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(ttofenbecfttmg*
V.. Siad) ber ¡Beratung burd) ben Pcidßrat ift 
j ”  Peidßtag ber iSntmurf einer mid)tigen Stótbc® 
o7,8 bed Paragraphen 17 be§ »anlgefe&e« guge* 
f^geu. S B  gur©tuitbe fjat ber fReidßmirtfd)afß® 
h„:c f)abcit namentlich meber befielt luirtfci)aft§=
[ . ’ ’ ifdjcr, noch beffett finangpotitifctjcr 'äiusjdjitf? 
s f’e anbere fenntnB  bon ber bcabficfjtigten 
ij^bcriutg, alg burd) bie Leitung erhalten. SB 
¿, ’haraftcriftifd) für ben geringen 2Bert, ben 
U Ä  bie ¡Regierung, aß and) (fetbftöerftänb^ 
I?) baś; politifdjc Parlament auf fad)öcr= 
toi* ••c'e Beratung legen, baf) matt über eine fo 
J^Uge S^agc, tnie fic burd) biefe ©cfchcgänbc® 
s. ’S angefdjnitten wirb, cd anfd)einenb über- 
en’ibt nicEjt fü r nötig h ä lt bie SRcinuitg beg 
Rär 1toi'rtfäjaftSrateS einguholcu. Sielleid)t er« 
hQ, I’ 0) bad allcrbingg and) babutdj, baf3 mau 
¡J5 Sait^e nur für eine probiforifdfe SRafntaijiue, 
,nj emalß aber nur für bie gcfetjlicfjc ©anftio® 
•K^ttg beß eigentlich fdjon beftepenben
'¿r tÖn̂ cs halt- Unb boef) entbehrt bad gange 
’bies Icm' bas burd) bie Lobelie gunt Sanfgcfch 
U* Ct ftnßefd)itittcn luirb, nid)t einer grunbfäp® 
tu,,'”  Sebcutititg, bie eine eingeljenbe Setrad)®

. ber *orgcfcf)id)te uub ber folgen not 
°’Ü machen.

i„ t i®er Paragraph 17 bed Sanfgefepeg lautete 
iw ll l ’ er Örfaffung bont 14. StRärg 1875 folgen® 
O u '5CU; -® ie Śeidjsbauf ift berpflicptet, für 
not betrag iijrcr inr Umlauf befinblid)eit Sanf® 
iüfg’1 ü'bcr ßeit miubeftenS eilt S ritte il in furd® 
>n C l ”  beutfd)cit Selbe, ¡Rcidßfaifeitfdjcineit ober 
iw  £|b m Darren ober in augläitbifdjen fJRüngcu, 
lief. ■Umb fein gu 1392 3Rarf gerechnet uub bcu 
Seit ! n bisfontierten SBcdjfcltt, mcld)e eilte Verfall® 
tUeicf, 011 höd)ftcitg brei SJionaten haben mtb aus 
SHietCU in ber ¡Regel brei, minbeftend aber 
ti'tp fa^  gal)lungg'fähig befauitte Serpflid)® 

haften, in ihren Waffen aß Scditng

bereit gu halten." Sttrd) bie fRobelle bom 1, Sunt 
1909, bitrd) bie bie ¡Reid)gbaitf bie Sefuguß er 
hielt, ttadjbem ingmifdfcit ba§ ©djedgefep ge® 
fdjgffeit luorben Bar, aud) ©djedd gu bßfontieren, 
fiitb fü r bie ¡Rotenuntcrlage @d)ed§, aiß Beleben 
minbcftciB gmei aß gabtuugsfäi)ig Serpftidpete 
haften, ben äBcdjfelu gleichgeftcllt Borben, Stefe 
Scftimmungcu bilbcn ba§ gunbament ber beut« 
fchett Sattfberfaffuug uub be§ beiitfdjctt äöäl)® 
rung3Befen§. ©ic befagen, baff bie ffieidjgbaitl 
m ir für Siaufmnuusmedjfei uttb ©djedß uub 
gegen bareg Solb, ¡Roten- aißgeben barf. Sitte 
aitbereu ©efdjäfte, fomeit fie überhaupt ber Sanf 
erlaubt finb, iißbefonbere ba§ Sombarbgcfdgift 
itnb aud) ebcittuelle Sarleljeu au ¡Reich uub 
©taat lonnte ltacl) biefen Scftimmungen bie 
iReid)§banl nur in beut Umfange mad)en, lote 
eg ih r Gigenfapital unb il)fc fRefcrben i()f ge® 
ftatten. Sn biefeut Paragraphen fongentricren ftd) 
mithin bie baitfpolitifd)ett Sruitbfähe, bie in  beiti 
harten iRütgeit um bie iBantberfaffung aß 
Sieger einft herborgegangcu ¡baren,, jene örttnb« 
fätje, bie fcierlid) bou beit liberalen Selbpolittleru 
proiiautiert mürben, bie bei ber Schaffung ber 
neuen beittfdfcn (Mcibberfaffuitg in erfter Sinie 
tätig lnarcit.

‘ Seite Srunbfähc crl)cifd)teu einmal btc ab® 
folute Trennung ber fRotenfd)öpfung bom StaaB® 
frebit. Um bie Sßerbinbuitg gmifdfen fReidßbauf 
uub ©taaBfiuangcn gu crfchmerdt, lourbe neben 
anberen Srünben in ber dpauptfadfe ja aucl) bie 
lReid)gbaul aß p riba tin ftitu t gcgrüubet, bad glbar 
nuter fReid)§leitung ftanb, aber bod) feine eigenen 
pribatmirtfd)aftlid)cn Sntereffen batte unb tut 
.piiiblid auf biefe bon einem StiBfchufi ber Slntetl® 
eigner übertbadjt mürbe. Siefen ßl)aralter 
ber fReid)§banf, aß pribatmirtfdjaftlid) inter® 
effiertc Sauf, berftanb man aucl) in fepr ge® 
fdjidter SÖeife für bie fRegelung be§ :red)t
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jdjtüierigen ^ßroblemö tiolfsiutctfcfjaftiicijev Natur 
gu ftelleit. Sie Sanfttote foll an fiel) ba§ eigent» 
ficf)c ©elb nidjt erfeßen, fonbent mir ergangen. 
3m eigentlichen Sinne eilte Srgängung ber ©elb» 
geilen bot ja fdjon bag ?ßapiergeib. papier toar 
felbft in ber geregeltften Nietallloirtfdjaft ald Sr» 
gängung faft immer besljalb notioenbig, meil es 
gar nirfjt inögitcf) mar, diejenigen Ncengeit oou 
Ntetall gu befefjaffen, bie tnSbefonbcre im Mein» 
ocrfeljr für bett .Qaljlunggbcbarf itotirienbig umreit. 
Sie großen Summen, bie fict) bort erfotberlid) 
zeigten, toaren entloeber in EOcetnlf überhaupt 
nicht gu befdjnffen ober fie tonnten in ben Slb» 
idjuitteu nicht p tr Verfügung gefteilt merben, loie, 
fie gerabc notioenbig loarcn.

So fiat man ficf> beim in Seutfdjlaub au dt 
nad) ber Neuregelung ber beutfdjeit ©elbtoirt» 
fdjaft in ben fiebgiger Satiren beS oorigert 3al>r» 
f)unbertS bafiir entfdjeibcn muffen, in ©eftalt ber 
Neidjg'faffenfdjeine eine geloiffe Stenge oon 
Papiergeld uod) im Umlauf gu taffen, obloobl 
gerabc um bie peit biefer Neugeftaltung bie Sr» 
innernng an bie P ap tergelbtuißio i r t f dj af t ber 
oorangegangenen 3aljrc eine Sdjcu bor Rapier» 
gelb gefdj affen hatte, bie fid) oft bis gum über 
triebenen Purismus fteigerte. ^ür die moberne 
©elbioirtfdjaft genügte aber bie Srgängung biircf) 
baS papier-gelb allein nidjt. SaS gange Sljftem 
ber Notenbaitfen, feine Siitfüljrung unb feine Sut, 
toidlung berufjt im toefentlidjen darauf, baf; mir 
ber guiteljincnben tpaitbeiS» unb Krebitentloidlunq 
iid) nicht blofj bie Stenge ber nottoeitbigen Um» 
laufSmittcl außerorbentlidj fteigerte, fonbern bor 
allem and; fc nadj ber Konjunfturentioidlung unb 
felbft innerljalb ber einzelnen Saljrc je nadj beit 
SaifouOerljältniffen fictj beränberte. SSettn es 
felbft möglidj geioefen loäre, gu einer beftimmteu 
(]eit ben gerabc notlueubigen ©elbbebarf richtig 
gii fdjäjjen unb eine entfprcdjettbe Stenge bon 
papicrgclbgeidjett bon ftaatgloegen aitSgugeben, 
fo toar c§ toeber möglich, bie Steigerung des 
'-Bedarfs, uorij audj fein Sinten gu beredeten. 
Selbft locnit man aber bafiir einen Staßftab ge 
habt Ijätte, fo toar es gerabegu unmöglich, bie 
nottoeitbigen ©elbgeidjeii bon ftaatSloegen ait§» 
gugeben ober loieber eittgugieljeti. Senn bie ©elb» 
fdjöpfung (toenit mau einmal lebiglidj bie 
Schaffung bon ftaatlidjcni ©elbc tuS Singe faßt) 
ift ja nidjt blofj ein toäßrungspo'iitifdjer,
fonbent audj ein loirtfdjaftlidjer Slft. Ser Staat 
fdjüttelt fidj ja nidjt ©elb au§ ben Slcrmeln, 
baS er unter bie. Stenge ftreut, fonbern er gibt 
das ©elb and als ©egenipert für Stiftungen, bie 
ihnt gemacht ioerben. Sr braudjt bas ©elb git 
Kopie unb ©cßaltSgaßlungen ober gu Sin 
feßüffungeu. Snttoeber befdjafft er fidj Stetall, 
baS er bor ber Slusgaljtung auSprägeit läßt, ober
er galjlt in papter. 3m ledern gdU" nimmt
er alfo Kredit in Slnfprudj. Nidjt auf bem Söcge 
ber Slufnafjitte funbierter Slttleiljen am Slitlcifje» 
marft unter SSerginfung ber Sdjulb, fonbern auf

bem bequemeren SBege ber Stufnaljiiie uuuergtb- 
ficljer fdjtuebenber Sdjulbeit. N ur in Joicf)et' 
Säften fann ber Staat normalertoeife © ê  
fdjaffen. Sie löebürfitiffe beS loirtfdjaftlidjd1 
CcbenS aber, au betien fidj ber ^Bedarf ttfl"j 
©elb geigt, ober an bie fidj ber NebflH 
nadj geibäßttlicßett Umlauf Sgeicijeu attfdjticfd' 
haben m it biefen Stöglidjfeitcn ftaatlidjd 
©elbfdjopfung nidjt baS minbefte gu tut'- 
Sie entfielen oielmeßr aus bem Kapitalbedarf bd 
SBirtfäjaft. Ser .Späitbfer lo ill über fein Sigd1’ 
fapital IjinaitS SBare faufert, um fie m it NujK" 
gu oerlaufcn. Ser 55abriEant, ber feine 
»erlauft hat, oßnc fie glcidj beggßlt gu befomntd1' 
loüufdjt fü r bie fjfabriiation neuer ©ütcr N ä r 
ftoffe eingufaufen unb fiöljitc gu galjlen, oßnc bflo 
bafiir fein eigener Kapitalbefit? iljin genüg*1' 
Siefc Kapitalien ioerben int Krebitloege bd 
fdjafft. Siefe Kredite finb gunädjft gar nidjt fl" 
bie ©elbform gebnnben. Sic ioerben burd) Slam' 
Übertragungen, burdj ScßedauStaufdj, burw 
Sedjfeitraffieruitgen befdjafft. Slber gu geioifff" 
feiten ftreben a ll biefe auf bem Krebitloege bf" 
unb Ijer gefdjobeitcn Kapitalien gur ©efbfod" 
Ss ntüffen ijaljiuttgcn in bar geleiftet, it*-’ 
befonberc Söljite auggcgaljlt ioerben. Unb je bd 
gtoeigter gerabe ber bargelblofe äabfimgäberfcl)1 
mirb, je mcljr fidj bie iöebölferung baratt g° 
loöljitt, felbft Heine Summen ber San! borg" 
ftredeit, je mcljr alfo auf ben- einen Seite bd 
©elbumlouf burdj bie Slerfeiiteruitg be§ Krcbi* 
apparate^ entlaftct loirb, in befto engere fßtd 
biitbuttg fommt aitbererfeits ber Krebitappflt" 
m it ben ©elbbebarfsfdjtoanhtugen. SP foitt)tlt 
mithin bei jeber ißerfcincrung be§ ©elb» um 
Krcbitüerfctjrg barauf an, bie ©ctbfdjöpfnitg 1111 
bem Krcbitoerfebr in iiutigfter Slerüfjrung K1 
halten. Sag Ijcifjt alfo int ©runbe ttidjd 
anbereg, als baf? bie ©elbauggabe eilt Sifli" 
gefdjäft loirb.

Nun faittt natürlidj au unb für fidj bd 
Staat genau fo gut toie jeber Pribatmann Stfl"‘ , 
gefdjäftc betreiben unb burdj bie Slutorität, b" 
er genießt, ift eg unter normalen ißcrljältuifi1’" 
bem Staat rciatib gleich, Kredite, die er bd1 
loirtfdjaftcitbeu Snbioibiett gibt, ftatt in baif,lJ 
©elbe, in ftaatlidjem Papiergelb gu galjlen. SüK'v 
Papiergeld loirb fidj bei fteigettbetn Krebitbebfl1' 
ocrmcljrcn. Unb da bei ber Nüdgaljtung 
ifjin geloäljrtcr Kredite ber Staat fein cigdjd 
Papiergeld loieber in 3 abfimg nimmt, fo Hü*1, 
gang automatifd) beim ©cringerloerben bcy 
Krcbitbebürfniffeg ober ber Umlaufgmittetbd 
menbung burdj Nüdgaljtung bie Summe beS «"'j 
laufenden ©elbeg genau fo abfdjtoellcn, loic l1’ 
oorljcr aitgcfcl)toolien loar. SBeitit ber 
foldjc Sanfgefdjäftc betreibt, fo liegt fü r W  
natürlidj die SSerfudjung nalje, feine Staatglfli11 
fdjaft m it biefer Sanfioirtfdjaft gn oerfdjincfgd1, 
unb dadurch feine eigentlidjcn Staatgfinanged 
Orbitung gu bringen. Nt au pat begpalb, too bd
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gfaat felbft folcpe Notenbanfgefcpäfte betrieb, 
}R°tt bon früh an barauf gefepert, bie bgnfgefdhäft* 
‘lci)c ©taatdabteilung »on ber allgemein [inan* 
| ieHeu p  trennen xtnb neben bie eigentliche 
^taatdfinanperwaltung eine nach felbftäxtbigen 
^rimbfößen geleitete Banf p  [teilen, ©eit bem 
^°rbilb ber englifcfjen Banf aber paben bie 
g iften  (Staaten gegen Beteiligung am ©ewinn 
oöer am Umfaß gang felbftänbigen unb bon ihnen 
¡^abhängigen Banfinftituten bad prib ileg ber 
:°lenan§gabe übertragen, unb auf biefe SEßeife 

cf?16 toirffame, ben Bebürfniffen ber Krebitwirt* 
JSjaft gered/twerbenbe Srgänpttg bed ftaatlicpen 
J r ia lr i unb Papiergelbed burch Bartfnoten ge* 
rijaffen.
f Sen Aufgaben biefer ©elbgeid/energänpug 
rint ein Snftitut nur bann gerecht werben, wenn 

fiep ben Bebürfniffen ber SSirtfcpaft fo an* 
Iptmiegt, ¡>ap eg ben ©cptoanfungen ber Not* 

enbigfeiten bed Berfeprd folgt. Sd foll, fo* 
eit nicpt Slnomdlien im Berfepr fich geltenb 

hfQd)ert, nach Möglicpfeit nicht feinerfeitS auf 
lefe Berhältniffe einwirfen. Sad gefdjiept aber, 

entweber bie Banf burd) einen p  popen 
?lnäfaß ben Berfehr gewaltfam einengt ober 
h;e'Ut fie anbererfeitd burd) Slnbieten bon Kre* 
J te!1, p  audfcpweifenb billigem ri3in§fu§ bad 

tcbitbebürfni§ fünftlicp anregt. Sie folgert 
6?„ i ^ n  Soße werben riefenhafte R am m en* 
> uwe, Sinfcpmirung ber SBirtfcpaft, fprungpafted 
mauert aller ißareup reife fein. 3 m leßten 
^rben at§ folgen cintreten: Sludfcpreitung ber 
^Petulation unb ftürmifcped ©teigen ber SBaren* 
l i *  e' ®efahr, baff eine Notenbanf w illfü r*
, ff P  Wenig Krebit gibt, ift nicht fefjr pod) 
|  ^etanfchlagen. Sextxt fcpon allein bie ©efapr, 
b " au§iänbifd)e Kredite billiger angeboten Wer* 
b i1' ifhixeht eigentlich ein bauembed Hafhhalten 
■xv Si§font§ in einem Sanbe fo ziemlich aud. 
fon t^en f^ f lf  bie Gefahr einer niebrigen Sid* 

emcffung minbeftend im pringip bei jeber 
riubanf oor. Senn bad prib ileg ber Noten* 

x ÖoBe gibt ber Banf bie Möglidjfeit, fid) gind* 
Unb'0 ö' ef SWittel Wie möglich gu BefcEjjaffen. 
tw .  rienn fie an jeber einzelnen Note and) nur 

mg berbient, fo bergrößert fie baburch ihren, 
¿ '«um faß  unb ergielt ©ewinnfummen auf bie 
u c’falien, bie fie ihren Stnteildeignern p  ber* 
Si0™„hat. Sedpalb haben alle ©taaten bei ber 
riibS$ onierun3 ^ rer Botenbanfen auch M itte t 

e3e gefunden, um p  berhüten, baff bie
br„ir bie 3Sirtfdf)aft burch fünftticped Hinein 
fallen • • - - - — ■ ^

a f i(
fie _______ _ _ ........
för bie Banf uorfcpricben. 3n Snglanb ge

eurer/ iH U |in^v-v
W 'en .rtefenpafter Notenmengen ftören. Sad 
bQt  j, fie pm eift baburd) gu erreichen berfuept, 
gab c» irgendeine Höd/ftfumme ber Notenaxtd* 
t *  !  Tür bie Banf borfeprieben. 3n Snglanb ge* 
ullx.f.ba§ in ber Söeife, baß nxan ber Banfvv'v' -- '•‘ IV --M .......

tn ber Höhe be3 ©olbborrated geftattete, 
io(cfCn Q5§äugebcn. 3n granfreich fe^te man eine 
boJ^achftfximxne ganj unabhängig bom SOietall* 

a ' auf fünf ÜUtilliarben junäthfl feft. Sll§

man in Seutfdjiaub baran ging, bie neue Banf* 
berfaffung p  fchaffen, ba hatte man bie @r* 
fa!)rungcn ber fremben ©taatert bor 2lugen, bie 
alle bie ftarre äliethobe einer Begrenpng be§ 
9iotenumlaufe§ nicht hatten burcf/halten fönnen. 
©nglanb hatte mehrfach in frifenjeiten bie 
sfßeelfche Banfafte m it ihren Secfungsborfd/riften 
fuspeubieren müffen, unb granfreidj war gegwun* 
gen, gan^ unwillfürlich bie Höd/ftfummen ber 
9iotenau§gaben p  erhöhen. Bon Unterftaatd* 
fefretär 9Jiid)aeli§, ber p r  Bett ber ©djaffung ber 
neuen ©elbberfaffung ixn 3ieichäfan§leramt tätig 
war, ftammt bie Sbee, ba§ ^ribatintereffe ber 
Slnteildeigner ber Beid/dbanf m it bem ©efamt* 
intereffe be3 Beicheä p  berbinben, auf ber bie 
©arantien für ben reibung§lofen Sauf ber 9foten* 
mafchixxe im beutfepen Banfgefep beruhte. 9iad) 
ber Banfberfaffung fann bie 3ieid)3banf grunb* 
[äplid) eüxmal fobiet Sioten au§geben, wie fie ©olb 
borrätig hat, bariiber hinaus aber aud) anberd 
gebedte 9ioten in beliebiger Menge. 9lur xttuf? fie 
für benjenigen Seil ber fogenannten uugebeeften 
Sßoten, ber über eine beftimmte Sontingentfumme 
hitiauigeht, eine ©teuer bon 5 ° /o  an ba§ Bcid) ent* 
richten. Stach tiefem ©pftem ber „inbireften 
Kontingentierung" bilbet jebe Ŝ ote, bie über bad 
fteuerfreie Motenfontingent hmau§ au§gegeben 
Wirb, nicht mehr gin§lofe§ Betrieb§fapital ber 
Banf, fonbern foftet 5o/0 Bmfen. M ith in  ift in 
bem 2tugenblid, wo ba§ Kontingent überfdjritten 
Wirb, e3 im Sntereffe ber Banf gelegen, ben 
Notenumlauf niept mepr p  bermehreit, ober boep, 
wenn bie bauernbe Bermel/rung fiep nitpt ber* 
meiben läpt, ben fjiusfitp, p  bem fie ©elb aud* 
teif)t, auf mepr ald 5o/0 p  erhöhen, bamit ip r 
überhaupt nodp ein ©ewinn bleibt. Surcp biefe 
©rtjöpung bed tr it t  eine natürliche Sr*
mäf/igung bed Krebitbebarfed ein. Mirxbeftend 
Wirb einer übermäßigen Sludbepnung bed Krebited 
entgegengearbeitet.

Siefe elaftifcpe ©eftaltung bed Notenaudgabe* 
reeptd ber beutfepen Beidfdbanf pat fid) japr§epnte 
pinburdp fepr gut bewährt unb bie Banf pat 
fogar bid ganj fur§ bor bem Kriege bie urfprüng* 
lidpe, berpättnidmäßig niebrige Kontingent^iffer 
beibepalten fönnen. Man war bid elwa p m  
Sapre 1900. auep allgemein gan§ überzeugt babon, 
bap bad Maß bon Slaftigität, bad man gewäpr* 
leiftet glaubte, fo groß war, baß man bad 
Minimum bon ©tarrpeit, bad troßbem in ber 
beutfdfen Banfberfaffung lag, niept fürepten p  
müffen glaubte. Sin Beft folcper ©tarrpeit lag 
im Paragraphen 17, ber bie tpeoretifcp unbe* 
grenzte Notenaudgabemöglicpfeit baburtp ein* 
ftpränfte, baß berlangt würbe, ed müffe minbe* 
ftend ber britte Seil aller untlaufenben Noten: 
burd) einen Barborrat, ber Wieberum p t t i  
größten Seit aud ©olb beftanb, gebedt fein. Siefe 
©tarrpeit tra t pnäcpft überhaupt faum in _bia 
Srfcpeinung. Ser beutfepe Notenumlauf geigte 
eine Barbedung bid p  85"/o, xtnb atd bann fpäter



125

bie S.edung fern!, blieb jahrelang bod) immer 
nocß bie reine ©otbbedung bon 45—50°/o bie 
Siegel, S r ft in ber großen trifengeit um bie 
Saßrßunbertmenbe riidte bie @efaf)r ttaße, baß 
burd) bie Srreicßung ber Srittelgrenge bie Sani 
eines frönen SageS bor bie Notmenbigfcit ge* 
[teilt fein lönnte, ißre Notenausgabe überhaupt 
einguftellen. damals mürben in  ber fpauptfadje 
gunt erftenmal Sebenlen naeß ber Nicßtung ßin 
geltenb gemadjt, ob eS benn überhaupt notmenbig 
fei, eine fo ßoße Sarbcdung ber Noten borgu* 
neunten. SS mürbe barauf ßingemiefen, baß 
ftembe Manien míe g. S. bie belgi[ci>e N ationa l 
banf nur 10—20<>/o ait barer Sedung borfaßen.

Sie Serfedjter ber Slufredjterßaltung ber ßoßeit 
©olbbedung maren, míe baS oft gu gefdjeßen 
pflegt, päpftlic£)er als ber ißapft, bäterlicßer als 
bie fef>r beforgten Sater beS SaitfgefeßeS. Ser 
liberale Slbgeorbnete ßubmig Sambcrger, tnoßl 
einer ber bogmatifcßflen ©olbmäßrungSleutc, bie 
eS in Seutfdjlanb je gegeben ßat, ßat felbft nie* 
inals bie Srittelbedung als unantaftbar be* 
ßanbelt. Sr ßat immer eiugeftanben, baß bie 
SBaßl beS ©aßeS Oon gerabe 33Vä°/o ein Zufall 
gemefett fei, unb baß man ebenfogut irgenbeinen 
anberen ißrogentfaß ßätte mahlen lönnen. Sam* 
berger mar aud) oíeí gu flug, uni nießt gu feßen, 
baß eine Srittelbedung niemals bie unbebingte 
©idjerßeit für bie Siitlöfung beS ©efamtnoten* 
Betrages gu bieten bermodjte. Sr ßielt nur ßaupt* 
fäcßlicß auS pfßdjoiogifdjen ©rünben irgenbeinen 
©olbborrat überßaußt für notmenbig. Sie $ ri*  
tifer ber Seibeßaltung ber Srittelbedung ionnten 
fiel) bor allen Singen aber auch barauf berufen, 
baß feit SambergerS [feiten fieß bie Serßältniffe 
auch nod) baburd) geänbert ßatten, baß bie ©iro* 
berpflidßungen ber Sani ftänbig gemaeßfen maren. 
©iroberpflitßtungen [teilen aber gar nidjtS anbereS 
bar als fuSpenbierte Notenberpflicßtungcn. Sa 
jeber Smßabcr eines ©iroiontoS bei ber Neid)Sbaui 
jebergeit fein ©utßaben in Noten abforbern iann. 
Unter biefeit Umftänbeit mar eS natürlidj gang 
uttlogifdj, Sarbedung nur für bie Noten unb 
nießt atteß fü r bie ©iroberpflidjtungen gu forbern.

Sroßbent mürben nießt nur alte Sorfdjläge 
gur §erabfeßmtg beS SedungSprogentfaßeS ab* 
gemiefen, fonbern in ben ©aeßberftänbigen* 
Beratungen berSanlenquete beSSaßreS 1908 mürbe 
ber Seil ber SíSíuffion, ber fief) m it ber §erab* 
minberung ber ©olbbedung befcßäftigte, feierlict) 
fü r geheim erilärt. 3d) feße nod) beutlid) bie ent* 
festen ©efidjter ber Sanlleute bor m ir, als idj 
fü r bie -fperabfeßung ber ©olbrate pläbierte unb 
bie Herren barauf aufmerifam. ntadjte, baß eS 
biel beffer fei, man mäßle freimillig einen ^eeig* 
neten Nioment, um baS Santgefeß entfpred)enb

gu ätibern, als baß man gegmungenerntaßeit td
gälte einer M ifiS  bie ©olbbedungSborfcßriftid
aufßebett rnüffe. Statt glaubte, baß fefjon bfl  ̂
Selanntmerbett folcßer SiSiuffiott im SluSlattb 
eine gefäßrlicße SBirlung auf ben beutfdjen ^rebt 
auSüben fönne. Stait überfaß babei, baß in  2 B i^  
lidifeit ber Sirebit einer SBäßrung unb bie 9iuS* 
lanbSgeltung bon Sanfnoten nur bann bon bd 
rneßr ober meniger großen ©olbuntcrlage abßängb 
meitn ein Sanb burd) eine bauernb paffibe 3°*  
lungSbilcmg unb ein Ucberangebot bon eigene* 
3aßlungSmittcln im SluSlanb überhaupt erft 
legenßeit gibt, ben Sirebit ber SSäßrung unb bd 
©taatSfinangen beS betreffenben SanbcS gu bi1-'"
futieren.

SS mürbe bann im Setfolg ber Sanlenqu^ 
aud) beftßloffen, an ber Srittelgrenge fcftgußaltd- 
Sille Ncaßnaßmen, bie man traf, gingen lebigliw 
baßin, inSbefonbere bureß bie SluSgabe fleiricr 
Noten unb burdj bie Sittbuitg eines SeileS bd 
©irogutßabeit ber ©roßbanfen fomie bureß bi  ̂
Serlcißung beS SßarattcrS beS gefeßlicßd 
3aßtungSmittelS an bie Sanfnoten ben & o ^  
beftanb fo feßr Vüie ntöglid) gu feßüßen. 2öie feß1' 
man ©emitßt barauf legte, baS ^ßringip bet 
Srittelbedung unangetaftet gu laffen, betoiefef1 
bie SiriegSmaßrcgeln bom 4. 31ugu[tl914. Santo1' 
mürbe gmar bie ©olbgaßlung abgefeßafft, abd 
nad) mie bor blieb ber ©runbfaß befteßen, baß 
331/3°/o ber Noten burd) ben Sarborrat geben 
fein mußte. Sen SluSmeg, um troß tatfäcßlifß^ 
umftürgenber Seränberungen nadj außen ßin bä- 
ißringip beibeßalten gn lönnen, fanb man bui'® 
bie Srmeitcrung eines lleineS SodjeS in ber ©o*b/ 
bede, baS bon jeßer borßanbett mar; be 
fogenannte Sarbeftanb ber NeicßSbanf ßat nü 
auS ©otb allein beftanben. Neben minberme1̂ 
tigern ©ilber bienten aud) bie taffenfdjeine bey 
NeidjeS gur Sedung. Siefe faffenfd)eine 
trugen meßrere Saßrgeßnte ßinburdj nur 1" 
SNillionen SJiarf. Surg bor bem Kriege trat ßl f  ̂
jebodj eilte Sermeßrmtg ein, frcilid) nur in eine^ 
Umfang, ber nnS ßeute gerabegu läd)erlid) be. 
ring erfeßeint. Surd) bie SriegSnotgefeße mürbe ̂  
nun biefen Neid)Slaffenfcßeinen bie N e iden1 
leßnS!afienfd)eine gieidjgeftelit. Santit ftßlug ntd 
meßrere ^Segen m it einel Mappe. Sie NeinK 
barleßnSfaffen maren notmenbige Sinridjtun0ĉ  
um bei bem geringen 3 uniitoitiereit ber Sörf 
gu SriegSbeginn bie giüffigmacßung boit 2Betjt, 
papieranlagett bent ißublifum gu ermöglidjett. ® 
NeicßSbarleßnSfaffen gaßlten nid)t in bar, fonbe 
autß in  einer Strt Noten. SBemt man nun btci  ̂
neuartigen Noten bireft ittS ißublitunt gelartö^ 
ließe, fo lief man ©efaßr, baß bie beiben 
forten fieß gegenfeitig [törten. 3 imäd)ft müp
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Utifi, ll)0ßi bamit redjnen, baß baS neue (M b 
angefeßen unb montöglidj mittels 

w  Ut Ballung genommen mürbe, mobei man 
C « tö t  einmal fidjer mar, ob bie ©emoßnßcit, 
M 21gio 5U tauften, nidtjt momöglidj
töitit 94eicßSbanfnoten irgenbmie anftecfenb 
töcir^c' 3 ^ er im meiteren Verlaufe beS Krieges 
Hnj, ĉ , nicf)t einmal auSgefcßloffen getoefen, baß 
ftê , Ne burd) ©acßlombarb unb ißerfoital* 

* gebecften SarießnSfaffenfcßeine nidjt 
\  ^töer einfdEjä t̂e, atS bie NeidjSbanfnoten. 
kx - ©Oentualitäten ju  berntciben, mürbe 

1 ^ u3e Setuäillt, baß bie SarlcßnS* 
^ . . % e ¿japlungeu in NeicßSbanfnoten ans 
<t[g tönt leifteten, bie fie Oon ber NeicßSbanf 
ttüop 3ettmert gegen ©tnlieferung gleicßer Sie* 
W » n  SarleßnSfaffenfdjeine befant. Ser 
ie tiafr ,Qn̂  blieb eS bann übcrlaffen, bie Noten 
Mi ¡v? N r Slufnaßmefäßigfeit beS ißublifumS in 
'% Crießr §u geben, ber auf biefe SBeife lang? 
$ie M Ne neuen (Mbzeidjen gemößnt mürbe. 
% £ * « * .  baß bie eingelieferten SarleßnS* 
*Nte itte NS Slotenbeiung bermanbt merben

ermeiterte aber gleicßzeitig bie Noten* 
ai ber NeicßSbanf inS Ungeheure, lieber*Mt

6
%

%

ü it lU J » U U .iU  U l»  v u i y t i / t u i x .  W V U "

;|n.ört bie Sßorfdjriften beS Notenumlaufes 
et ^^sbanl aus bem Negatiüen inS ißofitiüe, 

! \ fid) bie Formel: Sie Sauf barf brei*
fobiei Noten auSgebcn, mie fie SBarü.orrat

V j j  Nitn mar im Kriege ber eigentlicße 33at* 
lci)nSf - 'N t öernteßrbar. Ser SSorrat üott Sar* 
r^ ftf, ntöeinen mar bagegen mepr als 
[Met fi entftanb jeßt ein ganz eigentiim* 
S ^ tö a n b :  nte'fyr beim Neid), b. ß. bei
Mp JWeljttSfaffettidjeinen gepumpt mürbe, befto 

% e ° ten fonnte bie NeicßSbanf auSgeben. Sin 
Mte °lt ibealcr guftanb. u n£) biefen $u[tanb 

Ms'ían erreidf)t, opne baff naeß außen* 
aMeoef,, törte folibe ^Sringip ber Notenbcdung
ih, Steir J U ' cin töten, 
r ’^sh UtN nur faßten. Smmerßin patte bie 
.H  Pcjtö  bod) ben einen ©rfolg, baff baS 2luS* 

NrßältniSmäßig fpät in feinen Kritifen 
M bcr !JPU auf ben ©ritnb fant unb baff im Snlanb 
tö  beg [MMcpen UnfenntniS unb ©djmerfällig* 
Meng töbltfuntg in allen f5ra3cn beS (Mb* 
Minne| ê töe in ber fritifcßen 3 ett beS Kriegs* 
,% U n ÖQg Vertrauen zur S&anfnote troß ber 

t i  N r ©olbjaíjíung nid)t erfaßüttert 
übrigen [teilte bie ganz« ©acße eine

u- '■lema >~mih glüdlid)c Söfung beS ferneren 
^ ?3abeb i>ar/ ber iöan! bie unbegrenzte Noten* 
•C Not^U eTmöglid)en. ®enu bie Trennung 
tö e8e * enbanf unb ©taatSfinanjeu mar im 

k  ^ejM^egS aufredjt j it  erhalten. Sn ber 
'fa r bie Slufuafpnc funbierter Kriegs*

artleipe nid)t möglid) unb ba man für fpäter 
bie enbgültige ©djidfalS.menbung beS Krieges nid)t 
OorauSfepen fonnte, fo mußten SSorfeprungen ge* 
troffen merben, um fdfmebenbe ©cpulben beS 
DteidfeS bei ber IReicpSbattf ju  fontrapieren. ®aS 
mürbe bemt and) m it bem ©ffeft erreicht, baß 
bis zum ©dßuffe be§ Krieges bie iReicpSbanf oon 
ben ©cßaßmecßfelrt beS dieid)eS, bie fie oom 
Sluguft 1914 ab genau fo biSfontieren burfte mie 
friiper KaufmannSmecpfel 20,4 iUtilliarben dJiarf 
patte. ®er diotenumlauf jener Xage betrug'runb 
18 äJiilliarben dJlarf. ®er ©arlepnSfaffenbe* 
ftanb bei ber 33artf belief fiep auf 3,05 90111*= 
liarben SJtarf.

2)iefe ganje ginanzgebapruttg mar maßrenb 
beS Krieges nun unüermeiblid), benn ber Krieg 
mar für ®eutfcßlanb faum1 mefentlicp anberS zn 
finanzieren, als eS gefbßepen ift, unb menn ber 
Krieg felbft opne ©icg noep einigermaßen nor* 
mal zu @nbe gebracht morbeit mcire, fo mürbe 
innerpalb eines SaßrzeßntS maprfcpeinlid) bie 
bcutfdje SSäprung mieber auf einen normalen 
©taub zurüdznbringcit gemefen fein. ®er mirf* 
ließ fritifepe 3 uftanb fepte erft m it bem bentfepen 
^ufammenbrueß ein. Senn in  ber IReOolution
fanb bie gmanzierungSmetßobe peS Krieges
ipre gortfeßung, opne baß man fie nodj innerlid) 
reeptfertigen fonnte. gteilicp mar eS an fid) gar 
nießt fo feßlimm, baß man zunädpft meiter Dtoten 
brudtc unb bie SarießnSfaffenfcpeine als Sef* 
fungen benußte. SBenn man nur gleichzeitig ener* 
gifeße Dieformmaßnaßmen menigftenS in SluSficßt 
genommen ßaben mürbe, aber erft in ber naeß* 
rebolutionären & i t  pat fiep bie ganze ißapier* 
unb unregelmäßige ©dßulbenmirtfcpaft gefteigert. 
Unb eS ift irrt gortlauf ber Saßre feine S3efferung, 
fonbern eine SSerfcplecpterung eingetreten. Sie 
fepmebenbe ©cßulb beS 91eid)cS ift allein in ber 
3eit oom1 31. äliärz 1920 bis zum SKärzguartal 
beS SaßreS 1921 oon runb 91 Sßilliarben auf 
163 SRilliarben geftiegen. Ser ©cpaßmecpfel* 
beftaub ber Sknf pat fid) in bcr gleicßen 3 etl 
oon 44 ÜJfilliarben auf 55 ÜKtlliarben oernteßrt, 
unb ber Notenumlauf ift oon 45 Niilliarben auf 
mepr als 69 üDtilliarben geftiegen. Unb im Qu? 
fammenpang bamit ift nun eine feßr merfmürbige 
©rfeßeinung eingetreten: ber Umlauf Oon Sar* 
[cpnSfaffenfcpeinen ßat fieß naeß anfänglicß-er ©tei* 
gerung allmäplicß mieber üerminbert, teils burd) 
bie ©elbflüffigfeit, teils auep moßl auS anberen 
©rünben. ©r beträgt peute nur nodß menig über 
10 SJtilliarben M. Unb biefer SSerminberung 
fteßt bie ftarfe ©rßößung beS Notenumlaufes 
gegenüber, fo baß jeßt bie 23anf, ba fie ja nur 
nod) ben ganz geringen ©olbbeftanb oon ettoaS 
mepr als 1 SNilliarbe M  befißt, felbft mit ben
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Üieidjäfafienidjeinett nur nocí) gang mühfeíig bie 
formale Srittelbedung auf . cd)', erhalten fann. 9íad) 
beut lebten SReid)gbanfaugweig bont 31. SRärg 
batte bie SB an! einen SKotenumlauf bon runb 
691/2 StRilliarben M. Sf>re Sedung beftanb in 
•23,8 tDíiíííarben M  3ieichgfaffenfcheincu unb 
1,1 SOÍiííiarben äRetall, inggefamt aífo nur aug 
runb 25 SRiíliarben M , fo baB fie fcf)on bei einer 
SBermeljrung beg SRotenumlaufeg um ungefähr 
5 äRilliarben M  (wag bei beut heutigen ginang* 
bebarf ja eine tle in ig fe it ift) an ber ©renge ihrer 
SRotenauggabefähigfeit angelangt fein würbe. 
Surch bie Stenberung beg SBanfgefeheg fall nun 
je |t jebe Sedunggborfd)rift überhaupt aufgehoben 
roerben. Sag ift an fid) gar nichts weiter alg bie 
gefehliche Äonflatierung einer Satfache, bie, wenn 
fie heute noch nicht eingetreten ift, morgen fchon 
cingetreten fein fann. Senn bie SBauf fann fid) 
gu weiteren sf5umpberfudfen bem fReid) nid)t ber»» 
fagen, unb fie fann biefen Slnforberungen aud) 
gar nicht ©enüge tun, wenn fie bie Sedungg»» 
borfdjriften ftr if t  beachtet. S ie SBanf hftt m 
ben lebten Monaten einen gang intereffanten 
$ampf um bie Síufredfterhaítung beg Sßringipg 
geführt. Sie hat Sariehngfaffenfdjeine, bie gu 
ih r gurüdfloffen, nicht wieber auggegeben. ©ie 
hat ftatt beffen ihre fRoten in  Umlauf gebracht, 
um fid) bag foftbare Sedunggmateriat gu er»» 
haften. SBährenb nod) bor Sah^e^frift bie Sar* 
lehngfaffenfdfeine, bie fich int Umlauf befanben, 
m it benen bei ber SReidfgbanf ungefähr bie Sßage 
hielten, befinben fid) jefd nur nod) 32<>/o ber 
überhaupt Porhanbenen Sariehngfaffenfdjeine im 
SSerfehr, währenb 68o/0 alg Sedunggmaterial bei 
ber 9teid)gbanf ruhen. Slber trobbem muB bie 
9teidj3banf ben ßeitpunft ooraugfeljen, wo fie 
mehr alg brei Sritteile ber SBarbedung an SRoten 
im Umlauf hat, unb fie läfjt baher öerftänbiger* 
weife biefen ßuftaub lieber gefe l̂icf) feftlegen, 
alg baB fie eineg Sageg bor ber SRotwenbigfeit 
fleht, burch bie Sat einen exlex^uftanb gu 
fdfaffen. Sie 9feict)gbanf fann fich 9<mg mit 
SRedjt barauf berufen, baB bie Skrhältniffe gang 
fo fdjíed)t, wie fie nach bem ©tatug formell 
p  fein fdjeinett, in 2öirftid)feit nicht finb, benn 
ber ©olb» unb SRetallbeftanb, ber bei ihr nod) 
immer nach ben alten ©olbmarfwertcn p  SBucf) 
fleht, ift runb etwa 14 ÜRilliarbcn Sßapiermarf 
unter SBrübern wert, unb bagu fommen noch 
bie ©olbbcbifen, beten §öf)e fie nicht angibt, 
bie aber bod) immerhin eine gange SReilje bon 
SRiitiarben augmadjen. Seht geigt fid) nun, Wie 
richtig eg gewefen wäre, bie Sedunggborfdjriften 
fchon bor bem Kriege auf alle gälte gu änbern. 
Slber fo ober fo muB man bie 9RaBnahnte hins* 
nelpnen alg ein fa it accom pli, unb bag Sluglanb

Wirb fich» au ber neuen @efe|egborfdjrift ah 
nidht mehr floBen, alg eg fid) an ben 
bereitg geftoBen hat, benn biefe iSatfac^e, ,, 
bag ©efefjegfchema, hat bag Sluglanb bi§hc* L.,/ 
f r i t i f  beg beutfdhen ©etbwerteg gugrunbeii ^  

Sro^bem hat biefe ©efefcegänberuttg e111̂  
beutung fü r ung, bie über bag rein f f1 ..¡tf 
hinauggeht. Sie Sßerquiditng ber ©taat»fl^ ‘ ,/ 
m it einem gut funftionierenben 91otenaF (,i 
ift beghalb fo gefährlich. Weit eg feine je1 
Slrt ber ©elbbefdjaffung unb feine bequeWcV j; 
beg fRegiereng für Semagogen unb Sunm ^  
gibt, alg bag Sruden bon fRoten. Vi jü 
ioahrfd)einlich, baB eg für bie augenblidb%i 
Seütfchlanb am ©taatgruber flehenbert 
lidhfeiteit ein /Swang gut ©rwägung f ina 
^Reformen gewefen wäre, Wenn fie hätten bep? 5i 
müffen, baB bie Sauf ihnen eineg ‘
weitere SRotenhergabe berweigern müffe. *
ift fidher, baB bie gänglidhe äöegra11
biefer ¿Befürchtungen bie ©ewiffcnlofig^ '1 .■
beutfdhen ginangpolitif noch weiter
fehärfen Würbe. ©d)on beghalb
richtig gewefen, wenn man fidj fdjon ^ 1̂ !
früher barauf berfpifd hatte, im SßringiP ^  
haupt eine Sedung aufrecht gu erhalte11'tjaupt eine ^jeaung auyreuji gu cujuu ■ ^  r 
fegt biefeg ifkingip nicht oollfommen íl,! ¡: • 
laffen, fonbern gunäd)ft bie Sedmtggpr0^  j/i 
ennäBigen. Senn je^t erflärt man au®........ = 1"
mell bie Söanfnoten gum ©taatgpapierSê  
eg ift gu befürd)ten, baB nun bie papiere'11.
bollenbg überall flutet. i. i»;

Sie SReidjgbanf freitid) befunbet 1,11 j  ?' 
oor einen gewiffen Dptimigmug barin, 
Aufhebung ber Sedunggborfd)riftcn in bet ,,¡í
ttobelle nur big gum 31. Segember 1923 M  
folien. Sie fReidfgbanf w ill auBerbem bie »1UIU. UUIJLIULI.» - M !
Deffentlichfeit, genauer alg eg bigl)er ber v 
loefen ift, baburd) auf fiaren, baff, fíe ^
öffentlichen Slugweifen Äaufm anngwe^^
9feid)gWechfeín trennt unb nod) attbete 0 ui1t/CClUjVtVVMyiV-VO» V »v. —y —- - Sil» 1
fchaffen Will. Sie iReid)gbanf üerfucht ¿cj|UJU||CH 1U Lll. ^  ,
einen lebten Samm gegen bie attgu grbm i-1; 
lofigfeit ber beutfeheu äRiitifter a u f g u r i d R t  

fo wenig wie man ihr aug ihrer ,ginauggc“ t'ii|1! 
ba fie ja nur augführenbeg Organ m ii1' 
ißorWitrf machen fann, fo Wenig L j /  
glauben, baB bie Vernunft aug bem * CIJ. #  
bireftorium auf bie beutfd)e SReidjgrcgier11̂ ' »  
greift, ©elbft ber je^ige ßuftanb unfctê  Ą  
unb giuangwefeng würbe fa crträglid)
irgenbwo in ber fReidjgregierung ber run3.bie gähißfeit gu umfaffenber ©anicra“ ^ ^ ; 
hattben wäre. Stber wo ift biefer 2Öil > ¡̂1 
biefe gahÍGÍcit, wo ift ber SRann, ber 111 '  9 
läBt, baB beibeg bereint gu wirfeu bem1 ■



128

©íe £ecf)nift ber (Bffeßien * (Bulfcfkítte.
Son

Auguft Streder-Serlin.

® ic folgenben Auéfüprungen aué ber ©irarié eineé S an f- 
beamten fetteinen m it reept beacpfenéwerf. Set» ftcUe fie ju r  
Grikterung ber ^ ra t t i le r .  ©•

í.,n¿ ' f  3pre Anregung pin in bent A rtiïe t „Acpt-
nta9 ' im „^ tu tu é "  nom 2. Nîâra 1921, »erfudje

3 pneu einen 'Seitrag 511 liefern ju  bem Problem
e t i > e f f e r u n g  b e r  A r b e i t é t e c p n i c î  i m  

^(],  ? « h) e r  b e. 3 cp befaffe mict) hier m it bem 
1 ®e’t"nefen im Gffeîtenbetrieb. 3mei ©ebanlen fteüe 

Ginmal fpreepe icp non bem befiepenben< r i"'S(at „ ° uf biefem ©ebiet unb präge hier ben ta rnen : 
'^< 1̂  <®°nfbftem. Stuf ber anbern Seite protegiere 
>>n m &ett>egUd)e Sonfpftem alé notmenbige fjorberung 

etnen Sanlbetrieb. ©aé Äennjeid)en beé ftarren 
beftept barin, bafj er auf ben ta rnen  lautet. Gr

^ e ^ ^ ^ b lie b  nict>f übertragbar, © ie ffo rm  beé be-
. *n ^oné tann oerfepieben fein, Snfweber iann

ih ' **eu Snpaber lauten ober er iann ein Orberbon"Hi.
^  baé ftnb fepon fragen  bie in ben Napmen
1t f(S?u’ fd)en Erörterung fallen, ö ie r  folien »or allemfoKcn '
1»tnb¡^an*cn íu r © iéfuffion gebraept werben. Not=
V ' L erfci)dnt m ir auep bie öffentlicpe Sepanbtung, ..cct - ..

cq9e, Weit bie Neuregelung interlofale Sebeufung
3cp

k  > * »  ©ebiet nur burep allgemeine Unterftüpung
ï. -, . ■ . — __ ,

ü>iH bamit fagen, bafj bie ümorganifterung

m<>gticp ift. 3 ep erwäpne im Seitrag nur bie
^anfené unb burep allgemeine Ginfüprung beé

A r t ,  ben Sogenbon. ©aé genügt aur
*iW .'tri,n9 ber ©ebanien. S e i einer teepnifeben Sr
V p j ® m'ifsfe natürlicp auep über ©uffd)cinc gefproepen 

' ^ 'e auf ©runb irgenbwelcper, auP einem Sejuge 
" ° er' «ad) niept erfepienener junger A ftien aus- 

,.'öer )̂en. S e i biefer leptgenannten A r t  »on 
0|>nten juriftifepe 3  ¡0eifei in ber Nicptung auf* 

S t  e' n burep Geffion übertragbarer ©utfebein
^ ,0» alé 3 nteriméfepein anpfepea wäre,

°vte h" ^ te *d) folgenbeé aué: © ie beiben Scplag-
K . 61 ^ütfenufance fü r bie betriebéteepnifepe Aué(•; "Q ... . . .  . . .
S t ic 9 l>eg getätigten Gffeítenbertaufé lauten iprem

Sriftgemäjje unb orbnungêgemâfje Ab- 
bet  Sffetten. QBäre grunbfäplicp wopl ber 

"  Ptütf-1ber frtftmäfjigen Ablieferung burcpaufüpren, fo
in

PÇa*., ’ i + t|«mußigeii -cumeievuuy 
liefet ^  ^ebeutenb fcpwierigcr, auep orbnungégemâfj 

S tp  i ' l  'Solltommen unmöglicp fogar ift  baé fpeo»
H ic tä t nn' h,enn bom ©iöibenbenbogen eineé ABert- 
S  ,w  cc iepte ©ioibenfepein beveité getrennt würbe 
S ile o ! bcn »erbleibenben 'Salon bie neuen Sogen

antet en Serben
„*• ^ eien Serfügung. © ie '©rarié feiutf

laut hoö ru.tfeAamAä rvi?rtrt Uperhciniftf

QBäprenb biefer 3 eit ftept nur ber
~ baé

- le9«nto ’Um beé ©utfepeincé. S lan  befd>einigt bem 
■ S é  ^.tal^enfen, ba§ er gegen NüÆgabc beé ©ut* 
S tp tin f'* au  ̂ ^ iífrm  oerjeiepneten Sogen ju  forbern

S  fè(* ' f r  ©S ergibt fiep baraué opne weitereé, baff
‘we ~̂tfü llung eineé' Serfauféabfcplujfeé feines- 
,Qacegerccl)t ift. ©er Speorie ttad) w irb ja auf

biefe Sßeife Weber orbnungSgemäg (bie ßiefetung beé 
SJertpapiereé erfolgt ja niept in feiner natürlichen ©e- 
fta tt), neep friffgemäfj (ber Seitpunft ber enbgültigen 
Regelung w irb  in  unbeftimmte ffevnc gerüdt) geliefert, 
©araué fo lgt nun weiter, bafj ein Annapme¿wang eineé 
©utfcpeineé nid)t beftepf. N un pat fid) aué biefem 
Srooiforium  ein fefter ôanbelébraud) gebilbef. ©ie 
eprapié fann opne ben ©utfdjein nief>t auéfommen. Sé 
mug beépalb wenigftené baé Seftreben fein feine Cebené- 
bauer möglicpft abjufüraen unb gleicpaeitig fü r mög- 
licpft einfaepe Sbanbpabung au forgen. ilnb  in biefem 
Sinne a« arbeiten, baau ift  ©elegenpeif.

Nad> ber wirtfdwftlicpen Seweglid)feit beé Soné 
fann man baé beftepenbe Sonwefen alé baé fíarre 
Spftem beaeidjnen. ©aé folt »erfepwinben. ©er ©rofj- 
betrieb forbert im  ©egenfap baau bie Sntwicfelung aum 
bewegli^en Sonfpftem.

<2Bie entftept nun teepnifep ber S on  unb wie ift 
feine öanbpabung?

3cp gebe ein Seifp ie l: Son einem S krtpap te r 
werben bie neuen Sogen auégegeben. A lle  ©aloné 
werben ber Sogenbeforgungéftetle aur Srpebung ber 
neuen Sogen eingereiept ©uvd)fd)nitflid) oerftteiepen 
tom  3 eitpunft ber ©inreiepung beé ©aloné bié aur 
Auégabe ber neuen Sogen »ier Alod^en. § a t A  nun 
wäprenb biefer 3 eit »on bem befreffenben '©apier etwaé 
an B oerfaufi, fo gibt er an Stelle ber Sogen, bie ja 
in  natura niept öorpanben fittb, einen ©utfepein ber auf 
B laufet. B pat bie Stüde ebenfalls weiterauliefern. 
S r bemtpf bie »on A  erpaltenen Niäntet, gibt aber an 
Stelle ber Sogen feinem Nacpmanne einen »on ipm 
geaeiepneten Son. So gept ber Sofien wäprenb biefer 
»1er Slocpen burep »iele Sänbe bié E. 3  c P ê t  © m ‘ 
p f ä n g e r  b e p ä l t  b e n  S o n  f e i n e é  S o r -  
n t a n n e é ;  b e r  S o n  l a u t e t  j a  ft é t é  a u f  
N a m e n .  © r u n b f ä p l t c p  i f t  b i e f e r  S o n  
n i e p t  ü b e r t r a g b a r .  © a é  Ü b e r t r a g e n  
wer ben  » e r f tö j jt  gegen ben ô a n b e l é b r a u d ) .  
S o  g i b t  e i n  j e b e r ,  w e n n  e r  b e n  i ßo f t e n  
w e i t e r t i e f e r t ,  f e i n e m  N a c p m a n n  e i n e n  
e i g e n e n  S o n .  S rpält A  nun bie Sogen, fo fepieft 
er fie gegen Sintöfung feiner Soné an B. ©er gibt fie 
weiter an C, bié fcpliefjlicp bie Neipe bei E au ©nbc ' f r  
N îan erfennt opne weitereé, wie gebunben bie 5>anb- 
pabung ift. (Sn weiterem Sinne fiept man auep, wie 
wenig fiep bie »ollaiepenbe ©ewalt ber t e e p n i f e p e n  
Auéfüprung bem legiétatioen ©ebof ber S o r f e n - -  
auéfüptung, wo unaufpalt|am ber Sungibilifterungs- 
gebanfe marfepiert, anaupaffen oermag). 3n feinen 
Sinaclpeifen aeigt uñé baé Seifpiel, bafj ein gewiffer 
3 eit»erluft baburep entftept, bafj bie Sogen »on Sanb 
au £>anb wanbern.
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<Sine unenbltcÍK 3 eiterfparnié loirb alfo gefchaffen, 
wenn man eine biretíe Serbinbung jwifd)en A  unb E 
herfíetlí. ©iefen SBeg fo ll ber bewegliche S on  weifen. 
Entweber lä fit man ben 3 nl)aber= ober ben Orberbon 
entfteíjen. ®od) nicfjt nur Seiterfparnié, fonbern and» 
Arbeitéerfparnié, t r i t t  fowoíd unmittelbar alé aud) m itte l
bar ein.

Unmittelbar w ir t t fie baburd), bafj eé überflüfjig 
w irb, auf ben einzelnen 3 wifd)enfíationen neue 'Soné 
anpfertigen. íDfittelbar mad)t fie fich baburd) geltenb, 
bah m it bem Augenblicf ber Steiterlieferung beé Rapiers 
bie Sorge um bie Aufbewahrung unb Kontrolle beé 
‘Soné beé Sorbermattneé fo rtfä llf. So bringt eine 
ílmgefíaltung in öiefent Sinne alfo prioatwirtfchaftliche 
Sorfe ile  m it fich- Eríragéwirffd>aftlich befehen, ergibt 
fich baraué ein höherer Sríragénuíjcn. Sé muffen alfo 
hier bie S tiffe l p r  Streichung beé wirtfdjafílíchen 3 ieleé 
ber Srwerbéwirtfchaft w irffam  fein. QEßirtfd>afflicheé 
3 ie l if t  eben Srjietung eineé Srfrageé. © ie DJiitfel finb:

a) 9Jlinberung ber Äoften im einzelnen unb in ihrer 
©efamfheif. S e i unferer Sefprechttng w irb  burch 
91euorganifierung bie ^oftenminberung entftehen 
burch automafifche Sinfdpänfung beé biéher be
nötigten cPapieroerbraud)é.

b) Steigerung beé Srfrageé burch 9iationalifierung ber 
Srwerbémittel. © ie Steigerung beé Srfrageé w irb  
baburd) ermöglicht, baff bie burd) bie Sereinfad>ung 
erfparte A rbe iíé fra ft anberé oerwanbt werben iann. 
Unmittelbar w irb  ber Arbeitsertrag gefteigert, 
m ittelbar erfährt ber materielle Srfolg eine Stärtung.

91un hot baé ftarre Shftem eine gute Sigenfd>aft. Sch 
betonte, bafj hicr nur 9lamenbonS üblich finb. A u f 
unfer Se ifp ie l übertragen, bebeufet baé:

A  weih genau, er muh heb m it B in Serbinbung 
fefjen. SBie wäre bagegen bie Sage beé A  beim be= 
weglichen Son? S r würbe bie Sogen fo lange auf
bewahren müffen, bié oon irgenb einer Seite ihm fein 
S on präfentiert würbe. Sftun fönnfe fich ber ©ebanfe 
aufbrängen, bah bamit bie enbgültige 9tegelung in noch 
weitere S«rne gerüdt würbe, ©iefer augcnfcbeinlidje, 
aber groheníeilé theorelifche91achteil w irb febr geminbert 
baburch, bah ber Sigentümer beé 3nhaberbonS jeberjeit 
baé AuSftellungSbatum feftftellen íann. ©iefeé ©atum 
oerbürgt ihm oerhältniSmähig genaue Kenntnis über ben 
3eilpun.t ber Sinreid)ung ber SalonS unb infolgebeffen 
aud) über ben 3eitpunft ber gäUigfeit ber Sogen. S k ttn  
bie ©urchfchnittéfrift beé Soné abgelaufen ift, w irb ber 
3 nhaber in feinem eigenen 3 ntereffe fich ftärfer um bie 
Stnlöfung gegen bie Sogen bemühen. 9)lan nehme an,
B hot fe it fünf S5od)en einen hoffen, bie Sogen im

(Revue her
3m 4. £ e ft beé 44.3ahrgangé oon „S  d) m o 11 e r  S 

3 a h rb u d )"o e rö ffe n tIid ) i D r . Ä e r b e r t Ä e i m e n b a h l =  
©üffelborf eine A rbeit über 

i)ie  S te llu n g  beé Sozia lism us p u t  S an fw e fen .
©ie Schriftleitung gibt b a p  belannf, bah bamit eine 
9\eif)e oon Hnterfuchungen eingeleitet werben, bie bie 
bireíten Sinwirfungen ber inarriftifd)en Sehre auf bie

Son, oon A  in feinem Sefifj- B liefert nun an C weife«- 
Sehterer w irb  fich weigern, ohne weiteres ben S ß« 
anpnehmen; bie ®urd)fd)nittS frift bes Sons ift la 
oorüber. So w irb B auf biefe Sßeife gezwungen, bei A 
Wegen ber Sogen nad)jufragen. S inb fie noch «*#* 
erfchienen, fo fann A  einen entfprechenben Sichtoermetf 
auf feinem Son machen, © am it ift B bann bem 1 
gegenüber gebeeft.

S ie l übler fleht eS bei bem heutigen Sonwefen au^; 
A  liefert einen ©utfd)ein an B. 9iad) brei Sßoche« 
liefert B einen eigenen S on  an 0. © iefer wieber gi&* 
nad) 14 hagelt einen eigenen S on an D. 9lad) oie« 
SJochen legt D ben Son bei C zur Sinlöfung oor. Stuf 
biefen Anftofj ¿>in w irb  efappenförmig ber Sßeg bis ^  
zurücfoerfolgf. f i ie r  fte llt fid) heraus, bah überfehe« 
würbe, bie oor n e u n  <2Bod)en p r  Seforgung ei«* 
gereichten neuen Sogen, bie längft überfällig finb, 3« 
erheben. 3 ch hübe oben gefagt, bah burd)fd)niftlid) bie 
Seforgung oier 9!ßod)en bauere. 9fun bebeniet ba$ 
teineöwegS. baS let)fe Seifp ie l zeigt eS beutlich, bat 
nach oier QBochen bie Sogen oon ber SogenbefdjaffungS* 
fteUe abgeholt werben. $atfäd)lid) erhöht ftch benn auf 
biefe S k tfe  bie burcl)fd)nittliche ßebenSbauer ber So«^ 
auf 8—12 Sßochen. 3 ch ftreife bei biefer ©elegenhetf 
bie Saffache, bah felbft SonS oon ein halbes 3ah« Sebent 
alter feine Abnorm ität bilben (wenngleich fte ja bo# 
immerhin fd)on ein wenig feltencr finb). SS ergibt ft# 
alfo, bah ber t h e o r e t i f c h e  91 a d) t  e i l  beS beweg* 
liehen Son in ber rp r  a p i S m it einem o o r  t e i t ‘ 
h a f t e n  ^ rä b ifa t feinem ftarren S ruber gegeniibef 
fich oerbinbet.

9tun fragt man oielleid)t, wie eS überhaupt möglich 
ift, bah baS oierwöd>entlid)e nur notwenbige ©urd)* 
fchnittSalter oerboppelt unb oerbreifadjt w irb. A $  
©runb ift anzuführen, bah bie Sjfeifenumfäije eine« 
foldien Umfang angenommen haben, bah «ine orbnungS* 
mähe Kontrolle, Überwachung ber in ben SreforS liegenbe« 
Ißerfpapicre einfach unmöglich ift. S on  biefer S e ift 
aus ift alfo wohl eine 91eorganifation fd)led)i anzugreife«- 

3ch gebe natürlich p ,  bah nicht aHe SonS im neuen 
Schema p  oerwenben finb, juminbeft nicht in ber btShe« 
befchriebenen Steife (B erhält zehn A ftien, bie Sogen 
in  e i n e m  S o n ; er liefert bie Stücfe einzeln an ¿elfn 
oerfchiebene Seufe). ©och ift ficher nicht p  oiel gefagt 
wenn ich behaupte, bah in  80 oon 100 fä lle n  eine glatft 
Söfung möglich i f t  ©er grohe allgemeine S o rtc il ift 
offenfichtlich. 3ubem beffeht bie 91otwenbigfeit, bet« 
hier oertretenen unb meiner Anftd)t nach natürlich 
befferen ©ebanfen p r  Ausführung ju  oerhelfen. ©c4 
9Beg, ber p  befdireiten ift, w irb gefunben werben.

^eiffepriffen.
moberne Sntw idlung ber fojialiftifchen 3been, fowie bie 
Stellung beS SojialiSmuS im ganjen p  ben oer[d)iebene« 
Srfd)einungen unb Einrichtungen beS praftifd)en 9®tt'io 
f^aftolebenS barlegen werben. Äeimenbahl geht irt 
feiner A rbeit baoon auS, bie oerfd)iebenen Anfchauungc« 
beS SojialiSmus über baö Sanfwefen aufpjeige«' 
„© er Sine fagf: bie Santen müffen oerffaatlicbf werbe«»
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ber Anbere fagt: bic Vanfen müffen »ergejeüfcßaffet 
»erben; ein ©ritter w ill bev naturnotwenbigen ©nt» 
Widlung ißren £auf taffen, ruetĉ e bic Manien gana »on 
fetbft ju  Herren ber <probuttion mad)e; ein Vierter 
Tagt: bie Vanfen müffen überhaupt überftüfíig gemacht 
»erben; ein fün fte r fcßließlich fagt, baß bie Vanfen a» 
3entralorganen ber ganzen ^tobuftion gemacht » er e» 
müffen." ©r w irft nun bie 3rage auf, »ie es moglid) 
iff, baß in ein unb bemfelben Goaiali«mu«, ber eme 
einheitliche Vkltanfcßauung fein will, über einen ©egen* 
ftanb fo niel Meinungen »orßanben fein ibnncn nnb 
bemüht fich, bie Antwort an ftanb ber »erfchiebenen 
©pochen be« Goaiali«mu« mit ihre» Anfcßauungen über 
ba« Vanfwefen ju  erhalten. „®»e erfte periobe if 
eine folche be« freien ©ingriff«, fie ift »oluntariftifcß 
orientiert unb reicht bi« jum tommuniftifeßen Vtanifeft 
»on Vtarp-gngel«. 3m Vtenfcßenßirn »illtürlicß ent- 
fprungene 3been w ill man in bie QBirflicßfeit umfeßen, 
man w ill benSojialiémué mad)en." An ben p>regrammen 
ber utopifchen ßojialiften Owen, "proubßon, ®f» 
ufw. erbringt er ben SRacßwei«, » »  b»» ß°S'a 1 
mué bie Santen au ©rägern be« Organifaíionépnnjif» 
ber menfehlichen Arbeit machen will. »weite ©poche, 
bie man bi« jum Auffommen ber Viefenorgamfattonen 
ber Krufts unb Gßnbifate rechnen tann, ift bic ©pod)C 
be£ (£t>olutioni¿«tué. 6ie d)araíterifiert fid) bapitt, 
bag feine naturgemäße 6nt»ictlung«ftufe überfprungen 
»erben tann unb barf." Al« ftärffte ©räger »je* 
©poche auf bem wiffenfchaftlichen ©ebiet ber fojia* 
liftifeßen £eßre bejei^net fteimenbahl hier Vtarg unb 
ftilferbing. „® ie Gteüungnaßme biefer ©podje be« 
Goaiali«mu« ju  ben Vanfen ift barin jufammenju- 
faffen, baß bie kanten ihm nicht mehr al« M itte l 
bienen, um ba« fojiate Snbjiet ju  erreichen, fonbern aß 
fie im 3ufammenhaitg mit allen anberen geiftigenun 
»irffchaftlichen £rfd)einungen al« ^afloren be« <r 
fcßaftöleben« htngenommen »erben, an benen fiep eine 
gefeßmäßige notwenbige ©ntwicflung mit bem ©» er* 
gebni« GoaialiSmu« »olla»!)*-" „3»  ber britten ©poche, m 
ber w ir jefjt ftehen,hat man auf bie fonftrufti»en@ebanfen 
ber erften ©poeße aurüdgegriffen, aber and) ben eoolutio- 
niftifchen "Prinaipien ber a»eiten ©poche breiten 91aum 
gelaffen, ©amit ift ein (»om Verfaffer abgeleßnter) 
bi« baßin mangelnber Ausgleich »on 9 1 ot»enbigteit un 
Freiheit im 6oaiali«mu« erreicht." ^ l«  Präger btefer 
©ebanfen be3eid)net fteimenbahl: "plenge, "parouS l'P 1» 
Üp ber Vanfenoerftaatlicßung), ©otbfcßeib, 9tatßenau, 
VMffell unb ». OOiöllenborff, wobei er befonber« auch auf 
bie Anregungen be« 9 1 eid)«wiiffd)aff«minifieriums »om 
Saßre 1919 be3üglich Gcßaffung einer 9 teicb«»ermögen«* 
bant »erweift unb auch weitgebenb bie öfierretcßifcßen 
^o^ialifierungé^orfcfelagc t>on 93auev un& ^ l e r  ™ * 
b e rü c h tig t 0em 93erfaffer bleiben bie 3been ber 
britten ©poche Äonftrutfionen, bie fid) im ßeben md)t 
betoäßren tonnen, ba feine« ©rächten« ftet« ba« inbiot 
buehe Moment gleichberechtigt »eben bem erftrebten 
©anjen flehen muß. -  3m 3. fte ft be« 14. Sahrgange« 
bet SRonatöfcßrtft „ © e e ß n i f  n n b  gsß i r t f c ßa f t
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fyormen be«3«f»mmenfchluffe8 »on Hnternehmuttgen.
Geine A rbe it ftellt einen Au«aug au« einer ©rud» 
feßrift be« Au«fcßuffe« fü r w irffd)aftlid)e Fertigung 
über ba« gleiche Problem bar. 3 ßm tommt e« 
barauf an, ben 9lacßweig bafür a» erbringen, baß 
ba« notwenbige 3 ie l ber Oetonomifierttng ber <pro» 
buftion wirtfcßaftlicßer ©üter bureß a»edentfprecßenbe 
Au«geftaltung ber oorßanbenen VßirtfcbaftSformen er
reicht werben tann. 3n ben »irtfcßaftlichen Verbänben, 
Kartellen, Gßnbitaten ufw. habe man bi«her meift nur 
fyattoren ber Qißivifcßaftspolitif, V tifie t be« w irifd ja ff* 
tießen xCRacßtfampfe«, geieben unb ißre nicht ntinber 
große 93ebeutung fü r bie Q3erbefferung unb 93erbilligung 
ber ©>robuttion überfeßen. 3» feiner A rbe it gibt er nun 
eine Sleberficßt über bie feßon jeßt naeßauweifenben m itte l
baren fförberungen ber ‘iprobuttion bureß bie wirtfeßaft- 
lichen Aerbänbe, fowie über bereu ©ätigteit bei Gcßaffung 
befonberer ©inrießtungen aur 3 örberung ber cProbuttion. 
©benfo beobachtet er bie felbfiwirtfcßaffenben Organi- 
fationen, Ä’rcbitgcnoffenfcßaften, ©intaufös unb ©Serfaufg- 
gcmeinfd)aften u f» . im ft in b lid  auf ißre ©Birtung bei 
©ureßfüßrung einaelner probuftion«ted)nifcßer AIaß» 
naßmen. A l«  3 ufammenfcßtüffe 3ur ©ureßfüßrung ber 
Arbeitsteilung unb Arbeit«»erbinbung betrachtet er bie 
»ertifalen unb ßoriaontalen cprobuttion«»erbinbungen. 
©ie Vorteile ber »ertitalen Aerbinbung »on Jlnter- 
neßmungen ftnb ßauptfächlicß unmittelbare ©rfparniffe 
im ^robuttionSproaeß, Q3erwaltung«erfparniffe, ^raeßt- 
ioffenerfparniffe, Ausfcßaltung be« 3wifcßenßanbel« a»i* 
fcßeti ben Werten unb bamit Auefcßeibung ber bamit 
oerbunbenen Verteuerung ber ©raeugniffe, ©Befreiung ber 
©Berte »on ben 3 ufälligteiten be« freien P a rtie «  an- 
gefießt« ber awdnssläuftg6» ©egebenßeiten be« Au«» 
taufeße« innerhalb ber »ertifalen ©emeinfeßaft. ,,©ie 
ßoriaontale Verbinbung fo ll bie 9Iacßteile ber Gpeaiali* 
fierung, ba« Au«einanberreißen an fieß aufammengeßöriger 
<iprobnffion«»orgänge, bie Grfcßwerung unb Verteuerung 
be« Vertrieb«, bie Gefaßt ber Vefd)äftigung«lofigfeit bei 
©inftellung auf ein einige« ©raeugni« befeitigen unb gleich» 
aeitig ade Vorteile ber VetriebSgemeinfcßaften bringen." 
— 3m 6. f te ft be« 115. VanbeS ber „ 3 a ß r b ü c ß e r  
f ü r 9R a t i o n a l ö t o n o m i e u n b G t a t i f t i f "  oer- 
öffentlicßt Dr. © r n f t  G d ) u f t e r » Ä i e l  eine Gtubie 

ju m  engtifeßen © tli»enfoatali«m u«. 
„Volfcßewi«mu«, Gßnbifalismu«, ©ilbenfoaiali«ntu«, bie 
gorberm g ber Veoifion be« ©rfurtdr "Programm« fenn* 
aeießnen eine ÄrifiS, beren Ginn fieß »erßüUt, weil w ir  
ißn nießt begrifflich faffen fönnen. QBir fteßen in ber 
3 eit einer romantifeßen Arbeiterbewegung, ©a« A uf- 
fontmen religiö«--etßifcßer ©enbenaen, bie Vetonung 
ber A ftio itä t be« 3nbioibuum«, ber metaphßfifcße unb 
crfenntni«tßeoretifd)e 3rrnationali«mu«, ein gewiffer 
9Iationali«mug unb ftiftori«mu« mögen fcßlagwortartig 
bie Gituation beleuchten, bie bie VerWanbtfcßaft gewiffer 
geiftiger Äräffc ber mobernen Arbeiterbewegung m it 
bem ©eifte ber Vom antit aum Vewußtfem bringen tann. 
A l«  be» eigentlich romantifeße ©ßpu« muß ber Gßnbifa- 
li«mu« beaeid)net werben, wenn man ißn in  ibeelter 
Äonftruttion faßt, al o abfießt »on ber aufäüigen Äon- 
ftruftio» be« franaöfifeßen Gßnbifalismu«. VieUeid)t if t  
im  ©ilbenfoaialiemu« am reinften bie 3 bee be« Gßnbifa-



ligmug gu fntben, ba er bewußt unm arfiftifd) i f t  unb bie 
gBiberiprüche in bcn Programmen beg Votfd>cwigtnug, 
frangöfifchen Sbnbifatigmug ufm., mögen ftd) au« ber 
trabitioneEen Slebernahme geroiffer Säße marjiftifcher 
©ebanfen erflären taffen." „S o tt bag 3 iet beg ©ilben- 
fogialigmug auf eine fchlagwortarfige gön n  gebracht 
werben, fo ift eg bie beg Probugentenfogialigmug, bie 
ÄontroEc ber 3nbuftrie burd) bie P rob  genten; bag 
QBefentliche, bag gufünffigeg unb gegen wärtigeg Qöirt- 
fcbaftgfhftem öoneinanber unterfd)eibet, ift bag ge lten 
eineg Cohnfpffemg im ©tlbenfogialiSmug. ©enn bag 
i.oi>nft)ffem ift bag Siebet ber gegenwärtigen (Sefett= 
fd)a ft: bag ift ber Clugganggbunft, ber bie ©Eben- 
fojiatiften öotn Margigtnug wefenftid) unierfebeibef, bie 
grage beg ©igentumg ift gang fefunbärer pebeufung." 
„S>at bisher im M iffelf>unft biefeg Probtemenfreifeg 
bie grage nach ber Verteilung, nach bem -Vn- 
teile am Probutte ber ©efeBfchaft gelegen, fo oer- 
fd)iebt ber Shnbifaligtnug unb m it ihm ber ©ilben- 
fogialigmug bag 3ntereffe auf bie P robuttion .“ Sieber 
ben oon beit ©Ubenfogialiften erftrebten Sufunftgftaat 
oerweiß Schufter auf bie Veröffentlichungen in  ber 
erften glugfcf>riff ber P a tiona l ©uilbg Ceagtte, worin 
cS M ß t: 3cbcr Arbeiter in ber g a b rif ift M itg lieb  
berfelbett Organifation, er if t  oeranfwörtlich feinen M i t 
arbeitern, er brobttgierf fü r bie Vcbiirfn iffe  ber ©efamt* 
heit. Seine Vefchäftigung ift fichergeftettt; er unterftehf 
weber ber Kontrolle eineg Äapitaliffen, noch einem Veauf- 
fragfen begfetben,noch eineg eingefeßten Veamten, fonbern 
ber ÄontroEe feiner M itarbe iter. ,,©em fogialiftifchem 
3enfraligmug fteat ber ©tlbeitfogialigtnug bag P ring ip  
beg öfonomifd>en göberaligtnug entgegen, ©ie Vebeu- 
tung beg eng(ifd)en ©ilbenfogialigntug fießt ber Verfaffer 
mehr in bem ibcettgefd>ici)tliehen V k r t  feiner V erach
tungen alg in  feinen ßraffifd)en Cluswirfunggntöglichfeifen 
gegenüber ber fogialen Peuglieberuttg ber jeßigett ©efeB* 
fchaffgorbnuttg." — gm 3. & eft beg 75. 3ahrgangg ber 
„ 3 e i f f e h r i f f  f ü r  bie g e f a n t t c  S t a a t s  w i f f en - -  
f  ch a f  t "  befhrid)t ©aoib P  a d) a u e r  in gornt eineg 
Veitrageg gur grage ber Sleberprobuffion bag Problem 

© elb unb © u i.
,,©ut if t  bag Korrelat gutn ©elb. ClUeg, wag man um 
©elb taufen fann, ift ©ut. ®ag ©ut hat einen Vßert. 
© iefer ift gleich bem ©elbe, um bag man eg taufen 
tann.“ „Sleberprobuftion ift bann oorhcutbctt, wenn mehr 
© u t ßrobugiert w irb, alg oerbraud)f werben fann. 3 n 
einer gefunben Volfgw irtfd>aft, in ber nicht guoiel Papier» 
gelb unb unterwerftge Mutigen furfieren, wäre bag oor= 
hanbene ©ut gleich bem gutn J?onfum ftehenben ©elbe, 
wenn n id it ein P eil beg teßteren fap ita lifie rt würbe.

Snfolge ber Äapitalifterung fteht jebod) ftefg weniger 
Ä au ffra ft gur Verfügung alg ©ut. ©ieg ift bie orga- 
nifche Sleberprobuftion ber gelbwirtfcbaftlichen V olfSw irt- 
fchaft.“ Pachauer fteht nun biefe Slebcrprobuffion nicht alg 
golge fcblechter Verteilung an, fonbern gemiffermaßen 
als ßllfergerfdteinung ber fabitaliftifchen probuftiong» 
Weife, ©r unterfucht bie QueBen biefer organifchen 
Sleberbrobuftion unb ihre braftifchen ©rfdteinunggfortnen, 
um M ett) eben gu ihrer Vefeiftguttg aufgufte !en. ©ie 
ßöfung beg Problemg ber Sleberprobuftion erfd)eint ihm 
auf bret PBegen bieEeicht möglich. „M a n  fann entweber 
ber fabitaliftifchen Ä auffra ft enffbrechenb neue St'auftraft 
gu fchaffeit oerfueßen, ober man fann bag überfchüfjtge 
© ut oerringern, ober man fann fchließtich bie p ro b u ftio n  
regulieren." g ü r bie Vermehrung ber Ä au ffra ft fei bie 
Schaffung tton 3<xhlunggmitteln burch ben S taat gegeben, 
©och foE biefer PBeg fein 3 >et erreichen, bann muß bie 
Menge beg ffaatlichen Sbaufgclbcg gleich bem tapitali» 
fterfen Ä’aufgelb fein. P utt if t  jebod) bie Menge beg 
fabifalifterfen ©elbeg feine fefte ©röfte, nicht einmal 
fein P nte il am ©efamtgelb. Qßeiferhin ergebe fid) eine 
gweite Schwierigfeit burch bie Veränberung ber VJaren 
breife bei oermehrter Siauftraft. Sobann fei gu beachten, 
weld)e Sdtwierigfeiten burch ben Clußenßanbet entftehen 
angeftchtg ber bamit gwanggläufig oerbunbenen inter
nationalen Valutabewertung. Sbenfo broblematifcb, wie 
bem Verfa ffer biefer QBeg er fch eint, ert cheint ihm auch 
bie Cöfung beS Problemg burch eine aEgetneine Pegelung 
ber p robu ftion , bag heißt burd) Sogialijterung. ©agegen 
glaubt er, baß burch petiobtfd)e Verminberung beg über* 
fchüfftgen ©uteg in  Verbtnbung m it ber Verringerung 
ber P robuftion gielbewußt einé feßr wefentliche ©nt» 
fpattnung horbeigeführt werben fann. 3 u r Vermeibung 
fchwerer Grifen unb Kriege foE ftch bie Vßeltwirtfchaft 
gu 3 eiten ber Üeberbrobuftion felbft burch «inen gefunben 
überlaß heilen. „Sow ie ftd) bie 3etcf)en ber Sleberproftion 
betnerlbar machen ober ftatiftifd) erfaßt werben, befchließt 
ber Völferbuttb ein QBeltruhejahr. 3n biefem 3al>r ruht 
jebe nicht unbebingf gutn Ceben nötige P robuftion. Solche 
Cänber, welche an Slnterbrobuftion leiben, mögen bie 
©rlaubnig gur Clrbeit erhalten ober »ott ben anbern 
foftenfrei beliefert werben, ©ie 3 ahl ber gur P robuftion 
nötigen Menfchen fann babuvch oerringert werben, baß 
fü r bag Puhejabr V orrä te  angeiammelt werben, ©ie 
Äoften werben beftritten burch eine 5?rieggoerhinberungg-- 
anleihe, bie »erginft unb amorfiftert w irb  burd) 5?onßg- 
fafiott ber iiberfchüffig werbenben ft'auffra ft in gorm  
oon Steuern, ©iefeg 3a(;r w irb  bagu oerwenbet, bem 
gangen Volte  alle ©enuß- unb Vitbunggmöglichfeiten gu 
eröffnen, bie ben Meißen fonft »erfagt blieben." ©. M .

(Revue l»er (preffe.
©emäß Slrtifet 97 ber Peichgöerfaffung finb am 

1. Qlpril b. 3 . bie beutfehen Vßafferftraßen aug bem 
Vepß ber Cänber auf bag Petd) übergegangen, ©effett 
3 ntereffe fteht nunmehr bei ihrer Vuggeftalfung im 
Vorbergrttttb. ©ie

VSaff crftraßen|)O litif
beg Peidteg muß, wie bag „ H a m b u r g e r  g r e m b e n -

b l a t t "  (2. P ftr il)  augführt, in ber Äauptfache bahin 
gehen, bie V ttrfung ber V o rfch rift beg § 265 beg 
grieoengoertragcg abgufchwächen, bie bie Aufhebung 
ber Seehäfen - ©ifenbahn ■ Clugttahmefarife oerlangt. 
Pad)bem eg ung nicht mehr erlaubt ift, unfere» 
Clusfuhrhäfen b u r^  oerbiüigte ©ifenbahntarife bie 
VJaren ber weftbeutfehen Snbuftrie guguführen, bte
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Tonft ben qßeg butrf) bie billige 9?hein=VBafferftraße 
"«cß Antwerpen unb 9?offerbam nehmen, müffen mir 

VSafferftraßenneß entfprecßenb ausbauen unb barauf 
^«arbeiten, baß ber qßafferffraßenoerfeßr, wie es ber 
^lormaljuftanb »erlangt, billiger als ber Gifenbaßn- 
"erfeßr arbeitet. GS w irb »on allen Seiten an bie 
^'fenbaßn bie Forberuttg geffellt, baß fte m it Tarifen 
8"  arbeiten höbe, bie ihre flnfoften einigermaßen beeten, 
bc>*nit enblicß ber 3uftanb aufbört, baß Die Steuerzahler 
b"S Gifenbaßnbeffzit tragen müffen. V3enn biefer Seit- 
t"Wit erreicht fein w irb , w irb  bie Vinnenfdffffaßrt in 
ber £age fein, »orteilßaffer als bie Gifenbai)« ju  trans
portieren, unb bann mirb m it ft ilfe  ber Vinnenfdffff* 
H r t  bie M irfu n g  beS Fortfa lls  ber SeehäfenauSnaßme» 
^eife auSgeglid)en Werben fönnen. Hm »oll leiftungS- 
^b ig  3u fein, müffen bie Vßafferftraßen »erbeffert unb 
""^gebaut »erben. Hamburg liegt felbfloerifänblicß in 
etfter £inie ber Ausbau ber Gtbe»Vßafferffraße am 
^ r je n  unb eS »erlangt, baß baS 9leicß bie im 9ieicßS- 
'"«fferftraßengefeß »on 1911 »orgefeßene Vertiefung 
bc^ FaßrwafferS ber Gibe auf 1,25 m unterhalb un& 
‘ -10 ua oberhalb ber Saalemünbung bureßfüßrt. 3» 
L e ite r £inie if t  fü r Hamburg bie Fortführung beS 
^ iffe llanb fana ls  erwünfeßf. Gbenfo bie Verbefferung 
et Verbinbung Hamburgs m it Dem rßeinifeß-weft- 

fälifchen Snbuftriegebiet. ® ie Verbinbung m it 9ihem= 
lanb»q»eftfalen folt ber »on £übect angeftrebte 91orbfüb- 
lft«ol, ber nörblich »on Vraunfcßweig »om M itte llanb- 
tQ»al auS, über fiüneburg auf bie Gibe flößt; unb 
Seitens ber Ä'anal, ber »on Vramfcße aus Dem Gmé 
^e fe rfana l nad) Vrenten läu ft unb »on Dort auS nach 
_er Unterelbe »eitergebauf »erben foK, ßerftcUen. ®*c 
ehtere £inienführung »äre eine íürjcrc Verbinbung, 

b' e erfterc mürbe neben ber Verbinbung beS rßeinifcß» 
M tfä tifd )en  SnbuffriegebieteS m it Hamburg, aud) baS 
"''ttelbeutfcße Snbuftriegebiet an Hamburg anfd)tießen. 
^eibe Verbinbungen ermöglichten ben beutfeßen 
^eebereien einen billigeren ft’oßlenbcji g, unb wären 
'e ©nmbtage jum  Aufbau ber 9teuorganifation ber 

^oßlenauSfußr unb Maffengütereinfußr, fte würben 
b(% n  einen Grfaß fü r ben Verteßr ju  feßaffen, ber 
'"'S nach bem Ausbau ber im FriebenSoertrag »orge- 
Henen 9ißein-MaaS-Sd)elbe $?anal»erbinbung, »erloren 
9% n  mirb. ©ie Ausgaben, bie baS 9teicß fü r bie 
^«nalßauten haben w irb , bie aud) als probulti»e 
'pr'»etbsiofenfürforge anzufeßen fmb, werben fieß atébalb 
^5aßlt madjen. — © i e „ F r a n f f u r t e r  3  e i t  u n g 
'3- A p r il)  unterrichtet an öanb ihrer ©roßßanbelS- 
"^Eäiffern über

bie V cw egm tg  ber ©roßßattbelSpretfe
‘üllärj. ©ie Snbepjahl hat ftd) insgefamt unwefentltd)

^oänberf, b. ß. ffe ' f l  öon 131 auf  130 9cfu^ en* 
^"netßalb ber einzelnen ©ruppen waren bie V e r
gebungen jeboeß recht erßebtieß. ©¡e ©mßpe Beben«* 
^ 'H e l ging nur um einen P u n ft ¿urücf, weil bte Milcß- 
bt(%  um fo »iel fü n f te  fliegen, alé bie anberen 
■"^engmittcl gefunten fmb. Ginen ftarfen 9iudgang 
^ ' f t  bie ©ruppe ©eptilien, £eber ufw. auf, in ber m it 
^"Snaßme »on Vaumwoüe fämtlicße VJaren im 'preife 
?Utiidgegangen firtb. © ie ©ruppe VerfcßiebeneS »er- 
a,'berte fteß ebenfalls nid)t wefentlid). 3n biefer ©ruppe

ift ju  bead)ten, baß bie am 1. V p r il eingefretenen Fracßt- 
erßößungen nod> n i^ f  in  bie g re ife  einfatfulierf 
ftnb. Von einjetnen £ irfite ln  fanten in ber 3e it 
»om 5. V lä r j bis 2. i lp r i l  bie 3nberpteife wie 
fo lg t: FtacßS 45, ‘Sabaf 27, Vlafcßinenöl 24, Vinbfaben, 
Gier, epetroleum 2 1, Steinfoßlenteeröl 20, £KaiS 13, 
fonb. Vlilcß unb VßoUe 12, 9leiS, VBcin 11, Tupfer 9, 
Seibe 7 fü n f te  ufw. Gs ftiegen in ber gleichen 3eit: 
(um fü n fte )  V lild ) 95, ©a nußfoßle, ©ießereitofs 30, 
3ement 28, 3 » f  9, Fettföibertoßfe 25, V te i 3, 91icEel, 
6 äufe 2, Vaumwolle 1. ® ie griebenSpreifc m it 100 
angefeßt. fteßt bie 3nbepsiffer am 2. 4. 1921 auf 1428: 
bie g re ife  Einfang 1920 m it 100 angefeßt, auf 130. — 
©roßbetn bie neue amerifanifeße Regierung bem £luS- 
lanbe ben ametifanifeßen iü ia rtt ^u fperren beabfteßtigt, 
t r i f f t  Äerr Äoower, ber neue SanbelSfetretär, weigeßenbe 

V laß regc ln  3u r Förberuttg beS ameritanifeßen 
2lußenßanbeIS

über bie ber „ F r a n f f u r t e r  3 e i t u n g “  (4 .V p ril) 
auS 92ew ‘S ort berießtet w irb : ©leicß nad) feinem A m ts
an tritt ßat iöoower »eranlaßf, baß bie Veftimmung, 
nad) weld)er Gpporte nad) ©eutfcßlanb »on ber itriegS- 
ßnanjbeßörbe nießt ßnanjiert werben foHten, aufgeßoben 
würbe. 3n einem 3nter»iew fagte er, baß er fü r auS- 
gebeßnte Finanzierungen »on Grporten fei. 3n  feinem 
Qteffort entwarf er 92euorbnungSpläne, bie bie Schaffung 
einer 3entralfteUe fü r ben Außenßanbel einbegreifen, unb 
biefe AußenßanbelS'3entralfteHe fo il öanbelsfacß»er- 
ftänbige in fremben Eänbern ufw. unterhalten. Außer- 
bem fo il bie Veafbeitung beS AuSlanbeS gleichmäßig 
unb fad)gemäß »orgenommen werben. AIS GrgebniS 
beS AuffcßwuitgS, ben in ber leßten 3eit ber amerifa* 
nifeße Gpport naeß ben ÄriegSlänbern, ben latino-amerifa- 
nifeßen 9lepublifen unb nach Affen gemaeßt ßat, würben 
eine ©Reiße »on ©efellfd)affen fü r bie Finanzierung ber 
AuSfußr gegrünbef, »on Denen einige aufgefüßrt fein 
mögen. „ A m e r i c a n  f f o r e i g n S a n l i n g  6 o r -  
p o r a t i o n  (Kapita l ®oH. 5 V lill.)  m it F ilia len  in 
VuenoS Aires, 9 lio  be Saneiro, Viepifo, £>a»ana, 
panama, Puerto ^ la fa , ^ort-au-V rince  unb V rüffe l. 
® ie ©efellfcßaft ift bureß bie Gßinefe-American V a n f 
of Commerce in China unb auf ben Philippinen »er- 
treten Aftionäre ber American Foreign Vanfing Cor
poration finb eine ganje 9leiße »on Stationalbanien, 
barunter bie Gßafe S lationaßVanf »on hier unb bie 
©tanöarb V a n f of Ganuba. A f i a  V a n f i n g  C o r - 
p o r  a t  i o n , Kapital ©oll. 4 ©Oiilt, m it F ilia len  in 
Shanghai, Sbanfau, Pefing, ©ientffn, fiongfong, Canton, 
V ianila , Singapour unb San FranjiS fo Unter ben 
Aftionären finb VanferS © ruft Gompanß, National 
Sßawmut Vanf, ©uarantß © ruft unb Mercantile V a n f 
fowie bie Äontinentol anb Commercial V a n f »on Chicago. 
M e r c a n t i l e  V a n f  o f  t ß e  A m e r i c a s ,  Kapita l 
© oll. 10 M ill. ,  ßat 3 weigffetlen in  Varcelona, M abrib , 
P a ris , Hamburg unb 9te» Orleans. ©aS 3 n ftitu t ßat 
Pie Aftienmehrßeit gewiffer Vanfen in  Vogota, Varan- 
quilla, Cartagena, £ima, Callao, £a ©uaßra, Maracaibo, 
p a ra , Pernambuco, Managua, ftaoana unb einer großen 
Menge fleinererpiäße in ben tatmo-amerifaniffßenStepu- 
ßlifen. A n  ber Mercantile V a n f fmb u. a. interefffert: 
©uarantß©ruft Co., Central Union ‘©ruft, StationalSßaw-
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mut 9300! »onSofton, Kontinental unb Kommercial-Sanf 
»on Kpicago, S rom n Sro«. unb 3- 2B. Seligman & Ko. 
^ a r t  U n i o n  g o r e i g n  S a n t i n g  K o r p o r a t i o n ,  
Kapita l ©oll. 2 SÜ H „ bat 3meigftellen in ^ a r i« , 
ijo iobam a, ©otio unb Shanghai. ®a« Unfernebmen 
mürbe »on ber bieftgen cp a rt Sationa l S a n f unb ber 
Union S a n i of Kanaba gegrünbet. É q u i t a b l e  
K ä f t e r n  K o r p o r a t i o n ,  Kapita l ©ob. 2 Süll., 
m it einer f i l ia le  in Shanghai. ®a« Unternebmen ift 
eine ©rünbung ber piefiaen Équitable ©ruft Kompanp. 
g r e n d i - E l m e r i e a t t  S a n  f i n g - K o r p o r a t i o n ,  
Kapita l 2 S ü ll ©ollar, mürbe »on ber N ational S an f 
of Kommerce »on hier, ber g i r f t  Sationat S a n i »on 
Softon unb bent Komptoir N ational b’Ë«compte in 
cP<tri« gegrünbet. ©  i « c o u n t  K o r p o r a t i o n  o f  
3 î e m  ' g o r t ,  Kapita l 5 S ü ll, ©ollar, gegrünbet »on 
Sanier« © ruft Kompanp, Kentrat Union ©ruft, Kbafe 
Sational, garnier« Eoati anb ©ruft Ko. g ir f t  National, 
©uarantp © ruft anb Scecpanic« anb Siefal« S an i. 
Eluf einem befonberen S la tte  ftebt bie m it 50 S ü ll, 
© o lla r iapitalifierte El m e r  i c a n g u t e r  n a t i o n a l  
K o r p o r a t i o n ,  bie eine große Seipe »on Unter* 
gefcüfci>affen m it einem Umfaß »on jâÇ»rlicf> 75 S ü ll, 
©ollar bat unb nur bie ©efebäfte ihrer eigenen Unter- 
nebmungen finanziert, mäprenb bie anberen genannten 
©efeüfcpaften alle banfmäßigen ©efebäfte betreiben. ®ie 
American 3 ntcrnational ©efellfcpaft bat eine meit- 
reicbcitbe Organifation gefebaffen, bie ganz Süb- unb 
Süttelam eriia umfaßt unb auch im fernen Offen febr 
fta ri ift. K« muff aud) nod) bie im 3abre 1902 ge- 
grünbete S n t e r n a t i o n a l  S a n i i n g  K o r  p o * 
r  a t  i o n ermähnt merben, eine Untergefellfcbäft ber 
Sationa l K itp S an i, bie ebenfall« eine meitoerjmeigte 
Organifation bat m it g ilia len  in Shanghai, ^eting« 
ôaniau, Songlong, Kanton, Sombap, Rangoon, Kalcutta,. 
‘gotopanta, Kobe, Safaoia, Sourabapa, S lan ila , Kebu 
(Philippinen), in einigen Stabten in SBeftinbicn, Sar= 
celona, Stabrib, Panama, Kolon unb Singapour. ® ie 
neue g o r e i g n  © r a b e  g i n a n c i n g  K o r p o r a t i o n ,  
über beren ©rünbung fdion mehrfach berichtet mürbe, 
fuebf jeßt ba« Kapita l »on 100 S ü ll, © o lla r jufammen* 
zubringen, ba« fic gebraucht, um ihre ©efebäfte beginnen 
ju  iönnen. Kiner heutigen Slelbung ber „Koening P o ft"  
zufolge macht fid) im S kften  febr »iel 3 ntereffe fü r ba« 
Unternehmen bemerïbar, unb in Kbicago finb 20 Süü. 
© ollar be« Kapital« gezeid)net morben. ®ie Regierung 
bat, »ielleid)t um bie Slöglicpteiten barzulegen, melcbe 
ficb bem Kj* unb 3 mport bieten, bie Elußenpanbel«* 
fta tiftit be« tepten 3 «bre« »or turzem ber be« ¿obre« Ib21 
gegenübergeftellt unb an öanb biefer beiben S tatiftiten 
gegeigt, baff »or bunbert Sab.ren auf ben Kopf ber 
Seoölterung eine K infubr »on 6,49 © ollar tarn unb 
eine Elu«fupr »on 4,53 ©ollar, mäbrenb beute bie 
Ëinfubr 49,35 ©ollar, bie Eluefupr 76,46 © ollar pro 
Sc»öl£erung«lopf beträgt. — ©ie großen inbuftrieüen 
Unternehmungen ber ehemaligen öfterreiebifeben Slo-- 
narebie finb, ba bie einzelnen Setriebe in allen ©eilen 
be« Eanbe« jerftreut gelegen maren, bureb bie 3er- 
trümmerung be« alten Öfterreicp« au«eittanbergeriffen 
morben. © ie Sad)folgeffaafen »erlangen, baß fü r bie 
in ihrem Sereidß gelegenen Setriebe nationale ©efell-

feßaften gegrünbet merben. ®a nun aber bem 3uge ber 
3 eit entfprecbenb große

Konjentra tionäbeftrebungen ber öfterreiepifeben 
S nbu ftric

5u »erzeiebnen finb, pat man, mie ©. S e r i f  in ber 
„  ©  e u t  f  epen. E l l l g e m e i n e n  3 e i t u n g "  (6. Elpril) 
au«fübrt, ficb entfcbloffen, um bie einheitliche Eeifung 
ber au«einanbergerijfenen Unternehmungen zu mapren, 
in ber Scpmeiz ©ruftgefeHfcbaften ju  grünben. ©iefe 
nehmen bie Elttien ber nationalffaatlicben @efel(fd)afie« 
in« Portefeuille unb bieten ben Elttionären ihre eigenen 
Elttien an. ©egrünbet mürben fofebe ©efettfebaften für 
bie ge«fabrifen, bie &olzbanbel«gefellfd)aft, bie Sö«lauet 
Kammgarnfpinnerei, bie petroleumgefetlfdiaff gante 
ufm. ©ie Kartelle, bie bureb bie Eluflöfung ber Sto- 
narepie zertrümmert mürben, finb »orläußg noch nid)t 
mieber entftanben, aber eine fräfiige Semegung be« 
3ufantmenfd)luffe« macht ficb unter ben 3 nbuftriellen 
bemertbar. Um ben 3ufammenfcbluß ber linfernep-' 
mungen ju  erleichtern, merben »iele Umgrünbungen in 
Elttiengefellfcbaften »orgenommen, bie auch »on ben 
Santen eifrig unterftüßt merben. 3«  ber Kifeninbuftrie 
finb bie beiben Scbötterfcben Stablmerte unter Sefe ili' 
gung ©rieftiner Kapttal« »ereinigt morben. © ie öfter* 
reiebifebe ©aimler-Slotoren-Elttiengefellfcbaft pat bie 
g ia f- unb pufd)tt>erte in fid) aufgenommen, berarf 
baß Serfauf* unb Konftruttion«büro« ber brei ©efell' 
febaften in SÖien jufammengejogen mürben, unb bie 
Serftellung fo »erteilt mürbe, baß ©aim ler nur noch 
erfttlaffige Perfonenmagen, bie giafmerte Eaftaufo« 
unb bie Pufcpmerfe nur S lotorräber unb fleine Perfonen* 
magen bauen, ©ie SletaUmarenfabrifen bilben unter 
gübruttg ber Seruborfer Sietallmarenfabrit E lrtur 
Krupp £1=©. eine gefcploffene ©ruppe. 3n ber Srau* 
inbuftrie tarn e« ju  einer ©ruftbilbung anläßlich ber 
©rünbung ber Sraubanfattiengefellfcbaft, bie bie S iebt' 
beit ber Elffien ber Pofcpacperbrauerei, ber Eimer 
Elftienbrauerei unb S la tjfa b rit, ber SMefelburger Elttiem 
brauerei unb ber Srauerei Kaltenbaufen ermorben pat 
©« ift beabßd)tigf, biefem Konzern noch meitere Sraue' 
reien anzugliebern. ©iefer 3 ufammenfcbluß erfolgte^ 
um ben Heineren Prooinzbrauereieit im S k ttfa m p f mit 
ben Sßiener ©roßbrauereien ben Süden zu ftärten- 
©ie in  Sßien gegrünbete Solzbanf m ill ben Solzpanbel 
unb bie Soolzoerarbeitung ßnanzieren, pat jeboep noch 
m it Scbmierigteiten zu tämpfen, ba bie Solzgroßpänbler 
fiep gegen eine eoeniuelle Sfaat«beteiligung an biefer 
<oolgban£ entfdfieben menben. 3 n QBien arbeitet fogat 
ber S an iie r Kola cm ber S ilbung eine« Eiferafur- unb 
©beafertruft«. Sacpbem er bei bem Klbemüblentonzet» 
unb beffen Serlag«anftalten großen Kinfluß befaß, riß 
er bie Eeptam-3ofeftbaler-ElttiengefelIfcbaft au« bem , 
Konzern be« QBiener Santoerein« perau«, grünbete bie 
Serlag«gefellfd)aft S igo lo  unb bemüht fiep jept um bie 
S lad it bei ben Sßiener ©peatern. S e i einigen ift ip>n 
bereit« geglüdt, burep Kapitalpergabe maßgebenben Ki«' 
ffuß zu erreichen, bie beiben S taat«fbeaer m ill er 
pad)ten. 3 n ben Sacpfolge- unb Sad)barftaatc n öfter' 
reich« finb ähnliche Konzentration«bemegungen im ©ange-
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— Über
bte Eage Per betiifdjeit papierittimflrte

unb bie 9Röglicf)feiten unfereé papierejporíeé w irb bem 
„ 2 5 ö r f e n i u r i e r “ (7. Slpnt) getrieben, bafj m 
ber auétanbifd)cn tre f fe  bie ^Meinung »ertreten wirb, 
®eutfct>!anb wiffe nici)t, wie eé feinen papievüberfluf; in 
baé ílusianb abteiten tonne. 3 « J ra n tm d ) unterbietet 
beutfd)eé Rapier finntfcfyeé unb ftanbinamfcpeé fo erpebticb, 
bafj 3 ranfreid) an ben papieren ber norbifcpen £iinbcr 
im Elugenblicf überhaupt fein 3nfereffe haben fann. £lber 
aud) bie franjö|"if^e papierinbuftrie tcibef fo unter ber 
beutfchen Äonfurrenj, bafj bie Sociéié des Papeteries 
de l ’Ouest ipren betrieb in Spaufenap, ber in ber Äaupt- 
fache 3 eliutofe unb 3 eitungépapier perftetite oorerft nid)t 
wieber eröffnen wirb. Sogar ba§ tjcpecpifcpc 9\otattcné- 
brucfpapier if t  teurer, até baé in ffranfreid) angebotene 
beutfcpe Rapier. 3 n ber Scpweis haben bie P W « * ' 
inbuftrietten beim 93unbeérat m it QBirfung com 18. SRárj 
bé. 3 é. ab eine ©nfut>rbefd)ränfung fü r alte Srseugmffe 
ber Rapier- unb pappeninbuftrie burdiqebrücft, nur 
Seitungébrucfpapier würbe unter beftimmten pretécor- 
fc^riften oon ber Q3efd)ränfung auégenotnmen. ®ie 
Ichweijer papierfabrifen finb nid)t mehr in ber Eage, 
bem beuffcpen QBettbewerb ftanbhatten »u tonnen unb 
haben »erfdjiebenttich ihrenPefrieb eingekeilt 
haben eine Slnjapl con papierfabrifen ben betrieb ftiU- 
geiegt unb panbeln m it aué ©eutfchtanb angeführtem 
Papier, weit biefeé 25% billiger até ih r eigeneé auéfommt. 
3n gngtanb fonfurrenjiert beuffcf)eé Papier erfolgreich 
gegen fcer norbifcfyen ßänfcev. 3 n Gpanien mac)t ft ) 
ber beutfcpe Wettbewerb in fotcpem flmfange gettenb, ba§ 
man ben Schuf} ber fpanifcpen papierinbuftrie burch 
toirffame 3 olimaßnaf)men in$ ^luge gefaßt t)<it vgen- 
tinifcpe 3 eitungen brucfen augenbticflid) bereité aué- 
fchliehtid) auf beutfcpem 3 eitungépapier. ©tefer Xlber- 
btidf bcé auélanbifchen ©efcbafté jeigf, bafc na$  ö*’n 
F o rtfa ll ber behörblicben papierbewirtfchaftung auch bie 
Sluéficht beftept im  beutfchen Sntanfce m it june'hmenbem 
vlngebot bitíigereé P apier ju  erhalten.

Umschau.
In der bevorstehenden

in . Hansa-Lloy d-W erke. Generalversammlung

der Hansa-Lloyd-Werke A.-G. in Bremen werden die 
Aktionäre gut daran tun, sidi m it ihrer Verw- tung 
einmal über die Begriffe „ g ü n s t i g  und „ z u 
f r i e d e n s t e l i e n d “ in Bezug auf das Jahres
ergebnis auseinander zu setzen. Aus der Tatsac e, 
daß die Hansa-Lloyd-Werke, die Ende 19 1
Kapital von 32 auf 64 M ilk M. erhöht a en, 
m it der Maßgabe, daß die neuen Aktien für das 
Geschäftsjahr 1920 zur Hälfte dividendenberechtig 
sein sollen, jetzt einen Abschluß vorlegen,  ̂ er 
Auszahlung einer Dividende nicht gestattet, w ir m ' 
der Verwaltung ohne weiteres noch keinen orw 
machen können. Das Jahresergebnis weis , w i 
die Verwaltung m itteilt, nach Abschreibungen von 
2.81 M ill. M. (2,894 M ill. M. im  Vorjahr) einen Kem- 
Sewinn von rund 3 M ilk M. (3,27 M ilk M. im oija 
aus. Die Verwaltung schlägt vor, diesen Reingewinn 
dicht auszuschütten, sondern auf neue Rechnung vor

zutragen m it Rücksicht auf die starke Inansprudu 
nähme von Bankkredit bei der Gesellschaft. Es 
wird darauf hingewiesen, daß die Verdopplung des 
Aktienkapitals, die im Dezember erfolgte, noch nicht 
ausreichte, um die Bankschuld abzudecken, und daß 
deshalb zu einer Einschränkung der Fabrikation im  
Bremer Werk geschritten werden mußte. Aus den 
gleichen Gründen hielt die Gesellschaft es für er
wünscht, die Bielefelder Werke zum 1. Januar 1921 
zu verkaufen. Daß unter diesen Umständen eine 
Ausschüttung von Dividende, die nur durch neue 
Bankvorschüsse möglidi wäre, auf Grund des rech- 
nerisdien Ergebnisses des Abschlusses nicht in  Frage 
kommen konnte, erscheint selbstverständlich und darf 
als ein besonderer A k t der Vorsicht n id it bewertet 
werden. Die Verhältnisse in der Automobilindustrie 
sind infolge der Absatzschwierigkeiten sidierlich recht 
schwierig und ohne genauen Einblick wird man nicht 
in der Lage sein, zu beurteilen, inwieweit die miß
liche Lage der Hansa-Lloyd-Werke eine Folge falscher 
Dispositionen ihrer Leiter ist und in  welchem Maße 
sich Konjunktureinflüsse geltend gemadit haben, die 
stärker waren als Möglichkeiten persönlicher Tüchtig
keit. Aktionäre einer Automobilfabrik haben ja 
schließlich auch kein ewiges Menschenrecht auf D iv i
denden und es läge an sich angesichts eines schlechten 
Jahresabschlusses noch keine Veranlassung zur Er
regung vor. Was aber den Fall der Hansa-Lloyd- 
Werke beachtenswert macht und was die schärfste 
K ritik  herausfordern muß, ist die M e t h o d e  d e r  
B e r i c h t e r s t a t t u n g ,  die die V erwaltung bis zur 
Veröffentlichung ihres Abschlusses angewendet hat. 
Als E n d e  O k t o b e r  vorigen Jahres die Erhöhung 
des Kapitals um 32 M ill. M. angekündigt wurde, 
äußerte sich die Verwaltung über den Geschäftsgang 
des Unternehmens wie folgt: „Nach der allgemeinen 
Absatzstockung im Sommer hat sich in  den letzten 
Monaten die Nachfrage nach den Fabrikaten der 
Hansa-Lloyd-Werke gehoben. Es ist dem Unter
nehmen gelungen, neue Auslandsverbindungen an
zuknüpfen, die bei der anerkannten Güte der Fabri
kate gute Aussichten für die Zukunft versprechen. 
Zur Zeit liegt ein b e d e u t e n d e r  A u f t r a g s 
b e s t a n d  zu angemessenen Preisen vor, so daß m it 
einer erheblichen Steigerung des Umsatzes gerech
net und voraussichtlich ein b e f r i e d i g e n d e s  
J a h r e s e r g e b n i s  erwartet werden kann.“ Diesem 
Bericht, der zwei Monate vor Schluß des Geschäfts
jahres veröffentlicht wurde, muß man die folgenden 
Angaben aus dem nunmehr vorliegenden Geschäfts
bericht gegenüberstellen. „Besonders in  den ersten 
vier Monaten des Berichtsjahres herrschte ein 
geradezu chaotischer Zustand auf dem Markt aller 
für den Automobilbau erforderlichen Materialien. 
Sprunghafte Steigerung der Preise auf das zehn- 
bis zwanzigfache des bisherigen Wertes, verbunden 
mit völlig  unsicheren Lieferungsfristen nötigten die 
Werke, die unter dem Drucke der politischen Ver
hältnisse, Einschränkungen und Arbeiterentlassungen 
zu vermeiden gezwungen waren, sich best
möglichst einzudecken. Diesen Bemühungen stand
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zunächst noch kein entsprechender Arbeitswille 
der Belegschaft gegenüber, so daß die damaligen 
Verkaufsmöglichkeiten nicht genügend ausgenutzt 
werden konnten. Erst als im  Auslande eine a ll
gemeine Absatzstockung für die Fabrikate der Auto
mobilindustrie eintrat, begann sich die Produktion 
zu heben. Viele Auslandkäufer benutzten diese 
Gelegenheit, um ihre Bestellungen unter Hinweis 
auf nichteingehaltene Lieferfristen zu annullieren, so 
dass die meisten deutschen Werke, die auf Serien
herstellung angewiesen sind, m it unerwartet grossen 
Beständen zu rechnen haben. Gleichzeitig m it der 
Absatzstockung im Auslande verschärften sich die 
Verkaufsschwierigkeiten im Innlande besonders für 
Lastkraftwagen und Motorpflüge. Daraus folgte ein 
starkes Anwachsen der Bestände der Gesellschaft.“ •—• 
Zwischen dieser Schilderung des Geschäftsverlaufs 
und den Angaben vor der Emission der neuen Aktien 
klaffen so starke Widersprüche, dass sie durch den 
Wunsch der Unterbringung der neuen Aktien keines
wegs entschuldigt sein können. Aber noch vor ganz 
kurzer Zeit hat die Verwaltung der Hansa-Lloyd- 
Werke es für ridrtig gehalten, den bevorstehenden 
Abschluss als „zufriedenstellend“ anzukündigen. 
Anfang März verbreitete sich aus offenbar gut ein» 
geweihten Kreisen das Gerücht von einem ungünstigen 
Abschluss der Gesellschaft. Die Verwaltung hielt es 
demgegenüber für angebracht, am 12. März die folgende 
M itteilung auszugeben: „Infolge von Organisations- 
änderungen unserer Verkaufsabteilung war es bislang 
noch nicht möglich, den Jahresabschluss fertigzustellen. 
Infolgedessen entbehren die in  letzter Zeit ver
breiteten Gerüchte über ein ungünstiges Jahres
ergebnis jeder Grundlage. M i t  B e s t i m m t h e i t  
lässt sich schon heute übersehen, dass das E r g e b n i s  
z u f r i e d e n s t e l l e n d  ausfallen wird. Lediglich 
die Höhe der Bestände, die sehr vorsichtig bewertet 
sind, sowie die starke Anspannung der Finanzen, 
machen die Frage einer Auszahlung der Dividende 
bezugsweise ihrer Höhe im  Hinblick auf die un
geklärte politische und wirtschaftliche Lage zu 
einer Frage der Taktik, über welche die Organe 
der Gesellschaft demnächst zu entscheiden haben.“ 
H ier war zwar die Möglichkeit, eines Dividenden
ausfalls zart angedeutet, aber das Ergebnis wurde m it 
einer Bestimmtheit als zufriedenstellend bezeichnet, 
die mindestens auf ein ungebührliches Mass von 
Bescheidenheit bei der Verwaltung schliessen lässt. 
Die Unterrichtung der Aktionäre im Fall der Hansa» 
Lloyd-Werke muss als objektiv irreführend bezeichnet 
werden. Die Verantwortung dafür te ilt m it der Ver
waltung dasB a n k e n k o n s o r t i u m ,  das die neuen 
Aktien im Dezember emittiert hat, unter Führung 
der Nationalbank für Deutschland und unter Be
teiligung der Deutschen Bank, der Firmen Schröder, 
Heye und Weyhausen, S. Bleichröder und der Olden» 
burgisdien Spar- und Leihbank. Die Emissionsflut 
von Industrieaktien ist heute so gross, dass offenbar 
die Emissionsbanken dazu neigen, auf eigene Nach
prüfungen der m it den Emissionen verbundenen 
Veröffentlichungen über die Lage der Gesellschaften

allzuleicht zu verzichten. Bei einer sorgfältigen 
Prüfung durch die Banken hätten sie jedenfalls die 
Verwaltungserklärung der Hansa-Lloyd-Werke vom 
Ende Oktober trotz ihres Interesses an der Aktien
unterbringung in  dieser Form nicht zulassen dürfen. 
In  Zeiten, in  denen Aktien wieder einmal schwieriger 
an den Mann zu bringen sind, als es heut noch der 
Fall ist, w ird es sich rächen, wenn Banken ihren 
Emissionskredit durch Duldsamkeit gegenüber irre
führender Berichterstattung sdiädigen.

Manschreibt m ir: „FürSparsamkeit bei Behörden. _ . , , ’
meine Zeitschrift nimmt

die Post Abonnementsaufträge entgegen und sendet 
für die vor Anfang des Vierteljahres erteilten Auf
träge und Fortsetzungsbestellungen regelmässig Ab
rechnung der Gebühren. Seit Jahren ist der Post 
bekannt, dass ich immer reditzeitig zahle. Für die
jenigen Stücke, die im Laufe eines Vierteljahres 
abonniert werden, erhalte ich stets kleine Gebühren
rechnungen im Betrage von 78 Pf., 62 Pf. usw. Als 
id i letzthin wieder eine Rechnung in  Höhe von 
20 Pf. (Briefbogen, Umschlag und Arbeitszeit machen 
viel mehr als den Betrag aus) erhielt, habe ich die 
Zahlung dieses Betrages zurückgestellt bis zum 
Wiedereintreffen einer weiteren Rechnung, da ich 
dem Postscheckamt und meinem Betriebe die Über
weisungsarbeit für eine derartig kleine Summe zu 
ersparen wünschte. Ich bekam, nachdem noch keine 
14 Tage seit der Absendung der Rechnung von 20 Pf. 
verflossen waren, eine Mahnung der Post (wiederum 
auf einem Briefbogen in  einem tadellosen Briefum
schlag) mittels deren ich aufgefordert wurde, den 
Betrag von 20 Pf. nunmehr aber „umgehend“ zu 
zahlen. Es wäre wohl an der Zeit, dass die Post
behörde ihre diesbezüglidien Vorschriften dahin
gehend abändert, dass die Gebühren für Abonne- 
mentsbestellungen, die innerhalb des laufenden 
Vierteljahres gemacht werden, zu Beginn des nächsten 
Quartals der allgemeinen Rechnung über Expeditions
gebühren beigefügt werden, damit die Post, ihre 
Kunden und das Postscheckamt Ausstellungs- und 
Überweisungsarbeiten nicht für Beträge zu leisten 
haben, die viel wertloser sind, als die Arbeit, die 
durch ihre Zahlung verursacht w ird !“

Bunte Schüssel.

folgende Anzeige:

In  einer grossen süddeutschen 
Zeitung erschien kürzlich die

A u f s i c h t s r a t s *  Posten.
Beabsichtige meinen Aufsichtsratsposten bei 

einem zeitgemässen Unternehmen, verbunden 
m it angenehmer Tätigkeit und sehr hohen 
Bezügen, wegen Auslandsunternehmen w e i t e r  
zu begeben . Erforderl. Kapital V2 M illion. 
Offerten u n te r ...........

Die „Begebung“ von Aufsichtsratsposten durch 
Indossament ist im  Handelsgesetzbuch nicht vor
gesehen. Dieser Aufsichtsrat steht aber offenbar 
auf dem Standpunkt, dass ja sehr oft die Praxis der 
Rechtsentwicklung vorauseilt und läßt sich deshalb
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durch kleinliche Differenzen in der Verwertung seiner 
hohen Bezüge nicht stören.

*  *  *

Die Aktien der V e re in ig te n  G l a n z s t o f f 
f a b r i k e n  A.-G. in  Elberfeld hatten am 23 März 
einen Kurs von 898 pCt. Am 5. April notierten sie 
1145 pCt. Am 6. A p ril erschien m it Datum vom 
4. A p ril im  „Reichsanzeiger“  die Ankündigung einer 
Kapitalerhöhung von 40 auf 70 M ill. M  m it Bezugs- 
recht. (Bei früheren Emissionen der Gesellscha t 
pflegten die Bezugsrechte recht hodiwertig zu sein, 
diesmal ist wieder zu dreivierteln Gratisausgabe er 
neuen Aktien vorgesehen.) — Es ist nur ein eispie 
für viele. Wissen is t Macht. Vorherwissen ist an 
der Börse Gewinn, besonders wenn man frei von 
Skrupeln in  der Ausnutzung des Vorherwissens ist. 

* *
Von einem B e r l in e r  B a n k d i re k to r ,  der nicht

nur durch seine W itze, berühmt ist, kursiert an er 
Börse das folgende Bonmot. Man lobte s i uss 
und Bilanz der Bank. Der Finanzmann wehrt 
bescheiden ab: „Es sind ja alles nur versetzte 
Blähungen“ .

Sie lebt noch! Nämlich die S o z i a l i s i e 
r u n g  s k o m m i s s i o n. Das geht deutlich hervor 
aus einem Bericht, den sie soeben über ie ozia 
lisierung der K a l i i n d u s t r i e  veröffentlicht ha . 
Das Gutachten der Kommission te ilt sich ähnlich, wie 
es bei ihrer Stellungnahme zur Sozialisierung des 
Kohlenbergbaues der Fall war, in  zwei Vorschläge,
von denen der erste im wesentlichen , die e onom 
sierung durch Stillegung unwirtschaftlich arbeitender 
Werke sichern, während der zweite einen Gemein
wirtschaftskörper für die Kaliindustrie s a 
Nadi dem Schicksal, das die Gutachten der ozi - 
sierungskommission in  der Kohlenfrage 1S er ^ 
haben, ist es begreiflich, dass man die Kah gut achte 
als theoretisch interessantes Material zur Kennt
nimmt, ohne ihre unmittelbare Wirkung .^ c  el
schätzen. Denn wie war es denn m it ei o
beriet die Sozialisierungskommission un
ein Gutachten, dann wurde diese Sozia list g 
kommission erweite t und beriet wieder un m 
zwei Gutachten. Diese Gutachten rei ten a 
Regierung nicht aus, um auf ihnen einen gesetz 
geberischen Vorschlag aufzubauen. TM® Frag
einerSozialisierungskommissiondesReichswirtscha

rates überwiesen. Diese Kommission beriet und setzte 
eine Unterkommission ein. Die nter °  
beriet weiter. Man hörte gelegentlich von ihre
Tagungen. Aber nur ganz Eingeweihte wissen w oh l
in  welcher Kommission die Beratungen ge 
stecken. Man braudrt nur m it dem "
ähnlich vorzugehen, dann ein neues dass
nehmen und es kann keinem Zweife un c^,1 ’ nur 
die Produktion kräftig gefördert wird. F 
die Produktion an — Kommissionen

In  einer Zeit, in 
zur Gesundung der

der der industrielle Preisabbau 
Absatzverhältnisse dringend ge

boten erscheint, sind die K o h l e n  p r e i s e  herauf
gesetzt worden und das Reichswirtschaftsministerium 
hat seine Z u s t i m m u n g  erteilt Die Gründe, die 
der Oeffentlichkeit für diese Massnahme mitgeteilt 
worden sind — sie liegen im  wesentlichen auf dem 
Gebiet der Notwendigkeit der Erhaltung der Lebens
mittelzuschüsse für die Bergarbeiter —, klingen durch
aus einleuditend. Es darf aber kein Zweifel darüber 
herrschen, dass eine Urteilsbildung für den Aussen- 
stehenden über die Rechtfertigung der gegenwärtigen 
Kohlenpreise solange unmöglich ist, wie die S e l b s t 
k o s t e n b e r e c h n u n g e n ,  auf denen sie aufge
baut sind, der Oeffentlichkeit nicht zugänglich gemacht 
sind. Man weiss, wie entscheidend gerade heute b e i' 
allen Selbstkostenberechnungen die Grundsätze sind, 
nach denen Abschreibungen resp Rücklagen für die 
Erneuerung von Anlagen in  Redmung gestellt werden. 
Man weiss aber nicht, ob die Grundsätze, die in  dieser 
Richtung von der Kohlenindustrie angewendet werden, 
nicht nur den privatwirtschaftlichen, sondern auch den 
volkswirtschaftlichen Zweckmässigkeiten angepasst 
sind. An das Reichswirtschaftsministerium muss des
halb die Forderung gerichtet werden, dass es die 
Selbstkostenberechnungen der Kohle der öffentlichen 
K ritik  zugänglich macht.

Börse und Geldmarkt
Die letzten Wochen haben der deutschen Finanz

welt, die sidi seit Monaten an die Hoffnung auf 
amerikanische H ilfe  mehr oder minder stark ge
klammert hat, böse Enttäuschungen gebracht. Nicht 
nur, dass in  dem politischen Gedankenaustausch 
zwischen der deutschen und der amerikanischen 
Regierung von den Amerikanern weder auf die nicht 
gerade sehr geschickten Vorwürfe gegen unsere 
Gegner und auf die Idee der internationalen Anleihe 
m it keinem W ort eingegangen wurde, vielmehr nur 
die Anerkennung der deutschen Verpflichtung der 
Zahlung im Rahmen der Leistungsfähigkeit unter
strichen wurde, sondern audi Nachrichten rein w irt
schaftlicher A rt sind geeignet, sehr ernüchternd zu 
wirken. Für alle Erwartungen einer Stützung und 
Besserung für alle Projekte einer Stabilisierung der 
deutschen Valuta spielte der Blick auf die Guthaben 
aus dem im Kriege liquidierten Vermögen in Amerika, 
auf deren Freiwerden man nach dem Amtsantritt 
Hardings rechnete, eine grosse Rolle. E in vom 
18. März datiert er, in  der Frankfurter Zeitung vom
5 A pril veröffentlichter Bericht ihresNewYorker Korre
spondenten, lässt diese Hoffnungen in eigenartigem 
L idrt erscheinen. Nadi einer im  März veröffentlichten 
Übersicht, so heisst es dort, werden die amerikanischen 
Ansprüche den Wert des beschlagnahmten deutschen 
Eigentums erreichen, wenn sie sie nicht sogar über
steigen. Die meisten bisher aufgestellten Forderungen 
der Amerikaner dürften immerhin auch nach ihrer 
Korrektur doch noch 300 M illionen Dollar oder mehr 
als Gegenrechnung herauskommen. Die amerikanische 
Regierung selbst fordert 80 M illionen Dollar, Ver- 
sidierungsgesellschaften 85, Amerikaner in  Deutsch
land 191 und sonstige Anspruchnehmer 221 M illionen



Plutiis-Merktafel.
M an notiere auf seinem Kalender v o r :1)

Sonnabend,
16. A p r il

Bankausweis New Y o rk . —  G .-V .: R he i
nische M etallw aren- und Maschinen
fabriken, A lum in ium  -  Industrie  Neu
hausen, Viersener Spinnerei, Berline r 
Pum penfabrik Brandenburg, E lbeschiff- 
fahrts-Gesellschaft, Bayrische C e llu lo id
warenfabrik vorm . Wacker, Simonius 
Cellulosefabriken, Wandsbecker Leder
fabrik, Julius Berger T ie fbau-A .-G ., 
G rohner W andplattenfabrik, G eorg A. 
Jasmatzi, T hü ringe r Gas-Gesellschaft. 
Schluss des Bezugsrechts Eisen- und 
Stahlwerk Hoesch

Montag,
18. A p r il

G. -V .. Seidel und Naumann, Vereins- 
B ierbrauerei Le ip z ig , Breitenburger 
Portland - Cementfabrik, Rauchwaren- 
Zurichtere i L . W alter, Braunschweigische 
Kohlenbergwerke, Deutsche Jutespin
nerei und W eberei, Le ipz iger Buch
b indere i Fritzsche.

Dienstag,
19. A p r il

G .-V .:  Q ldenburgische Spar- und Le ih  
bank. Essener Steinkohlen-Bergwerke 
A.-G ., Bergwerks-Gesellschaft Consoli- 
dation, A k t -Ges. fü r R hein isch-W est
fälische Cem entindustrie , Continental 
Caoutchouc -  Compagnie, Portland - Ce
m entfabrik Hem moor, Ham burger H och
bahn - A . - G ., Ver. Strohstofffabriken 
Dresden, V o ig t &  Haeffner. —  Schluss 
des Bezugsrechts Sächsische Gussstahl
fab rik  Doehlen

M ittw och,
20. A p r il

Reichsbankausweis. —  G .-V .:  Banque 
d’O rient, Bremer Bank-Verein, Varziner 
Papierfabrik, P h ilipp  Holzm ann A.-G ., 
M ü lle r Gummiwarenfabrik, Sinner A .-G ., 
W ollW arenfabrik Mercur, Gehe &  Co., 
Maschinenfabrik Moenus. —  Schluss 
des Bezugsrechts Dampfkessel- und 
Gasometerfabrik W ilk e , Bezugsrechts 
Bayerische L lo y d  Schiffahrts-Gesell
schaft, Bezugsrechts Magdeburger W e rk 
zeugmaschinen, BezugsrechtsSchuhfabrik 
Herz, Bezugsrechts Stahl &  Nölke, Be
zugsrechts Dresdener Bau- und In 
dustrie-Gesellschaft.

Donnerstag,
21. A p ril

Ironage-Bericht. —  Bankausweise London, 
Paris. —  G .-V .:  Löbauer Bank, 
Bayerische Hypotheken und Wechsel
bank, Zw ickauer Kammgarnspinnerei, 
Mitteldeutsche G um m iwarenfabrik Lou is 
P e te r, Oberschlesische Eisenbahn- 
bedarfs-Gesellschaft.

Freitag,
22. A p r il

G .-V .:  N iederrheinische Bank in  Wesel, 
Th. Goldschmidt , Essen, Deutsche 
Schachtbau - Gesellschaft Nordhausen, 
F lensburger Dampfer-Compagnie, A rgo  
Dampfschiffahrts - Gesellschaft, Hanno
versche Papierfabriken A lfe ld -G ronau , 
Düsseldorfer Maschinenbau - A . - G .  
Losenhausen, H . A. Schulte Eisenhand
lung, B rem er W ollwäscherei. —  Schluss 
des Bezugsrechts Schlegel-Scharpenseel- 
Brauerei, Bezugsrechts Rheinische Stahl
werke.

*) D ie  M erkta fe l g ib t dem W ertpap ie rbes itze r übe r a lle iü r  ih n  
W ichtigen Ereignisse der kom m enden Woche Aufschluss, u. a. über 
Generalversam m lungen, A b la u f von Bezugsrechten, M arkttage, 
L iq u ida tio ns ta ge  und  Losziehungen. Fe rner finden die In teressenten 
d a r in  alles verzeichnet, w o ra u f sie an den betre ffenden Tagen in  
den Zeitungen achten müssen. In  üTM rsiv-Schrift s ind  d ie jen igen  
E re ign isse  gesetzt, die sich a u f den Tag genau n ic h t bestim m en 
lassen.

Sonnabend,
23. A p r il

Bankausweis New Y o rk . —  G.-V.. Com
merzbank Lübeck, Sächsische Strassen- 
bahn - Gesellschaft Plauen, Textilose- 
werke Claviez, Zuckerfabrik Franken
thal, Badische Gesellschaft fü r  Zucker
fabrikation, M itteldeutsche H arts te in- 
Industrie  A  -G ., Berthold  M essinglinien
fabrik , Schlesische Dampfercompagnie, 
Westdeutsche Jutespinnerei undW eberei, 
StettinerStrassenbahn.KaplerMaschinen- 
fabrik . —  Schluss der Umtauschfrist 
A ktien  G örlitzer Maschinenbau-Gesell
schaft und Cottbuser Maschinenbau- 
Gesellschaft, Bezugsrechts Mechanische 
W eberei Sorau, Bezugsrechts Sächsische 
Nähfadenfabrik Heydenreich, Bezugs
rechts Held &  Francke.

Montag,
25. A p r il

G .-V .: L inke-H ofm ann-W erke, D in^en- 
dahl A .-G ., Im m ob ilien -V er kehrsbank 
i. L „  Lo th rin g e r Portland-Cementwerke, 
Hartmann &  Braun A .-G . —  Schluss 
des Bezugsrechts Breslauer Spritfabrik.

Dienstag,
26. A p r il

G .-V . :  Deutsche Effekten- und Wechsel
bank, Potsdamer Creditbank, Schultheiss- 
Patzenhofer Brauerei, Porzellanfabrik 
Wessel, Ilse Bergbau-A.-G ., A ug  L oh  
Sne., A tlas-W erke Bremen, Kahlbaum 
A.-G ., Breslauer Spritfabrik, Meteor 
K a lk - u.Portland- Cementwerke, Deutsche 
L inoleum w erke Hansa, Baum wollfe in- 
spinnerei Augsburg. —  Schluss der U m 
tauschfrist A ktien Schwarzburgische 
Landesbank.

M ittw och,
27. A p r il

Reichsbankausweis.—  G.- V. Terrain-Ges. 
G ross-Lichterfe lde, W ickingsche P ort- 
land-Cem ent-u. Wasser kalk wei ke, Ober
schlesische Koks werke u. Chem. F abri
ken, Brauerei Königstadt, Sudenburger 
M aschinenfabrik, V er. P inselfabriken 
Nürnberg.

Donnerstag,
28. A p r il

Ironage-Bericht. —  Bankausweise L o n 
don, Paris. — G .-V .: Süddeutsche Im - 
m obilien-Ges., Faber B le is tiftfab rik , M ix  
&  Genest, Oelwerke Stern-Sonneborn, 
Augsburger K a ttunfabrik , Ver. Glanz
stofffabriken , Deutsche Lianosoff- 
M inera lö l-A .-G ., H . Meinecke A  -G., 
Eisenbahn-S ignalbau-Anstalt M ax Jüdel.

Freitag,
29. A p r il

G.-V.: Vere in f. chemische Industrie  Mainz, 
Norddeutsche W ollkäm m ere i u. Kam m 
garnspinnerei, B ism arckhall A .-G ., Me
chanische W eberei L inden

Sonnabend,
30. A p r il

Bankausweis N ew -Y ork. —  U-.- y .: iSilesia 
V ere in  Chemischer Fabriken, Dam pf- 
schiffahrts-Ges.Neptun, Rheinische Gerb
stoff-Extractfabrik G ebr.M üller, W estfä l.- 
AnhaltiscbeSprengstoff-A .-G ., D ürkopp- 
werke,DeutscheKunstleder-A.-G ,A nglo- 
Continentale Guano-W erke, Chemische 
F abrik  Helfenberg, Terrain-G es. Park 
W itz leben, F abrik  f  Blechemballagen 
Schaeffer. —  Schluss der E inreichungs
fr is t A ktien  Holstenbank, Um tauschfrist 
Oberschlesische B ierbrauerei, Zeich
nungsfrist Deutsche Grundcreditbank 
Gotha, Um tauschfrist Wessel Schuh
fabrik , Bezugsrechts M eyer-Kauffm ann 
T e x til werke

V e r lo s u n g e n :
20. A p r i l :  5 %  Congo 100 F r. (1888), 
2 %  Stadt L ü ttich  100 F r. (1897), 3 °/0 
Stadt Paris 400 F r. (1871, 1910). 
22. A p r i l :  2 ‘/ 2°/0 Stadt Paris 400 F r. 
(1892), 3 °/0 Credit foncier 500Fr. (1906), 
desgl. 250 F r. (1912). 25. A p r i l :  2 ° /0 
U ng. H yp.-B ank 100 K . (1894).
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Dollar. Die Liste der Forderungen ist nodi nicht 
^geschlossen und der Gesamtbetrag dürfte sich 
s* lie ss lid i auf 800 M illionen Dollar beziffern. Selbst 
wenn man optimistisch in  bezug auf die notwendigen 
Korrekturen an diesen angemeldeten amerikanischen 
Forderungen ist, wird kaum zu. leugnen sein, dass 
diese Gegenrechnung einen unangenehmen Strich 
durch zahlreiche deutsche Projekte zu machen geeignet 
Et. Erstaunlich bleibt höchstens die Tatsache, dass 
die deutsche Öffentlichkeit und die Börse auf diese 
Meldungen so wenig reagiert hat. Diese Tatsadie 
’heiss um so mehr überraschen, als unseres Wissens 
die hier veröffentlichten Angaben auch auf anderen 
Privaten Wegen bereits in Deutschland bekannt ge
worden sind. Man könnte allerdings auf den Gedanken 
kommen, dass ein ziemlich lautloses Reagieren au 
diese amerikanischen Enttäuschungen hin, der neuen 
Kufwärtsbewegung der Aktienkurse in der ersten 
Kprilwoche zu erblicken war. Die Motive dieser au 
Manchen Gebieten nicht unerheblichen Hausse am 
Effektenmarkt sind aber nicht ganz leicht zu klaren. 
Eine „Katastrophen-Hausse“ des Stiles, den wir aus 
dem Jahre 1920 kennen, liegt insofern nicht vor, 
als diesmal die Aufwärtsbewegung der Aktienkurse 
keine Parallele in  der Verschlechterung der deutschen 
Valuta finden. Vielmehr zeigen d ie  Devisenkurse 
G irier noch eine erfreuliche Stabilität. Hingegen 
Wäre es durchaus möglich, dass gewisse Kreise er 
Eörse auf den Effektenmarkt eine Bewegung vorweg 
Pehmen, deren Kommen am Valutamarkt wie au 
Krund der politischen Zuspitzung und auf run 
der unangenehmen amerikanischen Nachrichten ür

im  hohen Grade wahrscheinlich halten. Jedenfalls 
dürfte diese Auffassung der Wahrheit näher kommen, 
als die Stimmen, die die Aufwärtsbewegung be
gründen wollten m it der Aussicht auf neue aussichts
reichere Verhandlungen m it den Alliierten über die 
Reparationsfrage. Denn nach der Rede Briands und nach 
den Nachrichten über das englisch-französisdie E in 
vernehmen im Vorgehen gegen Deutschland und end
lich bei der Einstellung der offiziellen deutschen Politik 
ist es wirklich nicht ganz leicht daran zu glauben, dass 
w ir aussenpolitisch im Mai nicht m it neuen schweren 
Krisen rechnen müssen. Indessen g ibt es noch 
eine andere ganz unpolitische und vielmehr börsen
technische Erklärung für die Aufwärtsbewegung der 
Aktienkurse. Man darf nämlich nicht vergessen, dass 
die F lut der Kapitalserhöhung ständig weiter steigt, 
und dass die Banken sehr grosse Aktienposten noch 
übernommen haben, die an das Publikum gebracht 
werden müssen. Die Unterbringung dieses Aktien
materials ist aber verhältnismässig leicht, nur in einer 
Zeit steigender Kurse. Es spricht deshalb ziemlich 
viel dafür, daß die Banken künftig die Festigkeit 
des Aktienmarktes fördern, um sich gutes Emissions
wetter zu erhalten. Übermässig schwer ist diese 
Einwirkung nicht in  einer Zeit, in  der die meisten 
veröffentlichten Industrieabschlüsse von ausserordent
lichen Gewinnen der Unternehmungen berichten und 
in der immer wieder wertvolle Bezugsrechte, wie 
z. B. daß der Vereinigten Glanzstoff-Fabriken A.-G., 
die Spekulationslust zu beleben geeignet sind, wäh
rend auf der anderen Seite der Anreiz zum Ver
kauf von Aktien kaum gegeben ist.

ü n f r o o r f m  4 M  J E j e r a u e g c ß e r e .

Q
, ... , . . „  a.-oiwinfte über die Solidität und den Ruf von Firmen

Jer Herausgeber des Plutus erteilt grundsätzlich kerne gebenen Auskünfte sind nach bestem Wissen
s°w ie über die Qualität von Wertpapieren. A lle .h<i rdl^ e®stä °dt en erteilt. Die Auskunfterteilung ist jedoch 
Utld eventuell nach eingehender Erkundigung die gr kein vertragliches Obligo übernimmt,

eine durchaus freiwillige Leistung des Herausgene ,

Meine Orts-, A. St. Rheinland. a n u a g c .  
Vankenkasse zieht laut ihren Statuten die Mitg

A n f r a g e :
,.-'«lKenicasse zient raue ihren Statuten — - ~ in
Hträge stets pro Woche berechnet ein. _ ^

Angestellter innerhalb der Woche seine Stellung 
edäßt und ein anderer am nächsten Tage -

£uß ich für beide Angestellte, wenn ich sie Ordnung g- —  .ür beide Angestellte, w e n u  —  “  ” üU n  .,e
| emäß an- und abmelde, für die ganzc^Wodie 
ujankenkassenbeitrag zahlen. Es entsteh ,
f e e  bei den augenbliddU.»  d e ibei den augenDüCKiiuien — ,
. titragsquoten sowohl den Arbeitgeber .
f :’Zeitnehmern eine Belastung, die absolut ung 
ertigt ist. Kann man hiergegen vorgehen.

A n t w o r t :  Die Kasse hat die Berechtigung, 
in ihren Satzungen eine derartige Bestimmung auf
zunehmen, da sie nicht gesetzwidrig ist. Hat das 
Oberversicherungsamt die Satzung genehmigt, so 
ist ein Rechtsweg nicht mehr gegeben. Man kann 
in diesem Falle nur durch Eingaben bei der Re
gierung und entsprechender Inkenntnissetzung des 
Parlamentes den Erlass einer Verordnung bewirken, 
die es verbietet, daß derartige Bestimmungen in  den 
Satzungen enthalten sein dürfen und die verlangt, dass 
die augenblicklich geltenden Satzungen entsprechend 
geändert werden müssen.

Plutus» Archiv*
(neue Biimint ber QMfiewtrffcMf UB
V i ^  , ■ r n1lfgeführten Eingänge an Neuerscheinungen besonders

Herausgeber des Plutus behält sich Yor’n ¿¡eser Stelle m it ausführlicher Inhaltsangabe registriert.)
zu besprechen. Vorläufig werden Sie a Auslandes, ausserdem aber auch gegen Vc-dnsendune

in dieser R ub rik  erwähnten Bücher sineL von  j e d e , deS P 'UtUS VetlageS ZU
des Betrages oder gegen Nachnahme Indexziffern der F rankfurter Zeitung. QrOSS-

z Schrecker von R u d o lp h  S t .  H o f f m a n  . Handelspreise. Börsenkurse. Von E rn s t K a hn
P. Tal & Co Verlag. Leipzig, Wien, Zürich • Frankfurter Societats-DruckereiG.m.b.H , Abteilung,
ue Musikbüdter. Preis Geh. M  13 .-, Geb. Buchverlag Frankfurt am Main. Preis M  2 . - .
16.—



Neue M usik urd  W ien. Von P a u l Stefan.  E  P. 
Tal & Co. Verlag. Leipzig, Wien, Zürich 1921. 
Preis Geh. M  8.—, Geb. M  11 —.

Arnold Schönberg Von E g ö n W e l l e s z  E. P. Tal 
& Co Verlag. Leipzig, Wien, Zürich. Preis Geh. 
M  13—, Geb. ott 16.— .

Archiv fü r Sozialwissenschaft und Sozialpolitik.
In Verbindung mit Werner Sombart, Max Weber, 
und Josef Schumpeter herausgegeben von E d g a r  
Jaffé. Schriftleitung Em il Lederer, Heidelberg. 
47. Band, 2 Heft Tübingen Verlag von J. C. B. 
Mohr (Paul Siebeck). 1921. Preis rM 46.—

Die wirtschaftliche Theorie des Geldes. Von 
Prof. K a r l  E n g lis ,  Finanzminister der tschecho
slowakischen Republik, Prag. — Die Krise der M ittel
europäischen Revolution. (Ein massenpsychologischer 
Versuch) Von Dr. P a u l Szende,  ungarischer Finanz
minister a. D. Wien. — Ueber das Problem der 
Dekadenz des Islams. Von Prof. A r t h u r  Salz,  
München. — Zur krage der „Objektivität des wirt- 
schaftichenPrinzips". II. Von D r.H e ro  M o e l l e r ,  Kiel.
— Dogmengeschichtliche Beiträge zur Verelendungs
theorie. Von Prof. R o b e r t  M ic h e ls , Basel.
Wohin mussOberschlesien politisch gehören, wenn 

seine industrielle P roduktiv itä t am grössten 
werden soll, und wenn seine Kräfte am voll
kommensten ausgenutzt werden sollen? Von
Bergrat J. W estpha l. Gleiwit; 1921. Heimätverlag 
Oberschlesien G m b. H. Preis M  3.—.

Aus Oberschlesiens Vergangenheit Beiträge zur 
schlesischen Geschichte. Herausgegeben vom Verein 
für Geschichte Schlesien. Gleiwits 1921. Heimat
verlag Oberschlesien G. m. b. H. Preis M  3.50. 

Formularbuch der Bekanntmachungen der Aktien» 
gescllschaft» n und Gesellschaften m. b. H. Von 
Dr. jur. L u d w i g  S ilb e rb e rg . Landes-Verlag 
Berlin SW 11. Preis 38 50.

Aktiengesellschaften. Gesellschaften m it be
schränkter Haftung. — Alphabetisches Sachregister.
— Paragraphen-Verzeichnis.
Jüdische Planwirtschaft in Palästina. Ein gesell- 

schafttechnisches Gutachten. Von K a r l  W ilh e lm . 
Welt-Verlag Berlin 1921. Preis v it 4.—. 

Planwirtschaft oder Wildwirtschaft. — Poli
tische und wirtschaftliche Gesamtorganisation. — 
Wirtschaftliche Organisation. — Innenwirtschaft und 
Zentralwirtschaftsamt — Konsum und Produktions
organisation in  Stadt und Land. — Durchführbarkeit 
der jüdischen Planwirtschaft.
Der Vertrag von Versailles. Von Dr. E d u a r d  

R o s e n b a u m .  Reclams Universal - Bibliothek 
No 6206 Leipzig. Drude und Verlag von Philipp 
Reclam jun. Preis M  1.50.

Die Banken und der Wiederaufbau der Volks
w irtschaft. Von Dr. F r i t z  G e o rg  Steiner.  
Dritte unveränderte Auflage. Manz Verlag Wien, 
Leigzig 1921. Preis Kr. 30 — , M  4

Die Entwicklung der Bankfunktionen in  der 
Volkswirtschaft — Die einzelnen Bankfunktionen. — 
Das Bankwesen in  der Ideologie der politischen 
Parteien. — Das Bankkapital in der Kriegswirtschaft.
— Die Grundlagen in der Bankentwicklung nach 
dem Kriege. — Richtlinien der Bankpolitik nach dem 
Kriege., — Die politischen Voraussetzungen der 
weiteren Bankentwicklung.
Akademisches Pneuma und die Drehkranken. Von

A. R ied le r  München und Berlin 1921. Drude 
und Verlag von R. Oldenbourg. Preis M I O —.

Der Beti irbsrat. Wegweiser durch das Betriebs
rätegesetz von F r i e d r  K le e i s ,  Arbeitersekretär 
in  Halle a S. Berlin 1920. Zentralverlag G. m b. H. 
Preis M  2.50.

Zweck und Entstehung des Gesetzes. — Wo 
müssen Betriebsräte bestehen. — Die Betriebsob' 
männer für Kleinbetriebe. — Wer ist Arbeiter, we1 
ist Angestellter. — Wer ist Arbeitgeber. — Umfang 
und Zusammensetzung des Betriebsrates — Arbeitet' 
rate und Angestelltenräte. — Gesamtbetriebsrat und 
gemeinsamer Betriebsrat — Betriebsversammlung, r" 
Wegfall des Betriebsrates bei anderweitiger Vertretung 
der Arbeitnehmer. — M itw irkung der Beamtenräte; 
Das Wahlverfahren. — Wer ist wahlberechtigt und 
wählbar. — Betriebsratsobmänner und Betriebsaus' 
schuss. — Die Aufgaben des Betriebsrates. — Be' 
sondere Aufgaben des Arbeiter- und Angestellten' 
rates. — Die Richtlinien über die Einstellung von 
Arbeitnehmern — Entlassung von Arbeitnehmern-
— Grössere Veränderungen des Arbeitnehmer' 
bestandes eines Betriebs Aufstellung der ArbeitS’ 
Ordnung. — Rechtbefugnisse des Betriebsrates 
Geschäftsgang des Betriebsrates. — Kontroll- und 
Schlichtungsverfahren. -  Die Ausführung von Be' 
Schlüssen. — Schutz der Betriebsratsmitglieder. 
Wahrung von Geschäfts- und Betriebsgeheimnissen-
— Ausscheiden von Mitgliedern aus dem Betriebs
rat und Neuwahl desselben. — Notwendige Kosten-
— Streitigkeiten aus der Durchführung des Gesetzes- 
Beeinflussung anderer Gesetze.

Staatliche Wohnungsfürsorge in Preussen. Von
A d o l f  S ch e id t. Staatssekretär des Preussisched 
Ministeriums für Völkswohlfahrt. Berlin 192t'; 
Leipzig Vereinigung wissenschaftlicher Verlege* 
Walter de Gruyter & Co. Preis M  4.—

Wohnungszustände vor, während und nach den* 
Kriege. — Veränderte Zuständigkeit der Zentral' 
behörden bei Bearbeitung der Wohnungsfürsorge' 
angelegenheiten und reidisgesetzliche Massnahmen' 
— Staatliche Förderung der Neubautätigkeit 111 
Preussen — Baustoffwirtschaft. -  Bauordnungswesen; 
Wohnungspflege und Wohnungsaufsicht. — Real' 
kredit und Beamtenwohnungsfürsorge.

Unternehm er und Arbeitnehm er in der neof*’ 
W irtschaft. Von A n t o n  E r k e le n z ,  M. d. R. fp. 
weiterte Wiedergabe eines Vortrages an de*. 
Universität Köln (Juli 1920). 1921. Verlag de 
„H ilfe " G. m. b. H , Berlin NW  40. Preis M  5.-~

Die Pariser Forderungen. Von Dr. E r n s t  Ha Pp 
b ü r g e r  Verlag der Kulturliga G. m. b. 1*’ 
Berlin W  35. Preis M  2,—.

Monographien zum Völkerbund. Herausgegebe*1 
von der Deutschen Liga für Völkerbund, Heft 9- 
W illiam  Penn» Völkeröundplan. Herausgegebe" 
und übersetzt von Dr M a rga re te  Rothbar tn;  
1920. Verlag Hans Robert Engelmann. Preis' 
M  7.— und 20 "/o-

Das moderne Arbeitssystem I. Teil. Bearbeit^ 
von F e r d in a n d  K la ge s ,  Ingenieur. Potsda* 
und Leipzig. Verlag von Bonness & Hachfen 
Preis M  3.20 je Brief. (12 Brie fe)

Pax Economica. H e n r i  Lam be r t .  La Liberté de 
Echanges Internationaux Fondement necessan 
et suffisant de la Paix universelle et permanent ' 
Bruxelles Maurice Lamertin, Editeur,- Librad 
Preis Fres. 7.50.

AßLe Nouveau Contrat Social ou L ’Organisation y  
la Demokratie Individualiste. Bruxelles Matth 
Lamertin, Editeur-Libraire. Preis Frcs. 7.50.

An der Handels - Hochschule Berlin ist ^
erste Im m atriku la tion  fü r  das Sommersemester 1921 
Sonnabend, den 23. April festgesetzt. Das Näbe 
ersehen die Leser aus der amtlichen Bekanntmachung 
Inse ia ten te il dieser Zeitung.

V e ra n tw o rtlic h  fü r den redaktione llen  T e il F r i t z  N a p h  t a l i  - B ariia .


