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9iicmanb oermag git fügen, ob bie ücrgangette 

Vörfentoocfge Bereits beit Umfdgtnung für bas 
Sörfengefdgäft unb für bie beutfdje ©irtfdgaft im 
allgemeinen bebeutct. Saß ber ¿Dollar unb bie 
übrigen ©eoifeitfurfe nadg bem lebten 2turg nodg 
fgiit= unb Igcrfdgmanften, ift felbftbcrftänblidg. 
®as fanit ebenfogut Stabilifierung bebeuten, 
mie eS Vorbote meiteren SinfcnS ober neuen 
©tebcranftiegS gu fein berrnag. ©ofgin ber ©cg 
in ber niid)ftcn Qcit geigt, mirb in elfter Sinie bon 
bem Ergebnis ablgcingcn, bas bie Verlganblungen 
in ber VcparationSfrage mit bem Slusianb brin= 
gen toerbeit. Sind) biefe ÖRcfuitate fönnen im 
dlugenblicf uictgt BorauSgcfagt inerben, fsmmerbin 
Igiit l'ann eS nidgt gang olgnc Vebeutung fein, baß 
Stinn.cs bon Siotgb ©eorge nadg Snglanb eilige-- 
laben mürben ift, unb gtoei läge auf fernem Saitb-= 
gut gemeilt Igat. Unb baff ©altfgcr tHatlgenau nadg 
tlgm mälgreitb feiueS Sfufentigaltes in Sonbon mit 
beit 'bcbeutcnb.ft.en g:inangleuten ber Citlg unb bar 
allem mit beit maßgebenbeit d'crjönlidgfcitcit ber 
.¡33auf bon Sngkuib Viüffpradgc nelgmen fonnte. 
SUeibe — .spugo 2  tunt es unb' ©altlger tliatfgcnau 

■ fi-reb als ißribatleute olgnc Slnregung unb olgnc . 
STiiftrdg ber benlfdgcn ¡Regierung nadg tSnglanb 
gegbgen. Unb tro'tjbcm merbcit ilgre (giitbrücle 
Unb biellcidgt audg ilgre (Srfolge nidgt ohne

beutung für bie ©eitcrentlnidlung ber Verigält» 
niffc in Scutfdglaub Bleiben. ViS gu einem' ge- 
miffen ©rabc igat bie Steife bon Stinnes foldgc 
Erfolge fdgon gegeitigt. Sie Siebe bc.s bolfs- 
parteilicfgen ffülgrerS Dr. Strefemann auf bem 
Stuttgarter Parteitag Hang fo, als ob er für 
einen gegen beit extremen redgten ,vlügci feiner 
Partei unb feiner fyraftion gu fülgrettben (dampf 
StinneS Iginter fidg gu [gaben glaubte. Unb tat» 
füdglidg ift nadg adern, Inas man bislger gelgört 
Bat, ber tcmperamentPodc ggnbuftriemagnat mit 
bem ©inbritcf aus Sonbon gurüdgefelgrt, baß 
nidgts falfdger luarc, al» im 2lugcnbIicE beit 
Dieidgsfüngier Dr. ffiirtlg gu ftürgeu, gu bem audg 
bie cnglifdgegt g.inang= unb fsnbuftriefrcife 25er-- 
tratten (gaben. Sas bebeutct natiirlidg angefidgts 
ber bislgcrigen Sdgmanlungen ber Scutfdgcir 
SSotfSpartei.'u'nb eines großen Seils ber beutfdgen 
fsnbuftric eine außerorbcntlidge Vefcfrigung Der 
innerbeutfdgen Sage unb eine Verbreiterung ber 
VertpauensbafiS. Von nodg größerer Vebcutung 
fann unter Umftäubeu bie. ©inligirfung ber 
idatlgenaufdgcn Steife Inerben, Denn es feigeint 
giemlidg fitiger, baß..bon beut Csinbrttd, beit :)ia= 
ilgettau in Sonbon geloiuitt, bie (Sutfefgeibung 
barüber ablgängen tnirb, ob er bött ber Volitii 
Dauentb Sibfdgieb nimmt, ober mit ober olgtte 3m
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guftimmung feiner Partei in ba§ Sfqbinett üöirtt) 
gurücCfeijrt*

©rft meitn atjo eine Söfung ber 9teparaiions= 
frage, insbefonbcre aber bas Sßrobiein eines um= 
f an greifen SluSlanbSfrebitcS borliegt, mitb fictj 
Beftimmen laffen, ob mit einer, meint and) biei= 
leicht erft langfamen, fo Boi) ftetigen Beffetung 
ber beutfehen Balutapetf)ültniffe gerechnet inerben 
fann. 2Ibet bie etmas turbulenten ©reigttiffe ber 
lebten Btocfje tjaben für Den galt einer foldjen 
Befferung jebt fdjon gemiffe (Sinblicfe getoäijrt, bie 
ioertboll finb, unb auS beiten man lernen foll. 
Qunädfft f)at fidf aitS ihnen bie Berechtigung ber 
Sinnahme ermiefen, bah bie epgeffibe ©ntmertung 
BeS beutfehen ©elbeS im HuSlanb gegenüber beut 
höheren Butmcrt im Snlaitb mefentlid) auf C£in= 
mirfnng ber ©pefulation gurüdgüführen ift. 
Sarüher fann gar fein Qlneifel mehr fein, Denn 
an bcn tatfädflicfjen Berhältniffen, bie für bie 
¡Beurteilung be§ ©elbmerteS mid)tig finb, i)attc 
fich in beit lebten SBodjen gar nichts geänbert. 
Sie beutfd)e 3 a£)tung unb not allem bie beittfdje 
SSarenhanbelSbilang mar nad) mie nor in hohem 
Blaffe paffib, fie hotte ficf) gerabc nach bim lebten 
SluSmeifen nod) erheblich berfd)lechtert. Unb im 
Sinteren mar ber Berg ber ©cfjahanmeifungen 
non Sefabe 31t Sefabe meiter angefchmolien. Sill 
bas bot feiner günftigen ijßtognofe, eher bagegeit 
Der einficht eine ©tüpe, baff bie Sage auf 
bie Sänge ber Qeit fich nod) meiter bet= 
fchled)tereii niüf̂ te. (Sine Beffetung mar 
allenfalls 31t ermatten, meint aus einer 
ausiäitbtfdjen Hrcbitoperation heraus, menig= 
fteits für ben augetiblitf litten 9tepargtiou§= 
bebarf ber beutfiben SSirifdjaft eine (£rieid)tetuitg 
fiattfanb. Sinn mar nicht etma in ber lebten äöocfje 
eine folchc förebifoIteration foerfeft gemorben, fon= 
Bern ihre Bföglidjfeit tauchte als faum mahrgm 
ttehmenber ©chatten an einem gang fernen $ori= 
goitte auf. Unb ber ©rfolg biefer fernen unb un= 
flaren SluSficfjt: Ser SoIIar ftürgte in brei Sa= 
gen bon faft 300 auf 180. ©inen beutlichereit 
BeUieiS bafiir gibt eS gar nicht, bah bei ber üor= 
angegangenen ©teigung in allerftärfftem Bfahc 
bie ©pefulation beteiligt mar.

Bi an fönnte biefleicht int Quoeifel batüber 
fein, ob es fidf hier im mcfentlidfen um beutfd)e 
©pefulanten ober bie ©pefulation im Sluslanb 
gelfanbelt habe. Bon botniferein liegt bie gröbere 
Ußabtfcbcinlidjfeit bafiir bor, baff Seutfdflanb 
a la Hausse in fremben Sebifen, aber ba§ SIuS=

ianb ä la Baisse in ber Bfarf fpefttlicrf höbe. 3o 
Bern 2)orf notierte gulept bie Bfarf etma V3 ©ent 
unb bor bem lebten großen ©turg penbelte fie 
etma um einen ©ent hemm. Blau betgleidfc 
biefe Dotierung etma mit ber Botig bon 1 % Bf. 
für 100 polnifche Bfarf, mie fie eine Qeiilang in 
Berlin als niebrigfter Huts eriftierte. SSetn märe 
cS ba eingefallen, BaiffeengagemcntS in po!ni= 
fchet Bfarf ciitgugehcn, unb fo finb benu and) bie 
niebrigcit Surfe ber beutfehen Bfarf in Slmerifa, 
©ltgfanb, ©fanbtnabien unb in ber ©d)meig bon 
Bfillioncn Heiner unb fieinftcr ©pefulanten bagu 
•bemibt morben, eine ©pefulation eingugehen, bie 
gmar unhefannte ©bancen, aber bod) ein fidf et 
befanntcS, eng begrengteS Bififo bat. Sflfetbings 
haben folcfje tgauffepofifioneit ber auStänbifcheu 
Hleinfpefulatioit fdjon bei bicl höheren Xturfeit 
ber beutfehen Bfarf beftanben, benn im SluSlaitb 
mar bon jeher im ©egenfap gu ben peffimiftifdicn 
Sluffaffungen im Snlanb eine feijr l)offiiungs= 
freubige Stimmung für bie Qufunft ber beut5 
fchen Sßirtfchaft unb ber beutfehen giitangen ber» 
breitet. Unb es ift natürlich and) gar nicht aus» 
gefdjioffcn, baff gu einer gemiffen Qeit in biefcit 
Greifen fid) eine gemiffe ©nttäufdjmtg geitenb gc= 
macht hot, bie in Betfäufen gunt HttSbtud fann 
unb fomit in beftimmten Stugenblicfcn baS Bfarf5 
angebot an ben SluSlanbsbörfen nod) berfd)ärftc. 
Slnbererfcits aber ift gu beachten, bafg gerabc biefe 
auSlänbifchen Bfarfbefitic fd)on früher bagu 
übergegangen luarcn, beutfd)e Börfenpapiere io 
groffen Bfaffen gu faufen, unb baff bie Hur§5 
fteigerung biefer Rapiere oielfad) ihren Betluft 
am Büdgang be§ BfarffurfeS mettmacht. - Biet 
mahrfd)einlid)er ift baher, bah bie treibenbe Hraft 
für bie fpefulatiben HuSfcbreitungen in ber 
Bfarfbemertung in Seutfchlanb gu juchen mar. 
Unb mer einigermahen gu jehüben mcifg, meid)*-’ 
enormen ©unuuen nicht nur in Sebifen, fonbern 
bornchmlid) auch tn auSlänbifchen Boten i’1 
Öfietreidj unb in Seutfchlanb aufgefpeichett 
liegen, ber mirb gar feinen Qliaeifel baran he9c11' 
bah bie jtfUtdjt ber Seutfchen unb Öfterreiche1 
bor ber Bfarfentmertung unb bie ©udjt alle1* 
Hapitaliftenfreife, ihre Betmögen unb ©iitfoio5 
men gegen bie hohen ©feuern gtt fidjerit, bas 
mirflidjc Slgeng für ba§ immer ftärfere Ipinauf'' 
treiben ber Sebifenfurfe in Seutfchlanb unb beo 
©turg ber Bfarf in ber gefamten SSelt mar. ®fe 
Brobc auf bie BicEjtigfeit biefcS ©pentpel» mar bü 
eigentümliche BMrfung aitgefünbigter gefeblid)1-'1
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2RafsnaI)men flehen bie ©epifenfpefulation. SS 
umv bod) immerhin intcreffant, baf; im iinmittei» 
Baten Qu-fammcnfjang mit. bet Anfünbigung beS 
ScfcheS gegen bie ©epifenfpefulation bnrci) ben 
StaatSfefrctär pirfdj im finangpofitifd^cn Aus» 
fdjufj be§ 3leid)Smirtfd)aftSrateS gal)i reidgc Ver» 
föufcr an bet ¡Berliner Söörfe fid) bemcrfbar 
malten. Von allen aufmerffamen Beobachtern 
mar getabc an jenen lagen eine bemerfeitSmerte 
Unrntje unter ben Befudjern bet . Berliner 
Üöed̂ felftuBen ,511 fonftatiereu.

gm übrigen untren gemiffc ©rofjfpcfutanten» 
freife beS AitSlanb» unb be» gnlanbS an ber 
SRarfentmertung in ben. befonbcrS ftürmifdgen 
lebten öftober» unb erften IRobembertagen fidjer 
nicht gang unbeteiligt, ©ie fReparationSfonnnif» 
fion [gatte fdjon etma Snbe Oftober ber beutfehen 
Vegietung ifgre berliner Seife angefünbigt. An» 
fdjeinenb im jßufammenhang bannt mar mie eine 
Art ©eheinttip bie Brophegeittiig auSgegcben 
morbeit, ber 11. BöPember (ber erftc Vethanb» 
lungStag ber SeparationSfommiffion itt Berlin) 
luerbe einen Vücfgang ber ÜRarf Bringen. ©at= 
fädgiicii ift and) am 9. fRoPember in Berlin bie 
I)öd)fte ©ollarnotierung erfolgt, cS ift babcr gar 
nid)t auSgefdjloffen, baff internationale g-inang» 
freife in Kenntnis ber ©inge, bie lauten, bie 
'.Uiarfbaiffe fünftlidj unterftiibten, mit bei beut 
folgenben Untfdjmuitg fidj mit erheblichem tRupen 
eingubecfcn.

über mie bie ©inge aud) im einzelnen gelegen 
Baben mögen, bie furge Spifobe bes ftarfen 
äRarffhtrgeS belnieS bereits, maS einmal 31t er 
märten fteigt, meint irgenbeinc Krebithilte für 
©eutfdjlanb aus einer nebelhaften ©;erncrfd)ei» 
unug nodt nicht einmal gut* äßirflidpeit, fonberu 
blof; 31t crnfter sißaBrfd)einlid)feit mirb. ©auit 
mcrben bie £>amfterer, bie ilRarf» unb bie Steuer» 
pflichtigen Pott ©ag gu ©ag m it , größerer .Spaft 
auS ihren Scblupfmiitfelit herPorfriechcn unb 
bann mcrben mir feljr halb baS Schau fpiel er» 
leben, baf; bie AuSlaubSbemertung ber äRarf fidt 
fchr fdgtteil ihrer ittlttnbifcfjeit Kaitffraft nähern, 
meitu nicht gar burd) bie eilfertige Augft ber Spe» 
fulation bahiuter gurücfbleiben mirb. ©ann mirb 
übrigen» auch mit einem Schlage bie Sorge bet 
beutfehen 3tegierung beseitigt fein, bie perfteefteu 
Kapitalien 3U erfaffen. SS gibt uäntlid) nur ein 
grofjeS SRittcl, mas fid) auch bie Sntentc fageit 
füllte, bie int AuSlanb Perftecften Kapitalien 
gurüefgutreiben. Smpfinbliche Verluftc ber Ha»

pitaliften bttrd) Aufbeffermtg ber beutfehen 3öäh= 
ritng.

©ic furge Spifobe ber fehnefien Sefferttng ber 
2Rarf l)flt imS ferner einen tiefen Sinblicf in bie 
mirtfd)aftliä)en Quftänbe gemährt, bie mir eilt» 
mal erleben, meint biefe Beffermtg fid) gu einem 
©auerguftanb entmideln mirb. ©ic KurSftiirge 
an bcr'Börfe (man braucht nicht nur au Sarotti» 
Aftien 311 bettien) hüben URiflionemVctlufte, 
namentlich ber Heilten Spefulanten, gut golge 
gehabt, bie e» für ein Aaturrecfjt hielten, Pott tag» 
liehen Börfeitgeminnen nobel gu leben. Viele bie» 
fer Kleinfpefnlanten» maren nicht in ber Sage, 
ihre Krebiteugagement» burchguhalten, meil bie 
ißechfelftuben ber Saufen feljr rigoroS c.refutier» 
ten. ©iefe Spefutioneu mcrben fid) natürlich fort» 
folgen, fobalb bie ©ePifenfttrfe mieber einmal 
tReigung nad) abmärtS geigen. Sine SRcnge 9Ren= 
fd)en, bie über 3iad)t, meint auch rtiĉ t gu reicfjeit 
Seuten, fo bod) gu geminnteid)cn Seittcn gelnor» 
Den maren, finb fehl' fdjneli mieber in baS frühere 
©itnfel gurücfgefeljrt, unb matt crgäplt fid) iit 
Berlin, baf) gegen bas Snbe ber Porigen SSodje 
fo piel Automobile .ginn Verlauf angeboteu mur» 
Den, mie fattm mähtenb be» lebten gapreS inSge» 
famt gttm Verfauf gu bef.omtnen maren. llitb 
felbft bie Berliner Sltttobrofdjfen flagten über 
einen Vjjcfgang ihrer gnanfprudjnahme unb 
ihrer Sinnahmen. Siel fdjlimnter aber mar, baf; 
ber furge Sörfenfturtn genügt Igatte, eine Seihe 
Pan berliner Sanffirmen iitS SEßanfen gu brin» 
gen. Unter beit ginnen, über bereit ©tiifcung in 
Den ©ireftionSfabiuetten Der Saufen beraten 
mcrben muhte, befanben fid) nicht etma Blof; neu» 
gegrünbete junge, fonberu auch foldfe ginnen, Die 
auf eine lange unb grofge Vergangenheit guriief» 
gublicfen hoben.

Simntt mau gu aUebent bie ernften Sorgen, 
non benen alle Sefiher Pott äöaren iit jenen 2a» 
gen befd)tid)en mürben (baS ©efd)äft in ben gro» 
fjeu berliner Spegialhänfcrn mar plöhlid) mie ab» 
gcfdjnittenb fo ergibt fid) al» Sehre biefer 
Sturintage, baf; ber Sßeg gut* enbgültigen Sanie» 
riutg,; meint mir ihn enblid) einmal baueritb be» 
fdhretten mcrben, burd) eine fdjluere mirtfd)aftlid)c 
KrifiS hinburd)fiihrt. ©iefe Krifi» mirb um fo 
fdjmieriger, heftiger unb länger Inerben, je 
fprunghaftcr fid) ber Sücfgang ber frembeu ®e» 
pifen unb bie Sefferung ber iRarf bis gu jenem 
Vunft pollgichen mirb, mb bie Stabilificritng 
möglich ift.
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^ifmgefcpäff.
V. ©aß geífí(ic$'Ä\xMuxtWt & m tn t.

93on
Dr. Sana ‘Sßoltenberg.

'Bier si lu f i'.ätic beg „ “Blutug“ haben ein ^ itb  
311 geben Berfucht, nach tocldheit ofonomif^en ©efeßen 
tag S n b u f t r i  e b r o b u f t  „ 3 i lm “ burd) Arbeit 
nnb Stabital crjeugt, unb tnic eg Bertoertet toirb, 
mit neue fin a^ ie lle  iirä ftc  bem J itm ^ ir tfc fta ftg «  
iörber 3U3ufübren. „SnbuftrieBroöult?“ 3>ie 33e= 
3cid)Hung Inf)int; beim fie crlBCcft, bcn JJilnt m it 
ben ©^eugniffen anberer ©etoerbe in  '¡Parallele 
fetjcnb, eine unBoIlftänbtge ¡Borftetlung. Ser 5 itm 
ift — anberg als ©treidhhöläer, ‘¡Büchfcnfleijdh, 
Safdjenu^ren ober ©chreibmafchinen —• nic£)t nur 
eine techniid>=3iBiiifatori[che ^Ingclegcnfieit; )cr ift 
— gletcfjoiei, ob man ifm alg rein fünftieriicfjc ober 
alg (unftgetoerblicbc ©¿höpfung anfehen mag — auf 
fcben g a l! ein Shilturfaftor allercrften “¡Rangig. 3 « 
feinen iitbuftriellen unb fommer3teItcn ‘¡Belangen 
fann man nur bann ein “Berhältnig ge=
toinnen, tneun man feine iulturclten ‘¡¡33efcng3Ügc 
m it ihnen in eine ‘Berbinbung bringt. 3n  bic '¡8e= 
giehungen 3toifd)cn ben geiftigen unb ben lüirtfcf>aft= 
liehen fragen  beg 3 ilm g  fei, fotoeit eg ber enge 
“¡Rahmen cineg iRuffaßeg geftattet, ftcutc hinein» 
geleuchtet.

IDerfelbe P ionier ber S ilm iitbuftrie, ber fd)on 
Bor 20 Sahren bag $?ino alg bic Schule, bic 3citung 
unb bag Sheater ber 3ufunft bc3eidiiiet hat. 
© h a r l e g "B a t h e , toieg Bor einiger 3 eit in 
einem ü lrtife l auf bie “¡Beobachtung hin, baß tu 
ihren aiußcrlichfeitcn toie in  ihrer inneren ©nt= 
toicflung bie fran3Öftfd&c 3ugenb burch bie feit brei 
big Bier fahren  übertoiegenbe ‘¡Behcrrfdjung beb 
fran3Öfifchen StinoS burch ameriianifche J ilm e  un= 
nerfennbar beeinflußt tnorben fei. © ib t eg einen 
befferen “¡Betoeig alg biefe un3toeifelhaft richtige ¡8e= 
obachtung fü r bie “¡Behauptung, baß bag ^ilmgefchäft 
nicht ohne fu lturpolitifd)e ©efichtgpunftc betrachtet 
io erben barf?

“2Ran fehe fich amerifanifche gpilmc, Born 
Qualitätger3eugnig fü r ben euftfpieipaiaft am 
■¡Broabtoab big 311m “2Raffcnprobuft fü r ben “¡Bor= 
ftabtfintopp, an: ©in 3ug ift ihnen gemeinfam, in 
beut ebenfofehr bag ©epräge attgclf-ctd)fifcf)cr itu ltu r  
nnb © th if toie ber grunblegenbe Unterfhicb 3um 
beutfdhen 3 ilm  auggebrüeft ift. 3f>re innere $enben3 
ift burch io eg ber Äampf 3toifd)en ©ut unb 33öfe — 
beibe '¡Prinsipien 3U photographifcher © innfätligfe it 
auggeprägt — ein ifampf, Bon beffen Sluggangc bic 
artgto»amerifanifd)c “¡RToral Bcrlangt, baß er m it bem 
r e f t l o f e n  © i e g  beg © u t e n  eitbe. ©in 
fluger eiiglifcher 'B ub litift fagte erft unlängft in 
einer Xlntcrrebung m it beutfehen ^aettiauten, man 
liebe in  feiner §eimat bag (tppifd;) beutfdjc) 
„ftrenge 3>rama“ nicht, man toollc bag Äino 
^.erheitert“ Bcrlaffen. ©r hat m it biefer “¡Bemcrfuitg

ing ©d)toar3e getroffen. 'Huf einer Sahrhunbcrte 
alten literarifdjen unb 'Bühnentrabition, bie an 
ber gefamten '¡Bepölferung nicht fburlog norüber» 
gegangen, ift ber bcutfd)e J-ilm ertoachfen, 1111b 
auch nod> in feiner fitfdngften “Berförperung fann 
er tiefen © inflitß nicht Berleugnen. 3>ag “¡Ber» 
ftanbnig, bie ßiebe fü r bic c r f d) ü 11 e r 11 b c 
© d> ö n h e i  t beg $  r a g i  f d) e n trennt ung Bon 
ber naio=cIemcntaren J ilm m ora l ber neuen “Zßelt, 
gibt and) ber “JRehoahl ber beutfehen g ilm e ihr 
diarafteriftifchcg ©ebräge.

3)amit entfteht nun wieber fommer3Íell 
betrachtet bic Jragc: “Sut bic bcittfche ¡Jilm* 
fabriEation gut, jene ©igenart im hinblicf auf 
bag fü r fie voirtfchafttich notVoenbige “¡Ruglanbg* 
gefdjäft aug3iimer3en? ©oll fie, unter '21 tifgabe 
ißreg eigentlid)ften ©harafteriftifumg, bie bra= 
matifdhen © e f e ß e  beg a m e r i  f  a n i f d) e n 
g = i t mg  ü b e r n e h m e n ,  um auf ben Bon ihm 
geiftig feit Sahren beeinflußten ‘Jlbfaßmärftcn in 
iton fu rren j treten 311 fönnen? ‘¡lluf biefe 3 rage 
gibt eg — nid)t bloß Born ©tanbbunft ber “¡Rational* 
fu ltu r i—- nur ein STein. 3>ag Kino, Icßten ©nbcg 
eine ©tätte ber Unterhaltung, beruht, alg lufratio  
betriebeneg ©etoerbe, auf bem 'Ubmcdjflungg» 
reichtunt feiiteg '¡Brogrammg. 3 n t>er ^JTonotonic 
anterifanifcher £id>tfbietbrobufte eine anbere ‘¡Rote 
aufflingen 311 laffen, muß fü r ben beutfehen gUm 
gerabc audh faufmännifch tuidfjtig fein. iRid)t bariu 
beftcht bie internationale “¡Rufgabe beg 3'ttat= 
933elthanbelg, nationale ©r3cugniffc 3U niBcllieren, 
fonbern © h i ß e n l e i  ft u n g e n  trot; ober toegeu 
ihrer auggebrägten ©igenart Bon ßanb 311 ßanb 
aug3utaufchen.

ilRan mag cg, in  füßner ‘¡Barallcte, alg bae 
biogenetifche ©efeß beg 3 iln tg  anfbrecheu, baß 
bag gleiche iprinsib, toie fü r bie ©efamtbrobuftion 
ber Berfd)iebenen ßanber, ebenfo audh fü r ben 
©in3elfitm innerhalb einer nationalen 'Brobuftiou 
gilt. iRud) hier offenbart fich «in ftarter iRach» 
ahmunggtrieb, ber gan3 getoiß bem g i l m g e f c h ä f t  
ebenfo un3uträglich if t  trie ber 3'itm f  11 u ft. 3 ft 
in irgcnbcincr iRiihtung ein guter ‘¡SOurf gelungen, 
fo toirb fofort fü r bie betreffenbe ©aifon ein 
großer Seil beg ‘¡JRarfteg m it blaffen '¡Rad)* 
ahmungen beg betreffenben „©eureg“ gefüllt. ilRan 
benfe an bic noch heute nicht gan3 Berebbte 3 l u* 
ber iRofofo» unb ‘¡Reoolutiongfilme nach bem 
“Reforberfolg ber ,,'lRabamc 3>ubarrh“ ; man benfe 
ian bie ©eudhe ber inbifdjen „© ujctg“ , alle nach 
beut ‘¡Rc3cbt „ßicblinggfrait beg ?Haharabfcha“> 
an bie “iOoge abenteuerlid) = humoriftifcher iReife» 
filme, bic ben ©huren beg <3K a n n e g  o h « c 
9l a m  eu folgten unb folgen. “R3cld) unfagbarc
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Berfeunung bes BublifumS liegt in ber Dlniiabnte, 
baf}. nacf)betn „DKabame Bttbarri)“ gefallen bat, 
« in  Shibenb Weiterer Bfeubo=3>ubarrpS baSBubiifuut 
m it her gleichen Behimen3 ins Euftfpielhaus loden 
müßten!

Hier liegt ber B lidpunft, oon bem au? man 
ben g c f d) ä f 11 i d) e tt Dt ü cf g a n g  bes Hitio= 
gemerbes 311 betrad)teit bat: 3 er iOapl bes
S to ffe l toirb oft nicht bas: Dltaß oon Bead)tung 
•gefhenft, bas bas Bcbürfnis bes BublifumS nad) 
einem m irflid) abmechffungSreihen Eihtfpiet«
Programm notmenbig maebt.

fre ilich , einem in Eaienfreifen oerbreiteten 
g rrtnn t fei hier gleid> oon ooritberein entgegen 
getreten: ©S fommt nicht fo febr auf bic naefte 
TSütbeftanbSibee, nicht fo febr auf bie Dtcuartigfcii 
bes HanblungscinfattS als auf feine fitmbramatifdje 
'Bearbeitung unb bie bamit oerbunbene, and op= 
:tifd)em ©ntpftrtbcu geborene ffü lte  oon 3>etail= 
«tnfällen au. Deicht fetten Ijört man: 3 ic fftim« 
inbuftric  muffe eines Sages ¿toangSfäufig: baran 
gugrunbe gehen, bafj einfach alle oerfitmunggfähtgeu 
DRögtihfciten aus bem Eebett, ber ^iftorie, ber
Bbantafie erfdtjöpft feien, DBic gefagt, ein futiba=
mentaler t jr r tn m ! 3>enn ein unb berfelbe Bor= 
tourf faun l) unb orte oon DTcaleu bnrd) bic , immer 
inicber neue Dtrt feiner Dlufbercitutig ein jctoeitS 
anberes, eigentümliches ©efid)t erhalten. 3>ie 
Bustoabl bes 31t oerfilmenben DlTanuffriptS, bic 
Beurteilung feiner „© tä rfc “ unb bementfpredhenb 
,b:c,r ©elbinoeftttiouen, bic eS „träg t“ , fteht nur 
bem mtrflid) burd) unb bnrd) erfahrenen ffah= 
manu .311, unb bie meiften gefd>äftlid>en fäyet>l= 
fd)Iägc auf bem ©cbietc ber ffilm iitbu ftric  finb 
¡Darauf 3urücf3uführen, baß enttoeber ber DTtanu» 
»friptfragc überhaupt nid)t biejenige Bebcutung 
beigemeffen mürbe, bie ihr 3ufommt, ober bafj ihre 
Stiftung in  ungeeigneten ijäubcn lag.

f ff t  baS DHanuffript ¿mar bie mcfentlichfte 
B o  r a u  S f e tj u n g fü r ben Dtft ber ffilmberftclluug, 
io mirb man bennod), im ©egenfab 31t maud>crlei 
■gegenteiligen Dlnfitf)ten, nicht feinen Bcrfäffer, 
fonbern ben f f t l m r e g i f f e u r a l S  b e n  e i g e n  t = 
1 i  d> e n 0  d> ö p f e r b e ö f f  i l m m e r f  S a n 311« 
f p  r ec hen  h a b e n .  ©S mürbe ben tatfächliihen 
Berhältniffen nicht '•Rechnung tragen, mollte man 
F ilm a u to r unb fftlm regiffeur in baS gleiche Ber* 
hü ltn is fetjen mic Sramatifer unb Bübncnregiffeur, 
Komponiften unb 3 irigenten. 3>cr f f  ilm  ift unb 
b le ibt eine oifuelle, auf opttfehe ©efe^c geftellte 
©kböpfung; gerabe feine ©timmungS», feine fünftle» 
rifd)en DBcrtc liegen im Bitbhaften unb im f f  ilm* 
barftellerifdjcn, mag es ©injet«, mag es Blaffen« 
fp ie l fein; fo ift hier bas mettre en scene nicht Die« 
probuftions«, fonbern, eigentlicher 0cf)öpfung§aft, 
ber ©piclfeitcr nicht ffnterpret, fonbern urfprüng» 
lieber ©djöpfer, baS DTtanuffript bagegen ein, metiu 
auch b'öhft bebeutfameS, Hilfsmittel. BTan muff 
es ausfpred)en, bah bie bcutfhe ffilm inbuftrie  an 
fähigen Dtegtffeuren reicher ift benn an fftlm * 
’Outoreu. B ie lle ih t mürbe eilte ftd) and) materiell

auSbrücfenbeHöherbemertuug bes B tanuffrip ts hierin 
einen Döanbcl anbahnen,

DöaS bie 3> a r f t e l l u n g  betrifft, fo barf 
man Oon einem beachtlid)cn 4>urd)fd)nittSniOcau 
beS bcutfhen f f  ilmS fpred>en. Hier ift 3mcterlci 
3u betonen. 3 er f f  tim  ift unb bleibt lebenbe 
Bhatogeaphie, alfo B ilb , unb baS mcnfd)tiche Dinge 
oertangt ©djöneS 311 fehen. DlnberjeitS folt er 
ein mie 3ufätlig Dort ber Siatnera belaufd)teS ©tücf 
ßeben geben; er erforbert alfo n ih t ftarre Boft= 
fartenfhönheit, fonbern ftellt ben 3 arfteller Oor 
bie Dlufgabe, innerlid) burhputftc BXcnfd>tid)teit 
m it bert tchnifhen B ütte ln  ber „ftummen itun ft“ 
oor3ntäufhen. BT>o Bor3iigc unb BTängel beim 
beutfdjen ff ilm  liegen, [ehrt mieber einmal ein 
©eitenblicf auf ben amerifanifdjen. Siaeifetlos 
D;erbantt bfefer feine Hegemonie auf bem, B 3ett= 
martt ben j u n g e n ,  fdjönen, elaftifd)en fyrauen= 
geftatten, bic and) ber fonft minbcrmerligfte 
„© htager“ 3U ©cfidjt bringt; bod) felbft bei 
amerifanifheu Bünftlermnen oon DBeltruf m irft im 
eigentlih Sarftellcrifhen — ih  fpred)e hier n ih t
oon M'etter» unb Beitfunftftüden ... ih r fonüentio»
nelleS ©piet eriälteitb- Dlhnlih feie mäunlidjen 3 ar= 
ffelter: fhtanfe, trainierte Btenfd)en m it blitjenben 
Bugen unb 3ähnen, gefunbe ©hönheit atrnenb, 
m irtlidje ffilmhelben ftatt ber mobifdjen Bletbcr^ 
ftänber, mic man fie hiangufartbc öfters int ffiln t 
fieht; aber baS ift auch alles1: fie bojen, reiten, 
3eigen ihre 3ähnc, bod) meift fehlt cS, Oott DluS= 
nahmen abgefeben, au trgenbmcldger 3nbioibuali= 
fieritttg unb Bcrticfung beg ©pietS.

3 aS ernftefte Beobtem in ber b e u t  f d) e 11 
ffilmbarftellung ift bie DT a d) m it h  ^ f r  « g c.
©idrertid) gibt eS fhöne, audj auf, bent f f  Umbaut) 
mirfungSoolle ffrauett genug; ftd)erlth fhlummert 
auh  in  gar mancher bie nötige barftclterifhe 
ffähigfeit, bie burd) bie Hön& eines tüd>tigen
©pielteiterS 3U meden märe. Dlber baS DTifito if t
bei ben heutigen BrobnftionSfofteu gn gro§, um 
ben ¿ytlminbaaftriellcu n ih t oon ©jperimenten ab« 
3ufheeden. 3 ie Hwnberttanfenbe mären oerloren, 
menn f ih  ber junge, nach unerprobte unb bem
B ub lifnm  unbetannte „© ta r“ als Bcrfager hemits= 
ft elfen foilte. ©0 bleibt eS benn babei, ba& im 
großen gan3en nur ein beftimmter, f ih  nicht 
mefentlidj erneuernber ÄreiS baS ,,© tar“=DBaterial 
liefert, unb auh  baS bient ebenfoioenig 3um ge= 
fh ä ftlih en  ffrommen mie 3ur fünftlerifdjen Snt= 
midtung b'eS EihtfpielmefenS.

3 tefc fnappe, feineSmegS erfhöpfenbe Überfid)! 
über fulturelle, tünftlerifhe unb geiftige Broblente 
ber Kinematographie bürfte immerhin beutlih  ge3cigl 
haben, hafj ffitm inbuftrie  unb ffitmgefchäft m it 
bcfonberen DKahftäben 311 nteffen finb, bafj fie einer 
inbioibuellen Behanblung bebürfen cbenfo feitens 
berer, bie fie f i  n a n 3 i  e r  e n , mie jener, beren 
b e h ö r  b t i  h  e r  Obhut fie anoertraut ift. ©S 
ift unb bleibt eine Satfache: ffn  ber fftlm inbuftric 
läfjt fid> m it einem m ir tt ih  guten © infatl unb 
einem Kurbeltafteu unter Itmftänbcu mehr erreid)cn 
als m it einem Dlfticnfapital oott 100 DHillionen.
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(Roicfte# ober (prmfßaßtt.
Bon

em ú schiff,
Bed)nifd)-wirifd)affitcher ©ad)öerftänbiger.

Ber Serfaffer hot in ber Don ber Regierung oerantafjten llntecfucfjung ber Sifenbahnfragr. 
bie bie ©ojialifierungéfotnmiffion führt, alé ftänbiger ©achoerftänbiger mitgearbeitet. 
Sr ffcllt mir bic folgenbcn Buéführungen 3ur Verfügung, bie id) alé WertOoUeë unb 
»ollftänbigeg Btaterial über bie allgemeinen fragen beéöffentlichen ober prieaten ‘Be* 
íriebeé, ber gemifct)f-ttnrtfd)aftlici)en Unternehmung, beé öffen(lid)en ober prit>atcn l ’otm 
belricbeé unb ber notrocnbigen Serbefferttttgen ber 9îeid)sbat)n gern oeröffentlicbe.

I.

Oeffctttlicher ober pnoaier 'Setrieb?
1. B ieBorte ilc beg BrtDatbctriebeg ftnb folgen 

freien BÖettbetoerbeg. fre ie r  Boctibetoerb ift aber 
im  allgemeinen bei beit Unternehmen, fü r bie 
öffentlicher "Betrieb in Betracht fornrnt, attg redgt* 
liehen ©rünben (BJegebenütjung) ober toirtfchaftlidjen 
©tiinbert I Kapitalbergcubung, Hmoirtfdmftlidjtcit bcS 
Betriebet bei BOettbetoerb) ausgcfdgloffcn. £>ffcnt= 
lidfe Betriebe finb baher niemalg-m it freien BOett* 
betoerbgbetrieben, fonbertt n u r  m it Siongeifions* 
betrieben 311 Dergleichen. Bieg gilt auch fü r 
gemifchttoirtfchaftliche 'Unternehmen; auch biefc ober 
ähnliche Böirtfchaftgformen (ßebengtoirtfehaft) be= 
bürfett fcer Äongeffion.

2. B u f bie Binbnng burch Äongefitonsgefehc
ober Äongefuonsüertrage fantt beim prioateit ober 
halbprioaten Betrieb öffentlicher Unternehmen 
fcinegfalls Dergichtet toerben. Ber Bilgetneinbelang 
muß gegenüber bem ©rtoerbgftreben bes Briöat* 
unternehmerg geioahrt toerben. ©onft toäre bie
Bllgemeinheit einem fchrantenlofcn Brioatmonopol 
ausgefetgt.

3. ©rffer 3 tDcct öffentlicher Unternehmen ift 
nicht '©elbertoerb, fottbern ^öröerung beg Bßohlg 
ber Bürger unb ber Bolfgtoirtfchaft.

4. ©rfter Belang öffentlicher Bertehrguntcr*
nehmen ift nicht ©clbbclang, fonbern augreichenbe 
Befriebtgung beg Berfehrgbebürfniffes, Betriebe*
ficherheit unb Betriebgregelmäßigfeit.

5. Bie BuSfdjaltung beg iOettbciocrbcs, bie
Boranftellung anberer Bottoenbigfeiten öor beit
©elbbelang unb bie Betonung ber Betricbegleid)* 
m ä|igfeit beritrfachen Bureaulratigmug unb B3irt= 
fdhaftgmängel. Bieg g ilt unabhängig Don ber
3 rage, ob öffentlicher ober prioater Betrieb Dor= 
liegt. ©g bebarf baher in  beiben lyällett befonberer 
Biahttabmctt gum Buggleid) jener Btänget. Ber 
Buggletch ift nachtoeiglich auch bei öffeittiichent 
Betriebe möglich unb bielfach gelungen. Untgcfehrt 
geigen tatfädjlid) audg biete prioatc Äongcffiong* 
betriebe bie gleidgen BTängel.

6. Stongeffiongb et riebe - tocldger Jornt immer 
- öeigen fo oiele befonbere Btängel, bah ettoa 
m it ihnen Dcrbunbettc Borteile weit iibertoogen 
toerbett.

7. Bag freie BÖirtfchaftgunternehmen ift auf 
urtbegrengie Bauer abgeftellt unb arbeitet baher auf 
fortgefetgte ¿feftiguttg unb Berbeffernng hm. Äon* 
geffiongunternehmen müffen befriftet feilt; fie 
ftellen fid) baher, nottoenbig auf Sjeraugholung utög* 
lichft grober ©etoinne toähreitb ber Äongeffiongfrift 
ein. Bieg bebeutet Vdirtfcf)aftlicf>e unb tedjnifdhe Ber* 
nachlaffigung ber ferneren 3 uEunft. ©etoöhnlichfte 
;3 otge biefer ©adhlage if t  bie Bottoenb.igfeit fü r  
bem Äongeffionggeber, bie Äongeffion gu oertängern 
ober nach Bitdfertoerb beg Unternehmeng fo große 
Buftoenbungen gu tttad)cu, bah ber ©rtrag fü r 
längere 3e it toefcntlid) fiittt itoag toieberiuu gu 
jatfehen Urteilen über bte BJirtfchaftlichteit öffcitt* 
liehen unb prio ite it Betriebeg führt).

8. Bei Bnnäheruug beg Äongeffiongablaufs 
toerben tngbefottbere nicht nur Bugbau unb (fr= 
ttcueruitg, fonbern toirb oft felbft bie Unterhaltung 
ber Bulagcn fo Dernadjläiiftgt, bah tiefe burch ihre 
grunbfäfetiche BÜcfftänbigfeit unb ihre tecfmijdje Bet* 
faffuttg ttn grellften ©egcrtfalje gum ©tanbe ber 
Secfmif unb gu ben ©epflogenlmten guter Betriebe 
beg freien BJettbetoerbg flehen. Jalfdge ijetm fall* 
befcinguttgen oerfdjärfen tiefe ©achtage.

9. Bie Böirtfchaftlichfeit Don ÄongeffiottS* 
betrieben if t  im allgemeinen feinegtoegg güitftigcr 
alg bie . BHrtfchaftltchfeit nergleichbarer öffentlicher 
Betriebe, toenn irit.ifcf) Derglidhen toirb.

10. ©rünbe, toarurn Äongeffiongbetriebe teurer 
a(g öffentliche Betriebe toirtfdgaften, liegen gutage. 
Äongeffiongbetriebe finb bei uns meift nicht ©elbft* 
gtoedfunteruehmen, fonbern Don Bauunternehmen ge= 
fchaffenc unb bcherrfchte 'Sodjtcrbctrtcbe, bie Der* 
pflichtet finb, atte Bulageit, ©ritcttcriuigeit ttitb ©r= 
toeiterungen unb Dielen Betriebgbebarf Don betu 
beherrfcheuben Unternehmen gu begiehem, fogar Dtete 
ßieferungen unb ßeiftungen, bie bag beherrfdgettbe 
Unternehmen nidjt felbft ergeitgt. J-ür btefeg Bbfatg* 
moitopol bebingt fid) itberbieg tag bcherrfdjettbe 
Unternehmen meift iUlonopolDreife aus; cg ift be= 
fannt, tah Äongcffioitguti! er nehmen toid)tigctt laufen* 
bett Bebarf gum Seil um 40 d. b- teurer alg gletd)* 
artige öffentliche Unternehmen begiehett. Buhcrbetu 
bebingen fid) bie beherrfcheuben Unternehmen tnög= 
lichft audg attberc Borgetoinne unb ©oitbergetotnitc 
aug: tocrtoollfte Bftienbcguggrechte, Bergütungem 
für Bertoaltung (toobei eg ftch mehr um ©idierutta
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Cer eigenen ‘Belange, als um bie S^ede fres ak“ 
hängigen Unternehmend hantelt, ba bie abhängigen 
Unternehmen eigene, auSreichenb befehle Bertval» 
tuiigen haben), Entfd)ättgungcu für Planung, ®e= 
toinnanteiie unb ähnliches.

1L Sie Porabfchöpfung großer ©etvintte 3U= 
qunften von Bau» unb 2iefer»Unternehmen, bie baS 
Pr>jt3 effionSun t em ehm en beherrfchen, machen eine 
©etoinnbeteiligung beS Pongeffionärs leicht beben» 
tungSloS unb becinfiuffen bie Sarifgeftaltung 311m 
Schaben ber Bllgemeinheit.

12. Set PriPatunternehmer ift nid)t geneigt, 
ben "Betrieb nach altgemeinen Befangen 311 regeln, 
tnenn fein ©elberfolg barunter feibet.

13. Ser Privatunternehmer feßt fid? über bie 
S’r it i f  ber öffcntlidpeit unb ber Parlamente, fo= 
batb er ein BTonopol innehat, tveit mehr hinlveg 
alb bie öffentliche Pertvaltung.

13 a. Ser: Ponseffioitär befißt niete Slöglidp 
feiten, ben Bücfertoerb eines Uon3cfjionSitnter= 
nehutcus burch ben Ponpffionsinbaber 311 »erhinbern 
aber tvenigftenS 311 crfdpvercn ober 311 verteuern, unb 
gtoar nidp nur burd> attgemeinc Einflüffe, fonbern 
auch burch bie B r t  ber Sachführung feiner Buf= 
gäbe, burch Bcrguicfuug beS Unternehmens mit 
unteren Unternehmen ober: burd) Bbbäugigmachung 
bcS Betriebes non anberen Unternehmen.

14. Ser ganie Pöiberftreit beS öffentlichen unb 
tes privaten Belanges erforbert ftarfc fopieffionS» 
mäßige Binbungen beS Privatunternehmers. Siefe 
Binbungen äußern fid) in  ©enehmigungSvorbehalten, 
EinfidpSrcdpcn, Buf[id)tSredpcn, EiugriffSredpen, 
Strafen unb Ponpffionseippchuitg. Ser off ent» 
liehen Beeinfiuffitng muffen im bcfoitbercn unter» 
liegen: Unterhaltung, Erneuerung, BuSbau, Ben» 
bau, Einführung non Berbeffcrungen; Betriebs» 
regelnng (bei Bahne,p Fahrplan); Saiifgefta ltung; 
iinan3toirtfd)afttid)e Organifation; fo3iale Organi» 
fatiou (Bngefteilten» unb Brbeiteröerhältnijfe, Buhe» 
ttanbS» unb fonftige fjürforge).

15. Ser Bllgemeinheit muß ein erheblidpr Bn» 
te il an ben Erträgen non P 0113 effi 0 nSutt t e nt ehm en 
als ©egenteiftung für bie 3umeift monopoliftifchc

Perfeihung öffentlicher Bedpc an prioatunter» 
nchmer gefiebert loerbcn. SieS bebingt genauefte 
Porfchriften über Buchführung, Buffteltung beS Bb= 
fchluffeS, über bie fdpoierigeu {fragen ber Bbfdpci» 
bung, Erneuerung, Sitgung unb1 anbere Puntte.

16. Ser Bllgemeinheit muß bie Btöglidpeit 
»jfengehatten inerten, Eigentum unb Betrieb eines 
Pon3 eff iouS untern eh mens in bie öffentliche Sjatib 
3iirücf3utegen. Siefe Ertnerbs» ober ^e tm fa lh jrage 
ift: m it fef)r fd) aderigen 3 uftanbS= unb ‘SDertermitt» 
lungen nerfnüpft, unb bebingt Jcftfeßungen, bie 
alten jenen gruufcfäßtichen unb SurchfüfjrungS» 
Sdpvicrtgfeiten geredp Ivetten fotten, bie mit um» 
ftiittenften Begriffen, tnic Bntagefapitat, Selbft» 
f  offen, Ertrag, Beingetninn, Per3infung, unechten 
unb echten Bücftagen unb anberen fdpvierigeu 
»Sont erfragen perbunben finb.

17. S ie Botinenbigfeit jahriehntetanger Sion» 
3effionSfriften fcf)ließt große ©efahren tuegen ber 
UnuorauSfehbarfeit ber tecf)ixifc£)en unb luirtfchaft» 
liehen Bltgemeincntlnicttung ein; fomit iönnen Blaß» 
nahmen, bie im Bugenbtide vorteilhaft erfd)eincn, 
fpäter nachteilig toirfen unb große ßücfen entftchcn. 
Semgemäß ift aud) bie {frage ber Pon3cf}ionSbaucr, 
bie auch ooti ber Bücfficht auf eine lohnenbe BMrt» 
fcßaftSbauer unb ein harmonifcheS Pcrhättnis 3U 
ben Bbfd)reibungS= unb SilgungS=3 eiträumen be= 
ftimmt tvirb, fchtvierig.

18. B Ite  tiefe Umftänbe haben 3ur 3-otgc, 
baß bie PonseffionSgefcßgebung Sdpnierigfeitcn ted>= 
nifcher, inirtfd>aftticher unb rechtlicher B r t einfdpießt, 
bie faum auSreichenb 31t übertvirtben finb. ES gibt 
bisher feine aiiSreidhenben Höflingen unb fetbft faum 
Eitrtelcerträgc fon3efjionStnirtfchaftlicher B rt, bie 
beibc Seite tauernb befriebigen. Sic Streitigfeiten 
auS P 0 n 3 e f f i o n s v e rt;ä 11 u i f f e tt finb bemgemäß un= 
3ählig; ihre Entfcheibuirg fei eS burch orbent» 
ließe, fei eS burch Sdpcbsgertdpe ift aber eben» 
falls meift fchr fdpnierig unb oft unbefrieöigenb, 
iDcit eS fid) um Blifdpragen technifch=mivtfd)afttidp 
rechtlicher B r t hanbett unb bie UnuorauSfehbarfeit 
ber Snttoicftung ins ©etvidp fällt. £),anbei! eS fid) 
um eine Po^cffionStoirtfcbaft auf gefcßlidpr ©runb» 
läge, fo führt ber ©egenfaß bes öffentlichen Be» 
langes 311m privaten SrlocrbSftreben crfalpungs» 
mäßig 311 einem Sau ernten Pampfe 3lmfchen ©efeß» 
gebung (unb Pertvaltung auf ber einen Seite unb 
bem Unternehmertum auf ber anberen Seite, 
tvorauS nicht nup große Praftverlufte, fonbern auch 
übelfte Erfcheinungen politifcßer BerberbniS unb 
loirtfchaftlichcr Bbhängigfeit ertvadpen.

II.
Sie gemifcbi=tmrtfci)aftlicf)e ilnfente&mung.

1. ES ift ein PerhängniSholIer ffrrtum , baß 
bie g em i fd) t=lo ir t fd>af 11 ich e Unternehmung — un» 
befeßatet ihrer Bntoenbbarfeit in  Eiußelfäiten, 311= 
mal «IS Übergangsform 311m öffentlichen Betrieb — 
fclbfttätig bie Badpeile ber rein privaten Pon» 
3effionStDirtfchaft befeilige. Siefer ffrrinn t ift bes» 
halb befoitberS gefährlich, loeit er bie BÖadpamfeii 
cinfchläfcrt unb 311 einer läffigeren unb nod)̂  un» 
genügenberen Behanblung bei* Pon3e}fionSbeftim= 
mungen führt.

2. Ser bargclcgte BMberftreit öffentlichen unb 
privaten (BeiangeS bei Pon3effionSuntcrnehmen iaitit 
aud) in  ber gcmiid)t=lvirtfd)aftliehen Unternehmung 
nicht aufgehoben fein, tveil baS Prioatunternehmer» 
tum 3« einem ivefentlichen Seile gelbbeteitigt, bie 
Urfacbc alfo beftchen bleibt. Sie Badpciic ber Pon» 
3cffionsivirtfd)aft fönitcn alfo höd)ftenS gemilbert 
tverben, bleiben aber grunbfäßfich beftehen.

3. ES ift ein Weiterer verhängnisvoller Srrtum, 
baß eine öffentliche Beteiligung einen cntfprechen» 
ben tatfäd)lichen Einfluß f ich ere. Buch, eine 
Stimmenmehrheit bebeutet feinen übertoiegenben 
E influß beS öffcntlicf)=recf)tlicf)en SeilhaberS. Sen 
tnaßgebenben E influß übt tatfächlid) ber private
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©efellfßafter, toeit er im toefeütlißen Bcrtoaltung 
uut> Betrieb führt unb bem ©ittfprußc beg öffcitt- 
lid)=rcßtlißen ©cfellfßaftcrg, fallé biefcr ßiergu über» 
haupt genug ©aßfenntnig unb © inblid  fíat, rneift 
m it beut ßintocife, baß er bet ©intnifßung bic Bet= 
anttoortung n iß t übernehmen föntte, erfolgreich bes 
gegneit fann.

4. tooííte fctbft ber öffentlich-rechtliche ©e= 
fellfßafter atté ber Beteiligung einen größeren ©elbs 
gemimt 3ießen alé atté ber Bireinbctoirtfßaftung, 
fo toare bieé grunbfäßliß fein Buggleiß fü r cinc 
anbertoeitige ©ßähigung beé Bílgetneinbelanges.

5. ©é ift nicht an^unehnteu, baß ber öffentlich- 
rechtliche ©efellfßafter aué ber ‘Beteiligung einen 
bcfottberé großen ©rtrag gießt, benn ber ßauptanteit 
beé ntöglidhett ©rtrageé toirb in ber Bcgel burd) 
bic ¡'Bau= unb £ieferoorreßte unb fonftigen “Bor» 
teile, bie fid) ber prioatrcßtliße ©efellfßafter 
«uch bei ber gcmifßt=toirtfdmftiid)en Unternehmung 
fißert, oorabgefßöpft.

6. 3>em Oerbältnigmäßig geringen ©inflttß unb 
©rtrag entbricht in  ber Begcl fcineétoegé bic Be= 
teiligung am üöagrtiffc. 2>cm öffentlich-rechtlichen 
©efellfßafter toirb bietmehr in ber Begel bic ent= 
fßäbigungslofe ©inbrittgung toertooltftcr Rechte, 
g. B. Blegcreßtc, gugemutet, unb cg toerben ihm 
häufig ©onbertaften in  ©eftalt bon Siapitalgubußen 
unb 3 ittégctoäßrleiftungen aufgebürbet. Bußerbent 
muß er feinen Ärebit in  befoitberem Umfang, meift 
ohne ©onberentfßäbigung, in  ben ©Henft beé Unters 
nehmeng, alfo auch beg Brioatbeteiligten, ftellen, 
toaé in  normalen Beiten eine toefentliche Seiftttng 
bebeutet.

7. Um bem öffentlichen Scilhaber einiger= 
maßen gleiche ‘3vect>te unb Borteile toie bem be= 
teiligten Brioatunterneßimertum gtt fidjent, müßte 
bemgemäß bötligc Unabhängigfeit beg beteiligten 
Bribatfapita lg  unb feiner Bertreter bon bem infer= 
effierten Bau= ttttb £ieferungg=Unternehmertutn Bor= 
augfeßung feilt. Blinbefteng aber müßte 3ugunften 
ber gemifßt=toirtfßafttißcn Unternehmung — ttttb 
natürlich cbenfofchr bei rein prioaten Äongeffiongs 
unternehmen — böllig freier Boettbetoerb fü r jebe 
Bcrgebung bon Ciefcrungen unb Ceiftungen gefißert 
unb überhaupt jebe cinfeitige Borabfchöpfung bon 
©etoinnen oerhinbert fein. Bereinbarungen bon 
ßieferern, bie auf ßoßßultung bon Breifen ab» 
dielen, müßten alfo oerboten toerben. BreigPereins 
barungen, bie fich frf)íccf)ttoeg auf bic ©elbftfcftcn 
ber ßicfcrer grüttbcn, finb befaitntliß  toegett ber 
© trittig fe it biefeg .Begriffes, toegen be>- Umgehbarfeit 
unb toegen beé mangclnbeu 3toangeg, bie ©elbftfoften 
nicbrig 31t halten too nicht beg Bttreiges, fie hoch 
tu gehalten , unbrauchbar.

III.
9leicßgs ober ^ripaieifenbahn?

1. B o r t e i l e  beé  B r i P a t b e t r i e b c s :  
.©rößere 3 ugbißte unb ©djucTligfeit auf einigen 

toenigen ©treden, aber nur, too ein üDettbetoerb 
mehrerer ©efeltfchaften ftatthat, teiltoeife beffere

3 ugauSftattung (n iß t aber gleichgute Bahnhöfe/, 
teiltoeife rafßere ©infübrung tedt)nifcf)cr Bcrbeffe- 
rungen, aber nur, too Bßettbetoerb mehrerer ©e-< 
fellfchaften borhanben ift.

2. B  a d) t e i l  c beg  B  r i 0 a t b c t r i e h c g : 

U nto irtfßaftlißer Buftoanb bon Kapital unb Be=.
triebgfoften, fotoeit Boettbetoerb ftatthat; 

3 erfplitterung ber Bertoaltung; 
höhere Bau= unb Betriebgfofteu; 
geringere Betriebgficherheit;
gelbliche Snanfprußnahme beg Staates, too bte- 

B riim tto irtfßaft Perfagt (Perlorene Baugufßüjßv 
Binfenbienft, B3iebcraufrid)tung); 

unftete unb: Pertoorrene Sarifoerhättniffe; 
teilte ©pefulaüon m it Äongeffionen, Bittciien uttb-' 

ßänbereien;
Beritachläffigung altgeutciiter Polfgtoirtfßaftlißer ©r= 

forberniffe im  Bugbau ttttb in ber $arifgefta ltung; 
Begünftigung eittgelitcr Berfehrgbeteiligtcr, Bus- 

beutung ber großen B laffe;
B lißbrauß ber ©ifenbahUgetoalt gur Uttterbrücfuttg 

oon Unternehmen unb ©ctoerben, bereit B>ett= 
betoerb ben pripaten Beßerrißern ber Bahnen 
mißliebig if t ;

3>rud ber ©ifenbabnfönige auf ©ejetggebung unb 
Bertoaitititg (Bauberbilt, ¡Jid, ©oulb; ßarrtmau. 
behcrrfßtc ein ©»rittet beg gangen Beige» ber Ber­
einigten Staaten, feine ©rfrattfung toar eine 
Börfenfataftrophe) ;

B lißbrauß ber ©itteignungggetoalt;
Unterbrüdung anberer Berfeßrggelegenheiten;
B u ffa u f unb Brachlegung oon Kanälen ober Uttt= 

toanbluttg in  ©pefulatioitglanb;
fortgefeßte fßtoere Kämpfe gtoifßen ©efeßgebtttia. 

unb Bertoaitititg auf ber eilten ©eite ttttb Bahn­
unternehmern auf ber anberen ©eite.

3. B o r t  e i l e  beg S t a a t s b e t r i e b e s .

©parfantfeit beim Bau (Bnlagefoftcn je Kilometer r 
©roßbritannieit 700 000 Bl., fyranfreiß 315 000 
Blarf, 3>cutfßlanb 260 000 B l.); 

feilte Begituftigung Pott Sicfercrtt;
©leißßeit ttttb ©creßtigfelt ber BcförbcruttgSs 

bebiitgüitgen, Sarifgercßtigfeit;
Bttpaffung ber Tarife  an Polfgtoirtfchaftticße ©r=- 

forberniffe;
Bermeibung ber Sarifüberfpannttng aug ©rtoerbg<= 

ftreben;
größte ‘B lög liß fe it gentraler Berfügung gur Bug* 

ttußung beg rollcnbeit ©uteg; 
große B lögliß fe iten ber ©rfßließung Pon Staats* 

cittnahntcn (naß Böiebcrbcrftelluug normaler Ber» 
hältniffe unb Bupaffung ber Tarife  an bie ©elb=> 
enttoertung);

Berfügung über bic Bahnen int itrieggfall unb bei: 
Bufftätiben;
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geringere (otreifgefa.hr bet StaatSangeftelltcn; 
toefentlid) größere ^BctriebSfidjerbcit, toeil btefe, nicht 

bag SrtoerbSftreben erlies »etriehferforbm iig  
(3a^t ber »eruttglüdten in  Scutfdplanb nur ein 
»ruchteil ber "Bergleitf)S3iffcni fü r bic »er* 
einigten Staaten ufto.);

»erücffichtigung ärmerer nnb neuguerfd>Iiehenber <Ge= 
biete beim »ahnbau;

in  normalen Seiten geringere KapitalginSfoften;

ölfenttid)fe it ber Sifenba^npoltttf nnb Tßirtfchafts* 
führung (für 41ri»atbai)niänber fei)» 3umeift felbft 
bie S ta tifü f);

größere 4Kögli.d)fcit gtoifchcuftaatlicher Abmachungen; 
planmäßigerer, gleichmäßigerer, härterer Ausbau beS 

»eßeS (beutfdge 3 una&lme an Strecfe unb A o ll* 
gut int -Surd)fd)nitt ein AiehTfacheg gegenüber 
(Großbritannien unb fyranfrcici)); 

billigere Tarife fü r »erfoneu unb (Güter.

(Revue ber (preffe.
Sil ber £>od)fonjunftur, bic fiel) feit Krieggeubc 

regelmäßig au jeben "Balutafturg angufdjltehen 
pflegte, liegen fü r bie beutfehe Töirtfchaft fdgtocre 
(Gefahren. A id )t nur bcShalb, toeil ber inuerlid>e 
Kern feber foiefjeu Konjuuftur bic allmählich« »er* 
äußerung ber Sacfjtoerte ift, fonbern, bcfonberS beS* 
halb, toeil biefe Konjunftur als abnorme Srfcheinung 
and) Icicfjt baju führt, bie fonft üblichen lyortfdjritte 
ber toirtfd&aftlichen, ingbefonbere ted)itifd)en Snt* 
toicflung gurüdgubrängen. Siefe 3 ll i',m meul)äuge 
beleuchtet Dr. c 1 i^  D i n n e r  im „ b e r l i n e r  
S ä g e b l a t t “ (2(5. Aobember) unb toeift in feinen 
Ausführungen bcfonberS auf ben

3toang gum technifdjen ftortfehritt

hin, ben bie fehtoierigeu »roöiiftionSnerhültniftc bo* 
fonberg in ber amerifanifdjen Snbuftrie auggeübt 
haben. S r bezieht fid) auf bie Jeftftcliung be§ 
Abg. Dr. h u g o ,  baß bie beutfehe Töirtfd)aft uad) 
außen h<11 feitteStoegS fo fonfürrenjfäbig fei, toie 
eg fü r beu flüchtigen ^Beobachter ber Ja »  fei. Ser 
tedhnifdhe unb öionontifche Aufbau ber amerifanif^eu 
gnbuftrie {chatte uad) bem Urteil großer bentfeher 
gnbuftri'cller, bie fid) in Amerifa perfönlich oriett* 
tie rt haben, bie beutfehe gnbuftrie ohne große 
Schtoierigfeiteu aus. 'Siefe Ceiftnugsfähigieit ber 
amcrifanifchcu gnbuftrie ift nicht beStoegen guftanbe 
gefommen, toeil eg ber gnbuftrie gut geht, toeil 
fie in ber Sage ift, große llebcrfdjüffc 3U ergieten, 
unb turd) biefe bie ted>ni{cf)en »erb eff er ungen gu 
f »tangieren, fonbern umgefehrt gcrabe begtoegen, toeil 
es ber amerifanifd>en gnbuftric fd)lcd)t geht, toeil 
fie fürchten muhte, ihre TDcttbetoerbSfähigfeiten 
»ollcitbS 31t ocrliercn, toenn fie bie Htigunft ihrer 
toirtfdjaftlichen "Bebiitguiigcn nicht burch ted)nifd)c 
ATchrleiftuugeu auggteicheu toürbe. Sie Schluß* 
folgerungen, bie fü r bie beutfehe gnbuftrie gerabc 
in  ber heutigen 3eit ber Siataftropheutonjuntturen 
aug bi'efer Snttoicftung gegogeti toerben müffen, geigen 
noch bcutlidjcr, baß unter ben jeßigeu »erhättniffen 
nid)t m it einer ftarfeu tcd>uifd)en »erttollfommnung 
ber gnbuftrie aug fid) heraug gerechnet toerben 
fann. Sem tohberfpnicht auch nicht bie ftarfe Kon* 
gentrationgbetoeguug, bic nach bem Kriege einfeßte, 
ba eine ihrer toidftigften ltrfad>en bag »eftrebcu 
mär, fid) a n f t a t t  n e u e  E i n l a g e n  b a u e n  3U

muffen, auf bem TOcge beS AitfchluffeS bie » c  = 
u u t g u n g  b e r e i t s  he ft ehe ü b e r  41 n l a g e n  
gu }id)cru. Dr. "»inner 3ieht aug biefen AuSführun* 
gen ben Schluß, bah höchftenS Pou oben her, auf 
bem TÜegc ber Aationatifierung ber "»robuftion, 
ein Ausgleich gcfud)t toerben fönnc. Sine 311 weit* 
gehetibe ftcuertiche Schonung ber gnbuftrie toerbe 
gleichfalls nicht bagu angetan fein, ihre ted)nifd)c 
AuSgeftaltung fonbcrlid) anguregeu. A u f ben "TOeg 
beS tedfuifchen gortfd )ritig  toirb nur biejenige gn= 
buftrie gegtoungen, bie um ihre TöettbetoerbSfähig* 
feit, ja um ihr ganges toi.rtfd)aftiid>eS Safciu 
fämpf en muh. S ic „43 0 f f i f d) c 3 c i t n u g‘ 
(25. Aobember unb t. Scgcmbcr) befchäftigt fid) 
eingchenb m it ber

©eroute ant tSJeltfraclttemnarit.

gm 3 ufammenhang m it bem Sinfelgeu ber TOelttoirt» 
fdjaftsfrife h«l ftd> am SdjiffahrtSmarft gleid)falig 
eine Stodutig bemerlbar gemacht, bie nahegu gum. 
böliigcn gufammenbrud) getoorbcu ift. Sie g-rad)ten= 
fätge halten fidt) big gu 50»/o unter ben g-riebeng» 
faßen, obtoohl bic TTtannfchaftglöhne, bie ijafen* 
fofteit unb ingbefonbere bie "»reife fü r »unter* 
fohlen auf ein »iclfad)es ber »orfriegSfäßc ge* 
fttegcu finb. Sie »uuferfäße abforbieren allein 
mehr als bie gefaulten Spefeu bor bem Kriege bc= 
trugen. Subei ift man in  internationalen Schiff* 
fahrtgfreifen ber 4ltifid)t, bah ber Siefftanb am 
TDeltfradgtcnmarft n 0 d> t a u g e  11 i‘d) t c r r c i d) t 
ift. S ie Schiffseigner fontmen nach- uub uad) gu 
ber »ebergeugung, bah bie ciugige »töglicbfeit einer 
»efferung baburch gegeben ift, bah ein großer Seit 
ber 3iir 3ett am Töeltmarft fchtoimmenben Tonnage 
o ö 11 i g auS bem »erfehr gegogeu toirb. Sie 4lus* 
fidfteu fü r eine (Gefuiibuttg am SchiffabrtSmarft 
hängen bollfiäubtg babon ab, toelche »ugfidjtc it man 
bem TOclthanbel felbft guerfennen toi». Saniert 
man bie Töelttoirtfchaft unb erfchlieht man iitSbe» 
fonberc auf irgenbeitic TOeife bic großen "Tlbfaßr 
märfte bau » titte l*  unb Ofteuropa, gibt man aud) 
Seutfchlanb toicber bie Tnög»d)feit, als Käufer auf 
beut TOeltmarfte aufgutreteu, bann muß baS gang 
uaturnottoenbig auch gn einer »etebung beg Töett* 

' ocrfehrS itttb bamit ber TÖcltfchiffahvt führen. »e= 
fonberS ici)toer leiben unter biefen "Berhältniffen bie
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‘'Bereinigten ©taaten non Aorbamcrifa, bie ficf> erft 
teäbrenb beg Krieges eine nennenswerte ifanbelg» 
flotte gefdjaffen haben. ©g ftellt fid) jcbod) mehr 
u n i mehr tjeraug, bafj ber ©tol3 ber Aation

„AmerifaS Cupteflotte"
eine red>t foftfpielige Gad)e ift. B o r ¿toei Jahren, 
alg in ©uropa ein empfinbtid)cr Atangel an 
SjanbelStonnagc £)crrfdE)tc, t>ätte bie amerifanifd)e 
Regierung ii>re übcryäbtigen SjanbelSfcbiffe giemtid) 
borteifbaft, b. h- m it nur geringem Berluft, oer= 
fnufen tönnen. ©ie t>at baut als biefc giinftige ©e= 
legcnbeit nerftreidjen taffen. Biefer Jebier bat fid) 
fd)toer gerächt. ©>3311 fant, baff fid) niemanb fcbcute, 
r-a^ ©hipping = boarb als einträgliche ©inefnre 311 
betrachten. Bad) einer A litte itung beg neuen '-Bor» 
fi|,enben !>at biefc ©d>iffabrtSbcbörbe, burd) bereu 
Syänbe öiclc A litlioneu  non Bollarg gingen, f 0 
g u t  W ie  g a r  f e i n e  <8 ü d) e r  g e f ü h r t ,  fo 
bajj fid) bie ©efamtfumme ber Perfd)lenbertcn (Selber 
erft etwa nad> JahreSfrift bürfte feftftelten taffen, 
ftllg eine Wahrhaft ejotifdyc Blüte biefer A lifjtoirt» 
fdjaft faitn eg toobl gelten, bafj eineg Sage« ein 5000= 
Sonnenbampfer einfad) geftoblen unb nach A frifa  
entführt inurbe. — 3>ie „ B a u t e  e i t “ , Berlin, 
(§eft 49 Oont 8. Be3ember) bcfprid>t bie

Abhüfemöglichfeiten ber Bßaggonnot.
Srobbem b e r jro f t  bie Berlabung pon Ianbteirtfd>aft= 
lieben firgengniffen cinfchränft, ift noch immer feine 
merfbarc Beffcrung in ber AJaggonftellung ein» 
getreten, ©in Beferent beS BeicbgocrfehrSminiftc» 
rinmg bat fürglid) auf einer ©iijung beg beutfeben 
Kalfbunbeg bie ©rünbe fü r ben Aäaggonmangel auS= 
fubrlicb bargetegt. ©r fommt 3U bem ©d)tufj, bafj 
bie l a n g e  I t m  l a u f  3c i t  ber Blagen bie §aupt= 
urfad)e ift. B o r bem Kriege betrug biefe burd)= 
febnittfid) breiein halb Sage, (jeute, unter ber fjerr» 
febaft beg Adf)tftunbentageg, ift fie auf fieben bi« 
ad>t Sage geftiegen. Bem baburd) bcr= 
borgerufenen Alanget fönnc feine nod) fo 
ftarfe Bermcbrung be« Blagenparfcg abbelfen, 
nielntebr fei biefe lebten ©nlbeg nur geeignet, 311 
einer Berftopfung ber ©üterbahnböfe beisutragen. 
©cbnefle ©ntfabung unb umie^ögerte Belobung: fei 
bag tjaupterforbernig. Babei müffen bie ©d)toierig= 
feiten falten, bie bem Arbeitgeber burd) bie unter 
fold)en Hmftänben notinenbig tocrbenbeit lteber= 
ftunben unb ihre ©enebmiguug bei ben ©etoerbe» 
infpeftionen bereitet inerben, ©g bat fid) gezeigt, 

.ba§ bie hoben B 3agenftanbgetber nicht ben ertoünfd)» 
ten © influfj augüben. Bie ,;Be 111 f d) e A l l »  
g e m e i n e  3  c i t u n g“ (22. Booentber) bringt in 
ihrem toolfgwirtfdjaftlicbcn Seil eine 3 ufatnmen= 
ftellung über bag BcrbältniS 3toifd)eu

SOtarf nnb Jranc.
Bon allen ehemaligen Berbünbeten leibet Jranfreid) 
am ftärfften unter ben d)aotifd>en beutfd)cn B 3irt= 
fd)aft«3uftänben, ba bas toefenttiebfte A ftiuum  feines 
Bubgetg bie beutfd)e 3 ablungg= unb ßeiftunggfähig» 
fe it tft. Am eine 3uberläffige BergteicbSbafis 31t

erhalten, muff man bie ©eftaltung ber Bataten 
an einer neutralen, 3. B. ber 3 ürid)er Börfe be= 
trachten. ©ämtliche Beoifeit erlitten in biefent 
Sabre an ber 3 ürid>er Börfe eine ©ntinertung. 
A im m t man bie A la rf als ©runbtage einer Brogeitt» 
ußm 11. Boöember — ihrem tiefften ©tanb 
um 9,65 ©d)toei3cr Jranfen ober um 84,3 o/0, bas 
englifd)e Bfunb um 3,15 Schweiger Jranfen ober 
13,1 0/0 , ber fran3Öfifd)c J raufen um 9 ©d)toci3cr 
,yraufcu ober 18,9'(>/o, bie italienifd>e Circ bagegcit 
nur um 2,40 ©d)tnei3cr J raufen ober 9,9«/o unb 
enbtid) ber hoIlänbifd>e ©ulbett um 27,25 ©d)toci3cr 
Jraufen ober 12,9«/o !ocrfchied)tert hat. Ser Aücf= 
gang ber fran3öfifchcn Baluta ift atfo nad) ©d)mei3er 
Betoertung b o p p e f t f o  grog,  toie ber ber itatieni* 
feben, unb übertrifft ben ber englifcbcn unb I)ot= 
tänbifdhen Balnten febr toefentlid). ffn  ber
„ J r a n f f u r t e r  3 e i t u n g “ (20. Aooember) be= 
febäftigt fid) S  i r  e f  t 0 r S? 0 h! I in a g e, ^annooer, 
m it ber

^reufiifchcn 3entratgenofTenfchaffgfafie.

enefc Äaffe, bie als 3 elltralgelbaus'gleid)ftcl(c für 
ba« gefantte preitbifcbe ©enoffenfebaftgtoefeu beftimmt 
toar, ift nid)t in ber Cage getoefen, biefen 3ta>ed 
tan§3ufüllen. Sie größten beutfeben Ärebitgenoffen* 
f(haften, fotoeit fie im Allgemeinen Berbanb=BerIin 
gereinigt finb, arbeiten m it ber S r e g b n e r B a  n, f. 
And) bie Aeiffeifenfaffen haben fid) non ber 
Brcubenfaffc loggelöft, fo ba^ ihr heute im toefent» 
liehen nur noch bie lariibtoirtfcf)aftlidf)en ©euoffcn= 
febaften beg früheren Offenbad>cr Berbanbcg treu= 
geblieben finb. Aber auch ein beträd)tlid)er Seil 
biefer S?unbfd)aft arbeitet gleid>3eitig m it anberen 
©elbinftituten. Sagu fommt nod), ba& bie ©par= 
faffen, bie nielfad) in burdyaug befricbigcitber BOeife 
m it ber Breufjenfaffe gearbeitet haben, immer mehr 
auf bie ©iro3cntraIen übergehen. Angcfid)tg ber 
großen Aufgaben, bi,e bag ©enoffenfcbaftSmefen in 
ber nach ft en unb ferneren 3u fun ft 31t löfen haben 
wirb, if t  eg aber bringeitb. nottoenbig, eine ©teile 
31t haben, bie ben urfprünglidjen ©ebanfen eineg 
3 e rtt ra 1 g e Iba u sg'teid) si n ft i tu t es brauchbar in bie
Bra^iS umfetjt. A lan  toünfd)t 3,1t biefem 3toecfc 
tielfad) eine A m g e f t a l t u n g  b e r  B r e u & e n »  
t a f f e .  SnSbefonberc toeubet man fid) gegen ben 
bürofratifchen ©tanbpunft biefeg reinen ©taat«= 
inftituteg, baS, bie m,it ihnt arbettenben Streife piel= 
fach /a lg bie n a d) g en r b n  e t e n © t e i l e n  an= 
fieht. 3 u biefem 3'toecfe fönnte bie Umtoanblnng 
in eine Aftiengefeitfchaft m it 150—200 A lillionen  
A la r f  Kapital unter Aftienüberuahme burd) ben 
preufjifcben Gtaat in Jrage fommen. A lan  fönnte 
bem Staat and) biefteicht einen © influfj burd) Heber» 
gäbe non Bor3uggaftien m it mehrfachem ©timm= 
recht fichern. Ober eg bliebe atg lebter Äugte eg, 
toenn eine berartige Amgeftaltung, ber Breufjenfaffe 
nicht möglich fein foltte, bie ©rünbung eines eigenen 
Scntralgelbinftituteg burd) bie Jentralfaffen 
neben ber Breufjenfaffe. Sehrreid)e Beifpielc
31t bem Kapitel
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®ie Vertragstreue ber Snbuffrie
bringt bas „ b e r l i n e r  S a g e b l a t t “ ( 22. 

bember). SS fcanbelt fid) um ein Schreiben einer 
Hamburger © jportfirma, in  beut biefeä feine ©r= 
faf>rungen m it mehreren' Vierten ber ©d>tocnnbu= 
ftrie aus berfd)tebenen Seiten S>eutjcf)ianbs m itteilt. 
Sämtliche Vierte tjaben ihre VertragSDcrbflichtungen 
berieft unb baburd) ben ©jporteur bem auStänbi= 
fchen Abnehmer gegenüber in eine febr fc£)totertge 
ßage gebracht. 2>n einem ebenfalls mitgeteilten 
Schreiben fchitbert ein Veifenber bie VMrtungen 
eines folcfieu Vorgehens im Auälaitb, in biefem 
3 attc in ©nglanb. Vct alter greunblid)fctt be= 
gegne man hier einem Vtifjtraucn bem beutfehen 
Kaufmann gegenüber, baß bie austänbifcheu ©tn= 
fäufer 31t anberen g innen führe, felbft toenn fie 
hier bis 3U 20°,o mehr 3U 3at)ten haben. Sies Vt-tfi» 
trauen ift um fo ftärter, atS man im Auslanb toetjj, 
baß baS Vcftrcbeu ber ßiefertoerte, 001t ihren Ver= 
trägen frei3utommen, f a ft f t et S n u r . a u f  V  r 0 = 
f i  t g i  e r  3nrüdE3uführen ift. SS ift natürlich befannt, 
bah auch bie Vertragstreue austänbifcher ginnen 
inS VOanfen gerät, toenn bie ©unft ber Vertjältniffe 
einen Vertragsbruch atS befonberS profitabel er» 
fcheinen iaht. Sreu unb ©tauben int Raubet hat 
fid> aber befannttid) baraus enttoiefett, bah bie 
l>änbtcr einfahen, bah f ie unter Vcobachtung biefer 
©runbiät-e a u f  b ie  S a u e r  b e f f e r e © e = 
f c h ä f t e  machen als beiAußeradjttaffung berfefben. 
©s fcheint erft toieber bitterer (Erfahrungen 3U be= 
bürfen, um biefc ©ritubfähe bon neuem 311 cta» 
btieren. — 3>ie beutfehe VOohtfeitheit, bie ber ©runb 
bcs beutfdjen VuSberfaufS ift, erftreeft fich aud) 
auf ©ebicte, an bie man 3unächft fattm beuten toürbe. 
So hat bie

billige bettffche gradßi,
toie cS in  einer 3 ufchrift an bie „ g  ra  n t  f u r t  er  
3 ' e i t u n g “ (20. Aoocmber) tjeiht, im giuß, ber 
internationalen VOarenfiröme gerabc in ber letzten 
3 cit recht merftoürbtge Veränberungen fyerobrge» 
rufen. Vefanntlicf) begog bie Schtoct3 bor bem 
Kriege ben gröfjten Seit ihrer VuSlaubs3ufuhren 
bon ©etreibe über ©enua unb’ ben A llein, toährenb 
beS Krieges traten bie frangöfifchen Ai)oncl)äfeis 
als HmfchtagSftetten $01311. J$etj|t if l felbft bie ßira 
ber A ta r i gegenüber fo teuer getoorben, bah «8 fid) 
fü r bie Schtoei3 billiger ftetlt, ©etreibe nach Ham» 
bürg 3U nehmen, bort in ©ifcnbafintoagen 11111311= 
fchtagen unb burd) gan3 3>eutid)tanb m it ber Valin  
bcförberit 311 taffen. Aod> eigenartiger ift eS, bah 
fctbft §ottianb fü r feilten 1 gntanbsbebarf ähnliche 
VJegc toüljlt. 3 toar ift bie ®ccfrad)t nad) Hamburg 
einige ©entS teurer als nach ben frollinbifdten ©ee= 
häfeit, aber biefer tlnterfclficb toirb troß ber 
erheblich längeren in grage fommenben ßanbftrede 
innerhalb SeutfchlanbS bur<h bie V ittig fe it ber 
in  ©entS um3ure<hnenben beutfehen A lartfrad)! mehr 
als ausgeglichen. ©S nehmen beShatb sur 3 <dt 
nicht gan3 unbeträchtliche Veengen ©etreibeS nad> 
Hottanb ben V 3eg über bie beutfehen Häfen unb 
Vahnen. Ve i einer Verfdfärfung biefeS 3 uftanbes

läge bie ©rtoägung nicht fern, ob man nicht auch 
fü r SHenfte (Vahnfrad)ten, Hafengebühren u. a. m.) 
V  a I tt t a 3 u f cf) I ä g e ähnlicher A r t einführen fottie, 
tote fü r VÖaren. Heber bie

Verfchlehpung beS EiquibatiouSfchäöengefeijeS

ttagt eine 3 ufchrift an bie „V  0 f ) i f d> e 3  e i  » 
t u n g“ (26. Aooember). Sie macht inSbefonbere 
barauf aufmertfam, bah nid)t nur fü r bie Ve liker 
ber fegueftrierten Vapiere burd) bie HtnauS3Öge= 
rung ber ©chlußabredjnung fehr große ©cf)toierig= 
leiten entfielen — ba bie fogenaunte Vorentfd>öbi= 
guttg burd) bie ©prud>tommiffion nur in ben fetten» 
ften gälten einen nennenStoerten Vetrag erreicht —, 
fonberu bah biefeS Verfcl)leppen auch bem Aeid)e 
felbft mehrere A tilita rbeu toftet. Sie Aebaftion 
toeift in einem 3ufat;: barauf hin, bah bie ©nt» 
fd)äbiguug burch ben g'riebenSoertrag feftgelegt fei, 
bah bie beutfehe Aegierung baS 31t oergüteu habe, 
toaS ihr auf VebarationiSfonto gutgefchrieben toerbe, 
unb bah bie Abrechnung hierüber bon ©nteutefeite 
in ben meiften gälten nicht 3u betommen getoefen 
fei. S ic  fch’tägt inbeffen 3UT fchnetteren unb ein» 
fächeren Vegetüng ben Vßeg: eines heimatlichen 
AfforbcS 3totfd)eu bem Veid) unb bem VDerthabier» 
beftb;er bor.

Umschau.
ln. Devisenhändler.

Schon v o r dem Tendenzim i- 
schwung am D ev isenm ark t s in d  

in  einer ganzen Reihe von Fällen bei Banken und  
B an k firm en  V erlus te  von außerordentlichem  U m fang 
eingetreten, durch le ichts inn ige, zum T e il w oh l auch 
fraudulöse Devisenoperationen einzelner B evo llm äch­
t ig te r  der betre ffenden In s t itu te  oder F irm en . N ic h t 
im m er werden solche Vorkom m nisse der Ö ffe n tlic h ­
k e it bekannt, jedoch die Fä lle  ans K e in , D üsseldorf 
und  M ünchen, die in  der le tz ten  Z e it in  den Fach­
kreisen und zum T e il auch in  der Presse le bha ft 
e rö rte rt worden sind, genügen, um  den B lic k  auf 
einen der schwersten Übelstände in  der jüngsten
E n tw ick lu n g  des deutschen Bankwesens zu lenken. 
Die D evisenhändler sind nach dem K riege bei den 
Banken und B a n k firm e n  außerordentlich  gesuchte 
K rä fte  geworden. D er Devisenhandel und die Devisen­
a rb itrage  haben ja  eine Ausdehnung erfahren, bei der 
das Fehlen an geschulten und geeigneten. K rä fte n  fü r  
dieses A rbe its fe ld  eine ganz na tü rliche  E rscheinung 
w ar. N un  haben sich manche jungen Leu te  diesem 
dankbaren F e ld  in  der bankgeschäftlichen A rb e it  zu­
gewendet, und sobald jem and m it  einigem  Geschick 
und E rfo lg , bei dem neben dem Geschick auch das 
G lück eine R o lle  spielte; einige Z e it au f diesem Ge­
biete tä t ig  war, w urde er eine v ie l um worbene K ra ft.  
'Man h a t diese neuen Devisenhändler, um  die sich 
die B an k firm en  und B anken geradezu rissen, in  de r. 
Handelspresse m it  le ich te r Iron ie , aber rech t zu­
tre ffend , die „ P r im a d o n n e n  des B a n k fa c h e s “  
genannt. D ie  außerordentliche H öhe der Summen, 
die bei g lück lichen  Devisenoperationen ve rd ie n t w o r­
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den sind, ha t die D irek tion en  der Banken ebenso w ie 
d ie  L e ite r  m ancher P riva tbankgeschäfte  veranlaß t, 
keine M it te l zu scheuen, um  erfo lgre iche Devisen­
händ le r dauernd an sich zu fesseln. A u f der anderen 
Seite h a t dieses W erben n a tü rlic h  die Ansprüche 
dieser jungen Leu te  s tänd ig  gesteigert, und zwar n ic h t 
n u r die Ansprüche in  der Bezahlung, sondern auch 
die jenigen, die sich au f die S te llung und die V o ll-  

^machten bezogen, die sie im  B etriebe zu erhalten 
wünschten. So w urden n ic h t selten erfolgreiche 
Devisenhänd ler zu P artnern  in  P riv a tb a n k firm e n  
oder zu D ire k to re n , F ilia ld irę k to re n  oder s te llve r­
tre tenden D irek to ren  be i Banken, ohne daß in  jedem 
einzelnen Fa lle  d ie  P rü fung  vorgenom m en wurde, die 
in  bezug au f V ie lse itig ke it des Könnens und vo r 
a llen D ingen  auch in  bezug au f Z uverläss igke it des 
C harakters be i der Besetzung de ra rtige r v e ra n tw o r­
tungsvo lle r Posten erforderlich  is t. Das Ergebnis 
dieses W erbens um  die erfolgre ichen Devisenhändler 
war denn auch, daß in  manchen F ä llen  K rä fte , die 
nach  V o rb ild un g , A lte r  und C harakte r n ich t geeignet 
waren, die V e ra n tw o rtu ng  fü r  das W oh l und  W ehe 
einer U n te rnehm ung zu tragen, m it  einer solchen 
V e ra n tw o rtu n g  b e tra u t w urden. Das w a r ein V e r­
fahren, das in  einzelnen Fä llen  bis zu r U n te rg rabung 
der Existenz von Unternehm ungen ge füh rt ha t. N ach­
dem je tz t  einige K in d e r in  den B runnen gefallen 
sind, w ird  m an h o ffe n tlich  auch in  d e r  A u s le s e  der 
P ersön lichke iten  fü r  le itende Stellungen im  B a n k ­
fach w ieder etwas v o r s ic h t ig e r  werden. M an w ird  
s ich  s tä rke r der N o tw en d ig ke it bew ußt werden, n ic h t 
nu r sich du rch  den E rfo lg , der der G ewandheit oder 
dem G lück  zu danken is t, blenden zu lassen, sondern 
v o r  a llen  D ingen auch die Voraussetzungen in  bezug 
au f den C harakte r so rg fä ltig  zu prü fen. Abgesehen 
v o n  dieser Verbesserung der Auslese d ü rfte n  die E r ­
fah rungen der jüngsten Z e it aber auch gerade fü r  
das Devisfengeschäft einigen Anlaß bieten, d ie  gegen­
se itigen  K o n t r o l l e n  inne rha lb  des B ankverkehrs  
s tä rk e r  a u s z u b a u e n . Denn n u r ein sehr w e it­
gehendes System der Überwachung der Geschäfts- 
gebahrung der einzelnen ve ra n tw o rtliche n  Persön­
lic h k e ite n  kann  v o r dem E ntstehen von  V e rp flic h ­
tungen  schützen, die einem U nte rnehm en in  w e it 
höherem  Grade ge fährlich  werden können, als alle 
D e fra ud a tion en  von  B ankkassierern a lten  Stiles.

^   ̂ H e rr D r .W . E n g e l h a r  d -B e r lin  s c h re ib t:
K riesno ten sind heute kaum  m ehr w e rt 

als Kosciuskonoten, heute, nachdem das Reichs­
ge rich t zugunsten des Reiches entschieden hat. D re i 
Tage v o r der E n tsche idung w urden sie noch von 
vager S peku la tion  m it  46 bew erte t. —  D er Spruch 
des Reichsgerichts bestä tig te  im  wesentlichen die 
E n tsche idung  des K am m ergerich ts. Die A rgum ente  
des Reiches waren dabei genau so knapp  und  k la r, 
w ie der verhängn isvo lle  A u fd ru ck  au f den Zette ln 
irre fü h re n d ; der T e x t au f den K rie sno te n : „D ie  
deutsche Reichsbank üb e rn im m t die G ewähr fü r  die 
E in lö su n g  der Scheine der po ln ischen D arlehns­
kasse in deutscher M a rk  zum  N e nn w ert“ , die A rg u ­
m en te  des R e ichsfinanzm in is te rium s: D ie E in lösungs­

p f lic h t des Reiches besteht dem  E inze linhaber gegen­
über n ich t. Es is t le d ig lich  Bürge fü r  die poln ische 
Landesdarlehnskasse. Diese wurde in fo lge  des R ück­
zugs n ic h t liq u id ie r t,  sondern von Polen w e iterbe­
trieben . D ie poln ische 'Darlehnskasse ha tte  G u t­
haben in  Deutsch land. M it  diesen w irtsch a fte te  m an 
extensiv', s c h r it t  n ic h t zu einer R epartierung. Man 
löste zum  N om ina lbe trag  ein, bis die G uthaben a u f­
gebraucht waren. E in e  gewisse R ücksichts losigke it, 
n u r u n te r dem G esich tsw inkel der derzeitigen F ina nz­
lage ve rs tänd lich , setzte von da ab ein. Das Reich 
s tü tz te  sich au f form ales Recht, siegte be im  K a m m e r­
ge rich t und je tz t  beim  R eichsgericht. Seine Beauf­
tra g te n  operierten dabei in  den Prozessen geschickter, 
als sie es sonst im  D u rch sch n itt zu tu n  pflegen. — Das 
W ied era u fbau m in is te riu m  brach te  ku rz  vo r dem 
K am m e rge rich tsu rte il das Verdrängungsschädengesetz 
ein. N a ch träg lich  und  m it  der übrigen M aterie  des 
Gesetzes n ic h t ganz verwachsen füg te  es einen Para­
graphen dazwischen, der m it  25 M ili.  M . einen H ä rte ­
ausgleich un te r den K riesno tenbesitzern  erm öglichen 
soll. Der unabänderliche Spruch des Reichsgerichts 
ha t die S itu a tio n  nun  k la r  um schrieben. D ie  durch 
die U m stände des Erwerbs ge rech tfe rtig ten  O st­
deutschen werden au f G rund des Verdrängungs- 
schädengesetzes (über die E rhöhung des 25 M ili.  M 
Betrages w ird  das R e ich m it  sich reden lassen) m it  
einem  blauen Auge davonkom m en. D ie  speku la tiven 
E rw erber und diese sind w e it in  der Überzahl 
besitzen gegenwärtig Kosciuskonoten.

1s. W iener Börsen- W ir  kennen es von  der B e rline r 
stre ‘k. Börse her, daß du rch  behörd­

liche E in g r iffe  und Maßnahmen im  regelmäßigen 
B örsenbetrieb S törungen hervorgeru fen werden, die 
weniger in  der Tendenz dieser M aßnahm en als v ie l­
m ehr in  ih re r ta tsäch lichen  A usw irkun g  begründet 
sind. W ie  die W iener Börse den deutschen P lätzen 
in  der K ursgesta ltung  als B eisp ie l d ien t, so zeigt 
sie auch be i anderer G elegenheit ih re  Ü ber­
legenhe it in  der Sucht zum  E xtrem en . Das riesen­
große Loch  in  dem deutsch-österre ich ischen B udget 
h a tte  den neuen F in a n zm in is te r D r. G ü r t le r  zu­
sammen m it  seinem ersten M ita rb e ite r  D r. k o s e n ­
b e r g  (der aus der B a n k  w e i t  (! ) hervorgegangen 
is t) veran laß t, dem N a tio n a lra t einen Gesetzentwurf 
über die E rhebung e iner B örsenkopfsteuer von je  
100 G oldkronen p ro  M onat zu un te rb re iten . Dieser 
Gedanke, der inzw ischen Cresetz geworden is t, ha tte  
bei den ahnungslosen Börsenbesuchern einen solchen 
elem entaren S tu rm  der E n trü s tu n g  hervorgerufen, 
daß sie einen sofo rtigen B örsenstre ik  p rok lam ie rten , 
der beinahe eine W oche lang angehalten hat, a lle r­
dings m it  der einzigen, n ic h t beabs ich tig ten W irkun g , 
daß eine w e ite re  E rhöhung des Steuersatzes erwogen 
wurde. M an w ird  die E m pö run g  der Besucher des 
Schottenringes über diese a lle rd ings höchst m e rk ­
w ü rd ige  Steuer gefühlsm äßig verstehen können, ohne 
die F o rm  ih re r A bw ehr b illig e n  zu müssen. Ganz 
abgesehen davon, daß h ie r ein S taa t seine eigene, 
au genb lick lich  in  G e ltung  be find lich e  W ährung  des­
avou ie rt, w ie es die Festsetzung eines Steuersatzes
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in  G o ld k ro n e n  bedeutet, is t dieses Gesetz m it  seiner 
rad ika len  G le ichste llung von w ir ts c h a ftlic h  S tarken 
und Schwachen jeder G roß ba nkd irek to r w ird
ebenso behandelt Wie der k le ins te  P fuschm akle r oder 
auch Bote eine Steuer der p r im it iv s te n  Ar t .  M an 
kann  die Z ustim m ung der gesetzgebenden K ö rp e r­
schaften hierzu deshalb w oh l n u r aus der Psyche 
heraus verstehen, die sich in  einem Staate b re it  m acht, 
in  dem die sozialen Gegensätze als Folge einer be i­
spiellosen V a lu ta e n tw e rtu n g  so ungeheuerlich kraß 
geworden sind w ie  je tz t  in  Deutschösterre ich. Der 
im m e r wachsenden Schicht, die sich n u r noch m ühsam  
v o r  dem V erhungern  schützen können, s teh t n u r eine 
k le ine  A nzah l durch Jobberei verd ienender Personen 
gegenüber, deren offen zutage tre tender Lu xus­
konsum  zwangsläufig eine M iß s tim m ung  gegen ,,die 
Börse“  zu r Folge haben muß. Das V olksem pfinden 
m acht dabei n ich t den notwendigen U nte rsch ied 
zwischen dem K re is  der an der Börse Interessierten 
überhaup t und den Börsenbesuchern selbst. Aus dem 
zu e i n e m  T e il r ich tig e n  Gedanken heraus, daß die 
großen Gewinne aus dem E ffektengeschäft haup t­
sächlich den Börsenbesuchern zufließen, die doch 
meistens n u r  B e a u f t r a g t e  eines w e it größeren 
Kreises sind, m uß diese K opfsteuer entstanden und 
vom  N a tio n a lra t genehm igt sein, der sich dabei der 
schadenfrohen Z us tim m ung  der Volksm enge sicher 
w ar. H ie rfü r sp rich t auch der ungeheure Satz von 
io o  G oldkronen, der ru n d  135000 P ap ie rkronen aus­
m acht. Selbst wer zug ib t, daß die Banken und e in ­
zelne besonders g lück liche M itg lied e r der berufsm äßigen 
S peku la tion  diese Summe jeden M ona t ... au f­
b ringen können, w ird  es fü r  u n b illig  ha lten , einen 
ganzen Berufszweig m it  einer Sondersteuer in diesem 
Um fange zu belasten. Gewiß sollen die besonders 
g u t verdienenden Berufszweige m ehr Steuerlasten 
als andere tra g e n ; es b le ib t aber unverständ lich , 
w arum  in  den Verhandlungen der W iener Börsen­
kam m er m it  dem  Ausschuß des N a tiona lra tes andere, 
w e it ve rn ün ftig e re  Vorschläge unbeachte t geblieben 
sind. So .ist bean trag t worden, der W iener Börse 
eine Gesam tsteuer aufzuerlegen, die durch die  Börsen­
kam m er selbst un te r die M itg lie d e r der Vere in igung 
nach einem der Le is tungs fäh igke it entsprechenden 
Schlüssel um gelegt werden soll. Dieser Vorschlag 
h ä tte  dem Staat, dessen d ringender G eldbedarf 
durchaus alle Steuerwünsche ve rs tän d lich  erscheinen 
läß t, die gleiche Summe eingebracht und  g le ichze itig  
alle U ngerechtigke iten , die aus der je tz igen  Fassung 
entstehen, verm ieden. Seine V e rw irk lic h u n g  wäre 
a u f w esen tlich  geringeren W ide rs tand  gestoßen und 
h ä tte  den g ru nd sä tz lich  anders gearteten Bestre­
bungen, ähn lich  w ie  in  Deutschland, die Speku la tions­
gewinne an der Quelle zu erfassen, n ic h t A bb ruch  zu 
tun  brauchen. T ro tz  alledem m uß dah ingeste llt 
b leiben, ob bei der geistigen V orrech ts te llung , die 
die Börsenbesucher fü r  sich in A nspruch nehmen, 
das gefühlsm äßig verständ liche , ve rnun ftgem äß  aber 
falsche und le d ig lich  im p u ls iven  G efühlsm om enten 
entspringende E inste llen der B ö rse n tä tig ke it r ic h tig  
gewesen is t. Es h a t nach träg lich  den Anschein, als

wenn ohne den S tre ik  die Lage n ic h t un nö tig  v e r­
schä rft und die M ö g lich ke it einer V erständ igung 
größer gewesen wäre. A uß e ro rde n tlich  m e rkw ü rd ig  
is t  übrigens, daß der rad ika le  Zug, der du rch  dieses 
Gesetz geht, so s ta rk  is t, daß auch die J o u r n a ­
l i s t e n ,  die led ig lich  an der Börse ih re r w ir ts c h a ft­
lichen P u b lik a tio n s p flic h t genügen, ge tro ffeh  und 
sie in  die Besteuerungspflich t m it  einbezogen s ind. 
Es b le ib t ein trauriges Zeichen der m oralischen 
S tum p fh e it, daß die Standes- und  Beru fsorgan isa tion  
der W iener Jou rna lis ten  hiergegen n ic h t in  corpore 
p ro te s tie rt hat, sondern, daß als einziger 
der V e rtre te r einer B e rline r B örsenzeitung den M u t 
au fgebrach t hat, ö ffe n tlic h  zu erklären , die B örsen- 
räum e n ic h t m ehr zu be tre ten, b is diese B estim m ung 
abgeändert worden is t. A be r die E rregung der 
W iener Börsenbesucher h a tte  noch eine zweite, n ic h t 
m inde r be rech tig te  Ursache. Ä h n lic h  w ie  in  D eutsch­
land ha t m an auch in  D eutschöste rre ich  von allen 
m öglichen am tlichen  S tellen se it M onaten im m er 
w ieder speku la tive  B e tä tig u n g  als verdam m ensw ert 
h inges te llt und d a m it auch zeitweise die gewünschten 
Erfo lge e rz ie lt. In  den k r itis ch e n  Börsenstre ik tagen 
e rk lä rte  derselbe F in a n zm in is te r D r. G ü r t l e r  zum  
Entsetzen und zur Ü berraschung a ller, daß die E f- 
fektenkurse, am Stande der österre ichischen V a lu ta  
gemessen, noch längst n ic h t hoch genug erscheinen. 
Die W iener Börse ha t ih m  bei der W iedere rö ffnung  
p ro m p t g e an tw o rte t: D ie  K urse  k le tte rte n  10000- 
kronenweise in  die Höhe. D er W iener B örsenstre ik  
m it  den d a m it verbundenen Ereignissen le h r t  uns, 
daß ke in  U ns inn  groß genug ist, um  n ic h t in  die T a t 
um gesetzt zu werden.

red. W irtschafts ­
statistik.

A llm ä h lich  b e g inn t w ieder O rd ­
nung in  unsere W irts c h a fts s ta ­
t is t ik  e inzukehren. M an w id m e t 

ih r  m ehr A u fm e rksa m ke it und  es sind se it K rie gs ­
ende bere its  zweife llos sehr b e trä ch tliche  F o rts c h ritte  
besonders au f dem. Gebiete der Außenhandelssta­
t is t ik  gem acht worden. A ber noch im m e r be finden 
w ir  uns auch über die se lbstvers tänd lichsten W ir t ­
schaftsgrundlagen im  unk la ren , da die s ta tis tischen 
Angaben aus der V orkriegsze it, die w ir  besitzen, fas t 
v ö llig  unbrauchbar fü r  jede A r t  von V erg le ich  ge­
worden sind. Es is t  deshalb außerorden tlich  zu .b e ­
grüßen, wenn man je tz t  w ieder e inm al an eine sys te ­
m atische große E rhebung über die W irts c h a fts g ru n d ­
lagen herangehen w ill.  Das s ta tis tische Reichsam t, 
das den Gedanken einer G esam tinven tu r der d e u t­
schen W irts c h a ft, d. h. Volks-, Berufs- sow ie gewerb­
lichen und la n d w irtsch a ftlich e n  B e triebszäh lung p ro ­
pag iert, d a rf der w ärm sten U n te rs tü tzu n g  a lle r w i r t ­
schaftlichen und w issenschaftlichen K reise sicher sein.

n r. T ransaktionen  
im  S ichelkonzern.

M an is t gewöhnt, d ie  außer­
o rd en tlich  starke K onzeritra - 
tionsbewegung, die sich in  der 

N achkriegsze it in  der deutschen In d u s trie  vollzogen 
liâ t, im  w esentlichen au f das K o n to  w irtsch a ftlich e r 
N o tw end igke iten  zu setzen. D ie  Zerstörung der w i r t ­
schaftlichen E in h e it großerBetriebe, die zur E rgänzung
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zwang, V e rlus t von R ohstoffbezugsquellen oder A b ­
satzm ög lichkeiten, der nach der Lage der D inge auch 
n u r du rch  A ng liederung oder A n lehnung ausgeglichen 
werden konnte, K a p ita lü b e rflu ß  und K a p ita la rm u t, 
N a tiona lis ie rungs- un d  Sparsam keitsrücksich ten ha­
ben be i der großen M ehrzah l der Zusammenschlüsse 
als tre ibendes M om ent eine R o lle  gespielt. A be r es 
g ib t auch anders geartete K onzernb ildungen. Sie 
tragen den Stem pel der P ersön lichke it des G ründers. 
F inanziers und  H ä nd le r sind die neuen k a p ita l is t i­
schen U nternehm er größten S tils , deren W e rk  ein 
ebenso wesentliches und  bedeutungsvolles Charak­
te r is t ik u m  der N achkriegsen tw ick lung  is t w ie  die 
Konzentra tionsvorgänge, die oben angedeutet w urden.

E in  besonders tre ffendes B e isp ie l fü r  einen solchen 
U n te rnehm er is t A l f r e d  G a n z ,  der a lle in ige Ge­
schä fts inhaber der Ju lius  Sichel und Co., K o m m a n d it­
gesellschaft au f A c tien  in  M ainz. N och 1918 w a r er 
der a lle in ige Geschäftsinhaber einer F irm a  m ii j 2,5 
M ill.  M . K a p ita l. D e r Gegenstand des Unternehm ens 
w a r: E in - und V e rka u f von Eisen und  M eta llen  a lle r 
A r t  in  fe rtigem , hä lb fe rtigem  und  rohem  Zustande, 
H erste llung a lle r A rten  von  B le i- und Z in k fa b rika te n  
in  re inem  und leg iertem Zustande, Handel m it  Calcium - 
carb id  sow ieB ete iligung anB ergw erksunternehm ungen. 
D ie Gesellschaft besaß eine Metallschmelze-. A lle r ­
d ings zeigte sich schon damals, daß das U nternehm en 
von einer gewaltigen Energie in  eine A u fw ä rtse n t­
w ick lu n g  h ine ingepreß t wurde. D er Um satz g ib t ein 
tre ffendes B ild  dieser E n tw ick lu n g . S te llte  er sich 
im  Jahre 1915/16 au f 4,32 M ill. M . der b isher 
höchste erre ichte Um satz b e tru g  1911/12 ru n d  
6,19 M ill.  M . —  so stieg er 1916/17 au f 17 M ill.  M ., 
um 1917/18 au f 35,5 M ill.  M . anzuwachsen. In ­
zwischen is t  die F irm a  der M it te lp u n k t eines der 
bedeutendsten deutschen G roßkonzerne geworden. 
Gegenstand des. U nternehm ens is t  — den neuen Be­
dürfn issen angepaßt, g le ichze itig  aber ein tre ffendes 
C h a ra k te ris tiku m  der vollzogenen E n tw ic k lu n g : 
B e t e i l i g u n g  b e i  F i r m e n ,  die s ich m it  dem E in - 
und V e rka u f von  Eisen und M eta llen a lle r A r t  in  
fe rtigem , ha lb fe rtigem  und  rohem  Zustande, m it  der 
H ers te llung  a lle r A rte n  von B le i- und Z in k fa b rik a te n  
in  re inem  und leg ie rtem  Zustande, der H ers te llung 
und m it  dem H ande l in  C a lc ium carb id  befassen, 
sow ie B e t e i l i g u n g e n  an eisenverbrauchenden F a­
b riken , an B ergwerksunternehm ungen und che­
m ischen F abriken . Das K a p ita l b e trä g t 50 M ill.  M ,, 
d ie  Reserven 85,3 M illio ne n , ifnd  auch diese Z iffe rn  
s in d  du rch  die V erw altungsanträge in  der bevor­
stehenden G eneralversam m lung lange überho lt. D ie 
u rsprüng liche P ro d u k tio n s firm a  Ju lius  Sichel is t zu 
einem F in a n z in s titu t geworden, das die K o n tro lle  
über einen w e iten  K re is  von  U nte rnehm ungen aus­
ü b t, über einen K re is , der noch' größer wäre, wenn 
m an n ic h t die säm tlichen ausländischen Bete iligungen 
e ine r Tochte r-H o ld inggese llscha ft im  Auslande, der. 
A k t i e n g e s e l l s c h a f t  f ü r  I n d u s t r i e w e r t e  i n  
J a u e r n ,  überwiesen hä tte .

* **

U rsp rüng lich  h a tte  m an beabsich tig t, die Gesamt­
k o n tro lle  über den Sichelkonzern in  die H ände dieser 
F irm a  zu legen, deren P räsident A l f r e d  G a n z  is t. 
Zu diesem Zwecke w ar den Inhabern  von Sichel­
a k tie n  ein U m tauschangebot in  A k tie n  der Schweizer 
G esellschaft gem acht worden. Es w a r jedoch zur Be-, 
d ingung gestellt, daß 90 %  der S ichelaktien zum  
U m tausch angem eldet werden sollten. D ieser hohe 
P rozentsatz is t  n ic h t e rre ich t worden. N ich tsdesto­
weniger soll der A k tien um tau sch  doch erfolgen, 
wenngle ich au f ganz anderer G rundlage. M an s ieht 
davon ab, die K o n tro lle  über d ie  deutschen U n te r­
nehmungen des S ichelkonzerns ins A usland zu v e r­
legen. V ie lm eh r w ird , w ie  schon oben erw ähnt, eine 
re in liche Scheidung zwischen in -  und ausländischen 
K onzerng liedern  vorgenom m en. D ie  praktische 
D urch füh rung  dieser T e ilung  w ird  nun de ra rt du rch ­
ge füh rt, daß die S ichelgesellschaft der A. G. fü r  
In d u s trie w e rte  d ie  in  ih rem  B esitz  be find lichen 
A k tie n  der Schweizer Gesellschaft zum B u c h w e r t e  (!) 
gegen A k tie n  der deutschen U nte rnehm ungen über­
läßt, die bere its  au f die Luzerner Gesellschaft üb e r­
gegangen waren. D u rch  diese T ransa k tion  w ird  -  
erfreu licherw eise -... ve rh in d e rt, daß deutsche U n te r­
nehmungen von Luzern aus k o n tro ll ie r t  werden. 
Aber dem steh t gegenüber, daß das V e rh ä ltn is  der 
Sichel &  Co. zu der A . G. fü r  In d u s trie w e rte  in  Luzern 
ein v ö llig  anderes geworden is t. W a r sie frü h e r G roß­
a k tio n ä r in  der Schweizer Gesellschaft, so w ird  sich 
ih r  E in flu ß  in  Z u k u n ft au f die Persona lun ion durch 
die D oppelste llung von  A l f r e d  G a n z  beschränken. 
(Auch wenn A lfre d  Ganz se lbst d ie  M e h rh e it der 
Lu ze rn e r G ese llschaft besitzen so llte , w ü rd e  fü r  
den K onzern  selbst w en ig  geändert.) - E rs t die 
we itere E n tw ic k lu n g  w ird  zeigen, ob diese T re n ­
nung in  zwei selbständig nebeneinanderstehenden 
Holdinggesellschaften hie  In la nd , hie A usland 
zum  Besten des Konzerns dienen w ird . Es besteht 
die Gefahr, daß der e i g e n t l i c h e  S c h w e r p u n k t  
s i c h  n a c h  d e r  S c h w e i z  v e r s c h i  e b t , um  so mehr, 
als A l f r e d  G a n z  selbst einer solchen E n tw icke lu n g  
zum  m indesten n ic h t ablehnend gegenüberzustehen 
scheint. Es is t wenigstens n ic h t ausgeschlossen, daß 
die grundsätzliche A ufgabe des Z w e i-A ugen-P rin - 
zips in  der L e itu n g  zum m indesten als ein S c h r itt  
auf diesem Wege angesehen werden kann.

*  *

Schon einm al in  diesem Jahre dachte m an dgran, 
das Z w e i - A u g e n - P r i n z i p  in  der L e itu n g  des 
S ichelkonzerns zu brechen. Es w a r in  der Z e it der 
Verhand lungen m it  der M e ta llhande ls firm a  W o l f  
N e t t e r  & J a c o b i .  Dam als so llten  zwei der Inhabe r 
von  W o lf  N e tte r als persönlich haftende Gesellschafter 
in  die S ichelgesellschaft e in tre ten . Ob du rch  ein 
Zusammengehen der be iden F irm e n  — an läß lich  der 
dieser Tage bekanntgewordenen A bs ich t der U m -. 
W andlung der bisherigen P r iv a tf irm a  W o lf N e tte r & 
Jacobi in  eine A ktiengese llscha ft tau ch te  die Version 
von neuen A nknüp fungen zum  S ichelkonzern auf, 
doch w u rde  sie von  der F irm a  dem en tie rt —  eine 
Ä nderung des im  S ichelkonzern eingeschlagenen
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K u rs e s ’e ingetreten wäre, läß t sich n ic h t beurte ilen . 
Jedenfalls wären au f diese Weise M änner in  die 
S iche lverw a ltung  gekommen, die sich au f die starken 
Interessen eines großen gle ichberechtig ten U n te r­
nehm ung ges tü tz t hä tten , w ährend die  neuen Ge­
schäftsinhaber der Sichel & Co. K om m a nd itgese ll­
scha ft durchaus dem bisherigen Interessen kreise 
entstam m en und sicher, besonders H e rr R o e h l e  als 
G enera lbevo llm äch tig te r von A l f r e d  G a n z ,  an der 
bisherigen E n tw ic k lu n g  bere its s ta rk  b e te ilig t waien.  
Daß beide neuen G eschäftsinhaber aus dem de u t­
schen Geschäft kom m en, v e rs tä rk t die V e rm u tu ng ; 
daß A l f r e d  G a n z  selbst sich m ehr dem auslän­
dischen Geschäft zuwenden werde, d. h. p raktisch , 
daß fü r  ih n  die S te llung als P räsident dei A . G. fü i 
Ind us triew erte  w ic h tig e r w ird  als der Geschäfts­
inhaber von Ju lius  Sichel & Co.

Vom  S tandpunkte  der N a tio n a lw irtsch a ft aus 
w ird  m an diese P erspektive  bedauern müssen. Ks 
w ürde zweifellos v ie l bedeuten, wenn m an das Herz 
auch des in te rna tiona le n  Sichelkonzerns in  D eutsch­
land ha lten könnte . A be r m an w ird  abw arten müssen, 
ob n ic h t A l f r e d  G a n z  vom  p r iv a tw ir ts c h a ftlic h e il 
S ta n d p u n k ti aus so r ic h tig e r gehandelt ha t. N u r 
da rf nun n ich t, nachdem m an sich dazu entschlossen 
hat, den Gedanken einer d ire k te n  A us landskon tro lle  
der deutschen S ichelunternehm ungen aufzugeben, 
dasselbe Z ie l i n d i r e k t  e rs treb t werden. Es muß 
Bedenken erregen, daß die A. G i fü r  Ind us triew e rte  
S iche laktien  bes itz t, während um gekehrt gar keine 
Interessenahme besteht. Im m erh in  is t auch so
schon fü r  die deutschen Unternehm ungen die G efahr 
abgewendet, die etw a in  einer F inanz ie rung  durch 
die Schweizer Gesellschaft in  der heutigen v a lu ta ­
ris ikore ichen Ze it gelegen hä tte . D ie  F inanz ie rung  
e rfo lg t in  D eutsch land du rch  die  F irm a  Sichel, der 
d ie  W estbank A. G. in  F ra n k fu rt  zur U n te rs tü tzu n g  
zu r V erfügung  s teh t. Daß die Sichelgesellschaft fü r  
diese F inanz ierungen v o r tre ff lic h  v o rb e re ite t is t, zeigt 
ein .B lick  in  ih re  eben v e rö ffe n tlic h te  B ilanz , die von 
einer außerordentlichen K a p ita lk ra f t  zeugt, ln  erster 
L in ie  die E ffe k te n  und B e te iligungen müssen sehr 
be träch tliche  s tille  Reserven en tha lten , stehen sie 
doch n u r m it  wenig m ehr als 130 M il l.  M . zu Buche, 
während schon der N om ina lbe trag  der im  P orte feu ille  
be find lichen  A k tie n  und B ete iligungen an die 70 M ill.  
M a rk  he ran re ich t. U n d  w ährend die K re d ito re n  sich 
au f run d  16 M ill.  M . gehalten haben, sind d ie ’ Debi­
to ren  um  30 au f 39 M ill.  M. angewachsen. D er K a ­
p ita lb e d a rf der Tochtergesellschaften, der sich m  
dieser Z iffe r ausspricht, d ü rfte  w o h l der wesentlichste 
G rund  fü r  die K ap ita lse rhö hu ng  sein, die d ie  eigenen 
M it te l der Gesellschaft m it  100 M ill.  M . A k tie n k a p ita l 
und 125 M ill.  M . offenen Reserven auf 225 M ill.  M . 

b ringen soll.
D ie  R h e in is c h -  

sp. Aufsichtsrats-Opposition. N a s s a u is c h e  B e r g ­

w e r k s -  u n d  H ü t t e n  A .-G . in Stolberg, die einen 
b eträ c h tlic h en ' A n te il an der westdeutschen Z m k -  
p ro du ktion  im  Jahre 1913 w urden  21 125 kg

Z inke rz ; 1920 allerd ings nu r S592 kg gefördert^ 
hat, b e ru ft eine außerordentliche G eneralversam m lung 
ein, um „ü b e r die E rhöhung des G rund kap ita ls  um  
einen B etrag bis zu 10 M ill. M . und  über die Begebung 
der A k tie n  un te r Ausschluß des gesetzlichen Bezugs­
rechts der A k tio n ä re  zu beschließen“ , U ber die N o t­
w end igke it der K ap ita lse rhöhung d ü rfte  w oh l kaum  
ein Zweife l bestehen, nachdem bereits im  Jun i dieses 
Jahres die erforderliche D re iv ie rte lm e h rh e it fü r  einen 
solchen Beschluß n ic h t au fzubringen und  deshalb 
der P lan einer V erm ehrung der B e trie bsm itte l v e r­
ta g t worden war. E in  he ftige r S tre it h a t sich dagegen 
um die M od a litä ten  der Ausgabe entsponnen, der 
entgegen den allgem ein üb lichen Gepflogenheiten, 
K am pfvorbe re itungen  fü r  die G eneralversam m lung in  
a lle r S tille  zu tre ffen  bereits vorher in  b re ites te r 
Ö ffe n tlic h k e it angekünd ig t w ird . G roß aktionär des 
Unternehm ens is t se it kurzem  die be triebsverw andte  
\  - (;. fü r  Bergbau, B le i- und Z in k fa b rik a tio n , d ie  

m ehr als die H ä lfte  des A k tie n k a p ita ls  erworben ha t. 
W ährend die S to lberg -G ese llscha ft die neuen M itte l, 
die dringend zum  Ausbau der H ü tte n  und G ruben sowie 
zur Anlage von W erkswohnungen be nö tig t werden, 
durch die Ausgabe von 2 M ill.  M . A k tie n  m it  einem 
Ausgabekurs von 1200% beschaffen w ill,  schlägt 
die opponierende M in d e rh e it andere, tü r sie wesent­
lich  günstigere A usgabem odalitä ten vor, da be i dem 
ersten Vorschlag die „be rech tig ten  Interessen der 
a lten  A k tio n ä re  m iß ach te t werden“ . N ach ih ren  
A n trägen  sollen 10 M ill.  M . A k tie n  m it, einem A us­
gabekurs von 200%  oder m indestens 4 M ill.  M . m it  
einem Begebungskurs von  600%  geschaffen werden. 
M an w ird  diese „a lte n “  A k tio n ä re  bedauern müssen, 
die bei einem K u rs  ih re r A k tie n  von  2320%  (1. Dezem­
ber) a llerd ings noch n ic h t e inm a l in  den Genuß eines 
Bezugsrechtes gekom m en sind, da das je tz ige  G rund ­
k a p ita l von  10 M ill.  M . noch aus dem Friedensjahre 
1913 s tam m t. Ganz ungeheuerlich is t aber angesichts 
des Kursstandes von  Rhein-Nassau, die we itere A i 
gum en ta tion , daß die A ktienausgabe von 1200% den 
„C h a ra k te r einer Zubuße“  trage, selbst wenn es au f 
3 a lte  n u r 1 junge A k t ie  geben sollte. M an is t gewohnt, 
daß A k tio n ä re  (die zwar dann n ich t „a lte “  sondern 
„ ju n g e “  sind) nach einer m ög lichst hohen V e r­
zinsung ihres K a p ita ls  drängen, wenn sie aus Speku­
la tion  einen B es itzan te il an einem U nternehm en er­
worben haben, da m an von ihnen n ich t verlangen 
kann, daß sie ih ren  Egoism us h in te r die Interessen 
des Unternehm ens stellen. Schon be i einem w irk lic h  
a lten A k tio n ä r p fle g t dieser Interessenkam pf einen 
anderen Ausgang zu nehmen ; ganz überw iegend v e r te i­
digen aber die M itg lied e r des Vorstandes eines U n te i-  
nehmens die verfügbaren Reserven gegen unberech­
t ig te  H abgiergelüste. Bei Rhein-Nassau e rg ib t sich 
nun die M e rkw ü rd ig ke it, daß h ier sich das B ild  um ­
gekehrt ha t und die F ührung  der O pposition be i 
dem Vorsitzenden des Aufs ich tsrates lieg t. W ie  
verlau te t, s teh t ihm  der übrige A u fs ich ts ra t und die  
M itg lied e r der D ire k tio n  zur Seite; so gewappnet, 
erläß t er durch Inse ra t A u fru fe , in  denen er, um die 
A nträge des G roßaktionärs zu inh ib ie ren , die A k t io ­



näre a u ffo rde rt, selbst zu erscheinen oder ih m  ih re  
S tim m en zur V erfügung zu stellen. D ieser Versuch 
eines A u fs ich ts ra tsvo rs itzen de n , eine im  Interesse 
des U nternehm ens gelegene K ap ita lse rhö hu ng spo litik  
zu h in te rtre iben , is t  scharf zu v e ru rte ile n . K r  w ird  
n u r ve rs tä n d lich , wenn m an bedenkt, daß nach der 
Lagerung der M a jo ritä ts v e rh ä ltn is s e  e ige n tlich  d ie  
S to lberger Z in k h ü tte n  den V o rs itz  im  A u fs ich ts ra t 
s te llen  m üß ten . D ie, M in de rh e its re g ie run g  sche in t 
ih re  Konsequenzen daraus zu ziehen un d  schon v o r 
ih re m  —  w a hrsch e in lich  zu e rw artenden Sturz 
d ie  k ü n ft ig e  O pp os itio nss te llun g  zu s tü tzen . I n ­
dessen g ib t  es heute so wenig Gesellschaften, die 
be i E rhöhungen ih re r K a p ita lie n  den hohen K u rs ­
stand der a lten  A k tie n  du rch  ein A g io  bei der 
Ausgabe ausnutzen, daß der seltene F a ll, dieses 
A g io  v o ll zu begeben, die w ärm ste  V e rte id igun g  und 
n ic h t die O ppos ition  du rch  den V ors tand  finden  m üßte,

Börse und Geldmarkt
D e r le tz te  N ovem bertag  h a t einen U m s c h w u n g  

a m  D e v i s e n m a r k t  gezeitig t, w ie  er m it  gleicher 
H e ft ig k e it  noch n ic h t e rleb t w urde. Inne rha lb  
24 S tunden f ie l der D o l l a r k u r s  von annähernd 
280 M . bis herab au f 200M ., um  am nächsten Tage, 
a lle rd ings  n u r vorübergehend, sogar bis 180 M. zu 
sinken. D iesem S turz fo lg te  e in  gewisses Anziehen, 
das aber im m e rh in  am  Schluß der W oche, d. h. am 
3. Dezem ber den D o lla rku rs  n ic h t über 216 M. steigen 
ließ. D ie  Ursache fü r  diese E rschü tte rungen waren 
po litische  M eldungen, d ie  einen s ta rken  O ptim ism us 
in  bezug au f eine Ä nderung  der R epara tionsbed in­
gungen nach P länen des englischen K a b in e tts  her­
vorrie fen . N u n  m uß m an sich vergegenwärtigen, daß 
bei dem T ie fstände der M a rk  eine H öherbew ertung 
in  Cents von  0,36 au f e tw a 0,55 Cents n ic h t ganz so 
be langre ich is t, w ie  es be i der um gekehrten A us­
d ru cks fo rm , in  einer Senkung des D o lla rkurses um  
100 M . erscheint. Es is t  auch außerorden tlich  zw eife l­
h a ft,  ob der w irk lic h e  Stand der R eparationsfragen 
den S tim m ungsum schw ung rech tfe rtig te , und ob er 
■sich als ein dauernder erweisen w ird . A be r das is t  
auch gar n ic h t das wesentliche an der augenb lick­
lichen E rscheinung, das Verheerende unserer Lage 
is t  der U m stand , daß die  M a rk  ein in te rna tiona les 
S p ie lob jek t geworden is t, dessen B ew ertung  allen 
Schwankungen der po litisch en  Augenb ickss tim m un- 
gen un te rw orfen  is t. W enn der D o lla rku rs  d e ra rtig  
w ild e  Schwankungen in  D eutsch land  du rchm acht, w ie 
w ir  sie je tz t  e rleb t haben, so ra u b t das allen Geschäften 
d ie  K a lku la tion sg ru nd lag en , g le ichv ie l ob das. Pendel 
im  A ugenb lick  nach oben oder nach un ten  ausschlägt. 
Das Z ie l a ll unserer Bem ühungen muß, w ie im m er 
w iede r be ton t worden is t, au f eine S tab ilis ie rung der 
W ährung  ge rich te t sein, und daß w ir  diesem Z ie l 
d u rc h  die Vorgänge der le tz ten  W oche näher gekom ­
m en sind, w ird  m an kaum  behaupten dürfen.

D er S turz der Devisenkurse h a t zunächst e inm a l 
d ie  W irk u n g  gehabt, eine ganze Menge an D e v i s e n -  
m a t e r i a l  in  D eutsch land z u m  V o r s c h e i n  zu

b r i n g e n .  Kreisen, d ie  n u r noch m it  einer Steigerung 
der Devisen rechneten, w urde bei dem p lö tz lichen  
S turz bange, und  sie b rachten ih r  zurückgehaltenes 
M a te ria l zum  V e rka u f' Das ve rschä rfte  zunächst 
n a tü r lic h  die Abw ärtsbewegung und cs gab jeden­
fa lls  den Reichsstellen, die einen Devisenbedarf e in ­
zudecken haben, Gelegenheit, das in  ve rhä ltn ism äß ig  
größerem  U m fange zu tu n , als es in  den v o ra u f­
gegangenen W ochen m ög lich  w ar. G le ichv ie l ob der 
Rückschlag am D ev isenm ark t von D auer sein w ird , 
oder ob er n u r eine vorübergehende E rsche inung sein 
w ird , is t  d a m it zu rechnen, daß er au f das Geschäft 
in  gewisser Beziehung gesundend w irke n  wird-. Denn

Plutus-Merktafel.
Man notiere auf seinem Kalender vor:1

Sonnabend,
10. Dezember

Bankausweise New York. —  G .-V . :  
Dresdner Bank, Barmer Creditbank, 

• Donnersmarckhütte, Rhein-Nassauisches 
Bergwerks-und Hütten-A.-G., Wilhelms­
hütte, Carlshütte A.-G., Eisenerz-A.-G., 
Norddeutsche Tricotweberei L . Sprick, 
Niederrheinische A.-G., Lederfabrikation 
Wickraih, Küppersbusch &  Söhne A.-G ., 
Gr.KasselerStraßenbahn.LeipzigerSprit- 
fabrik A.-G . —  Schluß des Bezugsrechts 
Germania-Brauerei -  A . - G .  Dortmund, 
Bezugsrechts Jlse Bergbau-A.-G., Be­
zugsrechts Braunschweiger Jute- und 

| Flachsspinnerei und Weberei

Montag,
12. Dezember

G. - V. : Rheinische Gerbstoff- und Farb- 
holz-Extrakt-FabrikGebr. Müller, Reichs- 
anleihe-A.-G., Schloßfabrik.-A.-G. vorm. 
Schulte, Sachsenwerk Licht und Kraft. 
—  Schluß des Bezugsrechts 11. Schom- 
burg Söhne, Schluß der Umtauschfrist 
Leipziger Wollkämmerei, Bezugsrechts 
Kieler Bank, Bezugsrechts Elektrizitäts­
werk Liegnitz, Schluß des Bezugsrechts 
Hein, Lehmann &  Co.

Dienstag,
13. Dezember

G .-V .: Bergschloßbrauerei Brandt, Flens­
burger Schiffbau, Rheinisch-W estfälische 
Sprengstoff-Akt.-Ges., Wenderbth A .-G . 
für pharmazeutische Artikel, Wintersche 
Papierfabriken. —• Schluß des Bezugs­
rechts Linde Eismaschinen, Bezugs­
rechts Richard Blumenfeld Veltener 
Ofenfabrik, Bezugsrechts Schlesische 
Mühlenwerke, Orenstein &  K oppel..

M ittw och ,
14. Dezember

Reichsbanlcausweis. —  G .- V., Neu-Grune- 
wald A .-G . für Grundstücksverwertung, 
Byk-Gulden werke, Glückauf A.-G . für 
Braunkohlenverwertung, Aelteste V o ll- 
stedter Porzellanfabrik, Zuckerraffinerie 
Tangermünde, Meyers Sohn, Stahlwerk 
Brüninghaus, Automobilfuhrwesen Kan­
delhardt, Triptis A .-G ., Rauchwaren- 
Zurichterei Walter, Ludwig Hupfeid. —  
Schluß des Bezugsrechts Kammgarn­
spinnerei Leipzig, Bezugsrechts Oppelner 
Portland-Cementfabriken.

*) Die Merktafel gibt dem Wertpapierbesitzer über alle für ihn 
wichtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a. über 
Generalversammlungen, Ablauf von Bezugsrecbten, Markttage, 
Liquidationstage und Losziehungen. Ferner Anden die Interessenten 
darin alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen in 
den Zeitungen achten müssen. In  JturstV-Schrift sind diejenigen 
Ereignisse gesetzt, die sich auf den Tag genau nicht bestimmen 
lassen.
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Donnerstag,
15. Dezember

Ironage-Bericht. —  Bankausweise London, 
Paris. —  G .-V .  Sinalco A.-G., Triumph- 
Werke Nürnberg, Nordstern Feuer­
versicherung, Gebr. Schöndorff, Har- 
kortsche Bergwerke und Chemische 
Fabriken, Crefelder Baumwollspinnerei 
Ferd. Rückforth Nachf., Berliner W eiß­
bierbrauerei Landre, Lauchhammer A.-G., 
Sächsische Webstuhlfabrik Schönherr. —  
Schluß der Umtauschfrist Fahrzeugfabrik 
Eisenach, Bezugsrechts Chemische Fabrik 
Heyden, Bezugsrecht Markt- und Kühl- 
hatlen.

Freitag,
16. Dezember

C .-U . Nordhausen-Wernigeroder Eisen­
bahn, Deutsche Kunstleder-A.-G., Voigt 
&  Häffner, Westfälische Drahtindustrie, 
Kammgarnspinnerei Stöhr. —  Schluß 
des Bezugsrechts Reichelbräu, Bezugs­
rechts Terra-Film .

Sonnabend,
17. Dezember

Bankausweis New York. —  O .-V .:  Ost­
bank für Handel und Gewerbe, Eisen­
hüttenwerk Keula, Eisenwerk Gaggenau, 
Crusauer Kupfer- und Messingwerke. 
Stettiner Straßen-Eisenbahn, Eisenwerk 
L . Meyer jr. —  Schluß des Bezugs­
rechts A .-G . für Beton und Monierbau 
Bezugsrechts Amme Giesecke &  Konegen, 
Beriigsrechts Leipziger Creditbank. —  
Schluß des Bezugsrechts Gebhard &  Co., 
Aktienspinnerei Aachen, Spinn &  Sohn.

Montag,
19. Dezember

Gr.- V . :  Allgemeine berliner Omnibus A.-G., 
Elektrotechnische Fabrik Schorch Max 

1 Rheydt, Frankonia A.-G ., Bremer Gas- 
undElektrizitätswerke,Reiniger, Gebbert 
&  Schall, Adler &  Oppenheimer, Brauerei 
Gebr. Dieterich, Sinner A.-G., Fried. 
Krupp. —  Schluß des Bezugsrechts 
Mitteldeutsche Creditbank.

Dienstag,
20. Dezember

O . - V.:  Diirener Bank, Potsdamer Credit- 
bank, Rheinische Creditbank, Baye­
rische Handelsbank, Peiner Walzwerk, 
Allgemeine Elektrizitäts -  Gesellschaft, 
Akt-G es. für Pappenfabrikation, V ic­
toria -  Brauerei Bochum, Deutsche 
Jurgenswerke A .-G ., Berliner Victoria- 
Mühle, Ver. Glanzstofffabriken. Peniger 
Maschinenfabrik, Papierfabrik Reisholz, 
Kunz Treibriemen. —  Schluß des Be­
zugsrechts Deutsche Continental-Gas.

M ittw och,
21. Dezember

Meichsbanlcausweis. —  G .- V . . Nord­
deutscher Lloyd, Erfurter Elektr.Straßen- 

j b ahn, VereinigteGothania-W erke, Friedr. 
I Thomee A.-G ., Berliner Elektrizitäts­

werke, Adlerwerke vorm. Kleyer, Georg 
Marien Bergwerksverein, Dortmunder 
Union-Brauerei, Benz Rheinische Auto­
mobile, Berliner A.-G . für Eisengießerei 
(Freund). —  Schluß des Bezugsrechts 
Steingutfabrik Colditz.

V e r lo s u n g e n :
10. D e z e m b e r :  2%  Stadt Antwerpen 
100Fr. (1903), 1 4 . D e z e m b e r :  2l /i° /0 
Griech. Nat. Bank 100 Dr. (1904), 
15 D e z e m b e r :  4°/0 Griech. Stadt Paris 
500 Fr. (1865), 3 %  Egypt. Credit fon- 
cier Fr. 250 (1886, 1903, 1911), Kan­
ton Freiburg Fr. 20 (1889, 20. D e ­
z e mb e r :  5 %  Congo -  Lose 100 Fr. 
(1888), 3 %  Stadt Paris 400 Fr. (1910).

es w ird  die S peku la tion  auf jeden F a ll etwas zügeln, 
daß m an w ieder e inm a l die E rfa h ru n g  gem acht ha t, 
w ie  le ich t, w ie  p lö tz lic h  und  w ie h e ftig  sich diß B e­
wegung wenden kann . Neben dieser E rfa h ru n g

werden, w oh l auch die Verluste, die im  Devisen­
geschäft schon v o r dem Um schlag an v ie len  Stellen 
eingetreten sind, e rnüchternd w irken . .Diese Verluste, 
die teilweise fü r  Banken und  B an k firm en  zu schweren 
Belastungsproben geworden sind, d ü rfte n  dazu fü h ­
ren, daß gerade in  das Devisengeschäft etwas m ehi 
V ors ich t und Z urückha ltung  h ine ingetragen w ird , und 
daß die Vollm achten, die einzelnen Personen allzu 
w e itherz ig  auf diesem Betä tigungsfe lde e r te ilt  worden 
sind, strenger k o n tro ll ie r t  werden.

D ie  E f f e k t e n b ö r s e  vom  i .  Dezember stand v o l l­
kom m en u n te r der E in w irk u n g  der Valutabesserung 
und  ze itig te  K u r s s t ü r z e  von  einem Um fang, w ie  
w ir  ih n  w oh l noch nie  e rleb t haben. Dabei is t  a l le r ­
dings auch zu berücksichtigen, daß das K ursn iveau , 
das den Ausgang fü r  den Rückschlag b ilde te, ke inen  
Vergle ich m it  vorangegangenen Perioden ges ta tte t. 
K ursstü rze von  300 b is 500 und  auch 800 °/0 waren 
an diesem schwarzen Donnerstage der B o ise  durchaus 
die Regel. D a b e i is t  zu bedenken, daß an diesem 
Tage zwar dem S turz der Devisen ke ine Grenzen 
gezogen zu sein schienen, daß aber au f der anderen 
Seite die Verkaufsau fträge des P ub liku m s  erst in  
geringem Um fange die K u rsb ild u n g  beeinflussen 
konnten. Bei der s tänd ig  wechselnden S tim m ung, die 
die po litischen N achrich ten  erzeugen, is t  es deshalb 
in  dem Augenb lick, in  dem diese Zeilen geschrieben 
werden, vo llkom m en unübers ich tlich , w ie  s ich d ie  
E n tw ic k lu n g  an der E ffektenbörse w e ite r vo llz iehen 
w ird . Das eine erscheint aber sicher, du rch  die K u rs ­
stürze des einen Börsentages werden bere its eine ganze 
Reihe von  Engagements, die au f K re d ite n  beruhen, 
zwangsweise g la ttges te llt werden müssen. D ie  H e ft ig ­
k e it  des Kurssturzes w ird  w e iten  K re isen der speku 
lierenden A ngeste lltenschaft und  des spekulierenden 
P ub likum s end lich  w ieder e inm a l d ie  B insenw ahrhe it 
zu Gemüte führen, daß die Börsenspeku la tion  n ic h t 
ein Unternehm en is t, be i dem  m an regelm äßig m ühe­
los Gewinne e instre icht, sondern ein U nternehm en, 
bei dem auch se ljr schwere V erlus te  e in tre ten  können. 
W enn auf dieses W eise eine gewisse B e r e i n i g u n g  
des B ö r s e n g e s c h ä f t e s  e in tr it t ,  so kann  dies der 
E n tw ic k lu n g  n u r von  N u tzen  sein. Denn da rüber 
m uß m an sich ja  k la r  sein, daß, wenn e inm al w irk lic h  
der Z e itp u n k t gekommen is t, in  dem eine Gesundung 
der deutschen W ährung  ak tu e ll w ird , dann der 
K rach , der dem Gesundungsprozeß der W ir ts c h a ft 
vorangehen muß, um  so he ftige r werden w ird , je  
s tärker un d  ungesünder s ich die voraufgegangene 
A ufb lähung e n tw icke lt ha t.

W enn die K rise  vom  A nfang Dezember, was n ic h t 
unw ahrsche in lich erscheint, n u r e in  Z w i s c h e n s p i e l  
und  noch n ic h t der A n fang  eines dauernden U m ­
schwunges der Lage da rs te llt, so könn te  sie der 
deutschen W irts c h a ft Segen bringen, wenn aus dieser 
E rfah ru ng  die notwendigen Lehren gezogen werden 
Diese Lehren verlangen nüchterne B esinnung auch 
in  Zeiten der fortschre itenden G eldentw ertung, A n ­
sam m lung von  Rücklagen fü r  den A ugenb lick  der 
K rise , die n ic h t ausbleiben kann. D ie  Zahl der 
F irm en, besonders im  Bankgewerbe, die schon bei 
diesem ersten Stoß ins W anken geraten sind, is t  n ic h t 
ganz k le in . Den m eisten w ird  es w o h l d iesm al noch 
gelingen, eine S tütze zu finden , aber au f die Dauer 
w ird  W ide rs ta nd sk ra ft nu r dann erha lten  bleiben, 
wenn m an rech tze itig  den U m fang  des Geschäftes 
dem Maß der vorhandenen Reserven an paßt.

J u s t u s .
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W arenm arktpre ise  im  Novem ber 1921.

Mais C h ic a g o ..................................
Kupfer, Standard London . . .
Kupfer, electrolyt London . . .
Zink L o n d o n ..................................
Zinn L o n d o n ..................................
Blei London........................................
Aluminium L o n d o n .......................
Quecksilber L o n d o n .......................
Weissblech L o n d o n .......................
Silber L o n d o n ..................................
Schmalz C h ic a g o .............................
Kaffee Rio Nr. 1 New York . .
Baumwolle loco New York . . .
Baumwolle loco Liverpool . 
Petroleum stand, white New York

1. 8. 15.

46 j /8 4 6 V 4 6 %
66 ' L 66V4 66 %
74 74 75 .
2 6 % 2515/lg 273/s

1555/ 8 1o85/ 8 157%
23u /ie 23s/,6 24*/g

120 120 125
10 10 10
21/9 21/6 21/9
H  Vs 3 9 % 3 8 %
9,55A /2 8,67 »/, 8,35

8 '6/ , e
18V ,

_ 8 %
17,05

11,97 11,60 10,62
15 15 15

22. 29.

49% 47% cts. per bushel
66 °/h 67V-> £  per ton
75>/2 76 V, £  per ton
26% e. 26% £  per ton

161% 163V, £  per ton
241/0 25 % £  per ton

125 125 £  per ton
10% 10* 1/* £  per Flasche
21/9 21/3 sh/d per ton
38 37 % d per Unze

8,50 8,52 Doll, per 100 Pfö
813/ie 97,6 cts. per Pfd.
18,40 17,90 cts. per Pfd.
11,05 10,86 d per Pfd.
15 15 cts. per Gallone

Plutus- Archiv.
(Ueue ßtfetufur her (Dol’fimurifcßafi uni See (geeßfe.

(Der Herausgeber des P lu tus be hä lt sich vor, die h ie r au fgeführten E ingänge an Neuerscheinungen besonders 
zu besprechen. V o rlä u fig  werden sie an dieser S telle m it ausführlicher Inhaltsangabe reg is trie rt.)

(Alle in dieser Rubrik erwähnten Büdier sind von jeder Buchhandlung des In- und Auslandes, ausserdem aber auch gegen Voreinsendung 
des Betrages oder gegen Nachnahme von der Sortiments-Abteilung des Plutus Verlages zu beziehen.)

D er Lebenssieger. E in  F üh re r zur H öhe fü r kau f­
m ännische Kreise. V o n  V i c t o r .  I I I .  Auflage. 
B e rlin  1921. O rgan isa tion  Verlagsgesellschaft m. b .H . 
Preis 11,— M.

D er E roberer. —  W ehe dem Besiegten. — V o r­
b ilde r. —  Das innere G leichgewicht. —  G edanken I.
—  K onzen tra tion . — D er Segen des Schweigens. —  
Im  ersten Treffen. —: N ütze die Ze it. — Trübe Tage.
—  Z u  spät. —  Durch. — Das Aeußere. G e­
danken I I .  H am m er oder Am boß. — Lebenskunst.
— H ö h e r h inauf. — C e ld  und  G liidc. — Das D re i­
gestirn . — M it  offenem  Auge. —  N u r n ich t bequem  
werden. — G ere im te Gedanken. — D er G laube kann 
Berge versetzen. —  D er grüne Käsen. — W er da 
hat, dem  w ird  gegeben. — D er C harakter. — Das 
G eheim n is der D istanz. Macht. —  Ich w i l l  — 
A m erikan ische Sprüche. — D ie  W urze l des S elbst­
vertrauens. — Der echte M ann. — Vergessen können.
— D ie  stum m e K ra ft. —  Abschließende Gedanken.

D ie  V erfassung des F re istaats Preußen vom  30. N o­
vem ber 1920. E rlä u te rt von  R u d o l f  H u b e r ,  
M in is te r ia ld ir ig e n t, G eheim er O berjus tiz ra t im  
preußischen Justizm in is te rium . M annheim , Samm 
lu n g  deutscher Gesetze, B and 71. B erlin , Le ipz ig  
1921. J. Bensheim er. Preis 15,— M.

D e r Staat. — D ie  Staatsgewalt. —  D er Landtag.
— D e r Staatsrat. —  Das S taa tsm in is terium . — D ie  
G esetzgebung. — Das Finanzwesen. D ie  Selbst­
ve rw a ltung . — ' D ie  Relig ionsgesellschaften. D ie  
Staatsbeamten. — Landeswahlgesetz vo m  3. D e ­
zember 1920. — Gesetz über die W ah len  zum  Staats­
rate vo m  16. Dezem ber 1920. —  A llge m e in e  V e r­
füg ung  des Justizm in is te rs  betr. die Uebernahm e 
öffen tliche r E hrenäm te r durch Beamte, A ngeste llte  
und  A rb e ite r desjStäates und  der Körperschaften des 
öffentlichen Rechtes vom  11. Dezem ber 1920

F a b rik a tio n  und V e rk a u f. Neue W ege zur F ö rde ­
ru n g  der P ro d u k tio n  un d  H e bung  des Absatzes. 
V o n  D r. K u r t  Th.  F r i e d l ä n d e r .  H e ft 7 der 
O rgaschriften . B e rlin  1921. O rgan isa tions-Verlags- 
ges. m. b. H . Preis 13,20 M.

E in fü h ru n g  in  die Soziologie. V o n  U n iv .-P ro f. D r.
L u d w i g  S t e i n ,  H erausgebe i des A rch ivs  fü r
P h ilosoph ie . Band 25 der P h ilosoph ischen Reihe.
Herausgegeben von Dr. A lfre d  W erner. M ünchen
1921. Rösl &  C ie. Preis 35,— M.

W esen der S ozio log ie . —  Soziale S ta tik  und 
soziale D ynam ik . — G ib t es soziale Gesetze. — G e­
schichtliche V o rläu fe r der organischen M ethode. — 
Soziale R ythm en. — D ie  historisch-genetische M e­
thode. — Naturw issenschaft und  Geschichtswissen­
schaft. - D ie  verg le ichend geschichtliche M ethode. — 
S ozio log ie  als Psychologie der Gesellchaft. — Das 
soziale Sollen. —  D ie U rfa m ilie  und  ih re  E n tw ic k ­
lu ng . — D er U rsp rung  des E ig en tu m s in  seinen 
psychischen. M om enten. — D ie  h is to rischen  E n t­
w icklungsphasen der E igen tum sfo rm en . — D ie  A n ­
fänge der technischen K u ltu r . —  D ie  Anfänge der 
in te le k tu e lle n  K u ltu r . — Schriftsprache un d  Zah len­
system . — W issenschaft und  K unst. —  E n tw ick lu n g s - 
fo rm en des Rechts. — S ozio log ie  der R e lig ion . — 
S oz io log ie  der Rasse. — S ozio log ie  der Idea lb ildung . 
— S ozio log ie  des K lassenkäm pfes. — S ozio log ie  der 
N ationalidee. — S ozio log ie  der H u m ap itä t. —  Das 
Wesen der H u m a n itä t. —  Gegensatz von  Gesell 
schaft und  Staat. —  S ozio log ie  der Geschichte. 
S oz io log ie  der S o lida ritä t. —  S oz io log ie  des E g o is ­
mus. — S ozio log ie  der F re ihe it. — S oz io log ie  des 
Staates. —  Is t der S taat eine Maschine? — Is t der 
Staat ein O rgan ism us? — D er Staat, eine O rgan- 
p ro jek tion . — S ozio log ie  der A u to ritä t. — O ffen­
ba rungsform en der A u to ritä t. — W esen der A u to ­
rität.. - Soziologische Grenzen der A u to r itä t. —  
A u to r itä t  und V ö lke rbund .

W ir machen unsere Leser aufmerksam auf die ii> 
dieser Nummer befindlichen Prospekte:

1. der Firma S o e n n e c k e n ,  betr. Kalender 1922; 
2- des V e r l a g s  G.  A.  G l o e c k n e r ,  L e i p z i g ,  

betr. „Betriebs- und Finanzwirtschaftliche  
Forschungen“ von Dr. F. S c h m i d t .

Verantwortlich für den redaktionellen Teil: F r i t z  N ei sser-Berlin


