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Finanzierungsprobleme der deutschen Industrie 

Au• dem Referat über .Deutsche und internationale Finanz· 

probleme In Ihrer Bedeutung für die lndustrle", das der Hamburger 

Bnnklcr M a J< M, W n r b ur g auf der diesjährigen Tngung des 

Relchsvarbande1 der Deuhch en lnduslrle am 22. Mal gehalten 

hat, rebcn wir mit der freundlichen Erlnubnls dea Vcrfauers die

fol�•nden r>nrlrgungen Im Wortlaul wlrdcr. /1/t! 8t/,r/J//1:ll1111t1 

llio I•' o r 111 o II dol' 111l111'0Hso11uh111ll doH doutHchon 1 11 -

l 1111 d o H und d<iH A 11 •l'I I u 11 cl o 1o1 1111 do11t1mho11 11Hlui;triountel'·· 
nohmung-on Hind in don 111oiHlo11 Fü-11011 gl�ich. 1 n der Zeit, 111 
cler wdr jet�t leben, 1mllte11 wir, umgekehrt wie sonst, möglichst 
viel nic'ht in feste Form 1h11ingon, sou<.knm mögliichst viel rln vor­
libergehendo Form, weH wilr nicht wds·sen, wie diie Zukunft 
aus-sieht, so daU wir für alle Verhültnisso elastisch genug 
bleiben. In erster Reihe kommt also eine Finanvierung durch 
vorliber.gohende Kredite in Betracht, zunächst durch BarkrecHte 
ode1· Akzeptkredite von einer in- oder ausländischen Bank­
firma, die entweder in blanko, d. h. ohne Unterlagen, deu 
Kredit gewährt, oder, falls das Ausland in Frage kommt, unter 
Garantie von deutschen Banken und Bankiers. Kredit ist vom 
Inland und vom Ausland als Veredelungskredit in let)ter Zeit 
insbesondere von Holland Amerika und auch von England zur 
Verfügung gestellt worde�. In erster Reihe sind es die Baum­
woUveredelungskredite, die von Amer-ika gegeben werden, wenn­
gleich auch hier vielfach Kredite ohne besondere Verschreibung 
erfolgen. Einer der größten Aus}a-ndskrechite, der der deutschen 
Industrie und dem deutschen Handel in geradezu vorbildlicher 
Weise zur Verfügung gestellt wurde, ,ist bekanntlich der hollän­
dische Kredit von 140 Mill. fl, den man auch als Veredelungs­
kredit bezeichnen muß. 

Aber diese Kredite vorÜ'bergehender Art dürfen niicht kom­
pHziert sein. Der Vorschlag von ter Meulen stellt Fordernngeu, 
die nicht zu erfüllen sfod wenn wir die notwendige Schnellig­
keit anwenden wollen, ,diie für jedes ,Geschäft notwendig ist, 
und die nötiige Diskretion, die auch bei jedem Geschäft vor­
Jiiegen muß. 

Flir Deutschland wird es gut sein, wenn wir ein Pfandrecht 
an •beweglichen Sachen einführen, und es ist bedauerlich, dall
ein solches Geset) noch nicht erla,ssen worden ist.

Häufüger wird auch Solidarhaft verlangt, die wir aber
grundsäblich vermeiden sollten, weil man sonst die übersiehtiiber die eigenen Engagements verliert. 

F-ür die Geldbeschaffung im I n l a n d  gilt ferner dnsbe­sondere folgendes: 
In den Zeiten der Geldknappheit sollte die Industrie und

der Handel für alle die Geschäfte, bei denen feste Ablieferungs­und Verkaufstage verabredet sind, nicht mit sogenanntem
offenen Z•iel arbeiiten, sondern W e c h s e 1 a us s c h r ed b e nu n d a k z e p t i e r e n. Es i-st für; die ganze Finanzierung inDeutschland, wenn diese Methode der Wechselausschreibungmehr benut)t wird, die Mitarbeit der Baniken und Bankiers
eine viel natürlichere; die Finanzierung wird den Banken undBankiers erleichtert, wenn sie dann auch dn ernster Zeit sichmit solchen Wechseln Geld verschaffen können. Barvorschüssesind lebten Endes a1bhängig von Geldeinlagen bei den Banken,diese var-iieren, während die Begebung der Wechsel notfallsbei der Reichsbank jeder Zeit möglich •ist. 

Handelt es sich nicht um vorübergehende Inanspruch-­
nahme des Geldmarktes, sondern um dauernde Bedürfnisse, so
muß man auch dauemdes Kapital beschaffen durch Aufnahme
von Teilhabern, Kommanditeiulagen, Bildung von G. m. b. Hs.
und Aktiengesellschaften. Haben die Aktien einen hohen Kurs,
so kann man das Geld lllll1 leichtesten durch neue Emission

beschaffen. Uurch <bio Gel-rlentwertung haben viele Gesell­
schaften stark un •Kaufkraft ihrer Betriebsmittel eingehüllt. 
Unter dem Namen und der Fol'm einer Kapiitalserhöhung wil'cl 
(nt.süchlich nur mehr oder weniger dus Del'iz'it geclookt. Efot• 
ornsthafto (lolclh-iluw1. zeigt duH ohno weittireH. 1 m allgemeinen 
Hollten dfo Aktion r.u einem mögliichs-t hoh<Jn Kurse Ollllittiert 
w0rden, Llllll clom HHser•vefond1,1 dor Geselhwhaften groUc 
Summnn zuzuführon, Dann u1her mnU auch clio Steuergeset'l­
l{ehung derartig sein, duU <Jino solche Zuführung steuerlich 
hogünstigt wrir<l, sons-l �rden die Leiter der G�sellschu.ften 
vorziehen, ·ihren Aktionären billige neue Aktien zu geben. 
,Jot1t richtet s1ich der Börsenkurs del' Aktien Vlielfuch nicht 
nuch der Dividende, sondern nach erhofften Ba,..:ugsrechten. 

Neben einer Emissfon von gewöhnlichen Aktien ü,t e-llw 
Mmission von Vorzugsaktien möglich. Früher war sie ein Zei·
chen der Schwäche, heute ist sie allgemein übliich, teilweise 
auch aus steuerHchen Grlinden. Vorzugsaktien sind solider 
als Ohlii,gationen, weil siie nur verzinst werden, f.alls ein Er-­
triignis erzielt ist. 

Die Höchstgrenze der Obliigat'ionen hängt von den Ver­
hältnissen des Unternehmens ab, der Höhe seines Aktien­
kapitals, der Regelmäßigkeit seiner Einnahmen, dem Werte
seiner dauernden realen Anlagen usw. 

Sehr wichtig für <He Unterbningung von Aktien ist, diill
sie in nonmalen Zeiten einen großen M urkt ha�n, dall ,ied,i 
Aktie einen möglichst großen I nteressentenkreis be�it'it. Ei 11 
Handel in nichtnotierten Werten sollte immer nur ein NotbeheH• denn bei rückgängiger Konjunktur sind sie für ,ihre Be.se1n, N b t ·1 � .., chwer zu verwer,ten. e envor 01 e, ,ue der Bankiet· s1�er s 

I> • d ct· B 1 • Handel mit nichtnotierten apneren un ie esiber v011 ie1m . ·r · · 1 --ß F · rrichtnotiierten Werten hiahen, wef �1e eine gro __ ere 're1h�it ·hoi
der Bilanz'ierung ihrer Aktien bea der Vermogensabgall€ h,J.
siben, sollten rnicht den Ausschlag geben. 

Vom börsenteclrnischen Standpunkt aus ist ein mögliclu;;(
/j Aktiienkapüal vorteilhaft, wie man auch sonst �u Kon-gro es . ""ß rl zentrationsbestrebungen stehen mag; .Je g•i•o er as A·kHen-

1ka,pit,al, desto besser der _M�•l'k\ .. , , . 
Solange es irgend mogl-1ch ISt, mussen wu versuchen, da:,; 

Geld im Inlande uns zu verschaffen, dami� nii?ht dem Auslande 
�egenüber eine clauernde _Yersch�ldung 01n�:1tt,_ da s�nst un­
sere Zahlungsbilanz rettungslos immer ungunstiiger wird. 

Im allgemeinen wird auch die Aufnahmefähigkeit des A u s  -
l a II d e  s -ü'berschätlt. Die Konkurrenz der übrigen Länder in 
der Welt, die ebenfalls Geld brauchen, um viel Versäumtes der 
lebten 10 Jahre einzuholen, ist eine sehr große, und das Lanrl, 
rlas aun meisten vom Kriege profütiert hat, Amerika, ist bis­
her nicht gewohnt gewesen, viel iin ausländischen Papieren an­
zulegen. : ·f, 

Allerdings ist Amerika sehir aufnahmefähig und hat dies in 
den lebten Monaten für ausländische Anleihen verschiedenster 
Art gezeigt. Die Neuemissionen in Amerika waren im Monat 
April 445 000 000 $, 1n den ersten vier Monaten des Jahres 1922 
1141 000 000 $, hiervon ,ausländische Anleihen im Monat April 
200 000 000 $, in den vier Monaten 550 000 000 $. Wir müssen 
aiber bei Amerika damit rechnen, rlaß d-ie Tendenz und das 
Interesse sehr schnell wechselt. Im Grunde genommen blicken 
die Amerikaner auf Europa und auf die europäischen Streitig­
keiten ungefähr so, wie wir früher auf den Balkan sahen, 
wenn dort die Völker aufeinanderschlugen. 

Amerika is,t im Grunde seiner Seele noch lange kein 
leidenschaftHcher ooor freu ndliiche.r G-eldgeber für Europa, 
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denn die Amerikaner wün schen in ers ter l{eihe ihr eigenes 
Land zu entwickeln. Es ist eigentlich nur Notbehelf, weil s ie 
n ichts anderes mit dem v,ielen Gelde anfangen könn en, wenn 
sie dazu übergehen, europäische Anleihen zu kaufen. Man soll 
nicht Unsumm en von Amerika er warten. Vi el eher werden 
die europäischen Mä rkte die Geldgeber von Deutschland werden, 
sofern di e Verh ältn isse sich in Europa nur ann ähernd wiede r 
normal gestalten. 

Au sländer als s t,ill e Teilhaber sollte man nur nehmen, 
wenn hi erdurch nicht di e Selbs tbestimmung im Geschäft be-
einträchtigt wird.

Früher hatten wir in Deutschland die einfache Konstruktion
der Finanzierung durch Aktien und Obligationen. Wir hatten 
ein en gesunden Magen, wie der Bayer, wen er seine Wurs t 
und se in en Radi ißt, und dazu Bier trinkt, und diese Operation
s o oft wiederholt, bis er gefü ll t ist. Wir haben früh er Aktien
und Obligationen solan ge a usgegeben und diese Operation so 
oft wieder,holt, bis wir das Gel d hatten, das wir brauchten. 
Jetzt is t der Magenzu stand empfindli cher , wir können a uch 
auf finanziellem Gebiet ni cht mehr in derart•ig primitiver Weise 
vorgehen wie bisher, sondern müs,sen uns fragen, was für 
Reizmittel :müssen wir anwenden, um die Ausländer zu ein er 
Anlage in Deutschland zu veranlassen. Mit Stammaktien, di e 
Ausländern gegeben werden, dürften wir meistens ,ni cht aus ­
kommen, um so wenig,er, wenn wir daran festhalten, was, wir 
bis zum äußersten sollten, nicht Majoritäten sondern höchstens

Minoritäten an das ,Ausland zu verkaufen. 
Solange di e Gefahr besteht, daß das Ausland s•ich Aklien-

majoritäten kaufen kann , 1ist e ine besondere Kategorie von 
A,k,tiien mit mehrfachem Stimmrecht um Überfremdung zu ver­
meiden, berechtigt, selbst auf die Gefa hr hin, daß mit solchen 
Aktien Mißbrauch getrieben wird, um denjenigen, die augen­
blicklich e in Unternehmen beherrschen, dauernd die Macht ­
s tellung in der Gesellschaft, au ch anderen deutschen Aktionären 
gegenüber, zu sichern. In den nächsten 10 bi s 20 Jahren muß 

unsererseits alles geschehen, um zu verhüten, daß wertvolle
Objekte vom Ausl,ande kontrolli ert werden. 

Häufiger werden wir Vorzugsaktien anstatt gewöhnlicher 
Aktien geben müssen, di e nicht nur ein e hohe Vorzu gsdividende 
zu bekommen haben, sondern auch bei dem Übergewinn pro rata
mit den gewöhnlichen1 Aktien zu beteiligen sind. Soweit die
fes te Verzinsung in Betracht kommt, we rden wi r diese Aktien 
kumulativ a usgestalten mü sse n, d. h. so, daß sie, falls sie in
einigen Jahren die Minimaldividende n1icht erhalten, s ie in den 
nächsten J ahren nachbezahlt wird, bevor di e gewöhnlichen Ak­
ti en überhaupt auf eine Di vidende Anspruch haben. 

Bei Schaffung von Vorzu gsa,kti en werden wir e in Rück­
zahlungsrecht immer vorsehen müssen; denn wir dürfen nicht
di e Hoffnung aufgeben, durch Arbeit auch di·ese Aktien wieder 
in unsern Besitz zu br•ingen. 

Man wird namentlich bei Neugründung von Gesellschaften,
sofern man ausländisches Kapital 1in Anpruch nimmt, für die
b,isherigen deu tschen Besitzer Genußscheine schaffen mü ssen, 
die bei zukünftigen groll en Erfolgen der Gesellschaft s tark be­
teiligt sind. Vielleicht auch nach amerikanischem M uster sog. 
Manager-Shares, die jeweilig den Vorstandsmitgliedern ,gegeben 
werden, wenigs tens während ihrer Amtsfürhung wobei die 
Gesellschaft zu bestimmten Kursen ei11 Vorkaufsr echt auf diese
Aktien hat, wenn Vorstandsmitglieder ausscheiden. 

Neben Aktien und Vorzugsaktien kommen auch für das 
Ausland Obligationsanleihen in Frage. Tn diesem Falle wird 
die Entscheidung sehr schwierig sein , ob die Obligationen
in Mark oder in auswärtiger Valuta auszustellen sind. Man
wird nur dann zu einer ausländischen Valuta raten köun eu, 
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wenn entsprechende Einnahmen i11 auswärtiger Valut a, wie z. B.
bei Schiffahrts- oder, Kabelgesell schaften zu erwarten sind.

111 Amerika hat man in Zeiten der Kris•is - un d in dieser 
Beziehung werd en wir von Amerika viel lern en können - -
auch sogenannte Convertible Bonds geschaffen, d. h. Obliga-
tionen, die in der Wahl der Besitzer zu bestimmten Kursen
in Akti en umgetauscht werden können. Unser Ak ti enrecht 
kenn t das 11i cht. Wir werden sie durch Gesetzesänderung
zula ssen müssen, wenn das Ausland di esen Typu s bei un s 
vorzieht. 

Großer Beliebtheit erfreuten sich in Amerika besonder s 
bei Reorganisationen die Equ ipment Bonds, so daß Obliga-
t ionen di eser Art soga r höher bewertet werd en als die übrigen
()bl igati onen der selben Gesell schaft. Diesen Equipment Bonds
pflegen amerikanische Bahnen ihr roll endes Material z11 ver-
pfänden. 

Das Ausland ka nn bei Anlage fremde r Gelde r in Deutsch ­
lan d auch die Form wähl en, die e ine Holdin g-Company 
als Grun dlage hat. Tn diesem Fall würden di e Interessenten im 
Ausla nde eine ausländische Gesell schaft gründen und durch 
Begebung vo n Akti en und Obligation en s ich die Gelder ver­
schaffen,die in Deutschland angelegt werden. Diese Holding-Co. 
kann entweder einfach durch Ankäufe von Akti en Aktionär 
in Deut schland werden oder, nachdem s ie eine große Majorität
der Aktien gekauft hat, diesen Besitz dazu ausnützen di e 
deutsche Gesell schaft aufzulösen und eine ausländi sche Gesell­
scha ft a us ihr zu machen, so daß cl:ie llold1ing-Co. nicht nur 
Aktionär einer deutschen Gesellschaft ,ist, sondern dir ekt. die
Anl age als s har e-holder einer englischen Gesellschaft besitzt.

Schli el.lli ch brauchen die Auslän der sich auch nicht so fe s t 
zusammenzuschli eßen, daß sie eine Holding-Co. bilden, sondern 
s ie können ein S y n d i k a t formieren, und dieses Syndikat 
kann kaufend am deutschen Markte auftreten. Solange solche
Sy ndikate keine gigantische Größ,e ,annehmen, mögen sie ihre 
Berechtigung hiaben. Die großen internationalen Syndikate 
aber, die nicht nur gebildet werden um sich a n einzelnen 
lndustrie-Unternehmungen zu beteiligen sondern um gro ße Auf­
gaben länderweise durchzuführen, sind mit ei nem gewissen 
Mißtrauen zu betrachten. Mein e Erfahrung geht dahin, daß di e 
Mitglieder dera rtiger internationaler Syndikate immer Mittel 
und Wege finden, neben der Syndikatstätigkeit auch noch für 
eigene Rechnun g s ich. in dem betreffenden Lande zu betätigen. 
Ein Monopol gibt es me is tens nich, und wenn es ein Mo­
nopol ist, bedeutet es fast stets ein e Stagnation für das betref­
fende Land, weil die Vorverhandlungen, die Etiquettefragcn, die
Schwierigkeiten der Durchführung bei ei nem internationalen
großen Syndikate auch außerordentlich große sind. Sowo hl in 
der Türkei wie in China hat s ich gezeigt, daß Länder, sobald
sie in die Botmäßigkeit solcher internation aler Syndikate ge­
langen, nicht entwickelt, sondern eher ausgenutzt werden. Und 
ich verspreche mir daher von den internationalen Syndikaten, 
di e jetzt infolge englischer Anregun g für die Entwicklung in 
Rußland, vielleicht aber auch für andere Länder, gebildet 
werden soll en, sehr wenig. Mögen internation ale Syndikate 
für Spezialaufgaben, für Verkehrszweige, ihre Berechtigung 
ha•ben; werden sie aber irgendwie mit generell en Plänen be­
schäftigt, so sehe ich weder für das betreffende Land noch für
di ejenigen, die kapitalistisch bete iligt sind, einen Vorteil, es 
seo denn, daß es sich um ganz unentwickelte Koloni en handelt, 
wo sie nach Art der Chartercompanies arbeiten könn en. 

Geld kann auch so beschafft werden, daß gleichartige Kon ­
zern e in verschiedenen Staaten Hand in Hand arbeiten Preise,
Frachten usw. ausnutzen und sich auf diese Weise gegenseitig
aushelfen, indem zum Beispiel Kohlenbergwerke in England 
und deutsche Kohlengesellschaften 1in Deutschland und im Aus-
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zusammenarbeiten. In der Zeit un ser er Geldnot können

wir uns auf diese Weise das Geld hei den ausländischen Kon­
sorten leichter beschaffen, ohn e daß wir es nötig ha ben, unsere
Selbstbestimmung ,irgend wie aufzugeben.

Aber Kredit für einzelne Privatunternehmungenin Deutsch-
land ist nur gerechtfertig - ich wiederhole es - wenn Deutsch-
land zur politischen und da mi t wirtschaftlichen Ruhe kommt.

Viele, die Deutschland wohlwollen, glauben daß ein wirt-
schaftliches Leben von Deutschland und von Europa überhaupt
11111 möglich ist, falls eine generelle Revision des Friedens-
vertrages oder besser nochein ' 1 neuer Friedensvertrag sofort
vereinbartwird. Das Diktat vo11 Versailles ist unausführbar,
Es ist die Fortsetzung des Krieges mit andern Mitteln, eine
Ausgeburt juristischer Gehirnakrobaktik gegen die Macchiavelli
ein Waisenknabe ist; daß es geändert werden muß, ist die

Überzeugung eines jeden vernünftig denkenden Menschen.

Für diejenigen aber, di e die heutige Situation in Europa er-
kennen, ist es au ch klar, daß eine durchgreifende Änderung
nicht sofort erreichbar ist. Eine Revision erscheint mir per-
sönlich auch nicht genug, es müßte eine neue Friedenskon-
ferenz stattfinden, auf welcher zwischen allen Staaten Vcr-
träge abgeschlossen würden, ähnlich wie jetzt zwischen Deutsch ­
land und Rußland.

Sol a nge das Versailler Diktat existiert, müssen wir macht-
los wie wir sind, versuchen, die We lt. von dieser Unmöglich-
keit zu überzeugen, Hierzu brauchen wir Zeit!
Um eine Atempause zu gewinnenn , halte ich es allerdings für
richtig, heute eine ausländische Anleihel abzuschließen
damit uns die Möglichkeit gegeben wird , nach 5 Jahren eine
ehrliche Bilanz auf Grund der Zustände, in denen wir uns
dann befinden zu machen und die l Unmöglichkeiten der Forde-
rungen nachzuweisen, die an uns heute noch gestellt werden.

Max M. Warburg

Der Kompromiß in der Oberrhein-Scbitfabrtsfrage 

1 
... _ IJ_ie l,c(jl.e 'f'11_g1_111 g der iirlornHlionul e11 Ze11l.rnlk11rn 111 iss i,J1 i 
1_1_1_ din hhemsch1.IJalir t., di e nm 2G. April in SlrnBhurg ihm 

1~1f,un~e 11 aufnalim, hat um JO. Mai auch in der ha rlumslrit­
tn1J'.1 h ·:ige der 7:ukunft dnr Strecke S l:raßburg-Basel e in e vor­
.rul i_ge hnlsche1dun g und l( lärung gebracht. freilich ein e Ent-

scheidu ng die 1e· B f ·1 · t , . . , < men e .e1 1g e11 r echl zu befri edi gnn verm ag 
1111d ehe rn Wahrh ,·t · · •lt 1 ·,r . .. . ~1 _n1 c 1 s anc eres als ein Verlege11heitskon1 -
1 omd.l'. uberdies 111 ihrer Rechtsgülti gkeit höchs t tragwi.irdi g, 
i;,L W1 P wohl erinne1·1· •I -t d · · · l · . ' 1c 1, s an en s ich msbesonder e die sc 1we1-
zcn i;;chcn und di e franzö s ischen Wünsche und Forderungen in 
di:r gena1mtP11 St· ·11· d" · S · h ·, '· , 1 e1 rage . rnmetral ,,ecieniiber : ehe c we1z 
i<:rlungte, <laß unter allen Ums tänden :u: Belange der Schiff­
la hr t höher s tehen al s di e der Kraftgn winnung, während Frank 
reich, nachdem es wi P,der Herr des elsäss ischen Rheinufe rs ge­
worden ist, jr.glicher Schiffahrt im internationali sierten Ober-· 
rhehi , südlich von Straßburg, grundsät~lich mit offener Feind­
seli gkeit br.gegnefo, um Straßburg zum Endhafen der Groß­
~chirtahrt und zum „linksrheini schen Mannheim" als l hn­
schl agsplut w machen und um gleichznitig die Schwoiz zu 
zwingen, sich für ihren tlberseeha ndel tunlichst franzö s ischer 
Seehtil"en an Stelle von Rotterdam und Antwerpen zu hAdi enen. 
Demgemäß bestand di e Schweiz z1rnächs t auf einem viill ig un ­
verhaute11, bi s Basel hinauf von allen vVehren und son sti ge11 

l·lindemissen freien 1{hein; Frankreich dagegen wünschte am 
li ebsten den ganzen Aigentliehen l{hein zwi sche11 Basel und 
Straßburg trockm1 zu le::(en, bis auf einm~ ge rin gen , zur Er ­
haltung des Fischbestandes und zur Venne1dung sm1i tärer Ge ­
l'ahre11 unentbehrlichen Wasserre1:d , den eigentli chen Strom aber 
in einen H4 km la ngen Seitenkan al anf dem elslissischen Ufer 
abzuleiten, wo se in Gefi.ille in ausgiebigs ter Weise zum Be­
tri ebe von Kraftwerken ausgenut)t werde11 könnte. Nicht zum 
wenigsten trug Frankreich auch a us dem Grunde B egehr n ach 
1lieser auf den ersten Blick r echt sel t::;a1n amnutende11 Lös11ng, 
wei I di e Schiffa hrt nach Hasel lrirnrnf di e in dem Kraftkanal 
zu gelassen werden sollte. dann f(ezwi;ngen war. sich zur E r­
reichun g des schweizeri schen Haupthufens in Basel einer fra n­
zös ischen Wasse r:; traße zu bedi enen, s tutt ein es inle.rn ation ali ­
s ierten S tromes, au!" dem Frankreich allein 11ichts zn sagnn 
hatt e. 

Sowohl di e Sch weiz wi e F rankreich hah ll n der 20köpl'i gen, 
• 11 ternutin11alen, von s iehe11 S tnuton heschi 1:kll:11 Hlrn i11 schil"f­
;, hrl.:sl<onunissiun , di e hm1te dio ohersle Ven valt 1111 gsins tanz 
~ -1 1" dem Rhciu von Jlnscl his zur hollii11di schen Grenze is t, 

ill re wu
11

sc ll e 1nil e1il s prcche11do11 J\ 11 l. r iig,:11 1111l.orl,rnilel. l{,:i 
der a uß eronlentli ch scha rf zu gospi ht1J11 Lage hiilte e ine kliirc 
P artein ahm e der Mehrheit fiir di e Schweiz oder für Fra nkreich 
wah rscheinlich ei ne S prengun g der Zent.ralkommi i:;s ion unrl c ill e 

1111 absehha re Verwirn11i g wr Folge i.(ehubl. So beschloß man 
es beiden Tnil en recht z11 machen 1111d hat s ich zu einem Ko111'. 
promiß entschlossen, der zwa r r. in Ausein anderfallen der Slrall ­
burger Komm iss ion vnren ;1. s icher verhütet, der abe r im iihri 
gen wah rscheinli ch beide Parteien vo r den Kopf s lol.le11 111111 
ve rs t imm en wird. Es soll 11 üml ich grnndsiit-)lich der Wum;cl! 
der Schweiz nach einer freien nnd 1111verbaul.en Grol.l seh iHohr1.s ­
straße im natürliehcn Strom crl'ii!H, g!Aichzeiti g aber auch den 
Franzosen das Hecht gegeben werden , hei Kemlm, 11 Hho d1 i1· 
schwe izerischen Grenze, ein , inziges Kra l"lwerk - staU: der 
~eford erten acht - -- nebst einem k urzen Snitenkana l zu b11 11 c11 , 
der s·ein Wnsser aus dem Rhein erhalten und überdies nin 
territoriales franzü s i:;ches Gewässe r, wenn a11ch unter 1<nn -
1rolle dr.r Stra ßburger Zentralkommissim1, sein soll. 

Der Schiedsspruch erinnert bedenklich an das beriih n, te 
Urteil des Königs Salom.o, der, um beiden prozess ierenden M iit­
f.ern gerecht zu werden, das s tritti ~e Kind zu teile~ bnfahl. i\hnr 
\\' US bP. i Salomo ein Aus fluß hochster nchterl1chnr Weisheit 
und l:einsten psychologischen ~'.:h_urfü!1cks war, wurdll in Sb-al.l -­
bi,r ◄J zur wirtschaftlichen Tragod1 e: em lebenskräftiger Orga . . _ 

o ·t lb , .. . ,. 11 18 
11111 8 soll zerteilt und so1111 · e ensun a ng werden, rlenn wus 
ui an in S tra ßburg beschlossen hat, JS t lnjjte11 Endes wcde , .- , 

f ··h · · S 1 ' l'J" 1 t t [! 
1 

LlllL voll lei s tung.•s a 1ge c 11 :a ir ss Ta , e noch ein voll l • t . . ' eis un gs-
hihi••er Kra !tlmna1 , sondern e111 ·w echselbä lg 0,-111 L 11 -- , _.1• 

" • 
0 

• • • , 
1 ng uc" 1eher 

s iames ischer Zwillmg, rn dem der eine Teil c] , 1 , d . . ,, . . . , · m an ern auf 
Schntl und l nlt hehmdert und' Jef, ten Fndes· all l ·d 

•• . . _. . ·, ..;J c e 1fH e vc r-
ku III mern mu sse 11. Gleich hinter der scliwe·· .· , 1 . , lZCI l SC Je ll G rcnzl' 
sol len i11e F'ranzoHen e i11 g·roß ns Wehr ·11, cl l' I · b , .. , . · , · en '- 1em auen 
rlurten, dessen Wusse rs ta11 sit·h bi s z111· B '1 1• D •• 1 1 · . . ' · ' ' .,munc Ull g llll ( b1 ~ 
111s _ Hasoler Stadl:gt1hrnt. hin ein ers trncl<en wird, und mit desseu 
ll1ll e ni cht wo11igcr al s 81G cb111 Wasser in jeder SP.kunde aus 
dem Hhein abgeza pft 111Hl i11 den Seitenka11al abgeleitet. wordtin 
Da tler l~hein m1 der genan11te11 S telle bei Kernbs i111 Durcl~ 
st: h111 1:t nur etwa SG0- 1000 cbm/sek Wasser führt , wird al so 
der S trom selbs t ll lll" der Parall els trec ke Zlllll Kana l Z1J ein e111 
lrn ini11 erliche11 Ri1rn :;al herabgcwi.irtligl. auf dem nal. iirlich jede 
11nn1w11 :,; we-rl11 Sehiffuhrt a usgei;i:hlossen is t:. Diese wird viol ­
nwhr, res l.l os aur il1rn l"ranzfü; ii;chm1 Knna l übergehen, wo ihr 
1n1 t Schl eusenau lenf.hallcn, viel zu ku rzo11, l"i ir Schleppschi rt"erei 




