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E in le itu n g .
Die Frage nach der Zw eckm äßigke it und p ri-  

va tw irtscha ftlichen  R e n ta b ilitä t der ö ffen tlichen 
W irtschaftsbetriebe steht seit langem im  M it te l
punkt der w irtscha ftspo litischen  Debatten. W as 
nun aber diesem Prob lem  über den a lten Ge
gensatz der po litischen M einungen hinaus ge
rade im  A ugenb lick  größte Bedeutung verle ih t, ist 
üer Um stand, daß je tz t e rstm alig  nach einer lan 
gen Reihe von Jahren an einem w ichtigen Punkte 
der Versuch gemacht w ird , die ö ffen tliche  W ir t 
schaft durch eine —  wenigstens te ilw e ise —  P r  i - 
v a t i s i e r u n g  abzulösen. F ü r den B ankie r hat 
dieses P ro je k t um so m ehr an G ew icht gewonnen, 
als durch ein erlesenes G rem ium  in - und aus
ländischer Banken die Beschaffung der M itte l fü r 
diese P riva tis ie rungsaktien  erfo lgen so ll, was 
M*1611 *n Z u ku n ft das Recht und die P flich t der 
M ita rbe it, aber auch einen entsprechenden A n te il 
am R is iko  auferlegen w ird .

D ie h ie r angedeutete Um gründung der bisher 
zu 100 °/0 städtischen B e r l i n e r  E l e k t r i z i 
t ä t s w e r k e  in  eine neue G esellschaft, deren K a 
p ita l nunm ehr zu 2/ 3 —  fre ilic h  m it nu r der H ä lfte  
a lle r Stimmen —  vom  P riva tka p ita l aufgebracht 
w ird , s te llt in  diesem Sinne ein E reignis von 
ebenso großer p raktischer w ie  grundsätz licher 
Bedeutung dar. Noch is t im  A ugenb lick  die D urch 
führung der T ransaktion , m itte ls  deren B e rlin  
durch die Te ilveräußerung eines seiner w e rtv o ll
sten Besitztüm er instand gesetzt werden so ll, die 
übermäßig angewachsenen Schulden ku rz fr is tig e r 
A r t  zu tilgen, n ich t abgeschlossen. Schon aber 
z®igt sich, daß es nur eines E rfo lges der je tz t —  
dis 16, M a i —  im  Gange befind lichen A k tie n - 

egebung bedürfen w ird , dam it auch a n d e r e  
r ° ß s t ä d t e  ähnliche P ro jekte  zur L inderung ih re r 
inanznöte ins Auge fassen oder, rich tig e r gesagt, 

- - - P r e s t o  vereinbaren zu können glauben.
Selbstverständlich kann es nun n ich t unsere 

A bsich t sein, diesen B ew ag-Fa ll oder —  da diese 
einzelne T ransaktion  höchstens Ausgangspunkt 
und Beispie l der Betrachtungen sein d a rf —  dann

das Gesam tproblem  der ö ffen tlichen Betriebe 
etwa po litisch , ja  auch nur w irtscha ftspo litisch  zu 
analysieren. F ü r uns w ird  v ie lm ehr in  Frage kom 
men, die bei derartigen Untersuchungen noch 
immer v ie lfach  vernachlässigte f i n a n z i e l l e  
S e i t e  zu behandeln, d. h, vo r a llem  zu prüfen, 
welche Betriebe der ö ffen tlichen H and fü r die Ge
sam tw irtschaft und im  besonderen dann fü r die 
K r e d i t v e r m i t t l u n g s t ä t i g k e i t  d e r  B a n 
k e n  eine R o lle  spielen, w ie sie o rgan is ie rt sind, 
w ie sie b ilanzie ren und w ie sie ih re  F inanzierung 
durchführen. M it anderen W orten  so ll also das 
F i n a n z i e r u n g s p r o b l e m  besonders gew ür
d ig t werden, das fü r  den B ank ie r bei dem Umfang, 
den die ö ffen tliche  W irts ch a ft angenommen hat, 
heute von umfassender Bedeutung ist, selbst wenn 
von der M itw irk u n g  an den ak tue llen  T rans
aktionen abgesehen w ird .

G liederung

des Heftes so ll infolgedessen de ra rt sein, daß 
zunächst nur ein

Ü berb lick  über die E n tw ick lung  der öffentlichen  
W irtschaftsbetriebe  gegeben w ird , wobei auch auf 
die G ründe der E rrich tung  und auf die w ichtigsten 
Rechtsform en sowie A rbeitsgebiete dieser U n te r
nehmen einzugehen ist.

E in  w e ite rer A u fsa tz  so ll sich dann m it dem 
A ufbau  der w ichtigsten Konzerne  von ö ffentlichen 
W irtschaftsbetrieben beschäftigen, die im  deut
schen W irtschafts leben eine so große R o lle  spielen.

W e ite rh in  w ird  in  einem besonderen A ufsa tz 
das Rechnungswesen der ö ffen tlichen Betriebe 
untersucht werden, das noch im m er —  wegen der 
o ft von der kaufm ännischen B uchführung erheb
lich  abweichenden G rundprinz ip ien  —  fü r  den 
Außenstehenden nur sehr schwer ve rs tänd lich  ist.

S ch ließ lich so llen  die Fragen der F inanzierung  
zur D arste llung  gelangen, die fü r den B ankier, w ie 
schon erwähnt, besonders w ich tig  sind, zumal es 
sich auch h ie r v ie lfach  um eigenartige und in  der 
P riva tw irtsch a ft unbekannte P roblem e handelt.
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Entwicklung und Aufbau der öffentlichen Wirtschaftsbetriebe
Deutschlands.

D er K a m p f  z w i s c h e n  V e r s t a a t l i 
c h  u n g s - u n d  P r i v a t i s i e r u n g s t e n d e n 
z e n ,  der im  A ugenb lick  —  durch die geplante 
Ü berle itung der B e w a g  an eine zum großen 
T e il p riva tw ir ts ch a ftlich  e ingeste llte  Gesellschaft 
—  auf einem w ichtigen Te ilgeb ie t m it einem 
Rückzug der ö ffen tlichen Betriebe zu enden 
scheint, geht in  seinen G rundzügen auf eine Jahr
hunderte-, wenn n ich t jahrtausendealte  G e 
s c h i c h t e  zurück. Seitdem man überhaupt von 
einer P riva tw irtsch a ft, die über den R ahm ender 
H ausproduktion  und des Tauschhandels hinaus
geht, als einem beachtlichen F a k to r des Geschäfts
lebens zu reden vermag, sieht sie sich E rw erbs
betrieben der ö ffen tlichen Hand gegenüber. 
Ebenso a lt  is t daher der K o n k u r r e n z k a m p f  
zwischen den beiden Betriebsform en, der nur auf 
Teilgebieten und meist auf begrenzte Ze it durch 
Abkom m en oder A rb e its te ilungsrich tlin ien  aus 
der W e lt geschafft wurde.

Wirtschaftliche Aufgaben der öffent
lichen Betriebe.

W ir  sind aus der E n tw ick lu n g  der le tz ten  Z e it 
her gewohnt, diesen K am pf etwas einseitig als 
V o r s t o ß  d e r  ö f f e n t l i c h e n  H a n d  u n d  
G e g e n w e h r  d e r  P r i v a t w i r t s c h a f t  au f
zufassen. A u f seiten der ö ffen tlichen W irtsch a ft 
läge also die A k tiv itä t,  die nur do rt, wo sich 
Staat oder Kom m une zu w e it vorgewagt haben, 
d. h. n ich t genügend R en tab ilitä t und R is iko  des 
Betriebes berücksichtigten, m it R ückb ildung  d ie 
ses Prozesses —  eben w ie je tz t im  B ew ag-Fa ll —- 
enden w ürde. N a tü rlich  ist die

historische E n tw ick lung

aber keineswegs von Beginn an ähnliche Wege 
gegangen. M an w ird  v ie lm ehr sagen können, daß 
die ö ffen tliche  W irtsch a ft bereits in  den Anfängen 
eines Erwerbslebens eine große R o lle  spielte, 
noch bevor die P riv a tin it ia tiv e  schon in  E rschei
nung tra t. Es sei nu r daran erinnert, in  welchem 
Maße die G e s a m t h e i t  bei v ie len Stämmen als 
E igentüm er des w ichtigsten W irtscha ftsaktivum s 
der dam aligen Zeit, näm lich  von G r u n d  u n d  
B o d e n ,  fungierte. Auch bei V ö lke rn , die längs! 
über die p rim itivs ten  Form en der W irts ch a ft h in 
ausgekommen waren, w urde der Staat oder —  
soweit es sich später um absolutistisch regierte 
Reiche handelte  —  der m it ihm  fast v ö llig  iden
tifiz ie rte  M onarch E igentüm er im m er größerer 
G rundstücksw erte, die er an treue Anhänger ve r
schenken, aber auch verle ihen und v e r p a c h -  
t e n konnte.

D er Besitz von Grundeigentum  b ild e t so in  ge
w isser H ins ich t den ersten F a ll von öffen tlichen 
Erwerbsbetrieben, wenn n ich t w irtscha ftliche r 
Erwerbsunternehm ungen überhaupt. G le ichze itig  
ist aber der G ew inn aus B ew irtschaftung und 
mehr noch der V e r p a c h t u n g  von G rund  und 
Boden die —  zum indest in  Deutschland —  in 
ihrem  C harakte r bis heute fast unveränderte und 
p r i m ä r e  F o r m  d e s  ö f f e n t l i c h e n  E r 
w e r b s b e t r i e b e s  geblieben. W enn auch n icht 
mehr G rundeigentum , w ie in  früheren Jah rhun 
derten, durch Enteignung des Besitzes von p o li
tischen Gegnern oder K riegsfe inden erworben 
und, zur Stützung der „H ausm acht", an abhän
gige und zinsp flich tige  Anhänger weitergegeben 
w urde —  bis zur Gegenwart haben die großen 
D o m ä n e n g ü t e r  der einzelnen Staaten, die ja  
ganz überwiegend an Dom änenpächter überlassen 
werden, in  der deutschen V o lksw irtsch a ft eine 
außerordentliche R o lle  gespielt. Insbesondere die 
großen Domänen Preußens und der norddeutschen 
Länder sind nach w ie vo r fü r  die A g ra rw ir t
schaft Deutschlands von stä rkste r Bedeutung.

Schon bei dieser Ansam m lung von Landbesitz 
w irk te  o ffensich tlich  neben der Tendenz nach 
M achtgew inn fü r den Staat bzw. den Landesfü r
sten stets das Bestreben m it, sich eine l a u f e n d e  
E i n n a h m e q u e l l e  zu verschaffen, die von den 
meist recht unsicheren oder von G egenforderun
gen der Stände abhängigen Steuerrechten fre i 
machte. Dieser W unsch, sich durch  werbende Be
triebe laufende Einnahm en zu sichern, sp ie lt 
offenbar auch sonst bei der Betätigung der ö ffen t
lichen H and auf diesem Gebiete seit jeher eine 
gewisse R o lle ; aus der neueren Z e it sind h ier 
etwa die Versuche zu nennen, H ilfsbe triebe  der 
Verw altungen  —  so z. B. d ie R eichsdruckerei —  
zur E rhöhung der W irtsch a ftlich ke it auch auf 
Hereinnahm e von K undenaufträgen „ um zuste l
le n “ . Es ist verständ lich , daß die P riva tw irtsch a ft 
derartige  Vorgänge in besonderem Maße als E in 
g r iff in  ih re  ureigenste Sphäre em pfunden hat, 
eben w e il h ie r staatliche Belange n icht in  Frage  
kommen können. Im  ganzen w ird  man aber sagen 
dürfen, daß reine Gew innerzielungstendenzen  —  
vor a llem  auch in  der geschichtlichen E n tw ick 
lung  der ö ffentlichen Erwerbsbetriebe  —  nur ve r
hältn ism äßig selten den Ausschlag gegeben haben.

Dagegen finde t sich in einer großen Reihe von 
F ä lle n  die Erscheinung, daß der Staat auf w ich 
tigen Gebieten des Erwerbslebens als U nterneh
mer vorangeht, w e il die P riva tw irtsch a ft fü r diese 
Aufgaben, ih re r Größe oder des R is ikos wegen, 
zu schwach is t und v ie lle ich t auch n ich t die n o t
wendige I n i t i a t i v e  aufweist. E in  ganzes Z e it
a lte r der in te rna tiona len  W irtschaftsgeschichte,
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das besonders auch in  Preußen von größ ter Be
deutung w ar, b ring t diese Bestrebungen des 
Staatsbetriebes zur Erschließung neuer H andels- 
Sebiete in  ra d ika ls te r W eise zum A usdruck. Ins
besondere ist in  dieser Epoche des M e r k a n 
t i l i s m u s ,  um den es sich h ier handelt, in  größ
tem Umfange die Hebung des E xpo rts  —  bekannt
lich  eine H aup tfo rderung  dieser W irtsch a fts rich 
tung überhaupt —  durch G ründung ö ffen tlicher 
Industriebetriebe oder s taa tlicher G üte rverte i- 
jungsorganisationen angestrebt worden. Ebenso 
lst aber auch z. B. un ter F rie d rich  dem Großen 
die B ildung  eines R e a l k r e d i t m a r k t e s  in  
Preußen durch G ründung der Schlesischen Land
schaft in  A n g riff genommen worden, und in  ähn
licher W eise finde t man auch auf anderen Ge
bieten Erwerbsunternehm ungen ganz- oder h a lb 
ö ffentlicher A r t  zur E rre ichung vo lksw irtscha ft- 
icher Ziele, W enn w ir  w ieder eine P a ra lle le  zur 
etztzeit ziehen w o llen , so lieg t h ie r v ie lle ich t ein 
ergleich m it der U m gestaltung der G o 1 d d i s - 

v° n t b a n k  zu einem F inanz ie rungs institu t fü r 
5estimmte A rte n  des E xportes oder m it der E in- 
1 ‘chtung der E x p o r t k r e d i t v e r s i c h e r u n g  
i? . ■ die ebenfa lls eine B ere its te llung  ö ffen tlicher

'tte l und s taa tlicher Betriebe fü r die von der 
r iva tw irtscha ft n ich t e rfü llba ren  Aufgaben a l l 

gemeiner A r t  bezwecken sollen.
iese Tendenz, ü b e ra ll da ö ffentliche Betriebe  

el nzurichten, wo die P riva tw irtsch a ft ökonomische 
°rderungen a llgem einer A r t  n icht zu e rfü llen  

vermag, zeigt sich n icht nur auf neu erschlossenen 
F ~ ] je^en ^ es W irtschaftslebens. In  zahlreichen  
{/a.. Gn &eht der S taat dazu über, sich auch nach- 
, f ,g ich in den W irtschaftsprozeß  einzuschalten, 

u 0 L‘r  ßlaubt, vo lksw irtscha ftliche  oder ebenso 
a &emei n-po litische Z ie le  nur auf diesem  Wege 
et reichen zu können.

as charakteristischste B e isp ie l dieser E n t
w ick lung is t aus dem 19. Jah rhundert die V e r 
s t a a t l i c h u n g  d e r  d e u t s c h e n  E i s e n 

a h n n e t z e ,  die in  der B ildung  des e inheit- 
ichen preußisch-hessischen Eisenbahnsystems 

ihren stärksten A usd ruck  fand.
W esentlich ge fö rdert w urde die Neigung zur 

erstaatlichung de ra rtiger Betriebe offenbar durch 
die E rkenntn is , daß die Abhäng igke it von re in  p r i
va tw irtscha ftlichen  R entabiltä tstendenzen gerade 
bei k o n k u r r e n z l o s e n  B e t r i e b e n ,  w ie sie 
ja  die Eisenbahnen überw iegend darste llen , unter 

mständen eine schwere G efahr fü r  die A llg e 
meinheit bedeuten könnte. Es is t bekannt, daß der

Kam pf gegen m onopolistische W irtscha fts 
betriebe,

j  er in Deutschland, soweit es sich um Eisen- 
a nen von mehr als lo k a le r G eltung handelt, 

seit langem durch das ra d ika le  M itte l der V e r
staatlichung beendet wurde, im  A us land  zum T e il 

anz andere Form en angenommen hat. So b ilde t

die ganze A n t i t r u s t g e s e t z g e b u n g  A m e 
r i k a s  einen einzigen Fe ldzug gegen M o n o p o l
gesellschaften, deren U m fang und T ä tig ke it eine 
G efahr fü r die W irtschafts interessen der A llg e 
m einheit ergeben könnte. H ie r w ie  in  einigen an
deren Ländern  hat man also grundsätzlich  die 
P riva tw irtsch a ft auch auf dem Gebiete des V e r
kehrswesens n ich t ausgeschaltet, aber p raktisch 
durch scharfe K o n t r o l l m a ß n a h m e n  in  ö f
fen tlichem  Sinne zu lenken und zu beaufsichtigen 
versucht. T ro tzdem  sind beispielsweise auch in 
diesen Ländern einzelne Zweige des W irtsch a fts 
lebens, die in  früheren Jahrhunderten  übe ra ll von 
p riva ten  S te llen betrieben sein mochten, wegen 
ihres M onopo lcharakters vom  Staate übernommen 
w orden. H ie r is t etwa an das P o s t w e s e n  zu 
erinnern, das z. B, auch in  den V ere in ig ten Staa
ten ve rs taa tlich t ist, während a lle rd ings  schon 
der bei uns der Postorganisation angegliederte 
Te lephonverkehr w ieder P rivatgesellschaften 
überlassen b le ib t.

N ich t in  a llen  F ä lle n  sehen sich fre ilich  Staat 
oder Kom m une —  im m er von ihrem  S tandpunkt 
des Kam pfes gegen M onopoltendenzen in der 
W irtsch a ft aus gesehen —  dazu genötigt, auf die 
v o lle  Vergesellschaftung des Betriebes h in zu w ir
ken. Es kann ihnen auch durchaus genügen, wenn 
sie das Bestehen eines M onopo ls durch A u fr ic h 
tung oder U nterstü tzung von K o n k u r r e n z 
b e t r i e b e n  verh indern. V on h ier bis zu der be
wußten G ründung von W irtschaftsbetrieben, die 
etwaige M onopolbestrebungen der P riva tfirm en  
durchkreuzen sollen, is t dann nur ein Schritt. Es 
ist interessant, daß gerade dieser Gesichtspunkt, 
der w ieder ganz aus der neuesten E n tw ick lung  
zu stammen scheint, schon im  M i t t e l a l t e r  
eine R o lle  spielte. Damals waren es die H a n d 
w e r k e r z ü n f t e ,  die als Vorgänger der heu
tigen In d u s trie lle n -K a rte lls , aber dank ihres 
Zwangscharakters noch dazu gegen jeden V e r
such einer „A uß ense ite rb ildung" geschützt, der 
A llgem e inhe it ih re  Bedingungen zu d ik tie ren  ve r
mochten. Versch iedentlich  haben nun die Städte 
dieses M onopo l zu brechen versucht, indem sie 
e i g e n e  H a n d w e r k s b e t r i e b e ,  also typische 
W irtscha ftss tä tten  ö ffen tlicher A r t ,  aufbauten, 
die eine Übersteigerung der Preise fü r die damals 
eben vom H andw erker hergeste llten „lebensnot
wendigen Ind u s trie p ro d u k te “  verh indern  so llten. 
Auch diesen öffen tlichen Unternehm ern blieben 
fre ilic h  die Schw ierigkeiten, die sich noch heute 
jeder Betriebsführung des Staates und anderer 
Gem einschaftsorganisationen entgegenstellen, vo r 
a llem  die G efahr unrentablen und unp roduktiven  
W irtschaftens, n icht erspart. Im m erh in  sind aber 
die damals gesteckten Z ie le  einer Beeinflussung 
der P re isb ildung fü r w ich tige  B e d a rfsa rtike l auch 
später und eben besonders w ieder in  der le tzten 
Ze it sehr o ft auf dem gleichen W ege ve rfo lg t 
worden. W iede r ist darauf hinzuweisen, daß da-
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gegen in  A m e rika  auch dieser K am pf gegen A us
wüchse des Monopolwesens n ich t durch E rrich tung  
ö ffen tliche r Betriebe, sondern regelm äßig durch 
das schon erwähnte M itte l der A n titru s t-  und 
K a r te llp o lit ik  ge führt w orden ist, das aber auch in  
Deutschland seit e in iger Z e it —  durch das beson
dere K a rte llre c h t —  eine R o lle  zu spielen beginnt.

W ir  haben dam it je tz t eine ganze Reihe von 
G ründen kennengelernt, die den Staat —  weniger 
aus R entabilitä tserw ägungen heraus als zur E r 
fü llu n g  ö ffen tliche r Aufgaben —  zur Übernahme 
oder G ründung von W irtschaftsbetrieben veran
lassen können. Diese Gesichtspunkte können sich 
nun recht häufig auch einste llen, wenn aus irgend
welchen G ründen fü r den Staat eine momentane 
Z w a n g s l a g e  gegeben ist, bei der nur sein 
sofortiges E inspringen Schäden a llgem e in -vo lks
w irtsch a ftlich e r oder po litische r A r t  abzuwenden 
versprich t. Dies t r i f f t  zunächst e inm al auf manche 
K r i e g s e r e i g n i s s e  zu. W e ite r braucht man 
in  diesem Zusammenhänge nu r an die M aß
nahmen der Kom m unen zu denken, die zur V e r
meidung von B e t r i e b s s t i l l e g u n g e n  in  stei
gendem Maße aktienm äßige Bete iligungen an 
arbeiterre ichen Betrieben übernommen haben.

Bei a llen  E rörterungen der F ä lle  von ö ffen t
lich e r Betriebsführung haben w ir  bisher s t i l l 
schweigend u n te rs te llt, daß der S taat der P r iv a t
w irtscha ft zw ar beaufsichtigend und ordnend, 
aber doch keineswegs fe in d lich  gegenübertritt. 
N u r zu r besseren D urch führung vo lksw irtsch a ft
lich e r Aufgaben, d. h. also doch zur E rlangung  
des größtm öglichen W irtschaftseffektes fü r  a lle  
priva ten  E inzelbetriebe, w ird  der Staat selbst 
U nternehm er und übernim m t er ganze Gewerbe
zweige, die fü r  d ie A llgem e inhe it w ich tig  e r
scheinen. A nders  ist es dagegen, wenn die Ge
m einschaft der S taatsbürger den Gedanken der 
P riva tw irtsch a ft als solchen ablehnt und dam it 
aus w eltanschaulichen Gründen an ihre  S te lle  
den öffen tlichen W erksbetrieb zu setzen sucht. 
D er staatliche W irtschaftsbetrieb  ist dam it n icht 
mehr M itte l zum Zweck, w ie etwa im  F a lle  des 
Kam pfes gegen M onopoltendenzen der P r iv a t
w irtscha ft, sondern w ird  zum Endzweck der W ir t
scha ftspo litik  selbst.

W enn man von den offenbar besonders gelager
ten V erhä ltn issen Rußlands absieht, w ird  man aber 
kaum  j emals so präzise und e i n s e i t i g e  Gründe 
fü r die E rrich tung  ö ffen tliche r Betriebe festste llen 
können. In  sehr v ie len, wenn n ich t den meisten 
F ä llen , haben Erwägungen der verschiedensten 
A r t  m itgesprochen. Es mag durchaus sein, daß bei 
der G ründung eines ö ffen tlichen W irtsch a fts 
unternehmens bei dem einen Organ vo rw ie 
gend s t a a t s s o z i a l i s t i s c h e  Tendenzen eine 
R o lle  gespielt haben, während andere S te llen 
m ehr von R e n t a b i l i t ä t s a u s s i c h t e n  ge
lo c k t wurden. Gerade im  Deutschland der Nach
kriegsze it w ird  man auf S ch ritt und T r i t t  de r

artige M i s c h f o r m e n  festste llen können, was 
n ich t ve rw underlich  erscheinen kann, wenn man 
an die schweren po litischen und a llgem e inw irt
schaftlichen Erschütterungen sowie an den ste
tigen W echsel der R eg ierungsm ajoritä ten denkt, 
der seit 1918 n icht nu r im  Reich, sondern ebenso 
auch in  den Ländern  und K om m unalverw altungen 
stattgefunden hat. W enn auch durch die aus
d rück liche  Verankerung des P rivate igentum s in 
der W eim arer Verfassung Sozialis ierungsm aß
nahmen im  eigentlichen Sinne mehr oder m inder 
ausgeschlossen w orden sind, so hat doch die er
höhte Neigung zur

Betonung gesam tw irtschaftlicher und w irtscha fts 
po litische r Gedankengänge

in  zahlreichen A k tio n e n  einen A usd ruck  gefun
den. E rin n e rt sei h ie r nu r an die Bewegung zur 
H erbe iführung einer „ p l a n m ä ß i g e n “  W ir t 
schaft und darüber hinaus die Tendenz, durch 
freihändigen E rw erb  von bestehenden G esell
schaften oder durch N eugründung von ö ffen t
lichen Betrieben die V erstaa tlichung ganzer W ir t 
schaftszweige in  die Wege zu le iten. In  gewisser 
H ins ich t zeigt sich so nur eine Fortsetzung der 
lange vo r dem K riege vorhandenen Strömungen, 
fü r  die ja  die V erstaa tlichung der E i s e n b a h n 
g e s e l l s c h a f t e n  bezeichnend war, aber eben 
s ta rk  ge fö rdert durch Veränderungen der p o li
tischen K onste lla tion .

Ebenso w ie in  der M o tiv ie rung  is t aber auch in 
der D u r c h f ü h r u n g  bei dem A ufbau  eines 
Netzes ö ffen tliche r Betriebe nu r zu einem T e il 
eine konsequente L in ie  festzuste llen. W ir  haben 
gesehen, daß die ö ffen tliche  H and bei ihrem  V o r
stoß auf das Gebiet der E rw erbsw irtscha ft v o r
nehm lich von dem Bestreben ge le itet w orden ist, 
sich auf diesem W ege einen maßgeblichen oder 
wenigstens beachtlichen E i n f l u ß  zu sichern. 
Se lbstverständlich is t dieses Z ie l nun n ich t a lle in  
durch ra d ika le  M itte l, w ie  v o lle  Verstaa tlichung 
oder G ründung eigener Betriebe, zu erreichen, 
sondern auch durch M inderhe its - w ie vo r a llem  
M e h r h e i t s b e t e i l i g u n g  an bereits beste
henden Gesellschaften, In  der T a t hat diese Zu
sammenarbeit p riva te r und ö ffen tlich -rech tliche r 
S te llen  in derartigen Unternehmungen, die man 
g e m i s c h t - w i r t s c h a f t l i c h e  B e t r i e b e  
zu nennen gewohnt ist, in  den le tz ten  Jahren 
einen im m er größeren U m fang angenommen. A ls  
eine A r t  S y n t h e s e  z w i s c h e n  p r i v a t w i r t 
s c h a f t l i c h e r  B e t r i e b s f ü h r u n g  u n d  
ö f f e n t l i c h e r  A u f g a b e n g e s t a l t u n g  er
fre u t sich diese G esellschaftsform  o ffensichtlich  
s ta rker Sym pathien auf beiden Seiten. So ist es 
denn kein W under, daß auch die „E ntkom m una- 
lis ie ru n g " der B e w a g  n ich t zu einer vo llen  
Ü berführung in  eine P riva tgese llschaft, sondern 
nur in  einen gem ischt-w irtschaftlichen Betrieb  e r
fo lg t ist, auf den die S tadt B e rlin  w e ite rh in
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sehr starken E in fluß  ausüben w ird , im  übrigen 
is t diese Form  auch sonst, und zw ar seit langer 
Zeit, im  W irtschafts leben n icht unbekannt, wobei 
nur an die in  mancher H ins ich t ähn lich  —  m it 
p riva ten  A k tionä ren  —  konstru ie rten  N o t e n 
b a n k e n  zu denken ist.

W ir  sehen dam it, daß d ie Beziehungen zw i
schen der ö ffentlichen H and und der P r iv a tw ir t
schaft seit jeher wechseln und daß die E n tw ick 
lung  der Staatsbetriebe keineswegs eine e inheit
liche  L in ie  zeigt, sondern daß ein ewiges H in  und  
H er gegeben ist. Von der extrem en Betonung des 
Gedankens einer ö ffentlichen oder wenigstens 
vom Staate abhängigen W irtsch a ft in  der Ze it 
des M erkan tilism us geht die E n tw ick lung  —  um 
nur die uns näherliegenden Epochen zu behan
de ln  —  zurück zu r A blehnung des Staatsbetriebs 
durch den w irtscha ftlichen  und po litischen L ibe
ra lism us der „.M anchester"-Ze it und w ieder, in  
der Gegenwart, zum neuen V ordringen  des P la n 
w irtschaftsgedankens. Ob in diesem ewigen K am pf 
m it der beginnenden Entstaa tlichung  e inzelner 
Betriebe ein neuer W endepunkt e rre ich t is t, w ird  
man heute na tü rlich  noch n ich t sagen können. 
Jeden fa lls  aber w ird  der Gegensatz zwischen den 
verschiedenen W eltanschauungen auch w e iterh in  
offenbar n ich t so ba ld  zu r Ruhe kommen.

Betriebsformen der öffentlichen 
Unternehmungen.

Ebenso m ann ig fa ltig  w ie  die Erwägungen, die 
zur G ründung ö ffen tliche r Betriebe führen, sind 
auch die Form en, in  denen sich diese U nterneh
men der W irtsch a ft e ingliedern. W ir  finden ebenso 
Betriebe, die nur A b t e i l u n g e n  d e r  a l l g e 
m e i n e n  V e r w a l t u n g  des Staates darste llen, 
w ie  selbständige Rechtsgebilde jeder A r t .  W as 
sie a lle  von den anderen A b te ilungen  und Res
sorts der fiska lischen V erw a ltung  unterscheidet, 
is t som it keineswegs eine juristische, sondern nur 
ihre  w i r t s c h a f t l i c h e  S o n d e r s t e l l u n g ,  
näm lich ih r  auf Geschäftsbetrieb gerichte ter A u f
gabenkreis. Ganz ebenso is t aber auch im  V e r
hä ltn is  zur P riva tw irts ch a ft v ie lfach  nur dieser 
Zweck und d ie Abhäng igke it von staatlichen oder 
kom m unalen Verw a ltungen ein ausreichendes 
Kennzeichen. M ehr und mehr hat näm lich auch 
der Staat die V o rte ile  eingesehen, die fü r den 
W irtschaftsbetrieb  d ie  R e c h t s f o r m  d e s  
ä u ß e r l i c h  p r i v a t e n  U n t e r n e h m e n s ,  
insbesondere die höchstentw icke lte  Stufe des 
unpersönlichen K ap ita lgeb ildes —  also die A k 
t i e n g e s e l l s c h a f t  —  bietet. V o r a llem  fü r die 
m er le tzten Z e it gegründeten Betriebe der ö f
fen tlichen H and s te llt  diese R echtsform  geradezu 
den S tandard typ  dar, der aber auch dadurch 
im m er w e ite r an Boden gew innt, daß ä lte re  Be
triebe durch Um gründung oder A ng liederung  an 
neue G esellschaften ih re  K o n s tru k tio n  ändern.

W enn w ir  nunmehr im  einzelnen auf die Rechts
form en eingehen w o llen , in  denen sich besonders 
in Deutschland die ö ffen tliche  H and auf dem Ge
biete der W irtsch a ft betä tig t, so werden w ir  die 
unselbständigen

A bte ilungen der staatlichen H ohe itsverw altung

verhä ltn ism äß ig ku rz  behandeln können. Gerade 
w e il sich gezeigt hat, daß die Betriebsführung 
und, was n ich t zu vergessen ist, ebenso die F inan 
zierung der Unternehmungen, auch wenn sie zur 
ö ffen tlichen Hand gehören, w e it besser durch 
Schaffung selbständiger G ebilde e rre ich t w ird , 
spielen die A bte ilungen  von Verw altungsorganen 
nur noch eine verhä ltn ism äß ig  geringe R o lle . D a
m it steht d ie E n tw ick lung  also in  gewissem Ge
gensatz zur V o r k r i e g s z e i t ,  in  der ja  z. B. 
auch die Eisenbahn in  Preußen fiska lisch  ve r
w a lte t und betrieben w urde. A m  besten zeigt sich 
dies darin , daß die Kapita lbeschaffung n ich t von 
der E isenbahnverw altung selbst vorgenommen 
wurde, sondern vom Staate im  Wege der A u f
nahme eigener An le ihen.

Im  Gegensatz h ie rzu  sind heute nur noch ve r
hältn ism äßig unw ichtige Unternehmungen, w ie 
etwa die schon erwähnte R e i c h s d r u c k e r e i ,  
die nur nebenbei einen W irtscha ftsbe trieb  da r
s te llt, in  dieser A r t  organis iert. A lle rd in g s  s te llt 
auch die R e i c h s p o s t  in  gewisser H ins ich t 
ke in  eigenes Unternehm en m it selbständiger 
R echtspersönlichke it dar, w oh l aber b ild e t sie 
einen sog. „b e fre ite n “  Betrieb. D am it is t die V e r
selbständigung zum indest w irtsch a ftlich  auch h ier 
schon z iem lich w e it gediehen, w ie vo r a llem  die 
v ö llig  getrennte Rechnungslegung und Betriebs
führung zeigt. D ie Reichspost is t insbesondere 
m it einem eigenen Sondervermögen ausgestattet, 
das n ich t fü r die sonstigen V e rb ind lichke iten  des 
Reichs hafte t. Dementsprechend ist die Reichs
post auch in der Lage, eigene Emissionen zur 
Schaffung von B e triebsm itte ln  durchzuführen, 
w ovon sie ja auch m ehrfach Gebrauch gemacht hat.

Bei der Absonderung der Reichspost von der 
allgem einen H ohe itsverw a ltung des Reiches sp ie l
ten im  übrigen n ich t nu r betriebstechnische 
Gründe, sondern auch Erwägungen a llgem ein- 
po litische r A r t  —  insbesondere der W unsch nach 
Loslösung von der F i n a n z p o l i t i k  des R e i
ches —  eine R o lle ; das Reichspostfinanzgesetz 
von A n fang  1924, das diese F ragen regelt, steht 
denn auch m it der a llgem einen Reorganisation 
der Reichsfinanzen bei bzw. unm itte lba r nach 
der W ährungsstab ilis ierung in  Verb indung. In  
d irektem  Zusammenhang m it den S tab ilis ie rungs
problem en und vo r a llem  m it der Dawes-Regelung 
steht fe rner die Abzweigung der R e i c h s b a h n  
durch das Reichsbahngesetz vom  30. A ugust 1924, 
das diesen B etrieb  zu einem v ö llig  selbständigen 
Unternehm en gemacht hat. D ie  Reichsbahn ist 
keine A ktiengese llschaft, sondern eine
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K örpe rscha ft des ö ffentlichen Rechtes,

jedoch ist die finanz ie lle  Ausgesta ltung in  fast 
a llen  Punkten den bei A ktiengesellschaften üb
lichen M oda litä ten  nachgebildet. So besitzt die 
Reichsbahngesellschaft, w ie w ir  noch im  e inze l
nen sehen werden, ein bestimmtes A k t i e n 
k a p i t a l ,  das in  Stamm- und Vorzugsaktien zer
leg t ist.

In  ähn licher W eise is t auch die R e i c h s b a n k 
als ein Unternehm en konstru ie rt, das zw ar n icht 
zu den Aktiengese llschaften  gehört, praktisch 
aber in  weitem  Maße ähnliche Rechtsform en au f
weist. D urch die Dawes-Gesetze is t gerade die 
Reichsbank aber so s ta rk  vom Reich verselbstän
d ig t worden, daß man dieses In s titu t, das w ir  an 
anderer S te lle  m ehrfach behandelt haben —  vgl. 
den P lu tu s -B rie f über den Young-P lan  vom J u li 
1929 — , kaum noch in  unserem diesmaligen Zu
sammenhang aufzu führen haben w ird .

D ie  Form  der K ö rpe rscha ft ö ffen tlichen Rechtes 
ist im  übrigen fü r  Betriebe des Staates und zum 
T e il auch der Kom m unen seit jeher in  sehr g ro 
ßem Umfange sowie in  einer ganzen Reihe von 
verschiedenen Typen benutzt worden. Besonders 
häufig finden w ir  sie etwa auf dem Gebiete des 
R e a l k r e d i t m a r k t e s ,  wo von der, w ie schon 
erwähnt, un ter F rie d rich  dem Großen gegründe
ten Schlesischen Landschaft angefangen, in  g ro 
ßer A nzah l L a n d s c h a f t e n ,  Stadtschaften und 
andere In s titu te  ö ffen tlichen Rechtes gegründet 
w orden sind. E rs t in  der neuesten Z e it hat sich 
auch h ier die A k t i e n g e s e l l s c h a f t a l s F  orm  
des ö ffen tlichen Betriebes durchzusetzen begon
nen. Im  übrigen sind auch Betriebe, die fü r an
dere bankpo litische Aufgaben der ö ffentlichen 
Hand bestimm t sind, v ie lfach  als Körperschaften  
kons tru ie rt, so etwa in  Preußen die Z e n t r a l -  
g e n o s s e n s c h a f t s k a s s e  und vo r a llem  die 
S e e h a n d l u n g .

Zu diesen Sonderform en des ö ffen tlichen Rech
tes kommen nun die zahlre ichen Gebilde, die vo r 
a llem  in den le tzten Jahren als

Gesellschaften des priva ten  Rechtes 

gegründet w orden sind. Neben der A k t i e n 
g e s e l l s c h a f t ,  die h ier dom in ie rt, finde t man 
häufig auch die G. m. b. H., besonders als Rechts
fo rm  der Pacht- und Betriebsgesellschaft, w äh
rend Kom m anditgesellschaften auf A k tie n  sowie 
E inze lfirm en naturgemäß kaum zu finden sind. 
Es erscheint interessant, daß die ä ff entliehe H and  
f i i r  ih re  W irtschaftsbetriebe aber n icht nur die  
äußeren Form en der P riva tgese llschaft angenom
men hat, sondern daß auch mehr und mehr die im  
H andelsrecht selbst n icht geregelten Erschei
nungsorten d e s !  rustes und der Interessengemein
schaft gew ählt werden. Sow ohl das Reich wie  
vo r a llem  auch Preußen und einige andere Länder 
haben große Konzerne gegründet, in  die streng  
nach p riva tw irtsch a ftlich e n  Gesichtspunkten M a-

jo r itä ts - und M inoritä tsbete iligungen  eingebrachl 
worden sind, so daß H o ld in g - w ie Betriebsgesell
schaften größten Umfanges entstanden. A u f mehr 
als einem Gebiete kann man infolgedessen von 
einer K onzernb ildung  der ö ffentlichen H and spre
chen, die auch in ih ren  Ausmaßen sehr w oh l an 
entsprechende Form en des priva ten  W irtscha fts 
lebens heranreicht.

Die Arbeitsgebiete der öffentlichen 
Betriebe.

Schon aus dem R ückb lick  auf die organischen 
Zusammenhänge und die G ründe einer B ildung  
ö ffen tliche r Betriebe in  Deutschland ist zu ent
nehmen, daß sich diese Unternehmungen beson
ders auf einigen Gebieten zeigen werden, die fü r 
die G e s a m t w i r t s c h a f t  von erhöhter Bedeu
tung sind. W ir  haben bereits mehrfach erwähnt, 
daß sich die ö ffen tliche  Hand in  dieser Weise 
besonders s ta rk  auf dem Gebiete des

Verkehrswesens

betä tig t und d o rt seit langem, zumindesten in 
Deutschland, einen sehr hohen G rad der V e r
staatlichung e rre ich t hat. Es is t bekannt, daß auch 
heute noch eine A nzah l von Private isenbahn
gesellschaften bestehen. Abgesehen von einzelnen 
Unternehmungen, die —  w ie z. B. die L iibeck- 
Büchener Eisenbahngesellschaft —  w ichtige 
H a u p tlin ien  bedienen, hande lt es sich aber doch 
ganz überw iegend um Betriebe m it re in  l o k a 
l e m  W irkungskre is  und zum großen T e il auch 
um Gesellschaften m it Schmalspurgleisen. Im  
ganzen is t also die Bedeutung dieser P riva tgese ll
schaften, von denen ein sehr großer T e il zum 
Konzern  der A G . f ü r  V e r k e h r s w e s e n  ge
hört, recht begrenzt, und außerdem hat sich der 
Staat auch durch das M itte l des Aufsichtsrechtes 
und der M itw irk u n g  an Tariffestsetzungen einen 
weitgehenden E in fluß  gesichert.

Ebenso hat die ö ffen tliche  H and sich auch seit 
langem fü r das Prob lem  des N a h v e r k e h r s ,  
insbesondere innerha lb  der k le ineren V e rw a l
tungsbezirke w ie der K re ise und dann w ieder 
innerha lb  der verschiedenen G roßstädte in teres
siert, A lle rd in g s  kommen h ier weniger das Reich 
und die Länder in F rage als die d ire k t be te ilig 
ten S e lbstverw altungskörper, also Provinzen, 
K reise und Städte, die dann in  größtem  Umfange 
Verkehrsbetriebe gegründet oder erworben ha
ben; die ja  vo r n ich t a llzu lange r Ze it e rfo lg te  
Zusammenfassung der B e rlin e r Verkehrsbetriebe 
—  der 1920 vom dam aligen Zweckverband G roß- 
B e rlin  erworbenen Straßenbahn m it Hochbahn 
und Autobus —  in der e inheitlichen B e r l i n e r  
V e r k e h r s - A G .  is t h ier ein bezeichnendes 
Beispie l. Daneben is t aber aus der le tzten Ze it 
in  steigendem Maße auch die E influßnahm e der 
ö ffen tlichen Hand auf den K r a f t w a g e n v e r 
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k e h r  zu erwähnen, der sich besonders in  e in
zelnen Bezirken m it großer Bevölkerungsdichte 
zu einer füh lbaren K onku rrenz  fü r andere V e r
kehrsm itte l, da runter vo r a llem  die Reichsbahn, 
en tw icke lt hat. Sowohl die Reichspost w ie  auch 
verschiedene andere Unternehmungen und V e r
w altungen des ö ffen tlichen Rechtes, daneben auch 
die Reichsbahn selbst, haben infolgedessen K ra ft
wagenbetriebe übernommen oder gegründet.

N ich t weniger als auf dem Gebiete des V e r
kehrswesens hat die ö ffen tliche  H and auch seit 
jeher bei der Versorgung der A llgem e inhe it m it

Gas, Wasser und E le k tr iz itä t

m itzuw irken  versucht. Auch h ie r hande lt es sich 
um offensichtliche M o n o p o l b e t r i e b e ,  die 
aus den von uns bereits gekennzeichneten E r 
wägungen heraus dem P riva te in fluß  entzogen 
werden so llten . Daneben spie lte  w oh l eine R o lle , 
daß auch die E rrich tung  großer E le k tr iz itä ts 
w erke in einigen F ä llen , so besonders bei i n d u 
s t r i e a r m e n  P r o v i n z e n ,  aus w irtscha fts 
po litischen  G ründen größte Bedeutung haben 
konnte. A u f derartige Erwägungen ist gerade in 
leistungsschwachen Gebieten v ie lfach  die E rr ic h 
tung verschiedener E lek triz itä tsan lagen  durch 
das Reich und einzelne Länder oder auch durch 
gemeinsame T ä tig ke it dieser S te llen  m it Organen 
der P riva tin d us trie  zurückzuführen, wobei w oh l 
auch noch sozia lpo litische R ücksichten auf den 
großen K re is  der h ie rdurch  beschäftigten A rb e ite r 
eine R o lle  sp ie lt. T ro tz  des außerordentlichen 
Umfangs, den d ie Betätigung der ö ffentlichen 
Hand vom Reich bis zu den Kom m unen auf d ie
sem Gebiete der ö ffen tlichen Versorgungsbetriebe 
angenommen hat, is t h ie r aber n icht im  en tfe rn 
testen der gleiche Zustand einer überwiegenden 
Verstaa tlichung erre icht, w ie etwa im  Eisenbahn
wesen. Nach w ie vo r bestehen g r o ß e  P r i v a t 
k o n z e r n e ,  von denen etwa nu r die Gesfürel, 
E lektrische  L ich t- und K ra ftan lagen, E le k tr iz i-  
tä ts-L ie ferungs-G esellschaft und Dessauer Gas- 
G esellschafts-G ruppen genannt seien, die v ö llig  
unabhängig von der ö ffen tlichen Hand, wenn auch 
zum T e il —  auf G rund  besonderer Gemeinschafts
verträge —  H and in  H and m it den interessierten 
Loka ls te llen  arbeiten, Gerade diese Lieferungs- 
Betriebe gehören im  übrigen, w ie w ieder die B e - 
W a g - U m g r ü n d u n g  zeigt, in  sehr v ie len F ä l
len zu der Form  d e r  g e m i s c h t - w i r t s c h a f t 
l i c h e n  U n t e r n e h m u n g e n ,  bei denen zu- 
meist die ö ffen tliche  Hand ih ren  vo lle n  E in fluß  
Wahrt, die B etriebsführung selbst aber nach p ri-  
va tw irtsehaftüchen Gesichtspunkten e rfo lg t.

“  diesen großen Betätigungsgebieten der öf- 
ent ichen W irtschaftsbetriebe, die man v ie lle ich t

als das o r g a n i s c h e  A r b e i t s f e l d  bezeich
nen kann, t r i t t  nun die große Zahl anderer Ge
werbezweige. M an w ird  sagen können, daß es 
heute kaum eine A r t  der G ü te rp roduktion  und  
-Verteilung gibt, die n icht auch von öffentlichen  
Betrieben wahrgenommen w ird . D ie verschiede
nen Gründe, die überhaupt zu einer Interessen- 
nahme der ö ffentlichen H and an w irtscha ftlichen  
Unternehmungen führen, haben sich sehr o ft auf 
Gebieten ausgew irkt, d ie dem Gedanken des 
Staatsbetriebes an sich sehr frem d sein mögen. 
W ir erwähnen h ier etwa, daß die besonderen V er
hältnisse der K riegsze it zu dem A ufbau  einer 
reichseigenen In dus trie  fü r  S tickstoffgew innung  
führte . A u f ähnliche Zusammenhänge geht z. B. 
auch die E n tw ick lung  einer staatlichen A lu m i
n ium produktion  zurück, ln  besonderem Maße 
haben sch ließ lich die Notmaßnahmen mancher 
Städte zur R ettung s tillegungsre ife r Betriebe, auf 
die w ir  ebenfalls hingewiesen haben, zu einer 
Ansam m lung v ö llig  unorganischer und v ie lfach  
absolut ungeeigneter Betriebe geführt, d ie man 
na tü rlich  auch n icht annähernd in  ih re r M ann ig 
fa lt ig k e it erfassen kann.

W enn w ir  noch einige Gebiete herausgreifen 
w o llen , auf denen die ö ffen tliche  Hand sich in  
stärkerem  Maße betätig t, so so ll dies led ig lich  der 
E rläu te rung  an H and einiger m arkanter Beispiele 
dienen. E rw ähnen w o llen  w ir  h ier etwa die zah l
reichen W irtschaftsbetriebe der ö ffen tlichen Hand, 
die sich auch auf dem Gebiete des B a n k w e 
s e n s  finden. Neben den e igentlichen R e a lk re d it
banken, die w ir  schon kurz  gekennzeichnet haben, 
und den Staats- sowie Zentra lbanken der e inze l
nen Länder sind in  den le tzten Jahren immer 
neue A rte n  von ö ffen tlichen Banken entstanden. 
V ie lfach  sind diese In s titu te  im  Anschluß  an die 
S p a r k a s s e n  en tw icke lt worden, die seit a lte rs- 
her in  Deutschland eine sehr große Bedeutung 
besessen haben und auch vo lksw irtsch a ftlich  un
leugbar außerordentlich  w ichtige Aufgaben e r fü l
len. In  der N achkriegszeit sind aber w e iterh in  
n icht nu r besondere S tadt-, K re is - und P ro v in 
zialbanken, sondern auch S p e z i a l i n s t i t u t e  
fü r a lle  m öglichen Aufgaben gegründet worden. 
Ä h n lich  ist die E n tw ick lung  naturgemäß auch auf 
v ie len anderen Gebieten gewesen, wobei noch 
ku rz  der Ausbau des ö ffen tlichen V e r s i c h e 
r u n g s w e s e n s  und die Expansion im  B a u 
w e s e n  genannt seien. S ch ließ lich muß auch in 
diesem Zusammenhang naturgemäß w ieder die 
unverändert w ichtige Betätigung der ö ffen tlichen 
Hand in der L a n d w i r t s c h a f t  genannt w e r
den, die aber, w ie schon frühe r erw ähnt, in  ganz 
anderem Maße als w irk lic h  organische E in flu ß 
sphäre des Staates gelten können w ird .
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Die großen Wirtschaftskonzerne der öffentlichen Hand.
D ie außerordentliche M a n n ig fa ltig ke it der A u f

gaben- und Tätigkeitsgebiete der zahllosen Be
triebe, die von der ö ffen tlichen Hand in Deutsch
land  unterha lten  werden, b ring t es m it sich, daß 
es vo lls tä n d ig  unm öglich wäre, auf dem h ie r zur 
Verfügung stehenden Raume auch nur die w ich 
tigsten Namen annähernd vo lls tänd ig  au fzu füh
ren. Selbst umfassende Versuche, den Um fang 
der ö ffen tlichen W irtschaftsbetä tigung festzustel- 
len, w ie sie beispielsweise von den aus K o n k u r
renzgründen interessierten V e r b ä n d e n  ange
s te llt w orden sind, haben na tü rlich  keine irgendw ie 
lückenlose A u fzäh lung  bieten können. Zu erw äh
nen is t h ier der „Ü b e rb lick  über die bisherige 
p riva tw irtsch a ftlich e  Betätigung von Reich, Staat 
und Kom m unen", der —  im  Anschluß  an eine 
große Kundgebung der w irtscha ftlichen  Spitzen
verbände gegen die ö ffen tlichen W irtsch a fts 
betriebe, die am 10. November 1926 s ta ttfand  — 
von D r, S o g e m e y e r  bearbeitet w orden ist. Da 
diese Ausarbe itung im  A u fträ g e  und m it U n te r
stützung der großen W irtschaftsverbände, u. a. 
des Deutschen Indus trie - und Handelstages als 
Spitzenorganisation der Handelskam m ern, der 
landw irtscha ftlichen , ind u s trie lle n  und kom m er
z ie llen  Verbände sowie des Centralverbandes des 
Deutschen B ank- und Bankiergewerbes vorge
nommen wurde, is t h ier ein außerordentlich  re ich
haltiges M a te ria l zusammengetragen, das aber 
ebenfa lls —  abgesehen sogar von der betonten 
K a m p f e i n s t e l l u n g  —  n ich t den Anspruch 
auf abschließende Behandlung des Problem s und 
w irk lic h e  V o lls tä n d ig ke it machen kann.

Auch w ir  werden uns entsprechend darauf be
schränken müssen, aus dem um fangreichen Ge
biete einige m arkante Züge herauszugreifen. In  
erster L in ie  interessieren h ie r die in  den le tzten 
Jahren gebildeten K o n z e r n e ,  die in  der deut
schen W irtsch a ft eine so große R o lle  spielen, 
aber in  ih re r K o n s tru k tio n  und Zusammenset
zung, te ilw e ise gar w oh l —  schon in fo lge  der 
üb lichen A bkürzung  des Namens —  in  ihrem  ge
samten C harakter nur recht wenig bekannt sind.

Die Wirtschaftsbetriebe des Reiches.
A m  wenigsten g ilt  dies v ie lle ich t noch fü r den 

Industriekonzern  des Reiches, der sich um die

Viag
(Vere in ig te  Industrieunternehm ungen A G .) in  
B e rlin  g rupp ie rt. Diese H o ld inggese llschaft ist 
in  der schlimm sten Ze it der In fla tio n  —  im  F rü h 
ja h r 1923 —  gegründet worden, um die A k tie n 
beteiligungen des Reiches an Industrieun te rneh
mungen zu übernehmen. Heute gehört d ie G ese ll
schaft, die m it einem A k tie n k a p ita l von 160 M i l 
lionen R M  und —  am 31. M ä rz  1930 —  offenen

Reserven in  Höhe von ca. 34 M illio n e n  R M  arbe i
tet, zu den größten H old ingunternehm en Deutsch
lands überhaupt. Ih re  Aufgabe lieg t aber n ich t 
etwa nur in  der V e rw a ltung  von bereits vo rhan
denen A ktienpaketen, sondern vo r a llem  auch in 
der K a p i t a l b e s c h a f f u n g  fü r angegliederte 
Betriebe. Zu diesem Zweck hat die V iag u. a. 
zwei A m e r i k a - E m i s s i o n e n  und eine deut
sche R e i c h s m a r k a n l e i h e  aufgelegt, die zu
sammen auf ca. 70 M illio n e n  R M  lauten. In te r
essant ist die Verb indung zwischen Lau fze it der 
A n le ihen  und den Besitzverhältn issen bei der 
V iag. A ls  zusätzliche S icherheit is t näm lich bei 
der In landsem ission sowie bei der 2. A us länds
anleihe zugesichert worden, daß die V iag  eine 
ö ffen tliche  Bekanntmachung erlassen werde, so
fe rn  das Reich etwa n ich t mehr über die absolute 
M ehrhe it der A k tie n  verfügen so llte ; in  diesem 
F a lle  hat der Inhaber der In landsschu ldver
schreibungen ein Recht zur v o r z e i t i g e n  K ü n -  
d i g u n g seiner Stücke m it d re im onatiger F ris t, 
während bei der 2. A m e rika -A n le ihe  sogar so fo r
tige K ündigung des Gesamtbetrages durch die Ge
se llschaft selbst e rfo lgen  muß.

Z u rze it ve rfüg t das Reich aber unverändert 
über das gesamte K a p ita l der V iag, die also einen 
100 °/„ig  ö f f e n t l i c h e n  B e t r i e b  d a rs te llt. 
D ie  V e rw a ltung  e rfo lg t dagegen grundsätz lich  
nach kaufm ännischen Gesichtspunkten, und zwar 
weitgehend gemeinsam m it der ih re r Toch te r
gesellschaft fü r  das Gebiet des Bankwesens, der 
R e i c h s - K r e d i t - G e s e l l s c h a f t ,  deren A k 
tie n ka p ita l von 40 M i l l .  R M  v o ll im  V iag-Porte - 
fe u ille  lie g t; der V orstand der V iag setzt sich 
z. B. aus zwei V ors tandsm itg liedern  der Reichs- 
K red it-G ese llscha ft zusammen, und ebenso lieg t 
beim A u fs ich ts ra t eine weitgehende Personal
un ion vor. Gerade die R e ichs-K red it-G ese llschaft 
gehört im  übrigen zu den von der p riva ten  W ir t 
schaft —  h ie r also in erster L in ie  den Banken —  
am stärksten angefeindeten Betriebe. Entstanden 
aus einer V e r w a l t u n g s s t e l l e ,  der die F i
nanzkon tro lle  von Kriegsgesellschaften un te r
stand, en tw icke lte  sie sich ba ld  zu einer B a n k 
a b r e c h n u n g s s t e l l e  dieser Unternehmungen, 
und nach dem K rieg  —  nunm ehr als G. m. b. H . — 
zum F i n a n z i e r u n g s i n s t i t u t  der a llm ä h 
lich  aufgebauten Industriebetriebe des Reiches.

Diese F u n k tio n  gewann um so größere Bedeu
tung, als die u rsprünglichen K o n tro ll-  und Re
visionsaufgaben auf ein neu abgezweigtes In s titu t, 
die D e u t s c h e  R e v i s i o n s - u n d  T r e u h a n d -  
G. m, b. H. —  heute eine A ktiengese llscha ft m it 
1 M ill io n  R M  K a p ita l —  übergingen. D ie Reichs- 
K re d it-G . m. b. H . w urde  ebenfa lls —  bereits 1924 
—  in eine A ktiengese llscha ft um gew andelt und 
nahm sehr ba ld  den vo lle n  B e trieb  eines K re d it-
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Bankinstitutes auf. Zunächst, als ö ffentliches U n
ternehmen, stärkstens au f steuerlichem  Gebiete 
begünstigt, wuchs d ie R e ichs-K red it-G ese llschaft 
in  den Rahmen einer G roßbank h inein, deren Be
deutung ja  unseren Lesern n ich t mehr geschildert 
zu werden braucht. Ih re  Existenzberechtigung ist 
von den P riva tbanken stets bestritten worden, zu
m indest sow eit d ie Bank  —  was ja  in  größtem  
Umfange geschieht —  das allgem eine K unden
geschäft p flegt, w o run te r aber, bei dem Fehlen  
von F ilia le n , in  der Hauptsache w oh l der V erkehr 
m it P rovinzbankfirm en zu verstehen ist.

Zu erwähnen ist, welche Bedeutung im  Rahmen 
des V iag -P orte feu illes  die

E le k tro in t er essen

besitzen. Auch h ie rin  kom m t k la r  zum A usdruck, 
in  welchem  Maße die Versorgungsbetriebe zum 
gewissermaßen organischen Tätigke itsgebie t der 
ö ffen tlichen H and gehören. V o r a llem  is t unter 
den V iag-Tochtergesellschaften die E l e k t r o -  
w e r k e  A G . zu erwähnen, die als E le k tr iz itä ts 
w erk  in  M itte ldeu tsch land  führend ist. D ie E le k 
triz itä tserzeugung der G ruppe von ca. 21/4 M i l 
lia rden  K W h  w ird  zw ar auch in  D eutschland -— 
näm lich von der P ro d u k tio n  des R W E. —  über
tro ffen, s te llt aber jeden fa lls  selbst fü r in te rn a tio 
nale Maßstäbe eine sehr beachtliche Größe dar, 
D ie um fangreichste Erzeugungsstätte is t das 
riesige K ra ftw e rk  G o l p a - Z s c h o r n e w i t z ,  
das u. a. auch große T e ile  B e rlins  —  über das 
Bewag-Netz —  m it S trom  versorgt.

D ie E lek trow e rke  sind im  übrigen aber n icht 
nur P roduktionsgesellschaft, sondern haben sich 
auch in  weitem  Ausmaße ihrerse its an U n te r
nehmungen verw andter A r t  be te ilig t. V or a llem  
aber hat im  Interesse der E lek trow erke , jedoch  
bisher fü r  eigene Rechnung, die V iag jüngst 
eine starke M in o r itä t von A k tie n  der Ilse  B erg
w erks-A G . erworben, d ie im  ostelbischen R evier 
dom in ie rt und auch schon bisher an die Reichs
betriebe lie fe rt. Diese Bete iligung, die im m er
hin recht erhebliche M itte l gebunden haben 
dürfte , hat zu sehr starken Auseinandersetzungen 
geführt, da die w irtscha ftliche  Berechtigung und  
N otw end igke it des —  offenbar zu recht hohen 
Kursen erfo lg ten  —  A ktienankau fs  durchaus be
s tritten  werden kann. Im  übrigen hat sich gezeigt, 
daß d ie bei Ilse  herrschende Petschek-G ruppe  
nunmehr zur V iag in offenem Gegensatz steht, 
was auch eine A b lehnung d e r verlangten Zuw ahl 
eines V ertre ters des Reichskonzerns in  den llse -

u fs ichtsra t zur Fo lge hatte.
Eine w ichtige R o lle  haben die E lek trow erke  

etzt auch bei der B e w a g - T r a n s a k t i o n  
zu spielen, über sie w ird  näm lich die Bete iligung 
des Reichskonzerns am neuen Bewag-Konsortium  
laufen, was u. a. auch dadurch finanz iert worden 

d ’e G esellschaft je tz t eine A n le ihe  von 
M illio n e n  R M  aufgenommen hat. Im  übrigen

werden w ir  diese Fragen noch in  Zusammenhang 
m it der gesamten Bewag-Transaktion zu erw äh
nen haben.

W ir  haben bereits in  anderem Zusammenhang 
darauf hingewiesen, daß die

A lu m in iu m - und S tickstoff-In teressen

des Reichs, die je tz t ebenfa lls in  der V iag  liegen, 
im  K riege begründet w orden sind und daß sie nur 
m it den besonderen V erhä ltn issen der damaligen 
Ze it e rk lä r t werden können. D ie  E rrich tung  der 
A lum in ium w erke  e rfo lg te  zunächst in  Gemein
schaft m it P riva tfirm en, darunter der M e ta llb a n k 
gruppe und der Chemischen F a b rik  Griesheim  
E lek tron , die heute einen T e il des Farben-K on- 
zerns b ilde t. Bestimmend w ar vo r a llem  die G rün
dung der L a u t a w e r k e  —  im  Jahre 1917 —  m it 
der im  gleichen Jahre die E in führung  eines Ge
nehmigungsverfahrens fü r ähnliche P rivatan lagen 
H and in  H and ging.

W as die A l u m i n i u m w e r k e  fü r das Reich 
auch heute noch außerordentlich  w e rtv o ll macht, 
is t n ich t nu r ih re  verhä ltn ism äß ig hohe R e n t a 
b i l i t ä t  und die Bedeutung ih re r P ro d u k tio n  fü r 
die deutsche W irtscha ft, sondern auch ih re  stärke 
V e r b u n d e n h e i t  m i t  d e n  E l e k t r o i n t e r -  
e s s e n  der V iag. D er sehr große B edarf an e lek
trischem  S trom  fü h rt z. B. im  Lau taw erk  selbst 
zu einer engen Zusammenarbeit m it den E le k tro - 
w erken bzw. deren K ra ftw e rk  Lauta. Ebenso ist 
seinerzeit fü r die I n n w e r k ,  B a y r i s c h e A l u -  
m i n i u m  A G , eine eigene W a sse rk ra ft-E lek 
tr iz itä tsan lage  e rrich te t worden, die zusammen 
m it den W erken  der befreundeten A l z  w e r k e  
G. m. b. H . fast 1/4 der gesamten bayrischen 
E le k tr iz itä ts -P ro d u k tio n  lie fe rt.

In  ähn licher W eise sind auch die K a l k s t i c k 
s t o f f b e t r i e b e ,  deren Bedeutung fre ilich  ziem
lich  erheblich h in te r der Größe der I.G .-Farben- 
S ticksto ffw erke  —  vo r a llem  des A m m on iak
werkes M erseburg (Leuna) —  zurückb le ib t, fü r 
den V iag-K onzern  sowohl wegen ihres eigenen 
Umfanges w ie  wegen ihres E le k tr iz itä tsve r
brauches w ichtig . Zu erwähnen is t noch, daß u r
sprünglich auch das S ticks to ffw e rk  C h o r  z o w  
zum Konzern  gehörte, das dann in fo lge  der 
Te ilung Oberschlesiens an Polen fie l; die ve r
schiedenen S c h a d e n s e r s a t z p r o z e s s e  vo r 
dem Haager Schiedsgericht, die fü r  Deutschland 
einen Rechtsanspruch wegen der Beschlagnahme 
des W erkes erbrachten, sind ja  noch in  E rinne 
rung.

Diese indus trie llen  Interessen der V iag-G ruppe 
führen zu einigen Bete iligungen in  der

Eisen- und M aschinenindustrie ,

die in  noch höherem Maße den C harakte r des 
Z u fä lligen  und Unorganischen tragen. H ierher 
gehört z. B, die 100 °/0ige Bete iligung der V iag au 
den D e u t s c h e n  I n d u s t r i e - W e r k e n  in
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Berlin -Spandau, die aus der früheren „Deutsche 
W erke  A G ,"  hervorgegangen sind.

E inen besonderen C harakte r besitzen die Be
te iligungen der V iag an zwei anderen U nterneh
mungen der Eisen- und M ontan industrie , näm lich 
an der R h e i n i s c h e n  M e t a l l w a r e n -  u n d  
M a s c h i n e n f a b r i k  sowie an der Ilseder 
H ütte , In  beiden F ä lle n  näm lich hande lt es sich
—  ähnlich w ie etwa im  F a lle  der obenerwähnten 
Interessen der V iag am R .W .E . —  um B e te iligun 
gen an Unternehmungen, die p riva te  A k tio n ä re  
besitzen und so höchstens als gem ischt-w irtschaft
liche Betriebe zu bezeichnen sind.

Dies t r i f f t  vo r a llem  auf R he inm eta ll zu. A n  die
ser G esellschaft, die fü r die M u n i t i o n s v e r 
s o r g u n g  der Reichswehr von größ ter Bedeu
tung ist, ha t sich die V iag  bzw, das Reich offen
bar mehr aus m ilitä rp o litisch e m  Interesse als aus 
w irtscha ftlichen  Erwägungen an dieser G esell
schaft be te ilig t, deren übrige P ro d u k tio n  —  z. B, 
E de l- und Q ua litä tss tah l und P räzis ionste ile  so
w ie  w e ite rh in  Schreibmaschinen, Rechenmaschi
nen usw, —  eine E ing liederung in  den Reichs
konzern kaum rechtfe rtigen  würde. G röß te r P r i
va ta k tio n ä r is t —  m it der vo lle n  „S p e rrm in o r itä t"  
von 2 5 °/„ des K a p ita ls  —  der K r u p p - K o n 
z e r n .

A m  eigenartigsten ist v ie lle ich t die V o r
geschichte der Reichsbeteiligung an der I l s e d e r  
H ü t t e .  In  gewisser H ins ich t lieg t h ie r näm lich 
ein F a l l  w i r k l i c h e r  S o z i a l i s i e r u n g  vor, 
a lle rd ings  m it s tä rks te r E inschränkung und ver
kn ü p ft m it p riva trech tlichen  Gesichtspunkten. A n  
sich geht die Verb indung des Reichs m it der 
Ilsede r H ü tte  w ieder auf die K riegsze it zurück. 
D ie K riegsrohsto ffab te ilung  s te llte  seinerzeit —  
über eine Tochtergesellschaft —  der H ü tte  zur 
D urch führung kriegsw ich tiger E rw eiterungen grö
ßere M itte l zur Verfügung, so daß also ein D a r
lehnsanspruch entstand.

Unabhängig h iervon füh rten  die Sozia lis ierungs
tendenzen der ersten N achkriegsze it dazu, daß 
die  Verstaa tlichung der Ilse d e r H ü tte  e rnstlich  in  
die Wege ge le itet w urde, was w oh l nu r a ls erster 
P räzedenzfa ll gedacht war. Im  H erbst 1919 w urde  
sogar hierzu eine eigene Vorlage in  der N a tio n a l
versam m lung eingebracht. In  a llen  Lagern  —  u. a. 
auch bei der Belegschaft de r Ilse d e r H ü tte  selbst
—  machten sich jedoch heftige W iderstände ge l
tend, so daß die A k tio n  nur zu einem Teilergebnis  
führte . Im  Vergleichsweg e rh ie lt das Reich 5 M i l 
lionen M  neugeschaffene A k tie n  der bis dahin m it 
15 M illio n e n  M  kap ita lis ie rten  G esellschaft als 
E ntge lt fü r  den V erz ich t au f vo lle  V erstaatlichung  
und als R ückzahlung der ersten Rate des m it 
30 M illio n e n  M  festgesetzten K riegsdarlehns, das 
insgesamt in  4 Jahresle istungen zu tilgen  sein 
so llte . Im  übrigen w urde das Abkom m en jedoch  
an die Bedingung geknüpft, daß das Reich die  
A k tie n  n icht veräußern dürfe , ohne der Gem ein

schaft der Ilseder Aktionäre ein Vorkaufsrecht 
einzuräumen.

D ie G esellschaft g laubte nun diese K lause l da
durch verle tz t, daß die Ilsede r B ete iligung vom 
Reich auf die V iag übertragen wurde, obw ohl es 
sich h ie r um einen re in  fo rm alen Besitzwechsel 
handelt. U m gekehrt erhob das Reich A u f w e r 
t u n g s a n s p r ü c h e ,  da die Rückzahlung der 
D arlehnsraten zu im m er n iedrigeren G oldw erten  
stattgefunden habe. Diese S tre itigke iten  führten  
zu Prozessen, die erst vo r n ich t zu langer Ze it 
durch einen n e u e n  V e r g l e i c h  aus der W e lt 
geschafft w urden. Auch nach dieser E inigung 
b le ib t die V iag aber im  Besitze ih re r Ilsede-Be
te iligung.

A us der L is te  haben w ir  gesehen, daß außerdem 
auch noch einige andere Bete iligungen der V iag 
vorhanden sind, die aber ein besonderes Interesse 
kaum beanspruchen. W ich tige r ist, daß nun n icht 
etwa a lle  W irtschafts in teressen des Reichs led ig 
lich  bei der V iag ruhen. H ie r sind v ie lm ehr nur 
die dauernden, und zw ar vorw iegend die indu 
s tr ie lle n  Bete iligungen zusammengefaßt, neben 
denen noch zahlreiche, zum T e il recht um fang
reiche W irtschaftsbetriebe

direkt von Reichsressorts kontrolliert
werden. So is t z. B. das R e i c h s a r b e i t s 
m i n i s t e r i u m  an außerordentlich  w ichtigen 
Ins titu ten  be te ilig t, die irgendw ie der Behebung 
der A rb e its lo s ig ke it oder der E rfü llu n g  anderer 
Sozia lprob lem e dienen sollen. W ir  erwähnen hier 
vo r a llem  die —  aus der früheren Deutschen 
W ohnstättenbank —  hervorgegangene D e u t 
s c h e  B a u  - u n d  B o d e n b a n k ,  deren K a p ita l 
je tz t, nach einer E rhöhung in  der G enera lver
sammlung vom  26. M ä rz  1931, auf 34,3 M i l 
lionen R M  gebracht werden so ll. A lle rd in g s  ist 
das Reich n ich t etwa Besitzer der gesamten A k 
tien, die v ie lm ehr auch zu einem großen T e il bei 
verschiedenen Ländern, darun te r Preußen, und an
deren ö ffen tlichen S te llen  liegen. Jeden fa lls  s te llt 
das In s titu t, dessen große Bedeutung vo r a llem  
auf dem Gebiete der Z w i s c h e n f i n a n z i e 
r u n g  von Neubauten w ir  bereits in  früheren H e f
ten kennenlernten —  vg l. besonders den B rie f 
vom Novem ber 1930 über die F inanzierung des 
Baum arktes — , einen bedeutsamen öffen tlichen 
B etrieb  dar. Es is t g le ichze itig  H o ld inggese ll
schaft fü r  einige w eitere  Bete iligungen an R eal
kreditunternehm ungen, darunter vo r a llem  an der 
D e u t s c h e n  W  o h n s t ä t t e n - H y p o t h e k e n -  
b a n k - A G . ,  die als reines P fandb rie fins titu t, 
aber un ter Betonung der Bele ihung von bestimm
ten Siedlungsbauten, arbeitet.

In  der gleichen R ichtung bewegen sich auch 
andere Bete iligungen an Betrieben m it sozialem 
oder a rbe itspo litischem  C harakter. In  diesem Z u
sammenhang ist etwa noch auf die erst 1930 ge
gründete G e s e l l s c h a f t  f ü r  ö f f e n t l i c h e
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A r b e i t e n  hinzuweisen. In  diese G esellschaft 
brachte das Reich ca. 350 M illio n e n  R M  F o rde 
rungen aus Subventionen, Gem eindekrediten und 
W irtscha ftsdarlehen  a lle r  A r t  ein, wogegen es 
das gesamte A k tie n k a p ita l von 150 M illio n e n  R M  
—  bis auf Form albeträge der anderen G ründer —  
übernahm. B ekann tlich  so llte  die G esellschaft 
auf G rund dieser A k tive n , die ih re r niedrigen 
V e rz ins lichke it entsprechend erheblich unter dem 
N om inalbetrag bewertet werden mußten, neue 
K re d ite  fü r  Notstandsarbeiten im  Wege der A n 
l e i h e e m i s s i o n  beschaffen, was fre ilic h  bis
her in fo lge  der m iß lichen G e ldm arktlage  n icht 
auszuführen war. Im m erh in  hat das Unternehm en 
sich auch schon in bescheidenem Umfange an 
neuen T ransaktionen, u. a. den E l e k t r i f i z i e 
r u n g s a r b e i t e n  auf der Strecke U lm — S tu tt
gart, be te ilig t.

In  ähn licher W eise sind auch andere Reichs
ste llen d ire k t an W irtschaftsbetrieben bete ilig t. 
So ve rfüg t das R e i c h s v e r k e h r s m i n i s t e 
r i u m  z. B. über eine ganze Reihe von Interessen 
verkehrstechnischer A r t,  da runter Bete iligungen 
an K ra ftverkehrsbetrieben, daneben aber auch an 
B innenschiffsstraßen-Bau- bzw. Betriebsgesell
schaften w ie  der R h e i n - M a i n - D o n a u  oder 
der N e c k a r -  A G . Ebenso ist eine B ete iligung 
an der D e u t s c h e n  L u f t - H a n s a  -A G . vo r
handen.

H ie rzu  tre ten m ancherle i Interessen, die nur 
z u fä llig  oder jeden fa lls  n ich t auf die Dauer e r
worben w urden und schon aus diesen Gründen 
n icht in  die V iag oder andere H o ld ing -S te llen  ein
gebracht w orden sind. So hat die zeitweise v o r
handene B ete iligung des Reiches an F i l m 
g e s e l l s c h a f t e n  —  der E m elka-G ruppe, die in 
der Zw ischenzeit w ieder l iq u id ie rt w orden ist —  
unm itte lba r dem zuständigen M in is te rium  un te r
standen. Das gleiche g ilt  etwa fü r die zur In te r
vention an den G etre idem ärkten herangezogene 
D e u t s c h e  G e t r  e i d eh  a n d e 1 s - A G ., die 
ebenfa lls d ire k t von V erw a ltungsste llen  kon
tr o ll ie r t  w ird . Ebenso sind aber frag los  auch noch 
andere Reichsorgane im  Besitze von B e te iligun
gen an W irtschaftsbetrieben, d ie zum T e il —  man 
denke etwa an die W irtschaftsbetriebe, die das 
R eichsw ehrm inisterium  zeitweise aus außeretat
mäßigen M itte ln  angesammelt hatte —  der Ö ffent
lichke it nu r in  Umrissen bekannt sind.

Die preußischen Industriekonzerne.
r :Eb- s o  w ie das Reich haben auch die einzelnen 

a n d e r  sich in  den le tz ten  Jahren zahlreiche 
11 ^ h a fts b e tr ie b e  angegliedert, die in  steigen

dem Maße p riva tw ir ts ch a ftlich  organ is ie rt wurden 
un in  ih re r M ehrzah l je tz t fö rm liche  K o n 
z e r n e  darste llen. M an w ird  sogar berücksich
tig611 müssen, daß h ie r die E n tw ick lung  in  man- 
c er H ins ich t w e ite r zurückre ich t als beim Reich.

D ie Bundesstaaten, insbesondere auch Preußen 
selbst, hatten schon in  der V orkriegsze it in  g ro 
ßem Umfange w irtscha ftlichen  Besitz erworben, 
wobei w ieder nur an die großen Staatsdomänen 
e rinne rt werden so ll,

So w ird  man beispielsweise, wenn man die 
W irtschaftsbetriebe Preußens zusammenfassen 
w il l,  auch heute diesen außerordentlich  großen 
D o m ä n e n b e s i t z  m it an erster S te lle  zu nen
nen haben. W ir  haben bereits an anderer S te lle  
ausgeführt, welche Bedeutung dieser G rundbesitz 
n ich t nu r fü r das preußische Budget und das 
Staatsvermögen besitzt, sondern in  welchem 
Maße auch die deutsche A g ra rw ir ts ch a ft in  ih re r 
Gesam theit von der preußischen D om änenpo litik  
beeinfluß t w ird . Im m erh in  werden w ir  aber m it 
R ücksicht auf den C harakter unserer Gesam tdar
s te llung diesen w ichtigen T e il der preußischen 
W irtschaftsbetriebe etwas kü rze r behandeln kön
nen.

Auch auf i n d u s t r i e l l e m  Gebiet bestehen 
aber zahlre iche Interessen, und zw ar w ieder zu 
einem guten T e il schon seit der V orkriegsze it. 
Insbesondere ist h ier auf den E rw erb  von

Bergwerken

hinzuweisen, der in  der V orkriegsze it sogar zu 
dem ersten großen Zusammenstoß zwischen der 
ö ffentlichen Hand und der P riva tw irtsch a ft ge
fü h rt hat. Es hande lt sich h ier um den H i b e r n i a -  
F a l l ,  der A n fang  des Jahrhunderts das größte 
Aufsehen erregte. D er ganz offen ausgesprochene 
A n laß  zum A n ka u f eines maßgeblichen Paketes 
A k tie n  der Bergw erksgesellschaft H ibern ia  durch 
den Staat w ar das Bestreben, E in fluß  auf das 
r h e i n i s c h - w e s t f ä l i s c h e  K o h l e n s y n 
d i k a t  zu gewinnen und dam it eine den Staats
interessen bzw. den a llgem ein vo lksw irtsch a ft
lichen R ücksichten w idersprechende P o lit ik  dieser 
w ichtigen Verein igung zu verh indern. E rs t in  der 
K r i e g s z e i t  konnte der preußische Fiskus a lle r 
dings den noch ausstehenden T e il des H ibern ia - 
K ap ita ls  bis auf geringe Restbeträge erwerben 
und dam it die 13 Jahre zuvor e ingeleitete A k tio n  
zu Ende führen.

Im  übrigen w ar diese Interessennahme an der 
H ibern ia  nur die v ie lle ich t m arkanteste, keines
wegs aber die erste Bete iligung Preußens an der 
B ergw irtscha ft. Zum  T e il gehen die Bergw erks
interessen des Staates noch auf die m e rka n tili-  
stische Epoche zurück, und ebenso hat Preußen 
auch späterh in  m ehrfach k le ine  A rrond ie rungen  
vorgenommen. Gerade im  Steinkohlenbergbau 
hatte  ferner Preußen schon einige Jahre  vo r dem 
H ib e rn ia -F a ll neue Bete iligungen erworben, so 
u. a. die Zeche G l a d b e i c k ,  aus der in  der 
Hauptsache der fiska lische Besitz im  R eckling- 
hauser K oh len rev ie r entstanden ist. D er Um fang 
der preußischen Staatsinteressen im  M on tan 
gewerbe geht daraus hervor, daß bereits 1913
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ca. 5,7 M il l .  t  K oh le  ge fö rdert wurden, und daß 
a lle in  1908 und 1912 etwa 250 M i l l .  M . zur D urch
führung der Ang liederungen sowie E rw eiterungs
arbeiten vom  Landtag b e w illig t w urden (nach den 
schon frühe r erwähnten A u fs te llungen  in  D r. S o- 
g e m e i e r s  Ü berb lick  über d ie p riv a tw ir ts c h a ft
liche Betätigung der ö ffen tlichen H and).

Ebenso bestand schon seit langem ein Interesse 
Preußens an anderen Zweigen des Bergbaus, näm
lic h  vo r a llem  dem Abbau von K a l i s a l z e n  
und an Salinen, sowie in  geringerem Umfange 
auch an Erzbergw erken und E isenhütten. In  ge
w isser H ins ich t is t auch h ie r das fiska lische In 
teresse an der Bernsteingew innung in  Ostpreußen 
oder an den K a lkste inbrüchen in  R üdersdorf bei 
B e rlin  zu nennen.

Preußen hat nun Ende 1923 den Weg beschrit
ten, den auch das Reich einige M onate zuvor zur 
besseren Zusammenfassung und O rganisation sei
nes ind u s trie lle n  Besitzes einschlug, näm lich die  
G ründung einer eigenen H o ld ing-G ese llscha ft 
priva ten  Rechtes und die B ild u n g  eines beson
deren „ Industriekonzerns“ . D ie Preußische B erg 
w erks- und H ü tten -A G . (P reußag) erw arb nach 
und nach d ie gesamten M on tan - und K a liin te r
essen Preußens, jedoch m it Ausnahme der Reck- 
linghauser An lagen, d ie in  eine besondere B erg
w erksgesellschaft Recklinghausen eingebracht 
und zusammen m it der Bergw erksgesellschaft 
H ibe rn ia  ve rw a lte t wurden. D ie Preußag ist dam it 
zu einem bedeutsamen F a k to r in  der gesamten 
M on tanw irtscha ft D eutschlands geworden. In  be
sonderem Maße hat sie E in flu ß  auch auf die E n t
w ick lung  des deutschen Kalibergbaus nehmen 
können, wobei ih r  zur H ilfe  kam, daß die A bsatz
quote der fiskalischen W erke bei der außer
o rden tlich  starken K onzernb ildung  v ie lfach  das 
Züng le in  an der Waage —  vor a llem  bei den 
Käm pfen zwischen W in te rsh a ll und dem „ A n t i
b lo ck “  um die M a jo r itä t im  S ynd ika t —  b ilden  
konnten.

Das K a p ita l der Preußag, das unm itte lba r nach 
der S tab ilis ie rung nur 500 000 R M  betrug, aber 
so fo rt wenigstens auf 5 M il l ,  R M  gebracht wurde, 
is t im  Laufe  der Ze it auf 140 M i l l .  R M  erhöht w o r
den, Im  vergangenen Jahre  is t jedoch durch den 
schweren W assereinbruch auf der Kalizeche V ie 
nenburg, die erhebliche Investitionen  vorgenom 
men hatte, s ta rker Abschreibungsbedarf aufgetre
ten, der zu r Herabsetzung des P reußag-K ap ita ls  
auf 110 M il l .  R M  führte . G le ichze itig  w urde j edoch 
auch fü r 1930 die D iv idende in  der bisherigen 
Höhe von 4 °/0 au frechterha lten.

Zu diesen „angestam m ten”  Bergbauinteressen 
der Preußag is t in  der a lle r  jüngsten Z e it eine w e i
tere  Betätigung auf verw andtem  Gebiete getreten, 
die starkes Aufsehen erregt hat, Es hande lt sich 
h ie r um die Bete iligung an T ie fbohrungen nach 
E r d ö l ,  d ie ja seit kurzem  in  der P rov inz  H an
nover einen erheblichen U m fang angenommen

haben. D urch  E rw erb  eines Te ils  der E rd ö lin te r
essen einer der d o rt arbeitenden Gruppe, der 
A n t o n - R a k y - A G . ,  hat sich d ie Preußag die
sen Versuchen in  größerem Maßstabe angeschlos
sen. D ie Bohrungen haben im m erh in  eine gewisse 
Basis fü r  p raktische P ro d u k tio n s tä tig ke it ergeben, 
so daß nach neueren M eldungen fü r  die Preußag- 
Betriebe —  in  Gem einschaft m it einer Toch te r
gesellschaft von W in te rsh a ll —  eine R a f f i n i e r 
a n l a g e  e rrich te t werden so ll. A lle rd in g s  w ird  
diese A n lage  w oh l erst in  einem Jah r in  Betrieb  
genommen werden können, so daß man vo rläu fig  
noch im m er von einem Versuchsstadium  reden 
muß. Außerdem  is t zu berücksichtigen, daß die 
E rdö lvo rkom m en, die sich in  Deutschland meist 
in  Verb indung m it K a lila g e rn  finden, schon früher 
m ehrfach zu sprungartiger E rhöhung der B oh r
ergebnisse geführt haben, ohne daß aber eine aus
reichende S t e t i g k e i t  verzeichnet werden 
konnte, w ie  sie fü r  G roßanlagen e rfo rd e rlich  
wäre. So is t die E rd ö lp ro d u k tio n  im m er w ieder 
au f einen recht bescheidenen U m fang zu rück
gegangen.

W ir  haben bereits erwähnt, daß auch die 
Preußag aber n ich t a lle  Bergbauinteressen P reu
ßens um faßt, sondern daß die Bete iligungen 
an den Bergwerksgesellschaften R e c k l i n g 
h a u s e n  und H i b e r n i a  außerhalb blieben. 
Preußen hat jedoch im  Jahre 1930 die V e re in i
gung a lle r Bergbau- und darüber hinaus fast a lle r 
in d u s trie lle n  Interessen in  der Weise vo llzogen, 
daß noch eine w eitere H o ld ing-G ese llschaft, die 
m it 180 M il l .  R M  K a p ita l ausgestattete V e r 
e i n i g t e  E 1 e k  t  r  i z i  t  ä t  s - u n d  B e r g -  
w e r k s - A G .  gegründet w urde, in  die u. a. das 
v o lle  Preußag- und R ecklinghausen-K apita l so
w ie  der gesamte F iska lbes itz  an H ib e rn ia -A k tie n  
eingebracht wurde.

W ie  schon der Name dieses zentra len H o ld ing - 
Unternehmens besagt, spielen im  Rahmen des 
P o rte feu ille s  neben oder noch vo r den Bergbau
interessen die Bete iligungen eine R o lle , die P reu
ßen in  den le tz ten  Jahren in  der

Elektroindustrie
erw orben hat. Auch zu dieser Betätigung in der 
E le k tr iz itä tsw irts ch a ft sind gewisse Ansätze be
re its in  der V o rkriegsze it festzuste llen, ohne daß 
es aber in  ähnlichem  Maße w ie bei den B erg
w erksbetrieben zu größerem Dauerbesitz des F is 
kus kam. E rs t in  der K r i e g s z e i t  w urden die 
E lektro in te ressen des Staates wesentlich erw ei
te rt, so daß man im  Laufe  der Z e it auch h ie r von 
dem A u fbau  eines ganzen Konzerns sprechen 
konnte. A lle rd in g s  is t diese E n tw ick lung  erst 
verhä ltn ism äß ig  spät durch die G ründung einer 
eigenen K onzern -H o ld ing-G ese llscha ft, der P r e u 
ß i s c h e n  E l e k t r i z i t ä t s - A G ,  (Preag) in  
B e rlin  abgeschlossen worden, näm lich  im  Jahre 
1927, a lle rd ings  unter Benutzung des M ante ls
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einer schon 1923 errich te ten  ,,K ra ftw e rk -O b e r
w eser-A G .“ .

Diese G esellschaft übernahm u. a. die G roß 
k ra ftw e rke  H annover und M ain-W eser nebst den 
diesen Betrieben gewährten D arlehen Preußens 
und e rh ie lt fe rner um fangreiche A ktie n b e te ilig u n 
gen des Staates, Sie b ild e t dam it die Dachgesell
schaft e iner G ruppe, die sehr w oh l den Verg le ich  
m it dem E le k trokonze rn  des Reiches bzw. der 
V iag aushalten kann. Das K a p ita l beträgt zurze it 
125 M il l .  R M , so ll aber im  Zusammenhang m it der 
B e w a g - T r a n s a k t i o n  um w eitere  30 M i l 
lionen R M  erhöht werden. Außerdem  hat sich 
die G esellschaft noch M itte l durch A n le ihen  —  
vo r a llem  im  A us land  —  beschafft.

D ie  E x p a n s i o n  der Preag, die sich auch 
zum T e il K ohlenbetriebe angliederte, hat in  den 
le tz ten  Jahren ein b e s o n d e r s  s t ü r m i s c h e s  
T e m p o  angenommen, das naturgemäß auch zu 
entsprechend scharfem W iderspruch  führte . Dies 
g ilt  vo r a llem  fü r zwei neuere F ä lle . E inm a l ist 
h ie r der K au f von A k tie n  der T h ü r i n g e r  
G a s g e s e l l s c h a f t  zu nennen, der auch dieses 
Unternehm en —  bisher m it 30,1 M il l .  R M  K a p ita l 
eine der größten p riva tw irtsch a ftlich e n  F irm en 
der m itte ldeutschen Gas- und Strom versorgungs
indus trie  ■— weitgehend in  den Interessenkreis der 
ö ffen tlichen W irts c h a ft einbezogen hat. Gem ein
sam m it S te llen  der sächsischen ö ffen tlichen Be
triebe auf dem Gebiete des E lektriz itä tsw esens, 
h ie r der E l e k t r a - A G , ,  ha t die Preag-G ruppe, 
zu einem wesentlichen T e il aus dem Besitze eines 
Vorstandsm itg liedes, das sich im  Gegensatz zur 
Verw a ltungsgruppe befand, die A k tie n m a jo r itä t 
erworben.

A lle rd in g s  sind diese A k tie n  n ich t im  P o rte 
fe u ille  der Preag selbst geblieben, sondern wurden 
auf die besondere H o l d i n g - T o c h t e r g e s e l l 
s c h a f t  überführt, die sich dieses Unternehm en 
n icht a llzu lange  vo r der T hü ringer G as-Trans
ak tion  in  G esta lt der C o n t i n e n t a l e n  E l e k 
t r i z i t ä t s - U n i o n  i n  B a s e l  geschaffen hatte. 
Diese G ründung hat um so mehr Aufsehen er
regt, als d ie E rrich tung  ausländischer H o ld in g - 
G esellschaften bisher nu r von der P riva tw irtsch a ft 
—  beispielsweise m ehrfach von der I.G .-Farben- 
Gruppe —  in  die W ege ge le ite t w orden w ar. Es 
*st jeden fa lls  auch lebhaft d isku tie rt worden, ob 
eine ö ffen tliche  W irtschaftsgese llschaft, die im  
F a lle  der Preag ja  weitgehend m it Preußen iden
t if iz ie r t werden da rf, derartige A uslandstrans
aktionen vornehm en solle, auch wenn h ie r S teuer
rücksichten offenbar keine R o lle  spie lten. Zweck 

er G ründung is t v ie lm ehr nur die E rle ich te rung  
er F i n a n z i e r u n g  von E le k tro p ro je k te n  der 

Preag-G ruppe, wobei zunächst Interessen der 
M utte rgese llschaft außerhalb ihres geschlossenen 
Arbeitsgebietes, näm lich  im  Saarrevier, einge
bracht wurden. I m Besitz der Preag is t nu r die 
M a jo r itä t des u rsp rüng lich  20 M i l l ,  sfrs., seit einer

schnellen K ap ita le rhöhung  aber 50 M il l .  sfrs. be
tragenden ,,C on tine l“ -K a p ita ls ; 4 8 %  4er A k tie n  
w urden je  zur H ä lfte  an eine schweizerische und 
eine vorw iegend anglo-am erikanische Gruppe 
überlassen, w om it sich die ganze T ransaktion  be
sonders deu tlich  als Kapita lbeschaffungsm aß
nahme da rs te llt.

Die Umgründung der Bewag-Betriebe.
W ir  haben schon m ehrfach erw ähnt, daß das 

T ä tigke its fe ld  der Preag nun dadurch eine ganz 
besondere A usw eitung erfahren so ll, daß über 
diese G esellschaft die von B e rlin  geplante E n t  - 
k o m m u n a l i s i e r u n g  d e r  B e r l i n e r  S t ä d 
t i s c h e n  E l e k t r i z i t ä t s w e r k e  ( B e w a g )  
durchge führt werden so ll.

D ie  Idee, zur K onso lid ie rung  der im m er schwie
rigeren F inanzlage B e rlins  ö ffen tliche  Betriebe 
abzustoßen, is t schon vo r ein iger Ze it geäußert 
w orden. E rnstere Form en nahm die D iskussion 
über diese Fragen aber erst an, als im  Dezember 
1930/J a n u a r 1931 konkre tere  Vorschläge au f
tauchten.

Es w ird  fü r  unseren Zusammenhang genügen 
können, die verschiedenen Form en der bisher be
kanntgewordenen P ro jek te  nur in  ihren großen 
Umrissen zu sch ildern, ohne auf d ie einzelnen  
Phasen des Tageskampfes um dieses po litisch  wie 
fin a n z ie ll so w ichtige P rob lem  einzugehen. In  
dieser H ins ich t werden w ir  bisher d re i Stadien 
der E n tw ick lung  festste llen können.

Das
ursprüngliche P ro je k t

sah in  großen Zügen vor, daß die P r e a g  ge
meinsam m it der V iag -E lek trow e rke -G ruppe  und 
evtl, weiteren Betrieben ö ffen tliche r A r t ,  z. B. 
dem M ärk ischen E le k triz itä tsw e rk , die M a jo r itä t 
—  ca. 6 0 %  —  des B ew ag-Kap ita ls  erwerben 
w ürde. Da die Bewag, die nu r B e t r i e b s g e 
s e l l s c h a f t  ist, während die riesigen An lagen 
im  E igentum  der S tadt B e rlin  selbst stehen, bisher 
nu r m it 15 M i l l .  R M  k a p ita lis ie rt ist, so llte  aber 
eine U m gründung in  eine neue B es itz -A G , m it 
150 M i l l .  R M  K a p ita l erfo lgen, so daß der A k tie n 
ve rkau f ca. 90 M il l .  R M  erbracht hätte. A u ß e r
dem so llten  150 M il l .  R M  O bliga tionen ausgege
ben werden, die ebenfa lls von der Preag bzw. 
vo r a llem  von ih re r schweizerischen H o ld ing - 
G esellschaft, der C o n t i n e l ,  und den h in te r 
dieser stehenden F inanzgruppen übernommen 
werden so llten . Außerdem  so llte  in  ganz ähn
liche r W eise auch eine E inbringung von A k tive n  
der städtischen G a s w e r k e  in  eine neue B esitz
gesellschaft m it B ete iligung der Preag erfo lgen, 
wobei w iederum  noch die Em ission von S chuld
verschreibungen vorgesehen w urde. Im  ganzen 
w urde dam it eine Beschaffung von ca. 400 M i l 
lionen R M  geplant, d ie eine K onso lid ie rung  der 
B e rlin e r F inanzen erm öglichen konnte.
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Das ganze P ro je k t sah also k la r  eine E n t- 
kom m unalis ierung der Versorgungsbetriebe, aber 
un ter Beibehaltung s ta rker M ino ritä ts rech te  oder 
bei der neuen Gasgesellschaft gar des halben K a 
p ita la n te ils  fü r  die S tadt vo r. Insbesondere aber 
schien diese T ransaktion  fü r  die S tad t insofern 
angenehm zu sein, als k e i n e  P r i v a t i s i e 
r u n g ,  sondern nur eine Ü b e r f ü h r u n g  i n  
e i n e  a n d e r e  F o r m  ö f f e n t l i c h e r  W i r t 
s c h a f t s f ü h r u n g ,  näm lich in  Gem einschaft 
m it den großen Versorgungskonzernen des Reichs 
und Preußens in  F rage kam. D ie entscheidende 
Frage b lieb aber na tü rlich , ob d ie Preag-V iag- 
G ruppe w irk lic h  die e rfo rde rlichen  Beträge von 
mehreren 100 M i lk  R M  beschaffen konnten. D ie 
von uns schon erwähnte K ap ita le rhöhung  der 
Preag, die ja  außerdem w ieder M itte l des Staates 
Preußens binden mußte, konnte h ie r offenbar nur 
eine sehr bescheidene H ilfe  bedeuten. Maßgeb
lich  w ar von vornherein, ob über die C ontine l 
und die an ih re r G ründung bete ilig ten  A us lands
konsortien größere Summen aufgebracht werden 
würden.

D ie Verhandlungen über die K ap ita lbescha f
fung kamen denn auch n ich t recht von der S telle, 
Da tra t p lö tz lich  eine neue, und zw ar re in  p riva te  
G ruppe m it einem entsprechenden Angebot her
vor, die belgische S o f i n a sowie d ie m it ih r  eng 
befreundete G e s f ü r e l ,  d ie ja  die größte E lek - 
tro -H o ld ing -G ese llscha ft Deutschlands ist.

Das S ofina-G esfüre l-Angebot ging dahin, die 
M a jo r itä t der 15 -M ill.-R M -B ew ag -A ktien , die 
reine Betriebsgesellschaft b le iben so llte , zu über
nehmen und außerdem der S tadt bzw. einer neuen 
Besitzgesellschaft, die a lle  A n lagen erwerben 
so llte , eine A n l e i h e  b i s  z u  e t w a  400 o d e r  
500 M  i  11. R M  zu verschaffen. A ls  Anleihegeber 
w ürde h ierbe i das in te rna tiona le  B ankenkonsor
tium  der Sofina-G esfüre l-G ruppe aufgetreten sein. 
D ie  Besitzgesellschaft selbst so llte  ganz im  E igen
tum  B e rlin s  bleiben, die übernommenen Anlagen 
wären aber an d ie Bewag, also das Betriebs
unternehmen, zu verpachten, das so den eigent
lichen K e rn  der B e rlin e r E le k triz itä tsw irts ch a ft 
da rges te llt hätte. Im  übrigen sah das Angebot 
noch das Recht der S tad t vor, nach 10 Jahren, 
fre ilich  bei E rfü llu n g  gewisser Bedingungen fü r 
d ie T ilgung  der aufgenommenen A n le ihe , die 
B ew ag-A ktien  zurückzuerwerben.

Dieses P ro je k t hätte  den V o rte il einer aus
reichenden und dank der M ach ts te llung  der So- 
fina auch sicheren Kapita lbeschaffung gebracht. 
A u f der anderen Seite begegnete der Vorschlag 
stärksten W iderständen, w e il er die weitgehende 
Beherrschung der B e rlin e r E le k triz itä tsve rso r
gung durch eine re in  p r i v a t e  G ruppe zur Folge 
gehabt hätte. Jeden fa lls  w urde das Angebot m it 
R ücksicht auf diese K r i t ik  sehr ba ld  zu rück
gezogen, wobei es sich fre ilic h  mehr um taktische 
Maßnahmen gehandelt haben dürfte .

D ie Fo lge  w ar aber, daß nunm ehr die P r e a g -  
E l e k t r o w e r k e - G r u p p e  ein n e u e s  P r o 
j e k t  vorlegte , das m it einigen Abänderungen 
auch ta tsäch lich die Basis des tatsächlichen A b 
schlusses dargeste llt hat. Nach diesem P lan sind 
die im  Besitz der S tad t befind lichen W erke 
und säm tliche 15 -M ill.-R M -B ew ag -A ktien  in  eine

„Berliner K raft- und Licht-AG.“

m it 240 M ilk  R M  K a p ita l e ingebracht worden, 
die g le ichze itig  ca. 320 M i lk  R M  Schulden B erlins  
an die Bewag zu übernehmen hat. Das K a p ita l 
is t in  160 M ilk  R M  ,,A “ -A k tie n  zerlegt, die 
v o ll von einem in te rna tiona len  K onso rtium  un te r
gebracht werden, sowie in  80 M i lk  R M  ,,B ‘‘-A k tie n  
m it doppeltem  Stim m recht, von denen die Preag 
und die E lek trow e rke  je  25 M i lk  R M  erwerben, 
während 30 M ilk  R M  im  Besitz der S tad t B e rlin  
verbleiben. G le ichze itig  w urde von dem Banken
konsortium , das die ,,A "-A k tie n  unterbringen 
w o llte , B e rlin  bereits ein „ Ü b e r b r ü c k u n g s -  
k  r  e d i t "  v o n 75 M  i i 1. R M  angeboten, der auch 
akzep tie rt w orden ist.

D am it tra ten  also die Verhandlungen in  ein 
akutes Stadium . A lle rd in g s  schien zeitweise das 
Zustandekomm en des Konsortium s zur Übernahme 
der ,,A ” -A k tie n  n ich t gesichert. V on den insgesamt 
160 M i lk  R M  so llten  u rsprüng lich  80 M i lk  R M  
A k tie n  an ein amerikanisches B ankenkonsortium  
unter Führung von H arris , Forbes &  Co. gehen, 
das große Beträge an eine P ub lic  U t i l i ty  G esell
schaft —  die U n i t e d  L i g h t a n d  P o w e r  Co.  
(O trs-G ruppe) —  weitergeben w o llte , während 
weitere A k tienpake te  von einer englischen Gruppe, 
die von J. H e n r y  S c h r o e d e r  &  Co. in  Lon 
don ge führt w ird , von anderen in te rna tiona len  
und von einem d e u t s c h e n  B a n k e n k o n 
s o r t i u m  übernommen werden so llten . P lö tz lich  
überraschte jedoch die M eldung, daß die U nited 
L igh t and Power ih ren  A u s tr it t  aus dem K onso r
tium  e rk lä r t habe, was erst nachträg lich  durch 
gewisse U m gruppierungen des gesamten O trs- 
U n ited  L ig h t Konzern  eine E rk lä ru n g  fand.

Diese Chance benutzte aber die Sofina-Gesfürel- 
Gruppe, die schon wegen Übernahme von Unter
beteiligungen an einigen europäischen Tranchen 
verhandelt hatte, um an Stelle der United Light 
zu treten. Damit w ird also die Sofina-Gesfürel- 
Gruppe doch den stärksten privaten Faktor der 
künftigen Elektrizitätswirtschaft Berlins dar stel
len. Auch die Unterbringung der anderen Aktien 
ist bei der Größe des Bankenkonsortiums, dem 
Firmen aus fast allen Kapitalländern und die 
führenden deutschen Häuser angehören, nicht 
zweifelhaft gewesen. So konnte vor einigen Tagen 
das Konsortium, auf Grund neuer Verhandlun
gen, die noch eine gewisse Erhöhung der laufen
den Konzessionsabgabe des neuen Unternehmens 
ergaben, nunmehr ein verbindliches Angebot 
machen, das auch von der Stadt akzeptiert wor-
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den ist. Entsprechend ist am 11. M a i 1931 die  
B e rlin e r K ra ft-  und L ich t-A G . gegründet worden, 
neben der ihre  nunmehrige Tochtergesellschaft, 
die Bewag, unverändert als Pacht- und Betriebs
gesellschaft bestehen b le ibt. G le ichze itig  is t be
re its  d ie A u flegung  der ,,A “ -A k tie n  e rfo lg t. D a
m it is t also die R ückführung eines der w ichtigsten  
Stadtbetriebe in eine G esellschaft m it s ta rk  p r i
va tw irtscha ftlichem  Einflüsse Tatsache geworden. 
N ich t a lle in  wegen der Größe des h ier in  Frage 
kommenden O bjekts, sondern auch wegen der 
R ückw irkung  auf andere G roßstädte, die mög
licherw eise zu ähnlichen K onso lid ierungsm aß
nahmen gezwungen werden, erscheint diese T rans
aktion  dam it als Vorgang von grundsätz licher 
Bedeutung.

Im  übrigen ist darauf hinzuweisen, daß B e rlin  
naturgemäß auch, abgesehen von den E le k tr iz i
tä tswerken, über außerordentlich  um fangreiche 
und w e rtvo lle  W erksbetriebe verfüg t. W ir  haben 
z. B. schon ku rz  die S t ä d t i s c h e  G a s w e r k e -  
A  G. erw ähnt, die —  in  V erb indung m it den E le k 
tr iz itä tsan lagen  —  unter Um ständen ebenfa lls 
zum Gegenstand einer T e ilp riva tis ie rungsak tion  
gemacht werden so ll. Neben ih r  versorgt im  
übrigen noch eine weitere G esellschaft, die m it 
100 M i l l .  R M  K a p ita l ausgestattete D e u t s c h e  
G a s g e s e l l s c h a f t ,  w eite Te ile  B erlins. Da 
der Betrieb  dieses Unternehmens an eine beson
dere Gasbetriebsgesellschaft-AG . verpachtet ist, 
deren K a p ita l nu r zu 1/3 bei der Stadt, zu 2/s 
dagegen bei dem D e s s a u e r  G a s - K o n z e r n  
liegt, hande lt es sich h ie r bereits um einen ge
m isch t-w irtscha ftlichen  Betrieb.

Ebenso versehen die B e r l i n e r  S t ä d 
t i s c h e  W a s s e r w e r k e - A G .  die W asserver- 
sorgung des größten Te ils  der Stadt, wobei m ehr
fach B ez irke  nach Konzessionsablauf aus dem 
Versorgungsgebiet der großen P riva tgese llschaft 
dieser A r t ,  der C harlo ttenburger W asserwerke, 
erw orben w urden. B e rlin  hat sich aber keines
wegs dam it begnügt, auf dem Gebiete des V e r
sorgungswesens eigene W erksbetriebe und kom 
m unale G esellschaften zu gründen, sondern ist in  
den le tz ten  Jahren in  besonders starkem  Maße 
davon übergegangen, den städtischen E in fluß  auf 
immer größere T e ile  des B e rlin e r W irtsch a fts 
lebens zu erw eitern . In  anderem Zusammenhang 
haben w ir  bereits auf die K onzen tra tion  im  B er
lin e r Verkehrswesen hingewiesen, die zur B ildung  
einer im  V o llbes itz  der S tad t befind lichen B e r 
l i n e r  V e r k e h r s - A G .  m it 300 M ill .  R M  K a 
p ita l als Dachgesellschaft der Straßenbahn-, 
Hochbahn- und Autobusbetriebe geführt ha t; auf 
diesen dre i Gebieten besteht also ein vo lles  M o 
nopo l der S tadt, das eine Lücke —  außer durch 
c ie K onkurrenz der A u todroschken usw., die auf 
die T a rifgesta ltung  der ö ffen tlichen Betriebe fast 
ohne E in fluß  sind —  nu r in  dem S t a d t b a h n -  
B e t r i e b  der Reichsbahn-G esellschaft besitzt.

M ehr und mehr finde t sich der kom m unale Be
tr ieb  aber auch auf recht ungewohnten Gebieten. 
So is t z. B. die B e rlin e r M ü lla b fu h r in  einer 
städtischen G esellschaft organis iert, ebenso lieg t 
die B e rlin e r M ilchversorgung zum großen T e il 
in  der H and eines kom m unalen Unternehmens. 
A ls  eine Q ue lle  ständiger Schw ierigkeiten haben 
sich aber in  den le tzten Jahren vo r a llem  die 
zahlre ichen H a n d e l s b e t r i e b e  der S tadt e r
wiesen, von denen nur die durch den S k la rek- 
Skandal a llgem ein bekanntgewordenen Kom m u
nalgesellschaften genannt seien.

Die anderen großen Wirtschafts
konzerne der öffentlichen Hand.

N a tü rlich  verfügen in  dieser W eise n ich t nur 
das Reich und Preußen sowie die R eichshaupt
stadt, die von uns m it R ücksicht auf die beab
sichtig te  Bew ag-Transaktion der preußischen 
bzw. reichseigenen E lek trokonze rne  vorw eg be
hande lt w orden ist, über zahllose W irtsch a fts 
betriebe. Es w urde schon erw ähnt, daß v ie l
mehr j e d e  S e l b s t v e r w a l t u n g s k ö r p e r 
s c h a f t  —  Länder, Provinzen, Bezirke, K om 
munen und Kreise, ja  selbst G utsbezirke oder 
D ö rfe r —  einen eigenen W irtscha ftsappara t a u f
gezogen haben, dessen Existenzberechtigung oder 
R e n ta b ilitä t fre ilic h  in  sehr v ie len  F ä lle n  recht 
zw e ife lha ft sein kann. Bei der U nzahl von ö ffen t
lichen Betrieben, die h ie r in  F rage kommen, e r
scheint es unm öglich, auch nur die größten einzeln 
aufzuführen. Es so ll jedoch noch kurz  auf einige 
m arkante Unternehmungen, insbesondere große 
Konzerne, hingewiesen werden.

Besonders zah lre ich sind diese ö ffen tlichen Be
triebe w ieder auf dem Gebiete der E le k tr iz itä ts 
w irtscha ft, die w ir  ja  im m er w ieder als eines dei 
w ichtigsten A rbeitsgebiete der ö ffen tlichen Hand 
kennengelernt haben. Interessant erscheint h ier 
vo r a llem  der

E lek trokonze rn  des Freistaates Sachsen,

w e il h ier eine derartige  K onzen tra tion  und V e r
staatlichung bzw, Kom m unalis ie rung herbeige
fü h rt w orden ist, daß p riva te  E le k triz itä tsw e rke  
überhaupt n ich t m ehr in  Frage kommen. A ls  staat
liche  Dachgesellschaft is t h ie r die A G . S ä c h 
s i s c h e  W e r k e  anzusprechen, die zu rze it m it 
100 M i l l .  R M  k a p ita lis ie rt ist, außerdem aber 
a lle in  40 M il l .  $ A m erika -A n le ihen  —  darunter 
zu le tz t 10 M il l .  $ im  V o rja h r, aber nur auf 2 Jahre 
—  aufgenommen hat. G le ichze itig  is t eine S te i
gerung des K a p ita ls  auf 200 M i l l .  R M  vorgesehen, 
die vornehm lich zur Überlassung von A k tie n  an 
Kom m unen und Kom m unalverbände dienen so ll, 
während die bisher ausgegebenen A k tie n  v o ll im 
Besitz des Staates sind.

D ie Sächsischen W erke  sind —  ähn lich  etwa 
w ie die E le k tro w e rke  des Reiches —  zugleich
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P roduktions- und H o ld ing-G ese llscha ft, Ih re  
eigene E lektriz itä tse rzeugung  d ien t u. a. zur V e r
sorgung der größten Städte, Dresden und Leipzig, 
m it ca. 2/s des Gesamtbedarfes. In  größerem U m 
fange ve rfüg t auch diese G esellschaft über 
e i g e n e  B r a u n -  u n d  S t e i n k o h l e n g r u 
be n ,  deren Förde rung  in  den le tz ten  Jahren sehr 
s ta rk  gesteigert w orden ist. V on den B ete iligungs
gesellschaften is t in  erster L in ie  die E l e k t r a -  
A G . zu nennen, deren A k tie n  zu ca. 80 °/ im  
P o rte fe u ille  der Sächsischen W erke  liegen. Dieses 
Unternehm en is t selbst w ieder eine H o ld ing -G e
se llschaft fü r  A k tie n  sächsischer E le k tr iz itä ts 
und Gasgesellschaften. Zum  T e il lagen aber auch 
schon frühe r außersächsische, vo r a llem  th ü r in 
gische W erte  in  dieser G esellschaft, und in  der 
le tz ten  Ze it sind besonders Pakete von T h ü r i n 
g e r  G a s - A k t i e n ,  d ie in  Zusammenarbeit m it 
der Preag erw orben w urden, hinzugekommen. 
D ie  freundschaftliche  Verb indung m it der Preag 
kom m t auch da rin  zum A usdruck, daß über eine 
gewisse B e te iligung der G ruppe Sächsische W erke- 
E le k tra  an der C o n t i n e l ,  also dem A uslands
unternehmen des preußischen E lektrokonzerns, 
verhande lt w orden ist.

In  starkem  Maße hat auch B a y e r n  E le k tro - 
interessen begründet, und zw ar zu einem großen 
T e il auf dem Gebiete der W asserkraftan lagen, 
Zu erwähnen sind h ie r die W a l c h e n s e e - ,  M it t 
le re  Isa r- und d ie B ayernw erk-A G ., die —  zum 
großen T e il noch in  der In fla tio n  —  den Ausbau 
ih re r A n lagen  durch gemeinsame, vom Staate 
Bayern und den d re i Unternehm ungen selbst s o li
darisch verbürgte A n le ihen  bew erks te llig t haben.

In  g le icher W eise sind auch andere Länder an 
E lektriz itä tsunternehm ungen interessiert, so etwa 
noch Baden am B a d e n w e r k  (Badische Landes- 
e lek triz itä tsve rsorgungs-A G .). In  der Hauptsache 
sind es aber —  sow eit n ich t re in  lo ka le  E le k tr i
z itä tsw erke  der ö ffen tlichen H and in  F rage kom 
men, die fast stets von Kom m unen betrieben 
werden —  ganze Gem einschaften von Kreisen, 
Gemeinden und Gemeindeverbänden, d ie de ra r
tige Unternehm en ins Leben ru fen.

Ganz ähn lich  is t auch die K o n s tru k tio n  eines 
anderen E lektriz itä tsunternehm ens, das seit e in i
ger Z e it die Ö ffen tlichke it sogar in  starkem  Maße 
beschäftig t hat. Es hande lt sich um die

Verein igten E le k tr iz itä ts w e rk e W e s tfa le n f V E W .),

die nächst dem R W E. (Rheinisch-W estfälisches 
E le k tr iz itä tsw e rk ) die größte E lek triz itä tse rze u 
gung im  rhein isch-w estfä lischen Industriegebie t 
besitzen. Das V E W , w a r u rsprüng lich  als 
G, m. b. H. m it 60 M i l l .  R M  S tam m kapita l —  v o ll 
im  Besitz der in teressierten Städte, K re ise usw. 
—  aufgezogen. V o r etwa einem Jahre  fand jedoch 
p lö tz lic h  die U m w a n d l u n g  i n  e i n e  A G .  m it 
60 M i l l .  R M  K a p ita l s ta tt. U nm itte lba r darauf 
e rfo lg te  eine K ap ita le rhöhung  um 60 M i l l .  R M

Vorzugsaktien, die e rstm alig  von p riva te r Seite
—  einem deutsch-am erikanischen K onsortium  
unter Führung der D .D .-B ank —  übernommen 
werden so llten . Zu einer tatsäch lichen Übernahme 
is t es jedoch noch n ich t gekommen. Das K o n 
sortium  gewährte vo re rs t nu r ein D arlehen m it 
dem Recht, die Schuldscheine in  A k tie n  um wan
deln  zu können, e rw arb also eine O p t i o n .

Sehr ba ld  sp itzte  sich die S itua tion  zu, als u. a. 
erhebliche V erluste  des V E W . durch Fehlspeku
la tio n  der D ire k tio n  bekannt w urden. V o r a llem  
aber gab die schwebende Schuldenlast, die offen
bar tro tz  des A m erikadarlehns hoch blieb, zu m an
chen Bedenken A n laß . So kam  es zu V erhand
lungen m it dem fast a lle in  als Fusionspartner in  
Frage kommenden Unternehmen, eben dem R W E., 
dessen Tätigke itsgebie t unm itte lba r an das des 
V E W . grenzt. In  der T a t e rk lä rte  sich das R EW . 
bereit, eine Betriebsgem einschaft m it dem V E W . 
abzuschließen und diesem hierbe i eine D iv idende
—  fü r  5 Jahre  in  Höhe von 35/eo, danach von 
40/eo des eigenen Satzes —  zu garantieren, sowie 
später auch einen Aktienum tausch im  gleichen 
V e rhä ltn is  von 40 zu 60 vorzubereiten. Das R W E. 
berie f sogar —  zum 30. Dezember 1930 —  eine 
Generalversam m lung ein, um eine K a p ita le rh ö 
hung genehmigen zu lassen. Da ergaben sich 
p lö tz lich  unerw artete  Schw ierigkeiten, indem  die 
am erikanischen Geldgeber des V E W . F o r d e 
r u n g e n  a u f  A b l ö s u n g  d e r  A k t i e n o p 
t i o n  geltend machten, die n ich t e rfü llb a r schie
nen. So w urde  die R W E,-G enera lversam m lung 
als zwecklos abgesagt und dam it die D urch füh 
rung der P ro je k te  zunächst vertagt. T ro tz  stän
d iger Verhandlungen scheint in  dieser Sachlage 
bis heute noch keine Änderung e rfo lg t zu sein, 
da die am erikanischen D arlehnsgläubiger bisher 
n ich t zu einer E in igung zu bewegen waren. D ie 
große T ransaktion  R W E. —  V E W . b le ib t dam it 
noch v ö llig  in  der Schwebe.

Nachdem w ir  schon m ehrfach in  diesem Z u 
sammenhänge das R W E. als das größte E le k tr i
z itä tsw e rk  Deutschlands zu erwähnen hatten, 
w o lle n  w ir  wenigstens ku rz  auch noch systema
tisch auf die

gem ischt-w irtschaftlichen E lek trokonzerne

überhaupt eingehen. Das R W E. kann als ty p i
scher V e rtre te r dieser W irtsch a fts fo rm  bezeichnet 
werden, w e il h ie r in  der T a t eine in  ih re r A r t  
v ie lle ich t vo rb ild lich e  Zusammenarbeit der ö ffen t
lichen H and und der p riva ten  A k tio n ä re  e rre ich t 
zu sein scheint. D er ö ffen tliche  E in fluß  gründet 
sich darauf, daß n ich t nu r a lle  Nam ensaktien —  
7,4 M i l l .  R M  von insgesamt je tz t 243 M ill .  R M  
K a p ita l — , sondern auch sehr große Beträge von 
Stam m aktien im  Besitz der be lie ferten  K om m una l
verbände und der in teressierten P rovinzen R hein
land, W estfa len  und H annover sind. W ir  sahen 
ferner, daß auch die V iag  und die Preag R W E .-
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A k tie n  besitzen, so daß also die ö f f e n t l i c h e  
H a n d  d i e  a b s o l u t e  K o n t r o l l e  über das 
Unternehm en hat, was durch den Zusammen
schluß der kom m unalen A k tio n ä re  zu einer be
sonderen „Schutzgem einschaft" ve rankert ist. Im  
übrigen aber is t das R W E. seit jeher, d. h. seit 
der von Stinnes durchgeführten Gründung, durch
aus p r i v a t  w i r t s c h a f t l i c h  e i n g e s t e l l t  
gewesen und hat sich jeden fa lls  in  seiner Ge
sch ä ftspo litik  w ie in  seiner O rganisation vo lls tä n 
dig von kam eralistischen Gedankengängen fre izu 
ha lten  versucht. Inso fe rn  kann das R W E. v ie l
le ich t m ehr den p riva ten , als den re in  ö ffen tlichen 
W irtschaftsbetrieben zugezählt werden.

W elche Bedeutung der Zusammenschluß des 
R W E. —  V EW . w irtsch a ftlich  besitzen w ürde, sei 
noch kurz  an ein paar Zahlen gezeigt. 1930 be
trug  die Stromabgabe des R W E. a lle in  bereits 
knapp 2800 M illio n e n  K W h , d. h. das M ehrfache  
beispielsweise des Absatzes eines so w e ltbekann
ten W erkes wie der C hade-Anlage in  Buenos 
A ires  (1930 ungefähr 700 M illio n e n  K W h ), w o
bei a lle rd ings  weitaus zum größten T e il b ill ig e r  
K ra fts tro m , n ich t —  wie von der Chade —  teurer 
L ich ts trom  ge lie fe rt w ird . H ie rzu  käme nun noch 
die VEW .-S trom abgabe von ca. 520 M illio n e n  
K W h. Es hande lt sich dam it bei dem R W E. schon 
je tz t um einen der größten W irtschaftsbetriebe  
Deutschlands, dessen F inanzierung über das 
A k tie n k a p ita l hinaus u. a. bisher durch  nicht 
weniger a ls 5 A m erikaan le ihen m it zusammen 
721l2 M illio n e n  $ und durch  A ufnahm e n icht un
be träch tlicher lau fender V erpflich tungen e rfo lg t 
ist.

Einen gem ischt-w irtschaftlichen C harakter be
s itz t auch das E le k triz itä tsw e rk , das den Ham - 
burgischen Staat m it S trom  versorgt, näm lich  die 
H a m b u r g i s c h e  E 1 e c t r  i c i  t  ä t  s - W  e r  k  e 
A .G ., von deren K a p ita l H am burg einen großen 
T e il der S tam m aktien sowie d ie ziffernm äß ig un
bedeutenden, aber stimm enmäßig w ich tigen V o r
zugsaktien besitzt. D er S taat hat h ie r ferner n icht 
nur weitgehende G ew innbete iligungs- und dam it

gewisse K o n tro llre ch te , sondern entsendet auch 
neben V e rtre te rn  seiner A ktionärin te ressen  einen 
besonderen V e rtre te r des ö ffen tlichen Interesses 
in  den A u fs ich ts ra t. Außerdem  steht ihm, w ie  in 
zahlre ichen F ä lle n  dieser A r t ,  auch das Recht 
zum E rw erb  a lle r A k tiv e n  und Passiven des U n te r
nehmens, erstm alige fre ilic h  zum Jahre  1960, zu.

V on den zah lre ichen G esellschaften gemischt
w irtsch a ftlich e r A r t ,  die noch sonst auf dem Ge
biete der Versorgung m it E le k tr iz itä t, Gas oder 
W asser arbeiten, w o lle n  w ir  noch die T h ü r i n 
g e r  G a s g e s e l l s c h a f t  nennen, die fre ilic h  —  
w ie w ir  aus anderem Zusammenhang wissen —  
erst seit e in iger Ze it, durch die A k tie n kä u fe  der 
P reag-E lektra -G ruppe, aus einem re in  priva ten  
Betrieb  in  ein derartiges Unternehm en ve rw ande lt 
w orden ist. Auch Gesellschaften, w ie z, B. die 
S ä c h s i s c h e E l e k t r i z i t ä t s - L i e f e r u n g s -  
G e s e l l s c h a f t ,  die vom  K onzern  der staa t
lichen Sächsischen W erke  und der E le k tr iz itä ts - 
L ieferungs-G esellschaft (A E G .-G ruppe) gemein
sam k o n tro ll ie r t  w ird , gehören hierher.

Noch is t na tü rlich  n icht zu erkennen, inw iew e it 
die Tendenz zum Ausbau gem ischt-w irtscha ftlicher 
Betriebe, d ie von beiden Seiten her —  bei T hü 
ringe r Gas durch  das V ordringen der öffentlichen  
Hand, im  B ew ag-Fa ll ganz im  Gegenteil durch  
den Zwang zur Entkom m unalis ie rung städtischer 
W erke  —  ge fö rde rt w ird , eine Dauererscheinung  
darste llen  so llte . V o r a llem  kann noch n icht ge
sagt werden, ob sich bei einer Besserung der 
allgem einen F inanzlage n icht erneut ein unge
hemm ter E xpansionsw ille  der ö ffen tlichen H and  
geltend machen w ird , der w ieder zu überste iger
ten Verstaatlichungs- und K om m unalis ierungs
maßnahmen führen könnte. Jeden fa lls  aber w ird  
man festste llen können, daß im  A ugenb lick  der 
a lte  K am pf zwischen der ö ffen tlichen und der 
priva ten  W irtsch a ft wenigstens au f zahlreichen  
Teilgebieten durch  Zusammenarbeit in gemischten 
Betrieben beendet zu werden scheint, ein Vorgang, 
der auch im  vo lksw irtscha ftlichen  Interesse nur 
zu begrüßen sein w ird . D r Hans K  a 1 i s k i.

Vom Rechnungswesen öffentlicher Unternehmungen.
Her große Umfang, den die Betätigung der 

ö ffentlichen H and (Reich, Länder, Gemeinden) 
auf den verschiedensten Gebieten, die vo r dem 
Kriege m ehr oder m inder als ausschließliche D o
mäne p riva tw irtsch a ftlich e n  Betätigungsdranges 
betrachtet w urden, seither angenommen hat, löste 
aus naheliegenden G ründen naturgemäß auch ein 
erhöhtes Interesse der breitesten Ö ffen tlichke it an 

er Geschäftsgebarung a lle r dieser U nternehm un
gen und Betriebe aus. Dementsprechend hat man 

aUCk daran gewöhnt, n ich t a lle in  die Ge
schä ftspo litik , und zw ar h ie r w iederum  insbeson- 
c ere die P re is p o lit ik  der ö ffen tlichen und ha lb 

ö ffen tlichen Unternehmungen, sow eit sie fü r die 
A llgem e inhe it oder d ie p riva ten  K onkurren ten  
von Bedeutung ist, aufs genaueste zu verfo lgen, 
sondern ein besonderes Augenm erk auch auf ih ren 
geschäftlichen E r f o l g  und ih re  finanz ie lle  Ge
barung und dam it auf ih re  R e c h n u n g s l e g u n g  
zu richten. D ie gleiche A u fm erksam ke it e rstreckt 
sich a lle rd ings auch auf solche Betriebe, d ie schon 
im m er der ö ffen tlichen H and nahestehen oder sich 
ganz in  deren Besitz befanden, sow eit ih re  Ge
schäftsgebarung das a llgem eine Interesse berührt 
(V erkehrsbetriebe!).

Im  einzelnen unterscheiden sich a lle rd ings  A r t
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und Ausmaß des ö ffen tlichen Interesses wesent
lich  je  nach C harakter und Bedeutung der v ie l
a rtigen h ier in  Frage kommenden Betriebe. V e r
hä ltn ism äßig am wenigsten beschäftigt man sich 
in  der breiteren Ö ffen tlichke it heute w ie  früher 
m it den l a n d w i r t s c h a f t l i c h e n  und f o r s t 
w i r t s c h a f t l i c h e n  Betrieben der Länder und 
Gemeinden, tro tzdem  sie bekanntlich  zum T e il 
ungeheure Vermögen repräsentieren. V on ihrem  
Vorhandensein e rfä h rt man in der Regel über
haupt nur bei Anleihebegebungen, K red itve rhand 
lungen usw. oder gelegentlich der E tatdebatten, 
in  denen die E inkün fte  aus landw irtscha ftlichen  
und Forstverm ögen eine R o lle  spielen, da sich 
diese Betriebe durchweg im  unm itte lbaren E igen
tum  von Ländern  und Gemeinden befinden und 
daher in  der Regel in  deren E ta ts eingegliedert 
sind.

A lle rg rö ß te m  Interesse pflegen demgegenüber 
die Abschlüsse ö f f e n t l i c h e r  V e r k e h r s 
b e t r i e b e  zu begegnen, un ter denen heute außer 
der Reichsbahn und Reichspost vo r a llem  noch 
die Lu ft-H ansa  und andere m it dem L u ftve rke h r 
in  enger Berührung stehende Gesellschaften eine 
erhebliche R o lle  spielen. D ie G ründe fü r das 
enorme Interesse, das besonders der Gebarung 
von Reichsbahn und Reichspost entgegengebracht 
w ird , sind dabei bekannt und brauchen nur be
rü h r t zu w erden; es is t in  erster L in ie  die T a r i f -  
P o l i t i k  dieser Ins titu te , die fü r  die Selbst
kostengestaltung und A bsatzen tw ick lung  in  der 
gesamten W irtsch a ft von größtem  E in fluß  is t und 
daher ihre  finanz ie llen  Ergebnisse, insbesondere 
seit der B ete iligung der Reichsbahn an der A u f
bringung der R eparationslasten, in  den B renn
pu n k t der a llgem einen Beobachtung rücken.

Daneben werden bei der Reichsbahn F i n a n z -  
g e b a r u n g  (und zw ar vo r a llem  die A r t  ih re r 
M itte lbeschaffung) und B e s c h a f f u n g s p o l i 
t i k  aufs Genaueste v e rfo lg t; die erstere m it 
R ücksicht auf eine etwaige Beanspruchung des 
K ap ita lm ark tes  durch Neuemissionen, die le tztere  
wegen der Bedeutung der Reichsbahnbestellungen 
fü r  die Beschäftigung w ich tige r Industriezweige, 
Bei den dem L u ftve rke h r dienenden G esellschaf
ten end lich  sind es w iederum  vor a llem  die diesen 
S te llen  von seiten der ö ffen tlichen Hand zu
fließenden S u b v e n t i o n e n ,  die das Interesse 
der Ö ffen tlichke it ih re r E n tw ick lung  und ihren 
Betriebsergebnissen dauernd wachhalten.

Im  übrigen hängt das starke B edürfn is  der A l l 
gemeinheit nach einer m öglichst weitgehenden 
ö ffen tlichen K o n tro lle  gerade der V erkehrs
betriebe n a tü rlich  auch s ta rk  m it deren M o n o 
p o l s t e l l u n g  zusammen, d ie zur Fo lge  hat, daß 
die Festsetzung der T a rife  usw. im  allgemeinen 
n ich t mehr auf der Basis eines irgendw ie  gear
teten fre ien Spiels der w irtscha ftlichen  K rä fte  
s ta ttfinde t, sondern auf G rund  autonom er Fest
setzung der M onopo linhaber; Ursache genug,

darum  besorgt zu sein, daß die Tarifgesta ltung  
auf der einen Seite n ich t a llzusehr in  ein F a h r
wasser fiskalischer, po litische r oder sonstiger 
Rücksichten kom m t, und auf der anderen Seite 
auch die G rundsätze einer vernünftigen kaufm än
nischen Ökonomie n ich t ve rle tz t werden. Ä hn 
liche  G esichtspunkte gelten außer fü r die Ge
schäftsgebarung der Verkehrsbetriebe auch noch 
fü r  die einer anderen großen G ruppe von ö ffen t
lichen Unternehmungen, näm lich der V e r s o r 
g u n g s b e t r i e b e  der K om m una lw irtscha ft. Bei 
den Kom m unalbetrieben ist d ie ö ffentliche K o n 
tro lle  a lle rd ings  in  der Regel insofern wesentlich  
schw ieriger, als diese Betriebe zum großen T e il 
verw a ltungs- und rechnungsmäßig außerordent
lich  eng m it den zugehörigen kom m unalen K ö r 
pern verbunden sind, während die großen V er
kehrsbetriebe der Reichsbahn und Reichspost, und  
zw ar ganz besonders die Reichsbahn, bekanntlich  
v ö llig  losgelöst von Reich und Ländern, Rechnung 
legen und b ilanzieren. D ie Frage, ob und in  w e l
chem Umfange beispielsweise in  den T a rifen  der 
Gas- und E le k triz itä tsw e rke  der Kom m unen ve r
kappte Verbrauchssteuern liegen, ist deshalb auch 
im  einzelnen F a lle  ohne genaueste Kenntn is a lle r  
In te rn a  nur schwer oder gar n icht zu beantworten.

Neben den bisher besprochenen dre i G ruppen 
von ö ffen tlichen Unternehmungen steht schließ
lich  noch eine v ie rte  von im  ganzen n ich t gerin 
gerer Bedeutung, fü r die sich jedoch wegen ih re r 
V ie lse itig ke it eine gemeinsame P la ttfo rm  fü r  ihre 
S te llung gegenüber der Ö ffen tlichke it und dem
nach auch ih re  P flich t zur ö ffen tlichen Rechnungs
legung n ich t ohne weiteres finden läßt. Es hande lt 
sich dabei um die überaus zahlre ichen und zum 
T e il enorm großen ö ffen tlichen P r o d u k t i o n s 
b e t r i e b e  und B a n k u n t e r n e h m u n g e n ,  die 
g röß tente ils in  der F o rm  von selbständigen K ö r 
perschaften des ö ffen tlichen Rechtes oder von 
G esellschaften des P rivatrechtes ih re  Geschäfte 
betreiben bzw. ihre  besonderen Aufgaben du rch 
führen. Im  le tzte ren F a lle  e rg ib t sich dabei die 
ö ffen tliche  Rechnungslegung, soweit A k tie n g e se ll
schaften in  Frage kommen, a lle rd ings  m it R ück
sicht auf die Bestimmungen des Handelsgesetz
buches von selbst. Soweit es sich dagegen um 
K örperschaften des ö ffen tlichen Rechtes handelt, 
besteht weder bezüglich der F o r m  oder des U  m- 
f a n g e s der ö ffen tlichen  Rechnungslegung v o l l 
ständige E in h e itlich ke it, noch finde t eine solche 
überhaupt in  a llen  F ä lle n  statt. Im m erh in  dü rfte  
es heute doch wenigstens keine derartige  S te lle  
von g r ö ß e r e r  Bedeutung m ehr geben, die ihre 
Abschlüsse n ich t in  irgendeiner F o rm  bekannt
gibt.

B evor w ir  nun auf die Rechnungslegung ein
ze lner besonders typ ischer und interessanter Be
triebe ö ffen tlichen  C harakters näher eingehen, 
müssen w ir  uns zunächst m it den in  solchen U n
ternehmungen überhaupt vorherrschenden
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ve rtra u t zu machen suchen, Diese sind näm lich 
bekanntermaßen k e i n e s w e g s  b e i  a l l e n  B e 
t r i e b e n  d e r  ö f f e n t l i c h e n  H a n d  g l e i c h 
m ä ß i g ;  je  nach der rechtlichen S te llung  der 
Betriebe, der A r t  ih re r Betätigung bzw, ih re r A u f
gaben sowie sch ließ lich den Besonderheiten ih re r 
E n tw ick lung  ergeben sich v ie lm ehr sowohl in  der 
F o r m  wie dem I n h a l t  ih re r Rechnungsführung 
wesentliche Unterschiede, die auch das Ge
sicht ih re r Rechnungsberichte entscheidend be
einflussen.

W as h iervon zunächst die ä u ß e r e  F o r m  
d e r  R e c h n u n g s f ü h r u n g  anlangt, so ist vo r 
a llem  zu beachten, daß auch die reinen W ir t 
schaftsbetriebe der ö ffentlichen H and sich h e u t e  
n o c h  k e i n e s w e g s  a u s n a h m s l o s  d e r  
s o n s t  d o c h  ü b e r a l l  f a s t  a l l e i n  a n g e 
w a n d t e n  d o p p e l t e n  k a u f m ä n n i s c h e n  
B u c h h a l t u n g  b e d i e n e n .  Bei v ie len  Be
trieben w ird  v ie lm ehr noch im m er nach kam era- 
listischen G rundsätzen und in  kam era listischer 
F o rm  Buch geführt und Rechnung gelegt. A l le r 
dings ist festzustellen, daß insbesondere seit Be
endigung des Krieges der E rsatz der kam era- 
listischen durch kaufm ännische Buchhaltung auch 
bei Betrieben, die schon sehr lange bestehen, 
starke F o rtsch ritte  gemacht hat. Es hängt ohne 
Zw e ife l e inm al dam it zusammen, daß man —  
a lle rd ings  w ie  w e ite r unten noch näher darzu
legen sein w ird , fä lsch licherw eise —  heute in 
w eiten K reisen der A ns ich t zuneigt, daß m it H ilfe  
kam era listischer Abschlüsse eine rich tige  E rfo lg s 
rechnung n ich t du rchge führt und auch ein w ir t 
schaftlich  rich tige r Status nur un ter sehr erheb
lichen Schw ierigke iten au fgeste llt werden kann.

Zum andern ha t aber vo r a llem  auch das wach
sende Bestreben, n ich t a lle in  neue öffen tliche  
Betriebe nach M ö g lich ke it nu r noch in  der Form  
von Gesellschaften des P rivatrechtes, aber m in 
destens selbständiger K örperschaften des ö ffen t
lichen Rechtes zu gründen, sondern auch a lte  Be
triebe in  ähnliche Form en zu kle iden, wesentlich 
dazu beigetragen, die kam eralistische Rechnungs
legung zurückzudrängen. Denn es ist naheliegend, 
daß man m it den p riva ten  R echtsform en auch 
fast stets O rganisation und G epflogenheiten der 
Privaten G esellschaften in  weitestem Umfange 
übernehmen mußte, und zw ar n ich t a lle in  um den 
gesetzlichen Bestimmungen zu genügen, sondern 
auch um diese G esellschaften im  kaufm ännischen 
und ö ffen tlichen Leben le ich ter heim isch zu 
machen.

Im m erh in  hat noch heute die kam eralistische 
Rechnungslegung auch bei werbenden Betrieben 
so große Bedeutung, daß es uns e rfo rd e rlich  e r
scheint, wenigstens ihre  G rundzüge in  diesem

usammenhange ku rz  darzulegen; dies is t um so

mehr e rfo rde rlich , als diese M ethode gerade ka u f
männisch geschulten Kreisen, w ie  schon erwähnt, 
sonst verhä ltn ism äß ig fe rn lieg t, und man daher 
m it ih r auch fast übe ra ll so gut w ie gar n ich t 
ve rtra u t ist. H inzu  kom m t noch, daß selbst in  
solchen Betrieben der ö ffen tlichen Hand, die an 
sich bereits in  kaufm ännischer F o rm  Rechnung 
legen und kaufm ännisch aufgezogene B ilanzen  
und G ew inn- und Verlustrechnungen verö ffen t
lichen, sich noch v ie lfach  sow ohl in  der A r t  der 
Betriebsführung wie der B erich te rs ta ttung  w e it
gehende A nk länge  an kam eralistische V o rs te llu n 
gen finden, ja  in  manchen F ä lle n  sogar d ie ganze 
Rechnungslegung noch eine A r t  M isch fo rm  zw i
schen K a m era lis tik  und kaufm ännischer Buch
führung d a rs te llt (typ isch  h ie rfü r sind u. a. die 
Rechnungsabschlüsse der Reichsbahn und Reichs
post).

Das
kam eralistische Rechnungswesen

hat ebenso w ie d ie doppelte  kaufm ännische Buch
führung heute bereits eine E n tw ick lung  von meh
reren Jahrhunderten  h in te r sich. Es ve rdankt 
seine Entstehung und A usb ildung  dem B edürfn is  
der Fürsten und Landesherren, eine K o n tro lle  
und Übersicht über ihre  E innahm en und Ausgaben 
zu behalten. U rsprüng lich  w ar es daher mehr 
oder m inder in  F o r m  e i n e r  r e i n e n  E i n 
n a h m e n -  u n d  A u s g a b e n r e c h n u n g  au f
gezogen. Jedoch hat sich w oh l schon frühe r das 
B edürfn is  gezeigt, E innahm en und Ausgaben nach 
ihrem  C h a r a k t e r  zu unterscheiden, sowie auch 
Vorgänge festzuhalten, die in  den Rahmen einer 
reinen E innahm en- und Ausgabenrechnung über
haupt n ich t hineinpassen. H ierzu  kom m t endlich 
der Umstand, daß gerade in der Periode, in  der 
die Bedeutung des Kameralrechnungswesens erst
mals größeren U m fang annahm, auch noch ein 
besonderes P rob lem  in  den V o rde rg rund  tra t: im 
Z e ita lte r des M e r k a n t i l i s m u s  sah es näm 
lich  der S taat bekanntlich  als eine seiner h e rvo r
ragendsten Aufgaben an, sich selbst auf w ir t 
schaftlichen Gebieten unm itte lba r zu betätigen. 
Es entstanden damals in  v ie len Staaten P ro d u k 
tions- und Handelsbetriebe ö ffen tlichen C harak
ters, fü r die naturgemäß eine Rechnungslegung, 
die led ig lich  auf eine Nachweisung von A us
gaben, E innahm en und evtl. Beständen hinaus
kam, schon verhä ltn ism äß ig schnell als unzure i
chend e rkann t werden m ußte; kam es h ier doch, 
ebenso w ie  in  der p riva ten  W irtscha ft, vo r a llem  
darauf an, G e w i n n  und V e r l u s t  der einzelnen 
Geschäfte und Jahre kennenzulernen.

Es w äre nun an sich naheliegend, daß dieses 
B edürfn is  schon damals einer allgem einen E in 
führung der kaufm ännischen Buchführung in  der 
S taatsverwaltung die Wege geebnet hätte. U nd in 
der Ta t sind auch derartige  Versuche in  der L ite 
ra tu r in  verschiedenen F ä lle n  nachgewiesen. I m 
a l l g e m e i n e n  j e d o c h  b l i e b m a n  b e i  d e r
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K a m e r a l i s t i k  und bemühte sich h ie r nur, die 
offen zutage tretenden M ängel zu beseitigen. So 
hat man insbesondere schon früh  gelernt, d ie 
jenigen E innahm en und Ausgaben in  seiner Pe
riodenrechnung besonders zu berücksichtigen, die 
m it dem A u fw a n d  und E rtra g  der Periode nichts 
zu tun haben. A u f diese Weise kam  man dann 
a llm ä h lich  zu der sog. R e s t e v e r r e c h n u n g ,  
die auch heute noch einen w ich tigen B estandte il 
der kam eralistischen Rechnungslegung ausmacht: 
beim Abschluß einer Periode w urden die noch 
n ich t bezahlten Schulden den Ausgaben und die 
noch n ich t eingegangenen Forderungen den E in 

nahm en der Periode hinzugerechnet. Zu Beginn 
der neuen Periode aber w urden die aus früheren 
S chu ld igke iten erfo lgenden Zahlungen und E in 
gänge n ich t m ehr m it den laufenden Einnahmen 
und Ausgaben verm engt, sondern getrennt davon 
als E innahm en und Ausgaben einer „R  e s t e V e r 
w a l t u n g "  verbucht usw.

D ie G enauigke it und B rauchbarke it der auf 
diese W eise entstandenen Rechnungen läß t sich 
naturgemäß heute n ich t m ehr ohne weiteres beur
te ilen. A ls  sicher is t jedoch anzunehmen, daß sie 
a u ß e r o r d e n t l i c h  u n t e r s c h i e d l i c h  ge
wesen sein dü rfte , w ie  denn überhaupt d ie Kam e
ra lis t ik  niemals ein ähn lich  geschlossenes Rech
nungssystem geb ilde t hat, w ie  es sich bei der 
doppe lten  B uchführung schon frü h  en tw icke lte. 
Sowohl fü r  die früheste Ze it ih re r Anwendung 
w ie auch noch fü r  die Gegenwart zeigt ih re  Tech
n ik  und Ausgesta ltung v ie lm ehr d ie größten U n
terschiede und V arianten, wobei die Abw eichun
gen zum T e il sogar sow eit gehen, daß bei 
bestimm ten Systemen der Rechnungslegung nur 
noch schwer entschieden werden kann, ob es sich 
in dem betreffenden F a lle  überhaupt noch um 
eine E rscheinungsform  der Kam eralrechnung 
handelt,

Im  übrigen hat a lle rd ings  die Verfe inerung und 
V e r v o l l k o m m n u n g  d e r  K a m e r a l r e c h 
n u n g  auch in  den auf den M erkan tilism us fo l
genden Ze itperioden a llm ä h lich  w eitere  F o r t
schritte  gemacht. Im  V erlau fe  dieser E n tw ick lung  
hat aber auch die vorstehend gekennzeichnete 
U n te rsch ied lichke it in  den Form en der kam era li
stischen Rechnungslegung noch eine erhebliche 
Ausdehnung erfahren. Es mag dies, w ie W a l b ,  
einer der wenigen A u to ren , die sich in  neuerer Ze it 
ausfüh rlich  m it den w issenschaftlichen G ru n d 
lagen der K a m e ra lis tik  befaßt haben, m it Recht 
betont, zum T e il dam it Zusammenhängen, daß die  
Pflege der kam eralistischen Rechnungsweise der 
wissenschaftlichen Behandlung seit langem ent
rü ck t is t; was w iederum  zur Fo lge  hat, daß V er
gleiche der verschiedenen angewandten Systeme 
und Rechnungsverfahren kaum sta ttfinden, die 
ausübenden K am era lis ten v ie lm ehr selten wesent
lic h  mehr als den ih re r Sorge un te rs te llten  Be
tr ieb  kennlernen oder aber, wenn dies der F a ll ist,

über eine zu geringe allgem eine Schulung ver
fügen, um gleichm äßig verbessernd in  den a lten  
A p p a ra t e ingreifen zu können.

Zu einem w eiteren Te ile  ergeben sich die w e it
gehenden U nterschiede zwischen den verschie
denen Anwendungsform en der Kam eralrechnung 
jedoch auch aus den unterschiedlichen Aufgaben, 
die ih r  heute zugewiesen sind. In  erster L in ie  und 
g rundsätz lich  is t dabei zu unterscheiden zwischen 
der Rechnungslegung von ö ffen tlichen V e r w a l 
t u n g s b e t r i e b e n  (S taatsverw altung, K om m u
na lve rw a ltung  usw.) und der Rechnungslegung 
von w e r b e n d e n  B e t r i e b e n  der ö ffen tlichen 
Hand (staatseigene Industriebetriebe, H andels
betriebe, Banken, Verkehrsbetriebe, Domänen, 
Forsten usw.).

D ie Rechnungslegung ebenso w ie  die m it dieser 
zusammenhängende

Etatgebarung der staatlichen Behörden und  
V erwaltungsbetriebe

der ö ffen tlichen H and basiert heute w ie früher 
im  wesentlichen auf der E i n n a h m e n -  u n d  
A u s g a b e n r e c h n u n g .  Das B edürfn is  nach 
einer E r f o l g s r e c h n u n g  (G ew inn- und V e r
lustrechnung) im  kaufm ännischen Sinne besteht 
h ie r im  allgem einen entweder überhaupt n ich t 
oder nur in  beschränktem Um fange und unter 
bestimm ten Voraussetzungen (so z. B. bei einer 
Behörde, die ih re  U nkosten durch Gebührenerhe
bung hereinbringen, aber nach E inbringung der 
U nkosten keinen G ew inn auf K osten der auf sie 
angewiesenen Personen usw. erzie len s o ll) . D a
gegen is t von größ ter Bedeutung e inm al die 
S i c h e r h e i t  der K assenw irtschaft und zum 
zw eiten die genaue Kenntn is der Zusammenset
zung und E n tw ick lung  der einzelnen E innahm e- 
und Ausgabequellen. H ie rvon  w ird  die erstere 
bekann tlich  vo r a llem  durch die T r e n n u n g  
v o n  A n w e i s u n g  u n d  A u s f ü h r u n g  in  der 
W erteve rw a ltung  und -Verrechnung sowie durch 
die E in führung  zah lre icher K o n t r o l l e n  ange- 
s lrebt, während der Nachweis der E innahm e- und 
Ausgabequellen durch eine überaus weitgehende 
systematische Zerg liederung der E innahm en und 
Ausgaben e rfo lg t, w ie  sie in  dieser V erfe inerung 
beispielsweise in  der kaufm ännischen B uchfüh
rung kaum  je  vorkom m t. D ie  e igentliche Rech
nungslegung über die ta tsächlichen Einnahmen 
und Ausgaben (Istrechnung) sowie die S o lle in 
nahmen und Sollausgaben la u t Anweisungen der 
anordnenden S te lle  (Sollrechnung) w ird  im  ü b r i
gen, w ie  schon erw ähnt, in  der Regel noch e r
gänzt durch die „ E t a t r e c h n u n g " ,  m it H ilfe  
deren die voraussichtlichen E innahm en und A us
gaben v o r a u s g e s c h ä t z t  werden. A us nahe
liegenden G ründen decken sich dabei außerdem 
E tatrechnung und Sollrechnung weitgehend. Je
doch sind sie, w ie  hervorzuheben ist, von Haus 
aus keineswegs identisch.
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Im  krassen Gegensatz zu Rechnungslegung von 
Verw altungsbetrieben, Behörden usw. befindet 
sich h ins ich tlich  ih re r Aufgaben, w ie schon w e ite r 
oben erwähnt, die

Rechnungslegung der werbenden Betriebe

der ö ffen tlichen Hand. H ie r steht genau w ie bei 
entsprechenden Betrieben der P riva tw irtsch a ft 
das B edürfn is  nach einer r e g e l m ä ß i g e n  E r 
m i t t l u n g  des  B e t r i e b s e r f o l g e s  und nach 
der Schaffung ausreichender U nterlagen fü r  eine 
g e n a u e  B e t r i e b s k a l k u l a t i o n  durchaus 
im  V orde rg rund  des Interesses. W ie  w ir  nun 
schon w e ite r oben gesch ildert haben, sind auch 
bereits von den a lten  K am era lis ten  Bemühungen 
angeste llt w orden, um diesem B edürfn is  entgegen
zukom m en; Bemühungen, die in  der Folge, 
entsprechend der a llgem einen w irtscha ftlichen  
E n tw ick lung  der W e lt, eine ununterbrochene 
Fortsetzung erfahren haben, und denen im  we
sentlichen eine G l i e d e r u n g  der zu verbuchen
den G eschäftsvorfä lle  (Gebarungen) auf ihre 
Beziehung zum G eschäftserfo lg zugrunde liegt.

M an unterscheidet dabei zwischen
1. w i r k s a m e n  G e b a r u n g e n ,  d. h. so l

chen, die das Verm ögen eines Betriebes ve r
mehren oder verm indern, und die man 
w e ite r u n te rte ilt in
a) Gebarungen, d ie aus dem Betriebe her

vorgehen und mit ihm ursächlich Zusam
menhängen,

b) Gebarungen, die aus Veranlassungen 
außerhalb des Betriebes entspringen;

2. u n w i r k s a m e  G e b a r u n g e n ,  durch die 
das Verm ögen des Betriebes n ich t berührt 
w ird . Be i ihnen ist w iederum  zu unterschei
den zwischen
a) wechselbezüglichen Gebarungen, durch 

die Verm ögenswerte oder V e rp flich tu n 
gen in  eine andere F o rm  gegossen bzw. 
gegeneinander aufgerechnet werden (z. B. 
Gewährung von Darlehen, Rückzahlung 
von Schulden usw.) und

b) Gebarungen, d ie d r itte  Betriebe angehen, 
sowie Leistungen zwischen verschiedenen 
S te llen  des gleichen Betriebes.

D ie verhältn ism äßige Schw ierigke it, durch E in 
führung von G liederungen der vorstehend ge
zeigten A r t  die kam eralistische Rechnung w ir t 
schaftlichen Bedürfn issen anzupassen, hat nun, 
w ie w ir  schon eingangs dieses Aufsatzes erw ähnt 
haben, v ie lfach  zu der A uffassung geführt, daß 
mindestens eine g e n a u e ,  a llen  kaufm ännischen 
E rfo rdern issen genügende Erfo lgsrechnung sich 

H ilfe  der K a m e ra lis tik  ü b e r h a u p t  n i c h t  
erm öglichen lasse. D i e s  i s t  j e d o c h  a n  s i c h  
n i c h t  d e r  F  a 11. Es is t v ie lm ehr unter A n 
wendung entsprechender Verordnungsm ethoden 
durchaus m öglich, auf dem Wege über die Kam e

ra lis t ik  ebenso w ie  auf dem über die doppelte  
kaufm ännische Buchführung in  einem Betriebe 
lau fend eine genaue periodische Erfo lgsrechnung 
durchzuführen. U nd  ta tsäch lich finden sich der
artige  Rechnungen auch in  der P rax is  in  großem 
Umfange. E ine andere Frage is t es, ob man das 
gleiche Z ie l n ich t in  der Regel un ter Anwendung 
der doppe lten  B uchführung l e i c h t e r  erreichen 
kann. H ierüber gehen a lle rd ings  die Meinungen 
w eit auseinander; was auch n ich t w e ite r erstaun
lich  ist, da w oh l die wenigsten V erfechter der 
kaufm ännischen B uchführung in  die E inze lhe iten 
der kam eralistischen B uchführung genügend ein
gedrungen sind, um ihre  B rauchbarke it endgü ltig  
beurte ilen zu können, w ie um gekehrt den Kam e
ra lis ten  naturgemäß ih r eigenes System w iederum  
näherliegt.

H inzu  kom m t sch ließ lich, daß auch heute noch 
bei manchen Betrieben der ö ffentlichen H and die  
Kam era lbuchführung keineswegs in zeitgemäßer 
Weise gehandhabt w ird , in  welchem F a lle  bei 
einem Übergang zur kaufm ännischen B uchfüh
rung d ie Vorzüge der le tz te ren ohne weiteres un
verhä ltn ism äß ig sta rk  ins Auge springen müssen.

U nberührt von der W ah l des Rechnungssystems 
b le ib t im  übrigen, w ie h ie r ausdrücklich  h e rvo r
gehoben sei, d ie E t a t r e c h n u n g .  Sie is t ebenso 
in  Betrieben m it kam eralistischer, w ie in  solchen 
m it kaufm ännischer Rechnungsführung m öglich. 
D ie Bedeutung der E tatrechnung is t a lle rd ings  in 
werbenden Betrieben überhaupt in  der Regel we
sentlich geringer als in reinen V erw a ltungsbe trie 
ben. H ie r lassen sich näm lich aus naheliegenden 
G ründen die E rträge  wesentlich schwerer schätzen 
als do rt, w e il der U m fang der Inanspruchnahme, 
des U m s a t z e s ,  der erzie lbaren Preise, der 
Selbstkosten usw. zum großen T e il von Fak to ren  
abhängen, die außerhalb der E in flußsphäre des 
B etriebsle iters bzw. der ö ffen tlichen Hand stehen. 
D ie  eigentliche E ta tis ie rung  beschränkt sich da
her bei werbenden Betrieben der ö ffentlichen 
H and im  allgem einen auf zw e ierle i: näm lich  e in
m al auf die E ta tis ie rung der V erw altungskosten 
und zum zweiten auf die Schätzung des voraus
sichtlichen verte ilba ren  Jahresgesamtertrages im  
E ta t der empfangsberechtigten S te lle  (Staat, K o m 
mune usw.).

D ie A u fs te llu n g  genauer E tats über die V e r 
w a l t u n g s k o s t e n  is t insbesondere üb lich  bei 
Betrieben, die sich in  unm itte lbarem  Besitz von 
Reich, Ländern  oder Kom m unen befinden; jedoch 
finden sie sich auch bei v ie len  Betrieben, die eine 
eigene R echtspersönlichke it haben. D ie  E tats 
unterliegen dann in  der Regel der vorherigen Ge
nehmigung der zuständigen S te llen  und haben 
danach fü r  den betreffenden B e trieb  bis zu einem 
gewissen Grade b i n d e n d e  G eltung. Insbeson
dere is t h ie r der Betrieb  in  der E ins te llung  neuen 
Personals, der Besoldung der beschäftigten Be
amten, A ngeste llten  usw. n ich t mehr fre i. E r hat
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sich v ie lm ehr, soweit dies überhaupt m öglich ist, 
an die V o rsch riften  des E tats, die meist bis ins 
einzelne gehen, zu ha lten  und d a rf vo r a llem  die 
Etatsansätze n u r  im  N o t f ä l l e  ü b e r s c h r e i 
t e n .  Nach A b la u f des Geschäftsjahres ist g le ich
ze itig  m it der Jahresrechnung über die tatsäch
liche  E n tw ick lung  der Ausgaben gegenüber den 
E ta tz iffe rn  Rechnung zu legen.

Vom  re in  kaufm ännischen S tandpunkte aus 
un te rlieg t die E tatgebarung bei werbenden Be
trieben in  der vorstehend beschriebenen Form , 
auch wenn es sich um staatseigene U nternehm un
gen handelt, ohne Z w e ife l gewissen Bedenken, 
Denn die E la s tiz itä t der G eschäftsführung kann 
dadurch, insbesondere in  der P e r s o n a l p o l i -  
t i k, le ich t em pfind liche Beschränkungen e rle i
den; so z. B., wenn ein B etrieb  n ich t in  der Lage 
ist, zur Gewinnung tüch tige r M ita rb e ite r Sonder
gehälter auszuwerfen, oder dies doch nur nach 
E inho lung  einer Genehmigung bei denjenigen 
S te llen  kann, deren K o n tro lle  ih r E ta t un terlieg t, 
Ebenso entsteht bei den s a c h l i c h e n  E ta ttite ln  
le ich t eine gewisse Verschwendung, die dadurch 
hervorgerufen w ird , daß der B e triebs le ite r o ft 
ein Zurückb le iben der Istausgaben h in te r den 
Sollausgaben unter a lle n  Um ständen w ird  zu ve r
meiden suchen, um n ich t fü r  das neue E ta tja h r 
eine V e rkürzung  der E ta ttite l erfahren zu müssen. 
Andererse its  hat die E ta tis ie rung  a lle rd ings  auch 
zw eife llose  V o r t e i l e ;  sie zw ingt insbesondere 
zu einer s c h a r f e n  l a u f e n d e n  K o n t r o l l e  
d e r  A u s g a b e n  und kann dadurch kostenm in
dernd w irken . Sie finde t deshalb bekanntlich  
heute auch in  der p riva ten  W irts ch a ft im  Rahmen 
der B u d g e t r e c h n u n g  im m er mehr E ingang ; 
a lle rd ings  h ie r n ich t in  F o rm  einer zwingenden 
Anweisung d r i t t e r  S te llen, d ie die Geschäfts
le itung  von sich aus n ich t verändern kann, son
dern nur im  Rahmen der i n n e n b e t r i e b 
l i c h e n  R ationa lis ie rung.

Im  Gegensatz zu E tatrechnungen der v o r
stehend besprochenen A r t  unterliegen die A n 
sätze der voraussichtlichen E r t r ä g e  ö ffen tlicher 
Betriebe in  der Regel einer gewissen W i l l k ü r .  
Denn aus den schon oben angeführten Gründen 
lassen sich E rträge  da, wo ih re  Höhe im  wesent
lichen von F akto ren  beeinfluß t w ird , die außer
ha lb  des Betriebes liegen, nun e inm al n ich t genau 
vorherschätzen. Da man andererseits jedoch zur 
A u fs te llung  des E ta ts der berechtigten S te llen 
solche Schätzungen in  der Regel braucht, so 
p flegt man sie m öglichst v o r s i c h t i g  vorzunehmen.

*  *
*

Betrachte t man sch ließ lich  die Rechnungs
legung ö ffen tliche r Betriebe unter dem Gesichts
punkt ih re r m a t e r i e l l e n  P rob lem atik , so neh
men h ier zunächst die

landw irtscha ftlichen  und fo rs tw irtscha ftlichen  
Betriebe

eine Sonderste llung ein. Besonders bei den le tz 
teren ist näm lich eine Rechnungslegung nach re in 
p riva tw irtsch a ftlich e n  Grundsätzen in  der Regel 
schon deshalb n ich t ohne weiteres m öglich, w e il 
auch die B ew irtschaftung selbst sich n ich t unter 
ausschließ lich ökonomischen Gesichtspunkten zu 
vo llz iehen pflegt, sondern s ta rk  von Rücksichten 
auf die Volksgesundheit usw. beeinflußt w ird . 
Im m erh in  haben, w ie schon zu E ingang dieses 
Aufsatzes erw ähnt wurde, die E rträge aus der 
F o rs tw irtsch a ft in  den E tats von Ländern und 
Kom m unen von jeher eine außerordentliche R o lle  
gespielt.

Von entscheidender Bedeutung fü r  den W ert 
der Rechnungslegung in  der F o rs tw irtsch a ft ist 
es nun, daß sie erkennen läßt, inw iew e it die E r
träge überhaupt den C harakte r von Betriebsüber
schüssen haben, bzw. inw iew e it es sich tatsächlich 
bereits um K a p i t a l v e r f l ü s s i g u n g  han
de lt. Denn im  le tzte ren F a lle  t r i t t  in  Höhe der 
B arerträge eine W e r t v e r m i n d e r u n g  d e s  
W a l d v e r m ö g e n s  ein, während die eigent
lichen Betriebsüberschüsse le tzten Endes einen 
ähnlichen C harakter w ie die Betriebsüberschüsse 
kaufm ännischer Betriebe haben. Z eh rt aber bei
spielsweise eine Gemeinde längere Ze it h indurch  
auf G rund  überm äßiger Holzeinschläge in  a llz u 
großem U m fang von ihrem  W aldverm ögen, so 
w ird  sch ließ lich  ein Z e itp u n k t eintreten, von dem 
an sie auf lange Ze it hinaus auf eine weitere V e r
zinsung ihres W a ld ka p ita ls  überhaupt verzichten 
und unter Umständen sogar noch neue M itte l in 
ihren W aldbes itz  investieren muß.

A u f die W a l d e r t r a g s r e c h n u n g  im  e in 
zelnen einzugehen, w ürde a lle rd ings  in  diesem 
Zusammenhänge zu w e it führen, zum al es sich h ier 
um ein ausgesprochenes Spezialgebiet des Rech
nungswesens handelt, dessen Verständnis auch 
erhebliche Kenntnisse der Techn ik der F o rs tw ir t
schaft voraussetzt. Jedoch sei wenigstens auf die 
g rundsätzliche P rob lem ste llung  ku rz  hingewiesen. 
Sie hat bekanntlich  ihren A ng e lp u n k t in  dem U m 
stand, daß in  Forstbetrieben n icht, w ie z. B. in 
Betrieben der Indus trie  oder Handelsbetrieben, 
d ie jä h rlic h  hervorgebrachten Leistungen (bzw. 
die jä h rlic h  erzeugten P rodukte ) auch so fo rt w e i
tergeben werden. Von der A u ffo rs tu n g  eines 
W aldes oder eines W aldstückes vergehen v ie l
mehr Jahrzehnte (o ft sogar m ehr als hundert 
Jahre), bis er h iebre if is t und aus dem V erkau f 
der Stämme das investierte  K a p ita l nebst V e r
zinsung herausgew irtschaftet werden kann. In  
der Zw ischenzeit s ind außerdem dauernde, sehr 
erhebliche Aufw endungen fü r Pflege, D u rch fo r
stung, Bewachung usw. notw endig, d ie nur zum 
T e il durch E rträge  aus der D u r c h f o r s t u n g  
u. a. m. hereingebracht werden können. Im m erh in  
is t dieses le tz te re  M om ent bei größeren K om 
plexen bei weitem  n ich t so störend, als die T a t
sache der jahrzehnte langen E rtrags los igke it des
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bis zur H iebre ife  n ich t umzuschlagenden W aldes. 
Um fü r  diesen nun überhaupt eine E rfo lgsrech 
nung aufmachen zu können, die aber aus den 
schon angeführten Gründen durchaus notw endig 
ist, hat man M ethoden ausgearbeitet, m it H ilfe  
deren der j ä h r l i c h e  H o l z z u w a c h s  h in 
s ich tlich  Menge und W e rt e rfaß t w ird . Außerdem  
müssen n a tü rlich  die Z i n s v e r l u s t e  berück
s ich tig t werden, die in fo lge  der langen Z inslosig- 
ke it des investierten K a p ita ls  eintreten.

Im  Gegensatz zu den Forstbetrieben, die durch
weg, sow eit es sich um Besitz der ö ffentlichen 
Hand handelt, von dieser auch selbst ve rw a lte t 
werden, p flegt man staats- und komm unaleigene 
L a n d w i r t s c h a f t s b e t r i e b e  im  allgemeinen 
zu v e r p a c h t e n .  D ie Pacht w ird  dabei te ils  
in  Geld, te ils  im  jew eiligen G e ldw e rt la n d w irt
schaftlicher P rodukte , te ils  in  beidem festgesetzt. 
D ie T ä tig ke it der E igentüm er kann sich in  diesem 
F a lle  im  wesentlichen auf die K o n t r o l l e  be
schränken; d. h. es muß darüber gewacht werden, 
daß der Pächter n ich t durch schlechte W ir t 
schaftsführung, ungenügende Instandha ltung der 
Gebäude, mangelnde Pflege des Bodens usw. eine 
Verschlechterung des Gesamtbetriebes herbei
füh rt.

W as w e ite r die

Versorgungsbetriebe der ö ffentlichen H and

anlangt, die heute bereits zum großen T e il auch 
in der Rechnungslegung vo lls tä n d ig  nach ka u f
männischen G rundsätzen aufgezogen sind, zu 
einem T e il a lle rd ings  auch noch ein kam era lis ti- 
sches Rechnungswesen haben, so liegen h ier die 
w ichtigsten Probleme, w ie  schon w e ite r oben er
wähnt, bekanntlich  in  der rich tigen  P r e i s s t e l 
l u n g  fü r  ih re  Leistungen (Gas- und S trom lie fe 
rung usw.). Das Rechnungswesen muß daher in  
erster L in ie  eine genaue K a lk u la tio n  zulassen. 
Diese so ll e inm al dazu dienen, d ie Höhe der 
Selbstkosten überhaupt festzuste llen, und sie so ll 
w eite r die G rundlagen fü r  die P re is p o lit ik  schaf
fen. Um  die Bedeutung des le tzteren Punktes zu 
erkennen, muß man sich dabei e inm al vo r Augen 
führen, daß gerade in Betrieben der h ie r in  Frage  
kommenden A r t  d ie Höhe der Kosten p ro  L e i
stungseinheit in  entscheidender Weise beeinflußt 
w ird  von dem U m fang der Ausnutzung des Be
triebes.

Es hängt dies dam it zusammen, daß in  solchen 
Betrieben der größte T e il der Kosten f i x e n  oder 
doch a n n ä h e r n d  f i x e n  C harakter ha t; d. h, 
die Kosten sind fast g le ich hoch, g le ichgü ltig , ob 
das W e rk  v o ll ausgenutzt oder nur zum T e il in  
Anspruch genommen w ird . Es kom m t also darauf 
an, daß die Preise so geste llt werden, daß eine 
m öglichst große Ausnutzung der W erke  erre icht 
w ird . P raktisch  sucht man dieses Z ie l vo r a llem  
durch eine s t a r k e  D i f f e r e n z i e r u n g  d e r  
P r e i s e  fü r G roß- und K le inabnehm er zu sichern.

M it anderen W orten : man w ä lz t die fixen  Kosten 
n ich t g leichm äßig auf s ä m t l i c h e  Verbraucher 
ab, sondern man läß t einen T e il der Verbraucher 
(und zw ar praktisch  vo r a llem  die K le inve rb rau 
cher) einen r e l a t i v  g r ö ß e r e n  T e il der fixen 
Kosten tragen; w ie  ja  bekanntlich  in  ähn licher 
W eise z. B. in  zollgeschützten Industriezweigen 
vie lfach  ein großer T e il der fixen  Kosten auf die 
i n l ä n d i s c h e n  K äu fe r umgelegt w ird , um an 
den A uslandsm ärkten  konku rrenz fäh ig  zu bleiben.

A ußer durch die Höhe der Kosten sowie das 
Bestreben nach E rre ichung des günstigsten Be
schäftigungsgrades w ird  die P re isste llung in  V e r
sorgungsbetrieben der ö ffentlichen Hand im  ü b ri
gen a lle rd ings auch noch entscheidend beeinfluß t 
durch f i s k a l i s c h e  G e s i c h t s p u n k t e .  Ins
besondere die Kom m unen haben näm lich  n a tu r
gemäß die M ög lichke it, die P re isste llung in  ihren 
Versorgungsbetrieben so vorzunehmen, daß da r
aus erhebliche Gewinne zugunsten des städtischen 
E tats gezogen werden können. Da es sich bei den 
städtischen Versorgungsbetrieben jedoch durch
weg um M o n o p o l b e t r i e b e  oder doch m in 
destens um Unternehmungen m it m onopolähn
lichem  C harakter handelt, so kom m t eine der
artige P re isste llung a lle rd ings  praktisch  bereits 
auf die Erhebung einer ind irek ten  V e r b r a u c h s 
s t e u e r  heraus.

Ebenso w ie  bei den Versorgungsbetrieben der 
ö ffen tlichen Hand is t auch bei den überaus zah l
reichen anderen Betrieben ö ffen tlichen C harak
ters (also vo r a llem  P roduktions- und Handels-, 
B ank- und Verkehrsbetrieben) das Rechnungs
wesen keineswegs übe ra ll nach e inheitlichen 
G rundsätzen aufgezogen. Ganz a llgem ein kann 
hier zunächst nu r festgeste llt werden, daß heute 
w ohl a lle  ö ffen tlichen Betriebe, die in  Form  
von A k t i e n g e s e l l s c h a f t e n  und G e s e l l 
s c h a f t e n  m i t  b e s c h r ä n k t e r  H a f t u n g  
aufgezogen sind, nach kaufm ännischen G rund 
sätzen buchführen. D ie  N o tw end igke it h ierzu er
gibt sich dabei schon daraus, daß diese G esell
schaften den B ilanzierungsbestim m ungen des 
Handelsgesetzbuches un te rw orfen  und daher ge
zwungen sind, nach kaufm ännischen Grundsätzen 
aufgezogene B i l a n z e n  aufzuste llen  und zu ve r
ö ffen tlichen; ein Um stand, der bei kam era lis ti- 
scher Rechnungsweise un ter Um ständen zu ge
wissen Schw ierigke iten führen könnte.

Anders liegen die D inge jedoch bereits bei so l
chen Betrieben, die zw ar auch noch äußerlich  
selbständig sind, jedoch den Bestimmungen des 
Handelsgesetzbuches n ich t mehr ohne weiteres 
unterliegen. P raktisch  hande lt es sich dabei vo r 
a llem  um K ö r p e r s c h a f t e n  d e s  ö f f e n t 
l i c h e n  R e c h t s ,  w ie  sie in  D eutschland be
kann tlich  in  außerordentlich  großer Zah l be
stehen. In  der A r t  der Rechnungslegung dieser 
Unternehmungen kann man dabei im  wesentlichen 
dre i Stufen unterscheiden, zwischen denen a lle r-
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dings auch noch eine Reihe von Zwischenstufen 
m öglich sind.

1. D ie  Rechnungslegung e rfo lg t nach re in  kame- 
ra listischen G rundsätzen; der Vorgesetzten Be
hörde und gegebenenfalls auch der Ö ffen tlichke it 
w ird  der Abschluß  in  kam era listischer F o rm  v o r
gelegt. Diese F o rm  der Rechnungslegung w ar 
noch vo r wenigen Jahrzehnten die durchaus v o r
herrschende. Selbst große, im  übrigen re in  w ir t 
schaftlich  aufgezogene Staatsunternehm ungen be
nutzten sie. Seither is t man von ih r  a lle rd ings, 
w ie schon w e ite r oben erw ähnt, m ehr und mehr 
abgekommen. Heute d ü rfte  sie bei werbenden 
Betrieben, und zw ar insbesondere auch bei B an
ken oder bankähnlichen Unternehmungen, nur 
noch in  vere inzelten F ä lle n  Vorkommen. (So haben 
z. B. bis vo r wenigen Jahren noch die meisten 
L a n d s c h a f t e n  in  Preußen nach kam era lis ti- 
schen G rundsätzen ih re  Bücher ge füh rt; die s ta r
ken im  V erlau fe  der le tz ten  8 Jahre  an diese 
In s titu te  geste llten A n fo rderungen  sowie das Be
d ü rfn is  nach einer dauernden bankmäßigen Über
sicht über d ie Veränderungen ih re r L iq u id itä t 
usw. haben jedoch zu r Fo lge gehabt, daß sich 
eines dieser In s titu te  nach dem anderen ganz 
oder te ilw e ise auf kaufm ännische Buchführung 
um geste llt ha t; eine E n tw ick lung , die bei der 
engen Verw andtscha ft des Geschäftes dieser In 
s titu te  m it dem der H ypothekenbanken sicher 
n ich t eher aufhören w ird , als bis a lle  gleichmäßig 
nach kaufm ännischen Grundsätzen buchen und 
b ilanzieren.)

2. Die Rechnungslegung e rfo lg t ebenfa lls nach 
re in  kam eralistischen G rundsätzen; neben den 
kam eralistischen Abschlüssen werden jedoch in  
jä h rlich e n  oder auch noch kürzeren Abständen  
B ilanzen und (se ltene r) G ew inn- und V e rlus t
rechnungen fü r  den eigenen B eda rf oder auch zur 
V erö ffen tlichung  bzw. W eitergabe an Vorgesetzte 
oder andere in teressierte S te llen  auf geste llt.

Diese S tufe s te llt  ohne Z w e ife l stets nur ein 
Ü b e r g a n g s s t a d i u m  dar. Denn wenn sich 
aus innen- und außerbetrieb lichen Ursachen erst 
überhaupt einm al das B edürfn is  nach A u fs te llu n g  
kaufm ännischer B ilanzen ergibt, so w ird  man aus 
Zw eckm äßigkeitsgründen (näm lich um die m it 
der H erste llung  von zwei Abschlüssen verbundene 
M ehra rbe it zu verm eiden) a llm ä h lich  auch das 
g e s a m t e  Rechnungswesen auf kaufm ännische 
B uchführung um stellen. Im m erh in  is t ausdrück
lich  hervorzuheben, daß sich aus einem rich tigen 
kam eralistischen Abschluß auch stets kaufm än
nische B ilanz  und G ew inn- und V erlustrechnung 
en tw icke ln  lassen muß; nu r muß man auch d ie 
jenigen Posten, d ie in  einem kam eralistischen A b 
schluß überhaupt n ich t erscheinen, berücksich
tigen, und insbesondere bei der Bewertung der 
einzelnen Positionen zum T e il starke Verände
rungen vornehmen. P raktisch  geht man dabei in

der W eise vor, daß man zunächst die in  dem 
kam eralistischen Abschluß  enthaltenen Posten 
nach kaufm ännischen G rundsätzen g ru p p ie rt und 
o rdne t; danach is t zunächst d ie R ich tigke it dieser 
U m gruppierung durch entsprechende A bstim m un
gen zu prüfen. Es fo lg t w e ite r die B e w e r t u n g ,  
w ie sie fü r die kaufm ännische B ilanz  notw endig  
ist, und an le tz te r S te lle  end lich  eine E inbezie
hung der in  dem kam eralistischen Abschluß n icht 
erfaßten Posten.

3. D ie  Rechnungslegung e rfo lg t nach kaufm än
nischen Grundsätzen. H ie r w ird  naturgemäß auch 
der Abschluß von vornherein  in  kaufm ännischer 
Weise vorgenommen. Diese A r t  der Rechnungs
legung is t heute, w ie schon erw ähnt, bei fast a llen  
großen S taatsinstitu ten (so bei der Preußischen 
Staatsbank, der Preußischen Zentralgenossen
schaftskasse, der Preußischen Landespfandbrie f
ansta lt usw.) üb lich. Z w e ife lh a ft kann h ie r nur 
sein, nach welchen m a t e r i e l l e n  G r u n d 
s ä t z e n  derartige  In s titu te  b ilanzie ren müssen. 
Insbesondere steht im  allgem einen n ich t ohne 
weiteres fest, ob led ig lich  die Bestimmungen der 
§§ 39 und 40 H G B. P la tz  gre ifen so llen  oder ob 
die A u fs te llu n g  der B ilanz  nach den gleichen 
G rundsätzen erfo lgen  so ll w ie  bei der A k t i e n 
g e s e l l s c h a f t .  D ie  praktische E n tw ick lung  hat 
a lle rd ings  dazu geführt, daß in  der Regel die 
l e t z t e r e n  G rundsätze Anwendung finden. M an 
s te llt sich näm lich  auf den S tandpunkt, daß K ö r 
perschaften ö ffen tlichen  Rechts, die ähnliche G e 
schäfte betreiben, w ie  sie sonst in  der Regel nur 
von A ktiengese llschaften  betrieben werden, und 
die auch in  ih re r O rganisation der A k tiengese ll
schaft zum T e il s ta rk  nachgebildet sind, n ich t 
weniger streng b ilanzie ren können als A k tie n 
gesellschaften; daß es also z. B. n ich t angängig 
ist, daß derartige  In s titu te  ih re  E ffekten  oder 
W aren zu einem höheren als dem Einstandspreise 
in  ih re r B ilanz  einsetzen, auch wenn dies auf 
G rund der P re isentw ick lung an sich m öglich wäre, 
ohne die betreffenden Bestände unm itte lba r zu 
überwerten. U nm itte lba r gesetzlich v e r a n k e r t  
is t eine entsprechende V o rsch rift bereits in  dem 
„G esetz über die Preußische Staatsbank (See
handlung) vom  22. Februar 1930“ , durch das die 
rechtlichen Verhä ltn isse  dieses Ins titu tes neu ge
o rdnet w orden sind. In  diesem Gesetz w ird  näm 
lich  in  § 6 ausdrück lich  folgendes festgeste llt: 

„D ie  Geschäfte der Staatsbank sind unter 
Berücksichtigung des Staatswohles und der a l l 
gemeinen w irtscha ftlichen  E rfo rdern isse  nach 
kaufm ännischen G rundsätzen zu führen. D ie 
E rz ie lung  von G ew inn is t n ich t H auptzw eck 
des Geschäftsbetriebes. D ie  Führung der B ü
cher und d ie A u fs te llu n g  des Jahresabschlusses 
(der B ila n z  sowie der G ew inn- und V e rlu s t
rechnung) bestimmen sich nach den V o rsch rif
ten des Handelsgesetzbuches über A k tie n 
gesellschaften.“
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D er sonstigen B ilanz ie rung  entsprich t bei 
ö ffen tlich -rech tlichen  K örperschaften  der vo r
stehend besprochenen A r t  in  der Regel auch die 
Führung der K a p i t a l  h o n t e n .  W ie  bei den 
Aktiengese llschaften  werden näm lich  m eist ein 
G rund ka p ita lko n to  und ein oder mehrere Re
servekonten geführt. Veränderungen dieser K o n 
ten, und zw ar insbesondere Zuweisungen aus Ge
w inn  oder Neueinlagen, werden —  wenn über
haupt —  so in  der Regel nu r in  runden Beträgen 
vorgenommen: ungerade Spitzenbeträge, die nach 
V e rte ilung  des Gewinns verbleiben, werden genau 
w ie bei Aktiengese llschaften  auf neue Rechnung 
vorgetragen, oder man verm eidet ih r Entstehen 
überhaupt durch entsprechende Bewertung der 
einzelnen B ilanzpos itionen  oder ähnliche M aß
nahmen. D ie  G e w i n n v e r t e i l u n g  e rfo lg t 
entweder in  festen runden Beträgen oder in  A us
schüttungen bestim m ter Prozente des G ru n d ka p i
ta ls  nach dem M uster der A k tiend iv idenden . Sel
tener b ring t man den ganzen G ew inn e inschließ
lich  der ungeraden Spitzen zur V e rte ilung ; und 
ebenso d ü rfte  nu r in  vere inze lten F ä lle n  eine 
Vorw egverzinsung des G rundkap ita ls  m it einem 
bestimmten, s ta tu tarisch festgelegten Zinssatz e r
fo lgen, so daß h ier überhaupt nur der darüber 
hinausgehende T e il als G ew inn ausgewiesen w ird .

B le ib t sch ließ lich noch auf die

unm itte lba r staats- und kommunaleigenen  
Betriebe

ku rz  einzugehen. D ie  Zah l dieser Betriebe ist 
a lle rd ings  schon seit langem s ta rk  im  Rückgang 
begriffen, da man e rkann t hat, daß diese A r t  der 
Führung von ö ffen tlichen Betrieben im  a llgem ei
nen n ich t zweckmäßig ist, w e il sie ihnen n ich t 
d ie jenige B e w e g l i c h k e i t  in  ih re r Geschäfts
führung und Finanzgebarung gibt, die im  In te r
esse einer m ög lichst guten Ausnutzung der in  
B etracht kommenden G eschäftsm öglichkeiten 
wünschenswert is t. Solche Betriebe unterliegen 
daher auch ganz besonders der Gefahr, gegenüber 
p riva ten  K onku rren ten  in  den H in te rg rund  ge
d rängt zu werden. Andererse its  is t naturgemäß 
der E in fluß  der ö ffen tlichen  Hand auf die Ge
schäftsführung von Betrieben, die ih r u n m i t 
t e l b a r  gehören und die auch keine eigene 
R echtspersönlichke it haben, in  der Regel wesent
lich  größer als bei einer äußeren Selbständig- 
machung. Da wo die enge verwaltungsm äßige 
Verbundenheit aus irgendwelchen G ründen er
wünscht ist, sieht man daher auch heute noch von 
einer vö llig e n  Loslösung ab und begnügt sich in  
der Regel m it einer k la re n  Abgrenzung der Z u
ständigke iten usw.

Dagegen sp ie lt, w ie  ausdrück lich  hervorgehoben 
sei, die Frage der H a f t u n g  bei der Entschei
dung über die äußere F o rm  der Betriebsführung 
bei ö ffen tlichen  Betrieben kaum  je  eine besondere 
R o lle . Denn wenn auch Staat oder Kom m une

theoretisch die M ö g lich ke it haben, ih re  H aftung 
bei der Führung von W irtschaftsbetrieben da
durch zu beschränken, daß sie diese in  besondere 
Gesellschaften einbringen, fü r deren V e rp flich 
tungen sie dann nach dem Gesetz nur noch in 
Höhe ih re r K ap ita lbe te iligung  haften, so ist es 
doch andererseits kaum  denkbar, daß ein Land 
oder eine Kom m une Unternehmungen, an denen 
sie m it mehr als 50 °/0 oder gar m it 100 °/0 be
te ilig t ist, in  K o n k u r s  gehen lassen. E in  solches 
V erha lten  is t v ie lm ehr bekanntermaßen schon bei 
p riva ten  Unternehmungen, die v o ll von anderen 
Betrieben beherrscht werden, ohne Gefährdung 
ihres guten Rufes kaum durchzuführen. W as aber 
h ier fü r  die P riva tw irts ch a ft g ilt, muß n a tu r
gemäß in  verstärktem  Ausmaße fü r  S t a a t  u n d  
K o m m u n e  G eltung besitzen, d ie n ich t nur im  
Interesse ih re r K re d itw ü rd ig ke it, sondern auch 
m it R ücksicht auf ih re  S te llung  überhaupt w oh l 
stets gezwungen sein werden, fü r U nternehm un
gen, die v o ll un ter ihrem  E in fluß  stehen, einzu- 
treten.

T ro tzdem  also bei Betrieben, die überwiegend 
der Le itung und K o n tro lle  der ö ffen tlichen Hand 
unterliegen, eine G efährdung der G läub iger an 
sich in  der Regel unw ahrschein lich  ist, kann es 
doch m anchm al auch bei solchen Betrieben, wenn 
sie an sich eine eigene R echtspersönlichke it haben, 
zweckmäßig sein, die idee lle  H aftung der ö ffen t
lichen H and auch r e c h t l i c h  festzulegen. So ist 
z. B. in  das bereits erwähnte Gesetz über die 
Preußische Staatsbank in  § 2 fo lgende Bestim 
mung auf genommen:

,,Für V e rb ind lichke iten  der S taatsbank hafte t 
der Staat unbeschränkt."

*  *
-X-

A u f die m ate rie llen  Fragen, die sich bei der 
Rechnungslegung von P roduktions- und H andels
betrieben, von K re d itin s titu te n  und V erkehrs
unternehmungen der ö ffen tlichen H and ergeben, 
in  diesem Zusammenhang im  einzelnen einzu
gehen, dü rfte  sich im  allgem einen deshalb e r
übrigen, w e il die h ie r in  B etracht kommenden 
Problem e sich von denen, die sich bei P riv a tin s ti
tu ten ähnlichen C harakters ergeben, kaum ab
weichen. D ie Besonderheiten der Rechnungs
legung de ra rtiger Betriebe der ö ffentlichen Hand 
resu ltie ren  v ie lm ehr im  wesentlichen aus ih re r 
r e c h t l i c h e n  S t e l l u n g  sowie ihrem  V e r 
h ä l t n i s  z u  S t a a t ,  L ä n d e r n  u n d  K o m 
m u n e n ,  w orau f w ir  bereits w e ite r oben einge
gangen sind. Led ig lich  die

Rechnungslegung der Deutschen Reichsbahn
gesellschaft

so ll ihres besonderen C harakters wegen h ie r ab
schließend noch ku rz  behandelt werden.

F ü r die B ilanz ie rung  dieses Unternehmens 
waren bisher bekann tlich  d ie Bestimmungen des
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R e i c h  s b a h n g e s e t z e s  vom 30. A ugust 1924 
maßgebend, nach denen auch noch die B ilanz  per 
31. Dezember 1929 auf geste llt war. Dagegen kom 
men die A usw irkungen der auf G rund des Young- 
Planes e rfo lg ten  gesetzlichen Neuregelung je tz t 
in  der B ilanz  per 31, Dezember 1930 erstm alig 
zum A usdruck.

Nach den Bestimmungen des a lten Reichsbahn
gesetzes e rh ie lt die Reichsbahngesellschaft fü r 
einen Zeitraum , dessen Ende m it dem Z e itpunk t 
der T ilgung  der le tzten R eparationsschuldver
schreibungen gegeben sein so llte , das a u s 
s c h l i e ß l i c h e  B e t r i e b s r e c h t  an dem 
Deutschen Reichsbahnvermögen, das selbst jedoch 
im  Besitze des Reiches verb lieb. A ls  Gegenwert 
fü r dieses Recht hatte die G esellschaft bei ih re r 
G ründung an das Reich 13 M illia rd e n  R M  Stamm
aktien  und 500 M illio n e n  R M  Vorzugsaktien (bzw. 
deren Gegenwert in  bar) und an den Treuhänder 
der Reparationskom m ission 11 M illia rd e n  R M  
R eparationsschuldverschreibungen unentge ltlich  
auszuhändigen. H ie rvon  so llten  die R eparations
schuldverschreibungen und die Vorzugsaktien 
(§ 4 Z iff. 5 Satzg.) bis A b la u f des Betriebsrechtes 
g e tilg t werden, während die S tam m aktien zu d ie
sem Z e itpunk t m it dem Reich ausgetauscht werden 
so llten . D er G esellschaft w urde die V e rp flich tung  
auferlegt, das Betriebsrecht in  seinem vo llen  
W erte  zu erha lten und außerdem die Reichsbahn
anlagen den Verkehrsbedürfn issen entsprechend 
auszubauen (§ 9 Z iff. 1 R G B .). Vorzugsaktien, 
welche die G esellschaft über die an das Reich 
gegebenen 500 M illio n e n  R M  hinaus zum Zwecke 
der Befried igung ihres eigenen G eldbedarfs aus
geben w ürde (zulässig bis zum Gesamtbeträge 
von 1,5 M illia rd e n  R M ), so llten  ebenfa lls bis zum 
A b la u f des Betriebsrechtes eingezogen werden 
(§ 4 Z iff. 5 der Satzg.).

Betrachte t man nun die A r t  der B e rücks ich ti
gung vorstehend besprochener Bestimmungen, so 
in teressiert h ie r naturgemäß vo r a llem , in  w elcher 
W eise die A k t i v i e r u n g  des  B e t r i e b s r e c h 
t e s  vorgenommen wurde, während die w ich tig 
sten Positionen der Passivseite (S tam m kapita l, 
Vorzugsaktien, R eparationsschuldverschre ibun
gen) ja  ohnehin feststehen. Dabei e rg ib t sich, daß 
die G esellschaft bei der u rsprünglichen Bewertung 
des Betriebsrechtes einfach ihre  kap ita lm äß ig  
ausdrückbaren V erp flich tungen zum Ausgangs
punkt genommen hat. M an kam  auf diese Weise 
zu einer Summe von 24,5 M illia rd e n  R M , was dem 
Gesamtbetrag der S tam m aktien und R eparations
schuldverschreibungen zuzüglich der 500 M i l l io 
nen R M  an das Reich begebener Vorzugsaktien 
entspricht. H ie rvon  müßten 11,5 M illia rd e n  R M  
bis zum A b la u f des Betriebsrechtes abgeschrieben 
werden, ohne daß aber an dem Betriebsrecht 
selbst in  der Zw ischenzeit eine W ertve rm inderung  
e in tre ten dürfte . D ie verbleibenden 13 M i l l ia r 
den R M  du rften  dagegen als Gegenposten zu dem

K onto  Stam m aktien bis zum Z e itpunk t der R ück
gabe des Betriebsrechtes unverändert in  den B i
lanzen stehenbleiben.

Neben dem K on to  „B e triebsrecht am übernom 
menen Reichseisenbahnvermögen" hat nun die 
V e rw a ltung  n o c h  e i n  z w e i t e s  B e t r i e b s 
r e c h t s k o n t o  am A n l a g e z u w a c h s  e in
geführt. A u f diese Weise w o llte  man einm al den 
E rfo rdern issen einer verbesserten E rfo lgsrech 
nung dadurch entgegenkommen, daß man d ie 
jenigen Anlagenzugänge, die eine ausgesprochene 
E r w e i t e r u n g  und Verbesserung des übernom 
menen Betriebsrechtes zur Fo lge  haben, n icht 
mehr über die laufende Betriebsrechnung ve r
bucht, bzw. soweit derartige Ausgaben früher 
über den außerordentlichen E ta t lie fen, eine N eu
aufnahme in die Betriebsrechnung verm eidet. Zum 
andern aber hat sich eine solche A k tiv ie ru n g  
auch schon dadurch als notw endig  erwiesen, daß 
man einen T e il dieser Zugänge wenigstens v o r
läu fig  durch Begebung von Vorzugsaktien oder 
anderw eitige K red itau fnahm e finanzieren mußte, 
deren Passivierung sonst auf buchungstechnische 
Schw ierigkeiten gestoßen wäre. Abschreibungen  
nach Maßgabe des Verschleißes scheint man im  
übrigen auch auf diesem Betriebsrechtkonto bisher 
n icht vorgenommen, v ie lm ehr Erneuerungen am 
Anlagezuwachs ebenso w ie sonstige E rneuerun
gen über die Betriebsrechnung verbucht zu haben.

Bei den übrigen B ilanzpos itionen  sind Beson
derheiten n ich t festzustellen, Es ve rd ien t h ier 
höchstens noch Erw ähnung, daß die un ter den 
Passiven seit der E rö ffnungsb ilanz unverändert 
m it 756,085 M illio n e n  R M  ausgewiesene „ B e 
t r i e b s r ü c k l a g e ' '  dadurch entstanden ist, daß 
man das „B e tr ie b ska p ita l“  der früheren Reichs
bahn einfach in  der gleichen Höhe in die neue 
G esellschaft übernommen hat, in  der es in  der 
Schlußbilanz der Reichsbahn per 30. September 
1924 ausgewiesen w ar. Es ist daher auch anzu
nehmen, daß an diesem Posten, der seinerzeit in 
der Hauptsache den Gegenwert fü r V o rrä te  und 
Forderungsüberschuß der Reichsbahn repräsen
tie rte , auch in Z u ku n ft Veränderungen n ich t v o r
genommen werden sollen, daß man ihn vie lm ehr 
quasi als eine zusätzliche (wenn auch nur rech
nungsmäßige) V e rp flich tung  an das Reich ansieht. 
S ch ließ lich sei noch darauf verwiesen, daß in 
dem K onto  „W e rtp a p ie re " ebenfa lls nur solche 
E ffekten  verbucht werden, die nach dem 1. O k
tober 1924 von der Reichsbahngesellschaft ange
schafft wurden, während die an diesem Z e itpunk t 
bereits vorhandenen E ffekten  auch w e ite rh in  im 
E igentum  des Reiches verb lieben und im  „B e 
triebsrecht am übernommenen Reichsbahnver- 
mögen“  m itberücks ich tig t sind.

D urch die bereits w e ite r oben erwähnte gesetz
liche Neuregelung der S te llung der Reichsbahn
gesellschaft auf G rund des Young-P lanes ergeben 
sich auch fü r ih re  Rechnungslegung wesentliche
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Konsequenzen. Insbesondere sind durch das Ge- R ücklagen" herangezogen werden müssen. In 
setz vom 13. M ärz  1930 die R e p a r a t i o n s -  folgedessen ist der „K a p ita lis ie ru n g sw e rt" dieser 
S c h u l d v e r s c h r e i b u n g e n  f ü r  k r a f t l o s  Steuer in  der gleichen Weise w ie  bisher die Be
e r k l ä r t  worden. A n  ih re  S te lle  t r i t t  jedoch lastung durch die Reparationsschuldverschre i- 
eine „R epara tionssteuer“  von jä h r lic h  660 M il-  bungen unter den Passiven verbucht worden, 
lionen R M , zu deren Zahlung im  N o tfä lle  „a l le  D r. F e l d e r .

Die Finanzierung der öffentlichen Betriebe.
W ir  haben bereits in  anderem Zusammenhang 

darauf hingewiesen, daß der K re is  der U n te r
nehmen, die zu den öffen tlichen Betrieben zu 
rechnen sind, in  der Regel nu r w irtsch a ftlich  be
stim m t werden kann, daß dagegen eine A bgren
zung nach rechtlichen Gesichtspunkten n ich t mög
lich  erscheint. In  steigendem Maße hat der ö ffen t
liche Betrieb  die ä u ß e r  e n F o r m e n  d e s P r i -  
v a t u n t e r n e h m e n s  angenommen und t r i t t  so 
dem Außenstehenden, vo r a llem  auch dem K u n 
den oder L ieferanten, n ich t mehr als Organ der 
staatlichen H oheitsverw altung, sondern als K a u f
mann gegenüber. V ie lfach  is t ohne genaueres E in 
dringen in  die In te rna  der Betriebsorganisation 
und Besitzverhältn isse n ich t einm al festzustellen, 
ob es sich um ein Unternehm en der ö ffentlichen 
Hand oder der P riva tw irtsch a ft handelt. Dies g ilt  
in  erster L in ie  dann, wenn es sich um einen Be
tr ieb  handelt, der in  der typ isch unpersönlichen 
F o rm  der K ap ita lve re in igung  p riva ten  Rechtes, 
also der A ktiengese llscha ft und G. m, b. H „  sel
tener w oh l auch der Genossenschaft organis iert 
ist. Da neben diesen Gesellschaften des priva ten  
Rechtes aber, w ie  ebenfa lls e rw ähnt wurde, in  
n ich t seltenen F ä lle n  noch der ö ffen tliche  W ir t 
schaftsbetrieb a lte r A r t  als T e i l  d e s  V e r w a l 
t u n g s a p p a r a t e s  oder als K ö r p e r s c h a f t  
b e s o n d e r e n  R e c h t e s  steht, is t dam it gegen
w ärtig  eine V ie lza h l von Rechtsform en festzuste l
len, die auch fü r die innere S tru k tu r der U n te r
nehmen starke Unterschiede zur Fo lge  haben 
muß.

Im  besonderen müssen sich diese w irtsch a ft
lichen Konsequenzen der Rechtsform , die —  wie 
w ir  im  vorhergehenden A u fsa tz  sahen —  auch auf 
die A r t  der Rechnungslegung von erheblichem 
E in fluß  sind, scharf in  der fü r jeden W irtsch a fts 
betrieb lebenswichtigen Frage der K a p i t a l b e 
s c h a f f u n g  ausw irken. Es ist se lbstverständ lich , 
daß ein ö ffen tliche r Betrieb, der als A k tiengese ll
schaft aufgezogen ist, theoretisch und p raktisch  
o lle  M ög lichke iten  der F inanzierung besitzen w ird , 
die auch p riva ten  Gesellschaften dieser A r t  zu
stehen. A u f der anderen Seite werden öffentliche  
W erksunternehmungen, die über keine eigene 
R echtspersönlichke it verfügen, naturgemäß auf 
die w eit enger begrenzten Kapita lbeschaffungs- 
M öglichke iten angewiesen sein, die auch fü r  an
dere Te ile  des staatlichen oder kom m unalen V e r
waltungsbetriebes in Frage kommen.

Die Kapitalbeschaffung bei Aktien
gesellschaften der öffentlichen Hand.

W enn w ir  zunächst auf die F inanzierung von 
A ktiengesellschaften der ö ffen tlichen H and ein- 
gehen, so werden w ir  festste llen können, daß h ier 
ta tsäch lich Unterschiede gegenüber den K a p ita l
aufnahm em odalitä ten der p riva ten  U nternehm un
gen kaum bestehen. V o r a llem  ist die fü r  die 
A ktiengese llscha ft typ ische Fo rm  der Beschaffung 
von M itte ln , näm lich die

Begebung neuer A k tien ,

auch von öffen tlichen Betrieben in  steigendem 
Umfange benutzt worden. In  gewisser H ins ich t 
w ird  man h ier a lle  g e m i s c h t w i r t s c h a f t 
l i c h e n  Unternehmungen zu nennen haben, deren 
E igenart ja  gerade da rin  besteht, daß es sich um 
Betriebe handelt, an denen p riva te  A k tio n ä re  und 
die ö ffen tliche  Hand gemeinsam be te ilig t sind. V o r 
a llem  w ird  man als Beisp ie l w ieder die geplante 
Bew ag-Transaktion heranziehen können, bei der 
die vorgesehene U m gründung der bisher rein 
städtischen G esellschaft in  ein Unternehm en m it 
s ta rker A ktienbe te iligung  der P riva tw irtsch a ft ja  
den K e rnpunk t der zur D iskussion stehenden 
P läne da rs te llt.

W ir  haben bereits in  anderem Zusammenhang 
erwähnt, daß die ö ffen tliche  Hand —  wenigstens 
soweit sie von sich aus das P riva tka p ita l beteiligen 
w il l  und n ich t etwa, w ie  je tz t bei der I l s e B e r g -  
b a u - A  G „  um gekehrt in  bisherige P riva tgese ll
schaften e ind ring t —  a lle rd ings  in  w oh l a llen  
F ä lle n  den größten W e rt darauf legt, auch bei 
Vorhandensein fre ie r A k tio n ä re  den ausschlag
gebenden E in fluß  zu behalten; ande rn fa lls  w ürde 
man ja  überhaupt kaum noch von einem ö ffen t
lichen Betriebe im  eigentlichen Sinne reden kön 
nen. Es lieg t nahe, daß dieses Z ie l in  der M eh r
zahl der F ä lle  durch die F e s t l e g u n g  d e r  
A k t i e n m a j  o r i t ä t  e rre ich t w ird . Soweit dies 
aber —  w ie eben im  B ew ag-Fa ll —  aus R ücksicht 
auf die F inanzlage der interessierten Kom m unen 
oder auch Staaten n ich t du rch füh rba r ist, ha t auch 
die ö ffen tliche  H and des ö fteren zu dem M itte l der 
S c h a f f u n g  m e h r s t i m m i g e r  A k t i e n  ge
griffen. So sind ja  bei der Bewag-Um gründung 
die neuen B -A k tie n  der B e rlin e r L ich t- und K ra ft-  
AG ., die in  den Besitz der S tad t B e rlin  sowie der 
Preag- und E lek trow erke -G ruppe  gelangten, m it
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einem doppe lten  S tim m recht ausgestaltet. Ebenso 
sind auch schon in  zahlre ichen irüheren F ä lle n  
Vorrechte  von A k tie n  im  Besitz der ö ffentlichen 
H and vorgesehen worden, so z. B. bei den N a
mensaktien des R h e i n i s c h - W  e s t f ä l i s c h e n  
E l e k t r i z i t ä t s w e r k s ,  auf die w ir  noch zu
rückkom m en werden, oder etwa bei den Ham bur- 
gischen E lek triz itä tsw erke -V orzugsaktien .

N ich t selten finde t sich fe rner eine K o m b i 
n a t i o n  zwischen der Schaffung m ehrstim m iger 
V orzugsaktien oder wenigstens besonderer A k 
tienkategorien  und dem Besitz von Stamm aktien, 
der in  diesen F ä lle n  a lle rd ings  n ich t die M a jo r itä t 
erreichen w ird ; ande rn fa lls  wäre ja  d ie Benutzung 
des so um strittenen H errschafts instrum ents der 
m ehrstim m igen V orzugsaktien unnötig. V on d ie 
sen F ä lle n  sei etwa das S tim m rechtsverhä ltn is 
bei der H a m b u r g e r  H o c h b a h n - A G .  ge
nannt. H ie r bestehen 3 A k tienka tegorien , näm lich 
A k tie n  L it. A  (eigentliche S tam m aktien ), B und C, 
und ferner Vorzugsaktien L it. B. H ie r besitzt der 
Hamburgische Staat nur verhä ltn ism äß ig wenige 
A -A k tie n , dagegen aber säm tliche Stam m aktien 
L it. B  und C, sowie die eine Vorzugsaktie  L it. B 
über 260 000 R M , die a lle in  48 900 Stimmen ve r
kö rpe rt.

Soweit es sich bei den ö ffen tlich -rech tlichen  
S te llen, die ih ren  E in fluß  auf gem ischtw irtschaft
liche  A ktiengese llschaften  zu verankern ve r
suchen, n ich t um eine einzelne Selbstverw altungs
körperschaft, sondern um eine Reihe gemeinsam 
interessierter Verbände handelt, hat das System 
der P o o 1 u n g m ehr und mehr an Boden ge
wonnen, So besieht eine besondere Schutzver
einigung der ö ffen tlich -rech tlichen  A k tio n ä re  des 
R h e i n i s c h - W e s t f ä l i s c h e n  E l e k t r i z i 
t ä t s w e r k s ,  der sich, w ie  w ir  schon in an
derem Zusammenhang sahen, bei e iner Übernahme 
der V e r e i n i g t e n  E l e k t r i z i t ä t s w e r k e  
t ä t s w e r k s ,  der sich übrigens bei einer Über
nahme der V e r e i n i g t e n  E l e k t r i z i t ä t s 
w e r k e  W e s t f a l e n  auch die bisher an diesem 
Unternehm en kap ita lis tisch  be te ilig ten  Kom m u
nen anschließen würden.

E ine andere M ethode der Begrenzung p riva te r 
A ktien rech te  is t bekanntlich  bei der R e i c h s -  
b a n k  durchge führt worden, die a lle rd ings  nur 
zum T e il als öffentliches oder wenigstens ge
m ischtw irtscha ftliches Unternehm en bezeichnet 
werden kann; h ie r is t ja  die ö ffen tliche  Hand —  
das Reich —  überhaupt n ich t aktienm äßig, son
dern nur durch den festen A n te il am Reingewinn, 
der erst je tz t, durch die Abänderung des B ank
gesetzes, e rhöht w orden ist, be te ilig t. E in  M itte l 
zur V erankerung der ö ffen tlich -rech tlichen  Ge
sichtspunkte bedeutet es h ie r nun, daß die Rechte 
der Generalversam m lung, die als V e rtre tung  der 
A n te ilse igner fung ie rt, gegenüber der M a c h tv o ll
kom m enheit dieses Organs bei p riva ten  A k tie n 
gesellschaften sehr s ta rk  beschränkt ist, so daß

das R e ichsbank-D irekto rium  und der de facto 
von den A nte ilbes itzverhä ltn issen  unabhängige 
G enera lra t kaum einer A k tio n ä rk o n tro lle  un te r
liegen, D ie  G e n e r a l v e r s a m m l u n g  be
schließt im  übrigen nu r über d ie B ilanz  und über 
die G ew innverte ilung nach Maßgabe des B ank
gesetzes, sowie ferner über Satzungsänderungen, 
in  diesem F a lle  aber nur „nach V orsch lag des 
R e ichsbankdirektorium s m it Zustim m ung des Ge
ne ra lra ts ". W eite rh in  is t das S tim m recht des 
R eichsbank-Ante ilinhabers dadurch geschmälert, 
daß n icht mehr als 300 Stimmen —  von insgesamt, 
nach der Vornahm e der neuen Anteilbegebung, 
l l j 2 M illio n e n  S tim m en! —  in  einer H and ve r
e in ig t sein dürfen. W enn auch die Umgehung 
dieser Bestimmung durch  Strohm änner denkbar 
wäre, so w ird  schon diese Stim mrechtsbegrenzung 
in  der Regel gefährliche  O ppositionen außer
o rden tlich  erschweren, wobei auch noch an die 
M ö g lich ke it einer gewissen K o n tro lle  der B esitz
verhülln isse durch  die E in tragung der Reichs- 
bank-Nam ensanteile in  die Bücher des In s titu ts  
zu denken ist.

Dieses V erfahren  nähert sich bis zu einem ge
wissen Grade dem System, an die außenstehenden 
K a p ita lis ten  auch o ff iz ie ll stim m rechtsbeschränkte 
oder ganz stim m rechtslose A k t i e n  auszuhän
digen, was besonders im  A usland  zum großen 
T e il üb lich  geworden ist. V on F ä lle n  s ta rker 
S timmrechtsbeschränkungen nennen w ir  h ie r die 
s c h w e d i s c h e n  ,,Auslands"aktien , die —  w ie 
kü rz lich  im  „B rie fka s te n " erw ähnt, vg l. H e ft vom 
A p r i l  1931 —  nu r 1/1000 des Stimmrechtes der zum 
U m lau f in  Schweden selbst bestimm ten A k tie n  
besitzen. In  den anglo-am erikanischen A k tie n 
rechten is t besonders der T yp  der v ö llig  s tim m 
rechtslosen und dam it w ie  m it der v ie lfach  üb
lichen Beschränkung der D ividendenhöhe mehr 
und mehr

obligationsähnlichen Vorzugsaktie,

der ein S tim m recht nur im  F a lle  der D iv idenden- 
los igke it des Unternehmens zuwächst, en tw icke lt 
worden, der bekanntlich  auch fü r d ie Neufassung 
des deutschen A ktienrechtes vorgeschlagen ist, 
Ebenso is t die Ausschaltung des A k tie n s tim m 
rechtes in  H o l l a n d  w e it verbre ite t. H ie r ist 
n ich t nu r das System der fast a lle in  entschei
denden V erw a ltungs-Vorzugsaktien  auf die Spitze 
getrieben worden, sondern v ie lfach  finde t sich 
auch, daß dem P riva tp u b liku m  keine O rig in a l
aktien, sondern nur stim m rechtslose Z e r t i 
f i k a t e  eines A k tien treuhänders  oder —  z, B. 
bei P h ilip s  —  A k tie n  einer besonderen „B e s itz "- 
gesellschaft ausgehändigt werden, die ihrerseits 
das S tim m recht auf a lle  A n te ile  der H auptgese ll
schaft ausübt.

F ü r die F inanzierung von ö ffen tlichen  B e trie 
ben is t diese M ethode im  w esentlichen nur in 
einem F a lle  angewandt worden, näm lich  bei der
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R e i c h s b a h n .  H ie r is t im  Gegensatz zu den 
bisher behandelten F ä llen , in  denen der Starnm- 
aktienbesitz des Pub likum s durch die m ehrstim 
migen V erw a ltungs-Vorzugsaktien  der ö ffen t
lichen H and ausgeglichen w ird , gerade das V o r
zugsaktienkapita l e m ittie rt worden, während a lle  
Stam m aktien im  Besitze des Reiches blieben, Im  
einzelnen sind auf G rund  des frühe r erwähnten 
Reichsbahngesetzes von 1924 a lle  13 -M illia rden - 
R M -S tam m aktien der neu kons tru ie rten  G esell
schaft dem Reich überlassen worden, während 
von den 2 -M illia rden -R M -V o rzugsak tien  zw ar 
500 M il l .  R M  ebenfalls dem Reich zufielen, die 
restlichen 1500 M il l .  R M  aber zur K ap ita lbescha f
fung fü r werbende A n lagen bestim m t w urden. In  
der T a t sind auf G rund  dieser E rm ächtigung ja 
mehrfach Te ilserien  von Reichsbahn-Vorzugs
aktien  zur Ausgabe gebracht worden, a lle rd ings 
zum großen T e il —  in Höhe von insgesamt 
731 M il l .  R M  —  zunächst w iederum  an das Reich, 
und zw ar vo r a llem  im  Rahmen frühe re r A rb e its 
beschaffungsversuche. In  Höhe von 375 M i l l .  R M  
sind aber diese Vorzugsaktien  in  zwei Serien 
auch d ire k t e m ittie rt worden, und in  den le tzten 
M onaten sind Z e rtifika te  über w eitere 500-M il- 
lionen-R M -V orzugsaktien  an der Börse e ingeführt 
worden, die von den V e r s i c h e r u n g s a n s t a l 
t e n  aus dem Besitz des Reichs erw orben wurden.

Selbst diese Vorzugsaktien  sind nun aber 
p raktisch  ohne laufendes S tim m recht w e ite r
gegeben worden. D ie Reichsbank hat v ie lm ehr 
bei a llen  bisher an das P ub likum  begebenen Se
rien  die Stücke als Treuhänder in  Verw ahrung 
genommen und an die Zeichner sta tt dessen Z e rti
fika te  ausgegeben. N u r diese Z e rtifika te , n icht 
die O rig ina l-V o rzugsaktien  sind auch an der 
Börse e ingeführt worden, so daß sie fast a lle in  
fü r  d ie K ap ita lan lage  des P ub likum s in Frage  
kommen. A lle rd in g s  is t ausdrück lich  das Recht 
des Z e rtifika tinhabers  festgelegt w orden, je d e r
zeit d ie Aushändigung der O rig ina lstücke zu ver
langen, wovon aber aus den erwähnten Gründen  
praktisch  kaum je  Gebrauch gemacht werden 
dürfte . Im  übrigen w ird  das S tim m recht auf die 
Vorzugsaktien, über die Z e rtifika te  ausgestellt 
w orden sind, n icht von der Reichsbank selbst als 
V erw ahrer und Treuhänder ausgeübt, sondern  
vom Präsidenten des Deutschen Rechnungshofs, 
also einem Verwaltungsbeam ten, dessen Aufgabe  
in  der Ü berprüfung und Begutachtung der gesam
ten Haushaltsgebarung des Reiches besteht. Z u 
dem besitzen die Vorzugsaktien nur ein S tim m 
recht bei W ahlen zum V erw a ltungsra t und sind  
schon dam it —  etwa wie die Reichsbankanteile  —  
nur bedingt w irksam .

E rw ähn t sei noch, daß der R entencharakter der 
R eichsbahn-Vorzugsaktien bzw. Z e rtifika te , der 
schon aus diesem Fehlen des Stim m rechts h e rvo r
geht, noch durch die Festsetzung einer gewisser
maßen f e s t e n V e r z i n s u n g  unterstrichen w ird .

D ie V orzugsaktien erha lten eine 7 °/0ige Vorzugs
d iv idende, die an sich, w ie es dem Wesen jeder 
A k tiend iv idende  entspricht, nu r aus einem ta t
sächlich erz ie lten  G ew inn v e rte ilt werden so ll, 
außerdem aber v o rn R e i c h  g a r a n t i e r t  ist 
und so einen absolut fixen  C harakter e rh ä lt; dies 
re ch tfe rtig t auch, daß jew e ils  am 2, Januar die 
H ä lfte  des Satzes, also ein Betrag von 31/ 2 °/0, 
als A b s c h l a g s d i v i d e n d e  gezahlt werden 
kann, was bei Aktienem issionen von p riva ten  A k 
tiengesellschaften ja  nach dem Handelsgesetz
buch unzulässig wäre. Überdies erscheint auch 
die Aussich t auf eine M ehrd iv idende  über 7 °/0 
hinaus sehr problem atisch, da eine Zusatzzahlung 
nur bei einer V e rte ilung  von D ividenden auf die 
S tam m aktien erfo lgen so ll. W eder is t dies aber 
bisher der F a ll gewesen, noch d ü rfte  es bei der 
G ew innentw ick lung der Reichsbahn und dem 
Desinteressement des Reiches an Stam m aktien
d iv idenden auf G rund hoher und dam it vo lks 
w irtsch a ftlich  schädlicher B ahn ta rife  fü r  die Z u 
ku n ft zu erw arten sein. D er f e s t v e r z i n s 
l i c h e  C h a r a k t e r  der Reichsbahn-Vorzugs
aktien  ist dementsprechend auch durch den 
W e g f a l l  d e r  K a p i t a l e r t r a g s t e u e r  an
e rkannt worden, die ja  bei A k tie n  a lle r  A rte n  
sonst bestehen b le ibt.

Diese M ethode der F inanzierung von ö ffen t
lichen Betrieben durch Ausgabe praktisch  stim m 
rechtsloser und m it m ehr oder m inder fester V e r
zinsung s ta tt va riab le r D iv idende ausgestatteter 
Vorzugsaktien le ite t zu der

Ausgabe d ire k te r Schuldverschreibungsanleihen

über. A uch  die von der ö ffen tlichen H and betrie 
benen oder beherrschten A ktiengesellschaften 
oder gesellschaftsähnlichen Betriebe haben jeden
fa lls  —  ebenso w ie ja  p riva te  A k tie n u n te r
nehmungen —  zur F inanzierung in  größtem 
Um fange neben oder ansta tt der Aktienbegebung 
A n le ih e ka p ita l auf genommen. W enn w ir  noch 
e inm al auf die Reichsbahngesellschaft eingehen, 
so finden w ir  h ie r eine sog. „m itte lfr is tig e  A n 
leihe, näm lich 150 M il l .  R M  6 °/0iäe S c h a t z  - 
a n w e i s u n g e n  m it einer Lau fze it bis 1. Sep
tember 1935. In  der gleichen W eise haben auch 
Versorgungsgesellschaften, deren A k tie n  v o ll im 
Besitze der ö ffen tlichen H and liegen, soweit mög
lich , A n le ihen  aufgenommen, die fü r den Staat 
oder die Kom m une eine F inanzierung neuer P ro 
jek te  ohne Aufgabe des 100 “/„¡gen H errschafts
rechtes erm öglichten.

Besonderen U m fang hat in den le tzten Jahren 
bekanntlich  die Aufnahm e von A u s l ä n d s 
a n l e i h e n  der ö ffen tlichen Betriebe angenom
men. Gerade die in  F o rm  p riva te r A k tiengese ll
schaften betriebenen Unternehm ungen der ö ffen t
lichen H and haben diese Em ission von A us länds
anleihen zeitweise s tä rker fo rc ie rt, w e il fü r sie 
n icht die N o tw end igke it einer Genehmigung durch
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die B e r a t u n g s s t e l l e  bestand, die ja  eine 
Voraussetzung der A ufnahm e d ire k te r Kom m u
nalanle ihen b ild e t; auch bei der le tzten U m 
b ildung der Beratungsste lle  und ihres Genehmi
gungsverfahrens durch die neuen „R ich tlin ie n  fü r 
das Schuldenwesen der Gem einden”  vom Dezem
ber 1930 ist diese Lücke n ich t ausge fü llt worden. 
In  N r. 13 dieser R ich tlin ien  heißt es v ie lm ehr 
ausdrücklich , daß diese Bestimmungen auf V e r
sorgungsbetriebe m it eigener Rechtspersönlich
ke it und Dachgesellschaften von Versorgungs
betrieben, auf deren Geschäftsführung Gemeinden 
und Gemeindeverbände maßgebenden E in fluß  
haben, „ z u n ä c h s t “  n ich t Anw endung finden. 
Auch unabhängig von diesem fo rm a len  A n re iz  
haben jedoch die Aktiengesellschaften, die von 
der ö ffen tlichen Hand k o n tro ll ie r t werden, schon 
deswegen in  größerem Umfange Auslands-, d. h. 
vo r a llem  A m erika -A n le ihen  aufgenommen, w e il 
es sich h ier überhaupt um den in  den Vere in ig ten 
Staaten besonders beliebten T yp  von „ p u b l i c  
u t i l i t y ”  S c h u l d v e r s c h r e i b u n g e n  han
de lt, nachdem die ö ffen tlichen Betriebe, w ie w ir  
wissen, zu einem sehr großen T e il auf dem Ge
biete der Versorgung m it E le k tr iz itä t, Gas oder 
W asser zu arbeiten pflegen.

D ie M o d a l i t ä t e n  dieser A n le ihen  von A k 
tiengesellschaften des Interessenkreises der ö f
fen tlichen Hand besitzen im  a llgem einen keine 
irgendw ie entscheidenden Besonderheiten, ln  
zahlre ichen F ä lle n  weisen diese A n le ihen  eine 
S icherste llung durch d i n g l i c h e  P f ä n d e r  
auf, aber w oh l nur, soweit dies auch bei Em is
sionen anderer A ktiengesellschaften üb lich  ist. 
U. a. sind die In - und Ausländsanle ihen sehr v ie le r 
E l e k t r i z i t ä t s w e r k e  der ö ffen tlichen Hand 
hypothekarisch gesichert.

W e ite rh in  finde t sich bei manchen A n le ihen 
de ra rtige r Unternehmungen, daß S te llen  ö ffen t
lichen Rechtes die selbstschuldnerische B ü r g 
s c h a f t  übernommen haben, etwa w e il das ve r
an tw o rtliche  A k tie n k a p ita l selbst recht k le in  ist. 
Dies t r i f f t  u. a. auf die In lands- w ie A m erika - 
A n le ihen der R h e i n - M a i n - D o n a u - A G .  zu, 
fü r die das Reich und Bayern, die auch in  der 
Hauptsache die S tam m aktien dieser G roßschiff- 
Eahrts-Bau-Gesellschaft besitzen, die Bürgschaft 
übernommen haben.

Etwas anders sind dagegen die F ä lle  zu beur
te ilen, in  denen bei A n le ihen  die Zusicherung 
eines unverändert ö ffen tlichen  C harakters der 
em ittie renden G esellschaft gemacht w ird . W ir  
haben schon erwähnt, daß in dieser W eise bei 
An le ihen der V i a g  ein besonderes Kündigungs
recht des Stückeinhabers festgelegt w orden ist, 
das so fo rt in  K ra ft  t r it t ,  wenn das Reich durch 
A k tienve rkäu fe  n ich t m ehr über die absolute 
M ehrhe it bei dieser H o ld ing-G ese llscha ft ve r
fügen so llte . Ä hn lich  sind auch die Bedingungen 
bei der schweizerischen A n le ihe  der B e w a g ,  i n

dem h ier der V e rtre te r der A n le iheg läub iger zu 
einer Kündigung berechtig t sein so ll, sofern der 
derzeitige Pachtvertrag zwischen der Gesellschaft 
und der S tadt B e rlin  aus einem G runde beendigt 
werden so llte ; eine Bestimmung, die auch bei Re
gelung des Verhältn isses zwischen der Bewag und 
der künftigen  B e rlin e r K ra ft-  und L ich t-A G . n icht 
übersehen werden darf.

Die Finanzierung anderer Gesell
schaften des privaten Rechts.

Es ist verständlich, daß die fü r  A k tiengese ll
schaften en tw icke lten  Gesichtspunkte auch in  fast 
unveränderter W eise fü r  andere Unternehmungen 
der ö ffen tlichen H and m it p riva te r Gesellschafts
fo rm  zutreffen, also vo r a llem  fü r die G. m. b. H. 
A lle rd in g s  w ird  eine B ete iligung des P ublikum s 
am U nternehm erris iko  —  durch Übernahme von 
S t a m m a n t e i l e n  —  in fo lge  der schw erfä lligen 
Ü bertragungsm odalitä ten und der praktischen U n 
m ög lichke it börsenmäßigen H andels kaum in 
Frage kommen. Schon aus diesen Gründen ist ja  
die G. m. b. H .-F o rm  fü r Unternehmungen der 
ö ffen tlichen H and m it größerem F inanzierungs
bedarf nu r verhä ltn ism äß ig selten gew ählt w o r
den. Dagegen ist die „p u b lic  u t i l i t y "  G. m. b. H. 
fü r G e m e i n s c h a f t s u n t e r n e h m u n g e n  der 
ö ffen tlichen H and und p riva te r G roßkonzerne in  
zahlre ichen F ä lle n  gebräuchlich geworden, und 
ebenso d ien t sie v ie lfach  dem Zusammenschluß 
m ehrerer Kommunen usw. zu einem Gesam t
betrieb. F ü r die Heranziehung frem der M itte l 
kom m t dann naturgemäß fast ausschließ lich die 
A u f n a h m e  v o n  A n l e i h e n  in  Frage, die 
auch in  zahlre ichen F ä lle n  durchgeführt w orden 
ist. Beispielsweise hat das V E W  noch in der 
Zeit, als es in  G. m. b. H .-F o rm  betrieben wurde, 
eine A m e rika -A n le ih e  aufgenommen, und auch im 
In la n d  sind zum T e il derartige  W erte  im  U m lauf, 
wobei es sich fre ilic h  überw iegend um A u f w e r 
t u n g s e m i s s i o n e n  handelt.

Die Beschaffung von Mitteln für 
Körperschaften öffentlichen Rechts.
In  mancher H ins ich t hat auch die F o rm  der 

K ö r p e r s c h a f t  d e s  ö f f e n t l i c h e n  R e c h 
t es ,  die ja  so o ft fü r  W irtschaftsbetriebe des 
Staates oder der Kom m unen benutzt w ird , eine 
ähnliche F inanz ie rungspo litik  zur Folge. H ie r 
versteht sich der W e g fa ll einer K ap ita lbescha f
fung durch Em ission von Beteiligungsscheinen 
nach A r t  der A k tie n  naturgemäß schon durch die 
R echtsform . In  erhöhtem  Maße kom m t also fü r 
diese w ich tige  A r t  des ö ffen tlichen W irtsch a fts 
betriebes eine Heranziehung von priva tem  K a p i
ta l nu r durch A u f n a h m e  v o n  o b l i g a t o r i 
s c h e n  V e r p f l i c h t u n g e n  in  Frage, während 
eine B ete iligung am Körperschaftsverm ögen led ig 
lich  fü r ö ffen tlich -rech tliche  S te llen —  im  Wege
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des Erwerbes von M i t g l i e d s r e c h t e n  und der 
Gewährung von E in lagen —  m öglich ist.

Bei den Anleiheem issionen dieser öffentlichen  
K örperschaften ist nun zu beachten, daß die am 
Vermögen der betreffenden In s titu te  und A n s ta l
ten bete ilig ten S te llen  g rundsätz lich  ebenso nur 
m it ih re r E in lage fü r  V erb ind lichke iten  hatten, 
wie etwa Inhaber von A k tie n  oder G .m .b .H .-  
Stam m anteilen. Inso fe rn  ist jede K örperscha ft 
des ö ffentlichen Rechtes eine „ ju ris tisch e  Person 
was vie lfach  übersehen w ird . R echtlich  wäre 
jeden fa lls  der preußische S taat fü r  V e rb ind lich 
keiten der Preußischen Zentral-G enossenschafts- 
kasse, an der er zu d re i V ie rte l be te ilig t is t —  
der Rest lieg t bei Genossenschaften — , über seine 
E inlage hinaus n icht ha ftbar zu machen, es sei 
denn, daß man eine Verfeh lung durch  ungenü
gende Ausübung der nach dem besonderen Gesetz 
über die Preußische Zentral-Genossenschaftskasse  
festgesetzten S taatsaufsicht und -le itung  kon
stru ieren würde. Es ist notw endig, sich über de r
artige Rechtsgrundsätze vo llkom m en k la r  zu sein, 
auch wenn praktisch  gerade in diesem F a ll der 
Preußenkasse offensich tlich  eine so enge Verbun
denheit m it dem kap ita lm äß ig  bete ilig ten Staat 
gegeben ist, daß frag los  von einem „F a lle n 
lassen“  der K ö rpe rscha ft bzw. ju ris tischen  Person 
nie die Rede sein könnte. Es sei dabei nu r daran  
gedacht, w iew eit solche A nsta lten  reine Aufgaben  
a llgem e inpo litischer A r t  zu e rfü lle n  pflegen, etwa 
die Preußenkasse durch ihren A n ka u f von A k tie n  
der G e tre ide -Indus trie - und Com m ission-AG ., der 
im  engsten Zusammenhang m it der A k tio n  des 
Reiches zur Stützung der Getreide preise steht. 
Selbstverständlich ist also die Preußenkasse, ganz 
unabhängig von dem eigenen Status, der in  diesem 
F a ll  bereits jedes R is iko  ausschließt, aus R ück
sicht auf d ie in ternen Beziehungen zu Preußen 
über jeden Z w e ife l erhaben.

W oh l aber können naturgemäß einm al bei u n 
b e d e u t e n d e n  Körperschaften  m it unzure i
chendem E igenkap ita l Überlegungen am P latze 
sein, ob die m oralische H aftung der bete ilig ten 
S te llen  ausreicht oder ob d irek te  G arantien er
fo rd e rlich  sein werden. In  der Regel werden 
A n le ihen  de ra rtige r Körperschaften  denn auch 
m it der B ü r g s c h a f t  von Städten, P rovinzen 
usw. ausgestattet sein, ebenso w ie beispielsweise 
die Kom m unen fü r säm tliche V e rb ind lichke iten  
der ihnen nahestehenden Stadtbanken, Sparkas
sen usw. die uneingeschränkte H a ftung  zu über
nehmen pflegen. Sofern n ich t die in  Frage ste
hende K örpe rscha ft auf G rund  ih re r eigenen V e r
mögenslage als durchaus k re d itw ü rd ig  anzusehen 
rst, was zumeist n a tü rlich  der F a ll sein w ird , ist 
aber eine genauere P rü fung der r e c h t l i c h  und 
n icht nur m ora lisch gegebenen H aftung von Selbst
ve rw a ltungskörpern  am P latze.

Im  übrigen ist auch bei A n le ihen  ö ffen tlicher 
K örperschaften eine S p e z i a l s i c h e r u n g  n icht

selten. N u r ku rz  genannt seien h ier vo r a llem  
die Emissionen der R e a l k r e d i t i n s t i t u t e  
des ö ffen tlichen Rechtes, die ebenso w ie P fand
briefe und Kom m unalob liga tionen der p riva ten  
H ypothekenbanken durch H ypotheken bzw. K om 
m unaldarlehen gedeckt sind. Auch andere K ö r
perschaften des ö ffen tlichen Rechtes haben zum 
T e il A n le ihen  d ing lich  gesichert, wobei z. B. die 
A m erika -A n le ihe  der A llgem einen O rtskranken
kasse in  A lto n a  erw ähnt sei.

W e ite rh in  ist fü r  v ie le  A n le ihen  als S icher
he its fak to r von besonderer Bedeutung die Be
rechtigung mancher Körperschaften  zur E inz ie 
hung von Beiträgen im  V e r w a l t u n g s v e r 
f a h r e n  zu erwähnen. So können die Gebühren, 
die von den ö ffen tlich -rech tlichen  Entwässerungs
und W asserregulierungskörperschaften des west
deutschen Industriegebietes erhoben werden, als 
ö ffen tliche  Lasten zur E inziehung gelangen, was 
die S icherheit der von diesen S te llen —  etwa der 
E m s c h e r g e n o s s e n s c h a f t  —  ausgegebenen 
A n le ihen  erhöht.

Den eigentlichen K örperschaften stehen auch 
die „ Z w e c k v e r m ö g e n "  recht nahe, die durch 
Verselbständigung bestim m ter Te ile  des f is k a li
schen Gesamtbesitzes entstanden sind. H ie r 
w urde bereits früher die D e u t s c h e  R e i c h s 
p o s t  e ingegliedert, die nach dem Reichspost
finanzgesetz eine R e i c h s a n s t a l t  da rs te llt, 
deren A k tive n  als Sondervermögen des Reichs 
gelten. Da dieses ,,Sonderverm ögen'' von zurze it 
etwa 2V 2 M illia rd e n  R M  selbständig fü r Post
schulden haftet, dagegen n ich t auch fü r a llge 
meine V erb ind lichke iten  des Reichs, is t auch 
in  diesem F a lle  die A u f n a h m e  e i g e n e r  
R e i c h s p o s t a n l e i h e n  m öglich. In  der T a t 
hat die Reichspost m ehrfach von diesem F inan 
zierungswege Gebrauch gemacht, wobei nur an 
die bereits an der Börse eingeführten 6 “/„ igen 
Schatzanweisungen von 1930 (2 Serien) und ebenso 
an die gerade je tz t zur Zeichnung aufgelegten 
150 M il l .  R M  6 “ /„igen Schatzanweisungen von 
1931 e rinne rt sei.

Die Finanzierung von unselbständigen 
Werksbetrieben,

A nders lieg t dagegen der F a ll, wenn die V e r
selbständigung eines W irtschaftsbetriebes nur zu 
einer T r e n n u n g  d e r  B e t r i e b s o r g a n i s a 
t i o n  von der a llgem einen Verw a ltung des Staats 
oder der Kommune, n ich t dagegen zur E rrich tung  
einer besonderen K ö rperscha ft oder A n s ta lt ge
fü h rt hat. In  diesem F a ll fe h lt es — ganz ab
gesehen von der U nm ög lichke it einer gesell
schaftsähnlichen Bete iligung, die ja  schon bei 
K örperschaften fü r den P riva tm ann n ich t mehr in 
Frage kom m t —  auch an der G rund lage fü r eine 
Aufnahm e von eigenen V erb ind lichke iten , näm
lich  au dem Vorhandensein eines selbständigen 
Vermögensträgers.



160 P L U T U S - B R I E F E  1931 • B R I E F  5

Daraus fo lg t, daß auch die F inanzierung dieser 
W erke  nur durch Überweisung aus den M i t t e l n  
d e r  G e s a m t v e r w a l t u n g  bew erkste llig t 
werden kann. N ich t das städtische W erk , son
dern die Kom m une muß also die etwa notwendige 
A n le ihe  aufnehmen, wobei fre ilich , w ie  stets, der 
Verwendungszweck, also die A bsich t einer W e i
tergabe an das einzelne W erk , genannt werden 
w ird . P raktisch  w ird  fre ilic h  in  w oh l a llen  F ä lle n  
eine A n le ihe  n ich t zur Befried igung der Inves ti
tionsbedürfn isse eines W erkes a lle in  e m ittie rt 
werden, sondern zur Deckung dieser A n fo rd e 
rungen sowie der Ansprüche a lle r  m öglichen 
T e ile  der G esam tverw altung —  w irtscha ftliche r 
w ie unp roduk tive r A b te ilungen  zusammen —  auf 
e inm al, so daß der Verwendungszweck nur in  
Umrissen und ohne genaue E inzelangaben ge
nannt w ird .

M an w ird  sagen können, daß in dieser Weise 
w oh l der größte T e il a lle r  S tadtanle ihen und sehr 
wesentliche Te ile  der Emissionen des Reichs 
und der Länder ind irek te  Emissionen von ö ffen t
lichen W irtschaftsbetrieben darste llen . So er
wähnten w ir  schon frü h e r die Preußischen Con- 
sols, die fü r  d ie Bedürfn isse der Preußischen 
Staatsbahn, zum T e il aber auch fü r  Kanalbauten  
usw. e m ittie rt wurden, ln  der gleichen Weise sind  
auch nach der M arks tab ilis ie rung , tro tzdem  die 
städtischen und staatlichen Betriebe mehr und  
mehr selbständige R echtspersönlichke it erh ie lten  
und so eigene A n le ihen  em ittie ren konnten, fü r  
die bei der V erw a ltung  verbliebenen W erke M it 
te l durch  A n le ihen  der Kommunen und Länder 
beschafft worden.

Es w äre selbstverständlich m öglich, auch diese 
A n le ihen  m it S p e z i a l s i c h e r h e i t  auszustat
ten, etwa durch E in tragung einer H ypo thek  auf 
den zum W erksbetriebe verw andten G rundstük- 
ken. In  der P rax is  finde t jedoch, schon aus 
Prestigegründen, eine derartige Spezialsicherung 
seitens der Länder, Provinzen, Kom m unen usw. 
n ich t statt, v ie lm ehr is t es an läß lich  der erw ähn
ten R ich tlin ie n  über die T ä tig ke it der Beratungs
ste lle  sogar zu einer a llgem einen Vereinbarung 
gekommen, j e d e  S o n d e r d e c k u n g  a b z u 
l e h n e n .  So ist auch die s ta tt dessen übliche 
K lause l, daß bei e iner Spezialsicherung zukün f
tige r A n le ihen  die zu rze it aufgelegte in  gleicher 
W eise gesichert werden müsse, nach der bis
herigen E n tw ick lung  ohne praktische Bedeutung 
geblieben.

*

In  gewisser H ins ich t w ird  fü r diese Fragen noch 
die Verschärfung der R ich tlin ie n  fü r das Schul
denwesen der Gemeinden, auf die w ir  schon kurz  
hingewiesen haben, von Bedeutung sein. Es ist zu 
berücksichtigen, daß n ich t nu r a lle  In lands- und 
Ausländsanle ihen, seien sie ku rz - oder lang fris tig , 
ferner auch Bürgschaftsübernahm en von den 
L ä n d e r n  bzw. den von ihnen bestimm ten A u f
sichtsorganen genehmigt werden müssen, soweit 
es sich n ich t um re ine Kassenkredite hande lt; 
außerdem sind auch Maßnahmen gegen U m 
gehungen und M ißbräuche vorgesehen. W e ite rh in  
is t von Bedeutung, daß a lle  A n le ihen, die zur 
ö ffen tlichen A u flegung  gelangen sollen, von einem 
zentra len K r e d i t a u s s c h u ß  der kom m unalen 
Spitzenverbände g e b illig t werden müssen, in  dem 
auch V e rtre te r der Reichsregierung S itz und 
Stimme haben. Ausländsanle ihen unterliegen ja 
ganz a llgem ein w e ite r der P flich t zur Genehmi
gung durch die B e r a t u n g s s t e l l e ,  die vom 
Reich, der Reichsbank, Staatsbanken und den 
kom m unalen Spitzenverbänden beschickt w ird .

So is t der K re is  der M ög lichke iten  fü r  eine 
K red itau fnahm e der ö ffentlichen H and immer 
enger gezogen worden. F ü r unser G esam tpro
blem der F inanzierung ö ffen tliche r W irtscha fts 
betriebe is t dies fre ilic h  nur von unm itte lba re r 
Bedeutung, sow eit es sich n icht um Unternehmen  
m it selbständiger Rechtsform  handelt. Es un te r
lie g t aber w oh l keinem Z w e ife l, daß in d ire k t auch 
h ier eine gewisse Beschränkung beabsichtigt und 
erre icht worden ist, zum al es sicher erscheint, daß 
bei A u ftre te n  von M ißbräuchen eine Ausdehnung  
der R ich tlin ie n  auf d ie ja  nur „zunächst“  aus
genommene K re d itw irts c h a ft de r fo rm e ll selb
ständigen Gesellschaften erfo lgen würde. Ebenso 
äußert sich die straffere F in a n z p o lit ik  in  den 
Kom m unen, die un ter dem D ruck  der S tra fau f
sicht zustande gekommen ist, in  einer schärferen  
P rü fung  a lle r Problem e auch bei den k o n tro ll ie r 
ten Versorgungsbetrieben. So ist zu hoffen, daß 
in  Z u ku n ft d ie F inanzierung der ö ffentlichen Be
triebe n ich t nur m ehr als bisher un te r v o lle r W ü r
digung der R e n ta b ilitä t und Zweckm äßigkeit, 
sondern auch m it der notwendigen B e rücks ich ti
gung a llgem e inw irtscha ftliche r Gesichtspunkte, 
vo r a llem  der K o n ju n k tu r sowie der Lage am 
G eld- und K a p ita lm a rk t, e rfo lgen w ird .

D r. P. F a b i a n .
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