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V Olowort zma ersten Aufiage. 

Mit dem vorliegenden Buche beabsichtige ich, einen "Oberblick 
iiber die Grundlagen fiir eine richtige Abschatzung des Wertes von 
industriellen Untemehmungen zu bieten. 

Ich habe daher versucht, die wichtigsten Probleme der indu
striellen Unternehmung zu erlautern, ihren EinfluB auf den Ertrag 
der Untemehmung im einzelnen zu untersuchen und Winke und 
Hilfen fiir die Ermittelung des Wertes der Untemehmung zu geben. 

Hierbei konnte ich mich im besonderen auf die Erfahrungen 
stiitzen, welche ich in meiner bereits mehr als fiinfunddreiBig
jahrigen Tatigkeit als verantwortlicher Ingenieur bzw. Fabrik
leiter, Vorstand und Aufsichtsrat von industriellen Aktiengesell
schaften zu sammeln Gelegenheit hatte. 

Dies ist auch der Grund, weshalb ich in meiner vorliegenden 
Arbeit den fachmannischen Tell der Wertermittelung einer indu
striellen Unternehmung in den Vordergrund gestellt habe. Den 
kaufmannischen Tell habe ich nur insoweit mitbehandelt, als mir 
dies fiir das dem Leser vorzufiihrende Gesamtblld der Wirtschaft 
einer industriellen Unternehmung unbedingt notwendig erschien. 
Wird doch auch die kaufmannische Bewertung der Unternehmung 
stets dem geschulten Kaufmanne vorbehalten bleiben miissen. 

Bei der Abfassung meines Buches kamen die in dem beigefiigten 
Literaturverzeichnis angegebenen Werke in Betracht. 

Berlin-Friedenau, im November 1919. 

Dr. Felix Moral. 



V orwort zur zweitell Auflage. 

Den dankenswerten Anregungen, die mir aus dem Leserkl'eise 
del' ersten Auflage meines vol'liegenden Buches und aus den 
Bespl'echungen del'selben in del' Fachpl'esse zugegangen sind, 
habe ich soweit als moglich in diesel' neuen Auflage stattgegeben 
und auch die in del' el'sten Auflage enthaltenen Beispiele ver
mehl't, 

lch hoffe daher, daB mein Buch auch weiterhin allen sich flir 
die Abschatzung des Wertes einer industriellen Unternehmung 
Intel'essierenden ein niitzliches Handbuch sein wird. 

Bel'lin-Friedenau, im November 1922. 

Dr. Feli x Moral. 
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I. Die kritiscbe Beulieilung von industriellen 
Unternehmungen. 

Einleitung. 
Der Ermittelung des Wertes einer industriellen Unternehmung 

liegt die Aufgabe zugrunde, unter Beriicksichtigung der allgemeinen 
Marktverhaltnisse ein kritisches Urteil abzugeben iiber die Produk
tivitats- und Rentabilitatsmoglichkeit der Unternehmung und in 
Verbindung damit den zeitigen Tau8chwert derselben festzustellen. 
Dabei ist es gleichgiiltig, ob es sich um eine Unternehmung handelt, 
die irgendein Erzeugnis fabrikmaBig herstellt, oder um eine 
maschinell betriebene Verkehrsunternehmung, die ihren Gewinn 
aus dem Transporte von Personen und Giitern zu erzielen sucht. 

Die Triebfeder einer jeden industriellen Unternehmung ist das 
Streben nach Gewinn. Der ausschlieBliche Zweck der Fabrik
Unternehmung ist daher auch die Produktion eines brauchbaren 
Fabrikates und dessen Verkauf zu einem gewinnlassenden Preise 
auf dem allgemeinen Markte. 

Bei der Verkehrsunternehmung wiederum handelt es sich 
darum, die Betriebskosten so niedrig als moglich zu halten, damit 
die Beforderungstarife niedrig bemessen werden kounen, so daB 
del' Personen- und Frachtenverkehr eillen moglichst groBen Um
fang annimmt. 

Erreicht kounen diese Zwecke jedoch nur dann werden, wenn 
die Grundlagen fiir eine billige Produktion und fiir die Erzielung 
eines gewiunlassenden Verkaufspreises bzw. fiir einen umfang
reichen Pel'sonen- und Giiterverkehr vorhanden sind. 

Bei allen industriellen Unternehmungen kommt nun eine Reihe 
wirtschaftlicher Probleme in Betracht, welche fiir eine jede einzelne 
Unternehmung individuell gegeneinander gewertet und richtig 
gelost werden miissen, damit ein moglichst hoher Gewiun aus der 
Unternehmung erwirtschaftet werden kann. 

Moral, Abschiitzung des Wertes. 2: AuJl. 1 



2 Einleitung. 

In erster Linie ,handelt es sich hierbei um das StandortsproblMn 
der industriellen Unternehmung. Von dem Standorte sind sowohl 
die Kosten del' Produktion als auch die Hohe del' Verkaufspreise 
und die, GroBe des Verkehrs wesentlich abhangig. 

Hiel' folgend sollen vornehmlich die Fabrikunternehmungen 
besprochen werden., Die sinngemaBe Anwendung der einzelnen 
sich hierbei ergebenden Grundsatze ist auch fUr Verkehrsunter
nehmungen zutreffend. Alies, was bei del' Fabrikunternehmung 
die Produktion hemmt odeI' fordert, hemmt odeI' fordert sinn
gemaB auch den Verkehr bei del' Verkehrsunternehmung. 

Die Produktionskosten werden erhoht, wenn die Heran
schaffung del' Rohstoffe und sonstigen Fabrikationsmittel teuere 
Transporte verul'sacht. Aus demselben Grunde erhohen sich die 
Verkaufspreise der Fabrikate mit del' wachsenden Elltfernung 
yon ihrem Herstellungsorte. Gleichfalls ist del' Standort der Unter
nehmung von EinfluB auf die Beschaffung der ausreichendell An
zahl von Arbeitskraftell, auf die Bemessullg der Arbeitslohne, auf 
die Kosten fiir die benotigte Betriebskraft und auf die Hohe del' 
zu zahlenden offentlichen Abgaben. Auch ist von dem Standorte 
der Unternehmung die Leichtigkeit (les Vel'kehrs mit den Kon
sumenten wesentlich abhangig. 

Ein weiteres Problem fiir eine jede industrielle Unternehmung 
ist die richtige A l.lsgestaltung iMer Betriebsanlagen. Dieselben 
miissen vollstandig, zweckmaBig, richtig angeordnet und in gutem, 
brauchbarem Zustande seill, da sie andermalls die Produktions
kosten liber das natiirliche MaB hinaus erhohen. 

Vollstiindig sind die Betriebsanlagen, wenn mit ihnen aIle AI'
beiten zur Herstellung des Fabl'ikates ausgefiihrt werden konnen, 
so daB es nicht notwendig ist, einzelne Teile desselben von anderen 
industriellen Unternehmungen hinzuzukaufen, was stets die Pro
duktion verteuert. 

ZweckmiifJig sind die Betriebsanlagen, wenn sie den Verhalt
uissen an dem Standorte der Unternehmung und den Produktions
methoden deral't angepaBt sind, daf3 die unbedingt notwendigen 
Kosten del' Produktion durch sie nicht erhoht werden. 

Die richtige Anordnung del' Betl'iebsanlagen bedingt, daB das 
Rohmaterial auf seinem Wege zm Umwandlung in das Fabrikat 
keinedei Hin- und Hertransporte innerhalb del' Betriebsanlagen 
erfordert, sondern den kiirzesten Weg von Station zu Station des 
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Fabrikationsganges zurucklegt. Jeder unnotige Transport erhoht 
die Produktionskosten. 

Auch durfen keine Unstimmigkeiten zwischen den einzelnen 
Tellen der Betriebsanlagen vorhanden sein. Die Wirtschaftlichkeit 
der gesamten Betriebsanlagen wird durch derartige Unstimmig
keiten herabgesetzt, well die produktive Leistung del' Unter
nehmung nicht groBer ist als der schwachste Teil der Betriebs
anlagen zu leisten vermag. 

Die Beschaffung der benotigten Arbeitskrafte, ihre richtige 
Auswahl sowie die richtige Arbeitsteilung und Arbeitsvereinigung 
bllden ferner das Arbeite1'- undLohnproblem der industriellen Unter
nehmung. 

Die benotigte Anzahl der Arbeitskrafte wird bedingt durch 
die GroBe der Betriebsanlagen, die Produktionsmethoden und die 
Organisation des technischen Betriebes. Eine zu groBe Anzahl von 
Arbeitskraften verteuert ebenso wie eine zu kleine Anzahl die 
Produktion. 

Ferner ist von del' geschickten Verteilung der Arbeitskrafte 
die Quantitat del' Produktion und von der richtigen Auswahl del' 
Arbeitskrafte die Qualitat der Produktion abhangig. 

Aus del' richtigen Vereinigung aller Arbeitskrafte bei del' Pro
duktion ergibt sich wiederum die hochste produktive Leistung del' 
industriellen Unternehmung bei gleichzeitig niedrigstmoglicher 
Lohnsumme. 

Das Problem der groBtmoglichen Rentabilitat del' industriellen 
Unternehmung bedingt die Anpassung ihrer produktiven Leistung 
an den Bedarf des Marktes und eine den Verhaltnissen des Marktes 
entspl'echende Verwendung ihrer Verkaufsmittel. 

Fur die Erhohung del' Rentabilitat del' industriellen Unter
nehmung sind sowohl die Verfeinerung del' Produktionsmethoden 
als auch besonders die Spezialisierung ihrer Produktion von 
Vorteil, da durch dieselben eine Verbesserung del' Qualitat des 
Fabrikates und eine Herabminderung der Produktionskosten 
erreicht werden. Dagegen steigert eine jede Erhohung der Pro
duktion, welche eine Erweiterung der Betriebsanlagen bedingt, 
auch die Produktionskosten, ohne gleichzeitig die Qualitat des 
Fabrikates zu verbessern. 

Flir die Rentabilitat der Unternehmung ist ferner der Verkaufs
preis des Fabrikates von Bedeutung. 

1* 



4 Einleitung. 

Um zu wissen, bis zu welcher niedrigsten Grenze del' Verkaufs
preis des Fabrikates herabgesetzt werden kann, ohne emen Verlust 
zu erleiden, bedarf eine jede industrielle Unternehmung einer 
genauen Kalkulation ihrer Selbstkosten. Diese setzen sich zusammen 
aus den Produktionskosten und den Verkaufskosten sowie aus 
auBergewohnlichen Kosten. 

Die Produktionskosten umfassen aIle Aufwendungen fur die 
Herstellung des Fabrikates, d. h. fUr die Beschaffung des Roh
materials und del' Betriebsmittel fUr die Fabrikation, sowie fiir 
die Umwandlung des Rohmaterials in das Fabrikat. 

Zu den Verkaufskosten gehoren aIle Aufwendungen fUr den 
Verka~(,f des Fabrikates, d. h. fUr das Aufsuchen del' Verkaufs
gelegenheit und den AbschluB del' Lieferung, sowie fUr die Ab
lieferung des Fabrikates in einem guten Zustande an den Kaufer 
und fUr die Abwickelung des Lieferungsgeschaftes. 

AuBergewohnliche Kosten sind diejenigen Kosten, welche den 
Marktwert des Fabrikates nicht erhohen und daher von del' in
dustriellen Unternehmung als Verlust getragen werden mussen, 
z. B. die Wertverminderung des Fabrikates durch zu langes Lagern 
VOl' dem Verkauf, die aufgewendeten Kosten fur unbrauchbare 
AusschuBarbeit usw. 

Del' Verkaufspreis des Fabrikates setzt sich also zusammen aus 
dem Werte des Materials, welches fur seine Herstellung verbraucht 
wurde, aus den fiir seine Herstellung gezahlten Arbeitslohnen, 
aus dem Werte del' fiir seine Herstellung verbrauchten Arbeits
mittel (Werkzeuge, Abnutzung del' Maschinen usw.), aus den 
anteiligen Kosten del' Betriebskraft, Herhaltung del' Fabrikraume, 
Herstellung del' Modelle, Konstruktionszeichnungen, technischen 
Betriebsleitung usw., aus den anteiligen allgemeinen Verwaltungs
und Verkaufskosten und aus dem Unternehmergew-inn. 

Die Beschaffung des benotigten Rohrnaterials ist ein weiteres 
wichtiges Problem fiiI' eine jede industrielle Unternehmung. Die 
Qualitat des Rohmaterials muB den Anspriichen entsprechen, 
welche an die Qualitat des Fabrikates gestellt werden. Das Roh
material muB ferner unter Beriicksichtigung del' Marktverhaltnisse 
billig und in ausreichender Quantitat dauernd zu beschaffen sein. 

Unwirtschaftlich ist es, ein minderwertiges Fabrikat aus einem 
besseren und mithin auch teureren Rohmaterial herzustellen. Da 
auf dem allgemeinen Markte stets Nachfrage nach verschiedenell 
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Qualitaten des Fabrikates ist, konnen auch die verschiedtmen 
Qualitaten des Rohmaterials entsprechende Verwendung finden. 

DieAbschatzungdes WerteseinerindustrieIlell Unternehmungum
faBt die Gesamtheit del' Unternehmung, also ihre gesamte Wirtschaft. 

Als eine industrielle Unternehmung ist im engeren Sinne ein 
jeder Fabrikbetrieb anzusehen, welcher die Verarbeitung von Roh
stoffen und Halbfabrikaten mit Hille von Maschinen und unte1' 
Anwendung del' A1'beitsteilung fiir den Verkauf auf dem all
gemeinenMa1'kte betreibt. 1m weiteren Sinne wird man auch andere 
Unternehmungen, z. B. Gaswerke oder Elektrizitatswerke, welche 
Gas oder elektrische Energie erzeugen und diese an die Konsumenten 
verkaufen, zu den industriellen Unternehmungen rechnen konnen. 

Ferner auch aIle maschinell betriebenen Ve1'kehrsunterneh
mungen, wie Kleinbahnen, elektrische StraBenbahnen usw., die 
ihI'e Beforderungsmittel der Allgemeinheit gegen Entgelt zur Ve1'
fiigung steIlen, 

So vielgestaltet nun eine industI'ieIle Unternehmung in wem 
Innern sein mag, so weitverzweigt die Beziehungen sich erstrecken 
mogen, welche sie zu del' AuBenwelt unterhalt, und so schwierig 
es aus diesem Grunde auch erscheinen mag, einen klaren Uberblick 
libel' wen gesamten wirtschaftlichen Betrieb zu gewinnen und 
gleichzeitig die verbesserungsfahigen oder verbesserungsbediirftigen 
Punkte in ihrer Wirtschaft he1'auszufinden, so einfach ist dennoch 
del' Weg hierzu, wenn man den Aufbau einer jeden industriellen 
Unternehmung systematisch verfolgt. 

Die Grundbegriffe einer jeden industriellen Wirtschaft sind 
Produktion und Verkauf. 

Um die Produktion und den Verkauf miteinander zu verbinden 
und gewinnreich zu gestalten, tritt als dritte1' Grundbegriff die 
Verwaltung hinzu 1). 

1) Diese Dreiteilung in Produktion, Verkauf und Verwaltung, bei welcher 
also die "Verwaltung" nicht nur als ein Teil der kaufmii.nnischen Tatigkeit, sondern 
als em zu dieser noch hinzukommendes Besonderes angesehen wird, findet sich 
auch in der allgemeinen nationalOkollomischen Literatur vertreten. 

So sagt Wolf, Juliu8, Die Votkswirtschaftder Gegenwart und Zukunft, Leipzig 
1912, S. 62 u. ff.: 

"Die Aufgaben des Unternehmers scheiden sich danach ala 1. kaufmannische, 
2. technische, wobei die kaufmii.nnischen, als die den anderen wirtschaftlich iiber· 
geordneten, in der Regel als die spezifischen A ufgaben des Unternehmers gelten, 
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Die Ve1'waltung ist del' Mittelpunkt einer jedell industrieUen 
Unternehmung, von welchem aus die gesamte wirtschaftliche 'fatig
keit del' Unternehmung geleitet wird. Sie umfaBt daher die 
Geschaftsfiihrung und die Vertretung del' Unternehmung nach auBen. 

Die Verwaltung gibt die Richtlinien fiir die Produktion und den 
Verkauf, bestimmt die Verkaufspreise del' Fabrikate, verwaltet das 
Vermogen del' GeseUschaft und "organisiert" die Gesamtwirtschaft 
del' Unternehmung. 

Die "Organisation" dient dem Prinzip del' Wirtschaftlichkeit, 
d. h. dem Streben, mit den vorhandenen Mitteln unter moglichst 
geringem Kostenaufwand die groBtmogliche Produktion zu erzielen 
und die Produktion so rasch als moglich und zu so hohen Preisen 
als moglich zu verkaufen. Sic steUt einen jeden in del' Unter
nehmung Tatigen an seinen Platz und erteilt ihm seine Instruktion 
zwecks bester Ausnutzung seiner Arbeitsfahigkeit fUr die Unter
nehmung. Je differenzierter die Gesamtorganisation ist, um so 
vorteilhafter greifen die einzelnen Funktionen del' wirtschaftlichen 
Tatigkeit ineinander. Die erste Differenzierung in del' Gesamt
organisation bildet mithin die Teilung der wirtschaftlichen Tatig
keit del' Unternehmnng in einen technischen Bet1'ieb fUr die Pro
duktion und einen kaufmiinnischen Bet1'ieb fur den AuBenverkehr. 

Die 01'ganisation des technischen Bet1'iebes hat die A'Ufgabe, die 
vorhandenen Betl'iebsanlagen sowie die Leistungsfahigkeit del' 
Arbeiterschaft anf ihre H6chstgrenze zu bringen und die Pro
duktionsmethoden so ergiebig als moglich auszngestalten, um 
hierdurch so billig als moglich Z1.t prod1.tzieren. 

Zur Erreichung dieses Zieles unterstehen dem technischen 
Betriebe die samtlichen Betriebsanlagen mit ihl'en maschinellen 
Einrichtungen und sonstigen Betriebsmitteln, die Vorrate an Roh
materialien und Betriebsmaterialien, das technische Personal und 
die Arbeiterschaft. 

die Wahrnehmung del' teehnischen dagegen leichter Dritten iibertl'agen odeI' von 
deren Urteil abhangig gemaeht werden kann, 3. aIs psyehologisehe im Hinbliek 
auf Mai'kt und Mensehen, mit denen del' Unternehmer in Beziehung tritt." 

Auch die in del' neueren Zeit stark hervol'tretenden Bestrebungen, dem "Vel'
waItungsingenieur" mehr ala es bisher iiblich ist die Bahn fiir selbstandige leitende 
Tatigkeit in del' VerwaItuug offentlicher Gemeinden frei zu machen, kennzeiehnen 
die Trenntmg del' "verwaItenden" von del' "kaufmannisehen" Tatigkeit. 

Siehe hieriiber aueh Franz, W., Techniker ala hOhere VerwaItungsbeamte 
(in Technik und Wirtsehaft, 7. Jahrgang, 3. Heft, 1914). 
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Die Organisation des kaufmiinnischen Betriebes hat die Au/gabe, 
einerseits alle benotigten Rohmaterialien, Betriebsmaterialien und 
sonstigenBetriebsmittel so billig als moglich einzukaufen und anderer
seits die Fabrikate so schnell und so teuer als moglich zu verkaufen, 
urn hierdurch einen moglichst groBen Umsatz zu erzielen und einen 
miiglichst hohen Gewinn aus del' Unternehmung zu erwirtschaften. 

Dem ka'l,tfmiinnischen Betriebe unterstehen daher die Einkaufs
und die Verkaufsmittel und im besonderen die Lagerraume mit den 
Fertigfabrikaten, die Verkaufsmagazine und Agenturen, die Ver
treter und Reisenden sowie das fiir den Einkauf und den Verkauf 
bestimrnte kaufrnannische Personal. 

Abel' sowohl be'i der Prod'l,tktion als auch bei dem Verkau/ ist eine 
jede industrielle Unternehmung an natiirliche Grenzen gebunden, 
welche sie willkiirlich nicht zu iiberschreiten vermag. Diese 
Grenzen sind nul' dann bis zu einem gewissen Grade weiter aus
dehnba,r, wenn eine Unternehmung iiber Monopole irgendwelcher 
Art verfiigt, welche sie in den Stand setzen, die Produktion anderer 
konkurrierender Unternehmungen zu hindern und fiir ihre eigenen 
Fabrilmte Monopolpreise zu fordern. 

Die (h"enzen der billigen Produktion werden einer jeden indu
striellen Unternehmung gezogen einmal durch ihren Standort, von 
welchem die Kosten ihrer Rohmatel'ialien und Betriebsmittel ab
hangig sind, und dann durch die unbedingt notwendigen Betriebs" 
kosten, welche sie fiir Betriebskraft, Abniitzung aller Betriebs
anlagen, ArbeitslOhne, Abgaben usw. aufzuwenden hat. 

In del' Hohe de?" Verkau,jspreise wird die Unternehmung begrenzt 
durch den Bedarf del' Konsumenten an ihren Erzeugnissen und 
durch das Angebot, welches auBer dem ihrigen in den gleichen 
]!Jrzeugnissen auch seitens anderer Unternehmungen auf dem all
gemeinen Markte vorliegt. 

Del' Um/ang der produktiven Leistnng del' Unternehmung wird 
begrenzt durch das ihr zurVerfiigtlng stehendeKapital, bzw. ihren 
Kredit, tiber welchen hinaus die Unternehmung ihre Produktion 
nicht mehr zu steig ern vermag. Nul' die Anwendung neuer, er
giebigerer Produktionsmethoden, welche die Herstellung del' 
Fabrikate verbilligen, odeI' die Beschrankung (Spezialisierung) 
auf einzelne Fabrikate, laBt innerhalb del' Grenzen del' zur Ver
fiigung stehenden finanziellen Mittel noeh eine beschrankte 
Steigerung del' Produktivitat zu. 
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Moglichst billig einzukauJen und z~£ produzie1'en, die vorha,.,ulenen 
natUrlichen Bedingungen und die Hilfsmittel der Unternehmung attf 
das beste auazuniUzen, die ArbeitBleistung der Arbeiterschaft sowie die 
A usgestaliung de1' Betriebsanlagen zwecks Verfeinerung der Produk
tionsmethoden moglichst zu entwickeln, sich den Bediirfnissen del' 
Konsumenten anzupassen und sie durch geschickte Maf3nahmen zu 
steigern, die Fabrikate moglichst teuer zu verkaufen und gleichzeitig 
die Hoke de?' Produktion mit dem jeweilig vorhandenen Bedarfe auf 
dem allgemeinen Markte in Einklang zu halten, sichert der Untel'
nehmung den gl'of3tmoglichen Gewinn. 

Diese verschiedenen Aufgaben zu erfiillen und am vorteil
haftesten miteinander zu verbinden, ist das Ziel und zugleich der 
Kern alier Probleme der industrieIlen Unternehmung. 

Von dem aus der Wirtschaft der industrielien Unternehmung 
erzielten Reinertrag sind zunachst die Verzinsung des in der Unter
nehmung arbeitenden Kapitals zum normalell, landesiiblichen 
ZinsfuB und die Risikopramie fUr den Unternehmer in Abzug zu 
bringen, alsdanll zu einem Teile zur Erhaltung und zum weiteren 
Ansbau aIler Betriebsmittel zu verwenden. Zu einem anderen 
Teile wird er bei gut verwalteten Unternehmungen als Reserve 
zur Deckung etwaiger zukiinftiger Verluste zuriickbehalten, und 
der Rest an den Eigentiimer der Unternehmung als sein Sonder
gewinn abgefiihrt. 

lm Gegensatz hierzu steht dersogenannte "Raubbau", del' nul' 
darauf ausgeht, in der Gegenwart einen moglichst hohen Gewinn 
aus del' Unternehmung herauszuwirtschaften, ohne Riicksicht auf 
die dauernde lnstandhaltung und Verbesserung der Betriebsanlagen 
zu nehmen, und ohne Vorsorge zu treffen fUr etwa spateI' eintretende 
ungiinstige Zeitlaufe. Ein solcher "Raubbau" wird besonders haufig 
dann versteckt von einem Unternehmel' betrieben, wenn er beab
sichtigt, seine Unternehmung zu verkaufen und durch moglichst hohe 
Produktions-, Umsatz- und GewimlZiffern den Kaufer blenden will, 
urn einen h6heren Verkaufspl'eis fiir seine Unternehmung zu erzielen. 

Der Wert del' Unternehmung wird nicht nul' bedingt durch die 
Hohe des in del' Unternehmung angelegten Kapitals und den Ertrag 
del' Unternehmung, aus welchem sich dasselbe verzinst, sondern 
auch durch die Sicherheit, welche die Unternehrnung ffir das in 
ihr angelegte Kapital bietet. 
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Da nun keine industrielle Unternehmung eine vollkommene 
Sicherheit fiir das in ihr angelegte Kapital gewahrleistet, ist stets 
ein Risiko mit der Unternehmung verkniipft. Dasselbe muG 
durch eine hohere Verzinsung des Kapitals als zu dem landes
iiblichen ZinsfuGe, welche die Einrechnung einer Risikopramie 
gestattet, so weit als moglich ausgeglichen werden. 

Je besser die Organisation einer industriellen Unternehmung ist, 
je hoher we produktive Leistung, je gesicherter die Nachfrage nach 
ihrem Fabrikat auf dem allgemeinen Markte und je geordneter ihre 
inneren Verhaltnisse sind, je groGer ferner ihr Umsatz ist und je giin
stiger sich ihre Rentabilitat stellt, um so geringer ist auch das mit ihl' 
verbundene Risiko und um so hoher del' Wert der Unternehmung. 

Bei del' Berechnung des W M'tes, d. h. des Ta1.t8Chwertes del' in
dustriellen Unternehmung sind daher aile diese Vel'haltnisse im 
Hinblick auf das Risiko del' Unternehmung ganz besonders zu 
beriicksich tigen. 

FiIT die Bemessung des Tauschwertes bei gewinnbringenden 
Unternehmungen ist also wedel' das Vermogen allein noeh del' 
Ertrag allein maGgebend. Vielmehr muG del' Tansehwert del' 
indust,riellen Unternehmung stets aus einer Kornbination ihres 
Verrniigens '1nit ihrern Ertrage ermittelt werden. Wollte man den 
Tauschwert allein naeh del' GroBe des Vermogens bestimmen, 
dann wiirde man zu dem irrigen Resultat kommen, zwei Unter
nehmungen mit gleich groBem Vermogen als gleichwertig an
zusehen, auch wenn die eine Unternehmung gewhmbringend und 
die andere Unternehmung mit Verlust arbeitet. 

Wollte man dagegen den Tauschwert del' Unternehmung allein 
aus dem Ertrage errechnen, dann wiirde man zu dem gleichfalls 
hTigen Resultat gelangen,zwei Unternehmungen mit gleichgroBem 
Ertrage als gleiehwertig anzusehen, aueh wenn die eine Unter
nehmung auBer ihrem Ertrage aueh noeh ein doppelt so groBes 
Vermogen besitzt als die andere Unternehmung .. 

Es ist jedoch nicht moglich, fUr aIle industriellen Untel'
nehmungen eine Formel aufzustellen, nach welcher sich del' 
Tauschwert einer jeden einzelnen Unternehmung ohne weiteres 
berechnen laBt. Der Wert einer jeden einzelnen industriellen Unter
nehmung ist vielmehr stets von so vielen inneren und auBeren 
Verhaltnissen abhangig, daB man denselben in jedem einzelnell 
Falle individuell feststellen rouB. 
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Dagegen richtet sich in allen Fallen der zu ermittelnde Tausch
wert del' betreffenden Unternehmung stets nach dem zeitigen Werte 
del' vorhandenen Vermogensteile, unter Beriicksichtigung der ""01'

handenen Schulden und nach del' Ertragsmoglichkeit del' Unter
nehmung in deren zeitigem Zusta,nde. 

Die fac,hmiinnische kritische Beurteilung einer industriellen 
Unternehmung hat ihren Ausgang von dem Lageplan del' Unter
nehmung zu nehmen. Sie hat zllnachst den Standort del' Unter
nehmung zu priifen in bezug auf die leichte Heranschaffung ailel' 
Rohmaterialien und Betriebsmaterialien, ferner auf die Beschaffung 
del' benotigten Arbeitskrafte aus del' nachsten Umgebung del' 
Unternehmung, und endlich auf die leichte Abfuhr der Fabrikate 
zu den Konsumenten bzw. auf die Entfernungder Unternehmung 
zu ihrem Hauptabsatzgebiete. Alsdann muB sie die vorhandenen 
Betl'iebsanlagen auf ihre Wirtschaftlichkeit, d. h. auf ihre Zweck
maBigkeit, Vollstandigkeit, richtige Anol'dl1ung und Leistungs
fahigkeit untersuchen und den Fabrikationsgal1g sowie die an
gewendetell Arbeitslllethoden priifen. Die fachmallnische Unter
suchung hat ferner die Arbeitsleistung del' Arbeiterschaft sowie 
das Verhaltnis diesel' Arbeitsleistung zu del' Leistllngsfahigkeit del' 
Betriebsanlagen zu ermitteln und festzustellen, ob die produktive 
Leistung der Unternehlllung den vorhandellen gesamten Betriebs
mitteln entspricht. Auf Grund diesel' Ermittelungell muB sie als
dalm eine gellaue Kallmlation del' reinen Herstellungskosten auf
stellen und die Mittel und Wege angeben, welche eine Herab
lllillderung del' Herstellungskosten ermoglichen wiirden. Auch hat 
sie die Qualitat del' Rohmaterialien und del' erzeugten Fabrikate zu 
nntersnchen und schlieBlich die gesamte technische Betriebswirt
schaft der Unternehmullg und ihre Ergebnisse kritisch zu beurteilen. 

Den Ausgangspunkt del' 1caufmiinnischen kritischen Beurteilung 
del' industriellen Unternehmung bilden die bisherigen Ergebnisse 
del' Unternehmung, welche sich aus ihren Jahresrechllungen 
(Bilanzen) ergeben. Die kaufmannische Untersuchung wird daher 
diese Jahresrechnullgen an Hand der Handelsbiicher del' Unter
nehmung und gleichzeitig damit auch aIle Vertrage, Rechte und Ver
haltnisse del' Unternehmung priifen. Dadurch gewinnt sie auch den 
notigen Uberblick libel' die Art, den Umfang und die zeitige finan
zielle Lage del' Unternehmung. Alsdann hat sie die Einzelheiten del' 
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wirtschaftlichen Tatigkeit del' Unternehmung zu revidieren. 1m 
besonderen wird sie hierbei die Organisation der inneren Verwaltutig, 
des Einkaufes und des Verkaufes einer Prillung unterziehen, sich 
iiber die Kundschaft der Unternehmung und tiber deren Bedtirf
nisse informieren und sich ein Urteil dari:iber verschaffen, wie 
sich del' Verkehr mit del' Kundschaft abwickelt. Sie wird ferner 
Erkundigungen tiber die Einkaufsquellen einziehen und die 
Einkaufspreise sowie die Verkaufspreise einer Nachpriifung unter
ziehen. Zweeks Kontrolle del' Verkaufspreise hat die kaufmannisehe 
Untersuehung zur Erganzung der bereits von del' fachmannischen 
Untersuchung ermittelten reinen Herstellungskosten, im beson
deren noch eine genaue Kalkulation del' reinen Ve1·t1·iebskoste·j'/" 
unter Bertieksichtigung auch del' offentlichen Lasten del' Unter
nehmung, wie Steuern, Abgaben usw., aufzustellen. Dabei hat sie 
zu priifen, wie weit die Herabminderung del' Vertriebskosten 
moglieh ist, ohne den Verkauf del' Produktion zu beeintraehtigen. 
Sie hat ferner die vorhandenen finanziellen Mittel del' Unter
nehmung zu priifen und zu ermitteln, ob dieselben fiir die erfolg
reiehe Wirtschaft del' Unte1'nehmung ausl'eichen, und ob die jeweilig 
verfiigbarell Geldmittel und Kredite so ertragreieh als moglich fiir 
die Unternehmung verwendet werden. Auf Grund alIer diesel' Unter
suchungen hat die kaufmannische kritische Beurteilung alsdann, 
unter Bezugllahme auch auf die fachmallnische Kritik, ein Urteil 
libel' die gesamte wirtschaftliche Lage del' Ullternehmung abzugeben. 

Die Ermittelung des Wertes del' U nternehmung hat den jeweiligen 
Tau8chwert, d. h. den jeweiligen angemessenen Geldwert del' Ge
samtheit del' Unternehmung festzustelIen, welcher als Kaufpreis 
fUr clie Unternehmung berechtigterweise gefordert nnd gewahrt 
werden dar£. Sie unterseheidet sieh von del' l'einen Taxation da
dureh, daB sie nicht wie diese nur die saehliehen Vel'mogensobjekte, 
also die Grundstiicke, Gebaude, Maschinen, Wal'envorratc usw. ab
sehatzt, sondel'll dariiber hinaus auch die idcellen Vel'haltnisse del' 
Unternehmung beriicksichtigt. Deral'tige ideelIe Verhaltnisse sind 
z. B. die "Firma" del' Unternehmung, d. h. das Ansehen, welches 
die Unternehmung auf dem allgemeinen Markte genieBt, und die 
Kundschaft, welche sie sich infolgedessen erworben hat, etwaige 
Monopole oder sonstige Rechte, welche die Unternehmung besitzt, 
die giinstige Lage iln'es Standortes, ihre gute Gesamtorganisation 
sowie ahnliches mehr. 
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AIle diese ideellen Verhaltnisse finden ihren Ausdruck in dem 
Ertrage der Unternehmung, welcher sich um so hoher stellt, je 
gunstiger die ideellen Verhaltnisse der Unternehmung sind. 

Der ermittelte Wert der Unternehmung stellt daher das Rcsultat 
einer Berechnung dar, deren Faktorendie Ergebnisse der Abschat
zung ihrer samtlichen einzelnen Vermogensteile und der von ihr 
zu erzielende Ertrag sind. Als Grundlage fur die Ermittelung del' 
~'::inzelwel'te diesel' Faktoren dienen die Ergebnisse del' fach
mannischen und der kaufmannischen Beurteilung hinsichtlich 
des zeitigen Zustandes und der finanziellen Lage der Unter
nehmung1). 

Die Grlmdlagen del' fachmltnnischen Beurtellung. 
a) Das Standortsproblcm. 

Der Fabrikbetrieb kennzeichnet die gewerbliche GroBproduk
tion mit maschinellem Verfahren. Sein Zweck ist, die Fabrikate 
billig und rasch in groBen Massen herzustellen undgewisse Quali
taten zu erzeugen, welche handwerksmaBig unter den gleichen 
Voraussetzungen nicht hergestellt werden konnen. 

Diesen Zweck sucht der neuzeitige Fabrikbetrieb durch die voll
endetste Ausnutzung aller technischen und wirtschaftlichen Vor
teile, im besonderen dmch Verwendung bestkonstruierter Ma
schinen, weitgehendste Spezialisierung der Produktion und gro.3t
mogliche Arbeitsteilung zu erreichen. 

E·ine billige 'und rasche Produktion ist jedoch nur dawn mOglich, 
wenn nicht nur die Betriebsunlagen zweckentsprechend anyelegt ~md 
ihre gesamten Betriebsmittel in gutem bra'uchburen Zustande sind, 
sondern, wenn im besonderen auch die industrielle Unternehmu:ng a·n 
einem Orte er·richtet ist, an welchem sich die fJ-rundbedingungen lut· 
eine wi1tschaftlich g·iinstige Produktion vorfinden. 

Die Grundbedingungen fur eine billige Produktion sind vor 
aHem: Das Vorkommen des Rohmaterials in nachster Nahe des 
Standortes del' Unternehmung, das Vorhandensein guter Verkehrs
mittel mit niedrigen Transportpreisen fUr die Heranschaffung des 
Rohmaterials und der Betriebsmatel'ialien, die Moglichkcit del' 

1) Eine Anzahl von sachgemiWen l!'ragen, welche bei der Begutachtung von 
industriellen Unternehmungen in Betracht kommen, stellt Herzog, G., in "Indu
strielle Begutachtungen", Stuttgart 1912, zusammen. 
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Beschaffung einer hilligen Betriehskraft, das Vorhandensein einer 
ausreichenden Anzahl hrauchbarer Arbeitskrafte zu niedrigen Lohn
preisen, niedrige Grundstiickpreise und geringe offentliche Ab
gaben1). 

Bei der Wahl des Standortes einer ind·ust·rielkn U nternehm'ung 
kmnmt aber nicht allein die billige Prod~tktion in Betracht, vielmehr 
rn·nfJ a~wh auf die Moglichkeit des ?'aschen und moglich8t gunstigen 
Verka'l.tfes der Produktion Rucksicht genommen werden. 

Flir den Verkauf del' Produktion kommen wiederum andere 
Gesichtspunkte in .i!rage, als fiir die billige Produktion selbst. In 
erster Linie ist flir den Verkauf die Lage und Ausdehnung des 
betreffenden Absatzgebietes maBgebend und im Zusammenhange 
damit die soziale Klasse del' Konsumenten, an welche die betreffende 
industrielle Ullternehmung ihre Produktion unmittelbar odeI' mittel
bar verkauft. Ferner sind von Bedeutung die zur Verfligung stehen
den Verkehrsmittel und die Transportkosten £iiI' den Versand del' 
Fabrikate. 

Da samtliche fur eine billige Produktiort 'und einen giinstigen 
Verkaul der Fabrikate notwendigen Grundbedingungen nur in seltenen 
Fallen an einern Orte sich vereinigt vorfinden, besteht die .Losnng des 
Standm·tproblems also darin, die gunstigste A·nswahl zwischen den 
verschiedenen Grundbedingungen Z1t tre/fen. 

Man wird daher in jedem einzelnen FaIle den Mehrwert oder 
Minderwert del' eillzelnen zu berlicksichtigenden GflUldbedingungell 
gegeneinander abzuwagen haben2). 

1) Siehe auch Haushofer, M., Der Industriebetrieb, 2. Auflage, Miinchen 1904, 
S. 11 u. 12. - Haushofer sagt hieriiber: 

"Die Industrie eines Volkes oder Landes im ganzen, sowie jeder einzelne Zweig 
derselben haben gewisse Grundbcdinguugen, von welchen ihr Gedeihen abhangt ... 
Es sind folgende: 

I. Vorhandensein geniigender Massen von Rohstoffen und HilIsstoffen. Bezug 
derselben im Inlande oder von au13en. 

II. Vorhandensein geniigender und nicht zu teurer Arbeitskriifte. 
III. Hinreichende Kapitalmenge, sowie eine Entwicklung des Kredits, welche 

geniigende Bewegung der Kapitalien gestattet. 
IV. Der Absatz. 
V. Die politische Stellung der Industrie, deren Freiheit, Berechtigung, beson

dere Begiinstiguug." 
2) mer die Bedeutung des richtigen Standortes spricht sich besonders Weber, 

Alf1'ed, O'ber den Standort der Industrien, Tiibingen 1909, 1. Teil, sehr eingehend 
aus. In bezug auf die Wahl des Standorres sagt Weber auf Seite 105: 

"Es gibt also zwei generelle Charaktereigentiimlichkeiten der Industrien, von 
denen ihre Arbeitsorientierung abhangt: (Fortsetzung auf Seite 14.) 
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J.l!l af3geben,d fur die endgultige Enf.8cheidung sind in erster Linie 
die aus der Wahl des Standm·tes sich ergebe:tUlen Selbstkosten der 
Produktion und des Verkaufes, da von der Hohe derselben die Hoke 
des Verkaufspl'eises de}' Fabrikate bzw. des Gewinnes del' Unter
nehm'ung 'U,nmittelbar abhangig ist. AuBerdem konnen aber aueh 
noeh andere Fragen in Betraeht kommen, z. B. ob die Fabrikate, 
ohne zu verderben, einen weiten Transport vertragen, odeI' ob del' 
Transport del' Rohmaterialien bzw. del' Fabrikate mit besonderen 
Sehwierigkeiten verkniipft ist, welche die Transportkosten wesent
lieh erhohen. Aueh kann unter Umstanden der Bedarf an den 
Fabrikaten sinken, wenn die Produktionsstatte nicht in unmittel
barer Nahe des Verkaufsmarktes liegt. 

Die Selbstkosten der Fabrikate setzen sich zusammen aus den Pro
duktionskosten und den Verkaufskosten. Die gesamten Selbstkosten 
muB man jedoeh in zwei Gruppen teilen, und zwar in die unbedingt 
notwendigen, von dem Unternehmerwillen unabhangigen Selbstkosten, 
und in die von dem Unternehmerwillen abhangigen Selbstkosten. 

Zu del' ersten Gruppe gehoren die Zinsen des in del' -Unter
nehmung angelegten Kapitals, die Kosten des Rohmaterials und 
der Betriebsmaterialien, die ArbeitslOhne, die Abniitzung del' 
Betriebsmittel, die zu zahlenden Abgaben und ahnliche aueh fiir 
den Verkauf del' Produktion 'U,nbedingt notwendige Ausgaben, 
deren untere Grenze IiiI' eine jede Unternehniung vornehmlieh 
dureh die allgemeinen Verhaltnisse an ihrem Standorte gegeben 
iiSt. Zu del' zweiten Gruppe sind die Kosten fiir Reklame, Wohl
fahrtseinriehtungen, Reisen, Reprasentation und ahnliche frei
willige Selbstkosten zu reehnen. 

1m Hinbliek auf die Kosten sind bei del' Wahl des Standortes 
ferner noeh zu unterseheiden die einmaligen Kosten fiir die Er
riehtung del' Betriebsanlagen und die stetig andauernden Kosten 
del' Produktion uncl des Verkaufes. 

Die Kosten fiir die Erriehtung del' Betrie bsanlagen spielen in
sofern eine Rolle, als die Verzinsung des in den Betriebsanlagen 
angelegten Kapitals die Selbstkosten dauernd erhoht und cladureh 

1. ihr Standortsgewicht (hzw. ihren Materialindex) und 
2. ihren Arbeitskostenindex. 

Und es gibt drei Milieubedingungen, die bestimmend sind, namlich: 
1. die gegenseitige Lage von Standortsfiguren und Arbeitsplatzen, 
2. die geltenden Transportkostensatze und 
3. die tatsachlichen Kompressionsprozente der Arbeitsplatze." 
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den Reinertrag del' Unternehmung schmalert. So werden z. B. eine 
jede tiber das Notwendige hinausgehende GroBe del' Betriebs· 
anlagen, eine tibermiHlige luxuriose Ausstattung derselben odeI' 
die Mehrkosten del' El'richtung del' Anlagen auf einem Terrain von 
besonders ungtinstiger Beschaffenheit auch einen besollderen 
Kapitalsaufwand erfol'dern, dessen Zinsendienst wiederum die 
Selbstkosten del' Unternehmung dauernd erhoht. 

Eine jede ErhOhung der Selb8tko8ten i8t jedoch gleichbedeutend mit 
der Verr inget'ung de8 Reinertrage8 det' indu8triellen U nternehm·ung. 
Reinertrag odeI' Gewinn ist del' Uberschufl aus dem Verkal,lfserlos 
tiber die Selbstkosten. Sind dagegen die Selbstkosten hoher als del' 
Verkaufserlos, so ergibt sich umgekehrt ein entsprechender Verlu8t. 

Da nun del' Verkaufspreis im allgemeinen nicht von dem Unter
nehmel'willen abhangig ist, sondern sich unabhangig von ibm durch 
Angebot und Nachfmge auf dem aUgemeillell Markte regelt, so 
kann del' Verkaufspreis auch nicht beliebig in die Hohe gesetzt 
werden, urn eine Erhohung del' Selbstkosten dmch eine gleichzeitige 
entsprechende Erhohung del' Verkaufsp.ceise wieder auszugleichen. 
Vielmehr ist del' Gewinn um so niedriger, je hoher die Selbstkostell, 
und umgekehrt, um so hoher, je niedriger die Selbstkosten sind. 

Nul' wcnn cine industrielle. Unternehmung Monopole besitzt, 
z. B. den Patentschutz auf ihr gehorende Erfindungen, und daher 
fUr ihl'e Fabrikate einen Monopolprei8 fordern kann, ist sie in del' 
Lage, eine Erhohung ihrer Selbstkosten durch eine entsprechende 
Erhohung ihrcr Verkaufspreise wiedel' wettzumachen. 

Die im vorstehenden bereits angefiihrten verschiedenen Grund
bedingungen, welche auf die Wahl des Standorts der industriellen 
Untel'nehmung von maBgebendem EinfluB sind, wird man, v.rie 
ebenfalls bereits vorerwahnt, selten an einem Orte derart vereinigt 
finden, daB man diesen art ohne weitel'es als den geeignetsten 
Standort ftir die Unternehmung bezeichnen konnte. 

Meistens wird man denMangel del' einen odeI' del' anderen Grunq.
bedingung zugunsten del' Vorztige del' tibrigen Grundbedingungen 
in den Kauf nehmen mtissen. Welche Grundbedingungen im ein
zelnen dabei den Vorzug verdienen, kann nul' von Fall zu Fall eut
schieden werden, zumal in den einzelnen Fallen noch mancherlei 
andere Umstande mitsprechen werden, und auch die verschiedenen 
Produktionen eine verschiedenartige Behandlnng erfordern. 
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Es laBt sich jedoch eine Anzahl von Grundsatzen aufstelIen, 
welche bei del' Wahl des Standortes einer industriellen Unter
nehmung berticksichtigt werden mussen, wenn nicht die Unter
nehmung mit Mangeln behaftet sein solI, welcheeinen gtinstigen 
Reinertrag aus ihrer Wirtschaft von vornherein ausschlieBen. Die 
hauptsachlichsten diesel' Grundsatze seien hier folgend angefiihrt 
und des naheren erlautert. 

J e niiher eine industrielle U nternehmwng dem Orte der Gewinnung 
ihres Rohmate1'ials liegt, 'um so biUiger und ~tm so regelmiifJige1' liifJt 
sich ihre Produktion gestalten. 

Die Transportkosten ftir die Heranschaffung des Rohmaterials 
sinken mit del' schwindcnden Entfernung bis auf ein Minimum 
hinab. AuBerdem kann die Heranschaffung des Rohmaterials um 
so ununterbrochener erfolgen, je kfu'zer del' Weg ist, welchen das 
Rohmaterial zurtickzulegen hat, so daB auch keine Stockung in 
del' Produktion zu beftirchten ist. 

MuB dagegen die Unternehmung ihr Rohmaterial aus weiter 
Ferne beziehen, so vel'teuel't sich nicht allein dasselbe um den "Vert 
del' Transportkosten1), sondern es steigert sich auch die Gefahr, 
dan das Rohmateri.al unterwegs durch Verkehrshindernisse irgend
welcher Art, z. B. im Winter durch das Zufrieren del' WasserstraBen, 
aufgehalten und die Produktion dadurch unterbrochen wird. 

U m derartigen Produktionsstorungen vorzubeugen, ist man 
dann genotigt, groBere Mengen des Rohmaterials, als gerade ftir 
die laufende Produktion gebraucht werden, vOl'zeitig zu beschaffen 

1) Barth, Friedrich, Die zweckmaBigste Betriebskraft, 1. Teil, 2. Auflage, 
Leipzig 1910, Seite 25, sagt hierliber: 

"Der Preis eines Brennstoffes ist ver~chieden, je nach dem Verbrauchsort 
und der Menge, in welcher der Brennstoff bezogen wird. Je weiter die Entfernung 
von dem Gewinnungsorte des Brennstoffes ist, desto mehr wird sein Preis durch 
die Transportkosten erhOht. Insbesondere gilt dies fUr feste Brennstoffe, deren 
Gewinnung sich in Deutschland auf wenige Bezirke konzentriert. Ein mitten im 
Kohlenrevier wohnender Konsument wird daher wesentlich geringere Ausgaben 
fUr Brennatoff haben als ein abseits liegender . . ." 

Barth gibt dann weiter eine ausflihrliche Zusammenstellung, wie sich die 
Kohlenpreise in Ni.trnberg Ende 1908 stellten. Aus dieser Zusammenstellung er
gibt sich, daB die gleiche Qualitat - NuB I - Steinkohlen, und zwar je 10000 kg, 
frei Lagerraum kostetell: 
aus dem Saarrevier ...... ca. 286 M. bei 

,. Ruhrrevier . . . . .. 284 
,. Oberschlesischen Revier " 279 " 
" Bohmischen Revier " 259 " 

Sachsischen Revier .. 251 

91 M. :fi'racht bis Nlirnberg 
no " 
145. 

75 " 
76 " 
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und einzulagern. Derartige Rohmaterialvorrate erhOhen jedoch 
wiederum die Produktionskosten, falls nieht ganz bedeutende 
Preisnaehlasse mit dem vorzeitigen Ankaufe des Rohmaterials in 
groBeren Massen verbunden sind. Einmal entstehen Kosten dureh 
die Verzinsung des in den Vorraten angelegten Kapitals, und dann 
aueh weiter noeh Kosten, weil das Einlagern groBerer Vorrate nieht 
aliein mit Aufwendungen fiir Lagerraume, Verwaltung und Be
waehung verkniipft ist, sondern aueh Verluste durch Verderben des 
eingelagerten Rohmaterials, Diebstahl, Ubergang der Transport
gefahr auf den Kaufer usw. eintreten konnen. 

Es ist ferner zu beriicksichtigen, daB bei der Verarbeitung der 
Rohmaterialien zu Fa.brikaten Abfalle entstehen, welche selbst
verstandlich nieht mehr den Wert des Rohmaterials selbst haben. 
Aber aueh fiir diese Abfalie muBten, als sie noeh nicht Abfali, 
sondern noch Rohmaterial waren, die Transportkosten fiir die 
Heranschaffung aufgewendet werden. Diese Transportkosten sind 
nunmehr zum groBten Teile verloren, denn das betreffende Roh
material ist nicht zu einem Fabrikat verarbeitet, welches den Wert 
des Rohmaterials zuziiglieh del' Transportkosten in sieh birgt, 
sondern es ist AbfalI, d. h. minderwertig geworden. Je groBer also 
die Menge des Abfalles ist und je weiter der Transportweg bei der 
Heransehaffung des Rohmaterials war, um so hoher ist auch der 
Betrag der verlorengehenden Transportkosten. 

Es entsteht mithin aueh durch die Abfalie ein die Produktion 
belastender Verlust, welcher zwar nicht ganz zu vermeiden ist, 
aber dennoch um so kleiner sein wird, je weniger Transport
kosten fiir das Rohmaterial aufzuwenden waren, d. h. je naher 
die industrielle Unternehmung der Bezugsquelle ihres Roh
materials liegt. 

Von Bedeutung ftir die Transportfrage ist ferner, ob das Roh
material oder das aus ihm hergestellte Fabrikat, sei es durch sein 
Gewieht oder seinen Umfang, schwieriger zu transportieren ist, 
und welches von heiden daher, das Rohmaterial oder das Fabrikat, 
die groBeren Transportkosten erfordert. Ferner ist bei der Trans
portfrage zu beachten, ob das Fertigfabrikat nicht etwa denselben 
Weg noch einmal zuriickzulegen hat, welchen das Rohmaterial bereits 
zuriickgelegt hatte. 

Ist das Fabrikat an sieh nicht von so hohem Wert, daB ihm 
gegentiber die Transportkosten iiberhaupt keine Rolle mehr spielen, 

Moral, Abschiltzung des Wenes. 2. Aufl, 2 
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so muB bei Beantwortung der Transportfl'age die ortliche Lage 
des Ve;rkaufsmarktes der Fabrikate mit bel'ucksichtigt werden. 

Hat die industrielle Unternehmung nur ein ortlich beschriinktes 
Absatzgebiet, wie dies beispielsweise bei Ziegeleien oder bei Kisten
fabriken del' Fall ist, dann ergibt sich die Entscheiclung Ieicht VOll 

selbst. 
Die Ziegeleien z. B. wird man an dem Fundorte ihres Rohmate

rials, den Tonlagern, errichten; einmal weil sich del' Transport der 
fertigen Ziegel leichter und billiger bewerkstelligen laBt alB der 
Transport des Tons, aus welchem sie gefertigt sind; dann aber auch, 
weil del' niedrige Marktpreis der Ziegelsteine keine hohen Trans
portkosten vertragt. Das Absatzgebiet einer Ziegelei wird daher 
fast stets ein ortlich begrenzter kleiner Kreis sein, dessen Mittel
punkt durch den Standort der Ziegelei gegeben ist. 

Die Kistenfabriken dagegen wird man in das Zentrum ihres 
Verkaufsmarktes verlegen, weil umgekehrt bei ihnen der Transport 
del' fertigen Kisten, wegen ihres groBeren Raumbedarfes, eine 
groBere Quantitat von Transportmitteln erfordert und sich daher 
kostspieliger steUt als der Transport des Rohmaterials, welches aus 
Baumstammen odeI' bereits zugerichteten Brettern besteht. 

1st das Absatzgebiet einer industrieUen Unternehmung dagegen 
ein weit ausgedehntes, womoglich auch ein uber verschiedene Lander 
sich erstreckendes Gebiet, dann spielen bei del' Wahl des Standortes 
del' Unternehmung die Transportkosten fUr die Fabrikate derselben 
keinerlei nennenswerte Rolle mehr. Bei del' Entscheidung liber die 
Wahl des Standortes ist alsdann die Art und das V orkommen des 
Rohmaterials von weit groBerer Bedeutung. 

Handelt es sich um ein leicht und billig zu transportierendes 
Rohmaterial, so wird man in diesem FaIle den Standort inmitten 
eines groBen Verkehrszentrums wahlen. Handelt es sich dagegen 
um ein schweres oder schwierig zu transportierendes Rohmaterial, 
dann wird man die industrieIle Unternehmung am vorteilhaftesten 
in del' Nahe des Vorkommens des Rohmaterials errichten. 

Als ein Beispiel hierfur kann man die Eisenhuttenwerke an
fUhren, in welchen das Roheisen aus den Erzen erzeugt wird. Diese 
Hlittenwerke pflegt man so nahe als irgend moglich bei den Erz
gruben zu errichten, um die hoheren Transportkosten fUr die Erze 
nach Moglichkeit zu ersparen. Ein weiteres Beispiel sind die Sage
muhlen, welche man moglichst in del' Nahe des Waldes errichtet, 
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weil del' Herantransport ihres Rohmaterials, . del' Baumstamme, 
schwieriger und daher auch kostspieliger ist als der Transport bei 
del' Versendung des aus ihnen hergestellten Fabdkates, del' Bretter. 

Hinsichtlich del' Transporte ist ferner wichtig, wie sich das Roh
material und die Fabrikate auf einem langeren Transport verhalten. 

Bei der Wahl des Standortes der industriellen Unternehmung hat 
man daher auch dara~tf Riicksicht Z'l~ nehmen, ob das Rohmaterial 
bzw. das Fabrilcat einen weiten Transport vertragt, ohne zu verderbe'fL 

Halt das Rohmaterial keinen weiten Transport aus, ohne zu 
verderben, dann wird man selbstverstandlich die Unternehmung so 
nahe als moglich an den Ort des Vorkommens des Rohmaterials 
verlegell. Umgekehrt wird man die Unternehmung inmitten ihres 
Absatzgebietes errichten, wenll ihre Fabrikate keinen lallgen Trans
port vertragen. 

Als Beispiele fUr diese Faile seien hier die Zuckerfabriken und 
die Brauereien allgefUhrt. 

Wenngleich die Zuckerfabriken auch noeh aus mancherlei 
anderen Grunden darauf angewiesen sind, sich in mitten del' Bezugs
qltellen ihres Rohmaterials anzusiedeln, z. B. auch aus dem Grunde, 
weil fUr die Anfuhr des Rohmaterials in vielen Fallen nur del' 
Transport durch Fuhl'werke in Frage konllnt, so ist fur sie doch 
auch das Verderben des Rohmaterials bei weiten Transporten von 
entscheidender Bedeutung. 1br Fabrikat, del' Zucker, vertragt da
gegen ohne Schaden die weitesten Transporte. 

Del' umgekehrte Fall trifft bei den Brauereien zu. Bei diesen 
ist das Fabrikat, das Bier, wenn es nicht besonders fur einen weiten 
Transport eingebraut ist, auf einem solchen dem Verderben aus
gesetzt, wahrend die Rohmaterialien, Hopfen und Gerste bzw. Malz, 
einen weiten Transport bessel' vertragen. 

Man wird also aus diesen Grunden die Zuckerfabriken an dem 
Orte des Vorkommens ihres Rohmaterials, und die Brauereien, ganz 
abgesehen von dem auch schwereren Gewichte ihres in Wasser ein
gebrauten Fabrikates als dem Gewichte del' in ihm enthaltenen 
Rohmaterialien, Hopfen und Gerste, an dem Verkaufsorte ilues 
Fabrikates errichten. 

Je naher eine industt'ielle Unternehm'ltng ihrem Verka'l~fsmarkte 

liegt, um so gunstiger und rascher wird sie ihre Prodt~ktion verkaufen 
k6nnen. 

2* 
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FUr die Begriindung dieses Grundsatzes spricht in erster Linie 
die Erfahrung, daB del' Verkauf einer jeden Produktion urn so besser 
von statten geht, je reger der Verkehr zwischen dem Produzenten 
und dem Konsumenten bzw. dem Vermittler zwischen beiden ist. 
Der Verkehr zwischen diesen drei Gruppen und das Kntipfen viel
facher Beziehungen zwischen ihnen ist jedoch um so leichter und 
bequemer, je naher sie beieinander wohnen. 

Es kommen aber auch noch andere Umstande hinzu, welche 
den Verkauf der Produktion vorteilhaft beeinflussen, wenn die 
industrielle Unternehmung in del' Nahe oder inmitten ihres Verkaufa
marktes liegt. Die Unternehmung selbst wird dadurch den Konsu
menten besser bekannt werden, als wenn sie an einem entfernten, 
vielleic.q,t unbedeutenden Orte liegt, und es werden daher auch 
immer neue Konsumenten sich ftir die Befriedigung ihres Bedarfes 
an die Unternehmung wenden, ohne daB die letztere fUr dieses Er
werben neuer Kunden besondere Aufwendungen zu machen braucht. 

Auch werden die Konsumenten urn so lieber ihren Bedarf bei 
del' nahe gelegenen Unternehmung als bei einer entfernter gelegenen 
decken, weil dies nicht allein beque mer und billiger ffir sie ist, 
sondern auch noch mancherlei andere Vorteile fUr sie im Gefolge 
hat. Es konnen z. B. besondere Bedingungen del' Ausfiihrung del' 
Lieferung eingehend personlich besprochen werden; Erganzungen, 
Nachlieferungen und Reparaturen sind schneller, billiger und be
quemer zu haben als von einer entfernt gelegenen Unternehmung, 
die zu liefernden Fabrikate konnen VOl' ihrer Ablieferung besichtigt 
werden, und ahnliches mehr. 

Ala ein Beispiel hierffir seien die Maschinenfabriken angefUhrt, 
welche man mit Vorliebe inmitten groBer Industriezentl'en er
richtet. Besonders diejenigen Maschinenfabriken, welche Spezial
maschinen fUr die betreffenden Industrien bauen, erzielen groBe 
Vorteile, wenn sie sich in unmittelbal'er Nahe des Hauptsitzes ihrer 
Konsumenten ansiedeln. Vor allem ist es die Erleichterung des 
bereits vorerwahnten pel'sonlichen Verkehrs mit den Konsumenten, 
durch welchen die betreffende Maschinenfabrik standig tiber den 
Bedarf ihrel' Kundschaft untenichtet bleibt, dem haufig wechseln
den Bedarfe sich schneller und leichter anpassen und, ala eine Folge 
hiervon, ihren Umsatz entsprechend erhohen kann. 

Man wird daher besonders in allen denjenigen Fallen, in welchen 
es sich um einen ortlich begrenzten Verkaufsmal'kt handelt und 
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auBerdem die Kosten des Transportes fiir das Rohmaterial und flir 
das Fabrikat annahernd die gleichen sind, sich bei der Wahl des 
Standortes der industriellen Unternehmung zugunsten des Ver
kaufsmarktes entscheiden. Die hieraus sich ergebenden Vorteile 
fiir den Verkauf der Produktion sind jedenfalls haher zu veranschla
gen als die Vorteile einer um ein geringes billigeren Produktion an 
einem entfernten Orle. Vorausgesetzt ist' hierbei allerdings, daB 
die Selbstkosten der Unternehmung dadurch nicht wesentlick er
haht werden. 

J e vorteilkafter die Betriebsanlagen sowokl fur die 'Pransporte der 
Rokmaterialien und Betriebsmaterialien, als auck fur die Transporte 
der Fabrikate mit der nacksten Eisenbahnstation ode1' Wasserstra{3e ver
bunden werden kiinnen, um so niedriger sind einerseits die Produktions
kosten und um so konhtrrenz/akiger andererseits die Verkau/spreise. 

Wegen des Heranschaffens des Rohmaterials und aller Betriebs
materialien sowie wegen der Versendung der Fabrikate ist es von 
groBer Bedeutung, ob der Standort der industriellen Unternehmung 
gute Verkekrsmittel hat. 1m besonderen kommt hierbei in Frage, 
ob sich WasserstraBen mit guten Verladestellen oder Eisenbahn
stationen in der Nahe befinden, mit welchen die Unternehmung 
durch ein AnschluBgleis vel'bunden werden kann. 

Der besonders flir schwere Giiter sehr hohe Fuhrlohn fUr das 
Anfahren der Rohmaterialien und das Abfahren del' Fabrikate von 
und bis zur nachsten Eisenbahngliterstation, das sogenannte Roll·· 
geld, kommt in Fortfall, wenn ein AnschluBgleis vorhanden ist, 
welches von der nachsten Eisellbahngliterstation bis in die Betriebs
anlagen hineinflihrt. Dieses Rollgeld betragt oft schon bei nur 
mittelgl'oBen Betrieben jahrlich viele Tausende von Mark, welche 
einen wesentlichen Anteil der Selbstkosten ausmachen. 

Dieselbe Ersparnis an Rollgeld wird erzielt, wenn die Betriebs
anlagen direkt an einer WasserstraBe gelegen oder mit dieser durch 
einen Kanal verbunden sind. 

Die Verbindung mit der Eisenbahn durch ein AnschluBgleis 
oder mit der WasserstraBe durch eine eigene Verladestelle gewahrt 
aber auBer der Ersparnis an Rollgeld auch noch den Vorteil, das 
Ausladen und Verladen der Gliter durch eigene hierfiir angelernte 
Arbeiter mit besonderer Sorgfalt und unter eigener Aufsicht vor
nehmen zu lassen. Hierdurch wird die Abwickelung der Geschafte 
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mit den Lieferanten und Konsumenten erleichtert, weil Beschwerden 
und Anspri.iche wegen schlechter Behandlung del' Guter auf dem 
Transporte seltener werden. Eine Folge davon sind ebenfalls Er
sparnisse an Kosten. 

KOIDlen wedel' WasserstraBen noch AnschluBgleise benutzt 
werden, so ist darauf zu achten, daB wenigstens gut chaussierte 
Wege bis an die Betriebsanlagen heranfiihren. Andernfalls wachsen 
die Transportkosten, welche durch die notwendige Anfuhr bzw. 
Abfuhr mit Fuhl'werk bis zur nachsten Bahnstation oder clem 
nachsten Verladehafen erforderlich sind, oft derartig hoch, daB 
sie einen noch gewinnlassenden Verkauf del' Fabrikate unmoglich 
machen. 

Die Kosten der Produktion sind wesentlich much abhiingig von 
der Zahlttnd der Art der Z1lr VerfiilJ1tnfJ stehenden Arbeilskrafte itnd 
von der Leist1tng derselben. 

Sr,hon in del' vorangegangenen Einleitung ist darauf hingewiesen 
worden, daB die Losung des Standortsproblems del' industriellen 
Unternehmung von einer Anzahl anderer Probleme abhangig ist. 
Eins del' wichtigstcn von diesen bildet das Problemder Arbeiter
beschaffung, dessen befriedigende Losung fur eine jede industrielle 
Unternehmung von groBer Bedeutung ist. Hort doch eine jede 
Pl'oduktion von selbst auf, wenn Imine Al'beitskriifte zu erlangen 
sind. Einen Beweis hierffu: bieten die Streiks del' Arbeitnehmer, 
durch welche oft del' Stillstand del' Produktion einer ganzen Reihe 
industrieller Untel'llehmungen el'zwlmgen wird. 

Es kommt abel' bei einer jeden Produktion nicht allein auf die 
Anzahl del' Arbeiter, sondel'll auch auf ihre fachliche Ausbildung 
an, da von diesel' ihre Leistungsfahigkeit unmittelbar abhangig ist. 
Es muB also bei del' Wahl des Standortes del' Untel'llehmung auch 
darauf geachtet werden, 0 ban dem betreffenden Orte ein genugender 
Stamm fachlich ausgebildeter Arbeiter fur die in Frage stehende 
Produktion bereits ansassig ist odeI' doch leicht herangezogen und 
ansassig gemacht werden kann. 

Am leichtesten ist stets die Beschaffung del' erforderlichen Ar
beitskriifte in groBen Industl'iezentren. In diesen ist auch fur 
manche Produktionen, welche weiblicher und j ugencllicher Arbeits
krafte bedurfen, am ehesten eine genugende Anzahlsolcher Arbeits
kriifte zu finden, weil die Angehol'igen del' daselbst ansassigen ver-
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heirateten Arbeiter meistens zur Fabrikarbeit willig und auch fur 
dieselbe besonders geschickt sind. 

Der Vorteil del' Verwendung von weiblichen und auch jugend
lichen Arbeitskraften liegt einerseits in den niedrigeren Arbeits
lOhnen, welche sie, gegenuber den Lohnen der mannliehen Arbeiter, 
fiir ihre Arbeitsleistung erhalten, anderseits auch in del' groBel'en 
Geschicklichkeit, welche die weiblichen Arbeitskrafte fur manchel'
lei Arbeiten zeigen. 

Jedenfalls ist del' Vorteil del' niedrigerenLohne sowesentlich und 
fUr die Verbilligung del' Pl'oduktion von so gl'oBer Bedeutung, daB 
besondel's die groBen industl'iellen Unternehmungen, welche in ihl'en 
Fabrikbetrieben viele Hunderte, mitunter sogar einigetausend weib
licher Arbeitskrafte beschaftigen, darauf angewiesen sind, bei del' 
·Wahl ihres Standortes VOl' allem auchaufdieausreichendeBeschaf
fung del' benotigten weiblichen Arbeitskrafte Bedacht zu nehmen. 

Aus diesem Grunde werden sich del'artige Fabrikbetriebe vor
teilhaH insolchen Gegendenansiedeln, in welchen bel'eitseinegroBere 
Schwerindustrie (Bel'gbau, Eisenwalzwel'ke, Lokomotivfabriken, 
Maschinenfabriken usw.) vorhanden istI). 

Fehlt es an del' notigen Zahl von Arbeitskraften, und konnen 
inf()lgeclessen die vorhandenen Betriebsanlagen del' betreffenden 
industriellen Unternehmungen nicht voll ausgenutzt werden, dann 
'oerfeuert sich die P.roduktion. 

Erfordern doch die nicht benutzten Teile del' Betriebsanlagen, 
trotzdem sie brach liegen, die Verzinsnng des in Ihnen angelegten 
Kapitals. AuBerdem beanspl'uchen sie abel' auch einen Teil del' 
aHgemeinen Betriebsunkosten, z. B. del' Betriebskraft, del' Heizung 
nnd der Beleuchtung, ohne dafiir einen Ausgleich in Gestalt ihrer 
Mitarbeit bei del' HersteHung del' Fabrikate zu bieten, und sie ver
ursachen auch Kosten durch ihre notwendige gelegentliche Kontrolle 

1) Auch Sombmt, Werner, Gewerbewesen, II. Teil, Leipzig 1904, weist auf 
den EinfluB, welchen das Vorhandensein von Arbeitskraften bei del' Wahl des 
Standortes del' Unternehmung ausiibt, besonders hin. So sagt er auf Seite 82: 
" ... die kapitalistische Unternehmung habe die groBere Fahigkeit, die Arbeits
krafte zu beschMtigen, ohne sie zu einem Ortswechsel zu zwingen. Das heiSt: sie 
geht der Arbeitskraft nach und vermag sich deren Existenzbedingungen vollig 
anzuschmiegen. Das geschieht beispielsweise dort, wo eine Fabrik in Gegenden 
angelegt wird, in denen billige Arbeitskrafte aus irgendeinem Grunde in groBerer 
Anzahl sich vorfinden, etwa weibliche, weil sich eine Maunerindustrie (Maschinen
fabrikation, Bergbau) daselbst angesiedelt hat. Es ist klar, daB das Handwerk 
niemals in dieser Weise beliebig seinen Standort wahlen kann." 
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und Wartung. Es kommt ferner hinzu, daB die Kosten der all
gemeinen Verwaltung dieselben bleiben, gleichviel ob die geniigende 
Anzahl von Arbeitskraften vorhanden ist oder zeit.weise fehlt. 1st je
doch die Produktion mangels geniigender Arbeitskrafte eine kleinere, 
dann ist das Verhaltnis der allgemeinen Verwaltungskosten zu dem 
Werte der Produktion ein ungiinstigeres als bei der vollen Produktion, 
fUr welche der Umfang der allgemeinen Verwaltung eingerichtet ist. 

Andererseits erhoht auch ein Uberschu13 an Arbeitern die Pro
duktionskosten der Unternehmung. 

Es kann wohl bei einer jeden industriellen Unternehmung ge· 
legentlich ein Zeitraum eintreten, in welchem der Verkauf der Fa
brikate nicht so flott vonstatten geht wie bei giinstiger Konjunktur, 
so daB auch fiir die volle Ausnutzung der Betriebsanlagen und der 
Leistung der Arbeiterschaft kein Bedarf vorliegt. Aber selbst, wenn 
es auch in diesemFalle imlnteressederUnternehmungliegenkonnte, 
ihre Arbeiterschaft wahrend der niedergehenden Konjunktur weiter 
zu beschaftigen, um sie fiir die Zeit des erwarteten neuim Hoch
ganges der Konjunktur bereit zu haben, ist dies doch stetsmit einem 
Opfer an Produktionskosten verbunden. Es riihrt dies daher, weil 
entweder wahrend dieses Zeitraumes von den iiberzahligen Arbei
tern unproduktive Notstandsarbeiten ausgefUhrt werden, deren 
Arbeitslohne die Produktion belasten, ohne diese selbst zu erhohen, 
oder weil mehr als augenblicklich notwendig Fabrikate auf Vorrat 
angefertigt werden. 1m letzteren Falle tritt alsdann eine Erhohung 
der Produktionskosten ein durch die Verzinsung des in diesen Vor
raten ruhenden Kapitals und durch die Wertverminderung der 
Lagervorrate infolge ihres langeren Lagerns. 

Es liegt ferner im Interesse einer jeden industriellen Unterneh
mung, einen geniigend groBen Arbeiterstamm dauernd an sich zu 
fesseln, um einerseits die Quantitat der Produktion wenigstens 
stetig auf einer bestimmten Rohe zu erhalten, andererseits durch 
die bessere Einiibung der Arbeiter die Qualitat der Fabrikate zu 
verbessern. Die Wahl des Standortes der Unternehmung ist bierauf 
nicht ohne EinfluB, weil as schwerer haIt in von dem Verkehr ab
seits gelegenen Orten die Arbeiter an sich zu fesseln als in Orten 
lebhafteren Verkehrs. In letzteren wird, neben den fachlich aus
gebildeten ansassigen Arbeitern, auch am ehesten ein Nachwuchs 
jugendlicher Arbeiter vorhanden sein, welcher sich fUr die betref
fende Produktion anlernen la6t. 
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Fur die Produktivitat der Unternehmung und die Produktions
kosten ist dies jedoch ebenfalls von groBel' Bedeutung, denn die 
Ausnutzung del' Betriebsanlagen und die Kosten der Pl'oduktion 
stehen in unmittelbarem Zusammenhange hiermit. 

Am billigsten arbeitet bei normalen ArbeitslOhnen diejenige an 
Zahl gerade ausreichende Arbeiterschaft, welche fachlich so ausgebildet 
'ltnd angelernt ist, da(J sie die vorhandenen Betriebsanlagen bei nor
maler Arbeitszeit a,uf die Hochstgrenze ihrer Leistungsfahiglceit bringt. 

Auch die Rohe der Lohne spl'icht bei del' Wahl eines geeigneten 
Standortes fill' die Unternehmung mit. Hohe ArbeitslOlme verteuern 
die Produktion, niedrige verbilligen sie. Man wird jedoch bei del' 
Wahl des Standortes den Arbeitslohnen nicht dieselbe Bedeutung 
zumessen konnen, wie den iibrigen zu losenden Problemen del' 
Beschaffung des Rohmaterials, del' Transpol'tmittel usw. 

Einmal ist der Unterschied zwischen hohen und niedrigen Loh
nen nicht so bedeutend, um ausschlaggebend fiir die Wahl des 
Standortes zu sein, wenn nicht die iibrigen mitsprechenden Grund
bedingungen giinstig erfiillt werden konnen. Dann ist abel' auch 
damit zu rechnen, daB moglicherweise, ja sogar sehr wahrscheinlich 
die zeitig noch niedrigen ArbeitslOhne an dem gewahlten Standorte 
in die Rohe gehen werden, sobald die industrielle Unternehmung 
errichtet ist und ihren Betrieb begonnen hat. 

Da ein jeder Arbeiter ein gewisses Einkommen aus seiner Ar
beitsleistung haben muB, unter welches er nicht heruntergehen 
kann, regeln sich die jeweilig ortsiiblichen ArbeitslOhne nach den 
allgemeinen Preisen fUr Wohnung, Lebensmittel usw. Entwickelt 
sich jedoch ein bis dahin noch abseits gelegener Ort zu einem Indu
strieorte, so steigert del' dadurch hervorgerufene neue Verkehr mit 
del' Zeit auch die Bediirfnisse del' Einwohnerschaft. 1m Zusanimen
hange damit steigen dann die Preise fUr die allgemeine Lebenshal
tung und, als eine Folge hiel'von, auch die Arbeitslohne. 

Welche Wechselwirkung Arbeitslohne, Lebensmittelpreise und 
allgemeine Lebenshaltung aufeinander ausiiben, ist bereits wahrend 
des Weltkrieges, noch deutlicher iedoch in den Jahren nach seiner 
Beendigung und bis zur Zeit in die Erscheinung getreten. Gerade 
die hierbei gemachten Erfahrungen lehren abel', daB die el'hohten 
Lohnforderungen del' Arbeiterschaft dutch eine Steigerung del' 
Produktion in Einklang gebracht werden miissen mit del' Ertrags
moglichkeit del' indu~triellen Unternehmungen. ObermaBig hohe 
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Arbeitslohne bringen eine jede industrielle Unternehmung zum 
Erliegen, gleichviel ob sie eine privatkapitalistisohe oder eine 
sozialistische Unternehmung staatlicher oder genossenschaftlicher 
Art ist. 

Die Produktionskosten sind ferner auch von der richtigen Wahl 
der benotigten Betriebskraft abhangig. 

J e billiger die Betriebskraft ist, um so niedriger sind die Produk
tionskosten. 

Die billigste Kraftquelle zur Deckung des regelmaBig andauern
den Bedarfes an mechanischer Energie ist eine Wasserkraft; die 
teuerste die Menschenkraft. Dazwischen liegen die durch elektrisohe 
Energie, Dampf, Gas und tierische Antriebe erzeugten Kraftquellen. 
Die Windkraft kann auBer Betraoht bleiben, weil ein regelmaBig 
andauernder Betrieb duroh sie nioht gewahrleistet wird. 

Eine Wasserkraft ist nioht uberall vorhanden. Wo dies jedooh 
der Fall ist, wird man sie mit Vorteil einer jeden anderen Betriebs
kraft vorzuziehen haben, um die Produktion zu verbilligen. 

Dies ist auch der Grund, weshalb man im besonderen Elektri
zitatswerke an groBen Wasserkraften erriohtet, um diese letzteren, 
vermittels der elektrisohen Energieubertragung, auch verhaltnis
maBig weit von ihnen entfernt liegenden industriellen Unterneh
mungen nutzbar zu machen. 

Die Grundform eines jeden Elektrizitatswerkes kann man durch 
eine Dynamomasohine, einen Elektromotor und die beide mitein
ander verbindende Leitung darstellen. Fur den Antrieb der 
Dynamomaschine ist dann ferner eine Kraftquelle notwendig, 
welohe am billigsten in einer Wasserkraft gegeben ist, sonst duroh 
eine Dampfmaschine, einen Gasmotor oder eine ahnliohe zweok
entspreohende Kraftmasohine beschafft werden muB. 

Die der Kraftquelle entnommene meohanische Energie wird in 
del' Dynamomasohine in Stromenergie umgewandelt. Die Strom
energie flieBt auf del' Leitung zu dem Elektromotor und wird in 
diesem wieder in meohanisohe Energie zuruokverwandelt, welche 
alsdann an die Konsumenten verkauft wird; 

Es bestehen mithin die wesentliohsten Produktionskosten eines 
Elektrizitatswerkes aus den Kosten der benotigten Kraftquelle. 
Gegelluber diesen Kosten fallen die sonstigen Pl'oduktionskosten 
weniger ins Gewicht. Infolgedessen konnen die Elektrizitatswerke 
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auch als ein Beispiel fUr diejenigen industriellen Unternehmungen 
angefUhrt werden, bei welchen die Frage del' benotigten Betriebs
kraft hohel' zu werten ist als die iibrigen Fragen, wie Verkehrs
mittel, Arbeiterschaft usw. 

Jedoch auch bei allen anderen industriellen Untetnehmungen 
ist das Problem del' benotigten Betriebskraft vongroBer Bedeu
tung, da die Mehrzahl del' Unternehmungen fUr ihre Betriebskraft
anlagen auf den Bezug von Kohlen angewiesen ist. Hohe Kohlen
preise verte·uern jedoch dauernd die Produktion, weil del' Jahresbedarf 
an Kohlen schon bei nur mittelgroBen Unternehmungen so groB 
ist, daB er viele Tausende von Mark zu seiner Deckung erfordert. Die 
Differenz zwischen hohen und niedrigen Kohlenpreisen ist also 
erheblich genug, urn einen EinfluB auf den Reinertrag del' Unter
nehmung ausiiben zu konnen. 

Es ist daher beider Wahl des Standortes einer industriellen 
Unternehmtmg auch die Frage del' ambilligstenandembetreffenden 
Orte zu beschaffenden Betriebskraft eingehend zu priifen. Bei sonst 
gleichen Bedingungen \vird man jedenfalls demjenigen Standorte 
den Vorzug zu geben haben, an welchem die benotigte Betriebs
kraft sich dauernd am billigsten beschaffen laBt. 

Auch die zu zahlenden Abgaben, welche an verschiedenen Orten 
nicht immer gleich hoch sind, iiben einen EinfluB auf die Wahl des 
Standortes del' industriellen Unternehmung aus, denn dieselben 
erhohen dauernd die Produktionskosten. Es kommen hierbei je
doch nul' die direkten Abgaben in Betracht, wie Gewerbesteuern, 
FluBkatasterbeitrage usw. 

Dagegen konnen indirekte Abgaben, wie z. B. auf dem Roh
material ruhende Eingangszolle, falls dasselbe aus dem Auslande 
bezogen werden muG, auBer acht bleiben, weil diese indirekten 
Abgaben den gesamten einheimischen Produktionszweig gleich
miWig belasten. 

Gleichfalls muB man einen Unterschied machen zwischen den 
von dem Unternehmerwillen unabhiingigen und den von ihm ab
hiingigen Abgaben. 

Alle von einer industriellen Unternehmung Z1t zahlenden und von 
ihrem Unternehmerwillen unabhiingigen Abgaben erhOhen die "Pro
d1tlctionskosten 'f; alle von ihr zu zahlenden, jedoch von ihrem U nter~ 
nekmer-willen abkangigen Abgaben ed/oken die" Verkaufskosten" 
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Vielfach findet man,da.13 industrielle Unternehmungenauchnoch 
an anderen Orten als dem Standorte ihrer Produktion, besonders 
in den gro.l3eren Stadten, Zweigniederlassungen, Magazine odeI' 
Biiros unterhalten und daher auch an diesen Orten zur Zahlung 
von Steuern und sonstigen Abgaben herangezogen werden. Der 
Errichtung dieser Zweigniededassungen usw. liegt jedoch eine frei
willige Entschlie.l3ung zugrunde, denn die Produktion erfordert ihre 
Errichtung nicht. Sie kOlmen auch, ohne Schadigung der Produk
tion, jederzeit wieder aufgehoben werden. Zudem findet in diesen 
Zweigniederlassungen keine Produktion statt, vielmehr sind sie zu 
dem ausschlie.l3lichen Zwecke errichtet, den Verkehr Init den Kon
sumenten zu fordern und dadurch den Umsatz in den Fabrikaten 
der Unternehmung zu erhohen. Sie dienen also dem Verkaufe, und 
die Abgaben, welche sie zu entrichten haben, belasten daher auch 
den "Verkauf" und nicht die "Produktion". 

Auch alle anderen von der Unternehmung dauernd freiwillig 
iibernommenen Abgaben, welche also nicht von der Produktion 
bedingt sind, z. B. private Unfallversicherungen, Pensionen und 
ahnliche Wohlfahrtseinrichtungen fiir Beamte und Arbeiter ge
horen zu den Verkaufskosten, denn sie konnen den Reprasentations
kosten der Unternehmung hinzugerechnet werden, welche dazu 
angetan sind, das Ansehen der Unternehmung zu erhohen, ihren 
guten Ruf zu verbreiten und auch hierdurch den Verkauf der 
Fabrikate zu erleichtern. 

b) Die Wlrtschaftlichkeit der Betriebsanlagen. 
Die Wirtschaftlichkeit der Betriebsanlagen, d. h. die Moglich

keit, Init denselben unter geringstem Kostenaufwand die groBte 
Produktivitat zu erzielen, ist davon abhangig, da.13 die Betriebs
anlagen zweckmiifJig, richtig angeordnet, vollstandig und in gutem, 
brauchbarem Zustande vorhanden sind. 

ZweckmafJig ist eine jede Betriebsanlage, welche es ermoglicht, so 
billig zu produzieren, als es die am Standorte der Unternehmung vor
handenen Verhaltnisse zulassen. 

UnzweckmafJig ist dagegen eine jede Betriebsanlage, welche hOhere 
Produktionskosten bedingt, als unter den betreffenden Verhiiltnissen 
notwendig waren. 
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So wird man zum Beispiel aile diejenigen Betriebsanlagen als 
unzweckmaBige bezeichnen miissen, welche zu groB angelegt sind 
und daher nicht voIl ausgenutzt werden konnen. 

Auch wird man z. B. haufig unzweckmaBige Betriebsanlagen 
dort finden, wo eine neue industrieIle Unternehmung die Betriebs
anlagen einer friiheren, stillgelegten Unternehmung eines am,deren 
Produktionszweiges iibernommen hat. 

In diesem Faile werden meistens nicht aile Forderungen fiir eine 
billige Produktion der neuen Unternehmung erfiillt werden konnen, 
weil die iibernommenen Anlagen einen zu durchgreifenden Umbau 
nieht zulassen oder weil derselbe zu kostspielig sein wiirde. Man 
wird daher manche erwiinsehte neuere Einrichtung wegen del' be
reits vorhandenen Anlagen unterlassen miissen und zu versuchen 
haben, sieh so gut als moglich in diesen altenAnlagen einzurichten. 
Dies wird indessen fast immer eine Erhohung del' laufenden Pro
duktionsk()sten im Gefolge haben, sei es, weil die einzelnen Raume 
nicht zweckmaBig fiir den Fabrikationsgang der neuen Unterneh
mung zueinander liegen und dadurch auf die Dauer kostspielige 
Hin- und Hertransporte wahrend des Fabrikationsganges erfordern, 
sei es, weil die mitiibernommenen Kraftanlagen fUr die neue Pro
duktion zu groB bzw. zu klein sind oder weil sie nicht die vieIleicht 
erforderliche unmittelbare Warmeentnahme fUr Fabrikationszwecke 
zulassen, sei es aus anderen ahnlichen Griinden mehr. 

Ferner werden diejenigen Betriebsanlagen als unzweckmaBig zu 
bezeichnen sein, in welchen noeh veraltete Maschinenkonstruk
tionen verwendet werden, die dazu notigen, naeh veralteten Metho
den zu arbeiten. 

Diese veraltetenMethoden erfordern erfahrungsgemaB weit hohere 
Produktionskosten als die verbesserten, modernen Al'beitsmethoden, 
weil sie meistens einen groBeren Kraftbedarf und Zeitaufwand ver
langen und weil maneherlei Teilarbeiten bei ihnen noch durch mensch
liehe Arbeitskrafte ausgefiihrt werden miissen, welehe bei den neue
ren Arbeitsmethoden auf maschineIlem Wege hergesteIlt werden 1). 

1) Hierauf weist auch Utz, Ludwig, Moderne Fabrilcanlagen, Leipzig 1907, 
Seite 1, hin: "Unter einer ,modernenFabrikanlage' soIl einesolche verstandensein, 
die eine dem damaligen Stand der Technik entsprechende Ausfiihrung des Baues 
und der Einrichtung besitzt, so daB letztere einen rationellen Betrieb znlltBt, bei 
yollkommenster Kraftausnl1tztmg die hOchste Leistungsfahigkeit der Fabriken er
moglicht und fur die Sicherheit der Arbeiter gegen die Gefahren fiir Leben und 
Gesundheit im Fabrikbetriebe in jeder Beziehung sorgt." 
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AlB eine unzweckma.Bige Betriebsanlage hat man gleicherweise 
auch eine solche anzusehen, in welcher noch altere Dampf
maschinen und Dampfkesselanlagen verwendet werden, deren 
Kohlenverbrauch gegelliiber den modernen Dampfkraftanlagen 

. ein wesentlich groBere1' ist und daher die Produktionskosten e1'
heblich erhoht. 

Sowohl die Dampfkessel als, auch die Kraftmaschinen neuester 
Konstruktion mit ihrer besseren Feuerung, Speisewasserreinigung 
und Verwertung del' Abgase bzw. mit ihrer besseren Ausniitzung 
del' Warme und del' Verwertung des Abdampfes el'geben ungemein 
giinstige Resultate fiir die Verbilligung der Kra£tel'zeugung. Es 
werden daher aile diejenigen Unternehmungen, welche mit diesen 
neUCl'en Kra£tanlagen ausgeriistet sind, wesentlich niedrigere Pro
duktionskosten haben als die unzweckma.Bigerweise noch mit den 
alteren Maschinen ausgestatteten Untel'nehmungen. 

N icht zweckrnafJig 8ind ferner (Mtch 80lche Betrieb8anlG{jen, bei 
welchen 'Un8tirnmigkeiten zwi8chen den einzelnen Teilen det· Belt'ieb8-
anlG{jen bestehen. Hierbei ist es an sich gleichgiiltig, ob diese Un
stimmigkeiten vorhanden sind zwischen del' Leistung der Betriebs
kmftanlage und dem Kraftbedarf del' Arbeitsmaschinell oder zwi
schen den Transportmitteln innerhalb del' Betriebsanlagen und dem 
Tl'anspol'tbedarf des Fabrikationsganges oder zwischen den ein
zelnen Gruppen del' Arbeitsmaschinen. 

Eine jede derartige Unstimmigkeit wim stets die Wirtschaftlich
keit dt)l' Betriebsanlagen beeintrachtigen, d. h. eine rasche gleich
ma.Bige Produktion el'schwe1'en, clievolle Ausniitzung del' Leistungs
fahigkeit allet· Teile cler Betl'iebsanlagen vel'hinclem uncl die Pro
duktionskosten erhohen. 1st doch eine billige Procluktion nur dann 
moglich, wenn keinerlei Unstimmigkeiten zwischen den einzelnen 
Teilen cler Bet1'iebsanlagen vorhanden sind, d. h. wenn die gesarnten 
Betriebsanlagen, also auch ihre gesarnten maschinellen Einrich
tungen bei voIlkommenstel' Kra£tausnutzung gleichzeitig bis an die 
Grenze ihl'er normalen Leistungs£ahigkeit angespannt werden 
konnen. 

Gleichwie abel' die Tmg£ahigkeit eines Balkens, welcher eine 
schadhafte Stelle hat, nicht groBer ist, als cliese schaclhafte Stelle 
noch zu tragen vermag, so ist auch bei einer industriellell Unter
nehmung die Pl'ocluktioll nicht groBer, als cler 8chwiichste Teil ihrer 
Betriebsanlagen zu leistell vermag. 
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Etwa vorhandene Unstimmigkeiten zwischen einzelnen Tellen 
der Betriebsanlagen werden daher meistens einen oder den anderen 
der in folgendem skizzierten Nachtelle herbeifiihren: 

Die einzelnen Gruppen de1" Betriebsanlagen werden nicht voll aus
geniitzt, sondem nU1" so weit in Betrieb gehalten, als die Leistung der 
schwiichsten Gruppe es ermoglicht. Die Produktion verteuert sich 
in diesem Falle zunachst durch die Verzinsung des in den brach
liegenden Betriebsanlagen angelegten Kapitals, ferner durch die 
Kosten del' Beaufsichtigung, Kontrolle, Instandhaltung und Ge
fahrenversicherung dieser stillgelegten Betriebsanlagen, sowie auBer
dem noch durch die Kosten del' benotigten Betriebskraft, falls del' 
bl'achliegende Tell del' Betriebsanlagen nicht vollstandig aus del' 
Betriebskraft ausgeschaltet werden kann. Zudem bleiben die Kosten 
del' Betl'iebsleitung, die Abgaben usw. die gleich hohen, gleichviel 
ob ein Teil del' Betl'iebsanlagen brachliegt oder nicht. Sie belasten 
also die ubrigen arbeitenden Betl'iebsanlagen mit einem hohel'en 
U nkostenkoeffizienten. 

Um die Leistung des schwii.chsten Teiles der Betriebsanlagen zu 
el'giinzen, wird das benotigte Halbfabrikat von einer anderen ind'u
striellen U ntemehmung hinZ1tgekauft. In diesem FaIle verteuert sich 
die Produktion durch die Kosten der Hel'anschaffung des Ersatz
materials und durch den hohel'en Preis desselben, welcher durch 
den Umstand bedingt wil'd, daB ftir das Ersatzmatel'ial del' Unter
nehmergewinn del' fremden Unternehmung mit bezahlt werden muB. 

Del' schwiichste Teil der Betriebsanlagen wird, um seine quanti
tative Leistung zu e1·hOhen, Z1t eine1' liingeren Arbeitsdauel' heran
gezogen, d. h. es wird in diesem Teil der Betriebsanlagen mit Uber
stun den gearbeitet. In diesem Falle verleuert sich die Produktion 
einmal durch die schnellere Abntitzung dieses Telles del' Betriebs
anlagen im Verhaltnis zu den ubrigen Betriebsanlagen, welche nicht 
so andauernd in Anspruch genommen werden. Ferner verteuert 
sie sich auch durch die Mehrkosten, welche erfahrungsgemaB stets 
entstehen, wenn nul' einzelne Teile del' Betriebsanlagen mit Uber
stunden arbeiten. Fur Ubel'stunden mussen fast stets hohel'e Ar
beitslohne gezahlt werden als fur die normale Arbeitszeit. Gleich
falls verursachen die Betriebskraftanlage, Heizung, Beleuchtung 
und ahnliche allgemeine Ausgltben, wenn nul' Einzelteile del' Be
triebsanlagen in Betrieb bleiben, wahrend del' Uberstunden verhalt· 
nismaBig gl'oBere Unkosten als wahrend del' nol'malen Arbeitszeit. 
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Der schwiichste Teil der Betriebsanlagen wird wiihrend der fU)1'

malen Arbeitszeit uberangestrengt, um eine moglichst hohe Leistung 
mit ihm zu erzielen; In diesem FaIle verleuert sich die Produktion 
durch die sehr schnelle Abniitzung des betreffenden Telles del' 
Betriebsanlagen. 

Um die Leistu,ng des schwiichsten Teiles der Betriebsanlagen quan
titativ zu erhOhen, wird die Arbeit in demselben nicht so sorgliiltig 
ausgeluhrt, wie es unter normalen Umstiinden de?' Fall sein wurde, 
bzw. wird die Fabrikation in diesem schwiichsten Teil der Betriebs
anlagen in untnnlicher Weise beschleunigt, In diesem FaIle ist das 
Resultat eine Verschlechterung del' Qnalitiit des Fabl'ikates. Die 
Produktion verteuel't sich dadurch, weil mit dem gleichen Kosten
aufwand, welchen eine bessere Qualitat erfordern wiirde, nunmehr 
ein geringwertigel'es Fabrikat hergestellt wird. Auch verteuert sich 
die Produktion auBerdem noch erheblich dadurch, daB in diesem 
FaIle viel AusschuBware entsteht, welche iiberhaupt nicht odeI' doch 
nul' zu einem verlustlassenden Preise verkauft werden kann. MuB 
doch der an dieser AusschuBware entstehende Verlust von del' 
iibrigen Produktion getragen werden, was gleichbedeutend mit 
einer Erhohung del' Produktionskosten ist. 

Besteht die Unstimmigkeit zwischen del' Kraftmaschinenanlage 
und dem Kraftbedarf del' Arbeitsmaschinen, dann wird in jedem 
FaIle, d. h. gleichviel ob die Kraftmaschinenanlage zu groB odeI' 
zu klein ist, ein verhaltnismaBig groBerer Verbrauch an Kraft
erzeugungsmaterial, wie Kohlen nsw:, eintreten als tmter nol'malen 
Verhaltnissen, und es wird hierdurch die Produktion verteuert 
werden. Besonders wird dies del' Fall sein, wenn die Kraftmaschinen
anlage zu klein ist, da man dann leicht geneigt ist, sie iiber ilue 
normale Leistungsfahigkeit anzuspannen, um moglichst viele del' 
Arbeitsmaschinen zu betreiben. Eine weitere Folge hiervon ist 
dann in diesem FaIle auch noch eine schnellel'e Abniitzung del' 
Kraftmaschinenanlage als bei normalem Betriebsgange. 

Als 'Unzweckmii(3ig wird man es a'UCh anz'Usehen haben, wenn nicht 
bereits bei det' Ein1'ichtung der Betriebsanlagen eine eventuelle spiitere 
Vergro(3erung derselben vorgesehen 'und anch der hierlur notige Platz 
gesichert wurde. 1st dies unterlasen worden, und macht sich den
noch spater eine VergroBerung der Betriebsanlagen notwendig, 
dann kann es leicht geschehen, daB der hierzu erforderliche Platz 
mangelt, und daB infolgedessen die VergroBerung nUl' unter groBen 
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Opfern an Geld fUr die nachtragliche Beschaffung des benotigten 
Platzes erfolgen kann. Es kann dann aber auch geschehen, daB die 
vorhandenen Betriebsanlagen bereits derartig angeordnet und ge
baut sind, daB eine wirtschaftlich giinstige VergroBerung derselben 
entweder ganz unmoglich oder doch nur unter Aufwendung beson
ders hoher Opfer moglich ist. 

Zu einer zweckrniif3ig angelegten Betriebsanlage gehort schlieB
hch auch, daB die Sicherheitsvorrichtungen fUr das Leben und die 
Gesundheit del' in dem Betriebe beschaftigten Personen so angelegt 
sind, daB sie einen jeden Unfall - wenn moglich - vollstandig 
ausschlieBen. Es. ist zu berucksichtigen, daB, auBer der selbstver
standlichen moralisc'hen und gesetzlichen Verpflichtung des Unter
nehmers, die Arbeitnehmer vor Unfallen nach Moglichkeit zu 
schutzen, ein jeder Betriebsunfall auch mit einer Stortlng des 
Betriebes verbunden ist, welche die Produktionskosten - wenn 
auch nur vorubergehend - erhOht. 

Die Betriebsanlagen miissen ferner, wenn die Prod1lktion so billig 
als moglich erfolgen soll, auch richtig z'l.teina.nder angemodnet sein. 

Zu einer richtigenAnordnung del' Betriebsanlagen gehort in 
erster Linie, daB alle innerhalb derselben fUr den Fa~rikations
gang notigen Transporte derart ausgefuhrt werden konnen, daB 
die betreffenden zu transportierenden Stucke denselben Weg nur 
einmal zuruckzulegen haben. 

Jeder unnotige Transport deS Rohmaterials, der einzelnen Ar
beitsstiiclce und der Betriebsmaterialien innerhalb der Betriebsanlagen 
verteuert die Produlction. 

ilf an hat daher darauf Z1t achten, daf3 im besonderen das Roh
rnaterial, von seinem Eintritt in die Betriebsstiitten an bis zu dem 
Augenbliclc, da es zum fertigen Fabrilcat umgewandelt die Betriebs
slatten wieder verlii(.Jt, einen Weg nimmt, welcher dem Fabrilcations
gange entspricht, zugleich der lciirzeste Weg von Station zu Station des 
Fabrikationsganges istund keinerlei H in- und H ertransporte erfordert1 ). 

Auch mussen die Betriebsanlagen, wenn sie als richtig angeord
nete gelten sollen, fill die Leitung des Betriebes ubersichtlich an-

1) Auch Utz, Ludwig, Modcrne Fabrikanlagen, Leipzig 1907, Seite 2, hcbt 
dies besonders hervor: "Der F.ohstoff muB von seinem Eintritt in den ersten 
Fabrikationsraum an bis zu seiner Vollendungsstelle, wo er als fertiges Fabrikat 
die Fabrik verUWt, einen m6glichst kleinen Weg zuriickzulegen hahen." 

M 0 r a 1, Abschiitzung des Wcrtes. 2. Auflage. " .j 
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gelegt sein. Die einzelnen Werkstatten mussen dem FabI,ikations
gange entsprechend sich aneinanderschlieBen, diejenigenRaume, 
in welchen an Gewicht schwere Stucke bearbeitet werden, sich zu 
ebener Erde befinden, und die Materialien- und Werkzeugausgaben 
in unmittelbarer Nahe derjenigen Werkstatten errichtet sein, von 
welchen sie am haufigsten in Anspruch genommen werden. 

V ollstiindig sind die Betriebsanlagen, wenn sie es ermOglichen, 
da{J die gesamten, zur H erstellung der Fabrikate der industriellen 
Unternehmung notwendigen Arbeiten in deren Betriebsstiitten wnd vel'
mUtels ihrer rnaschinellen Einrichtungen in dero billigsten Wei.se a1('S
gefuhrt werden konnen. 

Haufig ist dies nicht del' Fall. Vielmehr werden oft einzelne 
Teilarbeiten zwecks ihrer Herstellung an andere, entwedel' hierfiil' 
besonders eingerichtete odeI' doch wenigstens bessel' eingerichtete 
industrielle Unternehmungen"vergeben. Beispielsweise tritt diesel' 
Fall ein bei Maschinenfabl'iken, welche keine eigene GieBerei haben 
und infolgedessen genotigt sind, ihren Bedarf an GuBstiicken bei 
fremden GieBereien zu decken. 

Fast ebenso haufig findet man auch bei Maschinenfabriken, 
welche den Bau von Spezialmaschinen ubernehmen, daB sie fUr die 
Anfertigung einzelnel' Teile diesel' Spezialmaschinen,z.B.furdasAb
drehen von besonders langen und starkenWellen, nicht eingerichtet 
sind und daher mit del' Anfertigung diesel' Teilarbeiten regelmaBig 
cine andere, bessereingerichteteMaschinenfabrik beauftragenmussen. 

Derartige von fremden Unternehmungen herzustellende Arbei
ten stellen sich natmgemaB unmittelbar temer als die im eigenen 
Betriebe ausgefUhrten Arbeiten, einmal wegen del' notwendigen 
Transportkosten von del' fl'emden Fabrik bis zu del' eigenen Fabl'ik, 
und dann auch im besondel'en wegen des Untel'nehmergewinnes, 
welchen die fl'emde Unternehmlmg berechtigtel'weise in den Preis 
diesel' Arbeiten fiir sich einrechnet. 

Abel' auch mittelbal' konnen diese in fl'emden Unternehmungen 
hel'zustellenden Teilarbeiten die eigene Produktion verteuern, so 
z. B. wenn die betreffende fl'emde Unternehmung nicht die in Aus
sicht genommene Lieferzeit einhalt. Hieraus ergeben sich unlieb
same Verzogerungen in del' eigenen Pl'oduktion, welche untel' Um
standen bis zum Eintreffen del' auswarts bestellten Teilarbeiten 
ganz unterbl'ochen werden mu£L Auch kann es z. B. geschehen, 
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daB die von auswarts bezogenen Stiicke nicht fehlerfrei gearbeitet 
sind und Nacharbeiten an denselben erfordern. 

Diese und ahnliche Falle sind dann stets mit Ausgaben vel'
kniipft, welche die Produktionskosten erhohen: fUr welche aber 
dennoch ein Ersatz von der betreffenden fremden Unternehmung 
nicht immel'. erlangt werden kann. 

DaB schlieBlich auch alle Betriebsanlagen und Betriebsmittel 
sich in einem guten brauchbaren Zustande befinden miissen, wenu 
die . Produktion nicht aufgehalten und dadurch verteuert werden 
soll, ist so selbstverstandlich, daB es hier wohl nur des einfachen 
Hinweises auch auf diesen Umstand bedarf. 

Dabei ist zu beriicksichtigen, daB die standige Kontrolle der 
. Betriebsmittel und die schnelle Beseitigung im Entstehen begrif
fener Mangel sich billiger stellt und daher die unumganglich not
wendigen' Produktionskosten weniger erh6ht als die spatel'e Be
seitigung von Mangeln, die sich bereits zu gr6Beren Schaden aus
gebildet haben. Ist erst eine gr6Bere Beschadigung eines Betriebs
mittels eingetreten, dann beansprucht die Beseitigung derselben 
nicht nur eine langere Zeit, sondern in vielen Fallen auch eine 
Stilllegung des betreffenden Betriebsmittels fUr die Dauer seiner 
Wiederinstandsetzling. Es tritt also eine entsprechende Verringe
rung der Produktion ein, die in einer Erh6hung der Produktions
kosten der industriellen Unternehmung zum Ausdruck kommt, 
well trotz der verringerten Produktion die allgemeinen Betriebs
und Verwaltungskosten in dem bisherigen Umfange weiter auf
gewendet werden miissen. 

Gleichfalls selbstverstandlich ist ferner, daB bei dem Betriebe 
der an und fiir sich in einem guten brallchbaren Zllstande befind
lichen Betriebsanlagen keine Fehler begangen werden, welche die 
Kosten der Produktion erhohen. 

Derartigen Betriebsfehlern begegnet man z. B. nicht gar zu 
selten bei Dampfkesseln sowie allch bei Brenn6fen, indem die 
Fellerllng nicht richtig geleitet und kontrolliert wird. Hierdurch 
entsteht ein gr6Berer Verbrauch an Feuerungsmaterial, als fiir die 
erforderliche Leistung notwendig ware, und infolgedessen auch eine 
Erh6hung der Produktionskosten. 

Bei Brenn6fen, z. B. in Porzellanfabriken, Ziegeleien und ahn
lichen Betrieben mehr, hat die mangelhafte Kontrolle der 

3* 
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Feuerung bzw. der Warmeleitung in den Brennofen auBerdem 
auch noch die unangenehme Folge, daB viel AusschuBware ent
steht, wodurch ebenfalls die Produktion verteuert wird. 

Weitere Betriebsfehlerwerden oft auch bei der Vorbereitung 
des Rohmaterials gemacht, indem die Reinigung ·oder die Mischung 
desselben nicht sorgfaltig gen,ug geschieht, so daB auch derjenige 
Teil des Betriebsanlagen, welchem die Zurichtung des Rohmaterials 
obliegt, seine Leistung nicht voll entfalten kann. Die Folge hier
von ist, daB die Qualitat des Fabrikates eine minderwertigere wird. 

Auch dieses ist gleichbedeutend mit einer ErhOhung der Pro
duktionskosten, denn es ist nicht etwa dasselbe, ob bei gleich hohen 
Produktionskosten ein Fabrikat von besserer oder geringerer 
Qualitat hergestellt wird. 

DerVerkaufspreis des Fabrikates von geringerer Qualitat muB 
nach dem Gesetze der Wirtschaftlichkeit niedriger sein als der 
Verkaufspreis ftir die bessere Qualitat. Es wird daher auch, hei 
gleich hohen Produktionskosten fUr beide Qualitaten, das Ve1'
haltnis der Produktionskosten zum Verkaufserlos um so Ullgiin
stiger sein, je weniger die Leistungsfahigkeit der Betriebsalliagen 
richtig ausgentitzt wird und je mehr infolgedessen die Qualitat des 
hergestellten Fabrikates sinkt. 

c) Die Prodnktivitat der Betl'iebsanlagen1). 

Eine der Hauptaufgaben der fachmannischen Beurteilung des 
Wertes einer industriellen Unterllehmung ist die Feststellung del' 

1) mer den Begriff "Produktivitat" gehen in der nationalOkonomischen 
Literatur die Meinungen zur Zeit noch auseinander. Sehr eingehend hat iiber diesen 
Begriff Roscher, Wilhelm, in seinem "System der Volkswirtschaft", Band 1 der 
"Grundlagen der Nationalokonomie", 25. Auflage, Stuttgart und Berlin 1918, 
geschrieben. 

Philippovich, Eugen v., sagt in seinem" GrundriB der Politischen Okonomie", 
1. Band, 13. Auflage, Tiibingen 1919, Seite 137: 

"Produktivitat ist sachliche Ergiebigkeit der Produktion, Rentabilitat dic 
Ergiebigkeit des Erwerbes. Die beiden Tatsachen brauchen nicht in Ubereinstim
mlmg zu stehen. Ein schlechter Ernteausfall ist das Ergebnis geringerer Prodnk
tivitat. Sind die Preise aber im Verhaltnis der Ertragsminderung gestiegen, so ist 
die Rentabilitat des Gutes, alle iibrigen Bedingungen gleichgesetzt, dieselbe ge
bliehen." 

Lietmann, R., "Grundlagen einer okonomischen Produktivitatstheode"· (Jahr
biicher.fiir NationalOkonomie und Statistik, 3. Folge, Band 43, Jena 1912), Seite277 
und 283, hebt hervor: 
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produktiven Leistungsmiiglichkeit der industriellen Unternehmung 
nach Quantitat und Qualitat wer Fabrikate, d. h. ihrer Produk
tivitat 2). 

Diese Feststellung hat einen doppelten Zweck. Einmal soIl 
durch sie ermittelt werden, wie groB die normale Leistung der ein
zelnen Maschinell und der maschinellen Einrichtungen, wie Trans
portbahnen, Kuhlvorrichtungen, Brennofen usw. wahrend einer 
bestimmten Arbeitsperiode ist. Da'm~ aber sollen diese Leistungen 
auchgegeneinander gewertet und untersucht werden, ob keine Unstim
migkeiten zwischen den einzelnen Maschinen und maschinellen Ein
richtunge1~ bestehen, welche die Produktion beeintrachtigen oder zeit
weise ganz lahmlegen. 

Man kann nun den Fabrikationsgang einer jeden industriellen 
Unternehmung in mehrere Gruppen einteilen, welche eine jede fiir 
sich einen abgeschlossenen Teil der Fabrikation bilden. 

Diese Teilung geht unter Umstanden so weit, daB man einzelne 
Gruppen als einen in sich abgeschlossenen Einzelbetrieb ansehen 
und auch fur sich betreiben kann. 

Geschieht dieses in Wirklichkeit, dann wird die Produktion des 
Einzelbetriebes entweder ein Halbfabrikat sein, welches von an-

" ... daB man mit dem Ausdruck Produktivitat sehr verschiedene wissenschaft
liche Probleme bezeichnen kann und tatsachlich darunter verstanden hat." 

" ... An erster Stelle ist darauf aufmerksam zu machen, daB der Ausdruck 
,Produktivitat'im Gegensatz zu ,Produktion' ein Relationsbegriff ist .... Er ent
halt einen Vergleich." 

Auch Wolf, J uUus, "Die Volkswirtschaft der Gegenwart undZukunft", Leipzig. 
1912, Seite 56, betont dies besonders, indem er sagt: 

"Produktion und Produktivitat sind sehr verschiedene Dinge." 
Ohne nun einen neuen Begriff der Produktivitat in den Streit der Meinungen 

hineintragen zu wollen, hat der Verfasser der vorliegenden Arbeit fiir die Bezeich
nung der Leistungsmoglichkeit der industriellen Unternehmung nach Quantitat 
und Qualitat ihrer Fabrikate den Ausdruck "Produktivitat" gewahlt. 

2) Gottl-OttliUenfeld, Friedrich von, "Der wirtschaftliche Charakter der tech
nischen Arbeit", Berlin 1910, Seite 32, spricht von dem Bestreben, die hOchste 
Leistungsmiiglichkeit der industriellen Unternehmung zu erreichen, als von dem 
Prinzip der hOchsten Ausbeute und sagt: 

"Hiichste Auabeute gibt es nicht bloB von Stoffen, etwa im Sinne der ,Aus
bringung', sondern auch von Kraften, wohin z. B. die Verwendung der Turbine 
an Stelle des Wasserraaes geht. Aber hOchste Auabeute auch der Gerate und Ein
richtungen! In der Tat, das wirtschaftlich so bedeutsame Streben, die Arbeit so 
zu gestalten, daB inmitten ihres Vollzuges die Werkzeuge, Maschinen, Raume usw. 
miiglichst wenig ruhen, ,totliegen', daB man vielmehr das Tempo der Arbeit be
Bchleunigt, um innerhalb des gleichen Zeitraumea jene Arbeitsbehelfe iifters ala 
bisher zu verwenden - es geht restlos in diesem Prinzipe auf." 
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deren Unternehmungen als Rohmaterial benutzt und weiter ver~ 
arbeitet wird, oder es wird eine Unternehmung sein, welche ~Halb~ 
fabrikate als ihr Rohmaterial bezieht und zu Fertigfabrikaten weiter 
verarbeitet. 

Ala ein Beispiel derartiger Einzelbetriebe ffir die Erzeugung von 
Halbfabrikaten konnen die Eisengiellereien dienen, weil sie nur 
GuBstiicke herstellen, welche erst in den Maschinenfabriken zu dem 
Fertigfabrikat weiter bearbeitet werden miissen. Ein anderes Bei
spiel, und zwar ffir die Weiterverarbeitung von Halbfabrikaten, 
waren die Mobelfabriken, welche als Rohmaterial die von den Sage
miihlen bereits zugerichteten Bretter verwenden. 

Abel' selbst in diesen Einzelbetrieben wird man noch weiter 
spezialisieren und wieder einzelne Arbeits- und Maschinengruppen 
fiir sich zusammenfassen konnen, welche in einem richtigen Ver
haItnis zueinander stehen mussen, wenn die Produktion so rasch 
als moglich und zugleich so billig als moglich VOl' sich gehen soll. 

Dieses Zusammenfassen wird man bei einer jeden industriellen 
Unternehmung am besten derart vornehmen, daB man diejenigen 
Maschinen und maschinellen Einrichtungen, welche del' Zurichtung 
des Rohmaterials dienen, als "Vorbereitungsmaschinen" zu einer 
ersten Gruppe zusammenfaBt. 

Die zweite Gruppe, und zwar die Hauptgruppe, welche auch 
die Grundlage fUr die Feststellmlg del' produktiven Leistung del' 
Betriebsanlagen bildet, sind dann die eigentlichen "Fabrikations
maschinen", d. h. diejenigen Maschinen, welche dem Fabrikat seine 
Art odeI' seine Form geben, es also in del' Hauptsache fertig
stellen. 

Die dritte Gruppe kann dann weiter aus den "Nachbearbeitungs
maschinen" gebildet werden, d. h. aus denjenigen Maschinen, welche 
fur die Nachbearbeitung des in del' Hauptsache bereits fertiggestell
ten Fabrikates notwendig sind, urn ihm sozusagen den letzten 
Schliff ffir den Verkauf zu geben. , 

Je nach den Umstanden wird man bei einzelnen industriellen 
Unternehmungen noch weiter spezialisieren und noch andere ein
zelne Gruppen bilden konnen. 

Urn die vorerwahnte Gruppenbildung bessel' zu veranschau
lichen, seien hier folgend einige Beispiele aus den Betriebsanlagen 
verschiedener Produktionszweige angefiihrt: 
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in d~n Ziegeleien muB das Rohmaterial, der Ton, entsprechend 
vorbereitet werden, ehe er von den Ziegelpressen zu Mauersteinen 
geformt werden bnn. Diese Vorbereitung "geschieht, abgesehen ~on 
dem Sumpfen und SchUtmmen des Tons auf den Halden, im beson
deren durch Kugelmiihlen, Kolletgange und Walzwerke, welche die 
in dem Ton enthaltenen groben Verunreinigungen,wie kleinere 
Steine, Gipsstiicke usw., zerkleinern und gleichmaBig liber die 
Masse verteilen. Die vorgenannten KugelmiihIen, Kollergange, 
Walzwerke usw. wiirden also die Gruppe der "Vorbereitungs-
maschinen" bilden. " 

Von diesen "Vorbereitungsmasohinen" gelangt alsdann die zu
gerichtete Masse zu der zweiten Gruppe, den eigentlichen "Fabri
kationsniaschinen". Dies sind die Ziegelpressen, welche" die Ton
masse kneten und aus ihr die Ziegelsteine formen. 

Die auf den Ziegelpressen gefor1D.ten Ziegelsteine miissen als
dann noch einer "Nachbearbeitung" unterzogen werden, ehe sie 
als Fel'tigfabcikat verkauft werden konnen. Diese Nachbearbeitung 
besteht zunachst in dem Trocknen der Steine vermittels der 
Trockeneinrichtungen und dann weiter in dem Brennen derselben 
in den Ziegelbrennofen. Die Trockeneinrichtungen wiirden also die 
dritte und die Brennofen die vierte Gruppe- bilden. " 

Bei der Papierfabri1catian muB das Rohmaterial, die Lumpen, 
Hadernusw., zunachst durch Kochen, Waschen und MahIen auf 
den "Vorbereitungsmaschinen", im besonderen auf den als erste 
Gruppe zusammenzufassenden Hadernschneidern,Wolfen, Kochern, 
Hollandern, Rlihrkufen usw., zu der Papiermasse, aus welcher das 
Papier hergestellt wird, zugerichtet werden. 

Die Herstellung des Papieres geschieht alsdann auf den eigent
lichen "Fabrikationsmaschinen", den Papiermaschinen, welche die 
zweite Gruppe bilden. 

Das von den Papiermaschinen kommende Fabrikat, das Papier, 
muD dann noch auf den "Nachbearbeitungsmaschinen", der dritten 
Gruppe, welche sich aus den Satiniermaschinen, Pressen, Schneide
maschinen, Falzmaschinen usw. zusammensetzt, durch Glatten des 
Papiers, Beschneiden der Kanten, Falzen ~w. den letzten SchIiff 
ffir den Verkauf erhalten. 

In der Textilirul!ustrie findet man haufi,g groBe Unternehmungen, 
z. B. groBe Leinenwebereien, welche Spinnerei und Weberei in einem 
Betriebe vereinigt haben. Ebenso haufig trifft man aber auch Unter-
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nehmungen an, welche reine Spinnereien oder reine Webereien sind. 
Ersteres sind z. B. die Nahfadenfabriken und letzteres die Tuch
fabriken, wenn diese als Rohmaterial die bereits fertigen Garne 
beziehen, um sie zu Tuchen zu weben. 

Gleichviel, ob es sich nun um solche Gesamtbetriebe oder urn 
Einzelbetriebe handelt, wird man die betreffenden Betriebsanlagen 
in einzelne Hauptgruppen trennen konnen. 

Diese lassen sich bilden aus den "Vorbereitungsmaschinen" fUr 
die Zurichtung des Rohmaterials, aus den "Fabrikationsmaschinen" 
den Spinnereimaschinen bzw. den Webereimaschinen und aus den 
"N achbearbeitungsmaschinen", den Appreturmaschinen. 

Jede diesel' Hauptgruppen kann man dann wieder in Unter
gruppen teilen,. deren Arbeitsleistung gleichfalls keine Unstimmig 
keiten untereinander aufweisen dart, wenn eine Verteuerung del' 
Produktion vermieden werden soli. 

So kommen als Gruppe del' "Vorbel'eitungsmaschinen" fUr die 
Spinnerei im besonderen die Wolfe, Krempel und Strecken in 
Betracht. 

Die Gruppe del' eigentlichen "Fabrikationsmaschinen" in del' 
Spinnerei bilden dann die Vorspinnmaschinen und die Feinspinn
maschinen. 

Als "Nachbearbeitungsmaschinen" konnen weitel' in del' Spin
nerei die Zwirnmaschinen und die Spulmaschinen usw. zu einer 
dritten Gruppe, und die Appreturmaschinen zu einel' vierten Gl'uppe 
zusammengefaBt werden. 

In del' Weberei wird die Gruppe del' "Vorbereitungsmaschinen", 
welche die Kette und den Einschlag zurichten, durch die Spul
maschinen, Kettenschermaschinen, Schlicht- und Aufbaummaschi
nen usw. gebildet. 

Die eigentlichen "Fabrikationsmaschinen", welche die zweite 
Gruppe bilden, sind die Webstiihle. 

Die dritte Gruppe del' "Nachbearbeitungsmaschinen" setzt sich 
dann aus den Appreturmaschinen, d. h. aus den 'Vaschmaschinen, 
Walkmaschinen, Rauhmaschinen, Schermaschinen, Biirsten, 
Pressen usw., zusammen, welche das gewebte Fabrikat durch 
Appretieren u~d Dekatieren fiir den Verkauf fertigstellen. 

Die Bierfabr·ikation wiederum kann man in die folgenden Haupt
gruppen zerlegen, deren Leistungen gleichfalls in richtigem Ver
haltnis zueinander stehen miissen: das Malzen, die Wiirze-
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bereitung, die Garung sowie die Aufbewahrung und Behandlung 
des Bieres. 

Zunachst wird die Gerste durch Putzen, Sortieren, Waschen 
und Einweichen unter Verwendung hierzu geeigneter "Vor
bereitungsmaschinen" und maschineller Vorrichtungen vorbereitet. 

Das Malzen oder die Verwandlung der Gerste in Malz, d. h. die 
Zuriphtung des Rohmaterials, geschieht je nach der moderneren 
oder alteren Einrichtung der betreffenden Malzerei, entweder in 
der Trommelmalzerei oder der Kastenmalzerei oder der mecha
nischen Tennenmalzerei oder auf den Malztennen und den Darren. 

Die Wiirzebereitung aus dem Malz erfolgt alsdann, nachdem 
vorher das Malz auf den Schrotmtihlen geschrotet worden ist, 
in dem Sudhause auf den eigentlichen "Fabrikationsmaschinen" 
durch Maischen, Ablautern und Wiirzekochen, lmd zwar vor
nehmlich vermittels der Maischbottiche, Maischpfannen, Lauter
bottiche und Wiirzepfannen. 

Zwecks "Nachbearbeitullg" des in dem Sudhause hergestellten 
Fabrikates gelangt letzteres iiber die Kiihlapparate alsdann in den 
Garkeller in die Garbottiche und darauf in den Lagerkeller in die 
Lagerfasser. Ihren AbschluB findet die "Nachbearbeitung" in 
dem Fertigmachen des Bieres fiir den Verkauf durch Filtern, Ab
fiillen des Bieres auf Fasser und Flaschen und Pasteurisieren. 

Bei allen diesen verschiedenen Perioden der "Vorbereitung, 
Fabrikation und Nachbearbeitung" miissen die Leistungen der 
betreffenden maschinellen Vorrichtungen, z. B. die Braupfannen, 
die Kiihlschiffe und Kiihlapparate, die Zahl und GroBe der erforder
lichen Garbottiche und der Lagerfasser, die Filterpressen, FaB- und 
Flaschenfiillapparate usw., ferner auch die Leistung der Kiihl
maschine, durch welche die Temperatur iu den Gar- und Lager
kellern herabgesetzt wird, auch im einzelnen im richtigen Ver
haltnis zueinander stehen. 

Bei del' Produktion einer jeden industriellen Unternehmung 
kommt ferner, wie auch bereits in dem vorangegangenen Kapitel 
erwahnt, die Betriebskraftanlage in Betracht, welche ebenfalls im 
richtigen Verhaltnis zu den gesamten Arbeitsmaschinen stehen muB, 
wenn anders nicht die Produktion verteuert werden solI. Die 
Betriebskraftanlage bildet somit bei allen Fabrikbetrieben eine 
Gruppe fiir sich. 
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Wie schon aus den wenigen vorstehend angefiihrtell Beispielen 
hervorgeht, kann man in allen Produktionen die Betriebsanlagen 
in Einielgruppen zerlegen, welche keine Unstimmigkeiten zwisChen 
einander aufweisen diirfell, wenn andel's nicht die Produktion 
behindert und verteuert werden solI. 

In den vorerwahnten Beispielen wird nun das Rohmaterial auf 
einer jeden Station des Fabrikationsganges automatisch durch die 
:inaschinellen Einrichtungen weiter bearbeitet, bis es als Fertig
fabrikat die letzte Station vedaBtl). Dementsprechend lassen sich 
aueh die verschiedenen Gruppen del' "Vorbereitung", der "eigent
lichen Fabrikation" und der "Nachbeal'beitung" bilden. 

Eine Ausllahme hiervon machell anscheinend diejenigen Pro
duktionen, bei welchen die Beal'beitung des Rohmaterials nicht 
automatisch VOl' sieh geht, sondern die Hel'stellung des Fabl'ikates 
durch mensehliehe Arbeitstatigkeit erlolgt. Die dennoeh hiel'bei 
benutztell Masehinen, wie Dl'ehbanke, Hobelmaschinen, Bohr
maschinen, Sagemaschinell, Stanzen usw., bilden gewissel'maBen 
nur die vel'besserten Handwel'kszeuge des einzelnen Arbeitel's, auch 
wenn sie ihre eigentliche Arbeit automatisch verrichten. MuB doch 
ein jedes einzelne Werkstiick, welches bearheitet werden soIl, erst 
in die Maschine eingefiihrt bzw. eingespannt werden, und meistens 
muB die Maschine auch fiir die an dem Werkstiiek vorzunehmende 
Arbeit von dem Arbeiter erst passend eingestellt lmd wahrend del' 
Arbeit bediellt werden. 

Diese Produktionen sind vol'nehmlich aus dem Handwerk del' 
Schlosser, Tischler, Klempner, Gerber usw. hervorgegangen. Sie 
sind dadurch gekennzeiehnet, daB sie kein einheitliches Fabrikat 
herstellen, sondern je nach Bedarl Einzelfabrikate in verschiedener 
Ausfiihrung. 1m besonderen handelt es sieh hierbei um Maschinen
fabriken, Mobelfabriken, Bleehwarenfabriken, Lederwarenfabriken 
und ahnliche Fabrikbetriebe mehr. 

1) Lewin, O. M., "TheOl'ie und Praxis del' industriellen Selbstkostenberech
nung", Leipzig 1909, Seite 15, sagt hieriiber: 

"Das Ideal eines jeden Arbeitsprozesses ist zweifellos der wnunterbroehene 
Arbeitsvorgang, bei welchem auch leicht ein Ausbau nach der Richtung erzielt 
werden kann, daB del' Betrieb zu einem automatiseh arbeitenden umgestaltet 
wird. Diese selbsttatige Art der Prozesse ist aUch vom wirtschaftlichen Stand
punkt aus die idealste, und deren Einfiihnmg wird iiberall dort angestrebt und 
moglich, wo die hOheren Kosten del' Einrichtung durch entsprechende standige 
Beseha/tigUing und :M:assenfabrikation kompensiert werden konnen." 
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Jedoch auch in diesen Fabriken wird man die Einzelteile der 
Betriebsanlagen zu Gruppen zusammenfassen konnen, deren Lei
stungen miteinander ubereinstimmen miissen, wenn keine Zeit- und 
Arbeitsverluste bei der Pl'Oduktion eintreten sollen. 

Als solche Einzelgruppen wird man z. B. bei der Maschinen
fabrikation die GieBerei, die Dreherei und Schlosserei, die Hobelei 
und Fraserei, die Montagewerkstatten usw. annehmen konnen. 

In ahnlicher Weise wird man auch eine jede andere derartige 
Produktion in einzelne Arbeitsgruppen zerlegen konnen. 

In dem vorangegangenen Kapitel ist bereits ausgefiihrt worden, 
daB die Wirtschaftlichkeit der Betriebsanlagen, d. h. die Hohe del' 
durch sie beeinfluBten Produktionskosten, schadlich beeinfluBtwird 
durch etwa vorhandene Unstimmigkeiten zwischen den einzelnen 
'reilen der Betriebsanlagen. Den gleichen schadlichen EinfluB 
uben derarlige Unstimmigkeiten auch auf die Produktivitat der 
Betriebsanlagen, d. h. auf deren quantitative und qualitative 
Leistung, aus. 

Es ist ohne weiteres kIar, daB die eigentlichen "Fabrikations
maschinen" ihre Leistung nicht voll entfalten konnen, wenn die 
"Vorbereitungsmaschinen" nicht genugen, um ihnen die fur ihre 
volle Leistung benotigte Quantitat an zugerichtetem Rohmaterial 
heranzuschaffen. 

Entweder werden in diesem Falle einzelne ,,:E'abrikations
maschinen" ausgeschaltet werden mussen, also stilliegen, oder die 
"Vorbereitungsmaschinen" werden mit Uberstunden arbeiten 
miissen, um die benotigte Menge Fabrikationsmaterial zu erzeugen. 
In beiden Fallen wird dadurch die Produktion verteuert. 

Umgekehrt wird die Leistung der "Vorbereitungsmaschinen" 
nicht voll ausgenutzt werden konnen, wenn die Leistung der "Fabri
kationsmaschinen" nicht groB genug ist, um das von den "Vol'
bereitungsmaschinen" kommende und von diesen zugerichtete Roh
material zu dem Fabl'ikate weiter zu veral'beiten. 

Das gleiche ist der Fall bei den "Nachbearbeitungsmaschinen". 
Sind diese nicht in einer genugenden Leistungsfahigkeit vol'handen, 
so kann die Arbeitsleistung del' "Vorbereitungsmaschinen" und der 
"Fabrikationsmaschinen" nicht voll ausgenutzt werden, weil die 
"Nachbearbeitungsmaschinen" nicht imstande sind, das gefertigte 
Fabrikat rechtzeitig fUr den Vel'kauf fertig zu machen. 
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Dieselben Verhaltnisse ergeben sich ferner, wenn die vorhan
denen Transportmittel fur den Fabrikationsgang odeI' die Betriebs
kraftanlage Unstimmigkeiten mit den Arbeitsmaschinen aufweisen. 

Das lJIlittel, um Unstimmigkeiten zwischen den einzelnen Teile'n 
der Betriebsa'nlage'n herauszufi'nde'n, gibt die Feststellung ihrer pro
duktiven Leistung im einzelnen. 

Die derart eTmittelten ei'nzelnen LeistungseTgeb'nisse bilden alsdann, 
die U'nterlagen fur die Berechnu'ng der Leistu'ngsmoglichkeit der ge
samten Betriebsanlagen, d. h. filr die PToduktivitiit der ind~tstrielle'n 

Unter'nehmung. 
Die einzelnen Unterlagen bei diesel' Berechnung werden je nach 

der Art der betreffenden Produktion verschiedene sein. Die Be
rechnung selbst wird aber ihrem Wesen nach stets die gleiche sein, 
weil sie darauf beruht, bei einer jeden Produktion die produktive 
Leistung der einzelnen Arbeitsgl'uppen in dem Fabrikationsgange 
zu ermitteln und das Verhaltnis del' Leistungen diesel' einzehlen 
Arbeitsgruppen zueinander festzustellen. 

Wie eine derartige Berechnung vorgenommen werden kann, und 
welche beachtenswerten Nachweise ihre Resultate ergeben, sei an 
dem hier folgenden, del' Praxis entnommenen Beispiel gezeigt. 

Es handelt sich bei diesem Beispiel um eine Ziegeleil), in welcher 
ausschlieBlich Mauersteine normalen Formats hergestellt werden . 
.Ie nach dem Ausfall del' Steine bei del' Produktion, d. h. je nach~ 
dem die Steine auBereBeschadigungen, wieAbstoBungen, Risseusw. 
aufweisen, oder je nachdem das Brennen del' Steine in dem Ring
of en mehr odeI' mindel' gut gelungen ist, werden sie flir den Ver
ltauf in Mauersteine erster, zweiter IDld mittel' Sorte sortiert, deren 
Verkaufspreise entsprechend vel'schieden sind. Steine, welche bei 

1) Das Beispiel entstammt der Praxis des Verfassers, nur sind in demo 
selben, der Diskretion wegen, einige Abanderungen vorgenommen worden, welche 
jedoch die Ausfiihrung als Beispiel nicht beeinflussen. Dem von dem Verfasser 
eingeforderten Gutachten war die Aufgabe gestellt, die Ursachen zu ermitteln, 
welche zu denungewohnlich hohen Produktionskosten AnlaB gaben und es ver· 
hinderten, daB die Unternehmung mit Gewinn arbeitete. Wie die vorher von 
anderer Seite bereits erfolgte kaufmannische Begutachtung ergeben hatte, war die 
Unternehmung an sich unter gesunden Vorbedingungen errichtet und die Ver
waltung sowie die kaufmanische Organisation tadellos. Die Verkaufspreise wur
den von einer Verkaufsvereinigung, welche von den gesamten gleichartigen Unter· 
nehmungen des betreffenden Bezirkes gebildet worden war, geregelt. . 

Wenngleich es der Leitung der Unternehmung nicht entgangen war, daB Un
stimmigkeiten zwischen den einzelnen Teilen der Betrie bsanlagen bestanden, 
z. B. "daB die Trockenanlagen nicht recht ausreichten ", glaubte sie dennoch diesem 
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der Produktion zerbrechen odeI' welche nicht mehr den an die dritte 
Sorte zu stellenden Anspriichen geniigen, sind AUBBchuB und 
konnen nur noch zu einem ganz niedrigen Verkaufspreise, welcher 
weit unter ihren Gestehungskosten liegt, als Wegebaumaterial ver
kauft werden. 

Da die verschiedenen Steinsorten sick nur durch auf3ere Fehle1' 
unterscheiden, welche erst d~~rch Unacktsamkeiten bei der Prodttktion 
entstehen, so sind die Kosten der Produktion in dem vorliegenden 
Falle genau die gleichen, gleichviel ob n1cr Steine erster, zweiter oder 
dritter Sorte e1'zeugt werden. 
" Es liegt daher selbstverstandlich im Interesse del" Untemehmung, 
bei der Produktion moglichst viele Steine der besseren Sorten zu er
zielen, weil fur diese hOkere Verkaufspreise erzielt werden als fiir die 
Steine der geringe1'en Sorten. 

Als Rohmaterialien bedarf die betreffende Ziegelei nur Ton 
und Sand. 

Die Ziegelei besitzt eine eigene, von ihr 2,6 km entfernt ge
legene Tongrube, aus welcher sie den Ton und auch den benotigten 
Sand auf die dieht bei dem Fabrikgebaude gelegenen Tonhalden 
schaUt. Der Herantransport der Rohmaterialien gesehieht auf ei~er 
sehmalspurigen Feldbahn mit Pferdebetrieb von ausreiehender 
Leistungsfahigkeit in eigener Regie. 

Die angestellten Ermittelungen, welehen bereits fliiher von ein
wandfreier Seite ausgefiihrte Bohrversuehe zugrunde lagen, er
gaben, daB die Rohmaterialien in der Tongrube in geni.igenden 
Quantitaten vorhanden seien, um den Betrieb del' Ziegelei in 
seinem gegenwal'tigell Umfange noch auf 40-45 .Jahre sicherzu
stellen. 

Umstande kein groBes Gewicht beimesscn zu Bollen. Ihrer Ansicht nach lag deT 
Grund fiir den MiBerfolg del' Unternehmung in del' Qualitat des Rohmaterials, des 
Tons, aus welchem angeblich kcin gutes Fabrikat, sondel'n nul' minderwel'tlge 
Ware hergestellt werden konnte. Unterstiitzt wurde die Leitung in diesel' irrigen 
Meinung durch den Ziegelmeister, welcher nur daram bedacht war, eine moglichst 
groBe Quwntitiit Mauersteine herzustellen. Da die erzeugte minderwertige Ware 
selbstverstandlich auch einen niedrigeren Verkaufspreis hatte, ergab sich ein sehr 
ungunstiges Verhaltnis zwischen den Produktionskosten und dem VerkaufserlOs. 

Dureh die fachmamljsche Begutaehtung "I"urden, auBer einigen anderen Urn· 
standen, aueh die in dem obigen Beispiel angefiihrten Unstimmigkeiten ermittclt, 
und es komlte, wie in dem Beispiel ausgefiihrt, nachgewiesen werden, "daB 
diese Unst"immigkeiten in den Betriebsanlagen die Hauptursaehe flir die un
liebsame Erhohung del' Produktionskosten bzw. fiir die Erzeugtmg minder
wcrt,iger Ware hildeten. 
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Diesen Ermittelungen wurde die Berechnung zugrunde geJegt, 
daB 1 cbm Ton etwa 350 Mauersteine ergibt, und daB die Ziegelei 
gegenwartig rund 41/2 Millionen Steine jahrlich anfertigte. Selbst 
bei einer gesteigerten Produktion auf 8 Millionen Steine jahrlich, 
welche Steigerung unter gewissen Voraussetzungen moglich ware, 
wiirde die Tongrube noch fUr rund 22-25 Jahre ausreichen. 

Die von der fachmamlischen Begutachtung veranlaBte und von 
einem Speziallaboratorium fUr die keramische Industrie ausgefiihrte 
Untersuchung des Tone.s ergab, daB der Ton von sehr fetter Be
schaffenheit war und daher fUr die Fabrikation der Mauersteine 
eine Magerung durch Zusatz von 25 % Sand erforderte. Infolge 
dieses groBen l!'ettgehaltes war der Ton auch sehr rissig und briiehig, 
so daB das Troclmen und Brennen der gepreBten Mauersteine sehr 
sorgfaltig geschehen muBte, um zu verhiiten, daB durch viele 
kleine Risse in den Steinen und vollstandiges ReiBen bzw. Bruch 
der Steine gar zu viel AusschuB entstande. 

Mit Ausnahme dieses groBen Fettgehaltes war der Ton jedoch 
in seinen iibrigen Eigenschaften von besonders guter Qualitat. 

Dieser Umstand und auch das Ergebnis der von demselben 
Laboratorium . vorgenommenen Druckfestigkeitspriifungen, bei 
welchen die Druckfestigkeit der einzelnen Steine zwischen 96 bis 
275 kg/qm schwankte, lieB von vornherein darauf schlieBen, daB 
das ungiinstige Ergebnis del' Ziegeleiunternehmung nicht seine 
Ursache in der Qualitat des Rohmaterials habe, sondern auf Fehler 
zuriickzufiihren sei, welche bei der Herstellung der Mauersteine, 
im besonderen bei der Vorbereitung des Tones und bei dem Brennen 
der Steine, begangen ~rden. 

Die Vorbereitung des Tones fUr die Fabl'ikation erforderte es, 
daB der Ton zunachst aus del' Tongrube auf die Tonhalden be
fordert, dort geschlemmt und iiberwintert und wenn moglich auch 
noch iibersommert wel'de. Die Erfahrungen einiger benachbarter 
Ziegeleien, welche den gleichen Ton verarbeiteten, bestatigten es, 
daB del' Ton mindestens ein Jahr lang auf den Tonhalden lagern 
miisse, wenn er zur Herstellung eines guten Fabrikates brauchbar 
sein soUte. Anderenfalls gab seine rissige und briichige Eigenschaft 
den AulaB zu dem Entstehen vieler AusschuBware bei der Fabri
kation der Mauersteine. 

Bei den angestellten Ermittelungen stellte es sich bald heraus, 
daB der Ton, anstatt mindestcns ein Jahr lang zu lagern, schon 
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nach einer Vorbereitungszeit von durehschnittlieh nur fiinf W oehen 
fUr· die Fabrikation del' Mauersteine verwendet wurde, und zwar 
tveil die Halden zu klein waren, um auf ihnen diegeniigenden TOll
vorrate fiir ein ganzes Jahr zu lagern. Es war eben bei del' Errieh
tung der Ziegelei verabsaumt worden, geniigendes Terrain fiir die 
Tonbltlden zu beschaffen und die nachtragliche Besehaffung war 
bis dahin unterblieben, weil sie nur unter Aufbringung bedeutender 
Geldopfer ermoglicht werden konnte. 

Del' Fabrikationsgang in del' betreffenden Ziegelei war der 
folgende: 

Del' Ton wurde aus del' Grube vermittels del' Feldbahn auf die 
Halden: geschafft. Dort wurde er gewassert und abgelagert. Als
danngelangte er in die Vorbereitungsmasehinen, die Kollergange 
und Walzwerke und von diesen auf die Pressen, in welehen er in die 
Form von Mauersteinen gepreBt wurde. Diese gepreBten sogenann
ten Forrnlinge oder griinen Steine kamen damuf in .die Troeken
sehuppen und spater aus diesen in den Ringofen. Naeh vollendetem 
Brand. in dem Ringofen waren die Steine als Fabrikat fertig 
ulld wurden aus dem Of en fiir den Verkauf auf die Lagerplatze 
gesehafft. 

Diejenigen Formlinge, welehe im Sommer nieht mehr verarbeitet, 
d. h. gebrannt wurden, wurden fiir das spatere Brennen im Winter 
als VOlTat aufgestapelt. 

Die versehiedenen im vorstehenden skizzierten Transporte des 
Tones aus der Grube auf die Halden und von dort zu den Pressen 
usw. bis auf den Verkaufslagerplatz waren riehtig angeordnet, so 
da.B unnotige Hin- und Hertransporte nieht stattfanden. Es fehlte 
jedoeh an einigen Aufzugsvorriehtungen, weshalb die Formlinge 
zuoft in die Hand genommen werden muBten. Hierdureh wie 
aueh infolge des Fehlens einer geniigenden Anzahl von Riistungen 
in den Troekensehuppen, erlitten die Formlinge unnotigerweise 
viel AbstoBungen und Bruch, wodureh unnotiger Verlust herbei
gefiihrt wurde. 
. Die Produktion einer jeden Ziegelei ist von vornherein begrenzt 
durch die GroBe des Brennofens. Mehr Steine als der Of en im Jahre 
brennen kann, kann die Ziegelei fiir den Verkauf nieht fertigstellen. 

Andererseits ist aber die Produktion der Ziegelei aueh abhangig 
von del' Leistung der Pressen sowie von del' Leistung del' Troeken
einriehtungen. 
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Die Leistung del' Pressen, del' Trockeneinrichtungen und des 
Of ens miissen daher in richtigem Verhiiltnis zueinander stehen, 
wenn die Betriebsanlagen wirtschaftlich giinstig, d. h. billig, pro
duzieren sollen. 

Bei der in Rede stehenden Ziegelei war das Verhaltnis zwischen 
den einzelnen Teilen der Betriebsanlagen, und zwar zwischen den 
Tonhalden, den Pressen, den Trockeneinrichtungen und dem Brenn
of en nicht das richtige, und lag hierin die Hauptursache fiir den 
MiBerfolg der Unternehmung. 

Die faehmannische Priifung der Ziegelei ergab namlich folgendes 
Resultat: 

Die Ziegelei besaB zwei Ziegelpressen. Von diesen leistete die 
Presse Nr. 1 in zehn Stunden 23000 Mauersteine und die Presse 
Nr. 2 ebenfalls in zehn Stunden 22000 Mauersteine. 

Die Gesamtleistung der Pressenanlage betrug also in zehn 
Stunden 45000 Steine in NormaHormat. 

Die Vorbereitungsmaschinen, bestehend aus einem Kollergang 
und zwei Walzwerken, waren den Leistungen der beiden Pressen 
gut angepaBt. 

Da jahrlich mit 280 Arbeitstagen fUr die Pressen zu reehnen 
war, konnten beide Pressen bei mu' zehnstiindiger Arbeitszeit 
taglich, insgesamt jahrlich durchschnittlich 12600000 Steine liefern. 
Diese Leistung konnte eventuell dureh Uberstunden noeh erhoht 
werden. 

Die vorhandenen Trockeneinriehtungen bestanden au" einer 
Troekeneinriehtung tiber dem Ringofen und aus vier Troeken
schuppen. Sie waren imstande, die folgenden Quantitaten Steine 
aufzunehmen: 
Die Trockeneinrichtung iiber dem Of en faBte. 
Der Trockenschuppen Nr. 1 faBte . 

" 2 
" " u 

" 4 
Insgcsamt faBten die Trockenschuppen mithin 

210000 Steine 
74000 
46500 
74000 

100000 
504500 Steine. 

Die Trockenzeit fiir die Steh1e, welche tiber dem Of en zum 
Troclmen eingesetzt 'wurden, dauerte durchsehnittlich 4 Wochen. 

In den oUenen Trockenschuppen Nr. 1-4 dauerte die Trocken
zeit je naeh del' Witterung durchschnittlich 41/2 Wochen, jedoch 
konnten diese Trockenschuppen nul' wahrend der etwa 5 Sommer
l1lonatc zum Trocknen beniitzt werden. 
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Berticksichtigte man diese Trockenzeiten einerE!eits und das 
Fassungsvermogen del' Trockenschuppen andererseits, dann ergab 
sich, daB tiber dem Of en, woselbst die Trocknung wahrend des. 
ganzen Jahres ununterbrochen stattfand, jahrlichrund 2500000 
Steine getrocknet werden konnten. 

In den anderen Trockenschuppen konnten ferner wahrend der 
Sommerzeit rund 1 500 000 Steine getrocknet werden .. AuBerdem 
konnten im Sommer noch etwa 50 000 Steine im Freien, unter einer 
leichten Bedachung getl'ocknet werden. 

Insgesamt konnten also jahrlich nur rund 4 050 000 Steine ge
trocknet werden. 

Der Ringofen hatte 16 Kammern, in deren jede durchschnittlich 
23 000 Steine eingesetzt werden konnten. 

Die durchschnittliche Brennperiode einer jeden Kammer, welche 
sich zusammensetzt aus dem Einsetzen der Steine in den Of en, 
der gesamten Brennzeit derselben und dem Ausnehmen aus dem 
Of en, dauerte zur Zeit del' Begutachtung 22 Tage. 

Es lag dies daran, daB damals die zu brennenden Steine, wegen 
der unZuI'eichenden Trockeneinrichtungen nicht gentigend getrock
net in den Of en kamen. Da sie mithin erst im Of en weiter aus
getrocknet werden muBten, war auch die Brennperiode eine langere. 
Waren die Trockeneinrichtungen ausreichend gewesen, so daB gut 
ausgetrocknete Steine in den Of en eingesetzt werden konnten, dann 
wtirde eine jede Brennperiode anstatt 22 Tage nur 16 Tage ge
dauert haben. Auch hatten bei besseren Trockeneinrichtungen 
23 000 Steine in jede Ofenkammer eingesetzt werden konnen, 
wahrenddamalsnur 18000Steine injedeKammerkamen, weilkeine 
gentigenden Quantitti.ten an getrockneten Steinen vorhanden waren. 

Da del' Of en Tag und Nacht ununteI'bI'ochen, in Betrieb war, 
mithin auf das Jahr 365 Arbeitstage zu rechnen waren, berechnete 
sich die Leistungsfahigkeit des Of ens bei Zugrundelegung 'einer 
BI'ennperiode von mil' 16 Tagen wie folgt; 

Del' Of en hat 16Kammern. Einejede Kammer faBt 23000 Steine 
und hat jahrlich 22 Brmmperioden zu je 16 Tagen. Der Rest von 
13 Tagen im Jahre fUr eine jede Kammer verbleibt fUr notwendig 
werdende Reparaturen usw. 

Die Leistung des Of ens ist mithin; 
16 Kaminern X 23 000 Steine X 22 Brennperioden = 8096000 Steine 

odeI' ruud 8000000 Steine. 
Moral, Abschiitzlmgdes Wertes. 2. Auflage. 4 
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Aus den vorstehend berechneten Leistungen der Pressen, der 
Trockeneinrichtungen und des Of ens ergibt sich bereits das groBe 
·MiBverhaltnis, welches einen wirtschaftlich giinstigen Betrieb del' 
Ziegelei verhinderte. 

Wahrend die Pressen rund 12000000 Steine liefern konnten, 
konnten die Trockeneinrichtungen nur rund 4 000 000 Steine trock
nen, der Of en dagegen rund 8 000 000 Steine brennen. 

Infolge des Mangels an geniigenden Trockeneinrichtungen konnte 
also weder die Leistung des Of ens noch die der Pressen vollaus
geniitzt werden, wahrend andererseits die Betriebskosten fiir den 
Ringofen die gleich !when waren, wie sie bei voller Leistung des 
Of ens und einer entsprechenden Pressenleistung gewesen waren. 
Kommt es doch bei dem Ringofen auf die Warmetemperatur in 
dem Of en an, und nicht darauf, wieviel Steine in dem Of en zum 
Brennen eingesetzt sind. 

Die Nichtausniitzung del' Pressen bis auf ihre hochste Leistungs
fahigkeit ware, wenngleich - wie schon weiter vorher ausgefiihrt -
die Produktionskosten dadurch erhoht wurden, an sich nicht so 
bedenklich gewesen, weil bei den Pressen immerhin mit Stillstand 
der einen oder anderen Presse zwecks Reparatur usw. gerechnet 
werden muB. Auch kommen nicht alle von den Pressen gefertigten 
griinen Steine in den Of en, weil ein Teil derselben schon vorher 
durch Bruch usw. zugrunde geht. 

AuBerdem wird bei Stillstand einer Presse an Arbeitslohnen und 
auch an Kraft, d. h. an Kohlen gespart, falls eine gute Kontrolle 
der Dampfkesselfeuerung stattfindet. Der Umstand, daB die 
Pressenleistung groBer ist als die Leistungsfahigkeit des Of ens , 
wiirde also im vorliegenden Falle von keiner groBen Bedeutung 
gewesen sein, im Gegenteil sicherte sie die volle Ausniitzung del' 
Leistungsfahigkeit des Ofens. 

Ganz andel'S lag die Sache abel' bei den Trockeneinrichtungen 
und dem Ofen. 

Da del' Of en das ganze Jahl' Tag und Nacht in Betrieb ist, sind 
die Kosten del' Ofenfeuerung und der Bedienung des Ofens, ein
schlieBlich der Kosten fiir die notwendig werdenden Reparaturen 
am Of en, die gleich hohen, gleichviel, ob in einer Kammer nur 
18000 Steine eingesetzt werden oder 23 000 Steine. Ob die Brenn
periode nur 16 Tage odel' 22 Tage dauert, kommt fiir die Betriebs
kosten kaum in Frage, da die hiel'durch entstehenden Mehrkosten 
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fUr das jedesmalige Zitmauern der Ofenkammern und der Mehr
verbrauch an SchieberPapier usw. sO' geringfiigig ist, daB er gegen
liber den sO'nstigen BetriebskO'sten des Of ens gam auBer acht 
gelassen .werden kann. 

Wenn daher wegen des Mangels an TrO'ckeneinrichtungen der 
Of en nicht VO'll ausgeniitzt werden kO'nnte, sO' war die FO'Ige hiervO'n 
eine wesentliche Erhohung der gesamten PrO'duktiO'nskosten, d. h. 
ein unwirtschaftlicher Betrieb. MuBten doch fiir das Brennen von 
rund nur 41/2 Millionen Mauersteinen dieselben Betriebskosten auf
gewendet werden, wie sie das Brennen von rund 8 MilliO'nen Mauer
steinen erfordert hatte. 

1m vorliegenden Falle kam noch hinzu, daB die Feuerung des 
Of ens nicht sachgemaB kontrolliert und geleitet wurde. Daraus 
ergab sich nicht nur ein unverhaltnismaBig hoher KO'hlenverhrauch, 
sondern der Brand der Steine ging auch nicht sachgemaB vor sich. 
Die Folge· hiervon war wiederum, daB viele Steine beim Brennen 
Brandfehler erlitten, welche sie minderwertig oder gar zu Aus
schuB machten. 

Dieser Umstand trug ebenfalls zu dem MiBerfolg der Unter
nehmung bei, denn er verriugerte die ProduktiO'n von besseren 
Steinen, fiir welche ein hoherer Verkaufspreis erzielt wO'rden ware. 

Ein anderer und zwar sehr erheblicher Grund fiir den MiBerfolg 
lag in der nicht ausreichenden GroBe der Tonhalden und in der 
hiel'aus l'esultiel'enden nicht genligenden Vorbereitung des Tones. 

Der TO'n konnte auf den TO'nhalden nicht genligend gewassert, 
liberwintert und libersommert werden, muBte vielmehr schon nach 
wenigen Wochen den Pressen zugefiihrt werden, alsO' viel zu frlih 
fiir die Erzeugung eines Fahrikates von guter Qualitat. Die nicht 
genligende VO'rbereitung des TO'nes auf den Tonhalden hatte zur 
Folge, daB sich schO'n wahrend des TrO'cknens der Fnrmlinge viele 
Risse in denselben bildeten und viel Bruch, d. h. AusschuB, ent
stand. 

Ein Teil des Ausschusses, welcher die Produktionskosten un
notigerweise erheblieh erhOhte, fiel mithin der mangelhaften Vor
bereitung des Tones, d. h. der nicht genligenden GroBe der Ton
halden, unmittelbar zur Last. 

Kam der Ton somit an sich schon nieht geniigend vO'rbereitet 
in die Pressen, sO' konnte auBerdem auch, wegen des Mangels an 
ausreichenden TrockenvO'rrichtungen, den gepreBten FO'rmlingen 

4* 
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nicht geniigend Zeit zuni Trocknen gelassen werden, so daB sie zu 
naB in den Of en kamen. Die Folge hiervon war wiederum ein 
weiteres starkes Auftreten von Rissen in den Steinen und eine 
weitere Vermehrung des Ausschusses. 

Die Ursachen fiir den MiBerfolg der Unternehmung lagen also 
zum Teil in der nicht geniigenden Kontrolle und Leitung der Ring
ofenfeuerung, in der Hauptsache jedoch in der Unstimmigkeit 
zwischen den einzelnen Teilen der Betriebsanlagen, welche eine 
giinstige Produktivitat derselben verhinderte. 

Die nicht· geniigende GroBe der· Tonhalden war die Grund
ursache fiir die Minderung der Qualitat der erzeugten Mauersteine, 
und die nicht geniigende GroBe del' Trockeneinrichtungen die 
Grundursache .fiir die Verminderung der Quantitat der Steine. 

Beide UrSachen muBten naturgemaB die Wirtschaftlichkeit der 
Betriebsanlagen ungiinstig beeinflussen. Einerseits waren die Pro
duktionskosten die gleich hohen, gleichviel ob bessere oder min
derwertige Steine erzeugt wurden, und gleichviel, ob im beson
deren die Leistungsfahigkeit des Ringofens voll odeI' nur zum Teil 
ausgeniitzt wurde. Andererseits war aber der VerkaufserlOs einver
schieden hoher, je nachdem Steine erster, zweiter odeI' dritter 
Sorte bzw. AusschuBware zum Verkauf gestellt werden konnten. 

In sinngemaB gleicher Weise, wie an diesem Beispiel gezeigt, 
wird die fachmannische Begutachtung auch in einem jeden anderen 
Produktionszweige etwaige Unstimmigkeiten zwischen den ein~ 

zelnen Teilen del' Betriebsanlagen ermitteln und die Produktivitat 
bzw. die Produktivitatsmoglichkeit der betreffenden Unternehmung 
feststellen konnen. 

d) Del' EinfluB der ArbeitslOhne auf die Produktionskosten. 

In einer jeden industriellen Unternehmung sind nicht nul' die 
Quantitat und Qualitat del' Fabrikate,· sondern im Zusam:men
hange damit auch die Kosten 'der Produktion wesentlich . von del' 
Leistung del' Arbeiteri;lchaft abhangig. 

Vel'gleicht man die verschiedenenProduktioilskosten, wie Ver
zinsung des Anlagekapitals, Pachten und Mieten, Instandhaltung 
1U1d Abniitzung del' Betriebsmittel, Verbrauch an Rohmaterial und 
an Betriebsmaterialien, Gefahl'enversicherungen und Abgaben, Ge-
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halter, Arheitslohne, Heizung und Beleuchtung usW" miteinander, 
dann ffudet man, daB fast ausnahmslos die Kosten ftir das Roh
material und die Arbeitslohne1) den weitaus groBten Antell an den 
gesamten Produktionskosten haben. 

Die Kosten des Rohmaterials sind von dem Unternehmerwillen 
unabhangig. 

Dagegen ist der Gesamtbetrag del' Arbeitslohne einer indu
striellen Unternehmung nul' bis zu einem gewissen Grade von dem 
Unternehmerwillen unabhangig, well der Unternehmer die groBt
mogliche Produktivitat seiner Unternehmung dadurch erreichen 
kann, daB er durch geschickte Arbeitsvertellung und aufmerksame 
Kontrolle der Arbeitsleistung die Anzahl und die Auswahl der 
Arbeitskrafte richtig bestimmt, so daB nicht mehr Arbeiter be
schaftigt werden und nicht hahere Lohne fUr minderwertige 
Arbeiten gezahlt werden, als fUr die Ausniitzung del' vorhandenen 
Betriebsanlagen unbedingt notwendig sind. 

Die geschickte Arbeitsverteilnng nnd die gee-ignete Auswahl der 
Arbeitskriijte .sind lnithin der Kernpunkt des Lohnproblems zur Er
reichung der moglicll.st billigen Produktivitiit der Unternehmung2). 

1) Siehe auch v. ZWiedineck-Siidenhorst, Otto, "Sozialpolitik", Leipzig und 
Berlin 1911, Seite 288. 

"Die Lohne wirken als Kostenelement, und mit ihrer ErhOhung wird die Pro
duktion verteuert, wodurch in irgendeiner Richtung ein Riickschlag von der Lohn
steigerung auf die Marktverhaltnisse unvermeidlich wird. Die Wirkungen auf die 
Preisbildung konnen sehr verschieden sein. Soil durch d~ Lohnpolitik eine Er
hOhung des Anteiles der Arbeiterschaft an dem gesellBchaftlichen Arbeitsertrag 
erreichtwerden, so gelingt daB jedenfalls nichtimmer vollig; namentlichdannnicht, . 
wenn die Unternehmer die Lohnsteigerung zum AnlaB einer Preiserhohung machen 
konnen. Wo dies moglich ist, werden nicht selten diePreiserMhungen Mher gehalten, 
ala den Lohnsteigerungen angemessen ware. Dann tragen die Arbeiter jedenfalls 
zum Teil die Kosten ihrer Lohnerhohung selbst, und zwar um so mehr, je aus
schlieBlicher daB betreffende Erzeugnis in den Bediirfniskreis der Arbeiter fallt." 

2) So sagt auch Taylor,Fred. W., und A. Wallichs, "Die Betriebsleitungins
besondere der Werkstatten", 3. Auflage, Berlin 1914. (Shop management, Seite 6 
tmd folgende): 

. "Verfasser wiirde unter keinen Umstanden die Austellung eines gut bezahlten 
Handwerkers fiir Arbeiten empfehlen, die ein eingearbeiteter Arbeitsmann ver
richten kann. Nie sollte man das von einem geschickten Handwerker tun lassen, 
was ein gewohnlicher Arbeiter bei einiger Ubung erlernen kann. 

Der Verfasser geht sogar so weit, daB er aile Arbeit, welche sich immer und 
immer wiederholt, auch wenn sie groBe Fertigkeit verlangt, nicht von einem ge
lernten Handwerker, sondern von gut und lange eingeiibten Arbeitsleuten ver
richten zu lassen, fiir wirtachaftJich haIt. Diese werden zu der auf die Dauer geist
totenden Wiederholung der Arbeit besser passen als der geiibte und geistig hoher
stehende Handwerker. lndes soIl diesel' Arbeitsmann nun nicht den Lohn der ge-
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Die geschickte Arbeitsverteilung bedingt die Quantitiit de1' Produk
tion, und die geeignete Auswahl der Arbeitskriifte die Qualitiit der 
Produktion. Beide vereinigt ergeben die niedrigstmOglichen Arbeits
lOhne fur die Prod~tktivitiit der U nterneh1nung. 

Die zu zahlenden Arbeitslohne sind jedoch auch nur bis zu einer 
gewissen Grenze von dem Unternehmerwillen abhangig. Der Unter
nehmer kann nicht niedrigere Lohnsatze bieten als an dem Stand
orte der Unternehmung allgemein ublich sind, weil er sonst Gefahr 
liefe, uberhaupt keine Arbeiter zu erhalten. Auch die Arbeitslohne 
regeIn sich, gleicherweise wie die Vel'kaufspreise, durch Angebot 
und Nachfrage auf dem allgemeinen Markte 1). Nur ist ffir die 
Arbeitslohne der allgemeine Markt ziemlich ausschlieBlich auf den 
Standort der Unternehmung und dessen nachste Umgebung be
schrankt, weil der daselbst ansassige Arbeiter, und besonders der 
verheiratete Arbeiter, darauf angewiesen ist,· sich seine Arbeits-

schulten Handwerker erhaIten, sondern nur eine angemessene Erhohullg libel' die 
gewohnliche Rate seiner Klasse." 

VergIeiche auch: Herkner, Heinrich, "Die Arbeiterfrage", 6. Auflage, Berlin 
1916, Seite 63: 

"Die privatkapitalistische Unternehmung ist genotigt, eine angemessene Ren
tabilitat zu erzieIen. Diese falIt unter sonst gleichen Umstanden urn so gUnst.iger 
aus, je mehr die Differenz zwischen Selbstkosten und Verkaufspreisen sich erweitert. 
Richten wir unser Augenmerk in diesem Zusammenhange ausschlie.Blich auf das 
Ziel der Kostenverminderung, so kann es auf zwei prinzipiell sehr verschiedenen 
Wegen erreicht werden: einmal durch stetige Verminderung des personlichen und 
sachlichen Aufwandes,im Vergleiche zum Erfolge und dann durch Herabsetzung 
del' Geldausgaben, die im Interesse del' Beschaffung personlicher Dienstleistungen 
und sachIicher Arbeitsmittel gemacht werden. 

Die erstgenannte Methode kommt zur'Anwendung, wenn wirksamere Stoffe 
und Maschinen beschafft werden konnen, wenn an menschIicher Arbeit durch 
bessere Auslese del' Arbeitskrafte fUr die vorhandenen Aufgaben odeI' bessere An
passung der vorhandenen Aufgaben an die Arbeitskrafte gespart werden kann, 
wenn die ganze personliche Arbeit, wie es dem TayIorsystem vorschwebt, immer 
mehr rationalisiert wird. Es ist Sache del' okonomischen Technik und wissenschaft
lichen Betriebsflihrung, in diesen Beziehungen immer giinstigere Wirkungsgrade 
zu erzielen." 

1) Sombart, Werner, "Die gewerbliehe Arbeiterfrage ", Berlin undLeipzig 1912, 
Seite 46 und 47: 

"Wollen wir diese selbst zunaehst ganz allgemein wnschreiben, so konncn wir 
sagen, daB sie darin besteht, die Aussichten des Arbeiters bei Festsetzung seiner 
ArbeitsbedingIDlgen zu verbessern. Zu diesem Behufe stecken sich die Gewerk· 
vereine zunachst das Ziel: die Marktverhaltnisse zugunsten des Arbeiters zu beein
flussen. Die Verhaltnisse des Arbeitsmarktes, auf dem man Angebot und Nach. 
frage schalten trod walten sieht wie auf dem Warenmarkte. Dieses Streben nach 
EinfluB auf die Gestaltung des Arbeitsmarktes wird von del' Einsicht geleitet, daB 
man es bei der Arbeitskraft des Arbeiters lnit einer Ware zu tun habe." 



Der Einflu13 der Arbeitslohne auf die Produktionskosten. 55 

gelegenheit in nachster Nahe seines Wolmortes zu suchen. Diesel' 
letztere Umstand laBt jedoch auch den Grund erkennen, aus 
welchem sich, ganz abgesehen von der zeitigen allgemeinen 
Teuerung, infolge des gesunkenen Wertes der deutschen Mark, die 
mit der Zeit immer hoher steigenden Lohnforderungen der Arbeiter 
entwickeln. Die industrielle Unternehmung tl'agt zu del'Vel'kehrs
entwickelung ihres Standortes bei. Del' gesteigerte Verkehr hat die 
Weiterentwickelung des Ortes, an dem sich die industrielle Unter
nehmung niedergelassen hat, und in dem ihre Arbeiter wohnen, 
zur Folge. Durch diese Weiterent",ickelung des Wohnortes werden 
die Bedtirfnisse del' Arbeiter gesteigert und der Lebensunterhalt 
verteuert. Die Verteuerung des Lebensunterhaltes ftihrt jedoch 
naturgemaB zu hoheren Lohnansprtichen. 

Hinsichtlich del' Auswahl del' Arbeitskrafte ist im besonderen 
zu beachten, daB eine jede industrielle Unternehmung in erster 
Linie fachlich ausgebildete Arbeiter benotigt, welche die prod~tktive 
Arbeit leisten. Daneben bedarf dann eine jede Unternehmung noch 
einer mehr oder mindel' groBen Anzahl von Al'beitern flir unpro
dukt-ive Arbeiten, wie Abladen und Verladen von Gtitern, rrransport
al'beiten innel'halb del' Betriebsanlagen, Reinigung und Bewachung 
del' Betriebsstatten, Magazinarbeiten und ahnliche Arbeiten mehr. 

FUr diese unproduktiven Arbeiten verwendet man vorteilhaft 
wegen del' billigeren Arbeitslohne ungelernte Arbeiter, denn natur
gemaB sind die Arbeitslohne fiir die in ihrem Fache ausgebildeten 
produktiven Arbeiter hoher als die Lohne del' ungelernten Arbeiter, 
welche nur mit unproduktiven Arbeiten beschaftigt werden konnen, 

Wegen del' verschieden hohen ArbeitslOhne sollte eine jede indu
strielleUnternehmung aueh danaeh trachten, soviel als moglieh 
ihre einzelnen produktiven Arbeiten zu spezialisieren, um wenig
stens flir einen Teil diesel' Arbeiten billigere Arbeitskrafte als die 
ausgebildeten Facharbeiter verwenden zu konnen. Diese Speziali
sierung ist besonders bei denjenigen produktiven Arbeiten mog. 
lieh, bei welehen es sieh in del' Hauptsaehe· nur um die Beaufsiehr 
tigung und die Bedienung automatiseh arbeitender Masehinen. 
handelt. 

Dadie 'ratigkeit an automatisch arbeitenden Masehinen keine 
faehliehe Ausbildung, vielmehr nur das meehanische Eintiben be.
stimmter Handgriffe an den betreffenden Maschinen erfordert, 
werden in einer Reihe von Produktionen flir diese Tatigkeit aueh 
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weibliche Arbeitskrafte sowie jugendliche Arbeiter verwendet. Als 
ein Beispiel hierliir seien die Fabrikbetriebe der Textilindustrie, im 
besonderen die Spinnereien, Nahgarniabriken, Teppichfabriken usw., 
ferner die Kartonfabriken, Stanzereien, Dampfwaschereien, Fabri
ken del' keramischen Industrie und andere mehr hier angefiihrt. 

Die Aufgabe del' fachmannischen Begutachtung bei del' Rem
teilung del' Produktivitat del' Arbeiterschaft, d. h. ihrer Arbeits
leistung nach Quantitat und Qualitat, ist nun eine mehrfache. 

Einmal hat die fachmannische Begutachtung die Hohe del' ge
zahlten ArbeitslOhne im Vergleich mit den ortsiiblichen Lohnen 
und den allgemein bekannten Durchschnittslohllen fiir die betref
fenden Arbeiten kritisch zu beurteilen. Dann hat sie abel' auch die 
Anzahl und die Art del' zur Erreichung del' gro13tmoglichen Pro
duktivitat del' Unternehmung unbedillgt notwendigen Arbeits
krafte festzustellen. 1m Zusammenhange damit hat sie ferner zu 
ermitteln, ob nicht etwa mehr Arbeitskrafte, als llotwendig sind, 
beschaftigt werden, und ob nicht teuere Arbeitskrafte fiir die Aus
fiihrung von Arbeiten verwendet werden, welche in gleicher Quan
tWit und Qualitat auch von billigerell Arbeitskraften ausgefiihrt 
werden konnen. 

Gerade den letzteren beiden Fehlern, daB mehr Arbeiter be
schaftigt werden, als notwendig sind, und da13 mancherlei minder
wertige Arbeiten teueren Arbeitskraften zur Ausfiihrung iiber
tragen werden, begegnet man verhaltnisma13ig hamig in del' Praxis. 

Del' Grund hierfiir liegt in einer ungeniigenden Betriebsorgani
sation und in einem Mangel an Dispositionstalent del' betreffenden 
Betriebsleitung. 

Die Folge ist stets eine ganz wesentliche Erhohung del' Produk
tionskosten, welche bei einiger Aufmerksamkeit ohne weiteres hatte 
vermieden werden konllen. 

Die Anzahl der ben6tigten Arbeitskriijte ist durch die GrofJe 'und 
die Einricht1,mg der Betriebsanlagen gegeben. Die Art der zu beschiif
tigenden Arbeitskriijte ist von den Produktionsmethoden und der Or
ganisation des Produktionsbetriebes abhiingig. 

In denjenigen Fabrikbetrieben, in welchen die Herstellung del' 
Fabrikate vornehmlich durch gelernte Facharbeiter erfolgt, also 
z. B. in Maschinenfabriken, Pianofortefabriken lmd ahnlichen aus 
dem Handwerk hervorgegallgenen Betrieben, wird ein Uberschu13 
an Arbeitern nul' selten vorhanden sein. In diesen Fabrikbetrieben 
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richtet sich die Beschaftigungsmoglichkeit del' einzelnen Arbeiter 
in del' Hauptsache nach den vorhandenen Werkzeugmaschinen. 
Mehr Arbeiter als an den einzelnen Drehbanken, Hobelmaschinen, 
Frasmaschinen, Bohrmaschinen, an den Feilbanken mit wen 
Schraubstocken, in del' Schmiede usw. fiir produktive Arbeitstatig
keit placiert werden konnen, kann die betl'effende Fabrik in del' 
Hauptsache nicht beschaftigen. Es konnte nul' eine Uberzahl an 
Arbeitern fUr die Montagearbeiten und almliche Arbeiten del' Nach
bearbeitung und Fertigstellung del' Fabrikate beschaftigt werden, 
jedoch ist auch bei diesen Al'beiten die Zahl del' Arbeiter eine be
schrankte und gegebene. Fill die Beschaftigung mit unproduktiven 
Arbeiten wird man jedoch in diesen Betrieben, wegen del' leich
teren Kontrolle del' Arbeitsleistung des einzelnen Arbeiters wohl 
kaum eine iibel'groBe Anzahl von Arbeitern einstellen. 

GleicheTWeise werden in del' Auswahl del' Arbeitskrafte nur sel
ten MiBgriffe vorkommen, weil die Fachtiichtigkeit und del' FleiG 
des einzelnen Arbeiters zu sehr in die Erscheinung treten. 

Anders ist es jedoch in denjenigen Fabrikbet;rieben, in welchen 
die Fabrikate automatisch auf maschineIlem Wege hergestellt wer
den, wie es z. B. in del" chemischen Industrie, dann abel' auch viel
fach in del' keramischen Industrie, del' Textilindustrie und anderen 
Industrien mehr del' Fall ist. Hier kommen fill die HersteIlung del' 
J!'abrikate weniger Facharbeiter in Frage , als vornehmlich ungelernte 
odeI' nur fUr einzelne Arbeitstatigkeiten von del' betreffenden Unter
nehmung angelernte Arbeiter. Da zudem in diesen Industrien 
die Tatigkeit del' Arbeiter sich hauptsachlich nur auf die Trans
porte von Maschine zu Maschine bzw. auf die Beaufsichtigung 
del' einzelnen Maschinen wahrend ihres Betriebes erstreckt, ist hier 
die Moglichkeit und die Verleitung zur EinsteIlung einer groBeren 
Arbeiterzahl, als fiir die Produktion notwendig ware, sehr oft vor
handen. So findet man z. B. fiir die Beaufsichtigung mehrerer 
gleichartiger Maschinen, welche ebensogut gleichzeitig von nur 
einer Person ausgeUbt werden konnte, mehrere Personen, oder fill' 
eine jede einzelne diesel' Maschinen je eine oder gar mehrere Per
sonen angestelU. Auch findet man verhaItnismaBig haufig mehr 
Arbeitskrafte, als notwendig sind, mit den Transporten des in Ver
arbeitung befindlichen Rohmaterials von Maschine zu Maschine 
beschaftigt. Die Folge hiervon ist meistens ein Nachlassen del' 
Arbeitsleistung des einzelnen Arbeiters, und in jedem FaIle eine 
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wesentliche und dabei unnotige Erhohung der Produktions
kosten. 

Die vorhandenen Unstimmigkeiten zwischen Arbeiteranzahl 
und Arbeitsleistung del' Arbeiterschaft bzw. zwischen Arbeitslohnen 
und Produktivitat del' Unternehmung lassen sich nun in ahnlicher 
Weise ermitteln und feststenen, wie dies bereits in dem voran
gegangenen Kapitel hinsichtlich del' Produktivitat del' Betriebs
anlagen gezeigt worden ist. 

Nur wird die fachmannische Beul'teilung bei diesen Ermitte
lungen verschieden vorgehen mussen, je nachdem es sich um einen 
Fabrikbetrieb mit Facharbeitern und den von ihnen benotigten 
vVerkzeugmaschinen oder um einen Fabrikbetrieb mit automatisch 
arbeitenden Maschinen und gl'oBtenteils nur angelernten oder un
gelernten Arbeitern handelt. 

. 1m ersteren Fane wird die fachmannische Beurteilung bei den 
Ermittelungen von der Anzahl und Art der vorhandenen Werkzeug. 
maschinen 1tnd sonstigen Arbeitsvorrichtungen ausgehen und fest
stenen, wieviele Arbeiter produktiv an ihnen beschaftigt werden 
konnen bzw. beschaftigt werden mussen, um diese Maschinen und 
Arbeitsvorrichtungen auf ihre volle Leistungsfahigkeit zu bringen, 
Demnachst wird sie dann noch die Arbeitstatigkeit der unproduk
tiv besehaftigten Arbeiter und die ihnen iibertragenen Arbeiten 
priifen, um festzustellen, ob nicht etwa fur diese unproduktiven 
Arbeiten eine zu groBe Anzahl von Arbeitern besehaftigt wird. 
Gleiehzeitig damit kann VOll ihl' bei beiden Kategorien von 
Arbeitern gepriift werden, ob nieht etwa die teueren Arbeitskrafte 
mit Arbeiten beschaftigt werden, welche auch von billigeren 
Arbeitskraften, z. B. von Lehrlingen, ausgefiihrt werden konnten. 

1m zweiten Fane, d. h. in Betrieben mit automatisch arbeitel1' 
den Maschinen und groBtenteils nm angelernten bzw. ungelernten 
Arbeitern, wird die fachmannisehe Beurteilung dagegen eine Ein
heit des Rohmaterials auswahlen und feststcnen, wieviele Arbeits
krafte, welche Arbeitsleistungen und welehe Arbeitszeiten erforder
lieh sind, um die gewahlte Einheit des Rohmaterials in das Fertig
fabrikat umzuwandeln. 

Am einfachsten ist in den meistenFiUlen dieseErmittelnng, wenn 
d'ie normale Tagesleistung der maschinellen Einrichtung zugrunde 
f!elegt und das fur dieselbe benotigteQ'uantu.m Rohmaterial als Kalku
lationseinheit angenommen wird. 
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In Fallen, wo dies mcht angangig ist, wird die fachmannische 
Beurteilung dagegen die Leistung eines umgrenzten Arbeitshaupt
zeitraumes als Grundlage der Ermittelungen annehmen und auf 
dieser Grundlage die Arbeitskalkulation aufbauen. 

In "Brauereien" z. B. richtet sich die Anzahl del' benotigten 
Arbeiter einerseits nach dem jahrlichen AusstoE und andererseits 
nach der .Art des AusstoEes, d. h. ob Flaschenbier oder FaEbier 
hel'gestellt wird, weil bei den Einrichtungen fur Flaschenbier mehr 
Arbeiter erforderlich sind als bei denen fUr FaEbier. Die Jahres
produktion del' Brauerei ist nun abhangig von der Anzahl· del' 
Sude, und die Quantitat der bei dem einzelnen Sude erzeugten 
Wurze wiederum von der GroEe bzw. effektiven Leistung der Brau
pfanne. Von diesel' Leistung hangt dann weiter die Anzahl und 
die GroEe der Garbottiche usw. abo 

Wenn man also ermittelt, wieviel Sude die betreffende Brauerei 
taglich ausschlagen kann und welche Quantitat WUrze sie hierbei 
erzielt, wird man die fill die produktive Arbeit im Sudhause, im 
Garkeller, im Lagerkellel', in der Flaschenbierfiillerei bzw. in 
der FaEbierfiillerei usw. benotigte Anzahl Arbeiter genau fest
stellen konnen. Ebenso wird man aus dem JahresausstoE del' 
Brauerei auch die benotigte Anzahl an unproduktiven Arbeitern, 
wie Bottcher, Hofpersonal, Fahrpersonal usw., bestimmen konnen. 

Wie die Ermittelung der fUr eine industrielle Unternehmung 
benotigten Arbeitskrafte vorzunehmen ist, sei an dem hier folgell
den Beispiele gezeigt. 

Es handelte sich bei diesem Beispiel um eine Unternehmung 
der keramischen Industrie1), welche weiEe Wandplatten zur Wand-

1) Das· BJispiel cntstammt ebenfalls del" Praxis des Verfassers. In dem
selben sind zwar aus Griinden del' Diskretion einige Augaben und Zahlen 
geandert, jedoch andern dieselben nichts an der Ausfiihrung des Beispieles. 

Der Verfasser konnte bei dem von ihm geforderten Gutachten durch seine 
in dem obigen Beispiele ausgefiihrten Ermittelungen, weiche nach seinen Aulei
tungen in Gemeinschaft mit der Betj'iebslcitung una von dicser selbst vor
gcnommen wurden, l~achweisen, daB die betreffende Unternehmung iahrlich 
cinen Lohnbetrag von rund 68 300 MarTe ohne Arbeitsgegenieistung vcr
ausgabte, und zwal' nul' infolge del' tlberzahl an Arbeitern und del' unrichtigen 
Auswahl del' Arbeitskrafte. Die Berechnung stiitzte sich auf die damals von 
del' Unternehmung gezahlten Arbeitsstunden1ohne, cineI' Arbeitszeit von zehn 
Stunden taglich und einer Arbeitsperiode von 280 Tagen jahrlich. 

Da d~r Durchschnittsvel'kaufspl'cis auf dem allgemeinen Markte damais 
11 Pfennige fiir die Wandplatte war, hatte dieser unnotige Lohnaufwand eine 
Schmalerung des Reingewinnes um rund 71/ 3 % desBruttoverkaufserloses zur Polge. 
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beJdeidung ill Kasernen, Lazaretten, Badezimmern, Korridoren 
usw. herstellte. 

Die Fabrikation del' Wandplatten geschieht in del' Art, 
daB das Rohmaterial - Kaoline, Fetttone und Sand - auf den 
Vorbereitungsmaschinen und durch sonstige sachgemaBe Be
handlung zu einem moglichst. homogenen Pulver verarbeitet 
wird, welches keine fremden Beimischungen enthalt. Diese letzte-
1'en, wie z. B. Eisenstein, machen die Platten Ulll'ein und minder
wertig. 

Das derart vorbereitete Rohmaterial wird alsdallIi auf den 
Pressen vermittels Formen zu Platten gepreBt. Diese Platten 
gelangen darauf in die Biskuitofen, in welchen sie zum ersten Male 
gebrannt' werden. Danach werden diePlatten glasiert und in den 
Glasurofen zum zweiten Male gebrannt. Die eigentliche Fabrika~ 
tion ist damit beendigt. 

Es folgt nun noeh das Sortieren del' Platten nach ihrer Qualitat, 
welche erst nach dem Brennen, je nachdem die Platten bei dem 
Brande Mangel odeI' Schonheitsfehler erlitten haben, festgestellt 
werden kann, und ihre Einlagerung fur den Versand. 

Fur die Kalkulation del' Anzahl del' benotigten Arbeitskrafte 
wurde die nol'male Gesamtleistung del' vorhandenen Pressen wah
rend eines zehnstlindigen Arbeitstages als Gl'undlage angenommen. 
Diese Pressenlei'stung betrug 30200 Platten, und das Gewi.cht diesel' 
Platten war zufallig gleich dem Gewichte der Ladung eines Eisen
bahnwaggons zu 15000 kg Ladefahigkeit. 

Es konnte also als Kalkulationseinheit ein Quantum Rohmaterial 
angenommen werden, welches del' Ladung eines Eisenbahndoppel~ 
waggons zu 15000 kg entspl'ach. Da die Fabrik EisenbahnanschluB
gleis besaB und das Rohmaterial mit der Eisenbahn herangeschafft 
wurde, konnte mit der Ermittelung del' benotigten Arbeitskrafte an 
dem AnschluBgleise begonnen werden. 

Die angestellten Ermittelungen ergaben, daB die Verarbeitung 
des fiir die Tagesleistung von 30200 Platten benotigten Roh
materials im GeWichte von 15000 kg die folgenden Arbeiten 
und Anzahl von Arbeitern bei del' betreffenden Unternehmung 
erforderte 1) : 

1) Derartige KalkuIationsmethoden sind bereits von Pantzer, R., lllld Galke, R., 
"Leitfaden fiir den Ziegeleimaschinenbetrieb", Miinchen und Berlin 1910, Seite 38 
lllld foigende, angegeben. 
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Hauptarbeiten. 
Abladen des Rohmaterials aus dem Waggon . 
Transport zu den TrommeImiihlen und Einbringen der 

4 Arbeiter 3 Stunden 

Masse in die Miihlen . P • 

Beaufsichtigung der TrommeImiihlen. 
(Transport in die Filterpressen geschah automatisch 

durch maschinelle Vorrichtung) 
Arbeit an den Filterpressen 
Transport auf die TrockenbOden. 
Transport zu den Kollergangen und Beschickung der 

Kollergange . 
(Transport zu den Pressen, geschah automatisch durch 

maschinelle Vorrichtung) 
Arbeit an den Pressen . 
Desgl. auBerdem weibliche Arbeitskrafte 
Transport auf die Trockenboden. 
Transport zum Brennhaus 
Einsetzen in die ()fen (Einkapseln) 
Desgl. auBerdem weibliche Arbeitskrafte . 
Beaufsichtigung der Of en wahreud des Brennens, 

1 Maun 20 Stuuden, das sind 
Ausraumen del' Of en . 
Desgl. auBerdem jugendliche Arbeitskrafte 
Auspacken der Kapseln, Sortieren und Auslegen auf 

Latten 
Desgl. auBel'dem weibliche Arbeitskrafte . 
DesgI. auBerdem jugendliche Arbeitskrafte 
Transport zum Glasurzimmer . 
Glasieren 
Desgl. auBerdem jugeudliche Arbeitskrafte 

4 
1 

4 
2 

2 

20 
20 
3 
3 
4 
5 

2 
6 
8 

1 
10 
2 
" " 4 
3 

Transport zu den Glasurofen, weibliche Arbeitskrafte. 20 
Einsetzcu in die GlasurOfen. 
Beaufsichtigung der Glasurofen wahrend des Brennens 
Ausraumen der Glasurofen und Auskapseln. 
Desgl. auBerdem jugendliche Arbeitskrafte 
Transport auf das Lager. 
Desgl. auBerdem jugendliche Arbeitskrafte . 
Lagerarbeiten, wie Sortieren, Schichten, Transportieren 

usw. bis einschlieBlich Einladen in den Versand-

5 .. 
• > 

7 
8 
7 
8 

waggon . 10 
Beihilfe bei diesen Lagerarbeiten bis einschlieBlieh Ein

laden in den Versandwaggon, auBerdem jugendliche 
Arbeitskrafte 25 

Nebenarbeiten. 
Massezubereitung. . . . . . . . . . . . 
Kapsel. und Wiirsteformung . . . . . . 
Desgl. auBerdem jugendliche Arbeitskrafte 
Transport der Kapseln uud Wiirste 
Allgemeine Hilfs- und Hofarbeiteu 
Schlosser ill del' Schlosserei . 
Maschinist und Heizer . . . . . . 

3 Arbeiter 
4 
1 
4 
7 
9 
2 

6 
10 

12 
11 

11 

10 
10 
12 
12 
11 
10 

10 
5 
5 

12 
12 
12 

6 
4 
4 

12 
15 
13 
14 
14 
3 
3 

10 

10 

" 

'" 

14 Stunden 
15 
15 
11 
10 
10 
10 
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Um aus der vorstehenden Aufstellung die fiir die Unternehmung 
erforderliche Anzah! von Arbeitskraften zu bestimmen, mull man zu
niichst dieArbeiterzahl addieNormalarbeitszeit von 10 Stunden um
rechnen. Dies geschieht, indem man die Minusstunden gegen die Plus
stUDdeD verrechnet. Es ist klar, daB, wenn z. B. fiir die Transporte; 

auf die TrockenMden . . . . 3 Arbeiter 12 Stunden 
znm Brennhans . . . . . . . 3 12 
znm Glasnrzimmer. . . . . . 3 " 6 " 

benoti~ werden, die gesamte Transportarbeit von diesen 9 Ar
beitern in 10 Stunden geleistet werden kann. Die 3 Arbeiter fiir 
den Transport zum Glasurzimmer, welcher bereits in 6 Stunden 
erledigt· ist, branchen nur wahrend der ihnen iibrigbleibenden 
4 Stunden bei den Transporten auf die TrockenbOden und zum 
Brennhaus mitzuhelfen. 

In derselben Weise hat die Betriebsorganisation dafur zu sorgen, 
dafJ auch die anderen Arbeiten zwischen den zu wenig bescMjtigten 
At'beiter'f/- und den zuviel bescMftigten Arbeitern richtig verteilt werden. 
Zu beriicksichtigen ist dabei nur, daB fiir die richtige Verteilung 
der Arbeit besondere Arbeitergruppen zu bilden sind, in welchen 
die Verteilung stattfindet, also die betreffenden Facharbeiter in 
je eine ihrem Fache entsprechende Gruppe und die unproduktiven 
Arbeiter, die weiblichen und die jugendlichen Arbeiter ebenfalls 
in je eine Arbeitergruppe einget~ilt werden. 

In der Praxis wird diese Arbeitsverteilung ja nicht taglich von 
neuem und in gleicher Weise vor sich gehen konnen, well die Arbeit 
an einzelnen Stellen nicht taglich dieselbe ist. So wird z. B. in dem 
vorliegenden Beispiel nicht taglich gerade einEisenbahndoppel
waggon Rohmaterial abgeliefert werden, so daB taglich gerade nur 
ein Doppelwaggon auszuladen ist. Gleicherweise wird auch nicht 
der Versand der Fertigfabrikate und mithln das Vel'laden in die 
Eisenbahnwaggons taglich der gleich groBe sein. Die Anfuhr des 
Rohmaterials und ebenso dieAbfuhr der Fertigfabrikate wird viel
mehr an einzelnen Tagen groBer, an anderen Tagen geringer sein 
und an manchen Tagen ganz ausfallen. 

Gerade in diesem Umstand, dafJ die Arbeit nicht taglich die gleiche 
ist, liegt der Grund fur die so hiiufig sich findeOOe Beschiiftigung von 
uberziihligen Arbeitern, welche durch die an sie gezahlten Liihne die 
Kosten der Produktion unniitig erhOhen. Um hier erfolgreich einzu
greifen uOO die Arbeit richtig zu verteilen, bedarf es einer auf das beste 
durchdachten Arbeitsorganisation. 
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In dem vorliegenden Beispiel ergab nun die Berechnung del' 
taglich benotigten Arbeitskrafte folgendes Resultat: 

Die Gruppe del' Facharbeiter umfaBte die Schlosser, den Ma
schinisten, Heizer und die Brenner, welche letzteren die Beaufsich
tigung del' Of en wahrend des Brennens auszuuben hatten. 

AIle ubrigen Arbeiter waren ungelernte bzw. nul' fUr einzelne 
Handgriffe angelernte Arbeiter, welche nul' in die Gruppen del' mann
lichen, weiblichen und jugendlichen Arbeiter zu scheiden waren. 

Fur die Schlosserarbeiten waren 90 Arbeitsstunden notwendig, 
mithin erforderlich bei del' damals noch zehnstulldigen Arbeits
zeit 9 Schlosser. 

Fur die Arbeit des Maschinisten und des Heizers entfielen auf 
einen jeden derselben 10 Arbeitsstunden, zusammen 20 Arbeits
stunden, mithin waren erforderlich I Maschinist und I Heizer. 

FUr die Beaufsichtigung del' Of en waren 59 Arbeitsstunden 
notwendig, mithin erforderlich 6 Brenner. 

Fur die Arbeiten del' ungelernten und angelernten mannlichen 
Arbeiter waren 1040 Arbeitsstunden notwendig, mithin erfordel'
Hch 104 mannliche Arbeiter. 

Fur die Arbeiten del' weiblichen Arbeiter waren 610 Arbeit;:;
stunden notwendig, mithin erfol'dedich 61 weibliche Arbeiter. 

Fur die Arbeiten del' jugendlichen Arbeiter waren 477 Arbeits
stunden notwendig, mithin erforderlich 48 jugendliche Arbeiter. 

Es waren also unter den damaligen Verhaltnissen notwendig: 
17 Facharbeiter 

104 mannliche Arbeiter 
61 weibliche Arbeiter 
48 jugendliche Arbeiter 

Gesamtarbeiterzahl: 230 Personen . 

.An Stelle dessen beschaftigte die Fabrik damals 22 Facharbeiter, 
177 ungelernte bzw. angelernte mannliche Arbeiter, 54 weibliche 
Arbeiter und 30 jugendliche Arbeiter, insgesamt 283 Personen. 

Es wurden also nicht nUl' 53 mannliche Arbeiter zuviel be
schaftigt, sondern es wurden auBerdem auch von den ubrigen 
mannlichen Arbeitern eine Reihe von Arbeiten ausgefiihrt, welche 
ebensogut und billiger von weiblichen bzw. jugendlichen Arbeits
kraften hatten ausgefuhrt werden konnen. 

DaB diese Uberzahl an Arbeitern und die unrichtige Auswahl 
del' Arbeitskrafte die Kosten del' Produktion ganz . erheblich 
erhOhten, ist selbstverstandlich. 
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Bei vielen industriellen Unternehmungen wird uber die "Hohe" 
der jahrlich aufzuwendenden Lohnsummen geldagt, welche die 
Produktionskosten der Unternehmung derart erhohen, daB nur 
ein geringer Gewinn oder gar kein Gewinn ll!US del' Wirtschaft der 
Unternehmung erzielt werden konne. 

Es wird dann versncht, diesem Ubelstande durch Herab
setzung der Arbeitslohne, bzw. Heranziehung billigerer Arbeits
krafte abzuhelfen. Die Folge hiervon ist jedoch meistens nur 
eine Verschiirf'wng de1" sozialen Gegensatze zwischen Arbeitnehmer 
und Arbeitgeber oder eine Verschlechterung der Qualitat der Fabrikate. 

Beides lieBe sich vermeiden, wenn durch die fachmannische 
Begutachtung in der vorbeschri~benen Weise ermittelt wiirde, 
daB der Grund fiir das ungiinstige Resultat der Unternehmung 
gar nicht in der"Hohe" der Lohne, sondern vielmehr in dem Mangel 
einer fein ausgebildeten Betriebsorganisation liegt, welcher die 
Beschaftigung zu vieler Arbeitskrafte odeI' fUr einzelne Arbeits
leistungen zu teuerer Arbeitskrafte im Gefolge hat. 

e) Allgemeine wirtschaftliche Momente. 

Das Grundproblem der Produktionsorganisation einer jeden 
industriellen Unternehmung ist die Erreichung derjenigen groBt
moglichen Produktivitatl), welche gleichzeitig die hochste Ren
tabilitat del' Unternehmung verbiirgt. 

Die Rentabilitat der Unternehmung ist jedoch einerseits von den 
Produktionskosten und anderseits von den Verkaufspreisen der 
Fabrikate abhiingig. 

Da nun die Verkaufspreise unabhangig von dem Unternehmer
willen sich auf dem allgemeinen Mar~te durch Angebot und Nach
frage regeln, bleibt fiir die Erreichung einer hohen Rentabilitat 
nul' del' Weg der moglichst billigen Produktion ubrig. 

"Produktion" bedeutet ganz allgemein die Herstellung eines 
auf dem allgemeinen Markte verkaufbaren und daher auch brauch
baren Fabrikates1). 

1) Uber den Begriff der Produktivitat siehe d!ls bereits unter Anmerkung 
Nr. 1 !luf Seite 36 u. f. GeS!lgte. 

1) Philippovich, Eugen v., s!lgt hieriiber in seinem "GrundriB del' politischen 
Okonomie", Tiibingen, 1. Band, 13. Auflage 1919, Seite 136: 

"Die Produktion ist ein teehnischerVorgang, der von bestimmten wirtschaft· 
lichen Erwagungen begleitet ist. Da·s technische Element liegt in der Herstellung 



Allgemeine wirtschaftliche Momente. 65 

Einerseits produziert nun eine Unternehmung dann am billigsten, 
wenn sie ihre gesamten Produktionsmittel auf die Hochstgrenze ihrer 
normalen Leistungsfiihigkeit b1·ingt. Andererseits ist die Produktivi
tiit der Unternehmung von der Leistungsfiihigkeit der zur Verfugung 
stehenden Produktionsmittel abhiingig. 

Es ergibt sich also hieraus, daB "moglichst billige Produktion" 
und "groBtmogliche Produktivitat" der Unternehmung an der 
Hochstgrenze der Leistungsfahigkeit der Produktionsmittel zu
sammentrefien, d. h. daB eins das andere bedingt. 

Die Leistungsfiihigkeit de1- gesamten vorhandenen Produktions
mittel begrenzt den Hohepunkt de1· Produktivitiitsmoglichkeit der 
Unternehmung. 

Den Hohepunkt ihrer Produktion erreicht die Unternehmung, 
wenn sie mit der grofJtmoglichen Quantitiit der Fabrikate gleichzeitig 
auchdie fur ihre Zwecke bestmogliche Qualitiit derselben erzielt. 

Eine Herabsetzung der Qualitat der Fabrikate zugunsten der 
Quantitat derselben oder umgekehrt, ein Herabsetzen der Quan
tit at zugunsten der Qualitat, ist stets gleichbedeutend mit einer 
Erhohung der Produktionskosten, denn diese Herabsetzung nach 
der einen oder der anderen Richtung, ist stets mit einer nicht 
vollstandigen Ausniitzung der vorhandenen Betriebsmittel ver
bunden. Jede nicht vollstandige Ausniitzung von Betriebsmitteln 
hat jedoch, wie dies bereits in den vorangegangenen Kapiteln 
naher ausgefiihrt worden ist, eine Erhohung der Kosten der Pro
dnktion zur Folge. 

Wenn nun auch Produktivitat und Rentabilitat der Unter
nehmung in einem voneinander abhangigen Verhaltnis stehen, 
so darf dennoch aus der Rentabilitat einer Unternehmung 
nicht ohne weiteres ein SchluB auf ihre Produktivitat gezogen 
werden_ 

Die Rentabilitat kann eine groBe sein und trotzdem die Pro
duktivitat eine geringe, wenn namlich die Verkaufspreise hohe 
und die Produktionskosten niedrige sind. Umgekehrt kann auch 

von sachlicheI).Brauchbarkeiten, das wirtschaftliche in der Wahrung des Prinzips 
der Wirtschaftlichkeit. Produktion ist demnach in letzter Linie Beherrschung der 
Natur durch Anpassung ihrer stofflichen Elemente an die Bediirfnisse der Menschen. 
Fiir die Menschheit, als Ganzes der Natur gegeniiber betrachtet, ist die Produk. 
tion das einzige Mittel der Giitergewinnung _ _ . 

Produktion und Erwerb decken sich daher nicht. Der Erwerb setzt cine 
verkehrswirtschaftliche Organisation voraus, die Produktion nicht." 

Moral. AbschiitzWlg des Wertes. 2. Auflage. 5 
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eine Unternehmung eine sehr groDe Produktivitat aufweisen und 
sich dennoch nur sehr maBig rentiere:p.. 

Das Ziel einer jeden indu8triellen U nternehmung bleibt aber 8tets 
aas Erwirl8chaften einer m6glichst grofJen Rentabilitiit, und daher 
auch, um die8e8 Ziel zu erreichen, das St'reben nach einer moglichst 
bil~igen Produktion. 

In den vorangegangenen Kapiteln ist bel'eits dargelegt worden, 
daB die Kosten der Produktion inder Hauptsache abhangig sind 
von dem Standorle der Unternehmung, von der Art und dem Um
fange der Betriebsanlagen und von del' Leistung del' Arbeiterschaft. 

Bis zu einem gewissen Grade sind die aus diesen Grundbedin
gungen sich el'gebenden Kosten del' Produktion von dem Willen 
des Unternehmers unabhangig. Dartiber hinaus steht es jedoch 
in dem Willen des Unternehmel's, die Kosten der Produktion 
zu vermindern dul'ch weitel'en Ausbau und Verbesserung der Be
tl'iebsanlagen, dul'ch Schaffung etwa fehlender Vel'kehl'smittel, 
durch EinfUhrung verfeinerlel' Arbeitsmethoden, Ausscheidung 
einzelner Fabrikate aus del' Pl'oduktion, durch geeignete Auswahl 
del' Arbeitel'schaft sowie bessel'e Al'beitsteilung und Arbeits
vel'einigung derselben, und endlich durch Augliederung erg an
zender Betriebe an seine Unternehmung zwecks Zusammen
fassung verschiedener Produktionsstufen. 

Durch die letztere MaBnahme, d. h. durch die Kombination 
mehrerer Betriebe, erzielt del' Untel'nehmel' zunachst den Vorteil, 
die Qualitat del' von ihm benotigten Hilfsfabrikate im eigenen 
Betriebe selbst zu bestimmen und zu sichern. Alsdann erlangt er 
abel' auch den noch gl'oBeren Vorteil, den tiber die Herstellungs
kosten hinausgehenden Unternehmergewinn del' fremden Unter
nehmung, welchen er bis dahin bei Ankauf del' Hilfsfabrikate mit 
bezahlen muBte, zu el'sparen. 

Es ist nun eine der vornehmsten Aufgaben der fachmannischen 
Beurteilung, ein begriindetes Urteil dartiber abzugeben, ob und 
welche del' soeben erwahnten MaBnahmen sich fUr die betreffende 
Unternehmung empfehlen, urn die Produktion zu verbilligen. 

Hierbei muB jedoch eine jede einzelne industrielle Unterneh
mung fUr sich individuell beurteilt werden, da die Verhaltnisse 
bei anderen Konkurrenzunternehmungen, selbst wenn dieselben 
sich an dem gleichen Standorle befinden, nicht maBgebend fUr die 
Beurteilung del' zu begutachtenden Unternehmung sind. 
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Die Erfahrung lehrt vielmehr, daB Fabrikbetriebe desselben 
Produktionszweiges an einem Orte nebeneinander, also anscheinend 
unter den gleichen Produktions- und Verkaufsverhaltnissell, 
arbeiten konnen und dennoch ganz verschiedene Produktions- und 
Verkaufskosten haben. Es ergibt sich hieraus, daB nicht allein 
die ortliche Lage und die Art der Betriebsanlagen die Entwickelung 
der Produktion und des Verkaufes bestimmen, sondern daB auf 
dieselben auch noch andere Faktoren von EinfluB sind. 

Die Organisation der Verwaltung, des technischen Betriebes 
und des kaufmiinnischen Au{3enverkehrs, das den einzelnen Unter
nehmungen ZU1' Verfiigung stehende Kapital, sowie ihr· Ruf und 
ih1' Kredit, die Kombination mit e7'giinzenden Betrieben, die Art 
und der Umfang ihrer Reklame, ihre Kundschaft, .die Fiihigkeiten 
der Geschiiftsleitung, die Schulung der technischen Beamten und 
der Araeite'rschaft, die Differenzierung der PTOd~tlctionsmethoden 

1.md iihnliches mehr werden stets bei den einzelnen U nternehmungen 
voneinander verschieden sein. 

Eine Folge hiervon. ist, da{3 auch die gesamten V ed~iiltnis8e, 
sowie die Produ7ctions- und Verkaufskosten der einzelnen U nter
nehmungen voneinander verschiedene sind. 

1st dies schon bei den Unternehmungen des gleichenProduktions
zweiges del' Fall, welche an ein und demselben Orte nebeneinander 
arbeiten, so wird es noeh viel mehr der Fall sein bei Unternehmungen, 
welche verschiedene voneinander weit entfernte Standorte haben. 

Hier werden auch noch die Bezugsverhiiltnisse des Rohmaterials 
und der Betriebsmaterialien, die Bedingungen, unter welchen 
Verkehrsmittel und Arbeitskrafte zur Verfiigung stehen, die ver
schiedene Hohe del' Abgaben lmd anderes mehr von wesentlichem 
EinfluB auf die Verschiedenheit der gesamten Selbstkosten sein. 

Aus allen diesen Umstanden erhlart es sich auch, warum die 
einzelnen Unternehmungen eines und desselben Produktions
zweiges einen ganz verschiedenen Umsatz in ihren Fabrikaten 
erzielen und ganz verschiedene Rentabilitat aufweisen, selbst 
dann, wenn ihre Fabrikate in dei: Qualitat gleichwertig und auch 
die Verkaufspreise die gleichmi sind. 

Die fachmannische Priifung wird daher alle diejenigen Momente, 
welche im besonderen fiir die kritische Beurteilung der zu begut
achtenden industriellen Unternehmung von Bedeutung sind, zu 
ermitteln und gegeneinander abzuwagen haben. 

5* 
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Aber sowohl bei den Ratschlagen zur Verbesserung der Betriebs
anlagen als auch zu Anderungen in den Produktionsmethoden 
ist die auBerste Vorsicht und vorherige reifliche Uberlegung 
dringend geboten, weil jede derartige Verbesserung und Anderung 
erfahrungsgemaB verhaltnismaBig groBe finanzielle Opfer erfordert. 
Solche Opfer zu bringen, kann aber nur dann empfohlen werden, 
wenn der aus denselben zu erwartende giinstige Erfolg so begriindet 
als moglich nachgewiesen werden kann. 

bn hesonderen ist zu heachten, dap es stets wunschenswert i8t, 
die Stetigkeit de~ Produktion zu hewahren. Eine jede Unterbrechung 
der Produktion ist stets mit Kosten verkniipft, weil die allgemeinen 
Generalunkosten fiir die Erhaltung der Anlagen, fUr die Verwal
tung usw. nicht ebenfalls ohne weiteres aufgehoben werden konnen. 
AuBerdem besteht bei einem Ubel'gange zu einer neuen Produktion 
die Gefahr, daB aus Mangel an Erfahrungen oder Kenntnissen 
der Geschaftsleiter und technischen Beamten der Unternehmung 
in der neuen Produktion diese ganzlich miBlingt. AIle Anfange 
einer neuen Produktion verlangen erfahrungsgemaB das zu bezah
lende sogenannte "Lehrgeld", welches die alten Produktionen 
nicht mehr aufzuwenden haben. Alte Unternehmnngen konnen 
wegen ihrer bereits ausgebildeten Organisat,ion nnd ihrer erprobten 
Arbeitsmethoden daher auch billiger produzieren als diejenigen 
Unternehmnngen, welche die gleiche Produktion erst nen auf
nehmen, und sie behalten diesen Vorsprung auch noch jahrelang 
inne. 

Auch die Erhohung del' bestehenden Produktion ist nur mit 
Vorsicht zu empfehlen, denn es erhoht sich durchaus nicht etwa 
del' Reinertrag der Unternehmung in dem gleichen Verhaltnis 
wie die Erhohung der Produktion zu del' bisherigen erfolgt. 

Eine jede ProduktionserhOh1tng, welche eine Erweiterung der 
Betrieb8anlagen hedingt, erhOht vielmehr auch den Koeffizienten der 
Produktionsko8ten. Sie vermindert daher die Rentabilitiit, wenn nicht 
gleichzeitig durch Verhesserung der Organisation, Verfeinerung der 
Produktionsmethoden oder Anderumgen ahnlicher Art Ersparnisse 
an den Kosten erzielt werden. 

Um sich hieriiber klar zu werden, braucht man nur an die 
Schwierigkeiten zu denken, welche sich einer Erhohung der Pro
duktion und damit auch einer Erweiterung der Betriebsanlagen 
in den Weg stellen. 
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Die erhohte Pr.oduktion verlangt gebieterisch ein groBeres 
Anlagekapital und, zwecks Verzinsung desselben, auch einen um
fangreicheren Verkauf. Dieser ist aber nicht ohne weiteres herbei
zufiihren. Die Konkurrenz anderer Unternehmungen stellt sich 
dem entgegen, und es mussen daher entferntere Absatzgebiete 
neu gew-onnen werden. Dadurch wachsen die Transportkosten 
fur die Fabrikate, ihr Verkaufspreis erhoht sich dementsprechend 
und bleibt nicht mehr konkurrenzfahig gegenuber dem Verkaufs
preise derjenigen Konkurrenz, deren Standort zu diesen neuen 
Absatzgebieten gunstiger liegt. Auch ist ein groBeres Betriebs
kapital fUr die Beschaffung des Rohmaterials und der Betriebs
materialien erforderlich. Der Bezug der benotigten Menge an 
Rohmaterial wh'd schwieriger. Hierdurch verteuert sich wiederum 
das Rohmaterial. Das fur die Erhohung der Produktion erforder
liche Kapital kann jedoch nicht beliebig vermehrt werden. Eben
sowenig kann die technische und kaufmannische Leistungsfahigkeit 
der Unternehmung beliebig vergroBert werden. Erfordert doch die 
erhohte Produktion fachlich und kaufmannisch ausgebildete Hilfs
krafte, welche nicht immer in geeigneter Auswahl zur Verfugung 
stehen. 1m besonderen ist der Kreis der fUr die Leitung der ver
groBerten Unternehmung befahigten Personen ein kleinerer. 

Ferner muB berucksichtigt werden, daB auch die von dem 
Unternehmerwillen unabhangigen Bedingungen der Produktion 
und des Verkaufs einem Schwanken und auch dauernden Ver
anderungen unterworfen sind, wodurch das Risiko del' vergroBerten 
Unternehmung erhoht wird. Dies ist z. B. der Fall, wenn infolge 
von Konjunkturschwankungen die Preise der Rohmaterialien 
steigeu, oder wenn der Absatz der Fabrikate durch neu ent
standene Konkurrenzunternehmungen erschwert wird oder infolge 
Ruckganges des Bediirfnisses bei den Konsumenten ganz aufhort. 

Auch kann der erforderliche Kostenaufwand fiir die zwecks 
Steigerung der Produktion notwendige Verbesserung und Ver
groBerung der Betriebsanlagen ein so groBer sein, daB seine Auf
wendung sich nicht lohnen wiirde. 

Der Verka'll.fswert des Fahrikate8 mu[J 8tets gro[Jer 8ein al8 der 
Wert der aufgewendeten K08ten. Da er8terer je nach der Konjunktur 
8chwankt, letzterer in 8einer M indestgrenze fe8t8teht, bleibt die aU8 
einer Erhiihung der Produktion erwartete gro[Jere Rentabilitiit 8tet8 
nur eine Wahr8cheinlichkeit8berechnung. 



70 Die Grundlagen der fachmannischen Beurteilung. 

Empfehlenswerter als die Erhohung der Produktion wird daher 
in den meisten Fallen die Spezialisierung und Typisierung der 
Produktion sein, d. h. ihre Beschrankung auf einzelne del' bisherigen 
Fabrikate, welche nur wenig voneinander verschieden sind. 

Die Spezialisie1'1tng u.nd Typi8ierung der Produktion hat 8tet8 
eine Vermindentng der Produlctionsko8ten tJ,nd damit auch eine 
ErhOhung der Pmdukti1Jitut der U nternehmung im Gefolge. 

Der Grund hierliir liegt in der erhohten Leistungsfahigkeit 
del' Unternehmung, welche sich aus der Verbilligung und Vervoll
kommnung der stets gleichmaBig und gleichartig vor sich gehenden 
Al'beit ergibt. 

Die Spezialisierung ermoglicht eine ausgedehntere Arbeitsteilnng 
bei der Herstellung der Fabrikate, sie vereinfacht mithin die Arbeits
organisation und erleichtert die Verleinel'ung del' Arbeitsmethoden. 

Die Typisierung ermoglicht die Herstellung einzelner Teile der 
Fabrikate in groBeren Massen und infolge der Austauschbal'keit 
der cinielnen Teile eine schnellere und billigere Herstellung der 
Fabrikate. 

1m besonderen wird durch die Spezialisierung und Typisierung 
auch die Arbeitsleistung der Arbeiterschaft gesteigert, denn infolge 
der fortgesetzten gleichartigen Tatigkeit wird die Geschicklich~ 

keit des einzelnen Arbeiters und dadurch seine Arbeitsleistung 
erhoht. 

Dieser Erlolg kommt sowohl dem Arbeiter als auch dem Unter
nehmerzustatten. Der Arbeiter zieht infolge seiner vermehrten 
Geschicklichkeit im Falle von Akkordlohn einen groBeren Ver
dienst aus seiner Arbeitstatigkeit, und der Unternehmer hat, 
wegen der groBeren Leistungsfahigkeit seiner Arbeiterschaft, den 
Vorteil einer groBeren Produktivitat seiner Unternehmung und, 
im Zusammenhange hiermit, einer Herabminderung der Produk
tionskosten .. 

Die allgemeinen Kosten der Verzinsung des in den Betriebs
anlagen investierten Kapitals, del' Erhaltung der Betriebsanlagen 
in einem produktionsfahigen Zustand, del' Verwaltung usw. bleiben 
dieselben, gleichviel ob die Arbeitsleistung der Arbeiterschaft 
eine groBel'e oder geringere ist. Die Produktionskosten sind daher 
verhaltnismaBig niedriger, wenn infolge groBerer Geschicklichkeit 
der Arbeiter eine Vel'mehrung del' Quantitat und eine Verbesse
rung der Qualitat der Fabrikate stattfindet. 
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Die Produktionskosten werden aber- ferner aueh noeh niedriger, 
wenn die dureh Spezialisierung und Typisierung der Produktion 
gesteigerte Arbeitsleistung der Arbeitersehaft noeh besonders 
unterstiitzt wird dureh einen entspreehenden Ausbau der Betriebs
anlagen, vermittels Einfiihrung verbesserter Masehinen und Werk
zeuge und dureh die -Ausniitzung der wirtsehaftliehen Vorteile, 
welehe die Einriehtung eines GroBbetriebes gegeniiber dem Klein
betriebe gewahrt. 

Ist jedoeh einerseits die Erhohung der Produktivitat der Unter
_nehmung mit einem gewissen Kapitalsaufwand verkniipft, so er
hoht sieh andererseits aueh die Wahrseheinliehkeit einer groBeren 
Rentablilitat der Unternehmung. 

Die hohere Leistungsfahigkeit der Unternehmung gewahrt die 
Aussieht auf hohere Verkaufspreise bei gleiehzeitiger Verbilligung 
der Produktionskosten. Damit wachst die Aussieht auf eine hohere 
Verzinsung des in der Unternehmung investierten Kapitals. 

Tritt dieser Fall ein, d. h. vergroBert sieh der Gewinn der Unter
nehmung, dann ist hierdureh die Mogliehkeit gegeben, die Betriebs
anlagen zu verbessern und zu erweitern. Dies bedeutet dann wieder
urn Erhohung der Produktion der Unternehmung und als eine Folge 
davon, wie in dem Vorhergehenden bereits ausgefiihrt wurde, 
aueh Erhohung des Risikos. 

Zieht man hieraus die SehluBfolgerung, dann muB dieselbe 
lauten: 

Eine vorsichtige Wi-rtschaftspolitik der industriellen Unterneh
mung - wird die Erhiihung der Produktion nur dann vornehmen, 
wenn die Unternehmung bereits mit Gewinn arbeitet. Sie wird ferner 
die Erhiihung der Produktion nur. allmahlich und nur in dem U m
jange vornehmen, wie dies der jeweilig zur Verfugung stehende Gewinn 
zuliilJt. Dadurch papt die Unternehmung ihreEntwickelung der auch 
nur stetig fortschreitenilen Entwickelung ihres allgemeinen Marlctes 
an und schutztsich vor groperen Kapitalsverlusterb. 

Das Risiko derartiger Kapitalsverluste ist jedenfalls gegeben, 
-Wenn die U-nternehmung mit der Erhiihung ihrer Pro.duktion der 
Entwickelung ihres allgemeinen Marktes vorauseilt. 

Eine Erhiih'ltng derProduktion wird nur dann empfehlenswert 
sein, wenn ihr eine SpeziaZisierwng der Produktion vorangegangen ist. 

Nur Unternehmungen, welehe ihre Produktion spezialisiert 
haben, werden erwarten diirfen, sieh dureh eine stete Erhohung 
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ihrer Produktion eine Vormachtstellung in ihrem Produktions
zweige zu erringen und dadurch auch einen gewissen Einflu.6 
auf die Verhaltnisse i1ires allgemeinen Matktes undinsbesondere 
auch auf die Verkaufspreise zu gewinnen. 

Hat sich jedoch eine Unternehmung zu gro.6 ausgedehnt und 
tritt der Fall ein, da.6 sie, durch die Verhaltnisse des allgemeinen 
Marktes gezwungen, ihren Betrieb wieder einschranken oder gar 
ganz einstellen mu.6, dann sind erhebliche Kapitalsverluste un
vermeidlich. Der Riickgang der Konjunktur fiir die. Fabrikate 
der betreffenden Untemehmung entwertet gleichzeitig ihre Be
triebsanlagen und die vorhandenen Lagervorrate. Durch die Ent
wertung ist es jedoch tmmoglich gemapht, das in beiden Tellen 
angelegte Kapital in seinem vollen Umfange wieder frei zu be
kommen. 

Das Rohmaterial, die Fabrikate und ihre Selbstkosten. 
Wenn da8 Rohniaterial fur die Unternehmung geeignet sein 

und eine biUige Produktion ermoglichen soll, dann mUf3 es in seiner 
Qualitiit den Anspriichen, welche an die Qualitiit des aus ihm zu 
fertigenden Fabrikat8 gestellt werden, entsprechen. Es mufJ ferner 
im Verhiiltnis zu seinem Werte billig zu beschaffen sein, 'ltnd es mu[J 
die .Gewi[Jheit vorliegen, da[J seine Qualitiit und seine Beschaffungs
moglichkeit in ausreichender Ql1,antitiit auch noch fiir lange Jahre hin
aus die umtnterbrochene Produktion der Unternehmung gewiihrlei8ten. 

Der Preis des Rohmaterials ist kein feststehender und la.6t 
sich nicht fiir Jahre voraus bestimmen. Er ist gleich dem einer 
jeden anderen Ware der Konjunktur auf deIl1 allgemeinen Markte 
unterworfen. Wenngleich nun die Selbstkosten der Produktion 
wesentlich von dem Preise des Rohmaterials beeinflu.6t werden, 
so ist der allgemeine Marktpreis des Rohmaterials dennoch nicht 
von einschneidender Bedeutung fiir die Rentabilitat der Unter
nehmungen des betreffenden Produktionszweiges, well aIle Unter
nehmungen desselben Produktionszweiges von der Konjunktur 
des Rohmaterialpreises gleichma.6ig betroffen werden. Es pflegt 
daher auch stets dem Steigen des Rohmaterialpreises eine ent
sprechende Erhohung der Verkaufspreise der Fabrikate zu folgen . 

. Einen Einflu8 auf die Rentabilitat der einzelnen Untemehmung 
iibt das Steigen des Rohmaterialpreises nur insofem aus, als nicht 
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aIle Unternehmungen in der Lag~ sind, groBere Vorrate von Roh
material bei giinstiger Konjunktur einzukaufen und einzulagern 
um bei ungtinstig werdender Konjunktur bis zur Erhohung del' 
Verkaufspreise einen Vortell aus diesen frtiheren billigeren Ein
kaufen des Rohmaterials zu ziehen. 

Aueh pflegt die Erhohung der Verkaufspreise nieht unmittel
bar mit dem Steigen des Rohmaterialpreises zusammenzufaIlen, 
so daB in der Zwisehenzeit die Rentabilitat der einzelnen Unter
nehmung mehr oder minder unter dem Steigen des Rohmaterial
preises leidet. 

Von wesentlieh groBerem EinfluB auf die Gesamtwirtsehaft 
der einzelnen Unternehmung als der Preis des Rohmaterials ist 
naeh dem Vorhergesagten die Beschaffungsmogliehkeit des Roh
materials in gentigender Qualitat und ausreiehender Quantitat. 

Die Verfeinerung der aIlgemeinen Lebenshaltung hat sieh in 
vielen Produktionszweigen' dadureh bemerkbar gemaeht, daB die 
Ansprtiehe der Konsumenten an die Qualitat der Fabrikate wesent
lieh gestiegen sind. 1nfolgedessen ist auch die Verwendung mancher
lei Rohmaterials, welches in frtiherer Zeit wegen der damals auf 
dem Markte gehandelten geringeren Qualitat der Fabrikate noeh 
brauchbar war, heute nicht mehr moglich. 

Es miissen vielmehr bessere Rohmaterialien verwendet werden, 
und es kommen dadurch aIle diejenigen Unternehmungen in eine 
tible Lage, deren Standort seinerzeit in Rticksicht auf das in derNahe 
des Standortes vorkommende Rohmaterial bestimmt worden war. 

1st dieses Rohmaterial dann nicht mehr verwendbar und kein 
besseres in der Nahe zu haben, dann ist der Standort der Unter
nehmung meistens ein verfehlter, well das benotigte Rohmaterial 
nunmehr vieIleicht nur aus sehr weiter' Ferne beschafft werden 
kann und die Kosten seiner Heranschaffung die Rentabilitat der 
Unternehmung vernichten 1). 

1) Dem Verfasser ist in seiner Praxis del' Fall begegnet, daB eine Unter· 
nehmung del' keramischen Industrie VOl' Jahren wegen eines aufgeschlossenen 
Tonbergwerkes in unmittelbarer Nahe desselben errichtet worden war, um das 
geforderte Tonmaterial zu verwerten. Dieses Tonmaterial gestattete nur die Her
steIlung von Fabrikaten einer minderwertigen Qualitat. 1m Laufe del' Jahre war 
jedoch, besonders durch inzwischen an anderen Orten neu errichtete Konkurrenz
unternehmungen, das Bediirfnis nach Fabrikaten bessererQualitat geweckt worden, 
so daB es del' betreffenden Unternehmung nicht mehr moglich war, mit ihren aUB 
dem minderwertigen Rohmaterial hergestellten Fabrikaten zu konkurrier€ll. Sie 
war infolgedessen gezwungen, fiir ihren Bedarf an besserem Rohmaterial eine neue 
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Der gleiche Fall ergibt sich auch dann, wenn die bisherige 
Bezugsquelle fUr das Rohmaterial der Unternehmung versiegt. 
Dieser Fall tritt verhtiltnismaBig oft bei industriellen Unterneh
mungen ein, welche in der Erde ruhende Rohmaterialien fordern 
und, zwecks anschlieBender Verarbeitung derselben; in unmittel
barer Nahe der Flmdstatten errichtet sind, also z. B. bei Ziegeleien, 
Kalksand$teinfabriken, mit Steinbriichen verbundenen Steinmetz
betrieben, mit Erzgruben verbundenen Hiittenwerken, Braun
kohlenbrikettfabriken, Petroleumraffinerien und ahnlichen Unter
nehmungen mehr1). 

Was die Qualitat del' Fabrikate· anbetrifft, so liegt es selbst
vel'standlich im Willen des Untel'l1ehmel's, die Qualitat der Fabri
kate willkiirlich zu bestimmen, soweit es einel'seits die Qualitat 
des Rohmatel'ials zulaBt und andel'erseits ihm das notige Kapital 
zur Verfiigung steht, um alle Auiwendungen machen zu k6nnen, 
welche fUr die Erzielung eines Fabrikates bester Qualitat aus dem 
zur Verarbeitung kommenden Rohmaterial 110twendig sind. 

DafJ ein Fabrikat stet8 nur in bestmoglicher Qwlitiit herge8tellt 
wird, ist fur den allgemeinen Markt durchau8 nicht erforderlich, 
im Gegenteil ben6tigt der allgemeine Mm'kt aU8 jedem Produktion8-
zweige veTschiedene Qnalitiiten, weil die Bedurfni8se und die Kauf
kraft der Konsumenten verschiedene sind. 

Um ein Beispiel hierfiir zu geben, sei hiel' aui die Erzeugnisse 
del' Webereien hingewiesen, welche Leinenstoffe, Tuche, Seiden-

Bezugsquelle zu suchen, und konnte dieselbe nur sehr weit von ihrem Standorte 
entfernt finden. Die Kosten ihrer Produktion verteuerten sich dadurch derartig, 
daB cine Rentabilitat del' Unternehmung mit ihren bisherigen Produktionsmethoden 
nicht mehr zu erzielen war. Die Unternehmung sah sich daher genotigt, groJ3e 
Kapitalien neu aufzuwcnden, um ihre gesamten maschinellen Einrichtungen fur 
neue verbesserte Produktionsmethoden umzuandern und sich dadurch vorlaufig 
wenigstens eine bescheidene Rentabilitat in der Hoffnung auf eine spater vielleieht 
gunstiger werdende Konjunktur zu sichern. 

1) Gleichfalls sind dem Verfasser in seiner Praxis mehrfach Falle begegnet. 
in welchen die urspriinglichen Rohmaterialgruben, wegen derer die be· 
treffenden Fabriken (Ziegeleien und Braunkohlenbrikettfabriken) unmittelbar an 
ihnen errichtet worden waren, im Laufe del' Jahre erschopft waren, so daB die be
treffenden Unternehmungen ihren Betrieb entweder stillegen oder weiter von 
ihnen entfernt liegende Rohmaterialgrubenneu erwerben muBten, um weiter 
produzieren zu konnen. In letzterem Falle wurden jedoch <;lie Transportkosten fiir 
die Heranschaffung des neuen Rohmaterials ebenfalls derartig hohe, daB die Unter
nehmungen nur noch eine geringe Rentabilitat erzielten, und auch diese nur 
durch die peinliehste Beobachtung der allergroBten Sparsamkeit in ihrer Gesamt
wirtschaft. 
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stoffe, Teppiche usw. in verschiedenen Qualitaten herstellen mussen, 
urn dem verschiedenartigen Bedarfe der Konsumenten.gerecht zu 
werden. 

Auch kann als ein weiteres Beispiel fUr den verschiedenartigen 
Qualitatsbedarf auf die Fabrikate fur die Herstellung von Ge
bauden hinge wiesen werden. Wahrend man fUr die Fassaden 
von Wohp.hausern in groBen Stadten nur beste natiirliche Bau
steine oder von den mechanisch hergestellten Mauersteinen nur 
Stehle bester Qualitat, die sogenannten Verblendsteine, verwendet, 
bevorzugt man fiir die Hintermauerung und fur die Herstellung 
von kleineren Nebengebauden, ferner fur Fabrikgebaude lIDd klei
nere Gebaude auf dem Lande die Steine einer geringeren Qualitat, 
weil dieselben im Preise billiger sind und dabei den an sie zu stellen
den Anspruchen genugen. 

Gleichfalls verwendet man fur die Herstellung der Haupt
eingangstiiren, der Haupttreppen usw. in den besseren Gebauden 
der groBen Stadte nur Material bester Qualitat, wahrend man fiir 
die Turen in den Kellern und auf den Dachboden, sowie fur die 
Nebentreppen minderwertige Materialien, weil billiger und 
trotzdem zweckentsprechend, bevorzugt. 

Eine jede industrielle Unternehmnng mu{3 jedoch, um die gropt
mogliche Produlctivitat und damit auch die billigste Prodttktion 
und groptmogliche Rentabilitat zu erzielen, ihre Fabrikate in der
jenigen besten Qualitat herstellen, welche sie mit ihren Betriebsmitteln 
aus dem ihr zur Ve1'fug'nng stehenden Rohmaterial erreichen kann. 

Es heiBt dies also, daB VOID wirtschaftlichen Standpunkte aus 
eine jede industrielle Unternehmung sich entweder nach dem ihr 
zur Verfugung stehenden Rohmaterial richten und aus ihm ihre 
Fabrikate in bestmoglicher Qualitat· herstellen muB, oder daB 
sie eine bestimmte Qualitat der Fabrikate ins Auge faBt und sich 
das in seiner Qualitat hierfiir gerade noch ausreichende Roh
material beschafft. In beiden Fallen mussen die Betriebsmittel 
der Qualitat des Rohmaterials und der Fabrikate angepaBt sein. 

E-ine jede Verwendung besseren und mithin teueren Rohmaterials 
als fur die gewiinschte Qualitat der Fabrikate notwendig ist, ist 
unwirtschaftlich, erhOht 1tnnotigerweise die Produktionskosten und 
verringert infolgedessen die Rentabilitat der Unternehmung. 

Das gleiche ist der Fall, wenn ein vm'handenes besseres, also 
wertvolleres Rohmaterial nicht ausgenutzt und aus ihm ein Fabri'!cat 
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minderwertiger Qualitat hergestellt wird, obgleich man, okne Er
Mkung der Produktionskosten oder dock okne wesentliche Erhiikung 
dieser Kosten, eine bessere Qualitat des Fabrikates aus ikm hiitte 
herstellen kiinnen . 

. In diesem Faile liegt das Unwirtschaftliche in der AuBer
achtlassung des Umstandes, daB die bessere Qualitat auch einen 
hoheren Verkaufspreis rechtfertigt und erzie~t, welchen Vorteil 
die betreffende Unternehmung unbenutzt laBt. 

Der Preis eines jeden Fabrikates auf dem allgemeinen Markte 
regelt sich durch Nachfrage und Angebot. Es wird jedoch nur 
dann dauernd ein Angebot des Fabrikates moglich sein, wenn die 
Nachfrage damit einverstanden ist, einen Preis fur das Fabrikat 
zu bezahlen, welcher die "Selbstkosten" .. des Unternehmers deckt 
nnd daruber hinans noch einen·· Gewinn fur ihn, als Entschadigung 
fUr seine Unternehmermuhe, sein Risiko und zur Bestreitung 
seines Lebensunterhaltes, einschlieBt. 

Die Nachfrage hat jedoch ein berechtigtes Interesse daran, 
keinen hoheren Preis fiir das Fabrikat zu bezahlen, als die un
bedingt notwendigen Selbstkosten der Produktion und des Ver
kaufes sowie die Gewahrung eines diesen Selbstkosten ent
sprechenden Unternehmergewinnes erfordern. Diesem Interesse der 
Nachfrage wird das Angebot dadurch gerecht, daB die Konkurrenz 
der verschiedenen Produktionsunternehmungen den Marktpreis 
des Fabrikates bis auf denjenigen Betrag hinunterdriickt, welcher 
bei moglichst billigster Produktion und moglichst billigster Ver
kaufsorganisation noch einen angemessenen Unternehmergewinn 
gewahrt. 

Um nun denjenigen Betrag zu ermitteln, welcher die "Selbst
kosten" deckt und daruber hinaus noch einen angemessenen 
Unternehmergewinn enthalt, bedarf eine jede industrielle Unter
nehmung eiller genauen Kalkulation ihrer wirklichen "Selbst
kosten". 

Eine derartige Kalkulation benotigt als Unterlage nicht nur 
eine ordnungsmaBige Buckfukrung der Ullternehmung, sondern 
im besonderen auch sehr differenzierte und sorgfaltig gefuhrte 
statistische N ackweisungen, aus welchen die Kosten der verschie
denen Arbeitstatigkeiten, des verbrauchten Rohmaterials, des 
Aufwandes. an Betriebsmitteln und aller derjenigen Betrage im 
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einzelnen sich ergeben, welche man unter der Bezeichnung" General
unkosten" oder "allgemeine Regiespesen" zusammenzufassen pflegt. 
Diese Nachweise mussen jedoch getrennt fiir die "Produktion" 
und den "Verkauf" gefiihrt werden, da sie sonst keinen richtigen 
Uberblick ergeben. So mussen z. B. die Spesen des "Einkaufes" 
von denen des "Verkaufes" getrennt werden. Wenn solche Unter
lagen fehlen, ist eine genaue Kalkulation niemals mit Gewahr fur 
ihre Richtigkeit aufzustellen. Eine jede industrielle Unternehmung, 
welche die Fuhrung derartiger statistischer Naehweisungen unter
laBt, begibt sich daher in die Gefahr, ihre Fabrikate zu Preisen 
zu verkaufen, welche einen Gewinn fur sie nieht mehr enthalten. 

1m besonderen setzt sieh eine jede industrielle Unternehmung, 
welche ihre Selbstkosten uberhaupt nicht kalkuliert, sondern ihre 
Verkaufspreise nur nach denen ihrer Konkurrenz bestimmt, der 
groBten Gefahr aus, mit Verlust zu verkaufen und dadureh langsam 
aber sieher ihrem Untergange zuzusteuern. 

Nur die genaueste Kalkulation der Selbstkosten gibt einen 
sicheren AufsehluB daruber, an welehen Punkten die Wirtsehafts
organisation der industriellen Unternehmung verbesserungsbediirf~ 
tig ist. Sie siehert ferner die Mogliehkeit der rechtzeitigen Inangriff
nahme von MaBnahmen, durch welehe Verluste vermieden und 
Gewinne erzielt werden. 

Ganz besonders wird die Kalkulation der Selbstkosten aber 
dann ihren Zweek erftillen, wenn sie sich nicht nur auf die Er
mittelung der einzelnen KostenbetJ,'age beschrankt, sondern, wie 
es allein richtig ist, auch die Bedeutung der einzelnen Kosten
elemente gegeneinander abwagt und wertet. 

Die "Selbstkosten" einer jeden ind'ustriellen Unt(}rnehmung 
setzen sich zusammen aus den "Produktionskosten" und den "V er
kaufskosten", Bowie aU8 "au(Jergewohnlichen Kosten"!). 

Bei der Feststellung der Selbstkosten istzu beachten, aa(J zu den 
"Produktionskosten" aZle diejenigen A ufwendungen gehOren, weZche 
notwendig sind, um das Fab7'ikat zu e·rzeugen; dagegen zu den "V er-

1) AU88Cku/J fur wirtsckajtlicke Jj'enigung im Verein deutseker Ingenieure, 
"Grundplan der Selbstkostenberechnung", 2. Ausgabe, Berlin 1921, und "Richtige 
Selbstkostenberechnung .als Grundlage der Wirt.~chaftlichkeit industrieller Unter. 
nehmungen und als Mittel zur Besserung der Wettbewerbsverhaltnisse", Berlin 1921. 

Leitner, Friedri{Jh, Die Selbstkostenberechnung industrieller Betriebo, 7. Auf
lage. Frankfurt a. M. 1921. 
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kau/skosten"alle d·iejenigen A'u/wendungen, welche notwendig sind, 
,um da.s erzeugte Fabrikat zu verkau/en. 

Die Produktion bedingt die Beschal/ung des Rohmaterials; s·ie 
bedar/ der Betriebsmittel fur die Fabrilcation und ist beendet mit 
dem Momente der Fertigstellung des Fabrikates. 

Der Verkau/ bedingt das Au/suchen der Verkau/sgelegenheit 
und den Abschlup der Lie/erung. Er ubernimmt das /ertig hergestellte 
Fabrikat, tragt die Sorge dafiir, dap es dem Kaufer in gu.tem ZU8tande 
abgelie/ert wird, 1tnd bewirkt die weitet'e AbwicHnng de8 Lie/erungs
geschii/tes. 

Sowohl zu den Produktionskosten als zu den Verlcauf8ko8ten 
konnen Ausgaben kaufmanni8cher wie techni8Chet' Art geh6ren. 

So sind z. B. zu den Produktionskosten die kaufmannischen 
Kosten des Einkaufes aller Rohmaterialien und Betriebsmittel 
zu rechnen. 

InsinngemaBer Weise sind zu den Ve1'kaufskosten auch alle die
jenigen Ausgaben technische1' Natur zu 1'echnen, welche den Ver
kau/ des Fab1'ikates herbeifuhren sollen: also z. B. die Kosten fur 
die Herstellung vOn technischen Zeichnungen, welche den Verkaufs
offerten beigegeben werden; ebenso auch die Kosten von Ingenieur
reisen, durch welche die technischen Unterlagen fUr die Ausarbei
tung der Verkaufsofferte beschafft werden sollen, und die Kosten 
der Montage, z. B. von l\fa,schinen, Eisenkonstruktionen usw., am 
Orte del' Verwendung diesel' Objekte, zwecks Ablieferung derselben 
in gebrauchsfahigem Zustande. GleichfaIls die Kosten, welche 
aufgewendet werden mussen, um das fertige Fabrikat in gutem 
Zustande zu erhalten, auch wenn die hierzu notigen Arbeiten 
rein technischer Natur sind. 

Zerleg~ man die gesamten Kosten del' Wirtschaft einer indu
striellen Unternehmung in ih1'e einzelnen Bestandteile und ordnet 
man sie, je nach dem Zwecke, fUr welchen sie aufgewendet sind, in 
bestimmte Gruppen, so ergebEm sich die folgenden Resultate: 

A. Produlctionskosten sind: 

1. Aile M ieten und Pachten, welche fUr die Benutzung von 
Betriebsmitteln aIleI' Art, also z. B. fur Arbeits- und Lager
raume, fur gepachtete Kraftmaschinen usw. gezahlt werden, 
soweit es sich dabei umdie Fabrikation und nicht um den Ver
kauf handelt. 
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2. 1m FaIle es sich nicht um gemietete oder gepachtete ]j"'abri
kationsraume und Fabrikationsmittel handelt, sondern um eigene 
Fabrikanlagen, treten an die Stelle del' Mieten und Pachten die 
Zinsen des in diesen Anlagen investie1·ten, noch nicht amortisierten 
Kapitals, soweit es der Fabrikation und nicht dem Verkaufe dient. 

1m besonderen handelt es sich hierbei um die Kapitalszinsen 
aus den folgenden del' Fabrikation dienenden Objekten: 

Grund und Boden, soweit er von der Fabrikation in Anspruch 
genommen wird. 

Fabrikgebaude und Raume fUr den technischen Betrieb; also 
nicht nur die Kesselraume, Kraftanlagenraume, 'Verkstatten, 
Lagerraume fiir Rohmaterialen, Halbfabrikate usw., sondern 
auch die Betriebsmagazine, technischen Biims usw. 

Maschinen und maschinelle Einrichtungen aller Art, sowie 
Heizungs-, Beleuchtungs- und Wasserversorgungsanlagen fUr die 
Fabrikationsraume. 

Werkzeuge, Utensilien und lVlobilien, soweit dieselben dem 
technischen Betriebe dienen. 

Fuhrpark und Transportgerate aller Art, BahnanschluBgleise, 
Verladebiihnen, Schiffsalliegebriicken usw., soweit sie nicht dem 
Verkaufe dienell. 

3. Die Kosten der Instandhaltung aZZer Produktionsmittel, wie 
Gebaude, Maschinen,Werkzeuge, Verladebiihnen HSW. 

4. Die Wertverminderung aller Produktionsmittel, welche dUTCh 
die Abniitzung und das Altern bedingt wird. 

5. Die Kosten fur Heiz~£ng, Beleuchtung und Wasserversorgung 
aller del' Fabrikation dienenden Statten. 

6. Die Kosten der Kraftbeschaffung. Wenn die Betriebskraft 
im eigenen Betriebe erzeugt wird, gehoren hierher die Kosten 
des Feuerungsmaterials, also der Verbrauch an Kohlen und anderem 
Feuerungsmaterial, die Lohne fUr Maschinisten, Heizer und Hilfs
arbeiter, del' Verbrauch an Schmier- und Putzmaterial fiir die 
Kraftmaschinen, der Wasserverbrauch usw. - AuBerdem die 
schon weiter oben erwahnten Kosten, wie Verzinsung, Abniit?-ung, 
Instandhaltung usw. 

Wird die Betriebskraft von auswarts, z. B. von einem Elektri
zutatswerk, bezogen, so gehoren hierher die hierfiir zu zahlendenAb
gaben und die daneben noch im eigenen Betriebe entstehenden 
Kosten. 



80 Das Rohmaterial, die Fabrikate und ihre Selbstkosten. 

In sinngemaBer Weise sind auch die Kosten einer Wasserkraft 
bei der Kalkulation zu beriicksichtigen. 

7. Der Wert des verbrauchten Rohmaterials. Dieser Wert ist 
selbstverstandlich loco Verbrauchsort zu bestimmen, also ein
schlieBlich ZoIl-, Fl'acht- und sonstiger Spesen. 

8. Der Verlust an Rohmaterial bei der Fabrikation und durch die 
Lagerung, soweit dieser Verlust nicht durch Weiterverwertung 
des AbfaIles l.md der AusschuBstiicke vermindert wird. 

9. Der Verbrauch und Verlust an Betriebsmaterialien aIler Art, 
wie Schmiedekohlen, Schmiermaterial, Putzmaterial, Schleif
material usw. 

10. ArbeitslOhne aller Art. Also nicht nur die fiir die Herstellung 
des Fabrikates an die Facharbeiter und angelernten Arbeiter 
gezahlten Lohne fUr produktive Arbeiten, sondern auch die Lohne 
fiir unproduktive Nebenarbeiten, z. B. Reinigen der Werkstatten 
und Maschinen usw., sowie die Lohne fiir unproduktive Hilfs
arbeiter, wie Kranfiihrer, Wachter, Handlanger, Hofarbeitel', 
Packer, Magazinarbeiter usw. 

11. Die Gehiilter aller fur den technischen Bet1'ieb beschiiftigten 
Beamten. Zu diesen gehoren nicht nur die technischen Betriebs
leiter, Ingenieure, Techniker, Werkmeister, Magazinverwalter usw., 
sondern auch die fiir den Einkauf aIler Betriebsmittel, sowie fur 
die LohnfUhrung und die Fabrikkorrespondenz tatigen kauf
mannischen Beamten. Ferner gehort hierher auch ein Teilbetrag 
fiir die Arbeitskraft des Geschaftsleitel's, wenn die gesamte kauf
mannische und technische Verwaltung von einer Person geleitet wird. 

12. Die Kosten fur die Herstellung oder Beschatfung von Zeich
nungen, Modellen, Mustern usw., sowie die Kosten etwa vorhandener 
Laboratorien fiir Untersuchung del' Rohmaterialien und del' 
Fabrikate. 

13. Die Kosten fur Prufung des Fabrikates, z. B. Probela·uf von 
Maschinen und fiir sonstige VOl' Ablieferung des Fabrikates not
wendige Probeversuche. 

14. Die Kosten fUt' Unterhaltung des Fuhrparks, bzw. Beniitzung 
des BahnanschluBgleises usw" soweit diese rrransportniittel fiir 
die Hel'anschaffung von Materialien, Betriebsmittel usw. beniitzt 
werden. 

15. Die Kosten des Einkaufes unit der Heranschaflung alZer Be
t1'iebsmittel und Materialien und die allgemeinen Kosten del' tech-
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nischen Betriebsverwaltung. Also z, Rauch die Reisespesen 
der Einkaufs- und Betriebsbeamten, die Porto-, Telephon- und 
Telegrammkosten der Einkaufs- und Fabrikkorrespondenz, die 
Kostender ankommenden Emballage, soweit dieselben nicht durch 
Weiterverwertung der Emballage vermindert werden usw. 

16. Die Kosten fur Patente, Gebmuchsmll,stB1' ttnd Lizenzen. 
17. Die Pramien fur Feuerversicherung aller Betriebsmittel, 

sowie fiir Haftpflichtversicherung und sonstige Risiken des 
Fabrikationsbetriebes. 

18. Die Beitrage zur Berufsgenossenschajt, sowie die fiir die 
Arbeiterschaft und das technische Personal zu leistenden Beitrage 
fiir die Invaliditats-, Alters- und Angestelltenversicherung und fiir 
K rankenka~sen. 

19. Die fUr die Fabrikation zu zahlenden Steuern und Abgaben 
aller Art, wie z. Rauch FluBkatasterbeitrage usw. 

B. Verkaufskosten sind: 

1. Alle M ieten ~tnd Pachten, welche fiir die Beniitzung von 
kaufmannischen Betriebsmitteln, wie kaufmannische BUros, Vel'
kaufs- und Lagerraume, Ausstellungsraume, Fuhrpark usw. zu 
zahlen sind. 

2. Die Zinsen des in den kaufmannischen Betriebsmitteln investier
ten, noch nicht amortisierten Kapitals, falls diese kaufmannischen 
Betriebsmittel dem Fabrikanten zu eigen gehoren, da die Zinsen 
in diesem FaIle an die Stelle der Pachten und Mieten treten. 

1m besondel'en gehoren hierher die folgenden kaufmannischen 
Betriebsmittel, soweit sie nicht der Fabrikation dienen: 

Grund und Boden, sciweit er von der kaufmannischen Ver
waltung in Anspruch genommen wird. 

Gebaude fiir die kaufmannische Verwaltung; also kaufmannische 
Biiros, Archivraume, Verkaufsladen, Ausstellungsraume, Lager
raume fiir die fertigen Fabrikate, Pack- und Expeditionsraume 
fiir den Versand usw. 

Maschinen und maschinelle Einrichtungen fiir den Versand, 
wie Packpressen, Verladekrane, Wiegevorrichtungen usw., Werk
zeuge, Utensilien und Mobiliar fiir die vorerwahnten kaufmanni
schen Betriebsraume und Installationen fiir ihre Heizung, Beleuch
tung und Wasserversorgung. 

Vorrate an fertigen Fabrikaten. 
Mora.l. Abschiitzung des Wertes. 2. Auflage. 6 
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Fuhrpark und Transportgerate aller Art, BahnanschluBgleise, 
Verladebiihnen, Schiffsanlegebriicken usw., soweit sie nicht der 
Fabrikation dienen: 

Drucksachen fiir die Reklame, Preislisten, Kataloge usw. 
3. Die Kosten der Instandhaltung aller kaufmiinnischen Be

trieb8mittel, wie Gebaude, Maschinen und Gerate fiir den Versalld, 
Fuhrpark usw. 

4. Die Wertverminderung aller ka~tfmiinnischen Betrieb8mittel, 
wie Gebaude, Maschinen fiir den Vel'sand usw., welche durch das 
Altern und die Abniitzung derselben bedingt wird. 

5. Die Kosten fur Heizung, Beleuchtung, Wasserversorgung 'USW. 

aller kaufmannisQhen Biiros und sonstigen Verkaufs- undLagerraume. 
6. Die Gehiilter, Tantiemen usw. aUer ka'ufmiinnischen Beamten, 

zu welchen auch die Kalkulationsbeamten zu rechnen sind, soweit 
sie nicht fiir den Einkauf der Produktionsmittel tatig sind. Ferner 
ein Antell fur die Tatigkeit des Geschaftsleiters, falls die gesamte 
kaufmannische und technischeGeschaftsleitung von einer Person 
erledigt wird. 

7. Die Zinsen des in den uberziihligen Vorriiten von Rohmaterialien 
und Betriebsmaterialien ruhenden Kapitals, da das Halten von 
Vorraten in groBeren Massen eine kaufmannische MaBnahme und 
keine technische Notwendigkeit ist. 

8. Die Kosten fur die Feuerversicher'ung und sonstigen Ver
sicher~"ngen der gesamten kaufmannischen Betriebsmittel, ein
schlieBlich del' Vel'sicherungskosten del' iibel'zahligen Rohmateria
lien, Betl'iebsmaterialien und Lagel'vol'rate von Ferligfabrikaten, 
sowie die Kosten der Haftpflichtversicherung uew. fiir den kauf
mannischen Betrieb. 

9. Die Beitriige zur Invaliditiits-, Alters- und Angestelltenver
sicherung, sowie zu Krankenkassen usw. fUr das kaufmalmische Perso
nal, soweit es nicht fUr den Einkauf der ProduktionsInittel tatig ist. 

10. Die Arbeitslohne und Spesen fur das Verpacken und die 
Expedition der verkauften Fabrikate. Hierhel' gehoren also auch die 
Betriebskosten des Fuhrpal'ks bzw. ahnlichel' Tl'ansportmittel, 
wie BahnanschluBgleise usw., soweit diese Tl'ansportmittel fUr 
den Versand der Fabrikate und den Verkauf del'selben benutzt 
werden. 

II. Die Kosten der gesamten kaufmiinnischen Korrespondenz, 
wie Porti, Telegramme, Telephongebiihren und sonetige allgemeine 
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Kosten der kaufmannischen Verwaltung, einschlieBlich der Kosten 
des Abschlusses und der Abwicklung del' Lieferungsvertrage. 

12. Die Kosten beim Versand des Fabrikates fur Emballagen, 
Verschiffungen, Bahnfrachten, Zolle und M ontagen, soweit dieselben 
nicht von dem Kaufer des Fabrikates bezahlt werden. 

13. Die Kosten fur Reprasentation, Reklame, Geschaftsreisen, 
Verbandsbeitriige, Teilnahme an Ausstellungen usw. 

14. Die Steuern und Abgaben, welche fiir den kaufmannischen 
Gewerbebetrieb zu entrichten sind. 

15. Die Risikopramie, d. h. ein auf Grund von statistischen 
Unterlagen zu berechnender Betrag fiir Ausfalle aIler Art, die 
beiril Verkauf entstehen. 

O. A uf3ergewohnliche Kosten. 

Wie bereits weiter oben angedeutet, sind durch die im vor
stehenden aufgezahlten Produktions- und Verkaufskosten die 
Selbstkosten del' industrieIlen Unternehmung noch nicht erschopft. 

Neben den reinen Produktions- und Verkaufskosten hat eine 
jede Unternehmung noch cine Reihe von anderen Kosten, welche 
jedoch nicht in den Verkaufspreis der Ware eingerechnet werden 
diirfen, weil sie den allgemeinen Marktwert der Ware nicht erhOhen. 
Diese Kosten, welche auch ganz unregelmaBige sind und daher als 
unoorhergesehene Kosten bezeichnet werden, bilden fiir die Unter
nehmung einen direkten Verlust und miissen von dem Gewinne 
der Unternehmung getl'agen werden. 

Derartige ·unvorhergesehene Kosten sind z. B. die Wertvermin
derungen, welche die Fertigfabrikate mangels geniigenden Verkaufs 
durch Lagern und Unmodernwerden erleiden, die Kosten der Auf
schlieBung neuer Absatzgebiete und der Ausfiihrung von Studien 
und Versuchen zwecks Herausbringen von neuen Konstruktionen, 
Mustern und Modellen, die verlustbedeutend aufgewendeten Lohne 
und Materialverluste durch AusschuBarbeit, die Kosten von 
Rechtsstreitigkeiten, die Verkaufsprovisionen und Vertreter
subventionen, die zu zahlenden Zinsen bei Inanspruchnahme von 
Krediten und ahnliches mehr. 

Obgleich nun die Selbstkosten der Unternehmung sich aus den 
Produktionskosten, den Verkaufskosten und den vorerwahnten 
auBergewohnlichen Kosten zusammensetzen, werden dennoch die 
fachmannische sowie die kaufmannische Begutachtung, welche 

6* 
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eine genaue Kalkulation del' Selbstkosten aufstellen miissen, 
genau zu untersuchen haben, welche Kostenbetrage im einzelnen 
aus diesen Gruppen fUr die Kalkulation der Verkaufspreise del' 
Unternehmung verwendet werden diirfen, und welche anderen 
Kosten als auBergewohnliche, also als V erl~t8te anzusehen und 
von der Kalkulation auszuschlieBen sind. 

Es muB hierbei von del' fachmannischen bzw. kaufmannischen 
Begutachtung mit einer ganz besonderen Sorgfalt vorgegangen 
werden, da auch von den Produktionskosten und den Verkaufs
kosten nul' diejenigen Betrage als wh'kliche Selbstkosten in die 
Kalkulation eingesetzt werden diirfen, welche wirklich notwendig 
sind. Durch unrichtige Produktion odeI' uberspannten Verkauf, 
wie z. B. iiberma.Bige Reklame, verursachte Kosten gehoren 
nicht in die Selbstkostenkalkulation hinein, sondern auf das 
Verlustkonto del' Unternehmung. 

Ferner miissen die Zuschlage, welcbe fUr allgemeine Regiekosten 
auf die Lobne zu machen sind, richtig ermittelt ~nd auf die einzelnen 
Lohnkategorien richtig verteilt werden. 

Die Kosten eines jeden Fabrikates setzen sich naturgemaB 
zusammen aus. den fUr die Herstellung des Fabrikates aufgewen
deten Arbeitslohnen, den Kosten des Materials, unter Beriick
sichtigung des Materialverlustes, und den iibrigen allgemeinen 
Unkosten del' Unternehmung. 

Man pflegt nun derartig zu kalkulieren, daB man das Verhaltnis 
diesel' allgemeinen U nko8ten oder allgemeinen Regie8pe8en zu den 
Lohnen feststellt und einen diesem Verhaltnisse entsprechenden 
prozentualen Aufschlag auf die Lohne macht. 

Hierbei geht man von del' Erfahrung aus, daB die einzigen 
sicheren Grundlagen fUr die Kalkulation del' Selbstkosten die 
gezahlten Arbeitslobne und del' Wert des verbrauchten Materials sind. 

Diese beiden Faktoren lassen sich fur jedes einzelne Arbeits
stuck ganz genau feststellen. AlIe anderen das Arbeitsstuck noch 
belastenden Unkosten lassen sich meistens nur aus einer am Ende 
einer gewissen Betriebsperiode festzustellenden Gesamtsumme 
berecbnen und dann prozentual auf die einzelnen Arbeitsstiicke, 
bzw. auf die fUr diese gezahlten Lohne, verteilen. 

Um. sich dieses klar zu machen, braucht man sich nur zu ver
gegenwartigen, daB fUr das einzelne Arbeitsstuck nicht nur die 
Lohne fUr die Facharbeiter gezahlt worden sind, welche das Arbeits-
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stiick hersteliten, die sogenannten produktiven Lohne, sondern 
daneben auch noch Lohne fUr notwendige Nebenarbeiten alier 
Art, die sogenannten 11,nproduktiven Lohne. Derartige unproduk
tive Lohne sind z. B. die Lohne fiir Kranfiihrer, Hofarbeiter, 
Wachter, Handlanger und ahnliche. Von diesen Lohnen belastet 
ein gewisser Antell, welcher sich jedoch im einzelnen nicht genau 
angeben laBt, ein jedes Arbeitsstiick. 

In gleicher Weise wie die Gesamtheit dieser unproduktiven 
Lohne prozentual auf die produktiven Lohne des einzelnen Arbeits
stiickes zugeschlagen werden muB, muB dies auch mit den iibrigen 
aligemeinen Unkosten, wie z. B. Platzmiete, Kraftverbrauch, 
Putz- und Schmiermaterial, Hilfswerkzeuge, Beleuchtung usw. 
geschehen. 

Es ergibt sich daher, da(3 der Verka'ttfspreis eines Fabrikates sich 
zusammensetzt aus den produktiven L6hnen, dem verbrauchten 
Material einschlie(3lich des Materialverlustes, den anteiligen all
gemeinen Fabrilcationsunkosten, einschlie(3lich der unproduktiven 
LOhne, den anteiligen Verkaufs- und Verwaltungskosten 'und dem 
U nternehmergewinn. 

In vielen Unternehmungen findet man, daB die Kalimlation 
derartig vorgenommen wird, daB das VerhaltnJs del' gesamten 
aligemeinen Regiespesen, im Jahresdurchschnitt, zu den Gesamt
lohnen ermittelt und dann gleichmaBig prozentual auf die einzelnen 
Arbeitslohne aufgeschlagen wird. 

Diese Art der Kalkulation ist deshalb unrichtig, well die vel'
schiedenen Lohnkategorien auch verschieden auf die aligemeinen 
Unkosten del' Unternehmung einwirken und aus diesem Grunde 
auch verschiedenartige prozentuale Aufschlage bedingen. 

Die Arbeit des Dl'ehel's z. B. wird dem Unternehmen groBere 
Unkosten verursachen als die Arbeit des Schlossers. Bei der 
Dreherarbeit ist zunachst der Platzzins fiir die Drehbank zu be
riicksichtigen, dann die Verzinsung des in del' Drehbank investier
ten Kapitals und die Betriebskosten del' Dl'ehbank durch Kraft
verbrauch, Abnutzung, Verbrauch an Drehstahlen, Schmier- und 
Putzmaterial usw. Die Schlosserarbeit verlangt dagegen nur einen 
Schraubstock und weniges Handwerkszeug. In ahnlicher Weise 
unterscheidet sich wiederum die Schmiedearbeit von den beiden 
vorhergehenden, well bei dieser der Verbrauch an Schmiede
kohlen usw. Zll beriicksichtigen ist. 
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Bei einer richtigen Kalkulation wird man daher einen weit 
groBeren Prozentsatz der allgemeinen Unkosten auf den Dreher· 
lohn· zuzuschlagen haben als auf den Schlosserlohn und wiederum 
einen anderen Zuschiag auf den Schmiedelohn usw. machen 
miissen. 

Auf der genauen Ermittelung aZZer durch die Prodttktion und den 
Verkauf des Fabrikates bedingten Unkosten und aUf der richtigen 
prozentualen Verteilttng der allgemeinen Unkosten auf die verschie
denen Lohnkategorien beruht die Richtigkeit der Kalkulation uber
haupt. 

Diese Kalkulation mit der groBten Sorgfalt aufzustellen, sollte 
als eine Hauptpflicht einer jeden industriellen Unternehmung 
angesehen werden, denn die richtige Kalkulation der Selbstkosten 
ist eine der wesentlichsten Grundbedingungen fur die Rentabilitat 
der Unternehm1tngl). 

Die noch vielfach verbreitete Ansicht mancher Fabrikanten
kreise, daB es sich nicht lohne, die Kosten fiir eine derartige genaue 
Selbstkosten·Kalkulation aufzuwenden, falls die Erzeugnisse, z. B. 
in einer Maschinenfabrik, ziemlich gleichmaJ3ig durch Schmiede, 
Dreherei, Hobelei usw. gehen miissen, ist entschieden abwegig, 
denn eine richtige Selbstkostenberechnung ist das einzige Mittel, 
eine Preisbildung auf gesunder Grundlage zu ermoglichen. Nur 
die genaueste Kenntnis aller Einzelheiten ermoglicht es, die Unter-

1) Siehe auch Le'itner, F1'ied1'ioh, "Die Selbstkostenberechnung industrieller 
Betriebe". 7. Auflage. Frankfurt a. M. 1921. Seite 23. 

"Die wesentliohste Aufgabe deT Selbstkostenbereohnung besteht in der Be
rechnung des Aufwandes der technischenArbeitanSt~ff,Kraft und Zeit, weil diese Fak
toren die Kosten des Prodnktiousprozesses und damit den Preis derArbeitbedipgen. 
Damit ist die Notwendigkeit eines geordneten Selbstkostenwesens bewiesen: Der 
technische ProzeB ist im einzelnen und in seiner Gesamtheit auf seine Wirtschaft
lichkeit zu priifen; die wirtschaftlichen Aufwendungen fUr den ArbeitsprozeB muE 
der Produzent kennen. Die Kostenberechnung ermoglicht es dem Unternehmer, 
Produktionswert vom Verkaufswert, die Selbstkosten vom Reinertrag zu trennen, 
die Rentabilitat der Unternehmung und iwer Teile zu ~sttD;lmen, den ganzen 
Betrieb auf seine OrdnungsmaBigkeit zu kontrollieren, die Wirtschaftlichkeit neuer 
Einrichtungen zu ermitteln u. v. a." 

Ferner auch: AU8sohu/J fiir wirtsohajtlioheFertigung im Vere'in deut80her 
IngenifnH'e, "Richtige Selbstkostenberechntmg als Grundlage der Wirtschaft
lichkeit industrieller Unternehmungen und als Mittel znr Bes~,rung der Wett
bewerbsverhaltnisse", 2. Aufl. Berlin 1921. Seite 5: "Richtige 8elbstkosten
bt?rechnung ist deshalb auch eines der wirksamsten Mittel, urn den technischen 
und wirtBchaftlichen Fortschritt zu fOrdern. Hierin liegt ihre weit fiber das Inter
esse des Einzelbetriebes hinausgehende Bedeutung ffir die Gesamtheit." 
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nehmung giinstig zu entwickeln, und bildet zugleich die Unterlage 
flir den Erfolg der Unternehmung. 

Ohne eine richtige Selbstkostenkalkulation kann niemals be
stimmt werden, wie weit die Verkaufspreise fUr den allgemeinen 
Markt herabgesetzt werden k6nnen, urn der Konkurrenz auf dem 
Markte zu begegnen und dennoch einen Gewinn ubrig zu behalten, 
welcher das in der Unternehmung angelegte Kapital angemessen 
verzinst. Auch laBt nur eine derartige Kalkulation ein Uneil 
daruber zu, an welchen bisher fu~ die Produktion, den Verkauf 
und die Verwaltung aufgewendeten Kosten gespart werden kann 
oder gespart werden muB. 

Die Grulldlagell del' kaufmiilllliscllell Beurteilnug. 
Die Grundlagen del' kaufmannischen Begutachtung einer 

industriellen Unternehmung kann man zusammengedrangt in 
del' Weise darstellen, daB man das kaufmannische Wirtschafts
gebiet umschreibt, welches der Begutachtung unterliegt. 

Die kaufrniinnische tV irtschaft einer industriellen U nternehm~tng 
beruht auf dem Streb en, das in del' Unternehmung angelegte Kapital 
mit Gewinn zu verwerten. 

Dieses Streben nach Gewinn ist eine notwendige Grundlage 
del" industrieIlen Unternehmung, denn ohne dasselbe wUl'qe sie 
in dem Konkurrenzkampfe mit den anderen Unternehmungen 
des gleichen Produktionszweiges nicht bestehen k6nnen. Erst das 
Streb en nach Gewinn sichert die rechtzeitige Inangriffnahme 
aIler derjenigen MaBnahmen, welche einen steten Fortschritt in 
del' Entwickelung del' Unternehmung bedeuten und dementspre
chend auch zu einem Gewinn flihren. Ohne einen solchen Fort~ , 
schritt kalll keine Unternehmung auf die Dauer bestehen. 

Der Gewinn selbst ist notwendig, um die Geldmittel fur die Ver
besserung der Betriebsanlagen 1md die son8tigen fort8chrittlichen 
M af3nahmen zu erhalte:n. 

Wollte eine industrielle Unternehmung sich darauf beschranken, 
nur immer das in ihr angelegte Kapital zu reproduzieren, dann 
wiirden ihr die Mittel fehlen, tim mit der Entwickelung des all
gemeinen Marktes Schritt zu halten und den steigenden Bediirf
nissen der Konsumenten zu genugen. Sie wiirde dadurch natur-
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gemaB in ihren Ertragnissen zuriickgehen und schlieBlich ihren 
Betrieb ganz einstellen mussen. 

1m einzeInen setzt sich die Tatigkeit der kaufmannischen 
Wirtschaft einer industriellen Unternehmung aus den folgenden 
Aufgaben zusammen: 

Die Aufstellung eines Arbeitsplanes und in Verbindung damit 
die Organisation der kaufmannischen Arbeitsverteilung und Ar
heitsvereinigung; die Fiihrung ordnungsmaBiger Handelsbiicher, 
sowie sonstiger Nebenbiicher und statistischer Zusammenstellungen 
zum Zwecke der Nachweisung des Vermogensbestandes, der Ver
mogensverteilung im einzelnen und der Kontrolle der jeweiligen 
Ergebnisse; die Ermittelung der jeweiligen Lage auf dem allgemeinen 
Markte der Unternehmung, d. h. des vorliegenden Bedarfes nach 
Qualitat und Menge der Fabrikate, des bereits von anderen Unter
nehmungen vorhandenen Angebotes, der Zahlungsfahigkeit del' 
Konsumenten und der von ihnen geforderten Zahlungsfristen; 
die Kalkulation und die Festsetzung der Verkaufspreise; der Vel'
kauf der Fabrikate und in Verbindung damit die Herstelllmg von 
Beziehungen zu den Konsumenten durch Hinaussendung von 
Geschaftsreisenden, Errichtung von Zweigniederlassungen und 
Agenturen, Anstellung von Vertretern usw.; die Unterstiitzung 
aller dieser Verkaufsvermittler durch eine geeignete Reklame, 
Kataloge, Preislisten, Muster usw.; die Fiihrung eines ordnungs
maBigen Schriftwechsels in Verbindung mit einem geordneten 
Archive der Unternehmung; der Einkauf alIer Produktions- und 
Betriebsmittel in zweckentsprechender Qualitat, stets ausreichender 
Quantitat und billigst moglicher Preislage; die Abwickelung alIer 
Lieferungsgeschafte einschlieBlich der Fuhrung etwaiger Rechts
streite; die Verwaltung des Vermogens der Unternehmung und 
die Sorge fiir die stete Mitarbeit aller Vermogensteile an der 
gewinnwerbenden Tatigkeit der Unternehmung; die recht
zeitige Beschaffung des jeweilig benotigten Betriebskapitals 
fur die Produktion und fiir die Erfiillung der falligen Verbind
lichkeiten der Unternehmung; die Beschaffung der benotigten 
Arbeitskrafte fiir die Erledigung der kaufmannischen Einzel
tatigkeiten sowie die Leitung derselben zwecks ordnungsmaBigen 
Zusammenarbeitens und ihre Uberwachung durch geeignete 
Kontrollen. 
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Wagt man die verschiedenen Aufgaben der kaufmannischen 
Wirtschaft einer jeden industriellen Unternehmung gegeneinandel' 
ab, dann ergibt sich, daB die wichtigsten Aufgaben die richtige 
VermijgensverwaUung, der geschickte Einkauf und der vorteilhafte 
Verkauf sind. 

Vorbedingung fur die richtige Vermogensverwaltung 'ist eine 
geordnete Buchfuhrung. 

Die Buchfiihrung umfaBt alle diejenigen Geschaftsvorfalle 
und Verhaltnisse der Unternehmung, welche auf dem Wege des 
finanziellen Ausgleiches geregelt werden. Dient sie dieserart 
einerseits als U nte1'lage fur die finanzielle Abwickelung aller aus del' 
wirtschaftlichen Tatigkeit der Unternehmung sich ergebenden 
Verhaltnisse, so bietet sie andererseits auch die maf3gebende Kon
trolle fUr die wirtschaftliche Tatigkeit del' Unternehmung selbst. 

Eine ordnungsmaBige Buchfiihrung gewahrt jederzeit einen 
Uberblick dariiber, wie die einzelnen Vermogensteile jeweilig ver
teilt sind, wie hoch der jeweilige Bedarf an Betriebskapital ist, 
welcher Kapitalsteil zur Zeit zur erneuten Anlage frei ist, welche 
neuen Eingange von Vermogenswerten und in welcher Frist zu 
Cl'Warten sind, welche Verbindlichkeiten eingegangen sind, und 
welche von diesen sofort und welche anderen erst spater und wann 
erfiillt werden mussen. 

Noch leichter ist dieser Uberblick und noch besser die Kon
trolle, wenn neben den ordnungsmaBigen Handelsbiichern del' 
Unternehmung, je nach der Individualitat der letzteren, eine Reihe 
von Nebenhiichern und statistischen Nachweisungen gefiihrt wird. 

Derartige Nebenbiicher und statistische Nachweisungen geben 
jed,.erzeit einen Uberblick und eine Kontrolle iiber den jeweiligen 
Umsatz der Unternehmung, iiber seinen Fortschritt oder Riick
gang und iiber den erzielten Bruttoverkaufserlos, ferner iiber die 
laufenden Betriebsunkosten, iiber den Utnfang und den Wert 
der noch in Ausfiihtung begriffenen Lieferungsgeschafte, iiber die 
jeweilige Inanspruchnahme der vorhandenen Produktionsmittel 
und iiber ahnliche wichtige Verhaltnisse der Unternehmung mehr. 

Die Moglichkeit eines steten derartigen Uberblickes ist von 
groBer Wichtigkeit. Nur diejenige Geschaftsleitlmg einer industriel
len Unternehmung, welche jederzeit die jeweilige Menge und den 
Wert der verschiedenen einzelnen Vermogensteile der UnteT
nehmung iibersieht, also nicht nur die Summe des in der Unter-
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nehmung angelegten Kapitals kennt, sondern auch dariiber Be
scheid weiB, wie dasselbe zur Zeit verteilt ist, wird ihre Anordnun':' 
gen fiir die wirtschaftliche Tatigkeit der Unternehmung· richtig 
treHen konnen. 

Vor allem wird sie jederzeit beurteilen konnen, ob und welche 
Vermogensteile fiir die Ausniitzung oder die "Oberwindung vor
liegender Verhaltnisse ausreichend zur Verfiigung stehen, oder ob 
die Unternehmung genotigt ist, Kredit in Anspruch zu nehmen. 
Sie wird dann gleichzeitig wissen, ob die zur Zeit realisierbaren 
Vermogensteile die Inanspruchnahme des Kredites gestatten, d. h. 
ob sie es sic her ermoglichen, die geborgten Betrage rechtzeitig 
wieder zuriickzuzahlen. 

Gleichfalls wird diejenige Geschaftsleitung, welche das Ver
mogen der Unternehmung und die Art der einzelnen Vermogens
teile genau kennt, einerseits niemals einzelne Teile des Vermogens 
nutzlos ruhen lassen, andererseits niemals den Kredit der Unter
nehmung iiberspannen. Sie wird auch nur dann Kredit in Anspruch 
nehmen, wenn eine lohnende Aillage' des geliehenen Kapitals 
und die Abwickelung der hiermit verkniipften Geschafte innerhalb 
der Darlehensfrist moglich ist. 

Eine Sicherheit fur den Kreditgeber ist jedoch nur dann vorhanden, 
wenn der von der Unternehmung in Anspruch genommene Kredit 
nicht den Wert ihres Gesamtverrn6gens uberschreitet. 

Nur in diesem Falle kann von einer soliden Kreditwirtschaft 
die Rede sein, denn nur wenn das Vermogen der Unternehmung 
so groB ist, daB im ungiinstigsten Falle, d. h. bei dem Verluste 
des gesamten geborgten Kapitals, dieses aus dem VermBgen der 
Unternehmung ersetzt werden kann, liegt fiir den Kreditgeber 
keine Gefahr vor, das von ihm hergeliehene Kapital zu verlieren. 

Vom wirtschaftlichen Standpunkte aus am naheliegendsten 
ist fiir eine jede industrielle Unternehmung die Inanspruchnahme 
eines Kredites bei ihren Lieferanten in Gestalt der von diesen zu 
liefernden und von der Unternehmung benotigten Rohmaterialien 
bzw: Halbfabrikate. Die Dauer des Kredites ist moglichst so zu 
bemessen, daB die geliefertenRohmaterialien usw. zu Fabrikaten 
umgewandelt und innerhalb der Kreditfrist mit Gewinn weiter
verkauft werden konnen. 

Ein Barkauf der benotigten Rohmaterialien und sonstigen 
Produktionsmittel bei den Lieferanten ist nur dann vorteilhaft, 
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wenn das fiir den Barkauf zur Verfiigung stehende Kapital weniger 
Zinsen tragt, als der Skontonaehla6 ausmacht, welchen dIe Unter~ 
nehmung von den Lieferanten bei Barzahlung bewilligt erhalt. 

Die ordnungsma6ige Buchfiihl'ung bietet jedoch nieht allein 
einen Vberbliek iiber die jeweilige Verteilung del' einzelnen Ver
mogensteile IDld liber die falligen Pfliehten und Reehte der Unter
nehmung, sondern sie bildet aueh die Grundlage fill die Auf
stellung der Bilanz nebst Gewinn- und Verlustreehnung und fill 
die Erstattung des Gesehaftsberiehtes. 

Die Bilanz ist die ziffernmiifJige Darstell'ung der zeitigen Ver-
1tWgenslage der Unternehmung. Die mit de1' Bilanz zusammenhiingende 
Gewinn- und Verlustrechnung ist der zillermiifJige Nachweis des 
Ertrages der Unternehmung wiihrend des Zeitraumes, fur welchen die 
Bilanz aufgestellt ist. Der Geschiiftsbericht erliiutert die Bilanz 
nebst der Gewinn- tLnd V erlustrechnungttnd berichtet aufJerdem 
iiber diejenigen wichtigen Geschiiftsvorfiille, welche aus der Bilanz 
nebst der Gewinn- nnd Ve1'lnstrechnung nicht nnmittelbar zu er
sehen sind. 

Derartige wiehtige Mitteilungen sind z. B. die Hohe des Um
satzes, die Angabe del' bereits eingegangenen, jedoeh noeh nieht 
zur Ausfiihrung gekommenen Lieferungsauftrage, del' Abschlu6 
wichtiger Vertrage, welehe neue Reehte odeI' Verpfliehtungen del' 
Unternehmung begriinden, del' Stand oder VerIauf gro6erer 
Rechtsstreite und ahnliehes mehr. 

Del' Vergleieh der Bilanzen einer Reihe von J ahren miteinander 
gewahrt einen Uberbliek darliber, wie sich die Vermogenslage del' 
Unternehmung entwiekelt hat, und im besonderen, wie sieh die 
einzelnen Vermogensteile zueinander verschoben haben. So kann 
z. B. aus einem Kassenbestand in einer friiherell Bilanz ein Vorrat 
an Rohmaterial in der neueren Bilanz oder aus einem frliheren 
VOrl'at an :Fertigfabdkaten spateI' ein Betrag an ausstehenden 
Forderungen geworden sein. Die Grlinde fill diese Verschiebung 
del' einzelnen Vermogensteile und die Beurteilung ihrer Folgen 
flir den Ertrag del' Unternehmung in den einzelnen Bilanzperioden 
sind dann wiederllm in den Geschaftsberiehten angegeben. 

Das BUd de'/" Vermogenslage der Unternehmung ergibt sich mt8 

der Bilanz dadU1'ch, dafJ in ihr einerseits alle einzelnen Vermiigens" 
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teile und andererseits alle Schulden der Unternehmung zusammen
gestellt sintl1}. 

Diese Zusammenstellung erfolgt aus den Handelsbiichern del' 
Unternehmung in Verbindung mit einer Inventuraufnahme aller 
einzelnen Wel1ie. 

Die Entwickelung der Bilanzen beginnt mit det' bei der Er
richtung der Unternehmung aufzustellenden ersten Bilanz, der 
sogenannten "Eroffnungsbilanz". 

Diese Eroffnungsbilanz enthalt auf der Seite del' Vel'mogens
teile der Unternehmung, del' "Aktivseite", die Zusammenstellung 
der Werte der Betriebsanlagen, Vorrate und sonstigenVermogens
werte, also z. B. Grundstiicke, Gebaude, Maschinen, Werkzeuge, 
Utensilien, Rohmaterialien, Betriebsmaterialien, Patente usw., 
sowie den auBerdem vorhandenen Kapitalsbestand, das sogenannte 
freie Betl'iebskapital. 

Auf der Seite del' Schulden der Unternehmung, del' "Passiv
seite", enthalt die Eroffnungsbilanz den Gesamtwel1i der auf del' 
Aktivseite aufgefiihrten Betriebsanlagen usw. zuziiglich des freien 
Betriebskapitals, in einem ·Posten als "Geschaftskapital" .. 

Es ist dies so zu verstehen, daB die Aktivseite der Eroffnungs
bilanz die vorhandenen Vermogensteile der Unternehmung, d. h. 
<las gesamte in ihr angelegte Kapital, ausweist. Dieses Kapital 

1) Rehm, Herman-n, "Die Bilanzen der Aktiengesellschaften usw." 2. Auflage, 
Berlin und Leipzig 1914, Scite 457 u. f., sagt hieriiber: 

"Ersehen kann ein Dritter die Lage des Vermogens des Kaufmanns aus einer 
Bilanz nur, wenn sie klar und wahr aufgestellt ist. . 

Die BiZanzklarheit (Vcrbot der BilanzverschleieTwng) verlangt, daB die 
in der Bilanz angegebenen wahren Tatsachen nicht unersichtlich, tmerkennbar, 
undeutlich gemacht werden. 

Die Bilanzwahrheit (Verbot unwahrer Bilanzaufstellung) verlangt: 
a) die Angabe des richtigen Wesens der Bilanzposten, die richtige (Gegen. 

satz: deutliche) Benennung der Bilanzposten; 
b) die summarische Angabe aller und nur der vorhandenen, d. h. gegenwar

tigen Aktiva und Schulden (Passiva). Die Bilanz hat aIle vorhandenen positiven 
und negativen Vermogensstiicke anzugeben (Vollstandigkeit der Bilanz); 

c) die abgekiirzte Angabe des wirklichen Wertes jedes Aktivums und jeder 
Schuld (Passivum), nicht eines angenommenen, also auch nicht eines kiinftigen 
Und nicht eines vergangenen Wertes. Eine Bilanz ist, soweit der augenblickliche 
Liquidationswert niedriger ist, vorsichtig, aber nicht wahr aufgesteIlt, wenn der 
Wert zugrunde gelegt wird, den die Gegenstande bei sofortiger AuflOsung (liqui
dation) des Geschaftes hatten, obschon cine Liquidation ,weder bevorsteht noch 
wahrscheinlich ist. . 

. Unrichtige Augaben des Wesens, der Zahl und des Wertes del' Bilanzposten 
machen die Lage des Vermogens unersichtlich." ' 
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8chuldet die Untemehmung jedoch, wenn man sich dieselbe als ein 
selbstandiges, von dem Unternehmer losgetrenntes Wesen vor
stellt, ihrem Eigentiimer, dem Unternehmer, von welchem sie es 
gewissermaBen fiir ihre Wirtschaft geborgt hat. 

Die Untemehmung ist daher von dem Augenblicke ihrer Er
richtung an mit einer rechnerischen Schuld an ihren Eigentiimer 
belastet, welche gleich ist der Rohe des in ihr angelegten Kapitals, 
und welche daher buchmaBig unter der Bezeichnung "Geschafts
kapital" alsdie erste eingegangene Verbindlichkeit auf die Passiv
seite der Eroffnungsbilanz gehort. 

Eine Gewinn- und Verlustrechnung ist mit der Eroffnungs
bilanz nicht verbunden, weil eine Gewinn- und Verlustrechnung, 
d. h. die Ermittelung des Ertrages der Unternehmung, erst dann 
vorgenommen werden kann, wenn die Unternehmung ihre wirt
schaftliche Tatigkeit begonnen hat. Dies ist jedoch vor der "Er
offnung" der Unternehmung nicht der Fall. 

Beginnt nun die industrielle Unternehmung ihre wirtschaft
liche Tatigkeit, dann miissen sich im Laufe der Zeit auch ihre 
Bilanzen entsprechend weiterentwickeln. 

Durch die Produktion entstehen Vorrate von Fabrikaten, zu 
deren Rerstellung Aufwendungen verschiedener Art notwendig 
waren. Andererseits empfangt die Untemehmung aus dem Ver
kaufe der Fabrikate Einnahmen und Uberschiisse. Gleichzeitig 
ergeben sich aus diesen Vorgangen, welche nicht immer sofort< 
durch Barzahlungen .geregelt werden, Forderungen und Verbind
lichkeiten fiir die Untemehmung. AlIe diese Verschiebimgen in 
den VerhaJ.tnissen der einzelnen Vermogensteile zueinander kommen 
entsprechend in den spateren Bilanzen zum Ausdruck. 

Die spateren Bilanzen werden also auf der Aktivseite neue Ver
mogensteile in Gestalt von Warenvorraten, ausstehenden For
derungen an die Kundschaft usw., und auf der Passivseite neue 
Verbindlichkeiten iIrfolge der bei den Lieferanten der Unter
nehmung und bei anderen Dritten von der Unternehmung in 
Anspruch genommenen Kredite usw. ausweisen. 

Es ist nun nicht notwendig, daB aIle die einzelnen Posten 
in der Bilanz unmittelbare Sachguter darstellen. Es konnen 
vielmehr auch ideelle Werte in derselben enthalten sein, falls 
fur die Erwerbung derseZben ein bestimmter Betrag gezahZt 
worden ist. 
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Derartige ideelle Werte unter den "Aktiven" der Bilanz konnen 
z. B. Rechte aus Vertragen, wie Abbaurechte von Kohlengruben, 
Patentschutzrechte und ahnliche mehr sein l ). 

Auch unter den "Passiven" der Bilanz konnen derartige ideelle 
Werte enthalten sein, d. h. nur rechnerische Schulden der Untel"
nehmung, also nicht solche Schulden, welche an Glaubiger der 
Unternehmung zu zahlen sind. In erster Linie ist dies der Fall 
mit dem auf der Passivseite der Bilanz stehenden "Gescharts
kapital", ferner auch mit etwaigen auf der Passivseite aufgefiihrten 
"Reservefonds" und ahnlichen Verpflichtungen mehr. Die Posten 
"Geschaftskapital" und "Reservefonds" kennzeichnen nur ziffer
maBig die Betrage, welche in der Unternehmung von, ihrem Eigen
tiimer angelegt sind. Eine eigentliche Schuld bedeuten sie jedoch 
nicht, da bei diesen Posten Schuldner und Forderer, d. h. die 
Unternehmung und ihr Eigeritiimer, in einer Person vereinigt sind. 
Die Auffiihrung derartiger nur rechnerischer Schulden in del' Bilanz 
dient daher lediglich dem Zwecke kaufmannisch richtiger und not
wendiger Rechnungslegung. 

1) Rehm, Hermann, "Die Bilanzen der AkticDgesellEchaftfn UEW.", 

2. Auflage, Berlin und Leipzig 1914, Seite 15 u. f., spricht sich hieriiber wie 
folgt aus: 

"Der wirtschaftliche Wert der Kundschaft, des Geheimverfahrens eines aus· 
gearbeiteten Projektes zeigt sicb in dem vermehrten Absatz, der Werteines Patentes 
in gleichem oder in einer Einsparung von Betriebsausgaben. Dasselbe gilt yom 
Kredit und anderem. Der Wert einer Eisenbahnkonzession erscheint in den Betrie bs· 
einnahmen. BilanzmiWig kommt dies alIes aber darin zum Ausdruck, daB der 
Kaufmann wegen des vermehrten Absatzes ein groBeres Warenlager und mehr 
Bargeld oder Effekten oder Wechsel· und andere Forderungen besitzt. Bei Ein· 
sparung an Geschaftsunkosten gehen weniger Werte aus seinem Vermogen hinaus. 
Mit anderen Worten: DerWert alIer derartigen Guter tut sich schon in anderen, 
in der .Bilanz enthaltenen Aktiven kund. WolIte man sie selbst noeh ins Aktivum 
bringen, so wiirde eine Doppelbewertung stattfinden, und eine solche ist durch 
HGB. § 40 verboten, indem nach ihm alle Vermogensgegenstande nicht uber ihren 
wirklichen Wert angesetzt werden durfen. Die nicht greifbaren Vermogensgegen
stande sind bilanz!ahig, wenn fur ihren Erwerb oder ihre HerstelZung (z.B. Akqui
sitton der Kundschaft) Aujwendungen gemachtwurden. Dannhabensie einennicht 
schon in anderen Vermogensgegenstanden mit dargestellten Wert. Verursachte 
eine Erfindung einen Versuchsaufwand von 50000 oder wurde die Erfindung fiir 
diesen Preis kauflich erworben, so darf ein Patentkonto mit 50000 als Aktivum 
in del' Bilanz erscheinen. Nur die ohne allen Aufwand von Geldwerten erworbenen 
immateriellen Guter, die selbstgewahlte Firma, das selbsterworbene Renommee 
des Geschaftes, die ohne alle Experimentierkosten erfundene Fabrikationsmethode, 
die selbstentdeckten Bezugs- und Absatzquellen diirfen nicht als besondere Aktiva 
in die Bilanz Aufnahme finden." 
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Die U nterscheidung zwischen Sachwerten und ideellen We'rten 
in der Bilanz ist von besonderer W ichtigkeit fur die BenrteiltGng der 
finanziellen Lage der Unternehmung. 

Solange namlieh die realisierbaren Vermogenswerte der Unter
nehmung ausreiehen, um die eigentliehen Sehulden derselben, 
d. h. die Forderungen, welehe Dl'itte (Glauhiger) an die Unter
nehmung haben, zu bezahlen, ist die Unternehmung solvent. Ob 
der Eigentiimer der Unternehmung hierbei einen Teil oder selbst 
das ganze von ihm in der Unternehmung angelegte Kapital ein
buBt, kommt fUr die Frage del' Solvenz der Untel'nehmung nieht 
in Betraeht. 

Es ist also z. B. aueh bei Aktienunternehmungen die Aktien
gesellsehaft solvent, solange ihre realisierbaren Vermogensobjekte 
ausreiehen, um die Forderungen ihrer Glaubigel' zu befriedigen. 
Ob ein Teil oder gar das ganze Aktienkapital verloren geht, bel'uhrt 
die Solvenz der Aktiengesellsehaft nieht. Die Aktionare, d. h. die 
Eigentiimer del' Aktiengesellsehaft, haben selbst im Falle der Liqui
dation keinen Ansprueh darauf, das eingezahlte Aktienkapital 
zuruekgezahlt zu erhalten, solange noeh Glaubiger vorhanden sind 
und befriedigt werden mussen. 

Bei Einzelunternehmungen und offenen Handelsgesellsehaften 
ist die Unternehmung sogar uber den Umfang ihres eigenen Ver
mogens hinaus so lange solvent, als aueh noeh das Privatvermogen 
des Einzelunternehmers bzw. aller Mitinhaber der offenen Handels
gesellsehaft zur Deekung del' Glaubigerforderungen ausreieht1). 

Ubersteigen jedoeh die eigentliehen Passiven der Unternehmung, 
d. h. die Glaubigerforderungen aller Art, die vorhanderien realisier
baren Vermogenswerte, dann ist die Unternehmung uberschuldet. 
In diesem FaIle kann sie ihre Verbindliehkeiten nieht mehr voll 
erfiillen und muB daher in Konkms gehen. 

Auf dem Gewinn- und Verlustkonto wird der Ertrag del' Unter
nehmung ziffermaBig ausgewiesen. 

1) Solvent, d. h. "zahlungsiahig", ist hiel' in dem Smne gebraucht, daB die 
Forderungen del' Glaubiger aus dem Vel'mogen der Unternehmung iiberhaupt 
befriedigt werden konnen. Die voriibergehenden "Zahlungsschwierigkeiten" oder 
"Zahlungsstockungen", welche entstehen, sobald Vel'mogeusteile nicht sofort 
realisiel't 'werden konnen, sind in diesen Ausflihrungen, welche sich nur mit dem 
Kern der Sache befassen wollen, auBer acht gelassen. 
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Es geschieht dies dadurch, daB einerseits, auf del' "Sollseite" 
dieses Kontos, aIle Unkosten und Aufwendungen del' Unternehmung, 
und andererseits auf del' "HabenseiteH des Kontos del' aus dem 
Verkauf del' Fabrikate erzielte Erws und sonstige Einnahmen del' 
Unternehmung verbucht werden. 

Zu den Unkosten auf del' "Sollseite" des Gewinn- und Verlust
kontos gehort bei einer jeden industriellen Unternehmung in erster 
Linie die Abniitzung del' gesamten BetriebsanIagen und ihres 
Zubehors durch Altern und durch den Betrieb. Diese Abniitzung 
wird in del' Regel durch eine pl'ozentuale "Abschreibung" von dem 
urspriinglichen Werle del' Betriebsanlagen und ihres Zubehors 
zum Ausdruck gebracht. Gieichfalls werden aIle diejenigen Vel'
luste auf del' "Sollseite" des Gewinn- und Verlustkontos "abge
schrieben", welche sich als unvorhergesehene Verluste einsteIlen, 
also z. B. del' Nichteingang einer ausstehenden Forderung del' 
Unternehmung, weil del' betreffende Schuldner zahlungsunfahig 
geworden ist, und ahnliches mehr. 

AuBerdem werden auf del' "Sollseite" des Gewinn- und Verlust
kontos die auch prozentualen "Abschreibungen" verbucht, welche 
bei den ideellen Vermogenswel'ten vorzunehmen sind, soweit diese, 
\Vie z. B. bei Rechten aus zeitlich begrenzten Vertragen, durch den 
Ablauf del' Zeit eine Wel'tverminderung el'fahl'en1). 

Weitere auf del' "Sollseite" des Gewinn- und Verlustkontos 
zu verbuchende Unkosten sind alsdann bei einel' jeden industriellen 

1) Siehe auch: Fischer, Rudolf, "Die Bilanzwerte, was sie sind und was sie 
nicht sind", Teil I, Seite 56. Leipzig 1905: 

"Unter Abschreibung versteht man eine der tatsachlichen Abnutzung, Sub
stanzminderung und Entwertung entsprechende aIlmahliche Herabsetzung der 
Wertansatze im Inventarium." 

Schiff, Emil, "Die Wertminderungen an Betriebsanlagen in wirtschaftlicher, 
rechtlicher und rechnerischer Beziehung". Berlin 1909. Seite 1: 

"Die durch Abnutzung und andere Ursachen bedingte aIlmahllche Entwertung 
der fiir den Betrieb von wirtschaftlichen Unternehmungen aIler Art erforderlichen 
Anlagen und Gerate, der technischen Fabrikations- und Betriebsmittel - seien 
es Baulichkeiten, Maschinen oder andere Besitzstiicke - hat fiir die industrielle 
Wirtschaft eine grundsatzlich ebenso groBe Bedeutung, wie die Kosten del' Roh
stoffe, die LOMe und die sogenannten lmproduktiven Ausgaben, die man unter 
dem Namen ,Regie' zusammenfaBt, sie haben." 

O. M. Lewin, "Die Inventarisierung von Industrie- und Gewerbebetrieben", 
2. Auflage. Berlin 1912. Seite 22: 

"Als erstes Prinzip bei Feststellung der Abscbreibungssatze industrieller An
lagen muB festgehalten werden, daB die Bem6ssung derselben gwnz unabMngig 
vom jeweiligen Gcschajtsergebnis zu erfolgen hat." 
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Unternehmung die gesamten iibrigen Produktions- und Verkaufs
kosten, also die gezahlten Arbeitslohne, del' Wert des verbrauchten 
Rohmaterials und del' verbrauchten Betriebsmaterialien, die ge
zahlten Abgaben und die gesamten sonstigen allgemeinen Ver
waltungskosten del' Unternehmung, einschlieBlich der von ihr 
gezahlten Zinsen fiir von ihr in Anspruch genommene Kredite. 

Auf del' "Habenseite" des Gewinn- und Verlustkontos werden, 
wie schon vorerwahnt, die gesamten Enrage der Unternehmung ver
bucht. Es sind dies im besonderen del' Verkaufserlos der Fabrikate, 
ferner etwaige vereinnahmte Zinsen und alle sonstigen Einnahmen 
del' Unternehmung, wie z. B. Mietsertrage aus Raumen, welche 
die Unternehmung an Dritte vermietet hat, und ahnliches mehr. 

Die Differenz zwischen den Endbetragen der "Sollseite" und 
del' "Habenseite" ergibt den Reinertrag oder den Gewinn der Unter
nehmung, im Falle die Summe del' Ertrage auf der "Habenseite" 
hoher ist als die Summe der gesamten Unkosten auf del' "Sollseite". 

Liegt dagegen der umgekehrte Fall vor, d. h. daB die Summe del' 
Unkosten auf der "Sollseite" hoher ist als die Summe del' Ertrage 
auf del' "Habenseite", dann hat die Unternehmung mit Verlust 
gearbeitet. 

Der Reinertrag odeI' Gewinn del' Unternehmung blldet die Ver
zinsung des in del' Unternehmung angelegten Kapitals. 

Einen Tell dieses Gewinnes erhalt del' Eigenttimer del' Unter
nehmung zunachst als Risikopramie ffir das von ihm durch die 
Kapitalshergabe getragene Risikol). Dartiber hinaus erhalt del' 
Unternehmer alsdann die Zinsen flir sein in del' Unternehmung 
investiertes Kapital zum landestiblichen ZinsfuBe. Risikopramie 
und Verzinsung zum landesii.blichen ZinsfuBe sind daher gleich
bedeutend mit einer Erhohung del' Selbstkosten del' Unterhehmung. 
Ein anderer Teil des Gewinnes verbleibt in del' Unternehmung 
ftir den weiteren Ausbau derselben, um sie fortschreitend im Ver
haltnis des sich verfeinernden und steigenden Bedarfes aufdem 
allgemeinen Markte weiterentwickeln zu konnen. Diesel' Gewinn
anteil vergroBert also das Vermogen del' Unternehmung bzw. 
ihres Eigentiimers. 

1) Siehe auch Leitner, Friedrich, "Privatwirtschaftslehre der Unternehmung". 
Berlin und Leipzig 1919, Scite 79: 

"DaB Unternehmereinkommen stellt sich als Ertrag einer Unternehmung mit 
EinschluB aller Unternehmungsrisiken dar, die in ihrer Gesamtheit ala KapitalB
risiko bezeichnet werden konnen." 

Moral, Abschiltzunll des Wertea. 2. Auf!. 7 
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Der dann noch verbleibende Rest des Gewinnes gelangt zur 
Auszahlung an den Eigentiimer der Unternehmuug und bildet 
somit sein vergroBertes Einkommen aus seinem in die Unter
nehmung investierten Kapitalvermogen 1). 

Die Vermogensvergro{Jerung zeigt sich auf der Aktivseite der 
Bilanz durch die Erhohung der einzelnen Vermogensteile, wie 
Geldwerte, Guthaben bei dem Bankier, Vorrate an Rohmaterial 
oder an Fabrikaten, vergroBerte Betriebsanlagen usw, denn all
gemein 'wird dieser Gewinnanteil nicht in barem Gelde aufbewahrt, 
sondern zur Starkung des in der Unternehmung angelegten wer
benden Kapitals verwendet. 

Auf der Passivseite der Bilanz wird jedoch dieser Gewinnanteil 
ziffermaBig als "Reservefonds" aufgefiihrt, urn die Erhohung, 
welche das Vermogen der Unternehmung durch ihn erfahren hat, 
rechnerisch auszuweisen und mit del' Aktivseite der Bilanz auszu
gleichen. 

Die Reserve/onds haben den Zweck, in ungiinstigen Jahren 
das Geschaftsergebnis aufzubesse1'll. Dies kann ebensowohl da
durch geschehen, daB einzelne entstandene Verluste aus den 
Reservefonds gedeckt werden, wie auch dadurch, daB der zur 
Verteilung kommende geringere Gewinn des ungiinstigen Geschafts
jahres durch Entnahmen aus den Reservefonds, d. h. aus den in 
ihnen angesammelten 'Oberschiissen friiherer besserer Geschafts
jahre, erhoht wird. Dadurch wird es ermoglicht, durch Jahre 
hindurch einen sich gleichbleibenden Gewinnbetrag zur Verteilung 
zu bringen, was besonders bei Aktiengesellschaften von Vorteil 
ist, um den Kursstand ihrer Aktien auf gleicher Hohezu erhalteh 
\Ind vor allzu groBen Schwankungen zu bewahren. 

In der Bilanz kann jedoch die VermogensvergroBerung auch 
enthalten sein, ohne zifferrnii{Jig in die Erscheinungzu treten. 
Dies ist dann del' Fall, wenn die VermogensvergroBerung zu 
erhohten Abschreibungen auf einzelne Vermogensteile verwendet 
wird. ErhOhte Abschreibungen sind dann vorgenommen, wenn ein 
hoherer Betrag auf die einzelnen Vermogensteile "abgeschrieben" 
wird, als ihrer zeitigen tatsachlichen Entwertung entspricht. Hier-

1) Siehe auchLeitner,Friedrich, "Privatwirtschaftslehre der Unternehmung". 
Berlin und Leipzig 1919, Seite 79: 

" .•. Das Unternehmereinkommen ist eine Mischung von arbeitslosem Besitz
einkommen und einem Arbeitseinkommen - - -" 
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durch verbirgt einerseits die Unternehmung den von ihr erzielten 
Gewinn, indem sie die einzelnen Vermogensteile mit einem geringe
ren Werte, als ihnen tatsachlich innewohnt, in die Bilanz eins~tzt 
- z. B. die gesamten Utensilien mit nur 1 M. - und anderer
seits verschafft sie sich hierdurch sogenannte stille Reserven. 

Bildet die geordnete Vermogensverwaltung mit ihrer Buchfuhrung 
die arundlage fur die Erhaltung des Ver'mogensbestandes, so bilden 
andererseits der geschickte Einkauf und der vorteilhafte Verkauf 
die Grundlage fur den Ertrag der industriellen Unternehm'ung und 
damit auch fur die Vergro{3erung des Vermogens. 

Die Einkaufspreise und die Verkaufspreise lassen sich jedoch 
nicht beliebig gestalten. Wenngleich theoretisch fiir eine jede 
industrielle Unternehmung der gleiche Grundsatz wie fiir eine jed@ 
kaufmannische Unternehmung gilt, moglichst billig einzu7caufen 
und moglichst te'Uer Ztt verkaufen, so ist in der Praxis die Durch
fiihrung dieses Grundsatzes dennoch an einschrankende Verhalt
nisse gebunden. 

Bei. dem Einkauf laBt sich nicht immer das billigste Angebot 
beriicksichtigen, weil auch an die Qualitat des einzukaufenden 
Rohmaterials, der Betriebsmaterialien und sonstigen Betriebs
mittel bestimmte Allspriiche gestellt werden miissen, welche nicht 
immer von dem billigsten Angebot befriedigt werden konnen. 
Auch kommt es vielfach nicht allein auf die Billigkeit des Angebotes, 
sondern auch auf die Leistungsfahigkeit des betreffenden Lieferanten 
hinsichtlich der Quantitat der Lieferung, der Kiirze der Lieferzeit 
und der Gewahr flir weitere Nachlieferungen an. 

AuBerdem wird auch der Einkaufspreis fUr die industrielle 
Unternehmung in die Hohe getrieben, wenn sie kein geniigendes 
Angebot in den von ihr benotigten Waren auf dem allgemeinen 
Markte vorfindet. 

Gleicherweise ist der Verkauf der Fabrikate der industriellen 
Unternehmung nicht zu einem von ihr beliebig festgesetzten 
hohen Preise moglich. Der Wettbewerb der einzelnen Unterneh
mungen desselben Produktionszweiges auf dem allgemeinen Markte 
und ihre Bemiihungen um die vorhandene Kundschaft zwingen 
vielmehr dazu, die Verkaufspreise denender Konkurrenz anzupassen. 

Dieser Zwang ist um so gro{3er, als eine jede industrielle Unter
nehm1tng darauf bedacht sein mu{3, ihre Fabrikate 80 schnell als 

7* 
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moglich zu verkaujen, um einen moglichst grofJen U msatz zu erzielen. 
Es ist niimlich der Reinertrag nicht allein von der Dijjerenz zwischen 
dem Herstellu.ngs- und Verkaujspre~se, unter Berucksichtig·ung alZer 
sonstigen Selbstkosten, sondern auch von der GrofJe des erzielten 
Umsatzes abhiingig. 

Die Schnelligkeit des Umsatzes ist auch deswegen von groBem 
Einflusse auf den Reinertrag der industriellen Unternehmung, 
wei! ein langsamer Urnsatz erhohte Selbstkosten der Unternehmung 
im Gefolge hat. Nicht nur werden fUr bereits verkaufsbereite 
aber noeh nieht verkaufte Fabrikate Aufwendungen fur Lager
raume, Sicherung und Instandhaltung dieser Fabrikate notwendig, 
sondern es vermindert sich unter Umstanden auch der Wert dieser 
Fabrikate dureh langeres Lagern. 

Der Umsatz in den Fabrikaten der industriellen Vnternehmung 
kann jedoch nicht beliebig vergrofJert werden. Einmal ist er abhangig 
von der Produktivitat der industriellen Unternehmung, d. h. 
von der dureh ihre Betriebsanlagen begrenzten Quantitat und der 
Qualitat der von ihr erzeugten und fiir den Verkauf jeweilig zur 
Verfugung stehenden Fabrikate. Dann ist er aber auch abhangig 
von dem auf dem allgemeinen Markte vol'handenen Bedarfe. 
Dieser regelt sieh jedoeh unabhangig von dem Willen der Unter
nehmung durch die Bediirfnisse der Konsumenten und durch 
das auch noeh von anderen Unternehmungen des gleichen Pro
duktionszweiges vorliegende Angebot. 

Die VergroBerung des Umsatzes, welehe gleichzeitig eine Aus
dehnung des Kundenkreises del' industriellen Unternehmung 
erfordert, ist daher fast immer mit Schwierigkeiten verknupft, 
zu deren Uberwindung eine gut ausgebildete Organisation des 
Einkaufes und des Verkaufes das beste Hilfsmittel ist. 

Die Organisation des Einkaufes und des Verkaufes kann auf 
mannigfaeher Grundlage geschehen. In der Hauptsache handelt 
es sich jedoch stets um das Problem des unmittelbaren oder des mittel
baren Einkaufes bzw. Verkaufes. 

In neuerer Zeit geht das Bestreben dahin, den Zwischenhandel 
auszuschalten und den unmittelbaren Verkehr zwischen Produ
zenten und Konsumenten herbeizufuhren. Dieser unmittelbare 
Verkehr bietet zwar in vielen Fallen, sowohl fur den Produzenten 
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als auch fiir den Konsumenten, sehr groBe Vorteile, ist jedoch nicht 
in allen ]'allen anwendbar und niitzlich. 

In erster Linie hangt es von der Al,t der Rohstoffe und der 
Fabrikate ab, ob ein Zwischenhandel iiberhaupt ausgeschaltet 
werden kann, ohne den Ertrag der Unternehmung zu schmalern. 

Wenn z. B. eine industrielle Unternehmung einen Teil ihrer 
Rohstoffe aus dem Auslande beziehen muB, so wird sie kaum den 
auslandischen Einkaufer bzw. Zwischenhandler ausschalten konnen, 
falls sie nicht teurer einkaufen will, als es diesem infolge seiner 
besseren Landeskenntnisse und seiner besseren Beziehungen zu 
den dortigen Produzenten moglich ist. 

Gleichfalls werden diejenigen Unternehmungen, welche Fabri
kate fiir den taglichen Bedarf del' Konsumenten erzeugen, die 
meistens nur im Kleinhandel von diesen gekauft zu werden 
pflegen, wie z. B. Seifen, Nagel, Taschenmesser, Nahgarne usw., 
nicht in der Lage sein, den Zwischenhandel auszuschlieBen und 
unmittelbar an die Konsumenten zu verkaufen. 

Die beste Gewahr fiir die Wahrnehmung der Interessen del' 
industriellen Unternehmung bietet einer5eits stets del' Einkauf 
und del' Verkauf durch eigene Bearnte, bzw. durch eigene Vertreter 
der Unternehmung, welche sich deren Interessen ausschlieBlich 
widmen. Andererseits wird jedoch die beirn Einkauf oder Verkauf 
aufgewendete Energie dann eine gl'6Bere sein, wenn del' Einkaufer 
bzw. Verkaufer nicht ein festes Einkornrnen von der Unternehrnung 
bezieht, sondern dul'ch eine provisionsweise Bezahlung darauf 
angewiesen ist eine rnoglichst riihrige 'ratigkeit zu entfalten, urn 
sein Einkornrnen zu el'wel'ben und zu erh6hen. 

Der geschickte Einkauf ist vomehmlich von dem Erkennen des vor
handenen Bedarfes und der richtigen Abschatznng desselben abhangig. 

Hierbei handelt es sich ebensowohl urn den Einkauf del' richtigen 
Qualitat, als auch urn die richtige Abschatzung del' benotigten 
Quantitat. 

Welche Qualitaten und welche Quantitaten von del' industriellen 
Unternehrnung in del' nachst bevorstehenden Zeit benotigt werden 
und daher rechtzeitig einzukaufen sind, laBt sich nul' auf Grund 
einer langen Erfahrung und einer guten Kenntnis des allgerneinen 
Marktes abschatzen. 

U m diese Erfahrung zu gewinnen, bedarf eine jede ind1lstrielle 
Unternehmung sorgfiiltig gefiihrter statistischer A'ufzeichnungen. Die 
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in der betreffenden Unternehmung im Laufe der Jahre erworbene 
Gesohaftskenntnis des Unternehmers geniigt allein hierfiir nioht. 
Wenngleioh die individuelle Begabung die jeweilige Marktlage 
zu beurteilen nioht zu untersohatzen ist, kann eine siohere Beur
teilung der letzteren doch erst auf Grund emer exakt gefiihrten 
Statistik des Umsatzes der Fabrikate erfoZgen. 

Erst durch diese erhiilt der Unternehmer AufschluB iiber die 
Sohwankungen des Umsatzes seiner Fabrikate, und erst duroh 
einen Vergleioh des Umsatzes der versohiedenen Jahre miteinander 
und eine Ermittelung der Griinde, welohe die Sohwankungen des
selben herbeifiihrten, ist der Unternehmer imstande, den zu
kiinftigen Bedarf auf dem allgemeinen Markte richtig abzusohatzen 
und' seine MaBnahmen dementsprechend zu treffen. 

Die Griinde fiir die Sohwankungen des Umsatzes konnen 
verschiedener Natur sein. Sic konnen ebensowohl z. B. in einer 
Verminderung des Bedarfes der Konsumenten liegen, als auch 
in einer Vermehrung des Angebotes auf dem allgemeinen Mark~e 
durch neu entstandene Konkurrenzunternehmungen. Sie konnen 
aber auoh in inneren Mangeln der Organisation der Unternehmung 
liegen, welche ein Abbrockeln der Kundschaft herbeifiihren, sei 
es, daB die Unternehmung in ihrer Leistungsfahigkeit zuriickgeht, 
sei es, daB sie sich nicht mehr in derselben Weise wie friiher durch 
Reklame usw .. um die Auftrage der Kundschaft bemiiht. 

Der erfoZgreiche Verka1tf ist vor allem von seiner richtigen Organi
sation abhJingig. Diese Verkaufsorganisation hat sich in einen 
Innendienst und in e·inen AufJendienst Z'lt gliedern. 

Der Innendienst leitet, und kontrolliert die Tatigkeit der AuBen
beamten, erledigt den Schriftwechsel mit der Kundschaft, kon
trolliert den Bedarf der letzteren durch statistische Aufzeichnungen, 
zieht die zwecks Kreditgewahrung benotigten Auskiinfte ein, 
kalkuliert die Verlcaufspreise, sorgt fiir eine geeignete Reklame 
durch Beschaffung und Versendung von Katalogen, Preislisten, 
Beschickung von Ausstellungen, Einrichtung von Verkaufslagern 
usw. und· besorgt die Abwickelung der Liefer1tngsgeschJifte. 

DerAuBendienst kniipft diepersonlichenBeziehungen zuder K und
schaft an und pflegt dieselben durch den personlichen Verkehr. Seine 
vornehmste Aufgabe ist die Pflege der alten Verbindungen mit der 
Kundachaft, die HersteUimg neuer Verbindungen mit nEmen Kunden 
und die Erlangung von Lieferungsauftragen fiir die Unternehmung. 
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Die hauptsachlichsten Organe des AuBendienstes sind eigene 
Zweigniederlassungen und V erkaufsliiger, Reisende, Agenten, bzw. 
Vertreter und Kommissioniire. 

Welche von diesen Organen fiir die einzelne industrielle Unter
nehmung zweckmaBiger und· vorleilhafter sind, kann nur von Fall 
zu Fall entschieden werden. 

In erster Linie und kaum von einer industriellen Unternehmung 
zu entbehren, stehen jedoch die Reisenden, welche eigene Beamte 
der Unternehmung sind. Sie sind vermoge ihres personlichen 
Verkehrs mit· der Kundschaft, ihrer durch denselben erworbenen 
Kenntnisse des Bedarfes und der personlichen Verhaltnisse der 
Kundschaft, sowie ihrer allgemeinen Geschaftskenntnisse die 
Hauptstiitzen der Unternehmung, und von ihrer riihrigen Tatig
keit hangt oft das Gedeihen derselben ab. 

Den Reisenden am nachsten kommen alsdann die Agenten, 
bzw. Vertreter der industriellen Unternehmung. Diese unterscheiden 
sich in der Regel von den Reisenden der Unternehmung dadurch, 
daB sie nicht wie diese Beamte der Unternehmung, sondern selb
standige Geschaftstreibende sind, welche auf Grund eines Ver
tretervertrages den Verkauf del' Fabrikate, im N amen der industriel
len Unternehmung, provisionsweise in einem ortlich abgegrenzten 
Bezirke besorgen. 

1st del' Vertreter del' Unternehmung ausschlieBlich nur fiir diese 
tatig, so wird er in der Regel auBer den Provisionen fiir die in seinem 
Bezirke abgeschlossenen Lieferungsgeschafte auch noch durch 
sonstige feste Beziige, wie Z. B. Biirospesen-Beitrage usw., von 
der Unternehmung unterstiitzt werden. Meistens haben die Agenten 
bzw. Vertreter aber auch noch die Vertretung anderer industrieller 
Unternehmungen iibernommen, und es ist nul' darauf zu achten, 
daB die Fabrikate allet dieser vertretenen Unternehmungen nicht 
miteinander konkurrieren. 

Der Vorteil flir die Unternehmung, welchen ihr del' Vertreter 
gegeniiber dem Reisenden bietet, liegt darin, daB ersterer seinen 
standigen Wohnsitz im Mittelpunkte seines Vertretungsbezirkes 
hat und dadurch besser in der Lage ist, den personlichen Verkehr 
mit der Kundschaft stetig zu pflegen als del' Reisende, welcher 
nul' gelegentlich die Kundschaft besucht. 

Die Kommissioniire wiederum sind vollstandig selbstandige 
und von der industriellen Unternehmung unabhangige Geschafts-
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treibende, welche alie Geschafte auf ihren eigenen Namen ab
schlieBen. In der Regel tragen die Kommissionare auch dllS 
Risiko der von ihnen abgeschlossenen Geschafte, falls sie hiervon 
nicht in einzelnen Fallen durch besondere Vertrage seitensder 
Unternehmung befreit werden. In diesem FaIle wandeln sich die 
Kommissionare in Vertreter der Unternehmung um. 

Die industrielle Unternehmung begrenzt (limitiert) dem Kom
missionar die Preise, welche er beim Einkauf bzw. Verkauf seiner 
Kundschaft gewahren darf. Gelingt es dem Kommissionar, das 
Geschaft zu giinstigeren Preisen abzuschlieBen, dann ist er gehalten, 
den erzielten Mehrgewinn an die Unternehmung abzufiihren. 
Diese Bestimmung wird aber dadurch ziemlich wertlos, daB dem 
Kommissionar das Recht zusteht, die Geschaftefiir seine eigene 
Rechnung zu machen. Er wird also naturgemaB in aIle Geschafte, 
welche er wegen seiner Geschaftstiichtigkeit giinstiger als ihm 
vorgeschrieben ist, abschlieBen kann, auch selbst eintreten. 

Der Vorteil der Geschaftsverbindung zwischen der industriellen 
Unternehmung und dem Kommissionar liegt fiir die Unternehmung 
darin, daB sie es mit einem geschaftstiichtigen und vertrauens
wiirdigen Manne zu tun hat, welcher sich urn den Verkauf ihrer 
Fabrikate bemiiht, und ihr auch, ohne daB sie selbst sich um 
die Konsumenten und den Eingang der Zahlungen derselben zu 
bemiihen braucht, einen regelmaBigen Absatz ihrer Fabrikate 
in dem betreffenden Bezirke herbeifiihrt. Sie ist dadurch auch 
in der Lage, dem Kommissionar giinstigere Preise und sonstige 
geschaftliche Unterstiitzungen einzuraumen. 

Auf Seiten des Kommissionars liegt der Vorteil del' Verbindung 
darin, daB ihm der stete Bezug eines auf dem allgemeinen Markte 
mit Gewinn verkauflichen Fabrikates zu besonders giinstigen 
Preisen gesichert ist, und daB ihm auBerdem auch geschaftliche 
Unterstiitzungen seitens der industriellen Unternehmung zuteil 
werden, welche es ihm ermoglichen, sein Geschaft in groBerem 
Umfange zu betreiben, als ihm dies mit den ihm zur Verfiigung 
stehenden eigenen Mitteln moglich ware. 

Die verschiedenen Vorteile, welche Reisende, Agenten bzw. 
Vertreter und Kommissionare fiir die industrielle Unternehmung 
bieten, werden fiir diese gewissermaBen vereinigt, wenn sie in del' 
Lage ist, eigene Buros oder mit Verkau/sZiigern verbundene Zweig
niederlassungen zu errichten. 
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Diese Zweigniederlassungen und Verkaufslager sichern del' 
industriellen Unternehmung eine weit tatkraftigere Wahrnehmung 
ihrer Interessen in dem betreffenden Absatzgebiete, als es durch 
Reisende allein oder durch Agenten, Vertreter odeI' Kommissionare 
moglich ist. 

Andererseits haben diese Zweigniederlassungen und Verkaufs
lager abel' auch die Nachteile im Gefolge, daB ihre Unterhaltung 
verhaltnismaBig hohe Kosten verursacht, welche von del' indu
striellen Unternehmung getragen werden miissen, und daB sie 
auch einen erheblichen Teil del' Arbeitsleistung del' Verwaltung 
del' industriellen Unternehmung fiir sich in Anspruch nehmen. 
AuIlerdem erfordert die Unterhaltung von Verkaufslagern usw. 
an verschiedenen. Orten die Beschaffung eines verhaltnismaIlig 
hohen Kapitals, welches dadurch dem iibrigen wirtschaftlichen 
Betriebe del' industriellen Unternehmung entzogen und in den 
Verkaufslagern festgelegt wird. Auch ist es ans allen diesen 
Griinden nicht gut moglich, in den verschiedenen Absatzgebieten 
del' industriellen Unternehmung so zahlreiche Zweigniederlassungen 
und Verkaufslager zu errichten, daIl durch dieselben eine Ver
bindung mit allen in Betracht kommenden Konsumenten hergestellt 
werden kann. 
, Die verschiedenen Zweigniederlassungen werden also genotigt 
sein, um diese Verbindung zu erreichen, ihrerseits wieder Reisende 
in ihre Bezirke hinauszusenden und mit Untervertretern und 
Kommissionaren zu arbeiten. 

AuIleI' den vorgenannten Einkaufs- und Verkaufsorganen 
haben sich vielfach Unternehmerverbiinde, in Gestalt von Kartellen, 
Syndikaten, Verkaufsvereinigungen usw. gebildet, welche aus dem 
Wunsche del' Unternehmungen entstanden sind, den ihnen schad
lichen Wettbewerb untereinander zu vermindern odeI' ganz zu 
beseitigen. AuBerdem liegt auch allen diesen Unternehmer
verbanden del' Gedanke zugrunde, daB das geschlossene Zusammeu
halten am besten geeignet ist, den Rohstofflieferanten, Arbeitern 
und Konsumenten gegeniiber vorteilhaftere Bedingungen fiir den 
Kreis del' betreffenden industriellen Unternehmungen durchzu
setzen, als'dies del' einzelnen Unternehmung moglich ware. 

Dieses Ziel 8uchen die U nternehmerverbiinde dadurch zu er
reichen, dafJ sie moglichst alle U nternehmungen des gleichen Pro-
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duktionszweige8 zu einetn Verbande zusammenschlie/3en, de8sen Ver
einbarungen die wirtschaftliche Tiitigkeit de1' an dem Verbande 
beteiligten Unterriehmungen in einzelnen Teilen beschriinken, ohne 
inde8sen den Unternehmungen ihre wirtschaftliche Selbstiindigkeit 
zu nehmen. 

Der Endzweck ailer Unternehmerverbande ist das Streben 
nach hohen oder doch wenigstens ·lohnenden Verkaufspreisen. 

Die Vereinbarungen der an dem Unternehmerverbande be
teiligten Unternehmungen und die durch dieselben auferlegten 
Beschrankungen konnen verschiedener Art sein. Die haupt
siichlichsten Vereinbarungen sind jedoch stets entweder $olche, welche 
die Produktion oder die Absatzgebiete oder die Verkaufspreise unter 
den einzelnen Unternehmungen regeln. Meistens findet jedoch eine 
Ve1'bindung dieser Vereinbarungen miteinander statt. 

Wird durch die. Vereinbarung die GroBe der Produktion ge
regelt, so hat dies den Zweck, das aus der gesamten Ptoduktion 
ailer beteiligtell Unternehmungen hervorgehende Angebot der 
ailgemeinen Marktlage anzupassen und zu verhindern, daB durch 
ein zu groBes Angebot die Verkaufspreise hinabgedrtickt werden. 

Die Regelung del' Absatzgebiete, d. h. die Verteilung der Ab
satzgebiete an die einzelnen Unternehmungen bezweckt, einer 
jedenUnternehmung in dem ihr zugewiesenen Gebiete ein Absatz
monopol zu sichern und sie vo:r del' Konkurrenz der anderen an 
dem Verbande beteiligten Unternehmungen in diesem Gebiete 
zu bewahren. 

Eine Vereinbarung tiber die Verkaufspreise wiederum hat den 
Zweck, die Verkaufspreise in einer Rohe zu erhalten, welche einer 
jeden beteiligtell Unternehmung noch einen entsprechenden Nutzen 
laBt. Es geschieht dies entweder durch die Festsetzung von 
Mindestvel'kaufspreisen, welche durch die einzelnen an dem Ver
band beteiligten Unternehmungen nicht unterboten werden dtiden, 
odeI' durch die Festsetzung bestimmter ftir aile beteiligten Uhter
nehmungen gtiltiger Verkaufspreise tiberhaupt. 

In einem jeden der vorerwiihnten Fiille bleibt der e'inzelnen Unter
nehmung ihre wirtschaftliche Selbstiindigkeit gewahrt. Sie ist nUl' 
dadurch beschrankt, daB sie entsprechend den Vereinbarungen 
des Unternehmerverbandes entweder ihre Produktion nicht tiber 
eine gewisse Grenzeausdehnen kann, odeI' nicht auf ailen Absatz
gebieten in den freien Wettbewerb mit den anderen Unter-
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nehmungen des gleichen Produktionszweiges eintreten oder ihre 
Verkaufspreise nicht beliebig festsetzen kann. 

Die weitestgehende Vereinbarung ist diejenige, bei welcher die 
Produktion, die Absatzgebiete und die Verkaufspreise durch den 
Unternehmerverband reguliert werden. lsli eine derartig voll
endete Form des Unternehmerverbandes zustande gekommen, 
so ist den einzelnen beteiligten Unternehmungen ihre Selbstandig
keit nur noeh hinsichtlich der Art ihres Produktionsbetriebes 
gewahrt. Dagegen ist ihnen ihre wirtsehaftliche Selbstandigkeit. 
soweit sie den Umfang ihrer Produktion und den Verkauf ihrer 
Fabrikate betrifft, dureh den Unternehmerverband genommen. 

Der Unternehmerverband setzt in diesem Falle die Hohe del' 
Produktion einer jeden einzelnen beteiligten Unternehmung fest, 
ubernimmt alle Lieferungsauftrage und verteilt dieselben auf 
Grund der vorher getroffenen Vereinbarungen an die einzelnen 
andem Verbande beteiligten Unternehmungen im Verhaltnis 
zu der GroBe der Produktion derselben. 

Trotz aller dieser Vereinbarungen konnen aber auch die Unter
nehmerverbande es nicht erreichen, daB alle an ihnen beteiligten 
Untemehmungen mit dem gleichen Gewinne arbeiten. 

Die versehieden hohen Produktionskosten, welehe eine jede 
einzelne Unternehmung infolge ihres Standortes und ihrer inneren 
Organisation aufzuwenden hat und welche niemals, wie dies auch 
schon in einem fruheren Kapitel ausgefiihrt worden ist, aueh nur 
bei zwei Untern!"hmungendesselben Produktionszweiges die 
gleichen sind, verhindern es, daB die Unternehmerverbande auch 
die Gewinne der einzelnen an ihnen beteiligten Unternehmungen 
regeln konnen. 

1m Gegenteil sind fur manehe Unternehmungen die Verein
barungen des Unternehmerverbandes so nngiinstig, daB sie es 
vorziehen, sich ihre vollige Selbstandigkeit zu bewahren und auBer
ha.lb des Unternehmerverbandes ihre wirtsehaftliche Tatigkeit 
auszuuben. 

Ob eSl fur die einzelne Unternehmung vorteilhafter ist, sieh dem 
Unternehmerverband anszuehlieBen oder nieht, kann nur von 
Fall zu Fall entschieden werden. 

Der NichtanschluB an den Unternehmerverband fiihrte bisher 
meistens zu schweren wit'tsehaftlichen Kampfen mit demselben 
und kann nur von einer sehr kapitalskraftigen und auch in ihrer 
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Produktivitat leistungsfahigen und sehr gut organisierten Unter
nehmung auf die Dauer mit Erfolg durehgefiihrt w:erden. 

Von den Produktions- und Verkaufskartellen der industriellen 
Unternehmungen sind zu unterseheiden die Arbeitgeberverbande, 
welehe den Zweek haben, gegeniiber den Berufsorganisationen 
der Arbeitnehmer Verbande der Arbeitgeber zu sehaffen. Die 
Aufgabe der Arbeitgeberverbande bestand bisher hauptsaehlich 
in der Regelung der Lohntarife und sonstiger die wirtsehaftliehen 
Verhaltnisse der Arbeitersehaft betreffenden Fragen in Verbindung 
mit den Berufsorganisationen der Arbeitnehmer. 

Diese Arbeitgeberverbande konnten fUr die Wertermittelung 
del' einzelnen il1dustriellel1 Unternehmung insofern in Betracht 
kommen, als ihr Vorhal1densein und ihr mehr odeI' mindel' straffer 
ZusammensehluB eine gewisse Garantie dafiir boten, daB die be
treffende Unternehmung in ihrer Entwiekelung vor allzu starken 
Ersehiitterungen durch Lohnstreitigkeiten und ahnliche Arbeiter
fragen bewahrt werden konnte. 

In neuester Zeit haben die veranderten politischen Verhaltnisse 
die Grundlagen fiir die Verbande der Al'beitgeber und der .Arbeit
nehmer wesentlich erweitert. Dicnten bisher aIle diese Verbande 
rein wirtsehaftlichen Zwecken, so sind nUl1mehr auch politische 
Ziele mit ihnen verkniipft worden. Vor allem ist die Frage del' 
Verstaatliehung der industriellen Unternehmungen in den Vorder
grund der Bestrebungen del' in diesen Unternehmungen beschaf
tigten Arbeitnehmer geriickt. Ob eine Verstaatlichung der indu
striellen Unternehmungen in dem erstrebten Umfange moglich und 
dem Gemeinwesen niitzlich sein wird, liiBt sich zur Zeit noeh nicht 
abschlieBend beurteilen1}. 

1) Heinemann, Bruno, "Sozialisierung, ihre Moglichkeiten und Grenzen", 
Berlin 1919, Seite 28, sagt hieriiber: 

"Wo ein Monopol in der Natur des Betriebes liegt, wie z. B. im Verkehrswesen, 
ist das Offentlich,e System das gegebene. Wo bereits private Monopole mit groB
biirokratischer Organisation bestehen oder wo es sich um die Herstellung einheit
licher Massenprodukte fiir einen festen und ziemlich gleichbleibenden Bedarf han
delt und bereits eine gewisse Hohe technischen FortschritteB erreicht ist, da ko=en 
Staat und Gemeinde eintreten, da kann die gemeinwirtschaftliche Betriebsform 
gleich- oder Bogar hoherwertige Erfolge aufweisen als die Privatwirtschaft. Wo es 
sich aber darum handelt, den an Umfang und Art standig wechselnden Bedarf an 
unendlich vielen und verschiedenen Artikeln zu befriedigen, ferner darum, beim 
Einkauf von Rohstoffen und Lebensmitteln auf dem Weltmarkte die Konjunktur 
auszunutzen und dabei schnelle Entscheidungen zu treffen und groBe Risiken zu 
iibernehmen, oder wo der Absatz auf dem In- und Auslandsmarkte mit dem Wett-
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Eher laBt sich schon jetzt ein Urteil iiber die Forderung der 
radikaler gesinnten Arbeitnehmer abgeben, welche auch die Ver
waltung der industriellen Unternehmungen an die betreffenden 
Arbeitnehmerschaften iibertragen haben wollen. Hier laBt sich 
voraussehen, daB der in dieser Forderung verborgene Endzweck 
der Arbeitnehmer, moglichst miihelos ein hoheres Einkommen zu 
erreichen, auf diesem Wege nicht erreicht werden kann. Die Ver
waltung uI).d Leitung einer industriellen Unternehmung setzt, 
wenn sie mit materiellem Erfolge verbunden sein soil, Kenntnisse 
Fahigkeiten und Leistungen einzelner Personlichkeiten voraus, 
welche dUTch die korporative Vertretung der die Leitung und Ver
waltung iibernehmenden Arbeitnehmerschaft nicht ersetzt werden 
konnen. Damit wiirde jedoch die Produktivitat und die Rentabi
litat der Unternehmung sinken und als Folge davon auch das Ein
kommen der Arbeitnehmer sinken miissen, anstatt sich zu erhohen 2). 

DaB soziale und wirtschaftliche Mangel in der gegenwartigen 
Gestaltung aller industriellen Unternehmungen vorhanden sind, 
laBt sich nicht abstreiten. Diese Mangel konnen aber nicht auf 
dem Wege der Sozialisierung, sondern nur durch eine organise he 
Weiterentwickelung der wirtschaftlichen Gemeinschaftsarbeit im 
sozialen Sinne beseitigt werden3). 

Die im Anfange dieses Kapitels umschriebenen Aufgaben 
der kaufmannischen Wirtschaft einer jeden industriellen Unter
nehmung und die im vorstehenden gegebenen Erlauterungen zu 
den hauptsachlichsten dieser Aufgaben, umfassen das Gebiet, 
welches die kaufmannische Beurteilung daraufhin zu priifen hat, 

bewerbe der auslandischen Industrie rechnen muB, da muB der Staats- und Kom
munalbetrieb elend in die Brii.che gehen und der gesamten Volkswirtschaft teuer 
zu stehen kommen." 

2) Siehe auch Maceo, "Verstaatlichung der Industrie" (in "Technik und Wirt
schaft", 12. Jahrgang, 1919, 3. Heft, Seite 157): 

"Eine zwangsweise eingefiihrte Vergesellschaftung oder ain Staatsbetrieb muB 
alB erstes Ziel die Beschafflmg groBer Geldmittel im Interesse der staatlichen Ver
waltung haben. Dies kann nur erreicht werden durch einen groBen wirtschaftlichen 
Effekt, und der wird nur erzielt durch intelligente, erfahrene Leitung, Beachtung 
und Forderung eines jeden Fortschrittes, beste Arbeitsverfahren, umsichtige und 
gewandte kaufmannische Tatigkeit und die groBteLeistungvonBeamtenundArbei
tern. In einem schaden Gegensatz hierzu steht aber das Bestrebcn der Arbeiter, bei 
moglichst hohen Lohnen die Arbeitszeit auf das geringste MaB herabzudriicken." 

3) Siel~e auch Schulz-Melain (AU8schu/J fur wirtschaftliche Fertigung 
im Verein deutscher Ingenieure), "Sozialisierung, Planwirtschaft oder sozial
organische Ausgestaltung der Produktion?" 2. Auflage. Berlin 1919. 
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ob die Erledigung alIer diesel' Aufgaben sachgemaB und flir die 
Unternehmung vorteilhaft geschieht. 

Daruber hinaus wird die kau/mannische Beurteilung aber auch 
noch zu untersuchen haben, ob der erzielte Gewinn dem in der Unter
nehmung angelegten Kapital und ihren Produktionsmitteln ent
spricht, und wie derselbe mit den vorhandenen M itteln ohne Be
scha//ung neuen Kapitals gehoben. werden kann. 

1m besonderen wird zu beurteilen sein, ob der Verkauf del' 
Fabrikate der Unternehmung auf neue Absatzgebiete auszudehnen 
oder ob eine starkere Bearbeitung der bereits vorhandenen Absatz
gebiete noch moglich ist und einen entsprechenden Erfolg erhoffen 
laBt. 

Auch wird die kaufmannische Beurteilung nicht unterlassen 
diirfen, zu untersuchen, ob die finanzielIen Mittel del' Unter
nehmung, deren Produktionsverhaltnissen und del' Marktlage ent
sprechend, ausreichend sind, oder ob es sich empfehlen diirfte, 
der Unternehmung durch Beschaffung neuer Geldmittel eine weitere 
Ausdehnung zu geben und ob die Beschaffung diesel' neuen Geld
mittel zu giinstigen Bedingungen moglich ist. 



II. Die Abscbatzung des Wertes industrieller 
U nternehm ungen. 

Die Grundlagen der Abschlttzung. 
a) Allgemeine wh1schaftliche Wertungsmomente. 

Die wirtschaftliche Wertung einer industriellen Unternehmung 
wird stets dann erforderlich, w~nn die Unternehmung als Grund
lage einer finanziellen Transaktion dienen soll. Ob es sich hierbei 
um die Umwandlung einer Einzelunternehmung in die Form del' 
Gesellschaftsunternehmung oder urn die Fusion mit einer anderen 
Unternehmung, um eine Erbschaftsregulierung, einen Verkauf der 
Unternehmung, die Aufnahme einer Anleihe oder ahnliches mehr 
handelt, ist an sich gleichgiiltig. Auch eine beabsichtigte Verstaat
lichung oder Verstadtlichung der Unternehmung konnte den AnlaB 
zur Abschatzung ihres Wertes geben. Kann man doch eine jede 
diesel' finanziellen Transaktionen auf die gleiche Basis zuriick
fUhren, daB die Unternehmung von ihrem bisherigen Eigentiimer 
verauBert und an einen neuen Erwerber derselben iibergehen solI. 

Die Aufgabe del' Abschatzung des Wertes der industriellen 
Unternehmung ist mithin stets, den Tauschwert del' letzteren 
festzustellen, d. h.· denjenigen Geldwert, welcher ebensowohl den 
Interessen des VerauBerers der Unternehmung als auch denjenigen 
ihres Erwerbers entspricht. 

Beiden Parteien gemeinsam ist das Interesse an dem Ertrage 
der Unternehm1lng. Dagegen gehen die Interessen beider Parteien 
hinsichtlich des mit dem Eigentum an der U nternehmung verbundenen 
Risiko8 auseinander. 

Wahrend del' VerauBerer del' Unternehmung von dem bis 
dahin von ihm getragenen Risiko, sein in del' Unternehmung 
angelegtes Kapital teilweise oder ganz zu verlieren, nunmehr 
befreit wird und das Kapital von dem Erwerber ausgezahlt erhalt, 
iibernimmt del' Erwerber seinel'seits dieses Risiko, indem er 
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gegen den von ihm zu zahlenden Kaufpreis die Unternehmung 
eintauscht. 

An sich gleichgiiltig ist es hierbei, ob der Erwerber der indu
striellen Unternehmung eine physische Person oder eine Gesell
schaft, z. B. eine neu zu griindende Aktiellgesellschaft ist. Wenn
gleich bei letzterer das Risiko sich auf die einzelnen Aktionare 
verteilt, also in einzelne kleine Betrage zersplittert, muB die 
Aktiengesellschaft als solche dennoch mit dem Risiko der Unter
nehmung rechnen und ihr Aktienkapital dementsprechend be
messen. 

Abyesehen von dem Bestreben, einen miiglicltst gunstigen Kauf
abschlup zu erzielen,· ist es daher die mehr oder mitnder hohe Ab
schatzung des Risikos der Unternehmung, welche der Differenz 
zwischen der Forder~tng des Veriiupe1·ers und dem Angebot des Er
werbers zuyrunde liegt. 

Wiirde dieses Risiko nicht vorhanden sein und die industrielle 
Unternehmung eine absol'ute Sicherheit fiir das in ihr angelegte 
Kapital bieten, dann konnte eine Differenz zwischen Forderung 
des VerauBerers und Angebot des Erwerbers gar nicht in Frage 
kommen1). 

Der Tauschwert der Unternehmung ware in diesem FaIle 
durch ihfen Reinertrag gegeben, d. h. durch die Rente, welche 
sie ihrem Eigenttimer einbringt. Es brauchte mithin nur die 
Rente zu dem jeweiligen landestiblichen ZinsfuBe kapitalisiert 
zu werden, um den Geldwert der Unternehmung zu beziffern. 

Aus dem Vorangefuhrten ergibt sich, dap der wirtschaftliche Wert 
einer industriellen Unternehmung bedingt wird einerseits durch den 
Ertrag der Unternehmung und andererseits durch die mehr oder minder 
grope Sicherheit, welche sie fur das in ihr angelegte Kapital bietet. 

1) Kovero, J., "Die Bewertung der Vermogensgegenstande in den Jahres
bilanzen der privaten Unternehmungen". Berlin 1912. Seite 157. 

"Insbesondere ist dies der Fall beziiglich des Unternehmereinkommens. 
Gerade hier kann hii.ufig gar nicht von dauernden Ertragsquellen oder von der 
RegelmaBigkeit der Einnahmen gesprochen werden. Auch wenn die Unternehmungs
tatigkeit als Ganzes als eine Quelle gedacht wird, kann dieselbe nicht als eine dau
ernde oder dauernd gesicherte Quelle gelten; es hangt schon von der besonderen 
Natur der Unternehmungstatigkeit ab, daB vielmehr das Gegenteil der Fall ist. 
So kann die Unternehmungstatigkeit nicht nur periodisch, sondern auch iiberhaupt 
lediglich in Verlust resultieren." 

Siehe auch v. Sohmoller, Gustav, "GrundriB der allgemeinen Volkswirt
schaftslehre". Leipzig. II. Teil 1904. Scite 432. 
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Auf den Ertrag der Unternehmung sind die finanzielle Leistungs
fahigkeit. und die personliohe Begabung ihres Eigentiimers von 
erhebliohem EinfluB. Der Erwerber einer industriellen Unter
nehmung kann mithin das Vertrauen zu sioh haben bis zu einer 
gewissen Grenze, welohe ihm duroh die allg.emeinen Marktver
haltnisse gezogen wird, einen groBeren Ertrag aus der Unter
nehmung herauszuwirtsohaften, als dem VerauBerer bis dahin 
gelungen war. 

Dieses Vertrauen ist auoh meistens der Antrieb, welcher zu 
dem Erwerb einer industriellen Unternehmung fiihrt. Mitunter 
sind es allerdings andere Griinde, wie z. B. die Absicht der Besei
tigung einer unangenehmen Konkurrenz, welche den Erwerb der 
Unternehmung veranlassen . 

. Dagegen ist das Risiko, das in der Unternehmung angelegte 
Kapital tellweise oder ganz zu verlieren, von dem Willen des 
Erwerbers unabhangig. Es konnen so viele Umstande, auf welche 
der Erwerber keinerlei EinfluB hat, eintreten und den Verlust des 
Kapitals oder eines Telles desselben herbeifiihren, daB der Er
werber der Unternehmung bei dem von ihm zu bewilligenden 
Kaufpreise das Risiko, welches mit dem Erwerbe verkniipft ist, 
nicht auBer acht lassen darf. Derartige widrige Umstande konnen 
z. B. ein Naohlassen des Bedarfes an den Fabrikaten der Unter
nehmung oder ein Versiegen der Rohstoffquellen usw. sein. 1m 
allgemeinen wird dieses Risiko um so geringer sein, je giinstiger 
sich bis' dahin die Unternehmung entwickelt hat und je giinstiger 
die Aussichten fiir die absehbare Zukunft sind. 

Bei der Ermittelung des Tauschwertes der Unternehmung sind 
daher nicht nur die zeitigen Verhaltnisse derselben zu berlick
sichtigen, sondern auch die vorangegangene Entwickelung, welche 
die Unternehmung genommen hat u:nd die Aussichten, welche 
sich fiir ihren Fortbestand und ihre weitere Entwickelung in der 
Zukunft bieten. 

AIle diese besonderen Verhaltnisse der Unternehmung und 
deren Entwickelung spiegeln sich jedoch in den Umsatzziffern 
und dem Reinertrage der Unternehmung wider. 

Die wirtschaftliche Wertung einer jeden industriellen Unter
nehmung wird also stets davon abhangig sein, welches Kapital 
zur Zeit der Wertung in der Unternehmung angelegt ist, wie groB 
der Umsatz in den Fabrikaten derselben ist, wie hoch sich sein 

Moral, Abschlltzung des Wertes. 2. Auf!. 8 
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Wert belauft, und wie sich das Verhaltnis del' gesamten Selbst
kosten zu dem Werte des Umsatzes stellt. 

vVenngleich nun selbstverstandlich die wirtschaftliche Wertung 
einer einzelnen industriellen Unternehmung von so vielen ver
schiedenen Umstanden abhangt, daB man eine jede einzelne 
Unternehmung individualisieren muB, so kann man dennoch 
£iiI' die Wertermittelung eine Reihe von Grundsatzen aufstellen, 
und auch eine Regel fUr die Wertberechnung angeben, welche 
wenigstens in vielen Fallen praktisch anwendbar ist. 

b) Die Unterlagen fur die Wertermitteillng. 
Flir die sachgema13e und zuverlassige Ermittelung des Werles 

einer· jeden industriellen Unt,ernehmung mlissen als Unterlagen 
vorhanden sein: 

1. Eine Inventur der gesamten einzelnen Ve1'moyensteile mit 
Angabe ihrer zeitigen Einzelwerte. Flir diese Inventur sind die 
Werle del' t\richtigeren Vermogensteile, wie Grundstlicke, Ge
baude, Maschinen, Utensilien, Fuhrpark usw., ferner die Vorrate 
an Rohstoffen, Materialien, Halbfabrikaten und Fertigfabrikaten, 
sowie die Bestande an Wertpapieren, Wechseln, ausstehenden 
Forderungen usw., und endlich etwaige Monopolrechte, wie 
Patente usw. durch Abschiitz'/(,ngen (Taxen) hierfii.r geeigneter Sach
verstiindiger festz1£stellen bzw. nachzuprufen. 

2. Die gesamien seit Errichtung der Unternehm1tng gezogenen 
Bilanzen (J ahresrechnungen) nebst den Gewinn- 1md Verlustkonten, 
80wie die zugehOrenden Geschiifisberichte. Die neueste del' Bilanzeu 
muB fUr d~n Zeitpunkt gezogen sein, £iir welchen die Werlermitte
lung del' Unternehmung erfolgen solI. Die Richtigkeit der Bilanzen, 
wenigstens der letzten Bilanz, isi dunh sachverstiindige Biicher
revisoren nachz1tprufen bzw. festzustellen. Diese Prlifung durch 
sachverstandige Blicherrevisoren ist um so notwendiger, weil 
etwaige Bilanzverschleierungen nul' sehr schwer zu erkennen sind. 
Ob z. B. eine Uberwertung der Warenbestande stattgefunden hat 
odeI' eine Verringerung der ungedeckten Debitoren, durch Ein
holung und spatere Rlickgabe von Akzepten del' Schuldner, odeI' 
ob gehabte Ausgaben durch Verbuchung libel' Bestandkonten 
auf mehrere Jahre verteilt odeI' auch Debitoren und Kreditoren 
zusammengefa.Bt sind, so da13 nur die Differenz in del' Bilanz 
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erscheint, laBt sich meistens nul' vermittels einer eingehenden 
Nachprtifung durch hierftir sachverstandige Revisoren feststellen. 

3. Die den etwa vorhandenen Monopolrechten zugrunde liegenden 
Urk~tnden, wie Patente, Vertrage usw. im Original. 

4. Ein fachmiinnisches Gutachten uber den gegenwiirtigen Z.ustand 
der gesamten Betriebsanlagen. Dieses Gutachten muB ein abschlie
Bendes Urtell tiber die gegenwartige Produktivitat del' Unter
nehmung enthalten und gleichzeitig angeben, ob und mit welchen 
technischen Mitteln dieselbe noch gehoben werden kann. Ferner 
muB in dem Gutachten auch die ausftihrliche Kalkulation del' 
Produktionskosten angegeben sein. 

5. Ein kaufmiinnisches Gutachten uber die gegenwiirtige wirt
schaftliche Lage der U ntemehmung. In dasselbe sind die Resultate 
del' Inventuraufnahme und des fachmannischen Gutachtens ein
zubeziehen. Ferner mtissen in demselben sowohl die etwa vor
handenen Monopolrechte und die jeweilige Marktlage bertick
sichtigt werden, als auch die Kalkulation del' Vertriebskosten im 
einzelnen sowie del' gesamten Selbstkosten eingehend dargestellt 
sein. Auf Grund del' gesamten vorliegenden Bilanzen usw. mtissen 
auBerdem ein Uberblick tiber die bisherige Entwickelung del' Unter
nehmung gegeben und die Grtinde angefiihrt werden, welche ftir 
eine ahnliche Weiterentwickelung bzw. eine stetig fortschreitende 
bessere Entwickelung del' Unternehmung sprechen. Gleichzeitig 
muB sich das Gutachten dahin auBern, ob und mit welchem 
Aufwand an finanziellen Mitteln die wirtschaftliche Lage und 
del' Ertrag del' Unternehmung verbessert und gehoben werden 
konnen. 

Beiden vorgenannten Gutachten, dem fachmannischen sowohl 
wie dem kaufmannischen, liegt es also ob, eine ausfiihrliche Schil
derung des zeitigen Zustandes del' industriellen Unternehmung 
zu geben und dabei die Mangel und Unstimmigkeiten genau zu 
bezeichnen, welche auf den Ertrag del' Unternehmung hemmend 
einwirkell. Sie haben beide diese Mangel und Unstimmigkeiten 
nicht nul' tiberzeugend nachzuweisen und Vorschlage ftir ihre Ab
hilfe, soweit dieselbe moglich ist, zu machen, sondeI'll sie haben 
auBerdem auch die hiel'zu notigen finanziellen Mittel zu berechnen, 
urn einen Ubel'blick tiber die GroBe del' vorhandenen Mangel 
und tiber den Umfang del' MaBnahmen zu ihrer Beseitigung zu 
gewahren. SchlieBlich haben auch beide Begutachtungen sich 

8* 
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nicht allein iiber den gegenwartigen Zustand der Unternehmung, 
sondern auch iiber seine voraussichtliche Zukunft zu auBern. 

Aus dem Vorstehenden ergibt sich, daB die Begutachtung 
der Gesamtwirtschaft einer industriellen Unternehmung nur in 
den seltensten Fallen und nur bei sehr kleinen Unternehmungen 
durch eine einzelne Person moglich sein wird. 

Abgesehen von der miihsamen und zeitraubenden Priifung 
aller Einzelheiten, welche an sich schon die unterstiitzende Tatig
keit von Mitarbeitern erfordert, wird man auch kaum erwarten 
diirfen, die fachmannischen Kenntnisse des Ingenieurs und das 
vielseitige Wissen des geschulten Kaufmannes derart in einer 
Person vereinigt zu finden, daB man ihrem Urteile iiber die Unter
nehmung unbedingt vertrauen kann. 

Es liegt in del' Eigenheit einer jeden industriellen Unternehmung 
begriindet, daB sich zu ihrem Betriebe der .Ingenieur und del' 
Kaufmann vereinigen miissen. Das gleiche ist auch der Fall fiir 
die Begutachtung und wirtschaftliche Wertung der Unternehmung, 
welche stets in einen fachmannischen und einen kaufmannischen 
Teil zerfallen. Dementsprechend sollten sie auch stets dem tech
nischen Fachmanne in Verbindung mit dem Kaufmanne iiber
tragen werden. 

c) Die Wertlmg del' Bilanzziffern. 
Aus den seit Errichtung der industriellen Unternehmung 

gezogenen Bilanzen nebst den Gewinn- und Verlustkonten und den 
Geschaftsberichten ergibt sich ein Uberblick iiber die Entwickelung, 
welche die Unternehmung wahrend der Dauer ihres Bestehens 
erfahren hat. 

Es darf jedoch die Entwickelung der Unternehmung nicht allein 
nach ihren bisherigen Ertragnissen beurteilt werden, vielmehr muB 
der innere Wert del' einzelnen Bilanzkonten und ihr wirtschaft
liches Verhaltnis zueinander untersucht und richtig abgeschatzt 
werden. Auch ist die technische Seite del' Unternehmung dabei 
entsprechend zu beriicksichtigen. 

Wenngleich eine hohe Rentabilitat in den meisten Fallen auch 
ein Zeichen fiir eine hohe Produktivitat ist, so braucht dieses den
noch, wie bereits an friiherer Stelle dieses Buches ausgefiihrt worden 
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ist, nicht immer der Fall zu sein. Die Produktivitat der Unter
nehmung, auf welche es hauptsacblich bei der Ermittelung des 
Werte~ der Unternehmung ankommt, kann, trotz hoher Renta
bilitat, eine geringe sein. 

In erster Linie ist zu ermitteln, wie sich die Liq1tiditat der 
Unternehmung stellt, d. h. wie sich das festliegende oder "Anlage
kapital" zu dem fliissigen oder "Betriebskapital" verb alt. 

Als festliegendes oder "Anlagekapital" pflegt man das in den 
GrundstUcken, Gebiiuden, Maschinen, Patenten, Konzessionen usw. 
angelegte Kapital zu bezeichnen, weil dasselbe, solange der Betrieb 
fortgesetzt wird, nicht zur Realisierung kommt. 

Dieses Anlagekapital verringert sich nur durch die Abniitzung, 
welche seine einzelnen Wertteile, wie Gebaude, Mascbinen usw., 
durch den Gebrauch und das Altern erleiden. Es ist daher aus 
dem Ertrage del' Unternehmung fUr diese Abniitzung zu entscha
digen, was durch die "Abschreibungen" auf den Wert del' betreffen
den einzelnen Vermogensteile geschieht. 

Als flUssiges oder "Betriebskapital" bezeichnet man dagegen die Ge
samtheit de:rjenigen Vermogensteile, welche bei del' Produktion in das 
Fabrikat iibergehen. Es sind dies also z. B. bares Geld und Geldwerte, 
wie Effekten, Wechsel usw., ferner Forderungen an Schuldner del' 
Unternehmung, Rohmaterialien und ahnliche Vermogensteile mehr. 

Die Hohe des "Anlagekapitals" und des "Betriebskapitals" 
ist von ausscblaggebender Bedeutung fUr die Wirtschaft der 
industriellen Unternehmung. Der Zweck der Unternehmung ist, 
ihr Kapital immer wieder, und zwar mit Gewinn, zu erneuern. 

Die Erneuerung des Anlagekapitals erfol'dert jedoch eine er
heblich langere Dauer als die Erneuerung des Betriebskapitals. 
Es wird mithin im Interesse einer jeden industriellen Unter
nehmung liegen, ihl' Anlagekapital moglichst niedrig und ihr 
Betriebskapital moglichst hoch zu halten. 

Dieses letztere ist auch noch aus dem Grunde wichtig, weil 
ein Wecbsel del' Produktion um so schwieriger ist, je mehr Anlage
kapital in del' Unternehmung im Verhaltnis zum Betriebskapital 
festgelegt ist. 

Industrielle Unternehmungen, welcbe mit einem hohen Anlage
kapital, d. h. mit umfangreichen und wertvollen Betriebsanlagen 
wirtscha£ten, haben auch eiu groBeres Risiko zu tragen als Unter
nehmungen mit einem niedrigen Anlagekapital. 
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Sie sind daher auch darauf angewiesen, sich einen ausreichenden 
Absatz ihrer Fabrikate zu sichern, sind abel' andererseits auch in 
ihrer 'Produktivitat leistungsfahiger als die Unternehmungen 
mit niedrigem Anlagekapital. 

Um ein Beispiel flir das gro13ere Risiko zu geben, welches die 
mit einem grol3eren Anlagekapital ausgestattete Unternehmung 
zu tragen hat, braucht man sich nul' zwei Unternehmungen des
selben Produktionszweiges zu denken, von welchen die eine eigene 
Betriebsanlagen besitzt, die andere jedoch ihre Produktion in 
gepachteten Betriebsanlagen betreibt. Bei diesel' bildet del' zu 
zahlende Pachtzins das Anlagekapital. Geht nun z. B. das Be
diirfnis nach den Fabrikaten del' Unternehmungen auf dem all
gemeinen Markte derselben zuruck, so daB beide Unternehmungen 
ihren Betrieb einstellen mussen, dann werden die Verluste, welche 
eine jede von ihnen an ihrem "Anlagekapital" erleidet, verschieden 
hoch sein. 

Bei del' einen Unternehmung sind deren gesamte Betriebsanlagen 
flir die bisherige Produktion nunmehr vollkommen entwertet und 
werden sich daher nul' mit einem groBen Verluste an dem in ihnen 
angelegten Kapital flir eine andere Produktion verwerten lassen. 

Die andere Unternehmung verliert dagegen nul' den Pachtzins, 
welchen sie fur die Zeit von del' nunmehr auszuspreehenden Kiin
digung des Pachtvertrages bis zu des sen Ablauf zu entriehten hat. 
Ist diese Kundigungszeit nul' eine kurze, und kann dieselbe etwa 
noch fiir die Abwickelung del' laufenden Geschafte del' Unter
nehmung nutzbar gemacht werden, dann kann es unter Umstanden 
gesehehen, daB diese Unternehmung aus del' erzwungenen Ein
stellung ihrer Pl'oduktion ubel'haupt keinen Verlust erleidet. 

AuBel' del' Hohe des Anlagekapitals und des Betriebskapitals 
ist auch noeh die Hohe del' vorhandenen Reservefonds von Bedeu
tung, da diese, wie bereits in dem vorangegangenen Kapitel naher 
ausgeflihrt, die zur Verteilung kommenden Gewinne del' Untel'
nehmung VOl' zu groBen Schwankungen bewahren. 

Fur die Wel'tung del' Unternehmung ist es von Wichtigkeit, 
ein Urteil daruber zu bilden, ob bzw. in welchem Umfange die 
einzelnen in den Bilanzen del' Unternehmung aufgeflihrten Ziffern 
anch dem tvirtschaftlichen Tauschwerte des betreffenden Ver
mogensteiles tatsachlich entsprechen. 
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Es ist z. B. ein erheblicher Unterschied fUr die Wertung, ob 
die Forderungen an Schuldner der Unternehmung durch hinter
legte Sicherheiten "gedeckt" sind oder ob es sich um offene "un
gedeckte" Forderungen handelt. Auch ist es z. B. ein sehr groBer 
Unterschied, ob der Schuldner der Unternehmung eine solvente 
groBe Gesellschaftsfirma ist oder ein in einer prekaren wirtschaft
lichen Lage sich befindender Einzelgewerbetreibender. Derartige 
gefahrdete Forderungen, deren Eingang in voller Rohe nicht absolut 
sieher erseheint, werden entsprechend niedriger einzusehatzen sein 
als die "gedeckten" und sonstigen sieheren Forderungen. 

AuBerdem ist es auch von Wichtigkeit, die Menge und den 
Wert der verkauften Fabrikate, d. h. den Umsatz der Unterneh
mung; festzustellen, tiber dessen Rohe man aus den Bilanzen 
allein kein riehtiges Urteil gewinnen kann. Aus einem Vergleiche 
der Umsatzzahlen der versehiedenen Jahre laBt sieh die Entwicke
lung der Unternehmung in bezug auf Fortsehritt oder Rliekgang 
der Produktion erkennen. Die zu ermittelnden Griinde fUr den 
etwaigen Rlickgang der Produktion werden um so maBgebender 
flir die Beurteilung der Unternehmung sein, wenn aus ihnen hervor
geht,daB der Riickgang der Produktion nicht durch auBere Um
stande, wie Naehlassen der Konjunktur oder ahnliehes, hervor
gerufen ist. 

Allerdings ist die Rohe des Umsatzes von dem Unternehmer
willen allein nieht abhangig. Es kommt flir dieselbe vielmehr 
in erster Linie die allgemeine Marktlage in Betraeht, und 
erst in zweiter Linie die Produktivitat der industriellen Unter
nehmung. 

Immerhin muB jedoeh die Rohe des Umsatzes in einem ge
wissen Verhaltnis zu dem Anlagekapital und Betriebskapital 
stehen, welln sieh die industrielle Unternehmung gesulld ent
wiekeln soli. 

J e nach der Art der Prod~tlction und der Fabrikate wird das Ver
hilltn-is zwischen U msatz 1-md angelegtem Kapital ein ve?'schiedenes 
sein. .l'Wan kann jedoch den Grundsatz aufstellen, daf3 eine jede in
dllstrielle Unternehmung bei richtiger wirtschaftlicher Tiitigkeit in 
einem jeden Jahre das inihr angelegte Kapital mindestens einmal 
umsetzen sollte. 

AuBer del' Umsatzhohe ist aueh noeh das VerhiiUnis der ge
samten Selbstkosten zum Umsatz von Wichtigkeit, weil sieh aus 



120 Die Grundlagen dar Abschiitzung. 

demselben ein Urteil liber die mehr oder minder groBe Sparsarokeit 
in der Wirtschaft der Unternehmung bilden laBt. 1m besonderen 
sind auch die sogenannten allgemeinen Regiespesen naher zu 
priifen und festzustellen, ob ein Schwanken derselben im gleichen 
Verhaltnis mit dem Schwanken des Umsatzes stattfindet oder welche 
Grlinde dafiir vorliegen, daB bei einem Zurlickgehen des U msatzes sich 
nicht auch die allgemeinen Regiespesen entsprechend vermindern. 

Ganz gleichzeitig mit dem Auf- und Niedersteigen des Um
satzes werden ja niemals die allgemeinen Regiespesen in die Hohe 
gehen oder sinken, wei! nicht gleichze,itig mit dem Schwanken 
des Umsatzes auch Anc1erungen in den Regiespesen vorgenommen 
werden konnen. 

Man kann z. B. nicht ohne weiteres Personal entlassen oder 
sonstige Ersparnisse vornehmen, wenn der Verkauf gelegentlich 
"abflaut". 1m Gegentei! wird man sogar zunachst erhohte Regie
spesen fiir Reklame usw. aufwenden, um den Verkauf wieder 
zu heben. Auf die Dauer muB jedoch ein Nachlassen des Umsatzes, 
ebenso wie eine SteigerUlig desselben, in dem Sinken oder Steigen 
del' allgemeinen Regiespesen ebenfalls zum Ausdruck kommen. 

Einen sehr wichtigen Punkt in den Bilanzen bilden ferner die 
"Abschreibungen", d. h. die Betrage, welche von denjenigen Ver
mogensteilen, die einer Abnlitzung oder sonstigen Wertvermin
derung unterliegen, als Ausdruck diesel' Wertverminderungen 
"abgeschrieben" werden. 

Hierbei ist einmal die Art der Abschreibung und dann auch die 
Hohe der Abschreibung maBgebend. 

Man sollte stets die Abschreibung in del' Art vornehmen, daf3 man 
die wirtschaftliche Lebensdauer del' betreffenden Vermogensteile fest
stellt und alsdann jedes Jahr so viele gleiche Teile ihres Anschaffungs
wertes "abschreibt", daf3 mit dem Erloschen del' Lebensdauel' auch 
del' A nschaffungspreis amortisiert, d. h. getilgt ist. 

Vielfach werden die Abschreibungen jedoch nicht nach dem 
urspl'linglichen A nschaffungswerte bemessen, sondern es wird nur 
ein bestimmter Prozentsatz, welcher im ersten Jahre nach der 
Anschaffung allerdings der wirtschaftlichen Lebensdauer ent
sprochen hatte, von dem jeweiligen verbleibenden Buchwerte der 
betreffenden Vermogensteile abgeschrieben. 

Hierdurch wird anscheinend eine genligende Abschreibung 
zum Ausdruck gebracht. In Wirklichkeit ist jedoch der Erfolg 



Die Wertung der Bilanzziffern. 121 

ein wesentlioh geringerer, denn eine einfaohe Reohnung ergibt, 
daB z. B. eine jedesmalige Absohreibung von nur 5 % des An-
8clwffung8wertes den Ansohaffungspreis des Vermogensteiles sohneller 
amortisiert, namlich in 20 Jahren, als eine jedesmalige Abschreibung 
von 10%, welche jedoch von demjeweiligenBuchwertevorgenommen 
wird. 

Bei dieser letzteren Art der Ab8chreibung 8ind trotz de8 doppelt 
hohen Prozentsatze8 der Ab8chreibung in 20 Jahren er8t 87,84% de8 
A n8clwffung8prei8e8 des Vermogen8teile8 amorti8iert. 

Auch die Hohe del' einzelnen "Absohreibungen" ist von Be
deutung. Hohe Abschreibungen sind stets ein Zeichen einer 
vorsichtigen Wirtschaft del' industriellen Untel'llehmung, welche 
sich dadurch stille Reserven £til' spatere vielleicht ungiinstige 
Zeiten schafft. 

Hohe "Ab8chreibungen" vermindern allerding8 den zur Aus
zahlung kommenden Gewinn der Unternehmung, d. h. da8 Einkommen 
des Unternehmers, erhOhen dagegen da8 Betrieb8kapital der Unter
nehmung und mithin auch das Vermogen de8 Unternehmers. 

Hohe . Abschreibmlgen empfehlen sich auch besonders bei 
allen denjenigen Vermogensteilen, wie Mustern, Modellen, Pa
tenten usw., welche unerwartet rasch, z. B. infolge eines 'Vechsels 
del' Mode odeI' neuer Erlindungen und neuer Konstruktionen, 
ganz wertlos werden konnen 1). 

Auch fiir alle Anschaffungen, welche ausschlieBlich zur Her
stellung von Heeresbedarf wahrend eines Krieges gemacht werden, 
sind hohe Abschreibungen nicht nur empfehlenswert, sondel'll 
sogar notwendig, weil fiir diese sachlichen Anschaffungen mit 
Eintritt des Friedenszustandes die Verwendungsmoglichkeit sehr 
vermindert wird oder ganz fortfallt. AuBerdem werden diese 
Betriebsmittel in den meisten Fallen wahrend ihres Betriebes in 
del' Kriegszeit stark iiberanstrengt und wenig pfleglich behandelt 
worden sein, so daB auch ihre Abniitzung eine groBere sein dlirfte 
als bei normalem Betriebein ruhiger Friedenszeit. 

In den Bilanzen vieler industrieller Untel'llehmungen findet 
man hamig derartige, groBen Wertschwankungen und schneller 
Abniitzung unterliegende Vermogensteile bis mif 1 JYIark ab-

1) Siehe auch Lewin, O. M., "Die Inventarisierung von Industrie- und Ge
werbebetrieben". 2. Auflage. Berlin 1912. Seite 22 u.f. - Moral, Felix, "Revision 
und Reorganisation industrieller Betriebe". Berlin 1911. Seite 103 u. f. 
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geschrieben. Es ist dies im allgemeinen ein Zeichen gesunder Ver
haltnisse und einer vorsichtigen Wirtschaftspolitik del' betl'effenden 
Unternehmung. 

Einen weiteren wichtigen Punkt in der Bilanz bilden die Vor
rate an Fabl'ikaten und ihr Vel'haltnis zu den Debitoren. 

Die Vorrate an Fabrikaten, welche fast eine jede Unternehmung 
benotigt, um keine Stockung im Verkauf eintreten zu lassen, 
miissen richtig bemessen sein, um einerseits del' Nachfrage recht
zeitig begegnen zu konnen und andererseits die Selbstkosten del' 
Unternehmung nicht unnotigerweise zu erhohen. 

Eine El'hohung del' Selbstkosten tdtt bei den Lagervorraten 
stets durch die Verzinsung des in ihnen angelegten Kapitals ein 
und unter Umstanden auBerdem auch durch die "\Vertvermin
derung, welche die Vol'rate bei langerem Lagern erleiden. 

Wie hoch die Menge und del' Wert der Lagervorrate an Fabri
katen zu bemessen sind, wird sich je nach del' Art del' Fabrikate 
und den Lieferungsgebrauchen auf dem allgemeinen Markte der 
industriellen Unternehmung richten. So werden z. B. in del' Leder
industrie groBere Lagervorrate gehalten werden mtissen als in 
der Maschinenindustrie, und andererseits werden z. B. Eisen
konstruktionswerkstatten und Briickenbananstalten tiberhaupt 
keine Vorrate an Fabrikaten halten, weil sie die Eisenkonstruk
tionen und Brticken nur von Fall zu Fall besonders anfertigen konnen. 

Die Lagervorl'ate an Fabrikaten dtirfen indessen in keinem 
Fane in einem iiberspannten Verhaltnisse zu den Debitoren und 
zu dem Anlagekapital del' Unternehmung stehen. 

Ein solches tiberspanntes Verhaltnis liegt z. B. VOl', wenn del' 
Wert des Vorrats an Fertigfabrikaten ein hoherer 'ist als das 
AnlagekapitaZ del' Unternehmung. Man findet derartige groBe 
Lagervol'rate des oftern bei Untel'nehmungen, welche viel Kredit 
in Anspruch nehmen. Es ist dann jedoch del' Kredit sehr stark 
tiberspannt und mithin auch cine Gefahrdung del' Glaubiger del' 
Untel'nehmung vol'handen. 

Einen guten MaBstab flir die richtige Bemessung del' Lager
vorrate an Fabrikaten erhalt man, wenn man das Verhaltnis 
derselben zu den Debitol'en betrachtet. 

Die tiblichen Kl'edite, welche die einzelnen industriellen Unter
nehmungen ihren Abnehmern gewahren mtissen, haben sich auf 
dem allgemeinen Markte erst im Laufe del' Zeit entwickelt. 
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Wahrend ursprunglich der Produzent mit dem Konsumenten 
unmittelbal' verhandelte und del' Verkauf nur gegen bar erfolgte, 
entwickelte sich, mit dem GroBerwerden del' industriellen Unter
nehmungen einerseits und dem Auftreten des Zwischenhandels 
andererseits, derVerkauf auf Kredit. 

Der Zwischenhandel beanspruchte jedoch eine Kreditdauer, 
welche es ihm ermoglichte, das Fabrikat innerhalb der Kreditzeit 
weiterzuverkaufen, um es dann erst aus dem Verkaufserlose an 
die industrielle Unternehmung zu bezahlen. 

1m allgemeinen baut sich auch noch in der Gegenwart del' von 
den industriellen Unternehmungen einzuraumende Kredit auf 
diesel' Grundlage auf. Hieraus ergibt sich abel' auch das Ver
haltnis, in welchem die Lagervorrate an Fertigfabrikaten zu den 
Debitoren del' Unternehmung stehen mussen. 

Da eine jede industrielle Unternehmung nur uber ein bogrenztes 
Betriebskapital verftigt, welches dazu dient, in Fabrikate ver
wandelt zu werden, so kann sie nul' einen Teil dieses Betriebs
kapitals ihren Abnehmern in Gestalt von Fabrikaten kreditieren. 

Den Rest des Betriebskapitals braucht die Unternehmung, 
um in der Zwischenzeit bis zu dem Eingange der fur die ver
kauften Fabrikate kreditierten Betrage neue Fabrikate zu er
zeugen. 

Theoretisch wiirde sich dies so darstellen, daB die eine Halfte 
des Betriebskapitals in Gestalt der Fabrikate an die Kundschaft 
verkauft und kreditiert ist. Die andere Halfte des Betriebskapitals 
wird dagegen in der Zeit bis zum Ablaufe des gewahrten Kredites 
und dem Hereinkommen der kreditierten Betrage in Fabrikate 
verwandelt, welche dann ihrerseits wieder verkauft und kreditiert 
werden. 

In der Praxis wird sich allerdings dieser stetige Wechsel del' 
beiden Halften des Betriebskapitals mit ihrer Umwandlung in 
Fa"brikate und Ruckwandlung in Betriebskapital nicht so regel
maBig vollziehen, sondern Verschiebungen erleiden. 

Diese Verschiebungen sind jedoch ohne EinfluB auf den Grund
gedanken, aus welchem sich die Bemessung del' Lagervorrate 
nach Menge und Wert ergibt. 

Die BOlw der -vorratig zu haltenden Lagerwaren ist abhangig zu 
machen von dem Umfange des fiir vel'kaufte Pabrikate gewahrten 
Kredites und vo-n der Da~ter desselben. 
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Da nun eine jede industrielle Unternehmung, auSer dem Kapi
tal, welches sie in Krediten bei ihren Abnehmern ausstehen hat, 
und auBer dem Kapital, welches sie in den Lagervorraten von 
Fabrikaten angelegt hat, auch noch Betriebskapital fiir die Auf
rechterhaltung ihres Betriebes gebraucht, kann sie nicht die eine 
Halfte ihres Betriebskapitals der Kundschaft kreditiert und die 
andere Halfte in Vorraten an Fabrikaten angelegt haben. Es 
wiirde ihr in diesem FaIle an Mitteln zur Aufrechterhaltung des 
Betriebes fehlen. 

Es miissen also entweder die der Kundschaft zu gewahrenden 
Kredite oder die Vorrate an Fabrikaten eingeschrankt werden. 
um die Mittel fiir die AufrechterhaJtung des Betriebes frei zu be
kommen. 

Die Starke der Entwickelung der industriellen Unternehmung 
ruht nun in der GroBe des zu erzielenden Umsatzes und nicht in 
der Menge der Lagervorrate an Fabrikaten. Daraus ergibt sich, 
daB das Vorratslager an Fabrikaten zugunsten des Umsatzes 
bzw. der den Abnehmern zu gewahrenden Kredite einzuschran
ken ist. 

Andererseits nimmt abe!' auch die industrielle Unternehmung 
bei ihren Lieferanten der Rohstofie, Halbfabrikate und Betriebs
materialien Kredit in Anspruch und erhoht dadUl'ch, solange diesel' 
Kredit nicht iiberspannt ist, ihre wirtschaftliche Leistungsfahigkeit. 
Es ergibt sich daher aus allen diesen nberlegungen heraus der 
Grundsatz: 

Das in den Lagervorraten an Fabrikaten angelegte KapitaZ soll 
kleiner sein als das an die Abnehmer von Fabrikaten (Debitoren) 
ausgeliehene Kapital. Bei ge8unden Kreditverhiiltnissen der indu
strielZen Untcrnehmung darf indessen der Wert der Vorrate an Fabri
katen eben80 hoch sein, wie der Wert der ausstehenden Forderungen 
(Debitoren) . 

Gesund sind die Kreditverhiiltnisse der Unternehmung, wie dies 
schon in dem vorangegangenen Kapitel liber die kaufmannische 
Begutachtung ausgefiihrt worden ist, wenn der Wert aller realisier
baren Vermogensteile der industriellen Unternehm~tng groper ist 
als der Wert der Gliiubigerlorderungen (Kreditoren). 

Bei den vorstehenden Ausfiihrungen iiber das Verhaltnis der 
Lagervorrate an Fertigfabrikaten zu den Debitoren der industriellen 
Unternehmung ist noch zu beriicksichtigen, daB die industrielle 
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Unternehmung mit dem Eingange des Verkaufserloses nicht allelll 
den Selbstkostenwert der Fabrikate ~rstattet erhalt, sondern 
daruber hinaus auch den Gewinnaufschlag, welcher in dem Ver
kaufspreise enthalten ist. 

Man konnte hieraus den SchluB ziehen, daB dieser Gewinn
betrag allein ausreichen muBte, um del' Unternehmung genugendes 
Kapital fiir die Aufrechterhaltung des Betriebes zuzufuhren, 
selbst wenn sie die eine Halfte ihres Betriebskapitals in Vorraten 
an Fabrikaten und die andere Halfte in Krediten bei ihren Ab
nehmern angelegt hatte. Die Unternehmlmg hatte also nicht notig, 
ihrerseits Kredite in Anspruch zu nehmen. 

Diese SchluBfolgerung ware unrichtig. Die lnanspruchnahme 
von Kredit bildet gleich wie die Gewiihrung von Kredit die Grundlage 
einer jeden ind~lstriellen und kautmiinnischen Wirtschatt, ohne 
welche sie nicht imstande ist, die Grenze ihrer Leistungstiihigkeit 
zu erreichen. Dann aber kann a1lch nicld der gesamte Gewinn der 
Unternehmung z'U,r Stiirk1lng des Betriebskapitals verwendet werden. 
Ein Teil des Gewinnes gehort dem Unternehmer als Risikopriimie 
~lnd als Verzinswng seines in der Unternehmung investierten Kapitals, 
ein andere?" Teil des Gewinnes mnfJ der lnstandhaltnng und dem 
Ausbau der Betriebsanlagen, also dem Anlagekapital, dienen, und 
nur der Rest kann dem Reservetonds z~lgetuhrt bzw. zur Stiirkung 
des Betriebskapitals verwendet werden. 

Aus del' Kreditwirtschaft del' industriellen Unternehmung 
ergibt sich ferner noch die Bedingung, daB auch das Verhaltnis 
zwischen "Debitoren" und "Kreditoren" del' Unternehmung ein 
richtiges' sein muB, wenn die Unternehmung eine gesunde Ent
wickelung nehmen solI. 

Wenngleich, wie schon mehrfach erwahnt, den "Kreditoren" 
das gesamte realisierbare Vermogen del' industriellen Unter
nehmung als Sicherheit gegenubersteht, wurde es dennoch das 
Zeichen einer ungesunden Wirtschaft sein, wenn die Unternehmung 
ihren Kredit bis zu del' Hohe ihres Gesamtvermogens an
spannen wollte. EllIe derartige Kreditinanspruchnahme ware 
nul' vorubergehend in besonderen, ganz auBerordentlichen Fallen 
zulassig. 

Stande doch anderenfalls die Unternehmung VOl' del' steten 
Gefahr, infolge irgendeines unerwarteten Zufalles, ihr gesomtes 
Vermogen realisieren zu mussen, um mit ihm die Verpflichtungen 
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gegen ihre Glaubiger abzulosen. Dies ware jedoch gleichbedeutend 
mit dem AufhOren der industr'iellen Unternehmung. 

Anders lage die Saehe bereits, wenn die industl'ieUe Unter
nehmung ihren Kredit nur so weit in Ansprueh nehmen wiirde, 
als die Hohe ihres Betriebskapitals betragt. 

Aber aueh in diesem FaIle wi"irde die Unternehmung bei. dem 
Eintritt irgendeines unerwarteten Ereignisses ihren Betrieb ein
stellen miissen, da sie ihr gesamtes Betriebskapital zul' Bezahlung 
del' Forderungen ihrer Glaubiger verwenden miiBte. 

Sie wiirde also wohl ihr Anlagekapital, d. h. ihr in den Grund
stiieken, Gebauden, Masehinen usw. angelegtes Kapital behalten, 
aber kein Betriebskapital mehr haben, um mit diesen Produktions
mitteln eine wirtschaftliehe Tatigkeit auszuiiben. 

Da nun das Betriebskapital sieh in der Hauptsaehe zusammen
setzt aus dem Bestande an fliissigen Geldwerten, wie Wechseln, 
Wertpapieren, Guthaben bei Banken und Bargeld in der Kasse 
der Unternehmung, sowie aus den Vorraten an Rohstoffen und 
Betriebsmaterialien, den Vorraten an Fabrikaten und den Fol'
derungen an dieAbnehmer (Debitoren), so ergibt sieh hieraus, daB 
der von del' Unternehmung in Ansprueh genommene Kredit nie
mals so hoeh sein sollte, als der Gesamtwel't dieser Vermogensteile 
betragt. 

Die Unternehmung soUte vielmehr stets zur Sieherung del' 
Aufreehterhaltung ihres Betriebes ihre Geldwerte, Rohstoffe, 
Betriebsmatel'ialiell und Vorrate an Fabrikaten sehuldenfrei zu 
ihrer Verfiigung halten. 

Eine vorsiehtige Wil'tschaftspolitik der industrielleh Unter
nehmung wird noeh weitergehen und ihren eigenen Kredit nieht 
so weit, oder doeh hoehstens nur so weit in Ansprueh nehmen, 
als sie selbst den Abnehmern ihl'el' Fabrikate Kredit gewahl'en 
muB. Damit kann die Unternehmung die Anspriiehe, welehe 
ihre Glaubiger an sie zu stellen haben, allein schon aus den Fol'
derungen deeken, welehe sie selbst an ihre eigenen Sehuldner 
(Debitoren) hat. 

Denkt man sieh theoretiseh den Fall, daB eine illdustrieUe 
Unternehmung ihre gesamte Pl'oduktions- und Vel'kaufswirtsehaft 
"auf Borg" betreiben wiil'de, um erst naeh Eingang des Verkaufs
erloses ihre Verbindliehkeiten abzulosen, dann miiBte stets der bei 
den Kaufern ihrer Fabrikate (Debitoren) flir sie ausstehende Betl'ag 
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hoher sein als del' von ihr an ihre Glaubiger (Kreditoren) geschul
dete Betrag, weil ja in dem Verkaufspreise del' Fabrilmte, also in 
del' Forderung an die Debitoren, auch del' Gewinn del' Unter
nehmung enthalten ist. Die Unternehmung wiirde sich also in 
gesunder Weise entwickehl k6nnen, well sie stets mehr zu fordern 
hatte, als sie selbst schuldig ware, und weil ihr bei del' Abrechnung 
der gegenseitigen Verbindlichkeiten der UberschuB als ihr Gewinn 
ftir die von ihr gewissermaBen ausgetibte Vermittelung zwischen 
Produzenten und Konsumenten zuflieBen wiirde. 

In der Praxis kann selbstverstandlich von einer derartigen 
"Borgwirtschaft" nicht die Rede sein. Wohl aber ergibt sich 
aus diesem theoretischen Beispiel die Folgerung, daB bei 
einer auf gesunder Grundlage wirtschaftenden und sich in nor
maIer Weise entwickelnden industriellen Unternehmung die 
Debitoren stets einen hoheren Betrag ausweisen soUten als d'ieKreditoren. 

Geht die Gesamtsumme, welche die Kreditoren del' Unter
nehmung von diesel' zu fordern haben, tiber die Gesamtsumme 
hinaus, welche die Debitoren der Unternehmung schulden, dann 
beginnt die Liquiditat der U nternehmung sich ungtinstig zu gestalten. 
Sie wird um so ungtinstiger, je mehr zu den Debitoren auch noch 
von dem Kassenbestande und den Vorraten an Fabrikaten hinzu
gerechnet werden muB, um die Gesamtsumme del' Kreditoren
forderungen zu erreichen. 

Eine ungunstige Liquiditat der industrieUen Unternehmung 
macht jedoch eine uberma(3ige Anspannung des Kredites der Unter
nehmm~g notwendig, und diese wiedet'um hat eine Steigeru'ng der 
Produk:tionskosten z'ur Folge. 

Del' Grund hierftir liegt darin, daB in diesem FaIle Kredit 
auch von anderer Seite als nur von den Lieferanten del' Unter
nehmung in Gestalt der von diesen gelieferten Waren in An
spruch genommen werden muB. Diesel' von Dritten, wie Banken 
usw., gewahrte Kredit ist aber stets nul' gegen Bewilligung eines 
hoheren ZinsfuBes 7.U erh9Jten als del' ZinsfuB beim Warenumsatz 
betragt. 

Solange also die industrielle Unternehmung nur so viel Kredit 
ftir den Bezug von Waren bei ihren Lieferanten in Anspruch nimmt, 
als sie selbst ihren Abnehmern bei dem Verkauf von Waren ge
wahrt, gleichen sich die von ihr zu zahlenden Zillsen und die 
Zinsen, welche sie selbst erhalt, aus. 
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Mu.6 die industrieIle Unternehmung dagegen einen Tell ihres 
Betriebskapitals von anderen Dritten borgen, dann mu.6 sie flir 
diesen Tell des Betriebskapitals h6here Zinsen zahlen und dadurch 
ihre Produktion verteuern. 

Diese Verteuerung der Produktion macht sich besonders dann 
bemerkbar, wenn die industrielle Unternehmung den ihr aus 
dem Verkaufserl6se der Fabrikate zuflie.6enden Gewinn voIlstandig 
fiir die Verbesserung ihrer Betriebsanlagen oder fiir die Erh6hung 
ihres Betriebskapitals, in Gestalt der Vermehrung ihrer Vorrate 
an Rohstoffen, Betriebsmaterialien und Fabrikaten bzw. in der 
Erh6hung ihrer Forderungen (Debitoren) durch vermehrte Kredit
gewahrung, verwendet hat. 

In diesem FaIle ist sie nicht in der Lage, den an den Eigentiimer 
der Unternehmung auszuzahlenden Gewinnantell (Dividende) aus 
ihl'en eigenen baren Mitteln zu decken, vielmehr mu.6 sie hierfiir 
Kredit bei einem Au.6enstehenden, ihrem Bankier, in Anspruch 
nehmen. 

Da der Zinsfu.6 eines Banlrdarlehens stets hOher ist als der flir 
das eigene Kapital zu rechnende Zinsfu.6, bedeutet also jede in 
del' Bllanz ausgewiesene Schuld an eine Bank, da.6 die Produktion 
der industrieIlen Unternehmung sich teurer stellt, als sie bei vor
sichtiger Wirtschaft sich gesteIlt hatte. 

Der Gewinnkoeffizient wird also stets durch eine Inanspruch
nahme von Kredit bei einem Au.6enstehenden, einer Bank usw., 
geschmalert. 

'frotzdem kann diese Finanzwirtschaft aber in dem FaIle zu 
billigen sein, wenn der Umsatz an Fabrikaten durch diesen Bank
kredit derart gesteigert werden kann, da.6 der Gesamtgewinn
betrag tatsachlich ein h6herer wird, als er ohne den Bankkredit 
geworden ware. 

d) Die Bel'ecbnung des Weries del' Unternehmung. 

Der wirtschajtliche Wert einer industriellen Unternehmung wird 
einerseits bedingt durch die GrofJe des in ihr angelegten Kapitals 
und andererseits d1lrch die Hoke ikres Reinertrages, mit welckem 
sie dieses Kapital verzinst. 

In diesen beiden Faktoren, Kapital und Ertrag, sind bereits 
aIle besonderen Verhaltnisse der einzelnen Unternehmung, wie 
Monopolrechte, wirtschaftlicher Wert der "Firma", gute oder 
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mangelhafteBetriebsanlagen, giinstiger oder ungiinstiger Standort 
der Unternehnmng, auf- und absteigende Konjunktur auf dem 
allgemeinen Marlite der Untel'nehmung usw., enthalten, bzw. 
finden sie in ihnen ihren ziffermaBigen Ausdruck. 

Man wird also stets die beiden Faktoren "Kapital und Ertrag" 
miteinander kombinieren miissen, wenn man den Wert einer 
industriellen Unternehmung berechnen will. 

Die vielfach iibliche Methode, den Tauschwert einer indu
striellen Unternehmung allein aus ihrem Ertrage zu errechnen, 
d. h. aus der Summe del' diskontierten Zukunftsertrage und son
stigen Nutzungenl), hat insofern ihre Bedenken, als sie die vor
handenen Sachwerte, "rie Grundstiicke, Gebaude, Maschinen usw., 
auBer acht laBt. Gerade diese Sachwerte bieten jedoch dem 
Erwerber del' Unternehmung eine gemsse Sicherheit fiir das von 
ihm in die Unternehmung zu investierende Kapital fiir den. Fall, 
daB Umstande eintreten sollten, die die Unternehmung unrentabel 
gestalten odeI' ganzlich zum Erliegen bringen. Del' Erwerber wird 
dann wenigstens einen Teil des von ihm gezahlten Kaufpreises 
aus dem Verkaufserlose diesel' Sachgegenstande wieder zuriick
erhalten und unter Umstanden sogar noch einen Ge",1nn bei 
ihrem Verkaufe erzielen konnen. Es kann daher in manchen Fallen 
eine Unternehmung mit einem groBen Kapital, d. h. wertvollen 
Sachgegenstanden und kleinerem Reinertrage, einen hoheren'Vert 
haben als eine sole he mit kleinem Kapital und groBerem Rein
ertrage. Andererseits wird man auch bei einer notleidenden Unter
nehmung, die iiberhaupt keinenReinertrag abwirft odeI' gar mit 
Verlust arbeitet, nicht gut mit Zukunftsertragen rechnen konnen, 
vielmehr den zeitigen Wert del' Unternehmung in del' Hauptsache 
nach den vorhandenen Sachgegenstanden zu bestimmen haben. 

Wenngleich man nun durch die Kombination von Kapital und 
Ertrag eine bestimmte Wertziffer fiir eine jede industrielle Unlier
nehmung berechnen kann, so muB dennoch hervorgehoben werden, 
daB diese Ziffer immer nur als eine Schiitzung angesehen werden 

1) Goedecke, C. H., "Saehwert und Ertragswert nebst Baukontierung und Ab· 
schreibung von Werken mit Betriehsnetzen", Miinchen 1917, S. 140, sagt dariiber: 

"Del' Ertragswert eines Unternehmens ist dessen Wert in Riicksicht auf den 
Ertrag, und in dem besonderen Fall, daB del' Ertragswert gleieh dem Verkaufswert 
ode1' dem gemeinen Wert aein soil, ist e1' gleieheinem Kapital, das sieh als Summe del' 
auf heute diskontiel'ten zukiinftigen Einnahmen und sonstigen aus dem Unter· 
nehmen zu ziehenden Vo1'teilen ergiht." 

Mornl, Abschiitzung des Wertes. 2. Auf!. 9 



130 Die Grundlagen der Abschatzung. 

darf, well eine bestimmte unter allen Umstanden aIle in richtige 
Ziffer fiir den Wert einer industriellen Unternehmung sich niernals 
feststellen laSt . 

. Der Grund hierfiir ist, daB die Wertberechnung selbst sich nur 
auf geschiitzten Ziffern aufbaut, denn es ist z. B. nicht moglich, 
den Wert von Gebauden, Maschinen, Utensilien usw. in ihrem 
zeitigen Zustande, sowie von Patenten, Forderungen und ahnlichen 
Rechten vollkommen genau zu beziffern. 

AuBerdem ist aber auch del' Wert einer jeden industriellen 
Unternehmung von so vielen Faktoren in ihren inneren Verhi.ilt
nissen, ihrer Organisation und ihren Beziehungen zu ihrem all
gemeinen Markte abhangig, daB keine Wertberechnung imstande 
ist, auch diese Faktoren zifferma.l3ig genau abzuschatzen. 

Der wirtschaftliche Wert einer industriellen Unternehrnung ist, 
wie schon an fruherer Stelle erwiihnt, ihr Tauschwert, d. h. derjenige 
Geldbetrag, welcher zwischen dem VerauBerer der Unternehmung 
und ihrem Erwerber als Kmtfpreis in Frage kommt, wen~ die 
Unternehmung, wie sie steht und liegt, rnit allen ihren Aktiven 
und Passiven verkauft werden soIl. 

Da jedoch bei dem Verkaufe einer industriellen Unternehmung 
die Interessen des VerauBerers derselben und ihres Erwerbers 
sich stets gegeniiberstehen, hat die Berechnung des Wertes der 
Unternehmung denjenigen Betrag zu ermitteln, welcher den Inter
essen beidor vorgenannten Parteien yleichrniif3ig gerecht wird. 

Dieser Ausgleich findet dadurch statt, daf3 das Risiko berucksichtigt 
wird, welches rnit einer jeden ind~lstriellen Unternehrnung verknupft ist. 

Del' bisherige Eigentiimer der industriellen Unternehmung 
hat einen Anspruch darauf, daB er boi dem Verkaufe del' Unter
nehmung nicht nur sein in derselbeh angelegtes Kapital wieder 
zuriickerhalt, sondern dariiber hinaus auch noch eine Abfindung 
flir die von ihm geschaffene Organisation der Unternehmung 
und die von ihm hergestellten Beziehungen zu ihrem allgemeinen 
Markte, welche die Grundlage fur die Erwirtschaftung des Ertrages 
del' Unternehmung bilden. Er hat jedoch keinen Anspruch mehr 
darauf, daB sich sein Kapital nunmehr noch zu demselben hohen 
ZinsfuBe verzinst, wie es aus dem Ertrage der Unternehmung 
bisher geschah, weil er fort,an von dern Risiko der Unternehrnung 
entbunden ist, welches mit einer jeden industriellen Unternehmung 
verlmiipft ist. 
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Es konnen so vielerlei Umstande eintreten, welche einen bis 
dahin bliihenden Industriezweig lahmlegen, daB auch die best
bliihende industrielle Unternehmung keine Gewahr fiir eine an
dauernd hohe Verzinsung des in ihr angelegten Kapitals bietet. 
Eine neue Erfindung, das Aufkommen neuer Produktionsmethoden, 
ein Wechsel der Mode, das Auftreten neuer Bediirfnisse, eine Ver
schiebung des Verkehrs· und ahnliche Einfliisse von Bedeutung 
fiir den B~trieb der betreffenden Unternehmung bilden eine stete 
Gefahr, mit welcher bei einer jeden industriellen Unternehmung 
gerechnet werden muB. 

Es ist mithin selbstverstandlich, daB von industriellen Unter
nehmllngen angesichts dieser Gefahr eine h6here Verzinsllng des 
in ihnen angelegten Kapitals verlangt wird, als der landesiibliche 
ZinsfuB betl'agt. Dieses begriindete Verlangen ist jedoch nicht 
gleichmaBig fiir aIle industriellen Produktionszweige zu steIlen, 
weil die vel'schiedenen Gefahren nicht auch die verschiedenen 
Industriezweige gleichmaBig bedrohen . 

. So wird eine industrielle Unternehmung der Nahrungsmittel
branche, z. B. eine Brauerei oder eine Getreidemiihle, der Gefahr 
eines Wechsels der Mode nur wenig ausgesetzt sein, wahrend anderer
seits diese Gefahr z. B. bei einer Unternehmung der Beieuchtungs
branche, einer Lampenfabrik, in hohem MaBe vorliegt. 

Es hat sich daher auch im Laufe der Zeit bereits eine gewisse 
Erfahrung iiber die Bestandigkeit, d. h. die Lebensdauer von in
dustriellen Unternehmungen herausgebildet. 

1m besonderen sind es die Gas- und Elektrizitatswerke sowie 
die Unternehmungen del' Nahrungsmittelbranche, wie Brauereien, 
Miihlen, Spritfabriken usw. und auch die Verkehrsunterllehmungen, 
welche als langlebige angesehen werden. Ihnen gegeniiber stehen 
die Unternehmurigen der Fahrradindustrie, Automobilindustrie 
sowie Minengesellschaften, Petroleumgesellschaftell usw., denen 
man eine schwankende und vielfach nur kurze Lebensdauer beimiBt. 

Bei der Berechnung des Wertes einer bestimmten jndustriellen 
Unternehmung muB daher auch das verschiedenartige Risiko 
der einzeh1en Industriezweige beriicksichtigt werden. 

Hat ein Industriezweig erfahrungsgemaB eine kurze Lebens
dauer, dann ist auch das mit ihm verbundene Risiko h6her. Es 
ist also ein berechtigtes Verlangen, daB das in einer Unternehmung 
dieses Industriezweiges angelegte Kapital sich h6her verzinst als 

9* 
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das Kapital einer anderen langlebigeren und mit einem geringeren 
Risiko verkniipften industriellenUnternehmung. 

Bei einer jeden Kapitalsanlage kommt in erster Linie die Sicher
heit fUr das Kapital in Frage. Det mehr oder weniger groBen 
Sicherheit des Kapitals hat jedoch auch die Rente zu entsprechen. 
Je gesicherter das Kapital is~, um so niedriger ist die Rente, denn 
Sicherheit fiir das Kapital und Rohe der Rente stehen stets in 
einem Gegensatz zueinander. 

Del' Erwerber del' Unternehmung hat also Anspruch auf einen 
Gegenwert fUr seine Ubernahme des mit der Unternehmung ver
km'(,p/ten Risikos. Diesel' Gegenwert wird ihm dadurch geboten, 
daB er sein Kapital aus dem Ertrage del' Unternehmung hOher 
verzinsen kann, als es ihm bei sichererer Anlage, z. B. in Grundbesitz, 
Staatspapieren usw., zu dem landesiiblichen ZinsfuBe moglich ware. 

Der Reinertrag der industriellen Unternehmung mu(J daher bei 
der Wertberechnung derselben derart zwischen iArem Veriiu(Jerer und 
Erwerber geteilt werden, da(J der Verii'u(Jerer einen Vermogenszuwachs 
~lnd der Erwerber einen entsprechenden Einkommenszuwachs erhiilt. 

Die Ermittelung des Wertes der industriellen U nternehmung 
geschieht durch Abschiitzung ihrer Vermogensteile im einzelnen und 
durch die Kalkulation des Reinertrages, welchen sie in ihrem Zustande 
zur Zeit der Wertung erzielen kann. 

Es ist also nicht del' bishel' erzielte Ertrag del' Unternehmung 
allein maBgebend. Vielmehr ist festzustellen, ob del'selbe nicht, 
z. B. infolge Untiichtigkeit del' Leitung, zu niedl'ig gewesen ist; 
odeI' ob er vielleicht, infolge Uberanstl'engung der Betl'iebsein
l'ichtungen odeI' wegen einer nul' voriibergehend giinstig gewesenen 
Konjunktur ein anormal hoher war. 

In die Wertberechnung einzusetzen ist alsdann derjenige 
Ertrag, welcher unter normalen Verhaltnissen aus der Unter
nehmung erwirtschaftet wird, bzw. erwirtschaftet werden miiBte. 

Bei del' Abschatzung del' einzelnen Vermogensteile der Unter
nehmung ist zu beachten, ob der Fabrikationsbetrieb in unge
storter Weise fortgesetzt wird oder ob derselbe eingestellt wird, 
da die Rohe der Abschatzung, also der z'u ermittelnde Wert der 
einzelnen Vermogensteile, hiervon abhangig ist. 

Wird del' Fabrikationsbetrieb fortgefUhrt, dann haben die 
Betriebsanlagen mit ihren maschinellen Einrichtungen und son-
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stigen Betriebsmitteln einen hoheren Wert, weil die seinerzeit 
fiir ihre Errichtung gehabten Kosten, wie Frachtcn, Montagen usw., 
entsprech€md zu beriicksichtigen sind. 

SoIl dagegen del' bisherige Fabrikationsbetrieb eingestellt 
werden, sei es z. B. zugunsten einer anderweitigen neuen Produktion, 
odeI' um die gesamten Betriebsanlagen abzubrechen und nach 
einem anderen Standorte zu iiberfiihren, dann ist del' Wert -del' 
Betriebsanlagen und ihres Zubehors ein niedrigerer. Er vermindert 
sich einmal um die seinerzeit gehabten Kosten del' Frachten, 
Montagen usw., weil dieselben durch den Abbruch verloren gehen, 
und auBerdem auch noch um die nunmehr notigen Kosten des 
Abbruches und um die Wertverminderung, welche erfahrungsgemaB 
derartige Betriebsanlagen allgemein durch ihren Abbruch erleiden. 

Fiir die richtige Kalkulation des zu erwirtschaftenden Ertrages 
bzw. des aus diesem zu erzielenden Gewinnes ist eine wichtige 
Voraussetzung, daB die wirtschaftliche Tatigkeit del' Unter
nehmung ordnungsgemaB erfolgt und die vorhandenen Hilfsmittel 
aufs beste beniitzt werden. 

Da del' Wert einer industriellen Unternehmung sich nicht allein 
aus Sachgutern zusammensetzt, fUr welche sich ein allgemeiner 
Marktwert feststellen laBt, sondeI'll sich auBerdem auf den Ertrag 
del' Unternehmung stiitzt, miissen auch aIle einschlagigen Ver
haltnisse, welche den Ertrag beeinflussen, beriicksichtigt werden. 

Es kann z. B. eine industrielle Unternehmung einen hoheren 
Tauschwert haben, als ihrem zeitigen Ertrage entspricht, wenn z. B. 
die Begabung des Unternehmers odeI' die ihm zur Verfiigung 
stehenden finanziellen Mittel nicht ausreichen, um die Produk
tivitat del' vorhandenen Betriebsanlagen auf ihre Hochstgrenze 
zu bringen und die allgemeine Marktlage richtig auszuniitzen. 

Andererseits wiederum kann del' Gebrauchswert del' Unter
nehmung fiir deren Erwerber oft niedriger sein, als ihrem Tausch
werte entspricht. Dies ist z. B. del' Fall, wenn del' Erwerber die 
Unternehmung nach seinen ldeen auszugestalten beabsichtigt und 
hierbei mancherlei Bestandteile ihrer Betriebsanlagen odeI' deren 
Zubehore nicht verwenden kann, so daB diesclben fur ihn so gut 
wie wertlos sind. 

A uf die Ermittel1.lng des Tauschwertes der industriellen U nter
nehmung ist indessen die beabsichtigte finanzielle Tra;nsalction, 
wegen derer die wirtschaftliche Wertwng erfolgt, ohne jeden EinflufJ. 
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Die Berechnung des Wertes der U.nternehmung hat vielmehr 
bei der Feststell~£ng des Tauschwertes ausschlieplich nur den zeitigen 
Wert der einzelnen Vermogensteile und die Ertragsmoglichkeit der 
Unternehmung in deren zeitigem Z1tstande zu berucksichtigen. 1st 
eine Ertragsmoglichkeit uberhaup.t ausgeschlossen, dawn kommt nur 
noch der Wert der einzelnen Vennogensteile in Frage. 

Hierdurch wird sie sowoh1 den Interessen des VerauBerers 
als auch denen des Erwerbers del' Unternehmung am besten 
gerecht. 

Ob die an del' finanziellen Transaktion Beteiligten an diesen 
ermittelten Tauschwert sich gebunden erachten odeI'. denselben 
nul' als ein Sachverstandigengutachten betrachten, das ihnen a1s 
Unterlage bei ihrer Vereinbarung des Kaufpreises dient, bertihrt 
die wirtschaftliche Wertung del' Unternehmung nicht. 

Eine solche anderweitige Vereinbarung des Kaufpreises wird 
z. B. zwischen den Beteiligten meistens dann stattfinden, wenn 
es sich urn die Umwandlung einer industriellen Einzelunternehmung 
in eine Aktiengesellschaft handelt, deren Aktien alsbald, d. h. 
nach Ablauf del' gesetzlich vorgeschriebenen Frist, an del' Borse 
eingeftihrt werden sollen. 

In diesem FaIle ist die Entscheidung tiber die Bemessung des 
Aktienkapitals davon abhangig, ob del' bisherige Eigenttimer del' 
industriellen Ullternehmul1g die Aktien, welche er als Kaufpreis 
£iii: die Abtretmlg seiner U l1ternehmullg an die neu zu bildende Aktien
gesellschaft empfangt, selbst behalten odeI' bald vel'kaufen will. 

1st das erstere del' Fall, dann wird er seine Zustimmung dazu 
geben, daB das Aktienkapit,al del' neuen Gesellschaft weit niedriger 
festgesetzt wird, als del' durch die wirtschaftliche Wertung er
mittelte Tauschwert del' Unternehmung betragt. 

Er hat dadurch den Vorteil, daB die Aktien del' Unternehmung 
einen h6heren Kursstand erreichen, weil das niedrigere Aktien
kapital sich leichter verzinsen laBt, also eine hohe1'e Dividende 
erzielt als ein h6heres Aktienkapital, und weil es selbst in ungtin
stigen J ahren, in welchen das h6here Aktienkapital dividendenlos 
bHebe, noch eine Dividende bringt. Die Wahl eines niedrigen 
Aktienkapitals starkt also die Unternehmung, denn Unter
bewertung del' Aktiven und. Uberbewertung del' Passiven, durch 
Schaffnng von Reserven £iiI' unvorhergesehene Ereignisse ist stets 
eine Verstarkung del' Zahlungsfahigkeit del' Unternehmung. 
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Durch die Festsetzung des niedrigeren Aktienkapitals werden 
der neuen Aktiengesellschaft stille Reserven geschaffen, welehe 
einen hoheren Kursstand der Aktien rechtfertigen, eine ziemlich 
gleichbleibende Hohe der Dividenden siehern und dadureh auch 
den Kurs der Aktien vor heftigen Schwankungen bewahren. 
Infolgedessen tauscht der Unternehmer also fUr seine Unter
nehmung ein Wertpapier cin, welches infolge aller dieser Eigen
schaften eine gute Kapitalsanlage ftir ihn bedeutet. 

1m anderen Falle, d. h. wenn del' bisherige Eigentiimer del' 
Unternehmung kein Interesse an del' neuen A,ktiengesellschaft 
hat, vielmehl' beabsichtigt, die ihm als Kaufpreis eingehandigten 
Aktien sobald als moglich zu verkaufen, um das von ihm in del' 
Unternehmung angelegte Kapital zuriickzuel'halten, ",'ird er ver
langen, daB das Aktienkapital in Hohe des Tauschwertes der 
Unternehmung, welcher durch die wirtschaftliche Wertung er
mittelt worden ist, festgesetzt wird. 

Es kommt sogar des ofteren vor, daB das Aktienkapital, um ein
seitige Interessen zu befriedigen, noeh hoher bemessen wird, als 
del' durch die wirtschaftliche Wertung der Unternehmung ermittelte 
Tauschwert derselben betragt. In diesem Falle ist die neue Aktien
gesel1schaft jedoch "iibergriindet" und geht deshalb einer sehr 
unsicheren Zukunft entgegen. 

Eine jede auf einer gesunden Grundlage errichtete und ord
nungsgemaB bewirtschaftete industrielle'Unternehmung wird nicht 
nur ihr "Geschaftskapital" (Aktienkapital) hoher verzinsen als 
zu dem landesiiblichen ZinsfuBe, sondern auch ihr Vermogen stetig 
erhohen, und zwar durch die Einbehaltung eines Teiles des von ihr 
erzielten Gewinnes und Verwendung desselben ftir den weiteren 
Ausbau der Betriebsanlagen und del' gesamten Organisation. 

Das buchmaBig ausgewiesene "Geschaftskapital" wird in seiner 
urspriinglichen Ziffer durch diese Vermogenserhohung nicht ver
andert. Dieselbe kommt vielmehr dadurch zum Ausdruck, daB del' 
Gesamtwert aller Vermogensteile, nach Abzug del' Schulden del' 
Unternehmung, sich hoher stellt als das "Geschaftskapital". 

Diese Vermogensel'hohung findet indessen ihre Grenzen eiumal 
in den Verhiiltnissen des allgemeinen Marktes, welche eine iiber
maBige Ausdehnung del' Unternehmung ohne Schmalerung des 
Gewinnes nicht zulassen, und dann auch in den Interessen des 
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Eigentiimers der Unternehnmng, welcher nur auf einen kleineren 
Teil seines Einkommens aus derselben zugunsten ihres Ausbaues 
verzichten kann. 

'Venn diese Grenzen nicht willkiirlich iiberschritten werden, 
kann man von einer "gesunden" Entwickelung del' Unternehmung 
sprechen. 

Als gesund entwickelt kann man mithin diejenigen Unter
nehmungen ansehen, welche unter geordneten Verhliltnissen ar
beiten, ihr Vermogen innerhalb norinaler Grenzen aus ihrem Rein
ertrage vermehrt haben und ihr buchmaBiges Geschaftskapita.I 
hoher verzinsen als zu dem landesiiblichen ZinsfuBe. 

Soli nun del' wirtschaftliche Wert einer industriellen Unter
nehmung ermittelt werden, so laBt sich wohl fUr die Berechnung 
desselben eine allgemeine Regel aufsteIlen, welche bei den wie 
vorstehend angefiihrt "gesund" entwickelten Unternehmungen 
a,ngewendet werden kann. 

Dagegen ist es unmoglich, eine Regel fiir die Berechnung des 
wirtschaftlichen Wertes aufzustellen, welche unterschiedslos fUr 
alle industriellen Unternehmungen verwendbar ware. 

AIle diejenigen industriellen Unternehmungen, deren Ellt
wickelung, sei es zum Guten odeI' zum Schlimmen, infolge ihrer 
besonderen Verhaltnisse keine "gesunde" gewesen ist, konnen auch 
nul' individuelI, unter besonderer Beriicksichtigung aller diesel' 
VerhaItnisse, wirtschaftlich gewertet werden!). 

1m FaIle del' Bruttoertrag einer industriellen Unternehmung, 
nach Abzug aller Unkosten, Abschreibungen und Riickstellungen, 
d. h. also del' zur Verzinsung des "Geschiiftskapitals" zur VerfUgung 
stehende Reinertrag, einen hoheren ZinsfuB ergibt als den landes
iiblichen, muB auch del' zu .ermittelnde wirtschattliche odeI' Tausch
wert del' Unternehmung hoher sein als ihr "Geschaftskapital". 

Trotzdem mull del' ermittelte Tauschwert durch den Rein
ertrag immer noch hoher verzinst werden als zu dem landestiblichen 
ZinsfuBe. 

1) Zwiedineck, Otto v., "Kritisches und Positives zur Preislehre" (Zeitschrift 
fiir die gesamte Staatswissenschaft, .65. Jahrgang). Tiibingen 1909. Seite 93. 

"Jede Unternehmung ist ein Individuum fur sieh, hat besondere Lebensfunk· 
tionen, wurzelt in einem besonderen Boden, mull die Nahrstoffe aus besonderen 
Quellen ziehen, urn leben zu konnen." 
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In einem derartig bemessenen Tauschwerte liegt sowohl der 
schon weiter oben erwahnte A1£sgleich des mit der Unternehmung 
verknupjten Risikos, als auch die Abjind'l.£ng jU?' den Wert der 
"Pinna", d. h. flir die~ von dem bisherigen Eigentiimer der Unter
nehmung geschaffene Organisation, ihre Beziehungen zur Kund
schaft, etwaigen Monopolrechte und sonstigen V orziige. 

Der bisherige Eigentumer der Unternehm'l.tng erhiilt als Tausch
wert ein hOheres Kapital zuruclcgezahlt, als er in derselben angelegt 
hatte, und -ihr Erwerber verzinst sein von ihm nnnmehr in die Unter
nehmu,ng eingebrachtesKapital hOher alsz'l.t dem landeshblichenZinsjufJe. 

1st dagegen der Reinertrag der industriellen Unternehmung 
so gering, daB er ihr "Geschaftskapital" nicht einmal mehr zu 
dem landesiiblichen ZinsfuBe verzinst, dann kommt fiir die Er
mittelung des Tauschwertes der Unternehmung in der Haupt
sache nur noch der Wert ihrer realisierbaren Vermogensteile in Frage. 

Wie hoch der Tauschwert in diesem FaIle zu bemessen ist, 
la13t sich nul' von Fall zu Fall entscheiden. Jedenfalls ist del' Tausch
wert jedoeh nicht niedriger als del' Gesamtwert der realisierbaren Ver
mogensteile, naeh Abzug del' Schulden del' Unternehmung, betragt. 

Sind die Selbstkosten del' Unternehmung, zu denen auch die 
notwendigen Absehreibungen zu rechnen sind, hoher als ihr Brutto
ertrag, dann ist iiberhaupt kein Reinertrag vorhanden, sondem 
die Unternehmung arbeitet mit Verlnst. 

Dieser Verlust kann so lange ertragen werden, als das realisier
bare Vermogen del' Unternehmung ausreicht, um den Verlust zu 
tragen und au13erdem die eigentlichen Sehulden del' Unternehmung, 
d. h. die Glaubigerforderungen, zu decken. 

1st diese Grenze erreieht, und damit auch del' Verlust so gro13 
geworden, da13 del' noch vorhandene Rest des realisierbaren Ver
mogens nul' noeh dazu ausreicht, um die Glaubigerforderungen 
zu bezahlen, dann liquidiert die Untemehmung, indem sie ihren 
Betrieb einstellt und mit diesem Reste ihres Vermogens ihre Glau
biger bezahlt. 

Del' Eigentumer del' Unternehmung hat in diesem FaIle del' 
Liquidation sein gesamtes in del' Unternehmung angelegtes 
Kapital verloren, die Glaubigel' del' Unternehmnng sind dagegen 
voll ausgezahlt worden. 

Selbstverstiindlich wird man in der Pm xis nicht erst abwarten, 
bis das gesamte in der Unternehmnng angelegte Kapital verloren ist, 
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sondern schon vorher die Unternehmung liquidieren, zumal auch 
die Kosten der Liquidation beruclcsichtigt und noch gedeckt werden 
mussen. 

Oder aber man wird rechtzeitig versuchen, durch eine Sanierung 
der Unternehrnung dieser eine durchgreifende HiIfe zu bringen. 

Die Sanierung' einer itidu8triellen U nternehmung hat stets den 
Zweck, ihr eine neue Gi'undlage zu scOOffen, welche einen spiite1'en 
gunstigen Ertrag a1tS der Unternehmung erhoffen liif3t und ihren 
W iederaufbau ermoglicht. 

1st jedoch bei einer mit Verlust arbeitenden industriellen U:nter
nehmung del' giinstige Zeitpunkt fiir die Sanierung oder fUr die 
Liquidation versaumt worden, und ist daher der Verlust derart 
angewachsen, daB del' vorhandene Rest des realisierbaren Ver
mi:>gens nicht mehr die Glaubigerforderungen deckt, dann ist die 
Unternehmung uberschuldet und damit der Konkursfall gegeben. 

Bei einer industriellen Unternehmung, welche mit Verlust 
arbeitet, kann von einem wirtscOOftlichen Werte derselben nur 
daIm noch gesprochen werden, wenn der Wert ihrer· einzelnen 
Vermogensteile die Glaubigerforderungen erheblich iiberschreitet, 
und wenn ferner die inneren Vel'haltnisse der Unternehmung 
und die allgemeine Mal'ktlage eine Besserung der zeitigen Lage 
der Unternehmung erhoffen lassen. 

Befindet sich dagegen eine industrielle Unternehmung im Kon
kurs, dann hat sie keinerlei wirt8cOOftlichen Wert mehr, und ihr 
Tauschwert besteht dann nur noch in dem durch Taxation fest
zustellenden Wel'te ihl'el' einzelnen l'ealisiel'bal'en Vermogensteile, 
aus del'en Verkaufserlose die Glaubigel' del' Unternehmung soweit 
als moglich befriedigt werden. 

Da die Berechnung des Wertes einer mit C'nlwinn al'beitenden 
industriellen Unternehmung auf einer Kombination aus "Vel'mogen 
und Ertra,g" der Unternehmung bel'uht, kann man fUr dieselbe 
ein ahnliche Methode anwenden wie diejenige, welche man del' 
Berechnung des ~ertes von bebauten Grundstiicken zugrunde 
zu legen pflegt. Bei diesen pflegt man den Grund- und Gebaude
wert durch Abschatzung festzustellen und ihren Nutzungswert 
zu dem landesiiblichen ZinsfuBe zu kapitalisieren. Der zu er
mittelnde Wert des Grundstiickes liegt alsdann in del' Mitte 
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zwischen dem Grund- und C~baudewerte einerseits und dem 
kapitalisierten Nutzungswerte andererseits1). 

Will man nun diese Methode auf die Wertermittelung von in
dustriellen Unternehmungen anwenden, dann ergibt sich zunachst 
ohne weiteres, daB an Stelle des "Grund- und Gebaudewertes" in 
diesem Faile "die gesamten reinen Vermogensteile del' Unter
nehmung" und an Stelle des "Nutzungswertes" del' "Reinertrag 
del' Unternehmung" in die Rechmmg einzusetzen sind. 

Dagegen darf man bei einer industriellen Unternehmung den 
Ertrag nicht mit dem landesublichen ZinsfuBe kapitalisieren, 
sondern muB wegen des mit del' Unternehmung verknupften Risikos, 
wie schon weiter oben ausgefi.i.hrt, einen h6heren ZinsfuB wahlen, 
um auch die Risikopramie fUr den Unternehmer einzuschlieBen. 

Das Wesentliche liegt nun in jedem einzelnen Falle darin, den 
richtigen ZinsfuB zu bestimmen, zu welchem del' Ertrag del' 
Unternehmung unter Beri.i.cksichtigung allerfurrue betreffende Unter
nehmung in Frage kommenden Umstande kapitalisiert werden soll. 

Wollte man hierbei nul' die Interessen del' Beteiligten beruck
sichtigen, fUr welche der Wert del' industriellen Unternehmung 
ermittelt werden soIl, dann wurde man zu dem unhaltbaren Zu
stande kommen, daB sich uberhaupt kein einheitlich feststehender 
Wert, d. h. gewissermaBen kein Marktwert del' betreffenden 
Unternehmung, berechnen lieBe. Ein einzelner Kamer einer in
dustriellen Unternehmung wfude z. B. in keinem FaIle einen auch 
nul' annahernd so hohen Preis fUr eine industrielle Unternehmung 
zahlen, wie eine Aktionargruppe, welche die Unternehmung in eine 
Aktiengesellschaft umzuwandeln beabsichtigt. Bei diesel' letzteren 
fallt eben del' Umstand wesentlich in die Wagschale, daB das 
Risiko del' industriellen Unternehmung in Zukunft nicht mehr von 
einem einzelnen getragen werden muB, sondern auf die Schultern 
vieleI' Aktionare verteilt werden kann. 

1) Siehe aueh Schmalenbach, E., "Die Werte von Anlagen und Unternehmungen 
in del' Schatzungstechnik" (Zeitschrift fUr Handelswissenschaftliche Forsehung, 
12. Jahrgang, 1./2. Heft, 1918, Seite 18). 

"Del' Taxwert, den WIT hier im Auge haoon, ist ein terminus der Wohnhaus. 
schatzung. Als Taxwert bezeichnet man hier vielfach das Mittel zwischen dem 
aus einkommenden Mieten abziiglieh Kosten gebildeten Ertragswert und dem 
Kostenwert einer gleiehen neuen Anlage, vermindert um richtige Abschreibung. 

Es handelt sich hier urn eine Praxis, die sieh vermutlich mehr auf Grund einer 
gewissen Bewahrung als auf Grund theoretiseher Erwagung ge bildet hat." 
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Daher rechnet auch ein Aktionar anders als der Einzelkaufer. 
Wahrend der Aktionar nur mit einem Teilbetrage an del' Unter
nehmuJig beteiligt ist und sein Risiko jederzeit durch den Verkauf 
seiner Aktien beseitigen kann, hat der Einzelkaufer das ganze 
Kapital in del' Unternehmung angelegt und kann weder sein Risiko 
begrenzen noch sich von der Unternehmungleicht befreien. Letz
teres besonders dann nicht, wenn die Konjunktur riickgangig wird. 
Man findet daher meistens, daB del' Einzelkaufer einer industriellen 
Unternehmung vor dem Kriege mit einer Verzinsung seines 
Kapitals von 10-12% rechnete, wahrend del' Kaufer einer 
lndustrieaktie, also nul' eines Anteils an der Unternehmung, schon 
mit einer nur halb so hohen Verzinsung sich begniigte. 

DaB letzteres die Regel war, zeigt sich auch, wenn man die effektive 
Verzinsung del' bei dem Verkauf von industl'iellen Unternehmungen 
erzielten Verkaufspreise im Verhaltnis zu ihrem Ertrage untersuchtl). 

1) Eine derartige Untersuchung ist ausgefiihrt in Moml,Felix, "Aktienkapital 
und Aktienemissionskurs bei industriellen Unternehmungen" (Heft 176 der Staats
und sozialwissenschaftlichen Forschungen). Miinchen und LEipzig 1914. S. 14 u. f. 

Moral hat hiiw das VerhaItnis zwischen den erzielten Verkaufspreisen, welche 
ihren Ausdruck in den Emissionskursen der an der Borse eingefiihrten Industrie
aktien finden, und der effektiven Verzinsung auf Grund dieser Emissionskurse 
untersucht, und zwar bei samtlichen an der Berliner Borse in den zehn Jahren 
von 1903-1912 eingefiihrten Aktien von industriellen Unternehmungen. 

Diesf\ Untersuchung fiihrte zu dem folgenden Ergebnis: 

Durehschnittswerte. 
--I Letz!e Divi- Eftektive I Anzahl deT 

dende (an- Rentabilitiit 

Gesell- I ",nerer schpinende Emission.-s- ani Grund 

I Behaften 
Aktienwert I Rentabili- kurs des Emis-

tiit) sionskurses 
% % 

1. Maschinenfabriken 41 132,5 

I 
9,9 

I 
160,2 6,2 

2. Metallwaren . 40 122,6 9,5 158,5 6,0 
3. Chemische Fabriken 22 189,1 I 12,8 191,8 6,4 
4. Textilindustrie . 18 182,9 11,1 180,1 6,2 
5. Steine, Zementfabriken 12 121,4 9,9 149,4 6,7 
6. Brallereien, Spritfabr. 9 140,9 9,,5 166,0 5,7 
7. Porzellan, Tonwaren 9 121,7 9,6 ]55,2 6,2 
8. Elektr. u. opt. Apparate 9 130,5 12,7 200,8 6,3 
9. Automobile, Fahrrader 7 152,5 15,6 250,3 6,2 

10. Lederindustrie, Linol. 7 129,8 10,5 160,8 6,5 
II. Papierfabriken, graph. 

Industrie . 6 122,8 10,8 170,12 6,3 
12. Miihlen,Zucker-u. Scho-

koladenfabriken 6 123,8 8,5 131,8 6,4 
13. Biirsten, Zelluloidwar., 

Stiihle, Mllsikinstru-
mente • o' 5 134,3 10,8 171,2 6,3 
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Man findet in diesem Faile, daB die effektive Verzinsung del' 
in industriellen Unternehmungen investierlen Kapitalien VOl' dem 
WeUkriege im Durchschnitt 53/ 4-63/ 4 % betrug, und zwar bei einem 
damals landesublichen ZinsfuBe von dmchschnittlich 4-41/2 %1). 

Dieses Resultat darf als grundlegend fur die Wertermittelung 
von industriellen Unternehmungen ange8ehen werden. 

Wenngleich es nicht ublich ist, bei industriellen Unternehmungen 
von einem "gemeinen Wel'te" odeI' "Marktwerle" derselben zu 
sprechen, kann man dennoch sagen, daB eine industrielle Unter
nehmung ebenso wie eine einzelne Maschine odeI' ein einzelnes 
Grundstuck gleichfalls ihren "Marktwel't" hat. 

Ganz deutlich tritt diesel' Marktwert von industriellen Unter
nehmungen an den Industrieaktien-B6rsen auch auBerlich in die 
Erscheinung. 1st dock der K urs der Alctien nichts anderes als die 
Wertung der industriellen Unternehmung durch die Barse, d. h. 
ihr "Marktwert", zu welchem, theoretisch gedacht, ein jeder, del' 
alle Aktien del' einzelnen Unternehmung aufkaufen woilte, diese 
Unternehmung zu seinem Eigentum erwerben k6nnte. In del' 
Praxis wird dies allerdings nicht m6glich sein, weil die Nachfrage 
des Kaufers nach den Aktien den Kms derselben in die H6he 
treiben wurde. 

Wie aU8 der vorstehenden Zusammenstellung ersichtlich ist, betriigt 
die Differenz zwischen del' niedrigsten und del' hochsten effektiven Ren
tabilitiit auf Grund del' durchschnittlichen EInissionskurse nul' 1 %, die 
Differenz zwischen del' niedrigsten und hochsten anscheinenden Rentabilitiit 
7,1 % und die Differenz zwischen dem niedrigsten und hochsten Emissions
kurse lIS,5 %. 

Es kommt also bei del' Art del' Kursbemessungen in del' Praxis das eigenartige 
Endresultat heraus, daB die Differenz del' durchschnittlichen dfektiven Verzinsung 
des Kapitals bei industriellen Unternehmungen nul' 1 % betriigt, und daB es sich 
bei den einzelnen Gruppen del' industriellen Unternehmungen unrereinander nul' 
um Differenzen in del' Kapitalverzinsung von einigen Zehnreln eines Prozentes 
handelt. 

1) Auch Prion,W., "Die Preisbildung an del' Wertpapierborse", Leipzig 1910, 
Seite lIO u. t, kommt zu einem iihnlichen Resultat. Er sagt: 

"Del' Zinssatz, mit dem del' Kapitalist die Dividende kapitalisiert, um auf den 
Wert seiner Aktien zu kommen, richtet sich im allgemeinen nach dem landesiiblichen 
Zinssatz, zu dem ein nach del' Wertpapiergattung (Bank-, Schiffahrt-, Industrie-, 
Eisen- odeI' Kohlenaktien) und innerhalb diesel' wiedel' nach den besonderen Ver
hiiltnissen del' einzeln~n Gesellschaften verschieden hoher Zuschlag als Risiko
pramie tritt. So ist es bei einer Verzinsung del' ersten einheimischen Staatsanleihen 
von 31/ 2%, del' erstsrelligen Hypotheken von 4% und bei einem offiziellen Dis
kontosatz del' Reichsbank von 4-41/ 2% iiblich, fiir erste Bankaktien eine Ver
zinsung von mindestens 5-51/ 2 %, fiirersre Bergwerks- und Hiittenpapiere dagegen 
eine 801che von Inindestens 5 1/ 2--6 % anzusetzen." 
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Man kann also die an der Borse zum Ausdruck kommenden 
Bewertungen von industriellen Aktienunternehmungen gewisser
maBen als die "Marktwerte" derselben bezeichnen. Tatsachlich 
spielen diese Bewertungen alterer bereits an der Borse eingefiihrter 
Unternehmungen auch eine erhebliche Rolle, wenn die Aktien 
einer industriellen Unternehmung neu an der Borse eingefiihrt 
werden sollen, d. h. wenn diese Unternehmung an das breite 
Publikum verkauft werden solI. Vielfach richtet sich dann der 
Emissionskurs der neu einzufUhrenden Aktien nach dem Kursstande 
der Aktien alterer Unternehmungen des gleichen Produktionszweiges. 

DaB diese Bewertung industrieller Unternehmungen durch 
die Borse nur auf Aktienunternehmungen Anwendung findet 
und daB der Einzelkaufer einer industriellen Unternehmung 
von gahz anderen Erwagungen ausgeht als die Borse und daher 
auch zu anderen Resultaten bei der Wertberechnung kommt, ist 
selbstverstandlich und auch schon weiter oben erwahnt. 

Dennoch wird ·man bei· der groBen Bedeutung, welche die 
Vergesellschaftung in der industriellenProduktion bereits gewonnen 
hat und auch "infolge der gesunkenen Valuta und der Flucht des 
Geldbesitzes zu den Sachwerten" zukiinftig neu hinzugewinnen 
wird, die Wertermittelung einer industriellen Unternehmung fUr 
Zwecke der Vergesellschaftung als die Regel anzusehen haben, 
dagegen die fiir einen Einzelkaufer als die Ausnahme1). 

Zu beriicksichtigen bei der Bewertung einer industriellen Unter
nehmung, d. h. bei der Bildung ihres "Marktwertes" durch die 
Borse ist jedoch der Umstand, daB an d.er Borse die Wertbildung, 
sich nicht immer auf sachlichen, richtigen Unterlagen aufbaut, 
sondern vielfach rein willkiirlich bzw. spekulativ geschieht. Daraus 
ergibt sich wiederum die haufig beobachtete Tatsache, daB die 

1) Uber die Bildung des "Marktpreises" sagt v. Zwied'ineck, Otto, "Kritisches 
und Positives zur Preislehre" (Zeitschrift fUr die gesamte Staatswissenschait, 
65. Jahrgang), Ttibingen 1909, unter anderem auf Seite 83: 

"DerMarktpreis von gestern - um es kurz zu sagen - ist es, del' die Jl.'Ieinung 
von der M6glichkeit, eine Ware zu bekommen oder anzubringen, bestim~t und d~r 
vielfach geradezu der AustoB zum Besuch bzw. zur Beschickung des Marktes von 
heute wird. Und uberall, wo uberbaupt nul' eine halbwegs rege Beziehung zum 
Markte besteht, dort knupft del' Preis auch bei isolierten odeI' wenigstens verhaItnis· 
maBig isolierten Tauschvorgangen an den letzten bekannt gewordenen Marktpreis 
an. Bei isolierten Verkehrsvol'gangen wird abel' naturlich die Uberlegenheit del' 
einen Geschaftspartei hinsichtlich del' Kenntnis und vor allem hinsichtlich del' 
Bestimmtheit del' Kenntnis del' Marktlage zu einer Abweichung nach del' fur die 
uberlegene Partei gunstigeren Seite ausschlagen. 
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Bewertung durch die Borse oft unrichtig ist, d. h. daB der Kurs 
der Aktien dem wirklichen Werte der betreffenden Unternehmung 
nicht entsprichtl). 

Will man nun aus allem Vorhergesagten die SchluBfolgerungen 
ziehen, um aus ihnen Regeln ftir die Berechnung des Wertes einer 
industriellen Unternehmung herzuleiten, dann gelangt man zu 
folgenden Ergebnissen. 

Der Wert einer jeden mit Gewinn arbeitenden, industriellen 
Unternehmung kann nur gefunden werden durch eine Kombination 
des in ihr angelegten Kapitals mit ihrem Ertrage. Dabei sind 
aIle ihre inneren Verhaltnisse und besonders auch das mit der 
betreffenden Unternehmung verkniipfte Risiko zu beriicksichtigen. 

Als 'Vert der betreffenden Unternehmung ist ihr "Marktwert" 
zu ermitteln, d. h. derjenige Wert, zu welchem die Unternehmung 
ein gleicherweise begehrenswertes Kaufobjekt flir ihren neuen 
Erwerber wie ein befriedigendes Verkaufsgeschaft ftir ihren Ver~ 
auBerer sein wiirde. 

Der Marktwert, d. h. also der Tauschwert der ind'l.tstriellen Unter
nehm7lng liegt in der M itte zwischen dem reinen Werte aller ihrer 
Vermogensteile 7lnd ihrem. kapitalisierten Ertrage. 

1) Siehe auch Pl"'ion, W., "Die Preisbildung an del' Wertpapierborse", Leipzig 
1910, Seite 116 und 117. 

"Die Bewertung del' Aktien nach dem jeweiligen Ertragnis ihrer Gesellschaften, 
del' Hohe del' gezahlten Dividenden, bringt es mit sich, daB dieSpekulation eifrigst 
alles verfolgt, was jetzt odeI' in Zukunft von irgendwelchemEinfluB auf die wirt
schaftlichen Verhaltnisse del' betreffenden Gesellschaften sein konnte. 

Die viel hervorgehobene Tatsache, daB die Borse gleichsam del' "Brcnnpunkt 
alles kommerziellen Denkens" ist, insofern als hier die Nachrichten aus aller Welt 
zusammenlaufen, die Berichte libel' die verschiedenen Erwerbszweige bespl'ochen 
werden, die politischen Geschehnisse verfolgt, wirtschaftliche Stl'omungen beachtet, 
die Verhaltnisse del' einzelnen Gescllschaften kontrolliert werden usw.: diese Tat
sache, die Herausbildung del' sogenanntenBorsenmeinung, laBt sich nicht leugnen ... 

. . • Wie die Nachrichten auf das Handeln del' Spekulation, del' berufsmaBigen 
wie del' Privatspekulation, einwirken und dadurch in del' Preisbildung verarbeitet 
werden, ist .schon ausgefiihrt worden. Daraus geht hervor, daB die Anpassung der 
Borsenbewegung an die Wirtschaftsentwicklung bzw. die Anpassung del' Kurse 
an den inneren Wert der Aktien, der wieder die finanzielle Entwicklung der ein
zelnen Gesellschaft zur Grundlage hat, durch eine Reihe von psychologischen, 
bOl'sen- und geldmarkttechnischen Faktoren je nach Umstanden gehemmt, ge
fiirdel't odeI' durchkreuzt werden kann. Dadurch entstehen zuweilen recht eigen
artige Widerspriiche zwischen der tatsachlichen Preisbildung und dem durch die 
wirtschaftlichen Faktoren bedingten Wert, die um so bemerkenswerter sind, als 
doch die letzteren den Ausschlag in del' Preisbildung dividendentragender Industrie
papiere ge ben soUten." 



144 Die Grundlagen der Abschiitzung. 

De?' Ertrag ist zu einem Zinsfuf3e zu kapitalisieren, welcher je 
nach dem Risiko der betreffenden Unternehmung das P/4-P/2/ache 
des landesiiblichen Zinsfuf3es betragt. 

DieseKapitalisierung des Ertrages mit dem Il/4-Il/2fachen 
des landesUblichen ZinsfuBes ist selbstverstandlich nul' . als ein 
Faktor fUr die Berechnung anzusehen. Anderenfalls wiirde man ja 
einfach nul' den Ertrag einer industriellen Unternehmung mit dem 
P/4-Il/2fachen des landesiiblichen ZinsfuBes zu kapitalisieren 
haben um deren Wert zu beziffern. Dann wUrde jedoch das Ver
mogen del' Unt.ernehmung, d. h. das in ihr angelegte Kapital keine 
Beriicksichtigung finden, trotzdem es doch ein recht erheblicher 
Unterschied ist, ob del' gleiche Ertrag zur Verzinsung eines kleinen 
odeI' eines groBen Vermogens dienen muB. 

Wenngleich das Endergebnis fUr die an del' Borse gehandelten 
Industrieaktien sich VOl' dem Kriege so gestaltete, daB sie im 
Durchschnitt sich nur mit dem P/«- Il/2fachen des landesiiblichen 
ZinsfuBes effektiv verzinsten, so dad doch nicht tibersehen wer
den, daB dieses Endergebnis nur aus der 'Eigenart des Borsen
handels hervorgegangen ist. Die Spekulation hatte es zuwege 
gebracht, daB man VOl' dem Kriege das etwa 11/ 2fache des landes
iiblichen ZinsfuBes als die Norm ansehen muBte, zu welcher sich 
das del' industriellen Produktion. zugeftihrte Kapital mindestens 
verzinsen soUte. Eine Folge hiervon war, daB durch die Speku
lation aIle Kurse langsam so weit in die Hohe getrieben wurden, 
bis sie im Durchschnitt diese auBerste Grenze tatsachlich e1'
reichten. 

Damit ist dann abel' auch sehr oft die Grenze iiberschritten 
worden, bei welcher sich die durch die Kursbemessung del' Borse 
geschaffene Bewertung einer industriellen Unternehmung und ihr 
wirklicher Wert noch deckten, und aus diesem Grunde war sehr 
oft auch del' Kursstand del' Aktien nicht maBgebend fUr den 
wirklichen Wert del' betreffenden industriellen Aktienunter
nehmung. 

Setzt man jedoch die vorerwahnte durch die Borsenspekulation 
geschaffene Norm des etwa P/2fachen des landesiiblichen Zins
fuOes nul' als Faktor in die Rechnung ein, dann ergibt sich eine 
Bewertung del' industriellen Unternehmung, welche den tatsach
lichen Verhaltnissen und den aus diesen zu stellenden Ansprtichen 
in der Regel entspricht. 



Die Berechnung des Wertes der Unternehmung. 145 

Allerdings ist auch dieses Verfahren, wie bereits weiter vorher 
erwahnt, nicht fUr alle industriellen Unternehmungen anwendbar. 
Es wird sich jedoch nach dem weiter oben ausgeftihrten in allen 
denjenigen Fallen als richtig erweisen, in welchen es sich um eine 
Unternehmung mit "normaler" Entwickelung handelt, die ihr 
"Geschaftskapital" hoher als zu dem landesiiblichen ZinsfuBe 
verzinst. 

D~£rch die Kornbination des Vermogens mit dem Ertmge der 
Unternehmung und durch die Wahl des P/4-P/Jachen des landes
ublichen Zinsf~£fJes bei der Kapitalisiemng des Reinertrages der 
Unternehmung ist der aUf diese Artgefu,ndene Tauschwert zu
gleich derjenige Wertbetrag, welcher den Interessen des VeriiufJerers 
und des Erwerbers der Unternehmung gleichmliBig gerecht wird. 

Wie sich diese Berechnung gestaltet und welches Resultat 
sie ergibt, sei an dem hier folgenden Beispiele, welches einer 
der Wirklichkeit entnommenen Unternehmung aus der Zeit vor 
dem Kriege nachgebildet ist, gezeigt und weiter unten naher 
ausgeflihrt. 

Bei der betreffenden industriellen Unternehmung, einer Ma
schinenfabrik-Aktiengesellschaft, welche mit einer anderen Unter
nehmung fusioniert werden solI, betrage das Aktienkapital 
1 800000 M., an Dividenden seien in den letzten drei Jahren 
je 10 % verteilt worden, der Kursstand der Aktien an der 
Borse sei zur Zeit der Wertung 185 und del' landesiibliche Zins
fuB 4%. 

Die letzte Bilanz laute in abgerundeten Ziffern wie folgt: 

Grundstuckskonto 
Gebaudekonto 
Maschinenkonto 
Werkzeugkonto . 
Patentkonto . . 
Utensilien- und Mobiliarkonto. 
Modelle- und Zeichnungenkonto 
Gleisanlagekonto 
Kassakonto . . 
Wechselkonto . 
Bankguthaben . 
Debitoren. 
Warenkollto. . 

Aktiva. 

)f 0 r aI, Abschli.tzung des Wertes. 2. Auf!. 

Summa 

871000 M. 
1044000 

" 300000 
" 10000 

1 
1 
1 
I 

9000 ,. 
23000 " 32000 " 1136000 " 540000 

" 
3965004 M. 

10 
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Aktienkapital . . 
Obligationsanleihe 
lIypothekenkonto 
Kreditoren . . . 
ReservefOIids . . 
Gewinn- und Verlustkonto 

Passiva. 

Gewinn- 1tnd Yel'lustkonto. 

Generalunkostenkonto 
Abschreibungen . . 
Fabrikationsgewinn . 

Vortrag aus dem Vorjahre 
Fabrikationsbruttogewinn . 

Soll. 

Haben. 

1800000 M. 
1000000 " 

420000 
455000 " 

80000 " 
210004 " 

Summa 3965004 M. 

457000 1\1:. 
85000 " 

210004 " 

Summa 752004 M. 

2500 M. 
749504 " 

Summa 752004 M. 

Die Gewinnverteilung sei wie folgt geschehen: 
10 % Dividende auf 1800000 M. Aktienkapital ... 
10 % Uberweisung an den Reservefonds von 210000 M. 

180000 1\[ 

4 % Supertantieme an den Aufsichtsrat von 30000 M. 
15 % an den Vorstand und Beamte von 30000 M. 
Vortrag auf neue Rechnung ........... . 

Summa 

21000 " 
1200 " 
4500 " 
3304 " 

210004 M. 

Die fachmannische und die kaufmannische Begutachtung der 
Unternehmung, welche die Verhaltnisse derselben eingehend ge
priift hatten, wobei auch die einzelnen Vermogensteile durch hierzu 
geeignete Sachverstandige abgeschatzt worden waren, fanden 
einen erheblich hoheren Vermogensbestand und Reinertrag vor, 
als aus der vorstehenden Bilanz ersichtlich war. 

Bei den vorgenommenen Ermittelungen stellte sich hefaus, 
daB die Unternehmung erhebliche stille Reserven besaB, welche 
sie sich z. B. auch dadurch geschaffen hatte, daB sie die La,ger
bestande in den Bilanzen meistens niedriger bewertete, als ihrem 
wirklichen Werte entsprach. Auch ergab sich ein giinstigerer 
Ertragskoeffizient, wenn die. vorhandenen Betriebsmittel nicht 
iiberanstrengt wiirden. 



Die Berechnung des Wertes der Unternehmung. 147 

Der Umsatz hatte in den letzten funf Jahren folgende Hohen 
erreicht: 

3 480 000 ]\I. 

3550000 " 
3675000 " 
3640000- " 
3760000 " 

Die fachmannische Begutachtung hatte indessen festgestellt, 
daB die notwendige produktive Leistung bei einer Erh6hung des 
Umsatzes uber 3650000 M. hinaus nur durch eine Uberanstren
gung der vorhandenen Betriebsmittel moglich ware, und daB hier
durch die Kosten der Produktion wesentlich erhoht wiirden. 
Es muBten Uberstunden und Nachtarbeit eingelegt werden, um 
die Arbeiten fiir die Herstellung der verkauften Maschinen zu 
bewaltigen, und auch die maschinellen Einrichtungen der Unter
nehmung litten unter ihrer Uberanstrengung. 

AuBerdem hatte auch die kaufmannische Begutachtung darauf 
hingewiesen, daB die Erreichung des Umsatzes des letzten Jahres 
nur durch eine ubermaBige Kreditgewahrung an die Kundschaft 
ermoglicht worden ware, weshalb die Unternehmung auch einen 
zu hohen Betrag in ausstehenden Forderungen angelegt hatte. 

Durch die fachmannische und kaufmannische Begutachtung 
wurde daher als Unterlage /iir die wirtschaftliche Wert1tng der 
Unternehmung und zugleich als den Produktionsmitteln und 
sonstigen Betriebsmitteln der Unternehmung entsprechend der 
normale Jahresumsatz auf 3650000 M. beziffert. 

Die unbedingt notwendigen Selbstkosten bei Erreichung dieses 
Jahresumsatzes - mit AusschluB der Abschreibungen - wurden 
durch die beiden Begutachtungen auf 3220000 M. berechnet. 

Es verblieb somit ein rechnerischer Rohgewinn von 430000 M., 
aus welchem 125000 M. zu regularen Abschreibungen, 65000 M. 
zu Riick.stellungen zwecks Verstarkung der Betriebsmittel der 
Unternehmung, 10000 M. zu Tantiemen an Aufsichtsrat, Vorstand 
und Beamte, und 230000 1\'1:. Reinertrag zur Auszahlung als Divi
dende an dieAktionare in die Berechnung eingesetzt werdenkonnten. 

Auf Grund der Resultate der fachmannischen und der kauf
mannischen Begutachtung der Unternehmung, bei welcher auch 
die "Wechsel" und die "Debitoren" auf ihren wirklichen Wert 
begutachtet waren, konnte alsdann die folgende Aufstellung 
gemacht werden: 

10* 
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Grundstiicke 
Gebaude . 
Maschinen 
Werkzeuge 
Patentel) . 
Utensilien und MobiliaI' 
Modelle und Zeichnungen 2) . 
Gleisanlage 
Kassa ... . 
Wechsel .. . 
Bankguthaben . 
Debitoren 
Watenvorrate . 

Obligationsanleihe 
Hypotheken . 
Kreditoren . . . 

Vermogen. 

Schulden. 

Ertragskalkulation. 
Brutt.()e'rtrag. 

Selbstlcosten. 

Summa 

Summa 

1020000 M. 
1012500 " 

453000 " 
48000 " 
54500 " 
36000 " 
66000 " 
21000 " 
9000 " 

21000 " 
32000 " 1107000 " 

590000 " 
4470000 M. 

1000000 M. 
420000 " 
455000 " 

1875000 M. 

.. 3650000 M. Verkaufserliis (Jahresumsatz) 

Material .... 
ArbeitslOhne. . . 
Generalunkostell 

553600 M. 
1015800 " 
1650600" Sa. 3220000 M. 

Rohgewinn ... 430000 M. 
AbscMeibungen. 

Auf Gebaude 2 % 20250 M. 
Auf Maschinen 10 % . 45300 " 
Auf Werkzeuge 30 %. 14400 " 
Auf Patente 20 % • . 10900 " 
Auf Utensilien und MobiliaI' 25 % . 9000 " 
Auf ModeIle und Zeichnullgen 33 1/ S % 22000 " 
Auf Gleisalliage 15 % . . . . . . . . 3150 " 125000 M. 
RiicksteIlung zur Starkung del' Betriebsmittel • . 
Tantiemen an Aufsichtsrat, Vorstand und Beamte .. 

65000 " 
10000" 200000 M. 

Reinertrag 230000 M. 

1) Del' Wert derPatente konllte sichel' ermittelt werden, weil die AktiengeseIl
schaft bei denjenigen del' von ihr erzeugten Maschinen, welche mit patentierten Vor
richtungell ausgeriistet waren, in ihre Kalkulation der Verkaufspreise der einzelnell 
Maschinen stets einen besonderen Betrag "fiir Patente" eingesetzt hatte. Der Mehr
erlos "fiir Patente" lieB sich also aUJl dem Jahresumsatze berechnen. Unter Beriick
sichtigung diesesMehrerloses einerseits, Bowie der Patentkosten und dernochgiiltigen 
Dauer del' Patente andererseits, konnte del' Wert del' Patente wie oben beziffert 
werden. 

2) Als Wert del' Modelle und Zeichnungen wurden die Herstellungskosten der
jenigen Modelle und Zeichnullgen abgeschiitzt, welche im Falle einer Zerstorung aIler 
vorhandenen Modelle und Zeichnungen, z. B. durch eine Feuersbrunst, unbedillgt 
wieder fur die Fortsetzung des Betriebes hatten neu hergestellt werden miissen. 
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Aus der vorstehenden Aufstellung ergibt sich die Ermittelung 
des. Wertes der betreffenden industriellen Unternehmung wie folgt: 
Schuldenfreies Vermogen (4470000 M. -1875000 M.) = 2595000 M. 
Reinertrag = 230000 M. 
ZinsfuB fiir die Kapitalisierung des Reinertrages (das P/2fache des damals landes

iiblichen ZinsfuBes von 4 %) = 6 %. 
Zu 6 % kapitalisierter Reinertrag = 3833333 M. 
Tauschwert del' industril;lllen Unternehmtmg: 

2595000 M. 
3833333 " 
6428333 M., hiervon die Halfte = 3214167 M. 

Da dasAktienkapitalder beireffenden Unternehmung 1800000M. 
betrug, ware der richtige K urswert der Aktien zu bemessen ge-
wesen auf 3 214 167 . 100 

------ = 178,56. 
1800000 

An der Borse wurden indessen die Aktien der Unternehmung, 
wie schon weiter oben erwahnt, zu 185 notiert, d. h. die Borse 
hatte den Wert der Unternehmung iiberschatzt. 

Diesel' Umstand ist im Hinblick auf das Wesen del' Borse 
durchaus nicht auffallig. VerhaltnismaBig selten stimmt der 
Kursstand del' Aktien mit dem richtigen K'urswert einer industiellen 
Unternehmung iiberein, meistens ist er hoher oder niedriger. 

Es hat dies zunachst darin seinen Grund, daB die Borse als 
einzige sachliche Unterlagen ffir ihre Schatzung nur die bereits 
veroffentlichten Bilanzen und die verteilten Dividenden kennt. 
In allem iibrigen ist sie auf mehr oder minder bestimmte Nach
richten aus den der Unternehmung .nahestehenden Kreisen iiber 
den Fortgang oder den Riickgang der Unternehmung angewiesen. 

Der AuBenstehende kann jedoch niemals sichel' wissen, wie 
hoch der Wert derjenigen Vermogensteile ist, welche auf 1 M. 
abgeschrieben sind. Ebensowenig kann er z. B. den inneren Wert 
del' in der Bilanz angefiihrten Debitoren beurteilen, und das gleiche 
ist auch bei den Lagervorraten und anderen Vermogensteilen 
der Fall. Auch hat der AuBenstehende keinen Anhalt ffir die vor
aussichtliche Hohe des Ertrages der industriellen Unternehmung 
in dem jeweilig laufenden Geschaftsjahre. 

Er ist daher hinsichtlich des Wertes sowohl der Vermogensteile 
als auch des Ertrages auf "Schiitzungen" angewiesen, ohne eine 
sic here Grundlage ffir diese Schatzungen zu haben. 
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Zu der Unsicherheit dieser Schatzungen kommen dann noch 
die Irrtiimer der Spekulation hinzu, welche leicht geneigt ist, 
momentan sichtbar werdende Ereignisse auf dem allgemeinen 
Markte oder in den inneren Verhaltnissen der betreffenden Unter
nehmung zu iiberschatzen, dagegen dauernd auf die Fortentwicke
lung der Unternehmung einwirkende Einfliisse unbeachtet zu 
lassen. 

Aus allen diesen Griinden ist der Kursstand der Aktien einer 
industriellen Unternehmung an del' Borse vornehmlich del' je
weiligen Lage auf dem Markte del' Industrieaktien angepaBt. In 
den Zeiten del' Hausse, im besonderen bei der gegenwartigen 
"Flucht zu den Sachwerten", geht er weit iiber den wirklichen 
Kurswert der betreffenden Aktien hinaus und sinkt in den Zeiten 
der Baisse weit unter denselben. Nul' ih ruhigen Zeiten. pflegt 
del' Kursstand del' Industrieaktien ihrem wirklichen Kurswerte 
annahernd zu entsprechen. 

In diesen verschiedenartigen Schatzungen liegt ferner auch 
der Grund, daB haufig die Aktien von industriellen Untel'
nehmungen, deren aus den Bilanzen ersichtliches Vermogen 
die gleiche Wertziffer erreicht, und welche auch eine gleiche 
Dividende vel'teilen, dennoch einen ganz verschiedenen Kurs
stand haben. 

Je nachdem die Hohe del' stillen Reserven, welche sich die 
betreffenden Unternehmungen durch eine mehr odeI' weniger 
vol'sichtige Wil'tschaftspolitik geschaffen haben, "abgeschatzt" 
wird, wird auch bei anscheinend gleichwertigen Unternehmungen 
del' Kul'sstand del' Aktien ein vel'schiedenel' sein. 

Auch andere Momente, welchen man einen wichtigen EinfluB 
auf den Ertrag del' Unternehmung beimiBt, sind von Bedeutung 
fiir die Bemessung des Kursstandes ihrer Aktien. 

In dem vorangefiihrten Beispiele sind gleichfalls stille Re
serven vorhanden, denn dem Aktienkapitale zuziiglich Schulden 
und offener Reservefonds von insgesamt 3755000 M. stehen Ver
mogensteile von insgesamt 4470000 M. gegeniiber, wahrend die 
Bilanz die Aktiven nul' mit 3 965 004 M. angibt. 

Die Unternehmung hat daher ihr werbendes Kapital auch nur 
anscheinend mit 10 % verzinst, denn in diesel' Hohe ist die Ver
zinsung (Dividende) nur auf das Aktienkapital von I 800 000 M. 
gezahlt worden. Dagegen steht dem ermittelten Reinertrage von 
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230 000 M. das gesamte in der Unternehmung angelegte Kapital 
von 2 595 000 M. und nicht nur das nominelle Aktienkapital 
gegeniiber . 

. Die tatsachliche Rentabilitat der Unternehmung war daher 
auch nicht eine Verzinsung von 10 %, sondern nur eine solche 
von 8,86 %. 

Bei einem Verkaufe der industriellen Unternehmung zu dem 
ermittelten Tauschwerte derselben von 3214167 M. als Kauf
preis wiirde also der bisherige Eigentiimer derselben, d. h. die 
Gesamtheit ihrer Aktionare, sein gesamtes in derselben angelegtes 
Kapital von 2 595 000 M. zuriickerhalten und dariiber hinaus 
noch den Betrag von 619 167 M. als Wertzuwachs der Unter
nehmung, d. h. fiir die von ihm geschaffene Organisation und giin
stige Entwickelung der Unternehmung. 

Der neue Erwerber der industriellen Unternehmung wiirde 
dagegen als Gegenwert fiir seine Ubernahme des mit der Unter
nehmung verkniipften Risikos den Vorteil erwerben, nunmehr 
sein in dieselbe eingebrachtes Kapital von 3214167 M. in Zukunft 
mit 7,16 % zu verzinsen, anstatt wie bisher zu dem landesiiblichen 
ZinsfuBe mit nur 4 %. 

Ergibt sich, wie in dem vorstehenden Beispiele gezeigt, del' 
Wert einer industriellen Unternehmung aus einer Kombination 
ihres Vermogens und ihres Ertrages, so laBt sich diese Kom
bination jedoch nur dann vornehmen, wenn Vermogen mtd Ertrag 
vorhanden sind, d. h. wenn die Unternehmung mit Gewinn 
arbeitet. 

Handelt es sich dagegen um eine mit Verlust arbeitende Unter
nehmung, so kommen fiir die Abschatzung ihres Wertes nur noch 
die einzelnen Vermogensteile in Betracht, im FaIle keine Hoffnung 
mehr beBteht, die Ul1ternehmung gewinnbringend umzugestalten. 
Es wiirde sich also in einem solchen Falle nur um eine Schatzung 
des Wertes von Sachgegenstanden handeln, bei welcher Schatzung 
die besonderen Umstande des betreffenden Falles genligend be
l'iicksichtigt werden konnten. Mituntel' laBt sich jedoch auch eine 
einwandfreie Schatzung diesel' einzelnen Vermogensteile nicht 
durchfiihren und trotzdem ein angemessener Wert del' Unter
nehmung ermitt.eln. 
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Wie in einem solchen Falle die Wertabschatzung del' Unter
nehmung vorgenommen werden kann, sei an dem hier folgenden 
Beispiele gezeigtl): 

Die Unternehmung, die Ursuru-Bahn, ist eine Schmalspur
kleinbahn in den Tropen von 27,6 km Bahnlange. Sie war zu dem 
Zwecke erbaut, die Produkte einer auf dem Bel'gplateau gelegenen 
Plantage zur Kiiste zu bef6rdern, und diente gleichzeitig dem 
6ffentlichen Vel'kehr zwischen dem Hafenol'te Nogasato und dem 
Siedelungsol'te Ursuru. Dieser wa,l' auBel'dem Bahnstation der 
staatlichen Kangi-Bahn, an welche die Ursuru-Bahn mit ihrer 
Endstation AnschluB batte. In~olgedessen war die Ursuru-Bahn 
auch Zubringerin fiir die staatliche Kangi-Bahn, und sie diente 
ferner dem Post- und Personenverkehr des Gouvernements, das 
seinen Sitz in Nogasato hatte, jedoch in dem auf dem Bergplateau 
gelegenen Orte Ursuru einige staatliche Institute unterhielt. 

Den Sachwert del' Ursuru-Bahn fiir den zuriickliegenden 
1. August 1914 nachtraglich noch richtig festzustellen ist unm6glich, 
da geeignete Unterlagen, wie Taxen des Bahnk6rpers, der Gebaude, 
des l'ollenden Materials usw., aus jener Zeit nicht vorliegen und 
sich auch nicht mehr beschaffen lassen. Wenngleich aus den von 
der Ursuru-Plantagengesellschaft beigebrachten, glaubhaften Unter
lagen sich ersehen laBt, was die Ursuru-Bahn zu jener Zeit an 
Sachgegenstanden besessen hat, so ist doch aus diesen Unterlagen 
nicht zu ersehen, in welchem Zustande der Abniitzung sich die 
betreffenden Sachgegenstande befunden haben. DaB die Ab
niitzung jedoch eine erbebliche gewesen sein muB, ergibt sich aus 
verschiedenen Umstanden. Die Ursuru-Bahn wa,r bereits eine 
Reihe von Jahren in Betrieb gewesen, als der Krieg ausbrach. 
Von der Gesamtlange von rund 28 km waren rund 20 km bereits 
von der Vorbesitzerin der Ursuru-Bahn, del' Ursuru-Export
Gesellschaft, im Jahre 1905 hergestellt worden. Weitere l'und 

1) DaB Beispiel stammt ebenfalls aus der Praxis des Verfassers. Wenngleich 
in demselben aus Grunden der Diskretion alie Orts- und Firmennamen durch frei 
erfundene ersetzt und einige Zahlenangaben geandert sind, so sind diese Anderungen 
dennoch ohne EinfluJ3 auf den Wert des Beispiels, das nur die Methode zeigen solI, 
wie man auch in einem derartigen FaIle zu einer Schatzung des Wertes der Unter
nehmung gelangt. Es handelte sich bei dem von dem Verfasser geforderten Gut
achten urn die Ermittelung einer auf den 1. August 1914 zu berechnenden Ent
schadigungssunlIDe fUr eine durch den Krieg verlorengegangene Verkehrsunter
nehmung in den Tropen, die schon vor dem Kriege notleidend gewesen war. 
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8 km wurden von der Ursuru-Bahn im Juli 1908 in Betrieb gesetzt. 
Wie sich aus den beigebrachten Unterlagen ergibt, ist walU'end 
dieser Betriebszeit die Ursuru-Bahn nicht dauernd in tadellosem 
Zustande erhalten worden, weil ihre Einnahmen hierzu nicht aus
reichten. Es wurden nur immer die notwendigsten Ausbesserungen 
vorgenommen, um die an sich schon ungiinstigen Betriebsergebnisse 
nicht noch mehr zu verschlechtern. So wird z. B. in den Revisions
berichten erwahnt, daB die telegraphischen Apparate schadhaft 
waren und ganzlich auBer Betrieb gesetzt wurden, daB der Ober
bau voll Graswuchs war und nur tellweise durchreguliert werden 
konnte, well der groBte Teil des vorhandenen Materials alt und 
verbraucht war und ahnliches mehr. AIle Sachgegenstande, und 
im besonderen bei einer Eisenbahn die Oberbaumaterialien, das 
rollende Material, die Werkstatteneinrichtungen, die Stations
gebaude mit ihrem Inhalt an MobiliaI' und anderes mehr, haben 
alle nur eine begrenzte Lebensdauer, die durch notwendig werdende 
Reparaturen und Einfiigung einzelner Ersatzteile etwas ver
liingerl, abel' nicht endlos erhalten werden kann. AIle Sachgegen
stande erleiden also mit dem Forlschreiten der Zeit eine Wert
verminderung, die, bei der Bewirtschaftung einer industriellen 
Unternehmung, durch Abschreibungen vom Neuwerte in solcher 
Hohe zum Ausdruck gebracht werden muB, daB mit Beendigung 
der Lebensdauer des einzelnen Sachgegenstandes auch dessen 
Wert, bis auf den 'Wert des vel'bleibenden Altmaterials, voll
standig abgeschrieben ist. Die Hohe der Abschreibungen auf die 
einzelnen Sachgegenstande istselbstverstandlich, entsprechend del' 
vel'schiedenen Lebensdauel' der letzteren, auch 'vel'schieden hooh. 
Fiir den Ursuru-Bezirk sind die Abschreibungen jedenfalls, wegen 
del' dortigen klimatischen Verhaltnisse und im besonderen wegen 
des schadigenden Einflusses der Regenzeit auf die Lebensdauer aller 
Sachgegenstande, hoher anzusetzen' als in del' deutschen Heimat. 
Hierfiir spricht auch, daB nicht nul' die klimatischen Verhaltnisse, 
sondern auch die ortlichen Verhaltnisse wegen des Mangels an 
fachmannisch ausgebildetem Arbeiterpersonal, nicht immer vor
handener entsprechender Ersatzteile usw., die Unterhaltung der 
einzelnen Sachgegenstande in einem guten Zustande erschweren 
und daher ihre Abniitzung beschleunigen. 

Die langste, technisch-wirtschaftliche Lebensdauel', mit welcher 
man in Deutschland bei Abschatzung von Maschinen usw. rechnet, 
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betragt durehsehnittlieh 20 Jahre!). Aueh bei Kleinbahnen ist 
der gleiche Satz zutreffend. 1m Hinblick auf die ungiinstigeren 
Verhaltnisse im Ursuru-Bezirk empfiehlt es sich daher, bei der 
Urs1lI1i-Bahn mit einer durchschnittlichen Lebensdauer von nur 
17 Jahren zu rechnen, welcher technisch-wirtschaftlichen Lebens
dauer eine jahrliche Abschreibung von 6 % des Neuwertes ent
Hprechen wiirde. 

Von einem Ertragswerte der Ursuru-Bahn kann keine Rede sein, 
aus dem einfaehen Grunde, well die Ursuru-Bahn keinen Ertrag 
erbracht hat. Wemlgleich die Bahn in den letzten beiden Jam'en 
mit einem kleinen UberschuB der Betriebseinnahmen iiber die 
Betriebsausgaben reehnen durfte, so war dieser UberschuB doeh 
kein Gewinn, denn es hatten erst aus demselben, ganz abgesehen 
von etwaigen notwendigen Instandhaltungsarbeiten, die Abschrei
bungen bzw. Riickstellungen entnommen werden miissen, um die 
weiter oben angefiihrte Wertminderullg der Bahn infolge ihres 
Alterns und ihrer Abniitzung auszugleichen. 

Wie sich aus dem Vorstehenden ergibt, ist eine Bewertung der 
Ursuru-Bahn wedel' aus dem "Sachwert" noeh aus dem "Ertrags
wert" moglich. Dagegen laBt sich der Verkau/swert der Ursuru
Bahn feststellen, wenn man den Wert del' Unternehmung vom 
wirtschaftlichen und kaufmannischen Gesichtspunkte aus ermittelt 
und die hier folgenden Uberlegungen del' Feststellung des Wertes 
der Ursuru-Bahn zugrunde legt. 

Die Ursuru-Bahn war von der Ursuru-Plantagen-Gesellschaft 
nicht zum Zwecke des Betriebes eiiler Verkehrsunternehmung er
worben und wei tel' ausgebaut worden, sondern zu dem Zwecke, 
den Abtransport von Edelholzern, die die Ursuru-Plantagen
Gesellschaft in ihren Waidungen schIug, aus ihrer Niederlassung 
Ursuru zu bewerkstelligen. Wenn damit gleichzeitig der Neben
zweck verbunden wurde, die Bahn auch dem offentlichen Verkehr 
dienstbar zu machen, so geschah dies doch nul', um dadurch die 
Betr:iebseinnahmen zu erhohen, was gleichbedeutend mit einer 
Verminderung del' Transportkosten del' HOlzer und somit auch 
einer Erhohung der Absatzfahigkeit der HOlzer war. An sich 
ware es daher fiir die Ursuru-Plantagen-Gesellschaft ohne nennens
werte Bedeutung gewesen, wenn die Bahn einen ZuschuB erforderte, 

·1) Siehe auch: Moral,Felix, "Die Taxation maschineller Anlagen". 3. Auflage. 
Berlin 1922. 
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solange dieser ZuschuB kleiner war als derjenige Betrag, der fiir 
den Abtransport der Holzer hatte aufgewendet werden miissen, 
im Faile die Ursuru-Bahn nicht existierte. Eine Voraussetzung 
hierbei war aIlerdings, daB das Holzgeschaft der Ursuru-Plantagen
GeseIlschaft mit den Ho]zern aus ihrer Niederlassung Ursuru ein 
gewinnbringendes war, sodaB es nur darauf angekommen ware, 
die Kosten des Abtransportes der Holzer nach Moglichkeit herab
zudriicken. Aber auch das Holzgeschaft der Ursuru-Plantagen
GeseIlschaft war notleidend; ob der Grund hierfiir eine nur geringe 
Verwendungsmoglichkeit del' HOlzer war oder andere Ursachen 
vorlagen, kann hier auBer Betracht bleiben, weil es sich hier nicht 
um den Wert des Holzgeschaftes, sondern um den del' Ursuru
Bahn handelt. Allerdings gingen beide Unternehmungen Hand 
in Hand. Ware das Holzgeschaft gut gegangen, dann hatten sich 
auch die Kosten des Abtransportes der Holzer wegen der groBeren 
zum Abtransport kommenden Mengen in steigendem Verhaltnis 
um ein Wesentliches verringert und gleichzeitig der Betriebs
iiberschuB der Ursuru-Bahn erhoht. Hatte also die Ursuru
Plantagen-GeseIlschaft aus der Bewirtschaftung ihrer Nieder
lassung Ursuru Gewinn erzielt, so hatte sie nicht nur ihre Holzer 
billiger abtransportieren konnen, sondern auch den offentlichen 
Verkehr auf del' Bahn durch Einlegung weiterer Ziige, die wegen 
der vermehrten zum Abtransport kommenden Mengen Holzer 
notwendig geworden waren, heben und dadurch auch die Eisen
bahnunternehmung gewinnbringend gestalten konnen. Nicht un
erwahnt dad jedoch der Umstand bleiben, daB die Bahn bei ihrer 
geringen Lange von noch nicht ganz 28 km kein nennenswertes 
Gebiet erschloB und daher die ganze Bahnunternehmung, so lange 
das Holzgeschaft sich nicht entwickeln lieB, lebensunfahig bleiben 
muBte. Es sei darauf hingewiesen, daB es sich nicht um eine rund 
28 km lange Bahnstrecke in gerader Linie handelte, welche immer
hin schon nennenswert gewesen ware, sondern um 28 km Lange 
einer Gebirgsbahn, die erst in mehrfachen Windungen, und da
durch groBe Umwege machend, auf die Hohe gelangte. Fiir den 
Personenverkehr der Eingeborenen kam daher nicht die Bahn
lange von 28 km, sondern ein erheblich kiirzerer Weg in Betracht, 
der zu FuB in wenigen Stunden und auch von Tragern mit Lasten 
in einem knappen Tagesmarsch zuriickgelegt werden konnte. 
Dieser Umstand ist wohl der Hauptgrulld dafiir, daB sich auch 
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ein nennenswerter Personenverkehr auf der Ursuru-Bahn nicht 
entwickelt hat, zumal auch die Zugfolge, wochentlich 3 Ztige 
hin und zuriick, nur eine sehr geringe war. Aus der Statistik tiber 
den Verkehr der Ursuru-Bahn in den Jahren 1909-1913 ergibt 
sich, daB durchschnittlich in einem Jahre 521 WeiBe und 6127 Far
bige befordert wurden. Das Verkehrsgebiet der Bahn ist sehr 
klein, etwa nur rund 14800 Ha, und bot vor dem Kriege keine 
Aussicht auf weitere Entwickelung. . Das Hauptfrachtgut neben 
den Holzern war Reis, von dem ein erhohter Transport jedoch 
nicht zu erwarten war. Das offentliche Interesse an der Ursuru
Bahn bestand hauptsachlich in der Aufrechterhaltung des Per
sonen- und des Postverkehrs. AuBerdem lag das Interesse vor, 
den Betrieb der Ursuru-Bahn wegen der Plantagen auf dem Hoch
plateau Stid-Kangis und wegen der Kangi-Bahn, ftir welche die 
Ursuru-Bahn Zubringerin war, aufrecht zu erhalte:il. 

Wahrnehmer des offentlichen Interesses ist der Fiskus, neben 
welchem auch noch die Hypothekenglaubiger der Ursuru-Bahn 
ein Interesse ftir die Erhaltung der Bahn hatten. Andere Inter
essenten waren ersichtlich nicht vorhanden, und da sich der Ver
kaufswert einer jeden Sache durch Angebot und Nachfrage regelt, 
ware zu untersuchen, welchen Preis diese Interessenten bestenfalls 
ftir die Ursuru-Bahn bezahlt hatten bzw. vom kaufmannischen 
Standpunkte aus berechtigterweise bezahlen durften. 

Keinesfalls ging das Interesse des Fiskus und del' Hypotheken
glaubiger so weit, um einen Kaufpreis fiir die Ursuru-Bahn zu 
zahlen, del' den Verlust, den die Ursuru-Unternehmung bis dahin 
der Ursuru-Plantagen-Gesellschaft gebracht hatte, deckte. Ein 
Verlust lag aber bereits VOl', denn die Ursuru-Bahn war schon 
damals auBer ihrer sachlichen Abntitzung auch wirtschaftlich 
entwertet, wie jede Unternehmung, die mit Verlust arbeitet. 

Der wirtschaftliche Minderwert del' Ursuru-Bahn ware auch 
schon damals nach auJ3en in die Erscheinung getreten, wenn die 
Ursuru-Plantagen-Gesellschaft ihre Sanierung vorgenommen, d. h. 
ihr Gesellschaftskapital durch Zusammenlegung ihrer Anteil
scheine usw. herabgesetzt hatte. Es ist also auch der Verlust an 
der Ursuru-Bahn, den die Ursuru-Plantagen-Gesellschaft durch 
die wirtschaftliche Entwertung der Bahn erlitt, nicht erst durch 
den Krieg verursacht worden, sondern er war schon vor dem 
Kriege vorhanden. 
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Unter Bezugnahme auf alles Vorhergesagte berechnet sich der 
Verkaufswert (gemeiner Wert, Marktwert) der Ursuru-Bahn am 
1. August 1914 wie folgt: 

Nach den eigenen Angaben der Ursuru-Plantagen-GeseUschaft 
war der seinerzeitige Neuwert der Ursuru-Bahn, einschlieBlich allen 
ZubehOrs, wie rollendes Material, Werkstatteneinrichtung usw., 
jedoch ohne die Stationsgebaude und kleineren Eisenbahnbetriebs
gebaude . . . . . . . . . . . . . . . .. M. 1481475,
Der Neuwert der Stationsgebaude usw., welche 
der Eisenbahn zufallen und zugerechnet werden 
miissen, sob aId dieselbe als selbstandige Unter-
nehmung abgelost und betrieben werden soll, 
auBerdem . . . . . . . . . . . . . . .. M. 21745,-

Neuwert in Summe M. 1503220,-

Von dieser Summe ist die Abniitzung der gesamten Bahn
anlage, wie schon weiter vorn erwahnt, mit 6 % je Jahr abzusetzen. 

Da am 1. August 1914 19,8 km ein Lebensalter von 9 Jahren 
und 7,8 km ein Lebensalter von 6 Jahren hatten, berechllet sich 
die Zeit ,wahrend welcher die Abniitzung stattgefunden hat, auf 

19,8 km X 9 Jahre = 178,2 Kilometerjahre 
7,8 " X 6 " = 46,8 " 

Summe 225,- Kllometerjahre. 

Bei 27,6 km Gesamtbahnlange betragt mithin die durchschnitt
liche Abniitzungsdauer je km 

225,- : 27,6 = rund 8 Jahre (genau 8,15 Jahre). 

Es sind also von dem Neuwerte 8 X 6 = 48 % Abniitzung 
abzuschreiben, um den Buchwert zu erhalten, mit dem die Bahn 
in den Biichern der Ursuru-Plantagen-Gesellschaft am 1. August 
1914 hatte zu Buch stehen sollen, mithin: 

Neuwert . . . . . M. 1481475,-
48 % Abschreibung M. 711 108,

Buchwert M. 770 367,-

Dieser. Buchwert war jedoch in. Wirklichkeit gegenstandslos, 
well kein Kaufer vorhanden bzw. gewillt war, die Bahn zu diesem 
buchmaBigen ·Preise zu erwerben, der weit tiber dem wirtschaft-
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lichen Wert der Bahn lag, weil derell Betrieb verlustbringend war. 
Fiir einell jeden Erwerber der Bahn kamen in diesem Falle die
selben kaufmannischen Erwagungen in Frage, die sich jedesmal 
ergeben, wenn eine industrielle Unternehmung, die mit Verlust 
arbeitet, stillgelegt oder fiir andere Betriebszwecke verkauft werden 
soli. Bei dem Ankaufe der Ursuru-Bahn kam fiir ihren Erwerber 
die Erwagung hinzu, daB die Bahn in Zukunft eine reine Verkehrs
unternehmung sein wiirde, wahrend sie bei der Ursuru-Plantagen
Gesellschaft den Hauptzweck hatte, die Holztransporte aus deren 
Waldern abzubefordern. Es war also noch ein besonderes Risiko 
fUr den Erwerber der Ursuru-Bahn vorhallden fUr den Fall, daB 
die Ursuru-Plantagen-Gesellschaft auch ihr Holzgeschaft ein
stellte und infolgedessen die Holztransporte auf der Bahn auf
harten. 

Nun lehrt die Erfahrung, daB nicht lebensfahige oder still
gelegte industrielle Unternehmungen jeder Art keinen Kaufer 
finden, der je nach dem Zwecke, den er mit dem Erwerbe der 
Unternehmung verbindet, mehr als 30 % bis hochstens 45 % ihres 
Buchwertes bezahlt. Handelt es sich urn Immobilien, die zur 
Subhastation kommen, so pflegt in den meisten Fallen die erste 
auf dem Grundstticke lastende Hypothek ausgebotell und von 
dem zweiten Hypothekenglaubiger das Grundstlick mit einem 
geringftigigen Mehrbetrage tiber die erste Hypothek tibernommen 
zu werden. 

Mit diesem FaIle war unter Umstanden auch bei der Ursuru
Bahn zu rechnen, denn die Ursuru-Plantagen-Gesellschaft ware 
unvermeidlich gezwungen gewesen, den Konkurs anzumelden, 
wenn es ihr nicht gelang, fUr die Ursuru-Bahll einen Kaufer zu 
finden. 

Die Ursuru-Bahn war mit vier Hypotheken belastet, die sich 
in den Handen von nur zwei Hypothekenglaubigern befanden. 
Da die erste Hypothek, in Hohe von M. 300 000, im Besitze der 
Kolonial-Verkehrsgesellschaft war, ist mit groBer Wahrscheinlich
keit anzunehmen, daB diese Gesellschaft ihre Hypothek gegebenen
falls bis zu deren vollen Hohe ausgeboten hatte, weil der Betrieb 
der Ursuru-Bahn bereits zu ihrem Unternehmungskonzern gehorte. 
Ob die andere Hypothekenglaubigerin, welche die 2., 3. und 4. Hy
pothek besaB, die Kaffeeplantagen-Gesellschaft Stidost, sich an 
der Subhastation beteiligt hatte, erscheint schort zweifelhafter. 
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Jedenfalls hatte sie, wenn sie im Interesse ihrer Hypotheken teil
nahm, wohl nur wenige tausend Mark mehr geboten, . als die 
erste Hypothek betrug, und ware in diesem FaIle wahrscheinlich 
Eigentlimerin del' Ursuru-Bahn geworden. Del' Fiskus hatte vor
aussichtlich erst eingegriffen, wenn bei del' Subhastation kein 
Gebot abgegeben wurde, und hatte alsdann die Ursuru-Bahn fiir 
einen ihm angemessen erscheinenden Betrag, del' voraussichtlich 
unter dem Betrage der ersten Hypothek gelegen hatte, erworben. 

DaB sich noch andere Kaufer flir den Ankauf del' wirtschaftlich 
risikoreichen Ursuru-Bahn gefunden hatten, die geneigt gewesen 
waren, liber den erfahrungsmaBigen Preis von 45 % des Buch
wertes hinauszugehen, ist nicht anzunehmen. Andererseits ist 
mit groBer Wahrscheinlichkeit anzunehmen, daB mindestens 
der Betrag der ersten Hypothek flir die Ursuru-Bahn bezahlt 
worden ware. 

Der Verkaufswert der Ursuru-Bahnlag mithin damals zwischen 
den Grenzen des Betrages der ersten Hypothek in Hohe von 
M. 300000 und des Betrages del' 45 % von weiter obell errechneten 
Buchwerten von M. 770 367. 

Es betrugen: 
L Hypothek .......... . 
45 % Buchwert von M. 770 367 . . 

M. 300000,
" 346665,-

Summe M. 646 665,-

Der mittlere Wert dieser Summe, und zwar M. 323332, oder 

abgerundet M. 323 350,-

wa1' der Verkaufswert (gemeiner Wert, Marktwert) der Ursuru-Bahn 
am 1. AUg1lst 1914. 

Es ist bereits weiter oben erwahnt, daB man von einem "Markt
werte, d. h. dem Tauschwerte einer industriellen Unternelunung" nur 
in demselben Sinne sprechen kann, in welchem man VOll dem 
Kurswerte del' Aktien einer industriellen Aktienunternehmung 
spricht, das heiBt also VOll etwas Schwankendem und erst 
durch Angebot und Nachfrage zu einer bestimmten Ziffer Ge
formtem. 

Es wird also auch der rfauschwert einer industriellen Unter
nehmung, d. h. der Wert ihrer vielfach verschlungenen und aus-
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gedehnten Gesamtwirtschaft sich niemals in einer Ziffer voll
kommen genau ausdriicken lassen. Er wird ebenso wie der Kurs 
der Aktien durch die Konjunktur auf dem allgemeinen Markte 
beeinfluBt sein und an sich immer nur eine "Schatzung" bleiben. 

Die in den vorangegangenen· Ausfiihrungen angegebenen 
Methoden zur Ermittelung des Tauschwertes von industriellen 
Unternehmungen fiihren jedoch zu Resultaten, welche den An
schauungen auf dem allgemeinen Markte der Industrieaktien, 
d. h. der industriellen Unternehmungen selbst, entsprechen. 

Diese Resultate diirftendaher als eine zuverlassige Abschatzung 
des Wertes einer industriellen Unternehmung anzusehen sein. 

Ernst Siegfried Mittler und Sohn, Buchdruckerei G. m.ll. H., Berlin SW68, Kochstr. 68-71. 
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