bis 113 000
bei nachbenannten Stellen:

A. Scbnnirtinusen’Bcher Bankverein, Filiale der Deutseken 
Bank und Disconto-Gesellscbaft in Köln a. lthM

Deutsche Bank und Diuconto-Gesellscliaft in Berlin und 
deren Filialen,

Dresdner Bank in Aachen, Bochum, Koblenz, Dortmund, 
Düsseldorf und Köln a. Uh.,

Darmstädter and Nationalbank Kommanditgesellschaft auf 
Aktien in Berlin,

Bankgeschäft Klardy de Co. G . m . b . H . ,  in  Berlin und München,
Dürener Bank in Düren Kbld.,
Bankgeschäft A. L e v y  in Köln a. Rh.,
Bankhaus Leopold Selig-mann in  Köln a. Rk«,
Gesellscbaftskasse in  Dortmund.

Die aus dem Aufsichtsrat nach der durch die Satzung bestimmten 
Reihenfolge ausscheidenden Herren Kommerzienrat Dr. ing. E. h. Friedrich 
Springorura, Rechtsanwalt und Notar Dr. ju r. Hermanu Fiselter, Fabrikbesitzer 
W. nopp, Kommerzienrat Otto Hoesch und Rentner Dr. ju r. Gustav v o m  
M allinckrodt sind wiedergewählt worden. Neu in  den Aufsichtsra t wurde 
gewählt Herr W ilhelm Sielmann, Stade.

Für die nach Ablauf ihre r Wahlzeit ausgeschiedenen Betriebsratsm it­
glieder H err Schlosser A do lf Dünnebacke und Herr Steiger A rthu r Finke 
wurden am 28. Juni 1930 in den Aufsichtsrat entsandt, die Betriebsratsmitglieder 
Herr Labor. Techniker Georg von der Dnnk, Dortmund und H err Hauer 
Richard Mempel, Dortmund.

Dortmund, den 22. Dezember 1930. D e r  Vorstands
F ritz  Spriugorum.



Reichsbank
In der Generalversammlung der Anteilseigner am 15. Februar 1930 ist beschlossen worden, den Anteils­

eignern eine Gegenleistung fü r  die Neuregelung der Gewinnverteilung infolge Abänderung des § 37 des Bank­
gesetzes in der Weise anzubieten, daß

auf je 4 Anteile über je RM 100.—
erstens: ein junger R eichsbankanteil über R M  100.— , 
zweitens: eine G olddiskontbankaktie über £  10.— .—

— beide m it Gewinnberechtigung fü r  die Zeit vom 1. Januar 1930 ab — gratis bezogen werden können.
In  Ausführung dieses Beschlusses fordern w ir  die Anteilseigner auf, von diesem Bezugsrecht unter den 

nachstehenden Bedingungen Gebrauch zu machen:
1. Das Bezugsrecht ist in der Zeit

vom 12. Januar bis 17. April 1931 einschließlich bei der
Zeichnungs-Abteilung des Kontors der Reichshauptbank fü r Wertpapiere Berlin SWT 111, Hausvogtciplatz 14,
auszuüben. . . .

Außerdem v e r m i t t e l n  sämtliche m it Kasseneinrichtung versehenen Reichsbankanstalten das Bczugs- 
geschäft innerhalb der angegebenen Frist.

2. Das Bezugsrecht is t gegen Einreichung der Mäntel der Reiehsbankanteile auszuüben.
Bezugsberechtigt sind diejenigen Personen, die z. Z. der Vorlegung der Mäntel in den Stammbüchern der 

Reichsbank als Anteilseigner eingetragen oder ihre Eintragung nach Maßgabe der Satzung zu verlangen be­
rechtigt sind. Die Reichsbank ist zur Prüfung der Legitimation der Anteilseigner zwar berechtigt, aber nicht 
verpflichtet.

Bei der Vorlegung der Mäntel is t eine vom Bezugsberechtigten unterschriebene Anmeldung unter Verwen­
dung des h ie rfü r vorgesehenen Vordrucks m it einzureichen; der Anmeldung ist ein zahlenmäßig geordnetes 
Nummernverzeichnis in dreifacher Ausfertigung beizufügen. Ferner ist bei der Anmeldung auf dem h ie rfür vor­
gesehenen Vordruck anzugeben, auf welchen Namen die jungen Reichsbankanteile ausgestellt werden sollen. Die 
Vordrucke können bei den obengenannten Stellen in Empfang genommen werden.

Die zum Bezug eingereichten Mäntel werden nach Abstempelung über die Ausübung des Bezugsrechts bald­
möglichst zurückgegeben. Gleichzeitig werden die zu beziehenden Stücke, und zwar die auf den Namen lautenden 
jungen Reichsbankanteile und die auf den Inhaber lautenden Aktien der Deutschen Golddiskontbank geliefert. Die 
Zuteilung erfo lgt durch die Reichsbank. Wünsche wegen der Stückelung der jungen Reichsbankanteile, die in 
Abschnitten von 1000 RM und 100 RM ausgegeben werden, und wegen der Stückelung der Golddiskontbank­
aktien, die in Abschnitten von 50 £ und 10 £ zur Ausgabe gelangen, werden nach Möglichkeit berücksichtigt 
werden. Im  Zusammenhang hierm it machen w ir auf das Barangebot unter Z iffe r 5 aufmerksam.

3. Solche Anteilseigner, welche nicht durch 400 teilbare Nennbeträge der alten Reichsbankanteile einreichen, 
erhalten auf die Anmeldung

fü r jeden alten Reichsbankanteil von 100 RM, der über einen durch 400 teilbaren Nennbetrag hinaus ein­
geliefert wird,

einen auf den Inhaber lautenden Zwischenschein zu einem V iertel eines jungen über 100 RM lautenden
Reichsbankanteils und

einen auf den Inhaber lautenden Zwischenschein zu einem V ierte l einer über 10 £ lautenden Aktie der 
Deutschen Golddiskontbank. . . .

Ebenso erhalten die Anteilseigner, die weniger als 400 RM alte Anteilscheine einreichen, fü r  je 100 RM die 
entsprechenden Zwischenscheine. .

4. Die ausgegebenen Zwischenscheine zu einem V ie rte l eines über 100 RM lautenden jungen Reichsbank­
anteils und zu einem V iertel einer über 10 £ lautenden Deutschen Golddiskontbankaktie werden in der Zeit 
vom 18. A p ril bis 1. Mai 1931 in die endgültigen Werte umgetauscht werden.

Der Umtausch dieser Zwischenscheine kann jedoch nur erfolgen, wenn von demselben Einreicher eine durch 
4 teilbare Anzahl von Stücken jeder Gattung dieser Zwischenscheine eingeliefert wird. Zum Bezug ganzer 
Reichsbankanteilscheine und ganzer Golddiskontbankaktien etwa fehlende Zwischenscheine können hinzugekauft, 
nicht zum Bezüge benötigte Zwischenscheine verkauft werden. Die Reichsbank kauft und verkauft die Zwischen­
scheine zum Kassakurs fü r junge Reichsbankanteile oder zum Kassakurs fü r Golldiskontbankaktien.

Bei der Bezugsanmeldung gestellte Anträge auf \  erkauf der zu beziehenden Werte können erst nach 
Prüfung der Bezugsberechtigung ausgeführt werden.

Bei Einreichung der Zwischenscheine zum Umtausch ist bezüglich der zu beziehenden endgültigen Reichs­
bankanteilscheine anzugeben, m it welchem Namen sie in  die Stammbücher der Reichsbank eingetragen werden 
sollen.

Die fü r  dies Umtauschgeschäft erforderlichen Vordrucke sind bei den oben genannten Stellen von Anfang 
A p ril ab erhältlich.

5. W ir erklären uns hierdurch bereit, den Bezugsberechtigten nach ihrer Wahl anstelle der auf sie ent­
fallenden Golddiskontbankaktien nebst Dividendenscheinen und der auf sie entfallenden Zwischenscheine über 
Golddiskontbankaktien einen Barbetrag in  Höhe von 224.40 RM fü r je 10 £ Deutsche Golddiskontbankaktien zu 
vergüten. Durch diese Barzahlung w ird  zugleich die voraussichtlich 4 Prozent nicht übersteigende Dividende 
fü r das Geschäftsjahr 1930 m it abgegolten. Die Bezugsberechtigten haben sich bei der Ausübung des Bezugs­
rechtes zu erklären, ob sie dieses Angebot annchmen. Die Erklärung über die Ausübung des Wahlrechtes ist 
unwiderruflich. Das Angebot erlischt am 17. A p ril 1931. Die Auszahlung der Barbeträge erfo lgt gleichzeitig 
m it der Aushändigung der abgcstempelten Mäntel und der jungen Reichsbankanteile und Zwischenschoine.

6. Die Einführung der jungen Reichsbankanteile und der Aktien der Deutschen Golddiskontbank zum Börsen­
handel w ird  alsbald erfolgen. Nach Einführung der jungen Reichsbankanteile können Geschäfte in diesen auch 
durch Lieferung der abgestempelten alten Reichsbankanteile e rfü llt werden.

7. Für die Ausübung des Bezugs berechnet die Reichsbank keine Provision. Die Kosten fü r  die Einsendung 
der alten Anteile an die Reichsbank tragen die Einreicher. Die Kosten fü r  die Rücksendung der alten An­
teile sowie fü r  die Zusendung der bezogenen Werte träg t die Reichsbank.

Der Bezug der jungen Reichsbankanteile ist börsenumsatzsteuerfrei gemäß § 36 K.V.G., wenn die Berech­
tigten den Bezug bei der Reichsbank unmittelbar anmelden oder wenn bei Verm ittlung ihrer Anmeldung durch 
ein Bankinstitut”  ih r Name der Reichsbank m itgeteilt wird. Die fü r  den Bezug der Golddiskontbankaktien 
fä llige  Börsenumsatzsteuer träg t die Reichsbank.

B e r l i n ,  den 18. Dezember 1930. Reichsbank-Direktorium
Luther Dreyse.



DRESDNER BANK
DI REKTI ON BERLIN W 56

ÜBER 200  E I GENE N I EDER.  

L A S S U N G E N  UND  

DEPOSITENKASSEN

GENOSSENSCHAFTS-ABTEILUNGEN 
IN BERLIN UND FRANKFURT A.M.

Sie werden als unser Versicherter vollkommen als

Privatpatient
behandelt.

G ew innbete iligung  bei N ich t-E rkrankun g ! 
Kein K rankenschein !

M im te  raeiiversicnngS'AftiGBs.. Berns
Verlangen Sie A u sk u n f t  von unserem Vertreter

Hier ausschneiden
An die

Generaldirektion der gereinigten Krankenversicherungs - A.-G.
BERLIN W50

Neue Ansbacher Straße 7
Ich bitte um u n v e r b i n d l i c h e  Zusendung Ihres Prospektes bzw. unverbindlich bei mir
vorzusprechen.
Name:
Adresse:



f j iv n iv irtu
•M  JRO UG E
M  >DIE TÜRKISCHE ZIGARETTE«

von jeher ohne Mundstück, 
für sachkundige Liebhaber 
naturreiner Orientzigaretten. 
Als große, internationale Mar­
ke istTurmac-rouge jetzt auch 
in allen namhaftenGeschäften 
des deutschen Fachhandels 

erhältlich.

PFENNIG I  k f t1 PACKUNG

Rechtsverbindliche Auflage dieses Heftes 17000 Exemplare


