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I Teil.

LAbfdHnitt.

Definitionen und Grundbegriffe.

Unter Cifeninduftrie wollen wir die fid) wefentlid) auf der Cijen-
erzeugung und aud) dbem Cifentonfum aufbauenden Jnbuftrien verftehen, alfo
die Werle der Rofeifenprodultion, bie Walztvetfinbuftrie und die WMafdjinen-
fabrifation. Da aber bie Mafdjinenfabrifation ein jo grofed Gebiet wumjdlieft,
bap fie gewifjermafen al3 die Mutter aller iibrigen Jnduftrien betradjtet rwerden
fann, fo werden vielleidt aud) mandymal Hinweijungen auf verrvandbte Ju-
buftriezweige notig wetben.

Dod) wollen wir aud) hierbei und moglidhit befdhrdanten und tunlidft nidt
mehr al3 bie EleMrizitatdinduftrie in den weiteren Rreid unfever Betradjtungen
siehen.

fonjunfturift biejeweiligeRonflellationderMartt-
verhaltniffe. SRonjunftur (vom mittellateinijdien conjunctura) bebeutet
bad Zujammentreffen ober die Berbindung von gefdydftlidhen und aufergejddft-
lien Umitdnden, aljo aud) die augenblidlihen (ober zuliinjtigen) Ausfidjten,
ujr., die fid) dburd) die Verfafjung bed Marttes fiir taufmdnnijdje oder induftrielle
Unternehmungen bieten. Mit Konjunftur im engeren Sinne wollen wir alfo
bezeidnen die Ausfichten, welde die Marttlage den Unternefmungen bietet.
Die Marltlage wiederum ift bedingt durd) die jeeilige Stirfe ber Nadhfrage
und de3 UAngebots. Nadjfrage undb Angebot wirlen auf die Umfdge und damit
auf die Prodbultion ein.

3t die Nadyfrage nady Grzeugniffen eined indbuftriellen Jweiged groB, jo
laffen {ich die Umfdpe exhohen, fintt die Nadjfrage, ober wird die Marltlage un-
glinftig, fo gehen im allgemeinen aud) die Umfdge urild.

Dert Um{fat eined Gejdyifted odber eined Gefdyiftszweiges ift demnad eine
Sunition dber Konjunttur (und umgelehrt).

BWir veranjdaulidhen die Konjunttur durd) Umjap- (ober Preid-) Tabellen
und burd) graphijhe Uujzeidnungen, Diagramme, Sdaulinien odber Kurven
liber ifre ebengenannten beiden Hauptiaftoren. ©3 gibt jdhlechte und gute Kon-
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junfturen?). Aud) zu Jeiten fteigender ober giinftiger RKonjunitur pilegt
bie Nadyfrage nad) Prodbulten oder HandelBobjetten grofer u fein al3 da3 Angebot.
St dbagegen ftarfed Angebot ober {Iberprodultion porhanden, jo finkt die Kon-
junttur gerodhnlid), man fpridht dann von fdyledjter oder tiefer Konjunttur, oder,
bei einer langwdifrenden Tieflonjunttur, von einer Deprefjion. Bei giinftiger
Sonjunftur pflegen dbann die Preife anguziehen, bei ungiinjtiger Konjunttur
bagegen zu fallen. Die Konjunbur ift eine Funttion der erzielten Cinfaufs-
und Berlaujs-Preife und umgelehrt. Man fann daher Konjunftur aud) ald
die augenblidlide Betfledytung der gefdydftliden Buftdndbe ja ald die dufere
Sefddftslage {iberhaupt bezeidhnen, gemeffen an ben erzielbaren Umjdgen und
Preifer.

Die Shwantungen der Konjunttur find fiic die moberne Jndufirie eine der
widytigften, jchivierigfien, oft gliidlichjten und oft verhingnisvolljten Crideinungen.
©ie bermitteln bemijenigen, der fie ridtig und redjtzeitig erfannt, vorausdgefehen
obet betednet hat, grofien Gewinn, tvenn et fie richtig u benupen verjteht, geben
aber anbererfeits, wenn eine ungiinftige Konjunttur unvermutet unb rajd eine
tritt, su Abjapjtorungen, BVerlujten, Jujammenbriiden, Arbeitslofigleit, Krifen
und mannigfaltigem Clend Beranlafjung.

Die Beiten der beften oder Hidften Konjunttur nennt man Hodytonjunttur,
biejenigen um ben Tiefpuntt, alfo die ungiinftigen oder jdlechten Jeiten, Tief-
fonjunftur, ftatt beiber fpridit man aud) von Hauffe und Baiffe, jedod) find lep-
tered Hauptjadilih) Borjenbezeidhnungen. AuBerdem gibt ed Beiten mittlerer
RKonjunttur beim Anjtieg rwie beim Abftieg der Ausfidhiten nad) der Marktlage.

Wir twollen verjudjen, die Sdywantungen der Konjunftur genauer zu ver
folgen und namentlid) bie Beiten, Angeidjen, Urjadjen und Gefolgderjdeinungen
bex H6hepuntte, ferner ber Wenbdepunite, bed Konjunfturumicdilags
genau 3u etfennen und fejtzulegen.

Bezliglic) ber Krifen, die BVerfaffer in diefer Wtbeit verhdiltnidmapig viel
weniger befdyiftigen werben ald die guten Konjuntturen, {dlieft er fid) der De-
finition von Prof. Lerid an: A3 wirtjdaftliche Krifid fann man jede zeitrveilige
Storung bed Wirtjdyajtalebens bezeichnen.” Die Krifen bilben meift einen Wenbde-
puntt, einen Umjdlag von einer auffteigenden Betwvegung ju einem Jujammen-
brud). Die Kxi)is seigt Jid) in ber Konjuntturturve alg ein ploglider, jdher AUbjtieg.

€3 mwird in den fpdteren Abjdynitten vorliegender Arbeit unfere Aujgabe
fein, namentlid) an der Hand von graphijhen Aufzeidnungen, Selbjtiojten-
berednungen ujw. ausd dem prattijden Gejdyiftsleben diefen Bujammenbingen
genau nacdjgugefhen und Mittel gur ridtigen Benupung der giinftigen und zur
Berhittung der ungfinjtigen Folgen der jdywanfenden Konjunturen, zu finden,
anzugeben und ndher zu unterfudyen.

1) @8 joll hier erwdfnt werben, bag im faufmannijden und tednijhen Gejddfts-
lebebn haufig bad Wort Konjunitur gleidbedbeutend mit ,guter Konjunftur” gebraudt
Ioitd.
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Beyiiglid) ber Kaxrtelle flihren tir ausd den fehr 3ahlreidhen Definitionen
folgenbde am:

1., Roartelle find vertragdmdfig auf eine beftimmte Beitbauer abgejdylofjene
Bereinigungen felbjtdndig verbleibender Untemehmungen?), weldje verwandten
oder anndfernd gleide JIntereffen verjolgenden Jndufirieztveigen angefhoren,
su dem Bwed, Produltion und Abfap nad) gemeinfamen Sefidtspuntten und
vem gemeinfamen Jntereffe zu regeln.” (‘Piexjtorff.)

2.  Untemebmerverbinde, um gemeinfam bdie Produftion und den Wbjap
su regeln, um Uberjhwemmung des Marktes, gegenfeitiged Unterbieten und
verheerende Preididyrvanfungen ju verhinbern.” (Haushofer.)

3. Qury und fiir ben Mann der Prazia geniigend verjtandlidy: ,RKartelle
find Unternehmerverbdnbe zur Befdyranfung jhdadlidher Wirfungen der
SQonfurrenz.” (Berfafjer.)

Unter @ ynditat verftehen wir eine ftraffe Kartellorganifation, welde
jid) eine Bertaufsijtelle fiiv bie Abfaporganifation gejdaffen hat, alfo eine
Bentralftelle, bie ben gangen Abjay be3 RKartelld byw. der fartellierten
Rerle vermittelt.

Unter Syndilat wird aud) mandymal nur die BVerfaufsjtelle allein verjtanbden.

Bevor wir un3 den Konjunfturen und Syndifaten der Cifenindujtrie ein-
gehender wibmen fonnen, haben wir und nod) mit einigen Grundbe-
griffen etwad ndher zu befajfen, namentlid) mit dem ofonomifdyen Prinzip,
der Produftion, der Unternehmung und der Konfurrens.

Nad) bem Sfonomijden Prinzip tradten wir danad), in jeder
Wittjdaft mit moglichft geringen Opfern einen moglidijt grofen Nupeffett zu
erielen. IMit Crzeugung der Giiter (fiir bie Konfumtion) befaft fid) die ,Pro-
buftion”. Probultion in tednijder Beziehung ijt die bewufite Herjtellung
eine3 neuen Crzeugniffes. Da Giiter Aufrvendungen odber Lpfer erforbern und
fiir ung braudybar find, beformmen fie einen wirtjdajtlidyen ,Wert”. Jm mo-
dernen Wirt{dhaftsleben produgiert man meift ,aber nidyt inuner, fitv den Bedarf
Dritter.

Diefe Dritten — die Konfumenten — weldje ein Bebitrfnis nad) unferen
erzeugten Wirt{dyaftdgiitern haben, legen diefen naturgemdf Wert bei: jo werden
it fiit unfere an ben Marlt gebradten Produlte einen Preis ersielen.

Den Preid definiert man als ,die Menge Gelbes, die man beim Austaufch
cined Gutes bon einem anbderen (bem RKdufer) wirklid) erlangt”.

Gehen unjere produgierten Giiter fo im entgeltlihen Berfehr von einer
Wirtjdaft sur anderen fiber, fo befommen fie ben Charatter von Waze n.

Die Produttion foll aber einen moglidft grofen volldwirtjdiajtlidien Nupen,
ferner einen Reinertrag haben, fie foll rentabel fein. Um diefen Reincrttag

. 1) Die Begriffabeftimmung des ,Unternehmensd” und ded ,Unternehmerd”, relde
cigentlidy boraugd gemommen werben follte, entwidelt fid) zrvanglod aus dben @runbd-
begriffen ber niditen Seiten, ift aljo bhier weiter hinten (S. 8) gebradt.
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3u erzielen, madjen wir und bie vothandenen Grundbfaktoren ,Natur’ und
Srbeit” dienjibar.

Diefen Grund- ober Elementarfattoren Bat fid) im Laufj ber lepten Jahr-
Bunberte ein weiterer neugebilbeter Faltor in dem RKapital ugefellt,
weldyed ebenfalld bon groger Widptigleit, aber tropbem nur von jehunbddver
Bebeutung ift.

Auf dem duxd) Natur, Stoff, Material, Arbeit und Kapital gegebenen Fun-
bament baut fid) ba3 auf, wad wir im tednijden Sinne einen BVetriebd, im
voltawittjdaftlihen eine Untetnehmung nennen. (Betrieb und Unter-
nehmung find nidht gany gleidhbebeutend, wir rollen diefen Unterjdjied aber im
Berlauj unferer tweiteren Ausfithrungen, nidit mehr bejonderd Bhervorheben).

Die Unternehmungen und damit die Befiger und Leiter diefer — bdie Unters
nefhmer—haben eine ,3entrale Stellung in unfeter gejamten Bolls-
wirt{daft.”

Gin Unternehmer verfiigt nad) feinem einfeitlihen Willen iiber alle im
Betriebe borhanbenen Produltiondmittel und Arbeitslrvdjte.

Diefe zentrale Stellung ift fhon baburd) begriinbet, daB demijenigen, ber
Gtoff, Rapitalien und Arbeit — majdjinelle wie menjdjliche Arbeit — produttiv
verwenbet, aud) bie im Betrieb erzeugten Produlte gehoren: die verfduflidhen
und auf ben Marlt zu bringenden, aljo abjepbaren, Waren.

Gine sielbewupte, planvolle, energijde Leitung Bhat fid) in Handel und
Jnbuftrie {wie in ber Lanbdbwirtjdaft] bewdhet, denn der Gefdydftabetrieb muf
ofyne viel innere Reibungen ricdhtig , funttionieren”. Funitioniert bie Unternemung,
profperiert fie, fo wird fid) aud) ein Unternehmergetwinn einftellen, ein Unter-
nehmergewinn al3 ,Differens bed Crldfed filr die verfauften Waren und
ber Selbjtioften . . .

®3 tonnte jedbod) naturgemdp nicht jein Betvendben bei einer odber bei ber-
eingelten Unternehmungen Haben: der Gewinn lodte, zahlreidhe neue Gejdydfte
taten fid) im LQauf der Jeiten auf.

©3 entftand auf dieje Weije ein groger und mandymal jdarfer Wettbetwerb:
bie freie Sonfurrengy der Unternehmer.

Dad Wort Unternehmer” hat fid) im praftijhen Qeben al3 Titel jehr
wenig eingebiivgert unb ift baher im allgemeinen dem Laien aud) wenig ver-
{tandlid); man Bat |id) Godjtend gewshnt, von einem Unternehmer von Erd-
atbeiten ober einem Bauunternehmer zu fpredjen, fonft Haben andere mehr
fpezialifierte Begeidmungen ober afabemifdhe Titel im tdgliden Leben eingang
gefunden. Soldje find Chef, Meijter, Ardyitett, Jngenieur, Fabritbejiper, Che-
mifer, Bergiverkdbefier, Gutdbefiper u. a. mehr.

Da man fid) unter Untetnehmer immer einen prodbuftiven Mann vorjtellt,
einen Mann der Arbeitadtrajt und Arbeitdfreudigleit, aljo jemanden, der jchaffend,
{dhopferifd) tdtig ift, et iiber Crfa§hrung verfligt, und imftande ift, fid) und
andete por fontrete wirtjdaftlide Aufgaben zu ftellen und deren Lofung u et-
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sielen, jo ift ber Unternehmer im twefentlidien ald ein Mann der Tat, des Wiffen3
aber aud) be3 Konnens, d. h. ald ein Praltiter aufufaffen.

@3 gibt, wie jdon oben angedeutet, auferorbentlidy viele verjdjiedene Arten
von Unternehmem 3. B. BVerlagdbudyhindler, Kleinhanbdwerler, Befiper von
demijdien, Teztil- und Majdjinenfabrifen und nod) viele andere mehr.

Um allen diefen ver{djiebenen Gruppen gered)t werden zu Ionnen, miifte
man [pezielle praftijde Crfahrungen in allen diefen eingelnen Sparten bejigen.
Aus diefen Griinden fillt e3 aud) der reinen Theorie verhiltnismapig fehr fdywer,
ben Unternehmer richtig su umjdyreiben, zu verjtehen und zu wiirbigen.

AB Unternehmer fann man jede Perjonlidyfeit bezeidmen, die ge-
niigend theoretijde Fihigleit und praftijde Crfahrung ober BVeranlagung befitt,
um einen wirtjdaftliden Betrieb auf eigene Redjnung und Gefahr 3u
leiten und zu unterhalten: fie erjdeint jo ald ein Urbeitdvermittler odber
Arbeitgeber.

Wir bringen hier nur joldhe Unternehmer-Cigenfdyc ften, rvelde auf bdie
Bilbung von Konjuntturen der Jndujtvie von Einflug find.

Der Unternehmer, namentlid) jener der Jnduftrie, hat alfo gewshulid) die
®abe, bie Bediirinifle, nad) weldjen jid) bie Menfdyheit {ehnt, su erfennen, und
Mittel und Wege 3u erfinden, um ihre Befriedigung zu evmoglichen . . .

€3 mufiten einerfeitd Crfindbungsgeift und Tatfraft aufgetvendet werden,
um bden heutigen Cifenbafn- und Dampfjdjifis-Berlehr ju jdaffen, um uns Lidyt-
quellen von friiher ungeahnter Sdyonheit und Stirfe u erfdliegen, und zu nod)
fo vielen anbeten mobernen Kulturweden, anbererfeitd muften aber hierzu audy
bejonderd midjtige Energiequellen ausdgeldft werden . . .

Der Unternehmer beniipt die Konjunftur, er hat die Cigenjdjft, Hinftige
RKonjuntturen bi3 ju einem gewijlen Grabde, oft inftinktiv, oft auf Grund twiffen-
fdajtlider Ubetlegung, 3. B. durd) Stubium von Konjunfturtabellen ober burd)
ftandige3 Hritijde3 Qefen bon Gejdiftdberichten und von ,Panbeldzeitungen”
angefehener Blitter — aber ver|djiebener politijder Ridhtungen — voraus-
sufiiflen, er geht ben anderen Leuten mandymal einen Sdyritt voran, er Hulbigt
grundjdplich dem Fortfdritte, ja er bringt Opfer um der Bufunft und
jeiner wirtjdaftlihen {lberzeugung willen. Gr Hhat Menfdjenverftand und Jn-
telligen, biefe jind fein Riiftzeug im Kampfe mit dben Konjuntturen, er verbindet
vie Cigenjdiaft der prattijdien Nitdternfeit mit einer getviffen Kraft der Jlufion,
einem gewiffen Optimidmus.

Widtig fiir ihn ift Cntidlupfihigleit und, wenn die Cntjdiifle gefaft find,
ihre unbeirrte Durdifiihrung, ferner bie Audnupung ded Augenblidd und na-
mentlid) eine ridtige Organifation. Ein guter Organifator geht yjte-
matijd) vor und lafit die Tugend der Grindlidfeit nidt beifeite. Cin ridptiger
Lrganifator ift jid) Har {iber jeine Mittel, {iber den zu wdihlenden Betriebdumfang
und die tedynifde Einridytung, er witd flir gewiffe Jndbuftrieziveige die
Borteile dber Mafjenfabrifation wiitbigen und witd endlid) audy die Kon-
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junfturen eingehend priifen, um eine augenblidlide ober lingere anbauermbde
gimjtige Sonfjtellation benfigen zu Ionnen.

RNad) allem diefen fonnen ivir wob! jagen, der Unternehmer ftellt Leute an
und judht jie vormdrtd zu bringen, ex hat die fiir ihn wiinjdjendiwerte Cigenjdyaft,
Menjdhen nad) feinem Willen zu lenfen, er findbet jwar oft auferordentlidie
Sdywierigleiten, bie fid) ihm in ben Weg ftellen, er emtet haujig Unbant und
Cnttaujdungen, aber er foll dbie Gabe haben, bid zu einem gewiflen Srade, die
Trigheit der Materie zu {iberwinden. Der riditige Unternehmer verfdrpert
grofienteild die Willenskraft und die Cnergie ber Gefelljhaft und verbindet fie
mit Auddauer, Sparjfamleit mit Fleih und Jnitiative.

Wie fehr der Unternehner fo im Allgemeinintereife fdhafft, fann man endlid
an feiner Entlohnung jehen. Der Lohn ded Unternehmers — und wohl nur diejer —
it unfjider und ftarf fdhwantend.

RNun nod) einige Worte iiber diefen Unternehmergewinn! Widhtig
fiir die Crzielung eined Getwinnes ift eine genaue Feftjtellung dber Selbitfoften.
Die Selbftfoften find wieber u. a. indbejondere abhdnyig bon ben General
Unfoften (aud) ®Generallfoften) genannt.

Die Selbjttoftentalfulation?) (jiehe III. Feil) — und damit
die genaue Crmittlung bed wirllid) eczielten Gewinned — ift in faujmdnnifdyen
unbd tedynijchen Betrieben von fehr grofer Widhtigleit. Tropdem eine Selbit-
foftenberednung, tvie fie wirtli in der Prarid vorfommt, einen intimen,
gebeimen Charvalter Hat, und injolgedeffen jdymwer zu ethalten ift, fo gibt e3
dody heute jdyon eingelne Berdffentlidjungen iiber diefe Materie. Da man aber
die Softentalfulation bon jehr verfdjiedenen Gefidytspuniten aud anfehen und
anfangen fann, fo Yat fid) nod) fein allgemein anerfannted Syjtem dburdygefept.
G3 wird aljo in jebem Land und jaft in jeber Brandje und in jeder Fabril anders
faltuliert. Aud) iiber Ddiefe Angelegenbeit allein fdnnte man eine umfang-
reidje Abhandlung {dreiben. Wir wollen un3 jedod) hier bejdyrdnten und nur
fpiter eine Angaftl Selbijttoften-BVor- und Nadytalfulationen zur Jeit der Hod)
fonjunftur tvie der Depreffion und ebenfolche vor und nad) der Kartellbilbung
bringen, um ein anjdjaulides Bilb der Entftehung der Selbjtlojten und desd
Unternehmergetvinned zu erhalten. &8 muf al3 felbjtverftindlich bier eingefiigt
werben, baB eine Gelbfiloftenberednung reftiod nur ein Fadmann
toiitbigen und tontrolfieren fann, baf aljo der vorliegende Stoff wohl eigentlid)
tednijde, Youfmdnnijde und itberthaupt praftijhe SKenntniffe voraus-
fept, baf ihm fobhin auf theoretijhem Wege allein {dywer beizufommen
jein icd.

1) €3 fet im Qaufe diefer Arbeit bad Wort , Kalfulation” beibehalten,” obrwoh! e3
ein Frembdort ift, Kalfulation und Kallulationdabteilung, Kalfulant uji. ift in tednifden
SBetiiieben i f? allgemein gebraudyt, bap e3 nidt gut su miffen ober durd) Berednung
u erfegen ift.
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(Borfaltulationen wetben vor Ubgabe der Offerte angefertigt und dienen
al3 Unterlage fiit bag Preidangebot. Nadyfalfulationen erfolgen nady Vollendung
be3 Gegenftandesd in der Werlftatt.)

3n einem idealen Fabrifbetrieb wire ed 3u erreidien, daf die Selbjtioften-
Bortaltulationen, auf Grund deren aljo die Preidofferten abgegeben werbden,
mit ben Nadyfalfulationen, bie alfo nad) Fabrifation der Ware gemadit werden,
genau fibereinftimmen. Sft aljo beijpieldiveife in der BVorlaltulation ein Unter-
nehmergemwinn von 6 %, angenommen, fo atbeitet der Betrieb, die Werlftatt fo
genau, dap witllid) 6% Gewinn herausfommen. Werden nun alle fabrizierten
Objelte talfuliert, und jind alle Kalfulationen ridtig, fo mup jdlieplid) am Ende
be3 Jabre3 bie Summe aller in die Borfalfulationen eingefepten Gewinne gleid)
jein bem bilangmdgigen Unternehmer-Reingetvinn. €3 muf aljo das Ctabliffement
wdfrend de3 fraglidhen Jabhres einen Unternehmergetvinn von 69, abgervotfen
haben. — (Bezogen auf den Selbjtloften-Umjap?). Besiiglid) des wirllichen
Reingemwinns wie er bon einer Unternehmung erwirtjchaftet twird, joll
nut furg erwdbhut jein, ba man von bem Nettoertrdgnis den Jing fiir dasd auf-
getvendete RKapital abziehen mup, da er Koften entjpricht . . .

Jm aligemeinen onnen reidlihe Abfdyreibungen und grope Referve-
jtellungen nur empfohlen iwerben.

Stille Referven [ind Unternehmerlohn ober -getvinn, der in ber
Unternehmung ftehen bleibi. Je mehr man jolder Rejerven ufw. vom Rein-
gewinn abjieht, befto Feiner ivird er natiielid), aber befto mehr witd bdasd
Nrbeiten in der Zufunft erleidjtert.

3 fommen bei ber Bilbung ded Unternehmergewinnd aud) jubjeftive
Momente in Betrad)t. Man denle an die jo niiglide ,vorfiditige” Bilanzierung!
Aber, a3 ift vorfichtig? Soldje jubjeftive Momente birgt fohin die verjdjicdene
Art der Wilangierung in fid) und bdie Preisbiloung iiberhaupt. 3 foll Hier
nur gang furg angebeutet werden, baf die Bilangierung auf dbie Borfenturfe und
leptere tieder auf bie Birjen-Konjunfturen und -Krifen einmwirfen?).

Der Preis bilbet fid) durd) Angebot und Nadjfrage. Die Konfurreny der
Berldufer wirkt preidoritdend. Ferner ift von Widptigleit fiir die Bilbung des
Preifed der Wert, den die Konfumtion ber betreffenden verfdufliden Sade
beilegt.

Man fagt aud): Die Produttion3dtoften beftimmen den Preis. Dies
witb in einem gut geleiteten Betrieb, bei Univendung des tidjtigen Per-
{tellungaverfafirens, bei vichtiger Selbftfoftentalfulation und guten, modernen Gin-
riditungen gutrejfen, ferner bei ridjtiger faufmdnnifdjer Berwaltung, bei jad)ge-
mifer Abjdyreibung und Amortifation.

&ind bie Selbitoften ridtig ermittelt, jo witdb man ben Angebots- oder Offert-
preis bilben au3 den Selbjtfojten plud dbem normalen Unternehmergetvinn, teld)

1) Gelbfttoftenumjay = Umfap ofhne Bujdlag bed Unternehmergetvinna.
%) Bgl. fpatere Abjdynitte: Spelulation und Subjeltived!
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lepteren man beanjprudit fiir perfonlid) aufgervandte Mithe und fiir dbie feit-
gelegten Sapitalien.

Der normale ober ortsiibliche Gewinn fann, da er mit ber Konjunttur wedfelt,
je nady Beit und Ort jehr verjdhieden fein. (Upotheler follen 1009, Fabrilen
aud der fog. guten alten Seit 40%, fleintaufleute 30—509, fiir angebradyt halten;
in fdledjten Beiten geht der Gewinn in der Fertig-Majdjineninduftrie aber oft
auf 1, und 29, ober gar auj Null ferunter und exreidyt jogar mandymal eine ve-
gative Grdfe, d. §. er witd zum Verluft. Jmmerhin aber 1witd man annefmen
tonnen, bdaf fich Hoteld und Binnenjdjiffahrtdunternehmungen fiiv Perjonen-
beforberung mit Saifonbetrieb normaleriveife mit 4—59/, Haudvermietungen
mit 5%, an ber Birfe gehanbdelteNitien mit 5—69,, Majdjinenfabrifen mit
vielleidt 6—7%, Fabrifen mit ftarfem Rijilo, Betriebe voritbergehendber Art,
fowie diemijdie Fabrilen nod) etrvad hoher tentieren biw. verinfen follen.)

&3 moge hier auf die Gejdydftdergebnifje ber Bayer. ltiengejelljdiaften Hin-
gewiefen werden nad) Beredmungen ded laif. ftatiftijhen Amted in 1907/08.
Der Jahresrcingewinn fimtlider Gefellfdaften besifferte fid) auf 99,92 Milli-
onen M. Wenn man diefe Jahl in3 BVerhilini3 jept jum dividendbenberechtigten
Uttientapital aller Gefelljdaften plud edyten Referven, jo erhilt man fiir Bayern
eine bom Standbpuntt der Gefelljdaften beredmete Rentabilititsziffer von 8,3%,
bie nod) von Preupen (8,69,), Wiirttemberg (9 v. H.), Sadjjen (9,8 v. $.) und
Babden, (10 b. .) tibertroffen twitd.

Neben ber Ermittlung der RNentabilitdt vom Standpuntt der Gefelljhaften
aud fud)t die vorliegende Statijtit audy noc) die Rente de3 Aftiondrsd u
beredynen, badburd), baf fie die verteilte Dividendbenjumme in Begiehung jebt
sum divibenbenberechtigten Attientapital. Bon den Uttiengejelljdhaften in Bapern
baben Biernady 293 ober 76,7 9%, Dividende verteilt — und zwar zujammen
73,66 Millionen Mart oder 7,99 be3 bdivibendenbereditigten Altienfapitals.
Der ReidB@durdyfdynitt betrdgt demgegeniiber 81 %. Nud) diefe Jiffern find
mit ber groften Borfidt zu betradyten, bajader Rominal-nidtdberRurs-
wert dbed Altienlapital3 berfidfidhtigt mwurde, der Altiondr
abet feine Rente nad) der bon ihm fiix die Altien aufgerwvandten Summe, feinem
Crwerbdpreis berednmet.

Diefe Sahlenangaben jollen ald ein Beitrag zu der Hohe desd ortaiiblidhen
ober normalen ®ewinne3 gelten; hierbei darf jedod) nidyt fiberjefen werden, daf
1907 ein ausgejprodyened Hodytonjuntturjahr war und daf Sejelljdjajten in den
guten Beiten allethand Riiditellungen vornehmen, aud) einen fehr grofien Bortrag
vom Reingerwinn auf neue Redynung zu {dreiben pflegen, fo daf aud) die erjte
ilfte von 1908 al8 giinjtig zu begeidmen fein wirdb. G3 ijt aljo der nor-
male Gewinn in ben meiften Jahren niedriger anzujepen ald oben fiir 1907/08
ermittelt.

NAus ben Betradtungen auf diefer und bden vorhergehenden Seiten geht
hervor, baf ber Unternehmergewinn von der Konjunftur abhingt, daf er mit



