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9iicmanb oermag git fligen, ob bie Ucrgangette
Vorfentoocfge Bereits beit Umfdgtnung fir bas
Sorfengefdgaft unb fir bie beutfdje ©irtfdgaft im
allgemeinen bebeutct. Safd ber ¢Dollar unb bie
Ubrigen ©eoifeitfurfe nadg bem lebten 2turg nodg
fgi= unb ift felbftbcrftanblidg.
®as fanit ebenfogut Stabilifierung bebeuten,

Igcrfdgmanften,

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 ablgcingen, bas bie Verlganblungen
in ber VcparationSfrage mit bem Slusianb brin=
Sind) biefe ORcfuitate fonnen im
dlugenblicf uictgt BorauSgcfagt inerben, fsmmerbin

gen toerbeit.

Igiit I'ann €S nidgt gang dgnc Vebeutung fein, bal3
Stinn.cs bon Siotgh ©eorge nadg Snglanb eilige-
laben murben ift, unb gtoei lage auf fernem Saitb-=
gut gemeilt Igat. Unb baff ©altfgcr tHatlgenau nadg
tigm malgreitb feiueS Sfufentigaltes in Sonbon mit
beit 'bcbeutcnb.ft.en g:inangleuten ber Citlg unb bar
allem mit beit maRgebenbeit d'crjonlidgfcitcit ber
.j33auf bon Sngkuib Viluffpradgc nelgmen fonnte.
Skibe — .spugo 2 tuntes unb' ©altlger tliatfgcnau

wfi-reb als il3ribatleute olgnc Sinregung unb olgnc .

STiiftrdg ber benlfdgcn jRegierung nadg tSnglanb
gegbgen. Unb tro'tjpcm merbcit ilgre (giitbriicle
Unb biellcidgt audg ilgre (Srfolge nidgt ohne

beutung fur bie ©eitcrentlnidlung ber Verigalt»
niffc in Scutfdglaub Bleiben. ViS gu einem' ge-
miffen ©rabc igat bie Steife bon Stinnes foldgc
Erfolge fdgon gegeitigt. Sie Siebe bcs bolfs-
parteilicfgen ffulgrerS Dr. Strefemann auf bem
Stuttgarter Parteitag Hang fo, als ob er fur
einen gegen beit extremen redgten ,vltgci feiner
Partei unb feiner fyraftion gu fulgrettben (dampf
StinneS Iginter fidg gu [gaben glaubte. Unb tat»
fudglidg ift nadg adern, Inas man bislger gelgort
Bat, ber tcmperamentPodc ggnbuftriemagnat mit
bem ©inbritcf aus Sonbon guriudgefelgrt, bal
nidgts falfdger im 2lugcnblicE  beit
Dieidgsfuingier Dr. ffiirtlg gu ftirgeu, gu bem audg
bie cnglifdgegt g.inang= unb fsnbuftriefrcife 25—
tratten (gaben. Sas bebeutct natiirlidg angefidgts
ber bislgcrigen Sdgmanlungen ber Scutfdgcir
SSotfSpartei.'u'nb eines grof3en Seils ber beutfdgen
fsnbuftric eine auRerorbcntlidge Vefcfrigung Der

luarc, al»

innerbeutfdgen Sage unb eine Verbreiterung ber
VertpauensbafiS. Von nodg groRerer Vebcutung
fann unter Umftaubeu bie. ©inligirfung ber
idatlgenaufdgcn  Steife Inerben, Denn es feigeint
giemlidg fitiger, baf..bon beut Csinbrttd, beit :)ia=
ilgettau in Sonbon geloiuitt, bie (Sutfefgeibung
bariber ablgédngen tnirb, ob er bott ber Volitii

Dauentb Sibfdgieb nimmt, ober mit ober dgtte 3m



guftimmung feiner Partei in ba8 Sfgbinett Udirtt)
guricCfeijrt*

©rft meitn atjo eine S6fung ber 9teparaiions=
frage, insbefonbcre aber bas Sfrobiein eines um=
fangreifen SluSlanbSfrebitcS borliegt, mitb fic
Beftimmen laffen, ob mit einer, meint and) biei=
leicht erft langfamen, fo Boi) ftetigen Beffetung
ber beutfehen Balutapetf)tltniffe gerechnet inerben
fann. 2lbet bie etmas turbulenten Creigttiffe ber
lebten Btocfje tjaben fir Den galt einer foldjen
Befferung jebt fdjon gemiffe (Sinblicfe getoadijrt, bie
ioertboll finb, unb auS beiten man lernen foll.
Qunadfft flat fidf aitS ihnen bie Berechtigung ber
Sinnahme ermiefen, bah bie epgeffibe ©ntmertung
BeS beutfehen ©elbeS im HuSlanb gegeniber beut
héheren Butmcrt im Snlaitb mefentlid) auf Gire
mirfnng ber ©pefulation guridgtfihren ift.
SarUher fann gar fein Qlneifel mehr fein, Denn
an bcn tatfadflicfien Berhaltniffen, bie fir bie
iBeurteilung be§ ©elbmerteS mid)tig finb, i)attc
fich in beit lebten SBodjen gar nichts geéanbert.
Sie beutfd)e 3 af)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 ginftigen ijRtognofe, eher bagegeit
Der einficht eine ©tlpe, baff bie Sage auf
bie Sange ber Qeit fich nod) meiter bet=
fchled)tereii  nitfte.  (Sine  Beffetung  mar
allenfalls 31t ermatten, meint aus einer
ausiaitbtfdjen Hrcbitoperation heraus, menig=
fteits flr ben augetiblitflitten 9tepargtiou8=
bebarf ber beutfiben SSirifdjaft eine (Erieid)tetuitg
fiattfanb. Sinn mar nicht etma in ber lebten &tocfje
eine folchc forebifolteration foerfeft gemorben, fon=
Bern ihre Bfoglidjfeit tauchte als faum mahrgm
ttehmenber ©chatten an einem gang fernen $ori=
goitte auf. Unb ber ©rfolg biefer fernen unb un=
flaren SluSficfjt: Ser Sollar ftirgte in brei Sa=
gen bon faft 300 auf 180. ©inen beutlichereit
BeUieiS bafiir gibt €S gar nicht, bah bei ber Uor=
angegangenen ©teigung in allerftarfftem Bfahc
bie ©pefulation beteiligt mar.

Bian fonnte biefleicht int Quoeifel batiiber
fein, db es fidf hier im mcfentlidfen um beutfd)e
©pefulanten ober bie ©pefulation im Sluslanb
gelfanbelt habe. Bon botniferein liegt bie grobere
URabtfcbcinlidjfeit bafiir bor, baff Seutfdflanb
a la Hausse in fremben Sebifen, aber ba8 SluS=
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ianb & la Baisse in ber Bfarf fpefttlicrf htbe. 30
Bern 2)orf notierte gulept bie Bfarf etma V3 ©ent
unb bor bem lebten groRen ©turg penbelte fie
etma um einen ©ent hemm. Blau betgleidfc
biefe Dotierung etma mit ber Botig bon 1% Bf.
fur 100 polnifche Bfarf, mie fie eine Qeiilang in
Berlin als niebrigfter Huts eriftierte. SSetn mére
cS ba eingefallen, BaiffeengagemcntS in polni=
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 fidfet
befanntcS, eng begrengteS Bififo bat. Sflfetbings
haben folcfie tgauffepofifioneit ber auStanbifcheu
Hleinfpefulatioit fdjon bei bicl hoheren 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 fir bie Qufunft ber beuts
fchen SRirtfchaft unb ber beutfehen giitangen ber»
breitet. Unb es ift natlrlich and) gar nicht aus»
gefdjioffcn, baff gu einer gemiffen Qeit in biefcit
Greifen fid) eine gemiffe ©nttaufdjmtg geitenb g=
macht hot, bie in Betfaufen gunt HttSbtud fann
unb fomit in beftimmten Stugenblicfcn baS Bfarf5
angebot an ben SluSlanbsbérfen nod) berfd)arftc.
Sinbererfcits aber ift gu beachten, bafg gerabc biefe
auSlanbifchen Bfarfbefitic fd)on friher bagu
Ubergegangen luarcn, beutfd)e Borfenpapiere io
groffen Bfaffen gu faufen, unb baff bie Hur8§5
fteigerung biefer Rapiere oielfad) ihren Betluft
am Budgang be8 BfarffurfeS mettmacht. - Biet
mahrfd)einlid)er ift baher, bah bie treibenbe Hraft
far bie fpefulatiben HuSfcbreitungen in ber
Bfarfbemertung in Seutfchlanb gu juchen mar.
Unb mer einigermahen gu jehiben nxifg, neid*’
enormen ©unuuen nicht nur in Sebifen, fonbern
bornchmlid) auch tn auSlanbifchen Boten i'l
Ofietreidj unb in Seutfchlanb aufgefpeichett
liegen, ber mirb gar feinen Qliaeifel baran hedcll
bah bie jtfUtdjt ber Seutfchen unb Ofterreichel
bor ber Bfarfentmertung unb bie ©udjt alleX
Hapitaliftenfreife, ihre Betmdgen unb ©iitfoio5
men gegen bie hohen ©feuern gtt fidjerit, bas
mirflidjc Slgeng fur ba8 immer ftarfere Ipinauf”
treiben ber Sebifenfurfe in Seutfchlanb unb beo
©turg ber Bfarf in ber gefamten SSelt mar. ®fe
Brobc auf bie BicEjtigfeit biefcS ©pentpel» mar bl
eigentimliche BMrfung aitgefunbigter gefeblid)t1



2Rafsnal)men flehen bie ©epifenfpefulation. SS
umv bod) immerhin intcreffant, baf; im iinmittei»
Baten Qu-fammcnfjang mit. bet Anflnbigung beS
ScfcheS gegen bie ©epifenfpefulation bnrci) ben
StaatSfefrctar pirfdj im finangpofitifd*cn Aus»
fdjufj be§ 3leid)Smirtfd)aftSrateS gal)ireidgc Ver»
foufcr an bet Berliner Soorfe fid) bemcrfbar
malten. Von allen aufmerffamen Beobachtern
mar getabc an jenen lagen eine bemerfeitSmerte
Unrntje unter ben Befudjern bet . Berliner
UsedfelftuBen 5l fonftatiereu.

gm dbrigen untren gemiffc ©rofjfpcfutanten»
freife beS AitSlanb» unb be» gnlanbS an ber
SRarfentmertung in ben befonbcrS ftirmifdgen
lebten 6ftober» unb erften IRobembertagen fidjer
nicht gang unbeteiligt, ©ie fReparationSfonnnif»
fion [gatte fdjon etma Snbe Oftober ber beutfehen
Vegietung ifgre berliner Seife angefiinbigt. An»
fdjeinenb im jRufammenhang bannt mar mie eine
Art ©eheinttip bie Brophegeittiig auSgegcben
morbeit, ber 11. BoPember (ber erftc Vethanb»
lungStag ber SeparationSfommiffion itt Berlin)
luerbe einen Viicfgang ber URarf Bringen. Cat=
fadgiicii ift and) am 9. fRoPember in Berlin bie
od)fte ©ollarnotierung erfolgt, cS ift babcr gar
nid)t auSgefdjloffen, baff internationale g-inang»
freife in Kenntnis ber ©inge, bie lauten, bie
"Uiarfbaiffe funftlidj unterftiibten, mit bei beut
folgenben Untfdjmuitg fidj mit erheblichem tRupen
eingubecfcn.

Uber mie bie ©inge aud) im einzelnen gelegen
Baben mogen, bie furge Spifobe bes ftarfen
aRarffhtrgeS belnieS bereits, maS einmal 31t er
marten fteigt, meint irgenbeinc Krebithilte far
©eutfdjlanb aus einer nebelhaften ©erncrfd)ei»
unug nodt nicht einmal gut* aRirflidpeit, fonberu
blof; 3lt crnfter #aBrfd)einlid)feit mirb. ©auit
mcrben bie £>amfterer, bie ilRarf» unb bie Steuer»
pflichtigen Pott ©ag gu ©ag m it,groRerer .St
auS ihren Scblupfmiitfelit herPorfriechcn unb
bann mcrben mir feljr halb baS Schaufpiel em
leben, baf; bie AuSlaubSbemertung ber &Rarf fidt
fchr fdgtteil ihrer ittlttnbifcfieit Kaitffraft nahern,
meitu nicht gar burd) bie eilfertige Augft ber Spe»
fulation bahiuter guricfbleiben mirb. ©ann mirb
Ubrigen» auch mit einem Schlage bie Sorge bet
beutfehen 3tegierung beseitigt fein, bie perfteefteu
Kapitalien 3U erfaffen. SS gibt uantlid) nur ein
grofjeS SRittcl, mas fid) auch bie Sntentc fageit
fullte, bie int AuSlanb Perftecften Kapitalien
guriefgutreiben. Smpfinbliche Verluftc ber Ha»
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pitaliften bttrd) Aufbeffermtg ber beutfehen 368h=
ritng.

©ic furge Spifobe ber fehnefien Sefferttng ber
2Rarf I)flt imS ferner einen tiefen Sinblicf in bie
mirtfd)aftlid)en Quftdnbe gemahrt, bie mir eilt»
mal erleben, meint biefe Beffermtg fid) gu einem
©auerguftanb entmideln mirb. ©ic KurSftiirge
an bcr'Boérfe (man braucht nicht nur au Sarotti»
Aftien 31 bettien) hiben URiflionemVctlufte,
namentlich ber Heilten Spefulanten, gut golge
gehabt, bie e» fir ein Aaturrecfjt hielten, Pott tag»
lichen Borfeitgeminnen nobel gu leben. Viele bie»
fer Kleinfpefnlanten» maren nicht in ber Sage,
ihre Krebiteugagement» burchguhalten, meil bie
iRechfelftuben ber Saufen feljr rigoroS c.refutier»
ten. ©iefe Spefutioneu mcrben fid) naturlich fort»
folgen, fobalb bie ©ePifenfttrfe mieber einmal
tReigung nad) abmartS geigen. Sine SRcnge 9Rer=
fd)en, bie Uber 3iad)t, meint auch rtic™t gu reicfjeit
Seuten, fo bod) gu geminnteid)cn Seittcn gelnor»
Den maren, finb fehl' fdjneli mieber in baS frihere
©itnfel gurtcfgefeljrt, unb matt crgaplt fid) iit
Berlin, baf) gegen bas Snbe ber Porigen SSodje
fo piel Automobile .ginn Verlauf angeboteu mur»
Den, mie fattm mahtenb be» lebten gapreS inSge»
famt gttm Verfauf gu bef.omtnen maren. llitb
felbft bie Berliner Sltttobrofdjfen flagten tber
einen Vjjcfgang ihrer gnanfprudjnahme unb
ihrer Sinnahmen. Siel fdjlimnter aber mar, baf;
ber furge Sorfenfturtn genlgt Igatte, eine Seihe
Pan berliner Sanffirmen iitS SERanfen gu brin»
gen. Unter beit ginnen, Uber bereit ©tiifcung in
Den O©ireftionSfabiuetten Der Saufen beraten
mcrben muhte, befanben fid) nicht etma Blof; neu»
gegrinbete 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 &baren iit jenen 2a»
gen befd)tiden murben (baS ©efd)aft in ben gro»
fieu berliner Spegialhanfcrn mar plohlid) mie a»
gcfdjnittenb fo ergibt fid) al» Sehre biefer
Sturintage, baf; ber Seg gut* enbgultigen 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 langer Inerben, je
fprunghaftcr fid) ber Sicfgang ber frembeu ®e»
pifen unb bie Sefferung ber iRarf bis gu jenem
Vunft pollgichen mirb, mb bie Stabilificritng

moglich ift.
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Nifmgefcpaff.
V. ©aR geffilicPAxMuxtWt & m tnt.

93on

Dr. Sana ‘SRoltenberg.

'‘Bier slufildtc beg ,‘Blutug® haben ein *itb
31 geben Berfucht, nach tocldheit ofonomif*en ©efelzen
tag Snbuftri ebrobuft ,3ilm*“ burd) Arbeit
nnb Stabital crjeugt, unb tnic eg Bertoertet toirb,
mit neue fina”ielle iiraftc bem JitmANirtfcftaftg«
iorber 3U3ufibren. ,SnbuftrieBroodult?* 3>e 33e=
3cid)Hung Inf)int; beim fie crBCcft, bcn JJilnt mit
ben ©”eugniffen anberer ©etoerbe in ‘jParallele
feticnb, eine unBollftanbtge jBorftetlung. Ser 5 itm
ift anberg als ©treidhhdlaer, Buchfcnfleijdh,
Safdjenu”ren ober ©chreibmafchinen —e nicE)t nur
eine techniid>=3iBiiifatoriiche ~Ingclegcnfieit; )cr ift
— gletcfjoiei, ob man ifm alg rein fiinftieriicfic ober
alg (unftgetoerblicbc ©¢hépfung anfehen mag — auf
fcben gal! ein Shilturfaftor allercrften ‘jRangig. 3 «
feinen iitbuftriellen unb fommer3teltcn ‘Belangen
fann man nur bann ein ‘Berhaltnig oe=
toinnen, tneun man feine iulturclten ‘j33efeng3Ugc
mit ihnen in eine ‘Berbinbung bringt. 3n bic '8e=
giehungen 3toifd)cn ben geiftigen unb ben liirtfcf>aft=
liehen fragen beg 3ilmg fei, fotoeit eg ber enge
‘{Rahmen cineg iRuffaBeg geftattet, ftcutc hinein»
geleuchtet.

IDerfelbe Pionier ber Silmiitbuftrie, ber fd)on
Bor 20 Sahren bag $?ino alg bic Schule, bic 3citung

unb bag Sheater ber 3ufunft bc3eidiiet hat.
©harleg "Bathe, toieg Bor einiger 3eit in
einem dlrtifel auf bie ‘Beobachtung hin, bal tu
ihren aiuB3crlichfeitcn toie in ihrer inneren ©nt=

toicflung bie fran30ftfd&c 3ugenb burch bie feit brei
big Bier fahren Ubertoiegenbe ‘iBehcrrfdjung beb
fran30fifchen StinoS burch ameriianifche Jilme un=
nerfennbar beeinflut tnorben fei. ©ibt eg einen
befferen ‘|Betoeig alg biefe un3toeifelhaft richtige 8e=
obachtung fiir bie {Behauptung, bal3 bag “ilmgefchaft
nicht ohne fulturpolitifd)e ©efichtgpunftc betrachtet
ioerben barf?

‘2Ran fehe fich amerifanifche gpilmc, Born
Qualitatger3eugnig fir ben euftfpieipaiaft am
miBroabtoab big 31Im ‘2Raffcnprobuft fir ben ‘Bor=
ftabtfintopp, an: ©in 3ug ift ihnen gemeinfam, in
beut ebenfofehr bag ©eprage attgclf-ctd)fifcf)cr itultur
nnb ©thif toie ber grunblegenbe Unterfhicb 3um
beutfdhen 3ilm auggebrieft ift. 3f>re innere $enben3
ift burchioeg ber Aampf 3toifd)en ©ut unb 336fe —
beibe ‘'iPrinsipien 3U photographifcher ©innfatligfeit
auggepragt — ein ifampf, Bon beffen Sluggangc bic
artgto»amerifanifd)c RToral Bcrlangt, bal3 er mit bem
reftlofen ©ieg beg ©uten eitbe. ©in
fluger eiiglifcher 'Bublitift fagte erft unlangft in
einer Xlntcrrebung mit beutfehen “aettiauten, man
liebe in feiner 8eimat bag (tppifd;) beutfdjc)
Jftrenge 3>rama“ nicht, man toollc bag Aino
Aerheitert Bcerlaffen. ©r hat mit biefer {Bemcrfuitg

ing ©d)toar3e getroffen. 'Huf einer Sahrhunbcrte
alten literarifdjen unb 'Bihnentrabition, bie an
ber gefamten ‘iBepdlferung nicht fburlog noriber»
gegangen, ift ber bcutfd)e J-ilm ertoachfen, 111b
auch nod> in feiner fitfdngften ‘Berforperung fann
er tiefen ©inflitB nicht Berleugnen. 3>ag ‘{Ber»
ftanbnig, bie Riebe fir bic crfdytller bc
©donheit beg $ragifd)yen trennt ung Bon
ber naio=clemcntaren Jilmmoral ber neuen ‘ZRelt,
gibt and) ber “‘JRehoahl ber beutfehen gilme ihr
diarafteriftifchcg ©ebrage. )

3)amit entfteht nun wieber fommer3lell
betrachtet bic Jragc: ‘Sut bic bcittfche jJilm*
fabriEation gut, jene ®©igenart im hinblicf auf
bag fir fie voirtfchafttich notVoenbige ‘Ruglanbg*
gefdjaft aug3iimer3en? ©oll fie, unter ‘2ltifgabe
iBreg eigentlid)ften ©harafteriftifumg, bie bra=
matifdhen ©efelle beg amerifanifd en
g=itmg Ubernehmen, um auf ben Bon ihm
geiftig feit Sahren beeinfluBten ‘Jibfalmarftcn in
itonfurrenj treten 31 fonnen? ‘jlluf biefe 3 rage
gibt eg — nid)t bloR Born ©tanbbunft ber ‘{Rational*
fultur i— nur ein STein. 3>ag Kino, Icl3ten ©nbcg

eine ©tatte ber Unterhaltung, beruht, alg lufratio
betriebeneg  ©etoerbe, auf bem ‘'Ubmcdjflungg»
reichtunt feiiteg 'jBrogrammg. 3n ter ~JTonotonic

fid>tfbietbrobufte eine anbere ‘Rote
mufd fir ben beutfehen gUm

anterifanifcher
aufflingen 31 laffen,

gerabc audh faufmannifch tuidfitig fein. iRid)t bariu
beftcht bie internationale ‘Rufgabe beg 3'ttat=
933lthanbelg, nationale ©r3cugniffc 3U niBcllieren,

fonbern ©hiRenlei ftungen trot; ober toegeu

ihrer auggebragten ©igenart Bon Ranb 311 Ranb
aug3utaufchen.

ilRan mag cg, in fiBner ‘iBaralicte, alg bae
biogenetifche ©efe beg 3ilntg anfbrecheu, bal

bag gleiche iprinsib, toie fiir bie ©efamtbrobuftion
ber Berfd)iebenen Ranber, ebenfo audh fir ben
©in3elfitm innerhalb einer nationalen 'Brobuftiou
gilt. iRud) hier offenbart fich «in ftarter iRach»
ahmunggtrieb, ber gan3 getoil} bem gilmgefchaft
ebenfo un3utraglich ift trie ber 3'itm f Wu ft. 3ft

in irgcnbcincr iRiihtung ein guter §SOurf gelungen,
fo toirb fofort fir bie betreffenbe ©aifon ein
groBer Seil beg ‘JRarfteg mit blaffen ‘jRad)*

ahmungen beg betreffenben ,©eureg” gefullt. iIRan
benfe an bic noch heute nicht gan3 Berebbte 31u*
ber iRofofo» unb ‘jReoolutiongfiime nach bem
‘Reforberfolg ber ,,'IRabamc 3>ubarrh“; man benfe
ian bie ©eudhe ber inbifdjen ,©ujctg“, alle nach
beut Rc3cbt ,Bicblinggfrait beg ?Haharabfcha“>
an bie f10oge abenteuerlid) =humoriftifcher iReife»
flme, bic ben ©huren beg &anneg oh«c
9lam eu folgten unb folgen. ‘R3cld) unfagbarc



Berfeunung bes BublifumS liegt in ber Diniiabnte,
baf}. nacf)betn ,DKabame Bttbarri)* gefallen bat,
«in Shibenb Weiterer Bfeubo=3>ubarrpS baSBubiifuut
mit her gleichen Behimen3 ins Euftfpielhnaus loden
muBten!

Hier liegt ber Blidpunft, oon bem au? man
gcfdyafllidyett Dticfgang bes Hitio=
3l betrad)teitbat: 3 er iOapl bes
toirb oft nicht bas: DltaR oon Bead)tung
egefhenft, bas bas Bcburfnis bes BublifumS nad)
einem mirflid) abmechffungSreihen  Eihtfpiet«
Programm notmenbig maebt.

ben
gemerbes
Stoffel

freilich, einem in Eaienfreifen oerbreiteten
grrtnnt fei hier gleid> oon ooritberein entgegen
getreten: ©S fommt nicht fo febr auf bic naefte

TSitbeftanbSibee, nicht fo febr auf bie Dtcuartigfcii
bes HanblungscinfattS als auf feine fitmbramatifdje
'Bearbeitung unb bie bamit oerbunbene, and op=
itifd)em  Ontpftrtbcu geborene ffiilte oon 3>etail=
«tnféllen au. Deicht fetten Ijort man: 3ic fftim«
inbuftric muffe eines Sages (toangSfaufig: baran
gugrunbe gehen, bafj einfach alle oerfitmunggfahtgeu
DRogtihfciten aus bem Eebett, ber ~iftorie, ber
Bbantafie erfdtjopft feien, DBic gefagt, ein futiba=
mentaler tjrrtnm! 3>enn ein unb berfelbe Bor=
tourf faun l)unborte oon DTcaleu bnrd) bic ,immer
inicher neue Dtrt feiner Dlufbercitutig ein jctoeitS
anberes, eigentimliches ©efid)t erhalten. 3ie
Bustoabl bes 31t oerfilmenben DITanuffriptS, bic
Beurteilung feiner ,©tarfc* unb bementfpredhenb
bcr ©elbinoeftttiouen, bic €S ,tragt*, fteht nur
bem mtrflid) burd) unb bnrd) erfahrenen ffah=
manu 311, unb bie meiften gefd>aftlid>en faetl=
fd)lagc auf bem ©cbietc ber ffilmiitbuftric finb
iDarauf 3uricf3ufiihren, baR enttoeber ber DTtanu»
»friptfragc  Uberhaupt nid)t biejenige Bebcutung
beigemeffen mirbe, bie ihr 3ufommt, ober bafj ihre
Stiftung in  ungeeigneten ijaubcn lag.

ffft baS DHanuffript ¢mar bie mcfentlichfte
Bo rau Sfetjungfir ben Dtft ber ffilmberftclluug,
io mirb man bennod), im ©egenfab 31t maud>crlei
mgegenteiligen  DInfitf)iten,  nicht feinen Becrfaffer,
fonbern ben fftimregiffeuralS ben eigent=
liden 0 d>opfer bed ffilmmerfS an 311«
fp rechen haben. ©S mirbe ben tatfachliihen
Berhaltniffen nicht 'sRechnung tragen, mollte man

Filmautor unb fftimregiffeur in baS gleiche Ber*
hiltnis fetien mic Sramatifer unb Bibncnregiffeur,
Komponiften unb 3irigenten. 3>cr ffilm ift unb

bleibt eine oifuelle, auf opttfehe ©efec geftellte
©kbopfung; gerabe feine ©timmungS», feine flnftle»
rifd)en DBcrtc liegen im Bitbhaften unb im ffilm*
barftellerifdicn, mag es ©injet«, mag es Blaffen«
fpiel fein; fo ift hier bas mettre en scene nicht Die«
probuftions«, fonbern, eigentlicher Ocf)6pfung8aft,
ber ©piclfeitcr nicht ffnterpret, fonbern urfpriing»
lieber ©djopfer, baS DTtanuffript bagegen ein, metiu
auch b'ohft bebeutfameS, Hilfsmittel. BTan muff
es ausfpred)en, bah bie bcutfhe ffilminbuftrie an
fahigen Dtegtffeuren reicher ift benn an fftim*
‘Outoreu. Bielleiht mirbe eilte ftd) and) materiell
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auSbriicfenbeHéherbemertuug bes Btanuffripts hierin
einen Doanbcl anbahnen,
DoaS bie 3>arftellung betrifft,

fo barf

man Oon einem beachtlid)cn 4>urd)fd)nittSniOcau
beS bcutfhen ffilmS fpred>en. Hier ift 3mcterlci
3u betonen. 3er fftim ift unb bleibt lebenbe

Bhatogeaphie, alfo Bilb, unb baS mcnfd)tiche Dinge
oertangt ©djoneS 31 fehen. DinberjeitS folt er
ein mie 3ufatlig Dort ber Siatnera belaufd)teS ©ticf
Reben geben; er erforbert alfo niht ftarre Boft=
fartenfhonheit, fonbern ftellt ben 3 arfteller Oor
bie Dlufgabe, innerlid) burhputftc BXcnfd>tid)teit
mit bert tchnifhen Biutteln ber . ftummen itunft®
oor3ntaufhen. BPo Bor3iigc unb BTangel beim
beutfdjen ffilm liegen, [ehrt mieber einmal ein
©eitenblicf auf ben amerifanifdjen. Siaeifetlos
Derbantt bfefer feine Hegemonie auf bem, B 3ett=
martt ben jungen, fdjonen, elaftifd)en fyrauen=
geftatten, bic and) ber fonft minbcrmerligfte
.©htager* 3U O©cfidjt bringt; bod) felbft bei
amerifanifheu Binftlermnen oon DBeltruf mirft im
eigentlih Sarftellcrifhen ih fpred)e hier niht
oon M'etter» unb Beitfunftftiden ... ihr fonlentio»
nelleS ©piet eridlteitb- DIlhnlih feie maunlidjen 3 ar=
ffelter: fhtanfe, trainierte Btenfd)en mit blitjenben
Bugen unb 3ahnen, gefunbe ©hdnheit atrnenb,
mirtlidje ffilmhelben ftatt ber mobifdjen Bletbcr®
ftanber, mic man fie hiangufartbc ofters int ffilnt
fieht; aber baS ift auch allesl fie bojen, reiten,
3eigen ihre 3ahnc, bod) meift fehlt ¢S Oott DluS=
nahmen abgefeben, au trgenbmcldger 3nbioibuali=
fieritttg unb Bcrticfung beg ©pietS.

3aS ernftefte Beobtem in ber beut fd)ell
ffilmbarftellung ift bieDfadymith "fr«gc
©idrertid) gibt eS fhone, audj auf, bent ff Umbaut)
mirfungSoolle ffrauett genug; ftd)erlth fhlummert
auh in gar mancher bie noétige barftclterifhe
ffahigfeit, bie  burd) bie HOn& eines tlid>tigen
©pielteiterS 3U medenmare. Dlber baS DTifito ift
bei ben heutigen BrobnftionSfofteu gn gro§, um
ben ¢ytiminbaaftriellcu niht oon ©jperimenten ab
3ufheeden. 3 ie Hwnberttanfenbe méren oerloren,
menn fih ber junge, nach  unerprobte unb bem
Bublifnm unbetannte ,©tar“ als Bcrfager hemits=
ftelfen foilte. ©0 bleibt eS benn babei, ba& im
groBen gan3en nur ein beftimmter, fih  nicht
mefentlidj erneuernber AreiS baS ,,©tar*=DBaterial
liefert, unb auh baS bient ebenfoioenig 3um ge=
fhaftlihen ffrommen mie 3ur flnftlerifdien Snt=
midtung beS EihtfpielmefensS.

3 tefc fnappe, feineSmegS erfhépfenbe Uberfid)!
Uber fulturelle, tinftlerifhe unb geiftige Broblente
ber Kinematographie birfte immerhin beutlih ge3cigl
haben, hafj ffitminbuftrie unb ffitmgefchaft mit
bcfonberen DKahftdben 311 nteffen finb, bafj fie einer
inbioibuellen Behanblung bebirfen cbenfo feitens
berer, bie fie finan3ieren, mie jener, beren
behoérbtih er Obhut fie anoertraut ift. ©s
ift unb bleibt eine Satfache: ffn ber fftiminbuftric
lafjt fid> mit einem mirttih guten ©infatl unb
einem Kurbeltafteu unter Itmftanbcu mehr erreid)cn
als mit einem Dlfticnfapital oott 100 DHillionen.



(Roicfte# ober (prmfl3alltt.

emu schiff,
Bed)nifd)-wirifd)affitcher ©ad)&erftanbiger.

Ber Serfaffer hot in ber Don ber Regierung oerantafjten lintecfucfijung ber Sifenbahnfragr.
bie bie ©ojialifierungéfotnmiffion fihrt, alé ftanbiger ©achoerftanbiger mitgearbeitet.
Sr ffcllt mir bic folgenbcn Buéfihrungen 3ur Verfligung, bie id) alé WertOoUeé unb
»ollftdnbigeg Btaterial Uber bie allgemeinen fragen beédffentlichen ober prieaten Be*
iriebeé, ber gemifct)f-ttnrtfd)aftlici)en Unternehmung, beé offen(lid)en ober prit>atcn |’otm
belricbeé unb ber notrocnbigen Serbefferttttgen ber 9ieid)sbat)n gern oerdéffentlicbe.

.
Oeffctttlicher ober pnoaier 'Setrieb?

1. BieBorteilc beg BrtDatbctriebeg ftnb folgen
freien BOettbetoerbeg. freier Boctibetoerb ift aber
im allgemeinen bei beit Unternehmen, fir bie
offentlicher "Betrieb in Betracht fornrnt, attg redgt*
liehen ©riinben (BJegebenitjung) ober toirtfchaftlidjen
©Otiinbert IKapitalbergcubung, Hmoirtfdmftlidjtcit bcS
Betriebet bei BOettbetoerb) ausgcfdgloffcn. £>ffent=
lidfe Betriebe finb baher niemalg-mit freien BOett*
betoerbgbetrieben, fonbertt nur mit Siongeifions*
betrieben 311 Dergleichen. Bieg gilt auch flr
gemifchttoirtfchaftliche 'Unternehmen; auch biefc ober
ahnliche Badirtfchaftgformen (Rebengtoirtfehaft) be=
burfett fcer Aongeffion.

2. Buf bie Binbnng burch Aongefitonsgefehc
ober Aongefuonsiertrage fantt beim prioateit ober
halbprioaten  Betrieb offentlicher  Unternehmen
fcinegfalls Dergichtet toerben. Ber Bilgetneinbelang
mufl} gegeniber bem O©rtoerbgftreben bes Bridat*
unternehmerg geioahrt toerben. ©onft todre bie
Bllgemeinheit einem fchrantenlofcn Brioatmonopol
ausgefetgt.

3. Orffer 3tDect offentlicher Unternehmen ift
nicht '©elbertoerb, fottbern ~6réerung beg BRohlg
ber Birger unb ber Bolfgtoirtfichaft.

4, O©rfter Belang offentlicher Bertehrguntcr*
nehmen ift nicht ©clbbclang, fonbern augreichenbe
Befriebtgung beg Berfehrgbeburfniffes, Betriebe*
ficherheit unb BetriebgregelmaRigfeit.

5. Bie BuSfdjaltung beg iOettbciocrbcs, bie
Boranftellung anberer Bottoenbigfeiten 6or beit
©elbbelang unb bie Betonung ber Betricbegleid)*
maligfeit beritrfachen Bureaulratigmug unb B3irt=
fdhaftgmangel. Bieg gilt unabhangig Don ber
3rage, ob offentlicher ober prioater Betrieb Dor=
liegt. ©g bebarf baher in beiben lyallett befonberer
Biahttabmctt gum Buggleid) jener Btanget. Ber
Buggletch ift nachtoeiglich auch bei O6ffeittichent
Betriebe mdglich unb bielfach gelungen. Untgcfehrt
geigen tatfadjlid) audg biete prioatc Aongcffiong*
betriebe bie gleidgen BTéangel.

6. Stongeffiongbetriebe - tocldger Jornt immer
- oeigen fo oiele befonbere Bténgel, bah ettoa
mit ihnen Dcrbunbettc Borteile weit iibertoogen
toerbett.

7. Bag freie BOirtfichaftgunternehmen ift auf
urtbegrengie Bauer abgeftellt unb arbeitet baher auf
fortgefetgte ¢ feftiguttg unb Berbeffernng hm. Aon*
geffiongunternehmen  miffen  befriftet feilt; fie
ftellen fid) baher, nottoenbig auf Sjeraugholung utég*
lichft grober ©etoinne toahreitb ber Aongeffiongfrift
ein. Bieg bebeutet \dirtfcf)aftlicf>e unb tedjnifdhe Ber*
nachlaffigung ber ferneren 3uEunft. ©etodhnlichfte
3 otge biefer ©adhlage ift bie Bottoenb.igfeit fir
bem Aongeffionggeber, bie Aongeffion gu oertangern
ober nach Bitdfertoerb beg Unternehmeng fo grof3e
Buftoenbungen gu tttad)cu, bah ber ©rtrag fur
langere 3eit toefcntlid) fiittt itoag toieberiuu gu
jatfehen Urteilen Uber bte BJirtfchaftlichteit o6ffcitt*
liechen unb prioiteit Betriebeg fiihrt).

8. Bei Bnnaheruug beg Aongeffiongablaufs
toerben tngbefottbere nicht nur Bugbau unb (fr=
ttcueruitg, fonbern toirb oft felbft bie Unterhaltung
ber Bulagcn fo Dernadjldiiftgt, bah tiefe burch ihre
grunbfafetiche BUcfftanbigfeit unb ihre tecfmijdje Bet*
faffuttg ttn grellften ©egcrtfalie gum ©tanbe ber
Secfmif unb gu ben ©epflogenimten guter Betriebe
beg freien BJettbetoerbg flehen. Jalfdge ijetmfall*
befcinguttgen oerfdjarfen tiefe ©achtage.

9. Bie Baéirtfchaftlichfeit Don AongeffiottS*
betrieben ift im allgemeinen feinegtoegg guitftigcr
alg bie .BHrtfchaftltchfeit nergleichbarer offentlicher
Betriebe, toenn irit.ifcf) Derglidhen toirb.

10. ©riinbe, toarurn Aongeffiongbetriebe teurer
a(g offentliche Betriebe toirtfdgaften, liegen gutage.
Aongeffiongbetriebe 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
Rieferungen unb Reiftungen, bie bag beherrfdgettbe
Unternehmen nidjt felbft ergeitgt. J-Ur btefeg Bbfatg*
moitopol bebingt fid) itberbieg tag bcherrfdjettbe
Unternehmen meift iUlonopolDreife aus; cg ift be=
fannt, tah Aongcffioitguti! ernehmen toid)tigctt laufen*
bett Bebarf gum Seil um 40 d. b- teurer alg gletd)*
artige offentliche Unternehmen begiehett. Buhcrbetu
bebingen fid) bie beherrfcheuben Unternehmen tnog=
lichft audg attberc Borgetoinne unb ®©oitbergetotnitc
aug: tocrtoollfte Bftienbcguggrechte, Bergiitungem
fir Bertoaltung (toobei eg ftch mehr um ©idierutta



Cer eigenen Belange, als um bie S”ede fres ak"
hangigen Unternehmend hantelt, ba bie abhangigen
Unternehmen eigene, auSreichenb befehle Bertval»
tuiigen haben), Entfd)attgungcu fir Planung, ®e=
toinnanteiie unb &hnliches.

1L Sie Porabfchépfung groRBer ©etvintte 3U=
qunften von Bau» unb Ziefer»Unternehmen, bie baS
Pr>jt3effionSuntemehmen beherrfchen, machen eine
©etoinnbeteiligung beS Pongeffionars leicht beben»
tungSloS unb becinfiuffen bie Sarifgeftaltung 311m
Schaben ber Bllgemeinheit.

12. Set PriPatunternehmer ift nid)t geneigt,
ben "Betrieb nach altgemeinen Befangen 3 regeln,
tnenn fein ©elberfolg barunter feibet.

13. Ser Privatunternehmer fel3t fid? Uber bie
Sritif ber o&ffcntlidpeit unb ber Parlamente, fo=
batb er ein BTonopol innehat, tveit mehr hinlveg
alb bie offentliche Pertvaltung.

13a. Ser: Ponseffioitar befiBt niete Sloglidp
feiten, ben Biucfertoerb eines Uon3cfjionSitnter=
nehutcus burch ben Ponpffionsinbaber 311 »erhinbern
aber tvenigftenS 311 crfdpvercn ober 3l verteuern, unb
gtoar nidp nur burd> attgemeinc Einfliffe, fonbern
auch burch bie Brt ber Sachfuhrung feiner Buf=
gabe, burch Bcrguicfuug beS Unternehmens mit
unteren Unternehmen ober: burd) Bbbaugigmachung
bcS Betriebes non anberen Unternehmen.

14. Ser ganie Poiberftreit beS 6ffentlichen unb
tes privaten Belanges erforbert ftarfc fopieffionS»
maRige Binbungen beS Privatunternehmers. Siefe
Binbungen &uBern fid) in ©enehmigungSvorbehalten,
EinfidpSrcdpcn, Buf[id)tSredpcn, EiugriffSredpen,
Strafen unb Ponpffionseippchuitg. Ser offent»
liehen Beeinfiuffitng muffen im bcfoitbercn unter»
liegen: Unterhaltung, Erneuerung, BuSbau, Benx»
bau, Einfihrung non Berbeffcrungen; Betriebs»
regelnng (bei Bahne,p Fahrplan); Saiifgeftaltung;
iinan3toirtfd)afttid)e Organifation; fo3iale Organi»
fatiou (Bngefteilten» unb Brbeiteréerhéaltnijfe, Buhe»
ttanbS» unb fonftige fjlrforge).

15. Ser Bllgemeinheit muf3 ein erheblidpr Bn»
teil an ben Ertragen non P 0113effiOnSutttentehmen
als ©egenteiftung fur bie 3umeift monopoliftifchc

Perfeihung offentlicher Bedpc an prioatunter»
nchmer gefiebert loerbcn. SieS bebingt genauefte
Porfchriften Gber Buchfiihrung, Buffteltung beS Bb=
fchluffeS, Uber bie fdpoierigeu {fragen ber Bbfdpci»
bung, Erneuerung, Sitgung unblanbere Puntte.

16. Ser Bllgemeinheit muR bie Btoglidpeit
»jfengehatten inerten, Eigentum unb Betrieb eines
Pon3effiouSunternehmens in bie offentliche Sjatib
3iiricf3utegen. Siefe Ertnerbs» ober “etmfalhjrage
iftt. mit fef)r fd)aderigen 3uftanbS= unb ‘SDertermitt»
lungen nerfnipft, unb bebingt JcftfeBungen, bie
alten jenen gruufcfaBtichen unb SurchflfjrungS»
Sdpvicrtgfeiten geredp Ivetten fotten, bie mit um»
ftiittenften Begriffen, tnic Bntagefapitat, Selbft»
foffen, Ertrag, Beingetninn, Per3infung, unechten
unb echten Biicftagen unb anberen fdpvierigeu
»Sont erfragen perbunben finb.
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17. Sie Botinenbigfeit jahriehntetanger
3effionSfriften fcf)lieBt groRe ©efahren tuegen ber
UnuorauSfehbarfeit ber tecflixifcE)en unb luirtfchaft»
liehen Bltgemeincntlnicttung ein; fomit iGnnen BlaR»
nahmen, bie im Bugenbtide vorteilhaft erfd)eincn,
fpater nachteilig toirfen unb groRe Riicfen entftchcn.
Semgemal ift aud) bie {frage ber Pon3cf}lionSbaucr,
bie auch ooti ber Bicfficht auf eine lohnenbe BMrt»
fcRBaftSbauer unb ein harmonifcheS Pcrhattnis 3U
ben Bbfd)reibungS= unb SilgungS=3eitraumen be=
ftimmt tvirb, fchtvierig.

18. Blte tiefe Umftanbe haben 3ur 3-otgc,
ball bie PonseffionSgefcRgebung Sdpnierigfeitcn ted>=
nifcher, inirtfd>aftticher unb rechtlicher Brt einfdpiel3t,
bie faum auSreichenb 31t Ubertvirtben finb. ES gibt
bisher feine aiiSreidhenben Hoflingen unb fetbft faum
Eitrtelcertragc fon3efjionStnirtfchaftlicher Brt, bie
beibc Seite tauernb befriebigen. Sic Streitigfeiten
auS POn3effionsvert;aluiffett finb bemgemaR un=
3ahlig; ihre Entfcheibuirg fei €S burch orbent»
lieBe, fei €S burch Sdpcbsgertdpe ift aber eben»
falls meift fchr fdpnierig unb oft unbefriedigenb,
iDcit €S fid) um Blifdpragen technifch=mivtfd)afttidp
rechtlicher Brt hanbett unb bie UnuorauSfehbarfeit
ber Snttoicftung ins ©etvidp fallt. Hanbei! €S fid)
um eine Po”cffionStoirtfcbaft auf gefcBlidpr ©runb»
lage, fo fuhrt ber ©egenfal bes Ooffentlichen Be»
langes 311m privaten SrlocrbSftreben crfalpungs»
maRig 311 einem Sauernten Pampfe 3imfchen ©efel3»
gebung (nb Pertvaltung auf ber einen Seite unb
bem Unternehmertum auf ber anberen Seite,
tvorauS nicht nup groRBe Praftverlufte, fonbern auch
Ubelfte Erfcheinungen politifcBer BerberbniS unb
loirtfchaftlichcr Bbhangigfeit ertvadpen.

Sion»

1.
Sie gemifcbi=tmrtfci)aftlicf)e ilnfente&mung.

1 ES ift ein PerhangniSholler ffrrtum, ba
bie gemifd)t=loirtfd>aflliche Unternehmung — un»
befeRatet ihrer Bntoenbbarfeit in EiuBelfaiten, 3=

mal «IS Ubergangsform 311m o&ffentlichen Betrieb —
fclbfttatig bie Badpeile ber rein privaten Pon»
3effionStDirtfchaft befeilige. Siefer ffrrinnt ift bes»
halb befoitberS gefahrlich, loeit er bie BOadpamfeii
cinfchlafcrt unb 311 einer laffigeren unb nod® un»
geniigenberen Behanblung bei* Pon3e}fionSbeftim=
mungen fihrt.

2. Ser bargclcgte BMberftreit offentlichen 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 fonitcn alfo hod)ftenS gemilbert
tverben, bleiben aber grunbfaf3fich beftehen.

3. ES ift ein Weiterer verhangnisvoller Srrtum,
bal3 eine offentliche Beteiligung einen cntfprechen»
ben tatfad)lichen EinfluB fichere. Buch, eine
Stimmenmehrheit bebeutet feinen ({bertoiegenben
EinfluB beS offcntlicf)=recf)tlicflen SeilhaberS. Sen
tnaBgebenben EinfluR bt tatfachlid) ber private



©efellfRafter, toeit er im toefeltliBen Bcrtoaltung
uut> Betrieb fuhrt unb bem ©ittfpruBc beg offcitt-
lid)=rcR3tliBRen ©cfellfBaftcrg, fallé biefcr RBiergu Gber»
haupt genug ©afBfenntnig unb ©inblid fiat, rneift
mit beut RBintocife, bal er bet ©intnifBung bic Bet=
anttoortung nifRt Gbernehmen fontte, erfolgreich bes
gegneit fann.

4. tooiite fctbft ber offentlich-rechtliche ©e=
fellfRafter atté ber Beteiligung einen groReren ©elbs
gemimt 3ieBen alé atté ber BireinbctoirtfRaftung,
fo toare bieé grunbfaBliR fein BuggleiR fir cinc
anbertoeitige ©Rahigung beé Bilgetneinbelanges.

5. ©é ift nicht an®unehnteu, baR ber o6ffentlich-
rechtliche ©efellfBafter aué ber Beteiligung einen
bcfottberé groRen ©rtrag giel3t, benn ber Bauptanteit
beé ntoglidhett ©rtrageé toirb in ber Bcgel burd)
bic iBau= unb £fieferoorreBte unb fonftigen ‘Bor»
teile, bie fid) ber prioatrcRtliRe ©efellfRafter
«uch bei ber gcmift=toirtfdmftiid)en Unternehmung
fiRert, oorabgefRopft.

6. 3>em OerbaltnigmaRig geringen ©infltt unb
©Ortrag entbricht in ber Begcl fcineétoegé bic Be=
teiligung am Uodagrtiffic. 2>cm o6ffentlich-rechtlichen
©efellfRafter toirb bietmehr in ber Begel bic ent=
fRabigungslofe ©inbrittgung toertooltftcr Rechte,
g. B. Blegcref3tc, gugemutet, unb cg toerben ihm
haufig ©onbertaften in ©eftalt bon Siapitalgubu3en
unb 3ittégctoalrleiftungen aufgebiirbet. BuBerbent
muR er feinen Arebit in befoitberem Umfang, meift
ohne ©onberentfBabigung, in ben ©Henft beé Unters
nehmeng, alfo auch beg Brioatbeteiligten, ftellen,
toaé in normalen Beiten eine toefentliche Seiftttng
bebeutet.

7. Um bem offentlichen Scilhaber einiger=
malen gleiche ‘3ect>te unb Borteile toie bem be=
teiligten BrioatunterneRimertum gtt fidjent, mifRte
bemgemafll bdtligc Unabhangigfeit beg beteiligten
Bribatfapitalg unb feiner Bertreter bon bem infer=
effierten Bau= ttttb £ieferungg=Unternehmertutn Bor=
augfeBung feilt. Blinbefteng aber mifRte 3ugunften
ber gemifBt=toirtfBafttiicn Unternehmung — tttth
natiirlich cbenfofchr bei rein prioaten Aongeffiongs
unternehmen — bdllig freier Boettbetoerb fiir jebe
Bcrgebung bon Ciefcrungen unb Ceiftungen gefilBert
unb Uberhaupt jebe cinfeitige Borabfchépfung bon
©etoinnen oerhinbert fein. Bereinbarungen bon
Rieferern, bie auf RoRRBultung bon Breifen ab»
dielen, mifRten alfo oerboten toerben. BreigPereins
barungen, bie fich frf)iccfittoeg auf bic ©elbftfcftcn
ber Ricfcrer grittbcn, finb befaitntli@ toegett ber
Otrittigfeit biefeg .Begriffes, toegen be>~ Umgehbarfeit
unb toegen beé mangcinbeu 3toangeg, bie ©elbftfoften
nicbrig 31t halten too nicht beg Bttreiges, fie hoch
tu gehalten , unbrauchbar.

1.
9leicRgs ober ~ripaieifenbahn?

1 Borteile beé BriPatbetriebcs:

.Or6Bere 3ugbiBte unb ©djucTligfeit auf einigen
toenigen ©treden, aber nur, too ein UDettbetoerb
mehrerer ©efeltfchaften ftatthat, teiltoeife beffere
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3ugauSftattung (niRt aber gleichgute Bahnhofe/,
teiltoeife raff3ere ©infibrung tedt)nifcficr Berbeffe-
rungen, aber nur, too BRettbetoerb mehrerer ©e-<
fellfchaften borhanben ift.

2 B adyteilc beg BriOatbctriehcg:

UntoirtfBaftliBer Buftoanb bon Kapital unb Be=.
triebgfoften, fotoeit Boettbetoerb ftatthat;

3erfplitterung ber Bertoaltung;

héhere Bau= unb Betriebgfofteu;

geringere Betriebgficherheit;

gelbliche SnanfpruBnahme beg Staates, too bte-

BriimttoirtfBaft Perfagt (Perlorene BaugufRijRv
Binfenbienft, B3iebcraufrid)tung);

unftete unb: Pertoorrene Sarifoerhéattniffe;

teilte ©pefulaiion mit Aongeffionen, Bittciien uttb-
Ranbereien;

Beritachlaffigung altgeutciiter PolfgtoirtfRaftliler ©r=
forberniffe im Bugbau ttttb in ber $arifgeftaltung;

Beginftigung eittgelitcr Berfehrgbeteiligtcr, Bus-
beutung ber groRBen Blaffe;

BliBbrauR ber ©ifenbahUgetoalt gur Uttterbricfuttg
oon Unternehmen unb ©ctoerben, bereit B>ett=
betoerb ben pripaten BeRerriBern ber Bahnen
miRliebig ift;

3>rud ber ©ifenbabnfénige auf ©ejetggebung unb
Bertoaitititg (Bauberbilt, jJid, ©oulb; Rarrtmau.

behcrrfBtc ein Owrittet beg gangen Beige» ber Ber-
einigten Staaten, feine ©rfrattfung toar eine

Borfenfataftrophe) ;

BliRbraulR ber ©itteignungggetoalt;

Unterbriidung anberer Berfel3rggelegenheiten;

Buffauf unb Brachlegung oon Kanalen ober Uttt=
toanbluttg in ©pefulatioitglanb;

fortgefel3te fl3toere Kampfe gtoifRen ©efel3gebtttia.
unb Bertoaitititg auf ber eilten ©eite ttttb Bahn-
unternehmern auf ber anberen ©eite.

3. Bort eile beg Staatsbetriebes.

©parfantfeit beim Bau (Bnlagefoftcn je Kilometerr
©rolbritannieit 700 000 BIl., fyranfreil 315000
Blarf, 3>cutfflanb 260000 Bl.);

feilte Begituftigung Pott Sicfercrtt;

O©leiRReit ttttb ©creltigfelt ber
bebiitglitgen, SarifgercRtigfeit;

Bttpaffung ber Tarife an PolfgtoirtfchaftticBe ©r=
forberniffe;

Bermeibung ber Sarifiberfpannttng aug ©rtoerbg<=
ftreben;

groRte ‘BlogliBfeit gentraler Berfigung gur Bug*
ttuBung beg rollcnbeit ©uteg;

groRe BlogliRfeiten ber ©rf3lieRung Pon Staats*
cittnahntcn (nalR Bdiebcrbcrftelluug normaler Ber»
héaltniffe unb Bupaffung ber Tarife an bie Celb=
enttoertung);

Berfigung Uber bic Bahnen int itrieggfall unb bei:
Bufftatiben;

BcforberuttgSs



geringere (otreifgefa.hr bet StaatSangeftelltcn;

toefentlid) groRere "BctriebSfidjerbcit, toeil btefe, nicht
bag SrtoerbSftreben erlies »etriehferforbmiig
(3a™t ber »eruttglidten in Scutfdplanb nur ein
»ruchteil ber "Bergleitf)S3iffcni fir bic »er*
einigten Staaten ufto.);

»ericffichtigung armerer nnb neuguerfd>liehenber <G=
biete beim »ahnbau;

in normalen Seiten geringere KapitalginSfoften;
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olfenttid)feit ber Sifenba”npoltttf nnb TRirtfchafts*
fihrung (fur 4lri»atbai)nianber fei)» 3umeift felbft
bie Statifuf);

groRBere 4Kogli.d)fcit gtoifchcuftaatlicher Abmachungen;

planmaBigerer, gleichmafigerer, harterer Ausbau beS
»elleS (beutfdge 3una&me an Strecfe unb Aoll*
gut int -Surd)fd)nitt ein AiehTfacheg gegenuber
(GroBbritannien unb fyranfrcici));

billigere Tarife fur »erfoneu unb (Glter.

(Revue ber (preffe.

Sil ber £>od)fonjunftur, bic fiel) feit Krieggeubc
regelmallig au jeben "Balutafturg angufdjltehen
pflegte, liegen fir bie beutfehe Toirtfchaft fdgtocre
(Gefahren. Aid)t nur bcShalb, toeil ber inuerlid>e
Kern feber foiefieu Konjuuftur bic allmahlich« »er*
auBerung ber Sacfjtoerte ift, fonbern, bcfonberS beS*
halb, toeil biefe Konjunftur als abnorme Srfcheinung
and) Icicfit baju fihrt, bie fonft Ublichen lyortfdjritte
ber toirtfd&aftlichen, ingbefonbere ted)itifd)en Snt*
toicflung guridgubrangen. Siefe 3Ili',m meul)auge
beleuchtet Dr. cli® Dinner im ,berliner
Sageblatt® (26 Aobember) unb toeift in feinen
Ausfiihrungen bcfonberS auf ben

3toang gum technifdjen ftortfehritt

hin, ben bie fehtoierigeu »rodiiftionSnerhiltniftc bo*
fonberg in ber amerifanifdjen Snbuftrie auggetbt
haben. Sr bezieht fid) auf bie Jeftftcliung be8§
Abg. Dr. hugo, ball bie beutfehe Toirtfd)aft uad)
aulBen h<ll feitteStoegS fo fonfiirrenjfabig fei, toie
eg fur beu flichtigen ~Beobachter ber Ja» fei. Ser
tedhnifdhe unb dionontifche Aufbau ber amerifaniffeu
gnbuftrie {chatte uad) bem Urteil groRBer bentfeher
gnbuftri‘cller, bie fid) in Amerifa perfonlich oriett*
tiert haben, bie beutfehe gnbuftrie ohne groRRe
Schtoierigfeiteu aus. 'Siefe Ceiftnugsféahigieit ber
amcrifanifchcu gnbuftrie ift nicht beStoegen guftanbe
gefommen, toeil eg ber gnbuftrie gut geht, toeil
fie in ber Sage ift, grofRe llebcrfdjuffc 3U ergieten,
unb turd) biefe bie ted>ni{cflen »erb efferungen gu
f»tangieren, fonbern umgefehrt gcrabe begtoegen, toeil
es ber amerifanifd>en gnbuftric fd)lcd)t geht, toeil
fie farchten muhte, ihre  TDcttbetoerbSfahigfeiten
»ollcitbS 31t ocrliercn, toenn fie bie Htigunft ihrer
toirtfdjaftlichen "Bebiitguiigcn nicht burch ted)nifd)c
ATchrleiftuugeu auggteicheu tourbe. Sie Schlul3*
folgerungen, bie fiir bie beutfehe gnbuftrie gerabc
in ber heutigen 3eit ber Siataftropheutonjuntturen
aug bi'efer Snttoicftung gegogeti toerben muffen, geigen
noch bcutlidjcr, ball unter ben jeRigeu »erhattniffen
nid)t mit 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 einfelte,
ba eine ihrer toidftigften Itrfad>en bag »eftrebcu
mar, fid) anftatt neue Einlagen bauen 3U

"ocrfehrS itttb bamit ber TOcltfchiffahvt flhren.

muffen, auf bem TOcge beS AitfchluffeS bie »c =
uutgung bereits hefteheidber 4lnlagen
gu }id)cru. Dr. "»inner 3ieht aug biefen AuSfiuhrun*

gen ben Schlu3, bah héchftenS Pou oben her, auf
bem TUegc ber Aationatifierung ber "»robuftion,
ein Ausgleich gcfud)t toerben fénnc. Sine 31 weit*
gehetibe ftcuertiche Schonung ber gnbuftrie toerbe
gleichfalls nicht bagu angetan fein, ihre ted)nifd)c
AuSgeftaltung fonbcrlid) anguregeu. Auf ben "TOgg
beS tedfuifchen gortfd)ritig toirb nur biejenige gn=
buftrie gegtoungen, bie um ihre ToettbetoerbSfahig*

feit, ja um ihr ganges toi.rtfd)aftid>eS Safciu
fampfen muh. Sic ,430ffifdyc 3citnug
(25. Aobember unb t. Scgcmbcer) befchaftigt  fid)

eingchenb mit ber
©eroute ant tSJeltfraclttemnarit.

gm 3ufammenhang mit bem Sinfelgeu ber TOelttoirt»
fdjaftsfrife h«l ftd> am SdjiffahrtSmarft gleid)falig
eine Stodutig bemerlbar gemacht, bie nahegu gum.
béliigcn gufammenbrud) getoorbcu ift. Sie g-rad)ten=
fatge halten fid) big gu 500 unter ben g-riebeng»
faBen, obtoohl bic TTtannfchaftgléhne, bie ijafen*
fofteit unb ingbefonbere bie "»reife fir »unter*
fohlen auf ein »iclfad)es ber »orfriegSfaRc ge*
fttegcu finb.  Sie »uuferfaRe abforbieren allein
mehr als bie gefaulten Spefeu bor bem Kriege bc=
trugen. Subei ift man in internationalen Schiff*
fahrtgfreifen ber A4ltifid)t, bah ber Siefftanb am
TDeltfradgtcnmarft n 0 d> tauge i‘dt crrcidt
ift. Sie Schiffseigner fontmen nach- uub uad) gu
ber »ebergeugung, bah bie ciugige »tdglicbfeit einer
»efferung baburch gegeben ift, bah ein grolRer Seit
ber 3iir 3ett am Toéeltmarft fchtoimmenben Tonnage
0011i g auS bem »erfehr gegogeu toirb. Sie 4lus*
fidfteu fur eine (Gefuiibbuttg am SchiffabrtSmarft
hangen bollfiaubtg babon ab, toelche »ugfidjtcit man

bem TOclthanbel felbft guerfennen toi». Saniert
man bie Toelttoirtfchaft unb erfchlieht man iitSbe»
fonberc auf irgenbeitic TOeife bic groRBen "Tlbfallr

marfte bau »tittel* unb Ofteuropa, gibt man aud)
Seutfchlanb toicber bie Tnog»d)feit, als Kaufer auf
beut TOeltmarfte aufgutreteu, bann mufl baS gang
uaturnottoenbig auch gn einer »etebung beg Toett*
»e=
fonberS ici)toer leiben unter biefen "Berhéltniffen bie



‘Bereinigten ©taaten non Aorbamcrifa, bie fic> erft
tedbrenb beg Krieges eine nennenswerte ifanbelg»
flotte gefdjaffen haben. ©g ftellt fid) jcbod) mehr
uni mehr tjeraug, bafj ber ©tol3 ber Aation

~AmerifaS Cupteflotte"

eine red>t foftfpielige Gad)e ift. Bor ¢toei Jahren,
alg in O©uropa ein empfinbtid)cr Atangel an
SjanbelStonnagc £f)crrfdB)tc, t>étte bie  amerifanifd)e
Regierung ii>re Ubcryabtigen SjanbelSfcbiffe giemtid)
borteifbaft, b.h- mit nur geringem Berluft, oer=
fnufen tbnnen. ©ie t>at bautals biefc giinftige ©e=
legcnbeit nerftreidjen taffen. Biefer Jebier bat fid)
fd)toer geracht. ©3311 fant, baff fid) niemanb fcbcute,
r-a® ©hipping =boarb als eintragliche ©inefnre 311
betrachten. Bad) einer Alitteitung beg neuen '-Bor»
fi,enben !>at biefc ©d>iffabrtSbcbérbe, burd) bereu
Syanbe oiclc Alitioneu non Bollarg gingen, fO
gut Wie gar feine <8Budyer gefiuhrt, fo
bajj fid) bie ©efamtfumme ber Perfd)lenbertcn (Selber
erft etwa nad> JahreSfrift bulrfte feftftelten taffen,
ftllg eine Wahrhaft ejotifdyc Blite biefer Alifjtoirt»
fdjaft faitn eg toobl gelten, bafj eineg Sage« ein 5000=
Sonnenbampfer einfad) geftoblen unb nach Afrifa
entfihrt inurbe. 3>5e ,Baute eit“, Berlin,
(8eft 49 Oont 8. Be3ember) bcfprid>t bie

Abhufemdglichfeiten ber BfRRaggonnot.

Srobbem berjroft bie Berlabung pon lanbteirtfd>aft=
lieben firgengniffen cinfchranft, ift noch immer feine
merfbarc Beffcrung in ber AJaggonftellung ein»
getreten, ©in Beferent beS BeicbgocrfehrSminiftc»
rinmg bat firglid) auf einer ©iijung beg beutfeben
Kalfbunbeg bie ©riinbe fur ben Adaggonmangel auS=
fubrlicb bargetegt. ©r fommt 3U bem ©d)tufj, bafj
bie lange Itmlauf 3cit ber Blagen bie 8aupt=
urfad)e ift. Bor bem Kriege betrug biefe burd)=
febnittfid) breieinhalb Sage, (jeute, unter ber fjerr»
febaft beg Adf)tftunbentageg, ift fie auf fieben bi«
ad>t Sage  geftiegen. Bem baburd) ber=
borgerufenen  Alanget  fénnc feine nod) fo
ftarfe Bermcbrung be« Blagenparfcg abbelfen,
nielntebr fei biefe lebten ©nlbeg nur geeignet, 31
einer Berftopfung ber ©iterbahnbdfe beisutragen.
©cbnefle ©ntfabung unb umie®tgerte Belobung: fei
bag tjaupterforbernig. Babei miffen bie ©d)toierig=
feiten falten, bie bem Arbeitgeber burd) bie unter
fold)en Hmftanben notinenbig tocrbenbeit Iteber=
ftunben unb ihre ©enebmiguug bei ben ©etoerbe»
infpeftionen bereitet inerben, ©g bat fid) gezeigt,
.ba8 bie hoben B 3agenftanbgetber nicht ben ertolnfd)»
ten ©influfj augiben. Bie ,;Be 11fd)e All»
gemeine 3 citung* (22. Booentber) bringt in
ihrem toolfgwirtfdjaftlicbocn Seil eine 3ufatnmen=
ftellung Uber bag BcrbaltniS 3toifd)eu

SOtarf nnb Jranc.
Bon allen ehemaligen Berbinbeten leibet Jranfreid)
am ftarfften unter ben d)aotifd>en beutfd)cn B 3irt=
fd)aft«3uftanben, ba bas toefenttiebfte Aftiuum feines
Bubgetg bie beutfd)e 3ablungg= unb Reiftunggfahig»
feit tft. Am eine 3uberlaffige BergteicbSbafis 3it
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erhalten, muff man bie ©eftaltung ber Bataten
an einer neutralen, 3. B. ber 3irid)er Borfe be=
trachten. ©amtliche Beoifeit erlitten in biefent

Sabre an ber 3ilrid>er Bodrfe eine ©Ontinertung.
Aimmt man bie Alarf als ©runbtage einer Brogeitt»
uBm 11. Bodember inrem tiefften ©tanb
um 9,65 ©d)toei3cr Jranfen ober um 84,3 d0, bas
englifd)je Bfunb um 3,15 Schweiger Jranfen ober
13,1 do, ber fran30fifd)c J raufen um 9 ©d)toci3cr
,yraufcu ober 18,9'¢lo bie italienifd>e Circ bagegcit
nur um 2,40 ©d)tnei3cr J raufen ober 99«0 unb
enbtid) ber hollanbifd>e ©ulbett um 27,25 ©d)toci3cr
Jraufen ober 129«o locrfchied)tert hat. Ser Alcf=
gang ber fran3o6fifchcn Baluta ift atfo nad) ©d)mei3er
Betoertung boppeftfo grog, toie ber ber itatieni*
feben, unb Ubertrifft ben ber englifcbcn unb I)ot=
tanbifdhen Balnten febr toefentlid). ffn  ber
sJranffurter 3 eitung® (20. Aooember) be=
febaftigt fid) SireftOr S0hllinage, ”“annooer,
mit ber

~reufiifchen 3 entratgenofTenfchaffgfafie.

enefc Aaffe, bie als 3elltralgelbaus'gleid)ftcl(c fiir
ba« gefantte preitbifcbe ©enoffenfebaftgtoefeu beftimmt
toar, ift nid)t in ber Cage getoefen, biefen 3ta>ed
tan§3ufullen. Sie gréRten beutfeben Arebitgenoffen*
f(haften, fotoeit fie im Allgemeinen Berbanb=Berlin
gereinigt finb, arbeiten mit ber SregbnerBa n,f.
And) bie Aciffeifenfaffen haben fid) non ber
Brcubenfaffc loggeldft, fo ba® ihr heute im toefent»
liehen nur noch bie lariibtoirtfcf)aftlidflen ©euoffcn=
febaften beg friheren Offenbad>cr Berbanbcg treu=
geblieben finb. Aber auch ein betrad)tlid)er Seil
biefer S?unbfd)aft arbeitet gleid>3eitig mit anberen
©elbinftituten. Sagu fommt nod), ba& bie ©par=
faffen, bie nielfad) in burdyaug befricbigcitber BOeife
mit ber Breufjenfaffe gearbeitet haben, immer mehr
auf bie ©iro3cntralen Ubergehen. Angcfid)tg ber
groBen Aufgaben, bie bag ©enoffenfcbaftSmefen in
ber nachften unb ferneren 3ufunft 31t I6fen haben
wirb, ift eg aber bringeitb. nottoenbig, eine O©teile
3t haben, bie ben urfpriinglidjen ©ebanfen eineg
3 ettralgelbausg'teid)sinftitutes brauchbar in  bie
Bra”iS umfetjt. Alan toilnfd)t 31t biefem 3toecfc
tielfad) eine Amgeftaltung ber Breu&en»
taffe. SnSbefonberc toeubet man fid) gegen ben
burofratifchen ©tanbpunft biefeg reinen O©taat«=
inftituteg, baS, bie m,it ihnt arbettenben Streife piel=
fach /alg bie nad)genrbn eten ©teilen an=
fieht. 3u biefem 3toecfe fonnte bie Umtoanbinng
in eine Aftiengefeitfichaft mit 150—200 Alillionen
Alarf Kapital unter Aftieniberuahme burd) ben
preufjifcben Gtaat in Jrage fommen. Alan fénnte
bem Staat and) biefteicht einen ©influfj burd) Heber»
gabe non Bor3uggaftien mit mehrfachem ©timm=
recht fichern. Ober eg bliebe atg lebter Augteeg,
toenn eine berartige Amgeftaltung, ber Breufjenfaffe
nicht mdoglich fein foltte, bie ©riinbung eines eigenen
Scntralgelbinftituteg burd) bie Jentralfaffen
neben ber Breufjenfaffe. Sehrreid)e Beifpielc
3t bem Kapitel



®ie Vertragstreue ber Snbuffrie

bringt bas ,berliner Sageblatt® (22

bember). SS fcanbelt fid) um ein Schreiben einer
Hamburger ©jportfirma, in beut biefea feine ©r=
faf>rungen mit mehreren' Vierten ber ©d>tocnnbu=
ftrie aus berfd)tebenen Seiten S>eutjcflianbs mitteilt.
Samtliche Vierte tjaben ihre VertragSDcrbflichtungen
berieft unb baburd) ben ©jporteur bem auStanbi=
fchen Abnehmer gegeniiber in eine febr fcE)totertge
Bage gebracht. 2>n einem ebenfalls mitgeteilten
Schreiben fchitbert ein Veifenber bie VMrtungen
eines folcfieu Vorgehens im Auadlaitb, in biefem
3 attc in ©nglanb. Vct alter greunblid)fctt be=
gegne man hier einem Vtifjtraucn bem beutfehen
Kaufmann gegeniber, bal} bie austanbifcheu ©tn=
faufer 31t anberen ginnen fihre, felbft toenn fie
hier bis 3U 20°,0 mehr 3U 3at)ten haben. Sies Vt-fi»
trauen ift um fo ftarter, atS man im Auslanb toetjj,
bal baS Vcftrcbeu ber Riefertoerte, 001t ihren Ver=
tragen frei3utommen, fa ft ftetS nur.auf Vro=
fitgi er 3nridE3ufuhren ift. SS ift natirlich befannt,
bah auch bie Vertragstreue austanbifcher ginnen
inS VOanfen gerat, toenn bie ©unft ber Vertjaltniffe

einen Vertragsbruch atS befonberS profitabel e
fcheinen iaht. Sreu unb ©tauben int Raubet hat
fid> aber befannttid) baraus enttoiefett, bah bie

I>anbtcr einfahen, bah fie unter Vcobachtung biefer
©runbiat-e auf bie Sauer beffere ©e=
fchafte machen als beiAuBeradjttaffung berfefben.
©s fcheint erft toieber bitterer (Erfahrungen 3U be=
burfen, um biefc ©ritubfahe bon neuem 311 cta»
btieren. — 3>ie beutfehe VOohtfeitheit, bie ber ©runb
bcs beutfdjen VuSberfaufS ift, erftreeft fich aud)
auf ©ebicte, an bie man 3unachft fattm beuten tolrbe.
So hat bie

billige bettffche gradfi,
toie ¢S in einer 3ufchrift an bie ,g ra ntfurt er

3'eitung” (20. Aoocmber) tjeiht, im giuBB, ber
internationalen VOarenfirome gerabc in ber letzten
3cit recht merftolirbtge Verdnberungen fyerobrge»

rufen.  Vefanntlicf) begog bie Schtoct3 bor bem
Kriege ben grofiten Seit ihrer VuSlaubs3ufuhren
bon ©etreibe Uber ©enua unb’ ben Allein, todhrenb
beS Krieges traten bie frangodfifchen Ai)oncl)afeis
als HmfchtagSftetten $01311. Jgetift ifl felbft bie Rira
ber Atari gegeniiber fo teuer getoorben, bah «8 fid)
fir bie Schtoei3 billiger ftetlt, ©etreibe nach Ham»
birg 3U nehmen, bort in ©ifcnbafintoagen 1M1=
fchtagen unb burd) gan3 3>eutid)tanb mit ber Valin
bcforberit 311 taffen.  Aod> eigenartiger ift €S bah
fctbft 8ottianb flr feilten 1gntanbsbebarf ahnliche
VJegc todljlt. 3toar ift bie ®ccfrad)t nad) Hamburg
einige ©entS teurer als nach ben frollinbifdten ©ee=
héafeit, aber biefer tinterfclficb toirb tro ber
erheblich langeren in grage fommenben Ranbftrede
innerhalb SeutfchlanbS bur<h bie Vittigfeit ber
in ©entS um3ure<hnenben beutfehen Alartfrad)! mehr
als ausgeglichen. ©S nehmen beShath sur 3<d
nicht gan3 unbetrachtliche Veengen ©etreibeS nad>
Hottanb ben V3eg Uber bie beutfehen Hafen unb
Vahnen. Vei einer Verfdfarfung biefeS 3 uftanbes
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lage bie ©rtodgung nicht fern, ob man nicht auch
fir SHenfte (Vahnfrad)ten, Hafengebihren u. a. m.)
Valttta3ufd)lag eahnlicher Art einfihren fottie,
tote fur VOaren. Heber bie

Verfchlehpung beS EiquibatiouSfchadengefeijeS

ttagt eine 3ufchrift an bie ,V 0f)ifd>e 3 ei»
tung“ (26. Aooember). Sie macht inSbefonbere
barauf aufmertfam, bah nid)t nur fiar bie Veliker
ber fegueftrierten Vapiere burd) bie HinauS30Oge=
rung ber ©chluRabredjnung fehr grof3e ©cf)toierig=
leiten entfielen — ba bie fogenaunte Vorentfd>06bi=
guttg burd) bie ©prud>tommiffion nur in ben fetten»
ften galten einen nennenStoerten Vetrag erreicht —,
fonberu bah biefeS Verfcl)leppen auch bem Aeid)e
felbft mehrere Atilitarbeu toftet. Sie Aebaftion
toeift in einem 3ufat;: barauf hin, bah bie ©nt»
fd)abiguug burch ben g'riebenSoertrag feftgelegt fei,
bah bie beutfehe Aegierung baS 31t oergiiteu habe,
toaS ihr auf VebarationiSfonto gutgefchrieben toerbe,
unb bah bie Abrechnung hieriiber bon ©nteutefeite
in ben meiften galten nicht 3u betommen getoefen
fei. Sic fchtagt inbeffen 3UT fchnetteren unb ein»
facheren Vegetiing ben WReg: eines heimatlichen
AfforbcS 3totfd)eu bem Veid) unb bem VDerthabier»

beftb;er bor.

Schon vor dem Tendenzimi-

schwung am Devisenmarkt sind
in einer ganzen Reihe von Fé&llen bei Banken und
Bankfirmen Verluste von auBerordentlichem Umfang
eingetreten, durch leichtsinnige, zum Teil wohl auch
fraudulése Devisenoperationen einzelner Bevollmach-
tigter der betreffenden Institute oder Firmen. Nicht
immer werden solche Vorkommnisse der Offentlich-
keit bekannt, jedoch die Falle ans Kein, Disseldorf
und Miunchen, die in der letzten Zeit in den Fach-
kreisen und zum Teil auch in der Presse lebhaft
erdrtert worden sind, genugen, um den Blick auf
einen der schwersten Ubelstande in der jingsten
Entwicklung des deutschen Bankwesens zu lenken.
Die Devisenhandler sind nach dem Kriege bei den
Banken und Bankfirmen auBerordentlich gesuchte
Krafte geworden. Der Devisenhandel und die Devisen-
arbitrage haben ja eine Ausdehnung erfahren, bei der
das Fehlen an geschulten und geeigneten. Kraften fir
dieses Arbeitsfeld eine ganz naturliche Erscheinung
war. Nun haben sich manche jungen Leute diesem
dankbaren Feld in der bankgeschaftlichen Arbeit zu-
gewendet, und sobald jemand mit einigem Geschick
und Erfolg, bei dem neben dem Geschick auch das
Glick eine Rolle spielte; einige Zeit auf diesem Ge-
biete tatig war, wurde er eine viel umworbene Kraft.
'Man hat diese neuen Devisenhandler, um die sich
die Bankfirmen und Banken geradezu rissen, in der.
Handelspresse m it leichter Ironie, aber recht zu-
treffend, die ,Primadonnen des Bankfaches*“
genannt. Die auBerordentliche Hohe der Summen,
die bei glucklichen Devisenoperationen verdient wor-

In. Devisenhéandler.



den sind, hat die Direktionen der Banken ebenso wie
die Leiter mancher Privatbankgeschafte veranlaft,
keine Mittel zu scheuen, um erfolgreiche Devisen-
héndler dauernd an sich zu fesseln. Auf der anderen
Seite hat dieses Werben naturlich die Anspriche
dieser jungen Leute standig gesteigert, und zwar nicht
nur die Anspriche in der Bezahlung, sondern auch
diejenigen, die sich auf die Stellung und die Voll-
"machten bezogen, die sie im Betriebe zu erhalten
winschten. So wurden nicht selten erfolgreiche
Devisenhandler zu Partnern in Privatbankfirmen
oder zu Direktoren, Filialdirektoren oder stellver-
tretenden Direktoren bei Banken, ohne daB in jedem
einzelnen Falle die Prifung vorgenommen wurde, die
in bezug auf Vielseitigkeit des Konnens und vor
allen Dingen auch in bezug auf Zuverldssigkeit des
Charakters bei der Besetzung derartiger verantwor-
tungsvoller Posten erforderlich ist. Das Ergebnis
dieses Werbens um die erfolgreichen Devisenhandler
war denn auch, daR in manchen Fallen Krafte, die
nach Vorbildung, Alter und Charakter nicht geeignet
waren, die Verantwortung fur das Wohl und Wehe
einer Unternehmung zu tragen, mit einer solchen
Verantwortung betraut wurden. Das war ein Ver-
fahren, das in einzelnen Féllen bis zur Untergrabung
der Existenz von Unternehmungen gefuhrt hat. Nach-
dem jetzt einige Kinder in den Brunnen gefallen
sind, wird man hoffentlich auch in der Auslese der
Persdnlichkeiten fiur leitende Stellungen im Bank-
fach wieder etwas vorsichtiger werden. Man wird
sich starker der Notwendigkeit bewu3t werden, nicht
nur sich durch den Erfolg, der der Gewandheit oder
dem Glick zu danken ist, blenden zu lassen, sondern
vor allen Dingen auch die Voraussetzungen in bezug
auf den Charakter sorgfaltig zu prifen. Abgesehen
von dieser Verbesserung der Auslese dirften die Er-
fahrungen der jiungsten Zeit aber auch gerade fir
das Devisfengeschaft einigen Anlal3 bieten, die gegen-
seitigen Kontrollen innerhalb des Bankverkehrs
starker auszubauen. Denn nur ein sehr weit-
gehendes System der Uberwachung der Geschéfts-
gebahrung der einzelnen verantwortlichen Persén-
lichkeiten kann vor dem Entstehen von Verpflich-
tungen schiutzen, die einem Unternehmen in weit
héherem Grade gefahrlich werden kdénnen, als alle
Defraudationen von Bankkassierern alten Stiles.

N N

HerrDr.W.Engelhard-Berlin schreibt:
Kriesnoten sind heute kaum mehr wert
als Kosciuskonoten, heute, nachdem das Reichs-
gericht zugunsten des Reiches entschieden hat. Drei
Tage vor der Entscheidung wurden sie noch von
vager Spekulation mit 46 bewertet. — Der Spruch
des Reichsgerichts bestatigte im wesentlichen die
Entscheidung des Kammergerichts. Die Argumente
des Reiches waren dabei genau so knapp und Kklar,
wie der verhangnisvolle Aufdruck auf den Zetteln

irrefUhrend; der Text auf den Kriesnoten: ,Die
deutsche Reichsbank Gbernimmt die Gewéahr fur die
Einldsung der Scheine der polnischen Darlehns-

kasse in deutscher Mark zum Nennwert*, die Argu-
mente des Reichsfinanzministeriums: Die Einlésungs-
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pflicht des Reiches besteht dem Einzelinhaber gegen-
Uber nicht. Es ist lediglich Biirge fir die polnische
Landesdarlehnskasse. Diese wurde infolge des Rick-
zugs nicht liquidiert, sondern von Polen weiterbe-
trieben. Die polnische 'Darlehnskasse hatte Gut-
haben in Deutschland. M it diesen wirtschaftete man
extensiv', schritt nicht zu einer Repartierung. Man
l6ste zum Nominalbetrag ein, bis die Guthaben auf-
gebraucht waren. Eine gewisse Rucksichtslosigkeit,
nur unter dem Gesichtswinkel der derzeitigen Finanz-
lage verstandlich, setzte von da ab ein. Das Reich
stltzte sich auf formales Recht, siegte beim Kammer-
gericht und jetzt beim Reichsgericht. Seine Beauf-
tragten operierten dabei in den Prozessen geschickter,
als sie es sonst im Durchschnitt zu tun pflegen. — Das
Wiederaufbauministerium brachte kurz vor dem
Kammergerichtsurteil das Verdrangungsschadengesetz
ein. Nachtraglich und mit der tUbrigen Materie des
Gesetzes nicht ganz verwachsen fligte es einen Para-
graphen dazwischen, der mit 25 Mili. M. einen Héarte-
ausgleich unter den Kriesnotenbesitzern erméglichen
soll. Der unabanderliche Spruch des Reichsgerichts
hat die Situation nun klar umschrieben. Die durch
die Umstande des Erwerbs gerechtfertigten Ost-
deutschen werden auf Grund des Verdrangungs-
schédengesetzes (iiber die Erhéhung des 25 Mili. M
Betrages wird das Reich mit sich reden lassen) mit
einem blauen Auge davonkommen. Die spekulativen
Erwerber und diese sind weit in der Uberzahl
besitzen gegenwartig Kosciuskonoten.

W ir kennen esvon der Berliner

stre‘k. Borse her, daR durch beho6rd-
liche Eingriffe und MaRRnahmen im regelmaRigen
Borsenbetrieb Stérungen hervorgerufen werden, die
weniger in der Tendenz dieser MaBnahmen als viel-
mehr in ihrer tatsadchlichen Auswirkung begrindet
sind. Wie die Wiener Borse den deutschen Platzen
in der Kursgestaltung als Beispiel dient, so zeigt
sie auch bei anderer Gelegenheit ihre Uber-
legenheit in der Sucht zum Extremen. Das riesen-
groBe Loch in dem deutsch-dsterreichischen Budget
hatte den neuen Finanzminister Dr. G irtler zu-
sammen mit seinem ersten Mitarbeiter Dr. kosen-
berg (der aus der Bankweit (!) hervorgegangen
ist) veranlaBt, dem Nationalrat einen Gesetzentwurf
Uber die Erhebung einer Bdrsenkopfsteuer von je
100 Goldkronen pro Monat zu unterbreiten. Dieser
Gedanke, der inzwischen Cresetz geworden ist, hatte
bei den ahnungslosen Bérsenbesuchern einen solchen
elementaren Sturm der Entristung hervorgerufen,
daR sie einen sofortigen Borsenstreik proklamierten,
der beinahe eine Woche lang angehalten hat, aller-
dings mit der einzigen, nicht beabsichtigten Wirkung,
dall eine weitere Erhohung des Steuersatzes erwogen
wurde. Man wird die Empdrung der Besucher des
Schottenringes Uber diese allerdings hochst merk-
wirdige Steuer gefuhlsmaRig verstehen kénnen, ohne
die Form ihrer Abwehr billigen zu missen. Ganz
abgesehen davon, daR hier ein Staat seine eigene,
augenblicklich in Geltung befindliche Wahrung des-
avouiert, wie es die Festsetzung eines Steuersatzes

1s. Wiener Borsen-



in Goldkronen bedeutet, ist dieses Gesetz m it seiner
radikalen Gleichstellung von wirtschaftlich Starken
und Schwachen jeder GroBbankdirektor wird
ebenso behandelt Wie der kleinste Pfuschmakler oder
auch Bote eine Steuer der primitivsten Art. Man
kann die Zustimmung der gesetzgebenden Korper-
schaften hierzu deshalb wohl nur aus der Psyche
heraus verstehen, die sich in einem Staate breit macht,
in dem die sozialen Gegensatze als Folge einer bei-
spiellosen Valutaentwertung so ungeheuerlich kraR
geworden sind wie jetzt in Deutschodsterreich. Der
immer wachsenden Schicht, die sich nur noch mithsam
vor dem Verhungern schitzen kénnen, steht nur eine
kleine Anzahl durch Jobberei verdienender Personen
gegenuber, deren offen zutage tretender Luxus-
konsum zwangslaufig eine MiBstimmung gegen ,,die
Borse“ zur Folge haben mufl. Das Volksempfinden
macht dabei nicht den notwendigen Unterschied
zwischen dem Kreis der an der Borse Interessierten
Uberhaupt und den Borsenbesuchern selbst. Aus dem
zu einem Teil richtigen Gedanken heraus, daB die

groBen Gewinne aus dem Effektengeschéaft haupt-
sachlich den Borsenbesuchern zuflieRen, die doch
meistens nur Beauftragte eines weit groRBeren

Kreises sind, muB diese Kopfsteuer entstanden und
vom Nationalrat genehmigt sein, der sich dabei der
schadenfrohen Zustimmung der Volksmenge sicher
war. Hierfur spricht auch der ungeheure Satz von
ioo Goldkronen, der rund 135000 Papierkronen aus-
macht. Selbst wer zugibt, daB die Banken und ein-
zelne besonders gliickliche Mitglieder derberufsmaRigen
Spekulation diese Summe jeden Monat auf-
bringen kénnen, wird es fur unbillig halten, einen
ganzen Berufszweig mit einer Sondersteuer in diesem
Umfange zu belasten. Gewil} sollen die besonders
gut verdienenden Berufszweige mehr Steuerlasten
als andere tragen; es bleibt aber unverstandlich,
warum in den Verhandlungen der Wiener Borsen-
kammer mit dem AusschulR des Nationalrates andere,
weit verninftigere Vorschlage unbeachtet geblieben
sind. So .ist beantragt worden, der Wiener Borse
eine Gesamtsteuer aufzuerlegen, die durch die Bdrsen-
kammer selbst unter die Mitglieder der Vereinigung

nach einem der Leistungsfahigkeit entsprechenden
Schlussel umgelegt werden soll. Dieser Vorschlag
hatte dem Staat, dessen dringender Geldbedarf

durchaus alle Steuerwiinsche verstandlich erscheinen
1aRt, die gleiche Summe eingebracht und gleichzeitig
alle Ungerechtigkeiten, die aus der jetzigen Fassung
entstehen, vermieden. Seine Verwirklichung wéare
auf wesentlich geringeren Widerstand gestoflen und
hatte den grundséatzlich anders gearteten Bestre-
bungen, ahnlich wie in Deutschland, die Spekulations-
gewinne an der Quelle zu erfassen, nicht Abbruch zu
tun alledem muB dahingestellt
bleiben, der geistigen Vorrechtstellung, die
in  Anspruch nehmen,

brauchen. Trotz
ob bei
die Borsenbesucher fir sich
das gefihlsmafRig verstandliche, vernunftgemaf aber
falsche und lediglich impulsiven Gefihlsmomenten
entspringende Einstellen der Borsentatigkeit richtig

gewesen ist. Es hat nachtraglich den Anschein, als
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wenn ohne den Streik die Lage nicht unndtig ver-
scharft und die Moglichkeit einer Verstandigung
groRer gewesen ware. AuBerordentlich merkwirdig
ist Ubrigens, daB der radikale Zug, der durch dieses
Gesetz geht, so stark ist, dal auch die Journa-
listen, die lediglich an der Bérse ihrer wirtschaft-
lichen Publikationspflicht gentigen, getroffeh und
sie in die Besteuerungspflicht mit einbezogen sind.
Es bleibt ein trauriges Zeichen der moralischen
Stumpfheit, daB die Standes- und Berufsorganisation
der Wiener Journalisten hiergegen nicht in corpore
protestiert hat, sondern, daf als einziger
der Vertreter einer Berliner Borsenzeitung den Mut
aufgebracht hat, o6ffentlich zu erklaren, die Borsen-
raume nicht mehr zu betreten, bis diese Bestimmung
abgeéandert worden ist. Aber die Erregung der
Wiener Borsenbesucher hatte noch eine zweite, nicht
minder berechtigte Ursache. Ahnlich wie in Deutsch-
land hat man auch in Deutschdsterreich von allen
moglichen amtlichen Stellen seit Monaten immer
wieder spekulative Betatigung als verdammenswert
hingestellt und damit auch zeitweise die gewilinschten
Erfolge erzielt. In den kritischen Bdrsenstreiktagen
erklarte derselbe Finanzminister Dr. Gurtler zum
Entsetzen und zur Uberraschung aller, daR die Ef-
fektenkurse, am Stande der Osterreichischen Valuta
gemessen, noch langst nicht hoch genug erscheinen.
Die Wiener Boérse hat ihm bei der Wiedererdffnung
prompt geantwortet: Die Kurse kletterten 10000-
kronenweise in die Hohe. Der Wiener Bodrsenstreik
mit den damit verbundenen Ereignissen lehrt uns,
daBl kein Unsinn gro genug ist, um nicht in die Tat
umgesetzt zu werden.

Allmahlich beginnt wieder Ord-
nung in unsere Wirtschaftssta-
tistik einzukehren. Man widmet

ihr mehr Aufmerksamkeit und es sind seit Kriegs-
ende bereits zweifellos sehr betrdchtliche Fortschritte
besonders auf dem. Gebiete der AuBenhandelssta-
tistik gemacht worden. Aber noch immer befinden
wir uns auch Uber die selbstverstandlichsten W irt-
schaftsgrundlagen im unklaren, da die statistischen
Angaben aus der Vorkriegszeit, die wir besitzen, fast
vollig unbrauchbar fir jede Art von Vergleich ge-
worden sind. Es ist deshalb auRerordentlich zu.be-
griBen, wenn man jetzt wieder einmal an eine syste-
matische groRe Erhebung lber die Wirtschaftsgrund-
lagen herangehen will. Das statistische Reichsamt,
das den Gedanken einer Gesamtinventur der deut-
schen Wirtschaft, d. h. Volks-, Berufs- sowie gewerb-
lichen und landwirtschaftlichen Betriebszéhlung pro-
pagiert, darf der warmsten Unterstiitzung aller wirt-
schaftlichen und wissenschaftlichen Kreise sicher sein.

red. Wirtschafts-
statistik.

. Man ist gewodhnt, die auBer-

n r. Transaktionen . .
. . ordentlich starke Konzeritra-

im Sichelkonzern. . L .

tionsbewegung, die sich in der
Nachkriegszeit in der deutschen Industrie vollzogen
liat, im wesentlichen auf das Konto wirtschaftlicher
Notwendigkeiten zu setzen. Die Zerstdérung der wirt-
schaftlichen Einheit groBerBetriebe, die zur Erganzung



zwang, Verlust von Rohstoffbezugsquellen oder Ab-
satzmoglichkeiten, der nach der Lage der Dinge auch
nur durch Angliederung oder Anlehnung ausgeglichen
werden konnte, KapitaliberfluR und Kapitalarmut,
Nationalisierungs- und Sparsamkeitsricksichten ha-
ben bei der groBen Mehrzahl der Zusammenschlisse
als treibendes Moment eine Rolle gespielt. Aber es
gibt auch anders geartete Konzernbildungen. Sie
tragen den Stempel der Persdnlichkeit des Griunders.
Finanziers und Handler sind die neuen kapitalisti-
schen Unternehmer grof3ten Stils, deren Werk ein
ebenso wesentliches und bedeutungsvolles Charak-
teristikum der Nachkriegsentwicklung ist wie die
Konzentrationsvorgénge, die oben angedeutet wurden.

Ein besonders treffendes Beispiel fiir einen solchen
Unternehmer ist Alfred Ganz, der alleinige Ge-
schaftsinhaber der Julius Sichel und Co., Kommandit-
gesellschaft auf Actien in Mainz. Noch 1918 war er
der alleinige Geschéftsinhaber einer Firma miij 2,5
Mill. M. Kapital. Der Gegenstand des Unternehmens
war: Ein- und Verkauf von Eisen und Metallen aller
Art in fertigem, halbfertigem und rohem Zustande,
Herstellung aller Arten von Blei- und Zinkfabrikaten
in reinem und legiertemZustande, Handel mit Calcium-
carbid sowieBeteiligung anBergwerksunternehmungen.
Die Gesellschaft besall eine Metallschmelze-. Aller-
dings zeigte sich schon damals, daR das Unternehmen
von einer gewaltigen Energie in eine Aufwartsent-
wicklung hineingepre3t wurde. Der Umsatz gibt ein
treffendes Bild dieser Entwicklung. Stellte er sich

im Jahre 1915/16 auf 4,32 Mill. M. der bisher
héchste erreichte Umsatz betrug 1911/12 rund
6,19 Mill. M. — so stieg er 1916/17 auf 17 Mill. M.,
um 1917/18 auf 35,5 Mill. M. anzuwachsen. In-

zwischen ist die Firma der Mittelpunkt eines der
bedeutendsten deutschen GroRkonzerne geworden.
Gegenstand des. Unternehmens ist — den neuen Be-
durfnissen angepaft, gleichzeitig aber ein treffendes
Charakteristikum der vollzogenen Entwicklung:
Beteiligung bei Firmen, die sich mit dem Ein-
und Verkauf von Eisen und Metallen aller Art in
fertigem, halbfertigem und rohem Zustande, mit der
Herstellung aller Arten von Blei- und Zinkfabrikaten
in reinem und legiertem Zustande, der Herstellung
und mit dem Handel in Calciumcarbid befassen,
sowie Beteiligungen an eisenverbrauchenden Fa-
briken, an Bergwerksunternehmungen und che-
mischen Fabriken. Das Kapital betragt 50 Mill. M,,
die Reserven 85,3 Millionen, ifnd auch diese Ziffern
sind durch die Verwaltungsantrage in der bevor-
stehenden Generalversammlung lange Uberholt. Die
urspriungliche Produktionsfirma Julius Sichel ist zu
einem Finanzinstitut geworden, das die Kontrolle
Uber einen weiten Kreis von Unternehmungen aus-
Ubt, Uber einen Kreis, der noch' groRer ware, wenn
man nicht die samtlichen auslandischen Beteiligungen
einer Tochter-Holdinggesellschaft im Auslande,
Aktiengesellschaft fur Industriewerte
Jauern, Uberwiese*n hatte.

*

in

*
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Urspringlich hatte man beabsichtigt, die Gesamt-
kontrolle Uber den Sichelkonzern in die Hande dieser
Firma zu legen, deren Prasident Alfred Ganz ist.
Zu diesem Zwecke war den Inhabern von Sichel-
aktien ein Umtauschangebot in Aktien der Schweizer
Gesellschaft gemacht worden. Es war jedoch zur Be-,
dingung gestellt, daB 90 % der Sichelaktien zum
Umtausch angemeldet werden sollten. Dieser hohe
Prozentsatz ist nicht erreicht worden. Nichtsdesto-
weniger soll der Aktienumtausch doch erfolgen,
wenngleich auf ganz anderer Grundlage. Man sieht
davon ab, die Kontrolle Uber die deutschen Unter-
nehmungen des Sichelkonzerns ins Ausland zu ver-
legen. Vielmehr wird, wie schon oben erwéahnt, eine
reinliche Scheidung zwischen in- und auslandischen
Konzerngliedern vorgenommen. Die praktische
Durchfihrung dieser Teilung wird nun derart durch-
gefuhrt, daR die Sichelgesellschaft der A. G. fur
Industriewerte die in ihrem Besitz befindlichen
Aktien der Schweizer Gesellschaftzum Buchwerte (!)
gegen Aktien der deutschen Unternehmungen uber-
laRt, die bereits auf die Luzerner Gesellschaft tber-
gegangen waren. Durch diese Transaktion wird -
erfreulicherweise -... verhindert, daR deutsche Unter-
nehmungen von Luzern aus kontrolliert werden.
Aber dem steht gegeniber, daB das Verhaltnis der
Sichel & Co. zu der A. G. fir Industriewerte in Luzern
ein vollig anderes geworden ist. W ar sie friher GrofR3-
aktionar in der Schweizer Gesellschaft, so wird sich
ihr EinfluB in Zukunft auf die Personalunion durch
die Doppelstellung von Alfred Ganz beschranken.
(Auch wenn Alfred Ganz selbst die Mehrheit der
Luzerner Gesellschaft besitzen sollte, wirde far
den Konzern selbst wenig geéndert.) - Erst die
weitere Entwicklung wird zeigen, ob diese Tren-
nung in zwei selbstandig nebeneinanderstehenden
Holdinggesellschaften hie Inland, hie Ausland
zum Besten des Konzerns dienen wird. Es besteht
die Gefahr, daR der eigentliche Schwerpunkt
sich nach der Schweiz verschiebt,um so mehr,
als Alfred Ganz selbst einer solchen Entwickelung
zum mindesten nicht ablehnend gegeniuberzustehen
scheint. Es ist wenigstens nicht ausgeschlossen, dafl
die grundsatzliche Aufgabe des Zwei-Augen-Prin-
zips in der Leitung zum mindesten als ein Schritt
auf diesem Wege angesehen werden kann.

Schon einmal in diesem Jahre dachte man dgran,
das Zwei-Augen-Prinzip in der Leitung des
Sichelkonzerns zu brechen. Es war in der Zeit der
Verhandlungen mit der Metallhandelsfirma Wolf
Netter & Jacobi. Damals sollten zwei der Inhaber
von Wolf Netter als personlich haftende Gesellschafter
in die Sichelgesellschaft eintreten. Ob durch ein
Zusammengehen der beiden Firmen —anlaRlich der
dieser Tage bekanntgewordenen Absicht der Um-.
Wandlung der bisherigen Privatfirma Wolf Netter &
Jacobi in eine Aktiengesellschaft tauchte die Version
von neuen Anknupfungen zum Sichelkonzern auf,
doch wurde sie von der Firma dementiert — eine
Anderung des im Sichelkonzern eingeschlagenen



Kurses’'eingetreten wéare, laRt sich nicht beurteilen.
Jedenfalls waren auf diese Weise Manner in die
Sichelverwaltung gekommen, die sich auf die starken
Interessen eines grolRen gleichberechtigten Unter-
nehmung gestitzt hatten, wahrend die neuen Ge-
schéftsinhaber der Sichel & Co. Kommanditgesell-
schaft durchaus dem bisherigen Interessenkreise
entstammen und sicher, besonders Herr Roehle als
Generalbevollmachtigter von Alfred Ganz, an der
bisherigen Entwicklung bereits stark beteiligt waien.
DaB beide neuen Geschéftsinhaber aus dem deut-
schen Geschéaft kommen, verstarkt die Vermutung;
daB Alfred Ganz selbst sich mehr dem auslan-
dischen Geschaft zuwenden werde, d. h. praktisch,
daB fur ihn die Stellung als Prasident dei A. G. fui
Industriewerte wichtiger wird als der Geschéafts-

inhaber von Julius Sichel & Co.

Vom Standpunkte der Nationalwirtschaft aus
wird man diese Perspektive bedauern missen. Ks
wirde zweifellos viel bedeuten, wenn man das Herz
auch des internationalen Sichelkonzerns in Deutsch-
land halten konnte. Aber man wird abwarten missen,
ob nicht Alfred Ganz vom privatwirtschaftlicheil
Standpunkti aus so richtiger gehandelt hat. Nur
darf nun nicht, nachdem man sich dazu entschlossen
hat, den Gedanken einer direkten Auslandskontrolle
der deutschen Sichelunternehmungen aufzugeben,
dasselbe Ziel indirekt erstrebt werden. Es muR
Bedenken erregen, daB die A. Gi fir Industriewerte
Sichelaktien besitzt, wahrend umgekehrt gar keine
Interessenahme besteht. Immerhin ist auch so
schon fir die deutschen Unternehmungen die Gefahr
abgewendet, die etwa in einer Finanzierung durch
die Schweizer Gesellschaft in der heutigen valuta-
risikoreichen Zeit gelegen hatte. Die Finanzierung
erfolgt in Deutschland durch die Firma Sichel, der
die Westbank A. G. in Frankfurt zur Unterstitzung
zur Verfugung steht. DaB die Sichelgesellschaft fur
diese Finanzierungen vortrefflich vorbereitet ist, zeigt
ein .Blick in ihre eben veroffentlichte Bilanz, die von
einer auBerordentlichen Kapitalkraft zeugt, In erster
Linie die Effekten und Beteiligungen muissen sehr
betrachtliche stille Reserven enthalten, stehen sie
doch nur mit wenig mehr als 130 Mill. M. zu Buche,
wéahrend schon der Nominalbetrag der im Portefeuille
befindlichen Aktien und Beteiligungen an die 70 Mill.
Mark heranreicht. Und wé&ahrend die Kreditoren sich
auf rund 16 Mill. M. gehalten haben, sind die’Debi-
toren um 30 auf 39 Mill. M. angewachsen. Der Ka-
pitalbedarf der Tochtergesellschaften, der sich m
dieser Ziffer ausspricht, dirfte wohl der wesentlichste
Grund fir die Kapitalserhohung sein, die die eigenen
Mittel der Gesellschaft mit 100 Mill. M. Aktienkapital
und 125 Mill. M. offenen Reserven auf 225 Mill. M.
bringen soll.

Die Rheinisch-

sp. Aufsichtsrats-Opposition. N assauische Berg-

werks- und Hiutten A.-G.
betrachtlichen' Anteil
produktion

in Stolberg, die einen
an der westdeutschen Zmk-
1913 wurden 21 125 kg

im Jahre
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Zinkerz; 1920 allerdings nur S592 kg gefordert®
hat, beruft eine auBerordentliche Generalversammlung
ein, um ,Uber die Erhdhung des Grundkapitals um
einen Betrag bis zu 10 Mill. M. und Uber die Begebung
der Aktien unter AusschlulR des gesetzlichen Bezugs-
rechts der Aktionare zu beschlieRen“, Uber die Not-
wendigkeit der Kapitalserhohung dirfte wohl kaum
ein Zweifel bestehen, nachdem bereits im Juni dieses
Jahres die erforderliche Dreiviertelmehrheit fur einen
solchen BeschluR nicht aufzubringen und deshalb
der Plan einer Vermehrung der Betriebsmittel ver-
tagt worden war. Ein heftiger Streit hat sich dagegen
um die Modalitaten der Ausgabe entsponnen, der
entgegen den allgemein dblichen Gepflogenheiten,
Kampfvorbereitungen fiir die Generalversammlung in
aller Stille zu treffen bereits vorher in breitester
Offentlichkeit angekiindigt wird. GroRaktionar des
Unternehmens ist seit kurzem die betriebsverwandte
\ -(;. fur Bergbau, Blei- und Zinkfabrikation, die
mehr als die Héalfte des Aktienkapitals erworben hat.
Wahrend die Stolberg-Gesellschaft die neuen Mittel,
die dringend zum Ausbau derH itten und Gruben sowie
zur Anlage von Werkswohnungen bendtigt werden,
durch die Ausgabe von 2 Mill. M. Aktien mit einem
Ausgabekurs von 1200% beschaffen will, schlagt
die opponierende Minderheit andere, tir sie wesent-
lich glnstigere Ausgabemodalitdten vor, da bei dem
ersten Vorschlag die ,berechtigten Interessen der
alten Aktiondre miBachtet werden“. Nach ihren
Antragen sollen 10 Mill. M. Aktien mit, einem Aus-
gabekurs von 200% oder mindestens 4 Mill. M. mit
einem Begebungskurs von 600% geschaffen werden.
Man wird diese ,alten“ Aktionadre bedauern missen,
die bei einem Kurs ihrer Aktien von 2320% (1. Dezem-
ber) allerdings noch nicht einmal in den Genul} eines
Bezugsrechtes gekommen sind, da das jetzige Grund-
kapital von 10 Mill. M. noch aus dem Friedensjahre
1913 stammt. Ganz ungeheuerlich ist aber angesichts
des Kursstandes von Rhein-Nassau, die weitere Ai
gumentation, daB die Aktienausgabe von 1200% den
,Charakter einer Zubu3e" trage, selbst wenn es auf
3alte nur 1junge Aktie geben sollte. Man ist gewohnt,
dal Aktionare (die zwar dann nicht ,alte* sondern
Junge“ sind) nach einer mdéglichst hohen Ver-
zinsung ihres Kapitals drangen, wenn sie aus Speku-
lation einen Besitzanteil an einem Unternehmen er-
worben haben, da man von ihnen nicht verlangen
kann, daB sie ihren Egoismus hinter die Interessen
des Unternehmens stellen. Schon bei einem wirklich
alten Aktionar pflegt dieser Interessenkampf einen
anderen Ausgang zu nehmen ;ganz uberwiegend vertei-
digen aber die Mitglieder des Vorstandes eines Untei-
nehmens die verfiugbaren Reserven gegen unberech-
tigte Habgiergeliste. Bei Rhein-Nassau ergibt sich
nun die Merkwdurdigkeit, dalR hier sich das Bild um-
gekehrt hat und die Fihrung der Opposition bei
dem Vorsitzenden des Aufsichtsrates liegt. Wie
verlautet, steht ihm der Ubrige Aufsichtsrat und die
Mitglieder Seite; so gewappnet,
erlaRt er durch Inserat Aufrufe,

der Direktion zur
um die
Antrage des GroRBaktionars zu inhibieren, die Aktio-

in denen er,



nare auffordert, selbst zu erscheinen oder ihm ihre
Stimmen zur Verfigung zu stellen. Dieser Versuch
eines Aufsichtsratsvorsitzenden, eine im Interesse
des Unternehmens gelegene Kapitalserhdhungspolitik
zu hintertreiben, ist scharf zu verurteilen. Kr wird
nur verstandlich, wenn man bedenkt, daR nach der
Lagerung der Majoritatsverhaltnisse eigentlich die
Stolberger Zinkhutten den Vorsitz im Aufsichtsrat
stellen miuBRten. Die, Minderheitsregierung scheint
ihre Konsequenzen daraus zu ziehen und schon vor
ihrem — wahrscheinlich zu erwartenden Sturz
die kiunftige Oppositionsstellung zu stitzen. In-
dessen gibt es heute so wenig Gesellschaften, die
bei Erhéhungen ihrer Kapitalien den hohen Kurs-
stand der alten Aktien durch ein Agio bei der
Ausgabe ausnutzen, daB der seltene Fall, dieses
Agio voll zu begeben, die warmste Verteidigung und
nicht die Opposition durch denVorstand finden mufte,

Borse und Geldmarkt

Der letzte Novembertag hat einen Umschwung
am Devisenmarkt gezeitigt, wie er mit gleicher
Heftigkeit noch nicht erlebt wurde. Innerhalb
24 Stunden fiel der Dollarkurs von annahernd
280 M. bis herab auf 200M., um am né&chsten Tage,
allerdings nur voriubergehend, sogar bis 180 M. zu
sinken. Diesem Sturz folgte ein gewisses Anziehen,
das aber immerhin am SchluR der Woche, d. h. am
3. Dezember den Dollarkurs nicht iber 216 M. steigen
lieR. Die Ursache fiur diese Erschitterungen waren
politische Meldungen, die einen starken Optimismus
in bezug auf eine Anderung der Reparationsbedin-
gungen nach Planen des englischen Kabinetts her-
vorriefen. Nun muf3 man sich vergegenwartigen, dal
bei dem Tiefstande der Mark eine Hoherbewertung
in Cents von 0,36 auf etwa 0,55 Cents nicht ganz so
belangreich ist, wie es bei der umgekehrten Aus-
drucksform, in einer Senkung des Dollarkurses um
100 M. erscheint. Esist auch aulRerordentlich zweifel-
haft, ob der wirkliche Stand der Reparationsfragen
den Stimmungsumschwung rechtfertigte, und ob er
msich als ein dauernder erweisen wird. Aber das ist
auch gar nicht das wesentliche an der augenblick-
lichen Erscheinung, das Verheerende unserer Lage
ist der Umstand, daR die Mark ein internationales
Spielobjekt geworden ist, dessen Bewertung allen
Schwankungen der politischen Augenb icksstimmun-
gen unterworfen ist. Wenn der Dollarkurs derartig
wilde Schwankungen in Deutschland durchmacht, wie
wir sie jetzt erlebt haben, soraubt das allen Geschéften
die Kalkulationsgrundlagen, gleichviel ob das.Pendel
im Augenblick nach oben oder nach unten ausschlagt.
Das Ziel all unserer Bemuhungen muB, wie immer
wieder betont worden ist, auf eine Stabilisierung der
Wéahrung gerichtet sein, und daR wir diesem Ziel
durch die Vorgéange der letzten Woche naher gekom-
men sind, wird man kaum behaupten durfen.

Der Sturz der Devisenkurse hat zunachst einmal
die Wirkung gehabt, eine ganze Menge an Devisen-
material in Deutschland zum Vorschein zu

bringen. Kreisen, die nur noch mit einer Steigerung
der Devisen rechneten, wurde bei dem plotzlichen
Sturz bange, und sie brachten ihr zuriickgehaltenes
Material zum Verkauf' Das verscharfte zunéchst
natirlich die Abwartsbhewegung und cs gab jeden-
falls den Reichsstellen, die einen Devisenbedarf ein-
zudecken haben, Gelegenheit, das in verhaltnismaRig
groRerem Umfange zu tun, als es in den vorauf-
gegangenen Wochen mdglich war. Gleichviel ob der
Rickschlag am Devisenmarkt von Dauer sein wird,
oder ob er nur eine voriilbergehende Erscheinung sein
wird, ist damit zu rechnen, daB er auf das Geschaft
in gewisser Beziehung gesundend wirken wird-. Denn

Plutus-Merktafel.

Man notiere auf seinem Kalender vor:1

Bankausweise New York. — G .-V.:
Dresdner Bank, Barmer Creditbank,
Donnersmarckhiitte, Rhein-Nassauisches
Bergwerks-und Hutten-A.-G., Wilhelms-
hutte, Carlshitte A.-G., Eisenerz-A.-G.,
Norddeutsche Tricotweberei L. Sprick,
Niederrheinische A.-G ., Lederfabrikation
Wickraih, Kuppersbusch & Séhne A.-G .,
Gr.KasselerStraBenbahn.LeipzigerSprit-
fabrik A.-G. — Schlu des Bezugsrechts
Germania-Brauerei- A .-G. Dortmund,
Bezugsrechts Jise Bergbau-A.-G., Be-
zugsrechts Braunschweiger Jute- und
|  Flachsspinnerei und Weberei

G. - V.: Rheinische Gerbstoff- und Farb-
holz-Extrakt-FabrikGebr. Mller, Reichs-
anleihe-A.-G., SchloRfabrik.-A.-G. vorm.
Schulte, Sachsenwerk Licht und Kraft.
Montag, — SchluB des Bezugsrechts 11. Schom-
12. Dezember burg Soéhne, Schlul der Umtauschfrist
Leipziger Wollkdmmerei, Bezugsrechts
Kieler Bank, Bezugsrechts Elektrizitats-
werk Liegnitz, Schlul? des Bezugsrechts

Hein, Lehmann & Co.

G .-V.: BergschloBbrauerei Brandt, Flens-
burger Schiffbau, Rheinisch-W estfalische
Sprengstoff-Akt.-Ges., Wenderbth A.-G.
far pharmazeutische Artikel, Wintersche
Papierfabriken. —e SchluR des Bezugs-
rechts Linde Eismaschinen, Bezugs-
rechts Richard Blumenfeld Veltener
Ofenfabrik, Bezugsrechts Schlesische
Muhlenwerke, Orenstein & Koppel..

Reichsbanlcausweis. — G.- V., Neu-Grune-
wald A.-G. fur Grundstiucksverwertung,
Byk-Guldenwerke, Gluckauf A.-G. fur
Braunkohlenverwertung, Aelteste Voll-
stedter Porzellanfabrik, Zuckerraffinerie
Tangerminde, Meyers Sohn, Stahlwerk
Brininghaus, Automobilfuhrwesen Kan-
delhardt, Triptis A.-G., Rauchwaren-
Zurichterei Walter, Ludwig Hupfeid. —
SchluR des Bezugsrechts Kammgarn-
spinnereilLeipzig, Bezugsrechts Oppelner
Portland-Cementfabriken.

Sonnabend,
10. Dezember

Dienstag,
13. Dezember

Mittwoch,
14. Dezember

*) Die Merktafel gibt dem Wertpapierbesitzer tber alle fur ihn
wichtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a. Uber
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 mussen. In JturstV-Schrift sind diejenigen
Freignisse gesetzt, die sich auf den Tag genau nicht bestimmen
assen.



Ironage-Bericht. — Bankausweise London,
Paris. — G.-V. Sinalco A.-G., Triumph-
Werke Nudrnberg, Nordstern Feuer-
versicherung, Gebr. Schondorff, Har-
kortsche Bergwerke und Chemische
Fabriken, Crefelder Baumwollspinnerei
Ferd. Ruckforth Nachf., Berliner Weil3-
bierbrauerei Landre, LauchhammerA.-G.,
Sachsische Webstuhlfabrik Schénherr. —
Schlu der Umtauschfrist Fahrzeugfabrik
Eisenach, Bezugsrechts Chemische Fabrik
Heyden, Bezugsrecht Markt- und Kuhl-
hatlen.

.-U. Nordhausen-Wernigeroder Eisen-
bahn, Deutsche Kunstleder-A.-G., Voigt
& Haffner, Westfalische Drahtindustrie,
Kammgarnspinnerei Stéhr. Schilu®
des Bezugsrechts Reichelbrau, Bezugs-
rechts Terra-Film.

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

Gr.-V.: Allgemeine berliner Omnibus A.-G.,
Elektrotechnische Fabrik Schorch Max
Rheydt, Frankonia A.-G., Bremer Gas-
undElektrizitatswerke,Reiniger, Gebbert
& Schall, Adleré Oppenheimer, Brauerei
Gebr. Dieterich, Sinner A.-G., Fried.
Krupp. SchluR des Bezugsrechts
Mitteldeutsche Creditbank.

. - V.: Diirener Bank, Potsdamer Credit-
bank, Rheinische Creditbank, Baye-
rische Handelsbank, Peiner Walzwerk,
Allgemeine Elektrizitats - Gesellschaft,
Akt-Ges. fur Pappenfabrikation, Vic-
toria - Brauerei Bochum, Deutsche
Jurgenswerke A.-G., Berliner Victoria-
Miuhle, Ver. Glanzstofffabriken. Peniger
Maschinenfabrik, Papierfabrik Reisholz,
Kunz Treibriemen. SchluR des Be-
zugsrechts Deutsche Continental-Gas.
Meichsbanlcausweis. G.-V.. Nord-
deutscher Lloyd, Erfurter Elektr.StralRen-
] bahn,VereinigteGothania-Werke, Friedr.
| Thomee A.-G., Berliner Elektrizitats-
werke, Adlerwerke vorm. Kleyer, Georg
Marien Bergwerksverein, Dortmunder
Union-Brauerei, Benz Rheinische Auto-
mobile, Berliner A.-G. fur EisengieRerei
(Freund). Schlu? des Bezugsrechts
Steingutfabrik Colditz.
Verlosungen:
10. Dezember:

Donnerstag,
15. Dezember

Freitag,
16. Dezember

Sonnabend,
17. Dezember

Montag,
19. Dezember

Dienstag,
20. Dezember

Mittwoch,
21. Dezember

2% Stadt Antwerpen
100Fr. (1903), 14.Dezember: 21/i°/0
Griech. Nat. Bank 100 Dr. (1904),
15 Dezember: 4°/0Griech. Stadt Paris
500 Fr. (1865), 3% Egypt. Credit fon-
cier Fr. 250 (1886, 1903, 1911), Kan-
ton Freiburg Fr. 20 (1889, 20. De-
zember: 5% Congo - Lose 100 Fr.
(1888), 3% Stadt Paris 400 Fr. (1910).

es wird die Spekulation auf jeden Fall etwas zugeln,
dal man wieder einmal die Erfahrung gemacht hat,
wie leicht, wie plétzlich und wie heftig sich diR Be-
wegung wenden kann. Neben dieser Erfahrung
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werden, wohl auch die Verluste, die im Devisen-
geschéaft schon vor dem Umschlag an vielen Stellen
eingetreten sind, erniichternd wirken. .Diese Verluste,
die teilweise fur Banken und Bankfirmen zu schweren
Belastungsproben geworden sind, durften dazu fih-
ren, daB gerade in das Devisengeschaft etwas mehi
Vorsicht und Zuriickhaltung hineingetragen wird, und
daR die Vollmachten, die einzelnen Personen allzu
weitherzig auf diesem Betatigungsfelde erteilt worden
sind, strenger kontrolliert werden.

Die Effektenbdrse vom i. Dezember stand voll-
kommen unter der Einwirkung der Valutabesserung
und zeitigte Kursstirze von einem Umfang, wie
wir ihn wohl noch nie erlebt haben. Dabei ist aller-
dings auch zu berucksichtigen, dal das Kursniveau,
das den Ausgang fur den Ruckschlag bildete, keinen
Vergleich mit vorangegangenen Perioden gestattet.
Kursstirze von 300 bis 500 und auch 800 °/0 waren
an diesem schwarzen Donnerstage der Boise durchaus
die Regel. Dabei ist zu bedenken, daR an diesem
Tage zwar dem Sturz der Devisen keine Grenzen
gezogen zu sein schienen, daR aber auf der anderen
Seite die Verkaufsauftrage des Publikums erst in
geringem Umfange die Kurshildung beeinflussen
konnten. Bei der standig wechselnden Stimmung, die
die politischen Nachrichten erzeugen, ist es deshalb
in dem Augenblick, in dem diese Zeilen geschrieben
werden, vollkommen untbersichtlich, wie sich die
Entwicklung an der Effektenbdrse weiter vollziehen
wird. Das eine erscheint aber sicher, durch die Kurs-
sturze des einen BOrsentages werden bereits eine ganze
Reihe von Engagements, die auf Krediten beruhen,
zwangsweise glattgestellt werden missen. Die Heftig-
keit des Kurssturzes wird weiten Kreisen der speku
lierenden Angestelltenschaft und des spekulierenden
Publikums endlich wieder einmal die Binsenwahrheit
zu Gemute fuhren, daR die Bdrsenspekulation nicht
ein Unternehmen ist, bei dem man regelméagRig mihe-
los Gewinne einstreicht, sondern ein Unternehmen,
bei dem auch seljr schwere Verluste eintreten kénnen.
Wenn auf dieses Weise eine gewisse Bereinigung
des Bdrsengeschéaftes eintritt, so kann dies der
Entwicklung nur von Nutzen sein. Denn dariber
mufll man sich ja klar sein, daB, wenn einmal wirklich
der Zeitpunkt gekommen ist, in dem eine Gesundung
der deutschen Wahrung aktuell wird, dann der
Krach, der dem Gesundungsprozel der Wirtschaft
vorangehen muf3, um so heftiger werden wird, je
starker und ungesiinder sich die voraufgegangene
Aufblahung entwickelt hat.

Wenn die Krise vom Anfang Dezember, was nicht
unwahrscheinlich erscheint, nur ein Zwischenspiel
und noch nicht der Anfang eines dauernden Um-
schwunges der Lage darstellt, so kdnnte sie der
deutschen Wirtschaft Segen bringen, wenn aus dieser
Erfahrung die notwendigen Lehren gezogen werden
Diese Lehren verlangen niichterne Besinnung auch
in Zeiten der fortschreitenden Geldentwertung, An-
sammlung von Rucklagen fur den Augenblick der
Krise, die nicht ausbleiben kann. Die Zahl der
Firmen, besonders im Bankgewerbe, die schon bei
diesem ersten StoR ins Wanken geraten sind, ist nicht
ganz klein. Den meisten wird es wohl diesmal noch
gelingen, eine Stitze zu finden, aber auf die Dauer
wird Widerstandskraft nur dann erhalten bleiben,
wenn man rechtzeitig den Umfang des Geschéftes
dem Mafll der vorhandenen Reserven an pafit.

Justus.
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Warenmarktpreise im November

1. 8.
Mais Chicago.....iienne, 46j/8 46V
Kupfer, Standard London 66'L 66V4

Kupfer, electrolyt London . . . 74 74

Zink London .. 26% 2515/lg
Zinn London 15558 10858
Blei London 23ulie 23s/,6

Aluminium London 120 120

Quecksilber London.. 10 10
Weissblech London..... 21/9 21/6
Silber London H Vs 39%
Schmalz Chicago... 9,55A2 8,67 »/,
Kaffee Rio Nr. 1 New York 8'd,e

Baumwolle loco New York . 18V, —
Baumwolle loco Liverpool 11,97 11,60
Petroleum stand, white New York 15 15

1921.
15. 22. 29.
46% 49% 47% cts. per bushel
66 % 66°/h 67V-> £ perton
75 . 75>/2 76V, £ per ton
273Is 26%e. 26% £ per ton
157% 161% 163V, £ perton
24*/g 241/0 25% £ per ton
125 125 125 £ per ton
10 10% 10%/* £ per Flasche
21/9 21/9 21/3 sh/d per ton
38% 38 37% d per Unze
8,35 8,50 8,52 Doll, per 100 Pfo
8% 813lie 97,6 cts. per Pfd.
17,05 18,40 17,90 cts. per Pfd.
10,62 11,05 10,86 d per Pfd.
15 15 15 cts. per Gallone
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Der Lebenssieger. Ein Fuhrer zur Hohe fur kauf-
mé&nnische Kreise. Von Victor. [Ill. Auflage.
Berlin 1921. Organisation Verlagsgesellschaftm.b.H.
Preis 11,— M.

Der Eroberer. — Wehe dem Besiegten. — Vor-
bilder. — Das innere Gleichgewicht. — Gedanken I.
— Konzentration. — Der Segen des Schweigens. —
Im ersten Treffen. —: Nutze die Zeit. — Tribe Tage.
— Zu spat. — Durch. — Das Aeulere. Ge-
danken 1. Hammer oder AmboRR. — Lebenskunst.
— Hoéher hinauf. — Celd und Gliidc. — Das Drei-
gestirn. — M it offenem Auge. — Nur nicht bequem
werden. — Gereimte Gedanken. — Der Glaube kann
Berge versetzen. — Der grine Kasen. — Wer da
hat, dem wird gegeben. — Der Charakter. — Das
Geheimnis der Distanz. Macht. — Ich will —
Amerikanische Spriiche. — Die Wurzel des Selbst-
vertrauens. — Der echte Mann. — Vergessen kdénnen.
— Die stumme Kraft. — AbschlieRende Gedanken.

Die Verfassung des Freistaats PreuBen vom 30. No-
vember 1920. Erlautert von Rudolf Huber,
Ministerialdirigent, Geheimer Oberjustizrat im
preuflischen Justizministerium. Mannheim, Samm

lung deutscher Gesetze, Band 71. Berlin, Leipzig
1921. J. Bensheimer. Preis 15— M.
Der Staat. — Die Staatsgewalt. — Der Landtag.
— Der Staatsrat. — Das Staatsministerium. — Die
Gesetzgebung. — Das Finanzwesen. Die Selbst-
verwaltung. —' Die Religionsgesellschaften. Die
Staatsbeamten. — Landeswahlgesetz vom 3. De-
zember 1920. — Gesetz lUber die Wahlen zum Staats-

rate vom 16. Dezember 1920. — Allgemeine Ver-
flgung des Justizministers betr. die Uebernahme
offentlicher Ehrenamter durch Beamte, Angestellte
und Arbeiter desjStédates und der Kdrperschaften des
offentlichen Rechtes vom 11. Dezember 1920

Fabrikation und Verkauf. Neue Wege zur Forde-
rung der Produktion und Hebung des Absatzes.

Von Dr. Kurt Th. Friedlander. Heft 7 der
Orgaschriften. Berlin 1921. Organisations-Verlags-
ges. m. b. H. Preis 13,20 M.

Einfuhrung in die Soziologie. Von Univ.-Prof. Dr.
Ludwig Stein, Herausgebei des Archivs fur
Philosophie. Band 25 der Philosophischen Reihe.

Herausgegeben von Dr. Alfred Werner. Miunchen

1921. ROsl & Cie. Preis 35— M.

Wesen der Soziologie. — Soziale Statik und
soziale Dynamik. — Gibt es soziale Gesetze. — Ge-
schichtliche Vorlaufer der organischen Methode. —
Soziale Rythmen. — Die historisch-genetische Me-
thode. — Naturwissenschaft und Geschichtswissen-
schaft. - Die vergleichend geschichtliche Methode. —
Soziologie als Psychologie der Gesellchaft. — Das
soziale Sollen. — Die Urfamilie und ihre Entwick-
lung. — Der Ursprung des Eigentums in seinen
psychischen. Momenten. — Die historischen Ent-
wicklungsphasen der Eigentumsformen. — Die An-
fange der technischen Kultur. — Die Anfange der
intelektuellen Kultur. — Schriftsprache und Zahlen-
system. — Wissenschaft und Kunst. — Entwicklungs-
formen des Rechts. — Soziologie der Religion. —
Soziologie der Rasse. — Soziologie der Idealbildung.
— Soziologie des Klassenkdampfes. — Soziologie der
Nationalidee. — Soziologie der Humapitat. — Das
Wesen der Humanitat. — Gegensatz von Gesell
schaft und Staat. — Soziologie der Geschichte.
Soziologie der Solidaritat. — Soziologie des Egois-
mus. — Soziologie der Freiheit. — Soziologie des
Staates. — Ist der Staat eine Maschine? — Ist der
Staat ein Organismus? — Der Staat, eine Organ-
projektion. — Soziologie der Autoritat. — Offen-
barungsformen der Autoritdt. — Wesen der Auto-
ritat.. - Soziologische Grenzen der Autoritat. —
Autoritat und Voélkerbund.

Wir machen unsere Leser aufmerksam auf die ii>
dieser Nummer befindlichen Prospekte:
1. der Firma Soennecken, betr. Kalender 1922;
2- des Verlags G. A. Gloeckner, Leipzig,
betr. ,,Betriebs- und Finanzwirtschaftliche
Forschungen® von Dr. F. Schmidt.

Verantwortlich fir den redaktionellen Teil: Fritz Neisser-Berlin



