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ücccicgcltc 1tüc il. 4 . &
ln  den 1 ere in ig ten Staaten d ro h t vorn 1. J u li  an eine neue Regelung der 
Einwanderungsbestim m ungen. W ährend bisher 51 000 Deutsche jä h r lic h  ein- 
m andern konnten, so ll d ie  deutsche Quote je tz t a u f 23 000 ve rm inde rt werden, 
obw ohl die w irk lic h e  Zahl deutscher E inw andere r in  den le tz ten  Jahren  
m ehr als d op pe lt so hoch w ar. Ursache dieser neuen A k tio n  is t eine 
Gesetzesbestimmung, d ie  ganz andere A bs ich ten  hatte, d ie der P räsident aber 
doch fü r  b indend hä lt. Im  Senat und im  Repräsentantenhaus sind Vorlagen  
eingebracht w orden, d ie durch  ein neues Gesetz den bisherigen Zustand  
erha lten  w ollen . Es is t d ringend  zu wünschen, daß sie E rfo lg  haben, 

besonders auch im  H in b lic k  a u f d ie  große deutsche A rbe its los igke it.

1.
Von Zeit zu Zeit in  den Jähren nach dem 

K rieg  hörte  m an von einer lebha ften  A g ita tio n  in  
den V e re in ig ten  Staaten gegen a llzu  große euro
päische E inw anderung. N ic h t w en iger als dre im a l, 
näm lich  in  den Jahren 1920, 1921 und 1924, w urden  
sogar einschränkende Gesetze erlassen. A ber gerade 
der deutschen  E inw anderung  gegenüber ha t man sich 
in  den V e re in ig ten  Staaten schon z iem lich  rasch 
nach dem K rie g  rech t to le ran t ve rha lten. D ie  
Quoten, d ie  der deutschen E inw anderung  nach 
jenen vorgenannten Gesetzen e ingeräum t w aren, sind 
b isher de facto  im m er noch größer gewesen als die 
Zahl deutscher Menschen, d ie  w irk l ic h  nach A m e rika  
auswanderten. U nd  die Spitze der am erikanischen 
Abneigung rich te te  sich —  insow eit überhaupt 
zwischen N a tio n a litä te n  unterschieden w urde  — 
o ffe n ku n d ig  m ehr gegen d ie  „unerw ünschte“  S tä r
kung  des ost- und  südeuropäischen Elementes als 
gegen N ordeuropa und D eutsch land im  besonderen.

Diese Lage, d ie  vom  deutschen S tandpunk t aus 
im  großen ganzen durchaus be fried igen  konnte, ist 
in  den  le tz te n  Tagen p lö tz lic h  bedroht worden, 
und n ich t m it U nrech t is t eine gewisse Beunruh igung 
eingetreten. Z w ar hande lt es sich noch n ich t um 
ein D e fin it iv u m . Tatsache aber ist, daß eine K om 
mission, die schon durch  das Gesetz von 1924 e in
gesetzt w u rde  —  m it dem A u ftra g , neue Q uoten aus
zuarbeiten, die ab  1. J u li 1927 in  G e ltung  tre ten  
sollen — , zu statistischen Ergebnissen gekommen ist, 
die eine schwere B ee in träch tigung  Deutschlands be
deuten. D ie  Quote von E inw andere rn  deutscher A b 
stammung, d ie  b isher ru n d  51 000 p ro  Ja h r betrug, 
soll danach ab 1. J u li a u f 23 000 herabgesetzt w e r
den, und  zw ar obw oh l im  Jahre 1925, von dem die 
letzten Ergebnisse vorliegen, über 48 000 Deutsche in  
die V e re in ig ten  Staaten ausgewandert sind. Be
denkt man, daß a lle in  d ie  n a tü rlich e  deutsche Be
vö lkerungsverm ehrung eine halbe M ill io n  jä h r lic h  
übersteigt, daß fe rner eine gew altige  A rbe its los ig 

k e it von ve rm u tlich  n ic h t ku rze r D auer in  D eutsch
land  herrscht, z ieh t man außerdem in  Betracht, daß 
sogar in  den B lü te ja h re n  Deutschlands, zw ischen 
1910 und 1913, eine größere Zahl Deutscher, als je tz t 
zugelassen w erden soll, nach den V e re in ig ten  Staaten 
auszuwandern p fleg te , und  e rinn e rt m an sich 
sch ließ lich, daß den 48 000 Ausw anderern, die im  
Jahre 1925 nach den V e re in ig ten  Staaten gingen, n u r 
12 000 gegenüberstehen, die in  anderen überseeischen 
Ländern  eine H eim stä tte  fanden, so w ird  k la r  genug, 
w ie  e rheb lich  das Interesse der deutschen W ir ts c h a ft 
und S o z ia lp o litik  an dieser Frage is t und  w ie  schwer 
eine endgü ltige  Regelung getragen w erden könnte, 
die dem neuen Vorschlag entsprechen würde.

2.
D ie  S itua tion  is t um  so une rfreu liche r, als die 

Vere in ig ten  Staaten die Regelung, in  die sie je tz t 
h ine inzug le iten  drohen, ihrerse its gar n ic h t beab
s ich tig t hatten, sondern n u r  durch  eine u n g lü ck 
liche  Gesetzesklausel, deren Folgen m an seinerzeit 
gar n ich t ahnte, in  eine staatsrechtliche Z w ickm üh le  
h ineingera ten  sind. D enn die Abne igung  gegen eine 
adzu starke E inw anderung  ist, a llgem ein  gesehen, 
d rüben  zw a r sicher groß —  insbesondere d ie  A rb e ite r
schaft w e h rt sich in  e iner e igenartigen  Spezia lfo rm  
von Schutzzollgesinnung gegen einen zu großen Zu
strom  frem der und  w om ög lich  p re isd rückender K on 
ku rrenz . A b e r von ke in e r beachtenswerten Seite 
is t b isher eirie Benach te iligung  gerade des deutschen  
Elements ve rlang t worden. Im  Gegenteil, d ie  A n t i
pa th ie  w ar, w ie  schon gesagt, stets vorw iegend gegen 
die k u ltu re ll und  z iv ilisa to risch  rückständ igeren  
europäischen N a tio n a litä te n  gerich te t, w äh rend  der 
große N utzen, den die deutsche E inw anderung  dem 
w irts c h a ftlic h e n  und geistigen A u fb a u  des Landes 
gebracht hat, schon sehr rasch nach dem K rieg  w ie 
der anerkann t w ar. W enn tro tzdem  gerade die 
deutsche Quote je tz t außero rden tlich  s ta rk  ve rm in 
dert w erden soll (noch m ehr fre ilic h , prozentual,
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die der skandinavischen Länder, die ebenfalls den 
erwünschtesten Zuzug stellen), so is t das da rau f zu
rückzu füh ren , daß man im  Gesetz von 1924 schon 
die G rund lagen fü r  eine spätere, noch gerechtere 
Q uotie rung  schaffen  w o llte , daß sich a u f dieser 
G rundlage, d ie  z iem lich  ve rp flich te nd en  C ha rak te r 
träg t, je tz t p lö tz lic h  aber eine v ie l größere U n
gerech tigke it e rg ib t.

Im  Jahre 1921 hatte  man, nachdem die „  Jahnston - 
B i l l “  des Jahres 1920 eine e in jäh rige  Tota l-Sperre  
versucht hatte, einen neuen „ Im m ig ra tio n -A c t“  
geschaffen, durch  den die E inw anderung  z if fe rn 
m äßig begrenzt w urde. D ie  jä h rlic h e  E inw anderungs
quote jed e r N a tio n  w u rde  durch  dies Gesetz au f 
3 Prozent der Zah l bemessen, d ie  an g le ichstäm m i
gen E inw ohnern  A m erikas bei der Vo lkszäh lung von 
1910 festgeste llt w orden w ar. Es ergab sich daraus 
eine Gesamtsumme von etwa 355 000 E inm anderern, 
wovon 67 000 a u f D eutsch land  fie len.

A ber auch dieser Zustrom  erschien ba ld  zu hoch; 
und  nam entlich  erschien zu hoch die Quote der ost- 
und südeuropäischen Länder. Es kam  dadurch zum 
A c t vom  26. M a i 1924, in  dem zw ei Änderungen 
d u rchg e füh rt w u rden : erstens setzte man den Pro
zentsatz von 3 a u f 2 Prozent herun ter, und zweitens 
g r i f f  man a u f d ie  V o lkszäh lung oon 1890 zurück. 
E rs t zw ischen 1890 und  1910 ha t sich d ie  große ost- 
und südeuropäische E inw anderung  vo llzogen; der 
R ü c k g r if f  a u f eine so a lte  Zäh lung m ußte also ge
rade die Quote dieser N a tio n a litä te n  s ta rk  dezi
m ieren. In  der T a t g ing  dadux-ch die russische 
Quote von run d  24 000 a u f ru n d  2000 zu rück, die 
polnische von run d  31 000 a u f run d  6000, d ie  ita 
lienische von run d  42 000 a u f run d  4000, w ährend 
die deutsche n u r  von 67 000 a u f 31 000 sank. Ins 
gesamt gelangte m an durch  das neue Gesetz von 
e iner G esam teinwandererzahl von 355 000 a u f eine 
Gesamtzahl von ru n d  160 000.

Das w a r unge fäh r das M aß dessen, was m an zu
lassen w o llte , aber tro tzdem  em pfand  m an m in 
destens d ie  A n k n ü p fu n g  an das übera lte rte  S tich ja h r 
von 1890 als n ic h t ganz lo y a l und  w o llte  diese Be
rechnung daher n u r fü r  eine Übergangsperiode an
gew andt haben. Schon in  dies Gesetz w urde  also 
eine Bestim m ung eingefügt, daß ab 1. J u li 1927 eine 
neue Regelung e in tre ten  solle. D ie  Gesamtzahl der 
Zuzulassenden solle von ela an, ein fü r  a llem al, 
150 000 betragen, geschlüsselt a u f G run d  des n a tio 
nalen A u fbaus in  einem ganz nahen  S tich ja h r, näm 
lic h  1920. A b e r n ich t m ehr das Volkszäh lungs
ergebnis dieses Jahres solle maßgebend sein —  also 
die in d iv id u e lle  Angabe jedes E inwohners über 
seinen nationa len U rsp run g  — , sondern das Ergebnis 
besonderer sta tistischer E rm ittlu n g e n  (an H and  der 
E in - und  Ausw anderungsz iffe rn , de r Bevölkerungs
zunahme u. dgl.).

5.
Ohne Z w e ife l w a r man überzeugt, m it  dieser 

Methode den höchsten G rad  von G erechtigke it z-u 
tre ffe n . Im  Gesetz is t sie m it fo lgendem  W o rtla u t 
„v e ra n k e r t" :

Abschnitt 11.
a) Die jährliche Quote jeder Nationalität soll be

tragen: 2 Prozent der im  Auslande geborenen Angehöri
gen dieser Nationalität, die auf dem Festland der Ver
einigten Staaten nach der Zählung von 1890 wohnhaft 
waren.. . .

b) Für das Fiskaljahr, das am 1. Ju li 1927 beginnt 
und fü r  jedes folgende Fiskaljahr soll die jährliche 
Quote jeder Nationalität eine Zahl sein, die zur Zahl 
150 000 im  selben Verhältnis steht wie die Zahl dev 
im Jahre 1920 auf dem Festland der Vereinigten Staaten 
Wohnenden oon ebensolcher Nationalität (festgestellt 
nach den folgenden Bestimmungen) sich zur Gesamt
einwohnerschaft des Festlands der Vereinigten Staaten 
im Jahre 1920 verhält.

c) Zu Zwecken des Absatzes b) soll die nationale 
Herkunft in der Weise bestimmt werden, daß sobald als 
möglich bezüglich jedes geographischen Gebiets, welches 
gemäß Abschnitt 12 als selbständiges Land behandelt 
werden muß, die Zahl jener Festlandsbewohner der 
Vereinigten Staaten in  1920 festgestellt w ird, deren U r
sprung nach Geburt oder Abstammung dem betreffenden 
geographischen Gebiet zuzuschreiben ist. Diese Fest
stellung soll nicht derart erfolgen, daß den Vorfahren 
oder Abkömmlingen der Einzelpersonen nachgegangen 
w ird ; sie soll vielmehr basiert werden auf Statistiken 
der Einwanderung und Auswanderung, zusammen m it 
den Prozentsätzen des Bevölkerungswachstums, so wie sie 
sich aus den aufeinanderfolgenden zehnjährigen Zählun
gen der Vereinigten Staaten ergeben, sowie sonstigen als 
zuverlässig befundenen Daten.

d) . . . .
e) Die in  Absatz c) dieses Abschnitts vorgesehene 

Feststellung soll gemeinsam vom Staatssekretär, Handels- 
sekretär und Arbeitssekretär vorgenommen werden. Da
bei können diese Beamten sich wegen Informationen und 
Sachverständigenhilfe an das Volkszählungsbureau wen
den. Diese Beamten sollen die Quote jeder Nationalität, 
die nach den Bestimmungen des Absatzes b) festgestellt 
wurde, gemeinsam dem Präsidenten mitteilen, und der 
Präsident soll die mitgeteiiten Quoten proklamieren und 
bekanntgeben. Die Proklamation soll am oder vor dem
1. A p ril 1927 erfolgen. Wenn die Proklamation nicht an 
diesem Tage oder vorher erfolgt, so sollen die pro
klamierten Quoten erst in dem Fiskaljahr in K ra ft 
treten, das frühestens 90 Tage nach dem Datum der 
Proklamation beginnt. Ist die Proklamation erfolgt, so 
sollen die darin proklamierten Quoten m it derselben 
W irkung bestehen, als ob sie ausdrücklich in diesem 
Gesetz stünden, sie sollen endgültig und entscheidend 
sein fü r jeden Zweck, außer

1. wenn jenen Beamten einleuchtend klargemacht 
und vom Präsidenten proklamiert worden ist, daß in 
jener Feststellung oder in  jener Proklamation ein tat
sächlicher Fehler (error of fact) oorgeknmmen ist,

2.......
Wenn die Quoten, die entsprechend diesem Abschnitt 
proklamiert wurden, aus irgendwelchem Grund in 
irgendwelchem Fiskaljahr nicht in K ra ft sind, sollen die 
Quoten fü r das betreffende Jahr nach Absatz a) dieses 
Abschnitts festgesetzt werden.

M an fü h lt  aus dem trockenen W o rtla u t noch deu t
lic h  heraus, w ie  lo ya l d ie  A bsichten  w aren und w ie  
sehr m an glaubte, gerade a u f diesem Wege zu einem 
unangre ifbaren , endgü ltigen  Modus zu gelangen. 
A b e r das Ergebnis is t leh rre ich  d a fü r, w ie  gute 
A bsichten  eines Gesetzgebers ins G egenteil Um

schlagen können. Es w a r gew iß unverm e id lich , daß 
die Staatssekretäre Kellog, H oover und  D avis  d ie 
statistische A rb e it, d ie ihnen in  Absatz a) dieses 
Gesetzabschnitts au fe rleg t w urde, auch du rch 
fü h rte n  und den B erich t, den sie nach Absatz e) zu
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erstatten haben, dem Präsidenten auch vor!egten. 
A ber die Z iffe rn , d ie danach zustande gekommen 
sind, sind o ffe nb a r n ich t n u r fü r  D eutsch land u n 
befried igend. Sie lauten, ve rg lichen m it den Z iffe rn  
der beiden früheren  Regelungen, nach den bisher 
vorliegenden Angaben, fü r  ein ige H a u p tlä nd e r w ie  
fo lg t:

Neu Zugelasscn waren bisher
vorgeschlagcnc nach dem Gesetz vom

Quote 26. 5. 1924 19. 5. 1921

Deutschland ................. 23 428 51 227 67 607
England ...................... 73 039 34 007 \  77 342Irland ......................... 23 862 28 567
Schweden..................... 3 959 9 561 20 042
Dänemark..................... 1 024 2 789 5 619
Norwegen ..................... 2 053 6 453 12 202
Österreich..................... 1 486 785 7 342
Rußland ...................... 4 002 2 248 24 405
Tschechoslowakei............ 2 248 3 073 14 357
Frankreich ................... 3 837 3 954 5 729
Italien......................... 6 091 3 845 42 128

Gerade die Quoten d e r erwünschten  N a tio n a li
tä ten sind also erheb lich  reduz ie rt worden, te ilweise 
bis au f ein D r it te l und w e it u n te r das M aß der in  
den le tzten Jahren ta tsäch lich  e rfo lg ten  E inw ande
rung. E rh öh t dagegen w urde  so manche „u n 
erwünschte“  Quote, und  ungeheuer e rhöht w urde  die 
Quote von England, obw ohl auch n ic h t e n tfe rn t die 
M ög lich ke it besteht, daß sie jem als p ra k tisch  aus
geübt werden w ird . D aß die am erikanischen A n 
gehörigen und  A bköm m linge  der benachte ilig ten  
N a tio na litä te n  Protest gegen eine solche Regelung 
erheben, beda rf keines W ortes. A be r es is t be
m erkenswert, daß auch die d re i Staatssekretäre 
selbst vor ih rem  eigenen B e rich t warnen. Sie ko nn 
ten sich dem gesetzlichen Zwang n ic h t entziehen, 
und sie sind o ffe nb a r auch davon überzeugt, daß 
die statistischen Methoden, d ie  sie angewandt, k o r
rek t sind und dem  W o rtla u t des Gesetzes ent
sprechen. Dennoch haben sie, zugleich m it ihrem  
Berich t, ein Schreiben an Präsident CooUdge ge
sandt, in  dem sie e rk lä ren , in  den W ert dieser Be
rechnungen m üßten sie „ernste  Z w e ife l“  setzen, und  
in  dem sie h inzu fügen : „D ie  V e ran tw ortung  fü r  d ie  
Schluß fo lgerung können m ir  n ic h t übernehmen.“  Es 
is t im m erh in  e in seltener Vorgang, daß M in is te r vor 
ih re r eigenen A rb e it warnen.

4.
W enn ein Gesetz erlassen worden ist, dessen 

A usw irkungen  zu unerw ünschten und ungew ollten 
Konsequenzen füh ren  müssen, so sträub t sich der 
gesunde M enschenverstand zunächst dagegen, daß 
der fo rm a le  Zw ang des Gesetzes s tä rke r sein soll als 
die Absichten des Gesetzgebers und  die V e rnu n ft. 
In  solchen F ä llen  p fle g t eine D iskussion darüber zu 
entbrennen, ob denn das Gesetz auch w irk l ic h  ab
solut zw ingend sei und ob n ic h t irgendw o Lücken 
bestehen, durch die e in  andersgerichteter W ille  n o t
fa lls  durchsch lüp fen  könnte. M an ha t also, te ilw eise 
sogar in  A m e rika  selbst, eine Reihe von E inw änden 
erhoben. Es is t gesagt worden:

1. die Festsetzung neuer Quoten sei n u r eine 
„S o ll“ -, ke ine „M u ß “ -Bestimmung.

2. D ie  neuen Quoten trä te n  n u r in  K ra ft, wenn 
der P räsident sie proklam iere , er sei aber n ich t ge
zwungen, das zu tun , nam entlich  n ic h t zum fest
gesetzten äußersten Term in .

3. D ie  W arnung  der Staatssekretäre vo r ih ren  
eigenen Berechnungen sei dem Wesen nach g le ich 
bedeutend m it de r Feststellung, daß ein „ta tsäch 
liche r Feh ler“  in  den Berechnungen vorgekommen 
sei; übe rhaup t seien derartige  Feh ler, w enn man 
n u r den W ille n  dazu hat, in  so kom p liz ie rten  
statistischen E rm ittlu n g e n  le ich t au fzu finden.

W elche K ra f t  jedem  einzelnen dieser A rgum ente 
innew ohnt, is t von außen her n ich t zu entscheiden, 
da w eder d ie  staatsrechtliche S p ruchp rax is  noch die 
staatsrechtlichen Auffassungen der V ere in ig ten  
Staaten dem Frem den d e ta illie r t genug bekannt sind, 
und da es nutzlos und tak tlos  wäre, einem frem den 
Staate G esetzesinterpretationen aufdrängen zu 
wollen, d ie  der J u d ik a tu r  und M e n ta litä t dieses 
Landes n ich t entsprechen. D ie  A m erikane r stehen 
im  allgem einen b ekann tlich  m it e iner S ta rrhe it, d ie 
fü r  v ie le  Länder sogar v o rb ild lic h  sein könnte, a u f 
dem S tandpunkt, daß jedes W o rt der Verfassung 
und der Gesetze m it  pe in lichs te r G enau igke it be
achtet werden muß. U nd  w enn P räsident Coolidge 
bereits entschieden hat, daß die Bestim mungen des 
Gesetzes fü r  ih n  b indend seien und daß er sie be
fo lgen müsse, g le ichv ie l, ob S inn oder U ns inn  her
auskomme, so is t es m üßig, dagegen zu polem isieren 
und aus e iner andersgearteten staatsrechtlichen 
Psychologie heraus ein anderes staatsrechtliches 
V e rha lten  anzuem pfehlen.

A ber auch ein Gesetz, das von der E xeku tive  als 
b indend be trach te t werden m uß, ka nn  im m erh in  
von der Leg is la tive  abgeändert w erden; und  im  vo r
liegenden F a lle  is t die Zeit b is zum 1. J u li, obw ohl 
kn ap p , doch noch ausreichend, um  ein neues Gesetz 
zustande zu bringen. D e r repub likan ische  A b 
geordnete Andresen  aus M innesota —  w o die skan
d inavischen Interessen s ta rk  sind —  h a t denn auch 
sofort eine Vorlage be im  Kongreß eingebracht, die 
den bisherigen Zustand w ieder herstellen  und  als 
dauernd e rk lä ren  w il l .  E ine  g le ichartige  Vorlage 
beim  Senat h a t der Senator Shipstead  e ingebracht, 
ebenfalls aus M innesota. M an d a r f  d ie  H o ffnu ng  
hegen, daß sich fü r  diese Gesetzesvorschläge, da sie 
von M itg lie d e rn  der augenb lick lich  herrschenden 
P a rte i ausgehen, auch eine M ehrhe it fin de n  w ird , 
und daß d ie  Regierung sich m it  ihnen e inverstanden 
e rk lä ren  w ird . D e r deutschen D ip lo m a tie  erwächst 
d ie Aufgabe, ve re in t m it anderen europäischen Re
gierungen, in  W ashington entsprechende V o r
ste llungen zu erheben. O b  das n ic h t schon frü h e r 
hätte  geschehen können, und  ob m an bei genügender 
U n te rrich te th e it d ie  D inge  so w e it h ä tten  kom m en 
und eine so große Z e itkn ap p he it hätte  entstehen 
lassen müssen, mag dah ingeste llt b leiben.
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O id jd ts fc ie ö e n ?
D ie  geringe Zah l der S tre iks und  Aussperrungen im  Jahre  1926 is t d a ra u f 
zu rückzu füh ren , daß die hohe E rw erbs los igke it A rb e its k o n flik te  n ic h t au f-  
komm en ließ. A b e r es w aren  im  le tz ten  J a h r auch Versuche zu bemerken, 
einen fr ie d lic h e n  Ausgle ich der Interessengegensätze zw ischen Unternehm er 
und  A rb e ite r herbe izuführen. H ie r is t vor a llem  die Silnerbergsche Rede a u f 
dem Dresdener In du s tr ie ta g  zu nennen. Diese Ausgleichsbem ühungen gehen 
a u f d ie  E ins ich t zu rück, daß gemeinsame Produktionsinteressen A rbe itgeber 
und -nehm er verb inden, und daß die W o h lfa h rt des A rbe ite rs  den Absatz des 
Produzenten gewährle istet. F re ilic h  fanden diese Erkenntnisse b isher n u r 

bei einem rech t k le inen  T e il der U nternehm erschaft E ingang.

England  w urde  im  le tzten  Ja h r von einem S tre ik  
heimgesucht, der zu den schwersten A rb e itskä m p fe n  
in  der Geschichte des ka p ita lis tisch e n  W irscha fts 
systems gezählt w erden  m uß; es erlebte zum  ersten
m al a u f seinem Boden einen G enera lstre ik, und  es 
erlebte den ersten a u f re in  w irts c h a ftlic h e  M otive  
zurückgehenden G enera ls tre ik  überhaupt. Deutsch
lan d  b lieb  dagegen im  g le ichen Ze itraum  von 
schwereren K o n f lik te n  zw ischen A rbe itgebern  und 
A rbe itnehm ern  verschont. V e rg le ich t m an d ie  Z iffe rn  
der Stre iks und  Aussperrungen  im  le tz ten  Ja h r m it 
denen frü h e re r Jahre, so ze igt sich, daß die A rb e its 
käm p fe  bedeutend zurückgegangen sind. V o r lä u fig  
lieg t zw ar erst eine S ta tis tik  fü r  d ie  ersten d re i 
V ie rte lja h re  vor, doch d ü rfte  das le tzte  Q u a rta l das 
B ild  n ich t w esentlich  ändern.

Streiks Streikende Aussper
rungen

Aus-
gesperrte

1924: Quartalsdurchschnitf 403 247376 99 274379
1925: 385 199523 56 82491
1926: I. Quartal . . . 72 18448 9 14344
1926: 11. 94 149.9 12 2807
1926: III. .. . . 72 12893 9 1109

Es w äre  jedoch ve rfe h lt, 1926 ein Jahr des 
A rbe its friedens, der sozialen E in ig k e it zu nennen. 
Das Ja h r stand im  Zeichen e iner abnorm en A rb e its 
losigkeit, d ie S tre ikne igung  der G ew erkschaften, die 
schon durch  unbe träch tliche  Saisonschwankungen, 
etwa durch  die regelmäßige w in te rlich e  Steigerung 
der A rbe its los igke it b ee in fluß t zu  w erden p fleg t, 
mußte also schon dadurch  sehr gering  sein. A uch  die 
Ebbe in  den Gemerkschaftskassen  h ie lt a lle  besonne
nen G ew erkscha fts füh re r davon zu rück, d ie  V e ran t
w ortung  fü r  einen K o n f lik t  m it  der U nternehm er
schaft a u f sich zu nehmen. U n te r diesen Umständen 
stockte die Lohnbewegung. Andererseits hatten  die 
A rbe itgeber in fo lge  von R ationalis ierungsm aßnahm en  
oder in fo lge  m angelnder Beschäftigung  ih re  Betriebs
belegschaften schon in  der K risenze it des letzten 
W in te rs  im  a llgem einen so w e it ve rm indert, w ie  es 
gesetzlich und  w irts c h a ftlic h  irgend m ög lich  w ar. 
A uch  bei ihnen ließ  also die Neigung nach, den Lohn
etat du rch  Aussperrungen zu ve rm indern. Sch ließ lich  
hängen S tre iks und Aussperrungen eng m ite inander 
zusammen; in  p ra x i kann  man v ie lfa ch  kaum  un te r
scheiden, ob in  einem bestim m ten F a ll eine Aus
sperrung oder e in S tre ik  v o rlie g t; und  mögen in

einem J ahre m ehr von der einen als von der anderen 
A r t  gezählt werden, so besteht doch auch in  q u a n ti
ta tiv e r H in s ich t e in  fu n k tio n e lle r  Zusammenhang 
zwischen den beiden Form en des A rbe itskam pfes.

A ber obw ohl a ll diese A rgum ente  gew iß du rch 
aus r ic h t ig  sind, und obw ohl als sicher gelten muß, 
daß die re la tive  F r ie d lic h k e it des vergangenen 
Jahres auch von der ze itw e iligen  Verschiebung im  
K rä fte ve rh ä ltn is  der beiden Parte ien m itbes tim m t 
w ar, d a rf doch n ic h t übersehen werden, daß auch 
im  gegenseitigen psychologischen  V e rhä ltn is  gewisse 
Änderungen e ingetreten sind. Es ha t Ansätze ge
geben —  fre il ic h  n u r  Ansätze -—, eine dauerhaftere 
Verständigung herbe izuführen, Versuche, einen Aus
gle ich der Interessengegensätze a u f dem V erhand
lungswege herbe izuführen. U m  diese Bemühungen 
r ic h tig  einzuschätzen, müssen sie der E n tw ic k lu n g  
e ingegliedert werden, die das V e rhä ltn is  zwischen 
A rbe itgeber und  A rbe itnehm er in  den le tz ten  Ja h r
zehnten e rfah ren  hat.

Im  G runde  genommen w a r dieses V e rhä ltn is  bis 
t ie f in  d ie  K riegsze it h ine in  stagnant: d ie U n te r
nehm erschaft w a r der a lle in  entscheidende T e il. 
U nd mochte diese absolute S te llung nun  m it dem 
vä terlichen  W oh lw o llen  des au fgek lä rten  Herrschers 
oder m it der R ücksich ts los igke it des A u to k ra te n  ge- 
handhabt werden, im m er w a r der A rb e ite r O b jek t. 
Noch in  der ersten K riegszeit, als zum erstenm al der
selbe Gedanke e ine r Zentra larbeitsgem einschaft a u f
tauchte, über dessen W iederbelebung im  letzten 
F rü h ja h r  Verhand lungen zw ischen dem Reichsver- 
band und den G ew erkschaften schwebten, noch da
mals stieß dieser Vorschlag, A rbe itgeber und  -nehmer 
zu e iner pa ritä tischen  G em einschaftsvertre tung zu
sammenzuschließen, a u f energischen W iders tand  der 
U nternehm er. Sie w ehrten  sich dagegen, d ie  Ge
w erkscha ften  als berufene V e rtre te r der A rb e ite r
schaft anzuerkennen; sie berie fen  sich au f ih r  
Recht, „H e r r  im  Hause“  zu sein; sie lehnten es ab, 
daß sich G ew erkschaftsvertre te r, also Außen
stehende, in  Betriebsfragen einm ischten, sich 
zw ischen sie und  ih re  Belegschaft drängten. 
Sucht man nach e iner p rom inen ten  Persön lichke it 
als Repräsentanten dieser Periode, so fä l l t  der B lic k  
vo r a llem  a u f E m il K ird o rf .  E r, e iner der le tz ten  aus 
der a lten  Generation; der Industrieschöp fe r, ha t jenem
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S tan dp un k t d ie klassische F o rm u lie rung  gegeben, 
er ha t sich am längsten gegen die neuen Gedanken 
zur W eh r gesetzt. V e rs tänd lich  w ird  seine H a ltu n g  
und d ie jen ige  der U nternehm erschaft übe rhaup t aus 
der po litischen  Sch ichtung und  M ach tve rte ilung  im  
Vorkriegsdeutschland. T räger der po litischen  und 
w irtsch a ftlich e n  M ach t w aren  G rundbesitz und  
Schm erindustrie. U nd  der „S ch lo t ju n k e r“ , der erst in  
der Regierungszeit des le tz ten  Kaisers zu sozialer 
G e ltung  gelangt w ar, suchte sich n ic h t n u r dem 
„K ra u tju n k e r “  anzupassen, er w o llte  auch die G e l
tung, die e r eben erst erworben hatte, n ic h t so fort 
w ieder m it  neuen Schichten te ilen.

E rst als sich gegen Ende des Krieges die M ach tve r
hältnisse in  D eutsch land verschoben, als sch ließ lich  
der v ie rte  Stand die M ach t ganz an sich r iß , e rinnerte  
sich das deutsche U nternehm ertum  seines eigenen 
U rsprungs. D ie  Epoche K ird o r f  w urde  durch  
die Ä ra  Stinnes abgelöst. Stinnes als W o rtfü h re r  der 
Unternehm erschaft, Legien als tre ibende K ra f t  der 
G ewerkschaften brachten zwischen den A rbe itgeber- 
und A rbeitnehm erverbänden das berühm te A b ko m 
men vom 15. November 1918 zustande. Z if fe r  1 dieses 
Vertrages e n th ie lt d ie L iq u id ie ru n g  des „H e rr- im - 
Hause“ -S tandpnnkts : die  G ewerkschaften werden  
d a rin  als berufene V e rtre te r der A rb e ite rsch a ft an
erkannt. Z if fe r  9 legte den A ch tstundentag  fest. 
(Vgl. den A r t ik e l in  N r. 49 des vorigen Jahrgangs.) 
D ie  Z if fe rn  10 und 11 end lich  schufen die In s titu tio n  
der Zentralarbeitsgem em schaft, eine F o rtb ild u n g  der 
fach lichen  Arbeitsgem einschaften und Sch lich tungs
ausschüsse, d ie  bereits in  der K riegsze it entstanden 
waren.

V o lk s w irts c h a ft lic h  beinahe noch w irksa m e r w a r 
die Zusam m enarbeit von U nternehm erschaft und  
A rbe ite rscha ft a u f einzelnen W irtschaftsgeb ie ten , 
hauptsäch lich  in  den synd iz ie rten  P roduk tions
zweigen. D ie  beiden Klassen e in ig ten  sich 
h ie r als Produzenten  gegen die Konsum enten  
und  gegen den Staat, so daß der Gedanke wissen
schaftliche  V e rtre tu ng  fin de n  konnte, der Klassen
k a m p f zwischen K a p ita lis te n  und P ro le ta rie rn  habe 
sich in  einen Antagonism us W irtsch a ft-S taa t ve r
w ande lt. Verbunden m it der bedenklichen P o lit ik  
der Zm angskarte llie rung, fü h rte  das System dazu, 
daß sich, e tw a  im  K oh lensynd ika t, U nternehm er und 
A rb e ite r a u f Kosten D r it te r  gegenseitig Zugeständ
nisse machten. D ie  U nternehm er b e w illig te n  Lohn 
erhöhungen, w o fü r  d ie  A rb e ite rve rtre te r ihrerse its 
fü r  d ie  Kohlenpre iserhöhungen stim m ten, also Seite 
an Seite m it den K a p ita lis te n  d ie  V e rtre te r von Staat 
und V erbraucherscha ft überstim m ten. In  den J ahren, 
in  denen die A rb e ite rsch a ft in  der O ppos ition  stand, 
hatte  sie eine geschlossene E inhe it, „P ro le ta r ia t“ , ge
b ilde t. In  dem A ugenb lick , in  dem sie zu r M ach t 
gelangte, ze rfie l sie n ic h t n u r p o litisch ; auch die 
w irtsch a ftlich e n  Interessen der A rb e ite r eines be
stim m ten Faches oder Gebietes gingen  auseinander, 
r ich te ten  sich gegeneinander: d ie  koh len  produz ie ren
den A rb e ite r e rpreß ten einen M eh rw e rt von den 
kdMexmerbrauch enden A rbe ite rn . Ä h n lic h  g ing es

au f a llen  m öglichen Gebieten. U nd  ähn liche In te r
essengegensätze lassen sich übrigens auch in te r
na tiona l beobachten —  ein Be isp ie l is t das E in tre ten  
der am erikanischen A rb e ite rsch a ft f ü r  d ie  E in - 
wanderungsbeschränkung, die den Loh nd ru ck  b i l l i 
ger A rb e its k rä fte  ve rh indern  soll.

Den Löw enan te il an der K o a litio n  zw ischen den 
beiden Klassen heimsten fre ilic h  n ic h t die A rb e ite r 
ein. E ine  solche P o lit ik  w a r n u r  m ög lich  in  Zeiten 
der In f la t io n  und W a ren kna pp he it; und  es w ird  
n ich t b es tritten  werden, daß die A rbe ite rscha ft, von 
den sehr vorübergehenden V o rte ilen  der L oh n 
erhöhung abgesehen, als G esam theit sch ließ lich  n ich t 
zu den In fla tio nsg e w in ne rn  gehörte. D ie  Verschie
bung der M ach tpositionen  fand  sehr rasch ih re  w ir t 
schaftliche  A u sw irku ng . Im  W in te r  1923, als die 
A rbe its los igke it D im ensionen annahm, die über die 
des letzten K risenw in te rs  w e it h inausgingen, als die 
ind us trie lle  Reservearmee schwer a u f d ie  A rbe itsbe
d ingungen drückte , begann a u f der ganzen L in ie  
eine soziale R eaktion. E in  e inzelner, rep räsen ta tiver 
Name lä ß t sich fü r  diese Periode n ich t finden , man 
mag sie eher die Ä ra  der Verbandssynd iz i nennen, 
d ie  als V e rtre te r der A rbe itgeberorgan isa tion  einen 
lebhaften  K a m p f gegen S o z ia lp o litik  und fü r  L oh n 
senkung füh rte n , o ftm als w en iger aus w ir ts c h a ft
lichem  Zwang, als um  ih re  eigenen F äh igke iten  zu 
zeigen. Es w a r jene  Periode, von der P ro f. B rie fs  im  
d rittle tz te n  H e ft (S. 1755) sagte, daß man den anderen 
K ontrahenten  u n te r das M arktgesetz  stellte, w ährend 
man selbst eine ve rbandsm irtscha ftlich  gesicherte
S te llung  bezogen hatte . U n te r diesen Umständen
brach die Zentra larbeitsgem einschaft 1924 zusammen.

Es hieße gewiß die G egenw art verkennen, 
w enn m an behaupten w o llte , d ie  Periode der R eak
tio n  sei schon abgeschlossen. D e r K a m p f der M e i
nungen im  po litischen  Leben und  in  der Presse 
w ä h rt noch fo r t ;  d ie  A rbeitsbed ingungen, insbeson
dere die Löhne haben sich im  abgelaufenen Jahr 
zw ar n ich t verschlechtert, aber auch n ic h t er
heb lich  gebessert; die Bemühungen, d ie  Zen
tra la rbe itsgem einschaft zu neuem Leben zu 
erwecken, b lieben  in  den ersten A nfängen
stecken. U n d  doch: w enn m an sich an
die Rede Silverbergs  e rinne rt, d ie  er A n fa n g  Sep
tem ber a u f der D resdner Tagung des Reichsverbands 
der Deutschen In d u s tr ie  h ie lt, so t r i t t  e in  neues 
E lem ent sehr d eu tlich  in  Erscheinung. S ilverberg  
wies in  dieser Rede, in  der er, w oh l bem erkt, n ich t 
als P riva tperson, sondern als Sprecher des Reichs
verbandes a u f tra t, a u f den Feh ler der U nternehm er
schaft h in , d ie  G ew erkschaften n ic h t schon vo r dem 
K riege  als A rb e ite rve rtre tu n g  ane rkann t zu haben. 
E r s te llte  fest, „daß  sich in  dem deutschen U n te r
nehm ertum  eine W andlung  der Geister vollzogen 
h a t“  und daß je tz t d ie Überzeugung vorherrsche, 
„daß  das H e il fü r  D eutsch land und  Deutschlands 
W ir ts c h a ft n u r  in  der vertrauensvo llen  Kooperation  
m it der deutschen A rb e ite rsch a ft lie g t“ . „M a n  sagte 
e inm al, es ka nn  n ic h t gegen d ie  A rbe ite rscha ft 
reg ie rt werden. Das is t n ic h t r ic h tig ; es m uß heißen:
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Es kann  n ic h t ohne d ie A rbe ite rscha ft reg ie rt w e r
den“ . D ie  Bedeutung dieser W orte  überwog bei 
weitem  das, was S ilverberg  ku rz  zuvor gegen die 
S o z ia lp o litik  vorgebracht hatte, —  die üb lichen  A r 
gumente, daß die A rbe ite rfü rso rge  durch  Sozia lver
sicherung und ähn liche In s titu te  das V e ran tw ortungs
ge füh l des einzelnen sich und  seiner F a m ilie  gegen
über zerstöre. V ie lle ic h t w ird  m an diese W orte  als 
Konzession an den unversöhnlichen F lüge l der A r 
beitgeberschaft au f fassen müssen. Es so ll auch n ich t 
ve rkann t werden, daß die p rak tischen  Ergebnisse des 
neuen Unternehm erprogram m s b isher sehr gering 
waren. Dennoch is t d ie  S ilverbergsche Rede als 
Sym ptom  von großer Bedeutung. Von der Spitze 
des m ächtigsten Industrie -V e rbands ausgehend, in 
h a lt lic h  eine bestim m te Zurückw eisung a lle r Ten
denzen, d ie  A ra  K ird o r f  neu zu beleben, deutet sie 
d a rau f h in , daß bei einem T e il der deutschen U n te r
nehm erschaft neue w irtsch a ftlich e  Erkenntnisse 
aufgetaucht sind. O der, w ie  w ir  es ko rre k te r aus- 
drüoken müssen, daß a lte  E rkenntn isse erneut zum 
E rlebn is  w urden, und zw ar un te r dem E in d ru ck , den 
die in  den V ere in ig ten  Staaten au f g röß ter S tu fen
le ite r durchge füh rte  V e rw irk lic h u n g  dieser Ideen 
a u f einen maßgebenden T e il der deutschen U n te r
nehm erschaft ausgeübt haben.

Es hande lt sich um  die E rkenn tn is , daß zwischen 
U nternehm erschaft und  A rb e ite rsch a ft im  G runde 
eine enge Interessengem einschaft besteht, oder, ko n 
k re te r ausgedrückt, daß die Hebung der A rb e its 
bedingungen, e insch ließ lich  der Löhne, un te r be
stim m ten  Voraussetzungen die P ro du k tion  w ie  den 
Absatz zu fö rd e rn  vermag. D enn  die moderne In d u 
strie  is t M assenindustrie  geworden; d ie  moderne 
T echn ik  lä u ft  a u f M assenproduktion  h inaus; ke ine 
In d u s tr ie  kann  darum  m ehr gedeihen, wenn die 
Voraussetzungen des Massenverbrauchs —  und  zw ar 
m öglichst steigenden Massenverbrauchs —  feh len; 
Massenverbrauch aber is t zu d re i V ie rte ln  Loh noer - 
W endung; m it  anderen W orten : der In d u s tr ie lle  
selbst ha t an hohen Löhnen Interesse. D e r In du s trie lle , 
der als H erste lle r v ie lle ic h t n iedrige  Löhne wünschen 
mag, m uß als V e rkäu fe r  d ringend  hohe Löhne w ü n 
schen. D ie  W o h lfa h rt der A rb e ite rsch a ft is t n ich t 
n u r  wegen ih re r  W ah ls tim m en und ih re r  P a rla 
m entsm acht bedeutungsvoll, sondern wegen ih re r 
Konsuffim acht. Ja, m an könnte  h inzufügen , daß die 
U nternehm erschaft n ic h t n u r e in  Interesse an hohen 
Löhnen  hat, sondern auch an ku rze r A rbe itsze it. 
D enn zum  V erbrauch  is t n ic h t n u r Geld, sondern, 
w ie  der ge istvo lle  ita lien ische H is to r ik e r G uglie lm o 
Ferrero  k ü rz lic h  ausgeführt hat, auch Zeit e rfo rde r
lich . W enn m an den A rb e ite r e rm unte rt, sich ein 
A u to  zu kaufen , so m uß man ihm  auch die Zeit zur 
V e rfügung  stellen, sich seiner zu bedienen, und  zw ar 
n ic h t n u r  a u f dem Wege zw ischen W ohnung und 
A rbe itss tä tte . U n te r diesem G esich tspunkt is t die 
Arbe itsw oche von fü n f  Tagen  zu beurte ilen , die 
F o rd  seit e in ige r Z e it p ropag ie rt. Häm ische Zungen 
behaupten zw ar, daß Pord d am it n u r bem änteln 
w olle, daß ungenügender Absatz ih n  zur K u rza rb e it

zw inge. A b e r w ich tig e r erscheint uns, daß der Ge
brauch und  vo r a llem  der V erbrauch  von Autos 
mehr Z e it in  A nsp ruch  n im m t, als die meisten ande
ren Genüsse der b re iten  Massen (Sport, K ino, 
Schnaps), so daß F o rd  also e in  besonderes Interesse 
an einer allgem einen Herabsetzung der A rbe itsze it 
hat.

A lle rd in g s  is t der gesamten V o lksw irtsch a ft m it 
e iner E rhöhung der Löhne oder, was a u f das G leiche 
h inaus läu ft, m it e iner Herabsetzung der A rbe itsze it 
n u r gedient, wenn dadurch  die P ro d u k tiv itä t der 
A rb e it gehoben w ird .  E in  Be isp ie l da fü r, daß diese 
Bedingung e r fü l lt  werden kann, ja , daß e in  hohes 
Lohnniveau die E r fü llu n g  dieser Bedingung sogar 
e rzw ing t, is t d ie  W ir ts c h a ft der V ere in ig ten  Staaten. 
D er M angel an A rb e itsk rä fte n , der das M erkm a l 
a lle r ehemaligen K o lon ia llän de r ist, ha t h ie r zu r 
höchsten Ausnü tzung  a lle r technischen M ö g lich 
ke iten  ge führt. D ie  Höhe der Löhne ha t d ie  A n 
wendung kostsp ie liger Maschinen rentabe l gemacht. 
U nd  daß die am erikanische In d u s tr ie  dabei gu t ge
fahren  ist, beweist am schlagendsten die Tatsache, 
daß n ic h t nur, w ie  w ir  gesehen haben, d ie  am erika 
nische A rbe ite rscha ft, sondern auch die U nterneh
m erschaft sich gegen den Loh nd ru ck  du rch  d ie  E in 
w anderer wendet. Ih r  A rgum en t geht dah in , daß 
die V erringerung  der Löhne der technischen und  
w issenschaftlichen E n tw ick lu n g  der P ro d u k tio n  im  
Wege sei, und daß um gekehrt d ie  D u rch fü h ru n g  
m oderner A rbe itsve rfah ren  n u r m it e iner q u a lif iz ie r 
ten A rb e ite rsch a ft m ög lich  sei. Hohe Löhne aber 
s ind die Voraussetzung, um  eine gesunde und  in te l l i 
gente A rb e ite rsch a ft heranzuziehen. Diese am erika 
nischen E rfah rungen  d ü rfen  a lle rd ings n ic h t mecha
nisch a u f d ie  deutschen Verhä ltn isse übertragen 
werden. Es sind E rfah rungen  aus einem Lande, 
dessen K a p ita lb ild u n g  so s ta rk  ist, daß die F in a n 
z ierung großer A n lagen  a u f ke ine großen S chw ie rig 
keiten stößt, aus einem  Lande, wo eher die G e fahr be
steht, daß sich das G le ichgew ich t zw ischen Konsum 
und K a p ita lb ild u n g  zuungunsten des Konsums ve r
schiebt. D eutschland dagegen k ra n k t an K a p ita lm a n 
gel. M it  diesem V orbeha lt is t daher d ie  M ahnung des 
Reparationsagenten P a rker G ilb e rt zu akzeptieren, 
der in  seinem letzten  B e rich t d a fü r e in tr it t ,  daß die 
deutschen Löhne k ü n ft ig h in  e rhöht w erden und der 
In landsabsatz dadurch  ve rg rößert w ird , so daß 
le tzten  Endes die Produktionskosten  sinken.

Diese und  ähn liche  E rw ägungen mögen einen 
T e il der deutschen U nternehm erschaft ve ran laß t 
haben, seinen S tan dp un k t der A rbe ite rscha ft gegen
über zu rev id ie ren . F re ilic h  d a rf n ic h t übersehen 
werden, daß die rea len M achtverhältn isse  ung le ich 
stärkere  W irkun ge n  h e rvo rru fe n  als Erkenntnisse, 
daß sich eine Ä nderung  in  den Beziehungen zwischen 
U nternehm er und A rb e ite r un te r dem D ru c k  der N o t
w e n d ig ke it schneller vo llz ieh t als un te r dem E in flu ß  
einer Idee, e iner E ins ich t. U nd  eine durchgre ifende 
Verschiebung der M achtverhältn isse am A rb e its 
m a rk t zugunsten der A rb e ite rsch a ft ist auch von der 
le ich ten K o n junk tu rbe lebung  noch n ich t zu e rw ar-
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ten. T ro tz  günstiger W irtscha fts lage  in  w ich tig en  
P roduktionzw e igen  is t erst in  den le tz ten  W ochen 
eine erschreckende Zunahme der A rb e its los ig ke it zu 
beobachten gewesen. So kam  es, daß S ilverberg  zw ar 
als Sprecher des Reichsverbands der deutschen In 
dustrie  a u ftre ten  konnte, daß seine Rede aber sozial
po litisch  erfo lg los  b lieb. D e r T e il der U nternehm er
schaft, der n ic h t e h rlich  h in te r  S ilverberg  stand, 
opponierte  zw ar n ich t, er duldete  ihn , w e il eine 
Friedensrede n ic h t v ie l schaden kann, w e il der U n 
ternehm er weiß, daß er un te r dem D ru c k  der A rb e its 
m arktve rhä ltn isse  sch ließ lich  doch seinen W ille n  
durchzusetzen vermag. D ie  E in he its fron t, w ie  sie 
in  Dresden bestanden zu haben schien, ze rfie l daher 
in  dem A ugenb lick , m  dem —  n ich t e tw a Taten 
fo lgten, sondern —  die Reden der Versöhnungs
p a rte i g e fä h rlich  zu w erden drohten. D en A n laß  
gab die optim istische  K o n ju n k tu rre d e  Peter K lo c k - 
ners in  der G enera lversam m lung der K löckne r- 
W erke, und  da es die S chw erindustrie  n ich t lieb t, 
daß der E in d ru c k  entsteht, es ginge ih r  gu t —  er
höhte Lohnansprüche könn ten  die Folge sein! — , so 
tra t man K löckners Kundgebung in  a u ffä ll ig  
sch ro ffe r Form  entgegen. Insbesondere D ire k to r  
Keusch, von der G u teho ffnungshütte  w arn te  vor

e iner Überschätzung der „Z u fa lls k o n ju n k tu r“ , . d ie 
der englische S tre ik  vorübergehend geschaffen habe, 
und forderte , daß „d ie  W ir ts c h a ft"  (die Schwer
indus trie  p fle g t sich m it der W irtsch a ft sch lechthin 
zu ide n tifiz ie re n ) „doch end lich  e inm al in  Ruhe ge
lassen“  werde. K lö ckne r beantw ortete  diese Z urecht
weisung m it dem A u s tr it t  aus zw ei W irtsch a ftsve r
einen der Schw erindustrie . N un  d a rf n a tü rlic h  n ich t 
übersehen werden,; daß diese S pa ltung  zw ischen 
den G roß indus trie llen  n ich t n u r  a u f eine ve r
schiedene D enkungsart über das sozia lpo litische 
V erha lten  der In du s tr ie  zurückgeht, sondern daß 
w irtsch a ftlich e , po litische  und  —  durchaus n ich t an 
le tz te r Stelle! —  persönliche D iffe re n ze n  im  V o r
dergrund  stehen. Es mögen Ansätze zu e iner W ir t 
schaftsgesinnung vorhanden sein, d ie  den U n te r
nehmer im  A rb e ite r den A rbe itsge fäh rten  sehen 
läß t, m it  dem ihn  gemeinsame Produktionsinteressen 
verb inden, und den Konsumenten, dessen W o h lfa h rt 
seinen eigenen Absatz gewährle istet. Diese Ansätze 
sind zu begrüßen, aber fü r  eine soziale Be friedung  
sind sie rech t w irkungslos, solange sie das „ A b fa l l 
p ro d u k t“  ökonom isch-po litischer D iffe re n ze n  und 
In tr ig e n  und  n ic h t das Anzeichen eines w ah rh a fte n  
Gesinnungswandels sind.

$uc 4fícmf¡otteleí)ce Öes pándete
Öon Prof. Pr. Julius ijirfdj/ -Staatsfefretär 3. P.

Bei einer theoretischeil G rup p ie ru ng  der verschiedenen Handelszweige finde t 
man, daß beim E inzelhandel d ie  Geschäfte fü r  W aren des täg lichen  Bedarfs 
in  den Wohngegenden, fü r  W aren des periodischen Bedarfs dagegen in  den 
Geschäftsätraßen liegen. Im  G roßhandel sind Absatzgroßhandel, A u f  k a u f- 
hanclel und die verschiedenen Form en der M ä rk te  und des M arktgroßhandels  
zu unterscheiden, bei denen sich im m er deu tlicher d ie Scheidung zw ischen  
M ärkten , d ie hauptsäch lich  der P re isb ildung, und solchen, d ie  hauptsäch lich  
dem W arenum schlag dienen, zeigt. D ie  stärksten E in w irku n g e n  a u f den  
S tandort gehen von der V e rke h rsp o litik  aus. — D ie  folgenden Ausführungen  
entnehmen w ir  e iner A bhand lung , d ie im  2. Band (B e triebsverw a ltung) des 
Grundrisses der B e triebsw irtscha f tslehre (bei G. A . G loeckner) erscheinen w ird .

A ) Der Einzelhandel
D ie  w oh l am besten durchgearbeitete Lehre vom 

S tandort des Handels is t d ie jen ige  im  D eta ilhande l. 
Sie geht davon aus, daß in  e iner modernen Stadt 
die Lagerung der Ladengeschäfte o ffe nb a r nach zwei 
verschiedenen G esichtspunkten e rfo lg t, je  nachdem 
ob es sich um W aren  des täg lichen  Bedarfs  oder um 
solche des period ischen Bedarfs  handelt. D en  täg 
lichen  B edarf w i l l  de r städtische K ä u fe r m öglichst 
in  der Nähe seiner W ohnung decken; so fin d e t man 
diese Geschäfte in  der m odernen G roßstadt z iem lich  
gle ichm äßig ü be ra ll ve rte ilt, und regelm äßig d ienen 
sie n u r dem B edarf der nächsten Umgebung. Des
ha lb  b le iben  die Umsätze in  ihnen stets k le in , im m er 
schmächtigere Geschäftchen dieser A r t  fr is te n  in  
Seitenstraßen und  V o rstad t ein massenhaftes Dasein; 
k le in  is t ih r  Umsatz, k le in  der G ew inn, in  der großen

Geschäftsstraße könn te  m an dam it n ic h t zwei 
Q uadra tm eter m ieten. Ganz andere drängen sich 
d o rt an den Kunden.

A ndern  Gesetzen näm lich  unterliegen die Ge
schäfte, die den n u r  in  längeren Perioden w ieder- 
kehrenden B edarf decken, den period ischen B edarf; 
als da sind: K le id e r und  H üte, Schuhe und Wäsche, 
W ohnungs- und  G eschäftse inrichtungen usw. A l l  das 
u n te rlie g t ganz besonders der Mode. D erg le ichen 
p fle g t der K ä u fe r n ic h t so fort und in  der Nähe zu 
decken, noch w en iger die K ä u fe rin . M an  w i l l  eine 
Reihe solcher Gegenstände k u rz  nacheinander sehen, 
p rü fe n , verg le ichen, um  dann auszuwählen. Denn 
solch ein K a u f is t n ich ts a lltägliches.

Eben deswegen w erden diese Geschäfte n u r au f 
einen seltenen Besuch ih re r  nächsten Umgebung zu 
rechnen haben. Aus der großen Menge is t es im m er
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nur eine k le ine  Zahl, die ju s t fü r  einen solchen K auf 
re if  ist. So w erden sie sich also nach solchen S tellen 
ziehen, wo e in  m öglichst lebha fte r V e rkeh r herrscht. 
W o der b re ite  S trom  des P ub likum s vo rü be rflu te t, 
da w erden sie die meisten K ä u fe r zu e rho ffen  haben. 
So entsteht die moderne „G eschäftsstraße“ , der 
e igentliche  M a rk t fü r  period isch w iede ikehrenden  
Bedarf. V e rkeh r is t die Ursache ih re r Entstehung, 
hernach aber auch ih re  W irk u n g : d ie  bestehende 
Geschäftsstraße zieht den V e rkeh r zu sich h in . D a 
m it steigen die M ie ten. N un  drängen sich die Läden 
enger und  enger zusammen, über die ganze F ro n t 
spannen sich die lockenden Fangarm e ih re r Schau
fenster. D u rch  n a tü rlich e  Auslese entsteht o ft eine 
zweckm äßige Zusammenlage —  Schuhgeschäft neben 
K le idergeschäft, W äscheladen neben K o n fe k tio n  — , 
die M ie ten  steigen w e ite r, und  n u r d ie  hochw ertigen 
W aren w e rfe n  noch genug ab, um  diese Last zu 
tragen; die andern W aren  d räng t sie aus diesen 
B rennpunkten  des Verkehrs entw eder h inaus oder 
doch wenigstens h in a u f, vom teuren Erdgeschoß in  
die b illig e re n  höheren S tockw erke ; denn auch diese 
müssen nun beim  V e rtrie b  m itw irk e n .

M an ka nn  geradezu von e iner „V e rka u fska p a 
z itä t“  der Ladengeschäfte sprechen. A u f  einem be
stim m ten Raume is t un te r norm alen Um ständen nur 
eine bestim m te A nzah l von V e rkäu fen  m ög lich . Je 
teu re r nun  die Kosten des Raumes, der Aussta ttung 
und des —  den besten Geschäftslagen entsprechen
den —  Personals werden, um  so höhe rw ertig  muß 
ceteris pa ribus die ve rka u fte  W are sein, wenn die 
gleiche R e n ta b ilitä t e rz ie lt w erden soll.

D ie  Kosten der Bodennutzung bei den einzelnen 
Geschäftsarten spiegeln dieses V e rhä ltn is  deu tlich  
w ide r. F ü r  M assenfilia lunternehm ungen, die in  der 
Ausw ahl der Läden die w eitaus meiste Ü bung en t
w ic k e lt haben, fanden w ir  etwa ums Jahr 1910 diese 
Verhältn isse:

Bei Kaffee u.

Z igarren

Sehuhwaren

W arenhäusern

Schokolade in  K le in - iu  
M itte ls tädten 

in  Großstädten
höchstens

in  Großstädten 
gelegentlich (B erlin ) 
du rchschn ittlich  

gelegentlich

M ietpreis fü r  den 
qm  Bodenfläche

25—30 M 
45—55 „100—120 „

200—250 „
1000 M u. darüber 
100-150 M 
250 M u. darüber

fü r  den Laden 
durchw eg

750—900 M 
1 350—1 650 
3000—3600 „  

(se lten !)
6 000— 8 000 „

30 000—50 000 „  
8000—12 000 „

20 000 M u m ehr
D urchschn itt der gesamten Bodenfläche n u r ca. 50 M p ro  qm .

P yle1) fa nd  fü r  die V ere in ig ten  Staaten die fo l
genden A n te ile , d ie  fü r  M ie ten bei den verschiedenen 
Einzelhandelsgeschäften in  B e trach t komm en:

Der Mietanteil in den Einzelhandelsunkosten
Durchschnittliche Prozentsätze in Detailgeschätcn fü r Mieten’.

A u tom ob ilve rkau f . . . .  
A u tom ob ilu tens ilien  . .
Z igarren .......................... .
K redithäuser fü r  Bekleidung 
W arenhäuser . . . . . . .
Drogenhandlungen . . .

2 v. H.
10 9, B
8 . ,
8 91 ,
8  9, 9910 ,, „

Herrenbekletdungshäu er 
M odewarengeschäflc . . . 
Restaurants und Cafes . .
S c h u h w a re n ......................
Damenbekleidungslädcn .

o v. 1 
12 „ 
12
8 ,, . 

10 „
2. Ergänzende Tabelle über durchschnittliche Mieten:

Detailgeschäfte mit sehr guter Warcnqualität, die inserieren . . 6
_ _ die nicht inserieren 8

5- und 10-C ent-S tores......................................................  5
Erstklassige Theater und H o te ls .............................  9
Drugstores mit Ausschank, Frucht- und Bonbonlädtn . . * 10
B arb ie rladen ..........................................................................................12
K in o th e a te r ..........................................................................................12

i) Pyle, The determination of location lor retail concerns, Harvard
Business Review, 4. Bd., Nr. 3, S. 303—312.

Soweit w ir  in  der Lage sind, nach deutschen E r 
m ittlun ge n  diese Angaben zu verg le ichen, nähern 
sic sich den am erikanischen Beobachtungen. W ir  
haben den Verg le ich  nach unsern E rm ittlu n g e n  in  
der Fußnote angegeben2). D ie  h ie r  angegebenen 
M ie tzah len  sind fü r  die B eurte ilung  der T ra g fä h ig 
k e it e iner Geschäftslage fü r  eine bestim m te W aren 
a rt von großer Bedeutung. D ie  Frage selbst is t im  
deutschen E inzelhandel noch sehr w en ig  du rch 
gearbeitet.

W ährend  die H au p tb ren np u nk te  des Geschäftes 
in  w eitem  U m fange den period ischen B eda rf an sich 
ziehen, entstehen in  w e it en tfe rn ten  A ußenvie rte ln  
neue, sekundäre Bedarfszentren. D ie  A rb e ite rfra u  
in  Pankow  w i l l  n ic h t wegen jedes K inderk le idchens 
nach B e rlin -Le ipz ige r-S traße  oder zum A lexande r
p la tz  fa h ren ; das F ab rikm ädchen  in  D eutz n ich t 
seines W erktagshutes wegen über die R he inbrücke 
nach K ö ln  zu r Ilohestraße oder Breitestraße wandern. 
So entstehen die G eschä ftsm itte lpunkte  der V o r
stadt, um  so bedeutender, je  w e ite r die E n tfe rnung  
von der H au p ts tad t ist. A n  ihnen  fin d e t man o ft 
F ilia le n  der bekann ten  W aren- und  sonstigen G roß
häuser; aber m it geringeren W arensorten  — , eben 
fü r  die Vorstadt. Ä hn liches kann  m an im  rhe in ischen 
Indus triebez irk , in  Sachsen, in  N o rd fra n k re ic h  und 
in  den nordam erikan ischen G roßstädten und In 
dustriebez irken  beobachten.

D ie  G ru p p ie ru n g  nach Geschäften des täg lichen  
und des period ischen Bedarfs w ird  m ehr und m ehr 
fü r  die ganze S tad tp lanung  bedeutend und te ilw e ise 
entscheidend. W ährend  d ie  S tandortsgrupp ie rung  
in  den a lten  M itte l-  und  G roßstädten sich langsam 
herausgebildet hat, w ird  bei der modernen Neuanlage 
von S tädten diese G ru p p ie ru n g  von vo rnhere in  m it 
in  d ie  Gesamtanlage h ineingearbeite t. Das erste 
B ild , das Entstehen der Geschäftsstadt, zeigt recht 
p lastisch Lesser: „D ie  bau lichen  und w ir ts c h a ft
lichen  G rund lagen  der G eschäftsstadt B e r lin “ , B e rlin  
1915. Das zweite, die p lanm äßige An lage ganzer 
Städte auch a u f die G eschä ftsw irkung  h in , zeigt 
fü r  d ie  V e re in ig ten  Staaten C. B ehre tid t: „S täd te 
bau und Wohnungswesen in  den V e re in ig ten  
Staaten“ , herausgegeben vom Preußischen M in i
s te rium  fü r  V o lksw o h lfa h rt, B e rlin  1926; auch Z e it
s c h rift fü r  Bauwesen, Jahrgang 1926, H e ft 4— 6.

B) Der Großhandel
D ie  d re i großen P rovinzen des Großhandels haben 

zum T e il S tandorte, d ie durch  ih re  A ufgaben selbst 
bestim m t sind. W ir  unterscheiden, den A u fk a u f
handel (e insch ließ lich  R ohsto ff- und  Lebensm itte l
handel, zum al auch m it den A u fgaben  der Sortie rung

f) Eine Reihe von Beobachtungen hierüber bei Hirsch: „D ie F ilia l- 
betriebe im Detailhandel“ , Bonn 1913. Nach Zusammenstellungen im 
„modernen Handel“ , Tübingen 1925 S. 217 der 2. Aufl. und nach anderen 
Feststellungen können für Deutschland etwa diese Sätze gelten (Vor
kriegszeit):

W a ren h a u s ............................................. 2,4 yv. H
K affee-F ilia lbe trieb ................................4,1
Konsum verein......................................... 2—3
Kolonialwaren-Massenfilialbetrieb . . 1.75—2 
Tabak-Filialbetrieb . . . . . . .  16,3
Kredithous (Abzahlungsgeschäft) . . . 10,3 
Drogen (Verbandsberechnung 1926) . . 4—6



20. Januar 1927 x.
MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 85

und des Zen tra lm arkthande ls), den P roduktions- 
ZAvischenhandel (Handel zw ischen den einzelnen 
S tu fen  e iner a rbe its te ilig  gegliederten Indus trie ) und 
den Absatzgroßhandel (Handel von der le tz ten  F a b r ik  
bis zum D e ta ilh ä n d le r oder vom G roßhande lsm arkt 
zum D e ta ilhänd le r). Im  Anschluß  an den D e ta il
handel beginnen w ir  m it dem Absatzgroßhandel.

1. Der Absatzgroßhandel
Soweit es sich um  F ab rika te  hande lt, fin d e t man, 

abgesehen von h istorischen Z u fä llig ke ite n , den A b 
satzgroßhandel entweder am oder be im  S tandort 
seiner w ich tig s ten  In d u s tr ie n  oder z iem lich  d ic h t 
bei den größ ten M ä rk te n  des D eta ilhandels, die 
regelm äßig auch die großen M itte lp u n k te  des V e r
kehrs von D e ta ilhä nd le rn  sind, d ie n ic h t in  diesen 
Zentren wohnen. D ie  Tendenz der S tandortsw ahl 
läß t sich z iem lich  a llgem ein so bezeichnen, daß sie 
von den O rte n  der H erste llung  zu den jen igen  der 
großen M itte lp u n k te  des D eta ilhande ls  h instreb t. 
Dies, obw oh l der G roßhändler am F a b riko rte  sein 
Lager sehr k le in  ha lten  ka n n ; ihm  sind d ie  Läger 
der an und bei seinem S tandort arbe itenden F a b rike n  
die erwünschte Ergänzung seines eigenen Lagers und 
eine große K ap ita le rspa rn is . In  norm a ler Z e it is t 
aber d ie  d ich te  F ü h lu n g  m it dem Absatz w ich tig e r 
als d ie jen ige  m it der P roduktion . D aher die oben 
gekennzeichnete, in  e iner Reihe von Gewerbezweigen 
z iem lich  zw e ife ls fre i zu beobachtende Tendenz.

A ls  S tandort innerha lb  der G roßstädte lie g t der 
Absatzgroßhandel in  der Nähe der Sam m elpunkte 
des D eta ilhandels. A uch  seine K unden  aus der P ro
vinz ström en ja  in  diesen B re nn pu nk ten  des V e r
kehrs fü r  V erbraucher s icher zusammen. N u r  b rauch t 
es n ich t d ie  H auptverkehrsstraße zu sein. So zieht 
sich der G roßhandel in  d ie  Seitenstraßen der großen 
Geschäftszentren. In  diesen aber rücken  die g le ich 
a rtigen  Geschäfte so eng zusammen, daß man in  
B e rlin  vom „K o n fe k tio n sv ie rte l“ , in  ganz D eutsch land 
von den „A r t ik e ln  der Spandauer Straße“' (Baum 
w olle) sp rich t. W o in  Paris der Juw elenhandel sich 
konzen trie rt, im  K le in e n  und im  G rößten, das weiß  
jeder Besucher, und  w er in  London den Pelzhandel 
sucht, fin d e t e inen großen T e il des gesamten euro
päischen Umschlages in  der Nähe der G race-C hurch- 
Street, in  L e ipz ig  am B rü h l und  in  Neu Y ork  in  einem 
eng um grenzten Y ie rte l. Genau so bei a llen  großen 
U m schlagsartike ln .

2. Der Aufkaufhandel
Daß der A u f  k a u f handel d ich t be im  Produzenten 

seinen ersten S itz hat, lie g t in  seinem Wesen. Sein 
S tandort ve rb inde t sich fast im m er entscheidend m it 
der ersten Lagerungsm öglichke it. W o, w ie  in  den 
V e re in ig ten  Staaten, d ie  Lagerung be im  L a n d w ir t 
selbst m ög lichst verm ieden w ird , da w erden die 
Lagerhausgesellschaften zu den w ich tigs ten  A n 
z iehungspunkten des A u fka u fh a nd e ls : vom L a n d 
w ir t  zum S ilo is t da der geometrische O r t  seiner 
T ä tig ke it. Neben dem C oun try -E leva to r, der Lager
stätte des k le in en  und m itt le re n  A u fkau fhande ls , 
sieht man durch  das w eite  Land  h in du rch  fast an

jede r Bahnsta tion eine K onku rrenz : D ie  F a rm er
genossenschaft ha t den W ettbew erb  aufgenommen, 
aber un te r g le ichen Standortsbedingungen w ie  der 
k le ine  A u fk ä u fe r. D ie  Lagerungs- und  Umschlags
gelegenheit bestim m t den S tandort des A u fk a u f
handels im  K le inen  w ie  im  Großen.

3. Vom Standort der Märkte und des Marktgroßhandels
E ins t entstand der M a rk t aus Zusam m enkünften. 

Er w a r der Tausehpla tz nach der Stammesversamm
lung, nach K irche  und  Messe. E r  w a r  der Umschlags
p la tz : W o sich die großen Wege kreuzten , w o man 
vom See-, vom  F luß - zum Landve rkehr übergehen 
mußte, wo insbesondere die Jahreszeit den V e rkeh r 
vom schnell vereisten k le ine ren  F luß  h in üb e r zwang 
an den Übergang zum großen Strome (N ish n ij-  
Nowgorod), übera ll da setzte der Tauschverkehr sich 
fest, o ft u n te r unsäglich m ühseligen Bedingungen. 
D a gab es noch ke inerle i A rb e its te ilu ng  zwischen 
den M ä rk te n : D e ta ilv e rk a u f und Großumsatz v o ll
zogen sich d ich t nebeneinander, W arenm ark t, 
F rach tenm ark t, G eld- und  K re d itm a rk t w aren  in  
eins ve rfloch ten , und  eine besondere M a rk t-R e ch t
sprechung w a r von alters her notw endig .

E ins t w a r die H auptbedeutung  der M ä rk te  die, 
daß große M engen g le icha rtige r W aren  g le ichze itig  
an ein und  demselben O r t  bere itgeste llt w urden . 
A m  M a rk te  gab es ke in  R is iko  fü r  das Heranschaf fe it 
der W are, ke ine  Täuschung über d ie  G üte  des 
Handelsgegenstandes, ke in e rle i G e fah r wegen K re d it
gew ährung ’— soweit man n ic h t den Zahlungsaus
g le ich  von einer Messe bis au f d ie  andere verschob. 
D a w a r der N ach rich tend iens t fü r  den M a rk t sch ließ
lic h  a u f dem M a rk te  selber. Seidem haben die 
M ä rk te  n ich t n u r  ih re  A u fgaben  verändert, sondern 
ih re  Form en v ie lges ta ltig  e rw e ite rt. W ir  haben die 
T rennung vom M a rk t der F e rtig w a re n  (Messen a lten  
S tils  im  V orkriegsruß land, neuerdings w ieder a u f
lebend), die neuen Mustermessen zuerst in  den 
80er Jahren des vorigen Jahrhunderts in  L e ipz ig  
beginnend, die sich außero rden tlich  s ta rk  ausge
b re ite t haben —  im  Jahre 1922 zählte  man n ic h t 
w eniger als 79 nationa le  und  85 in te rna tiona le  
Messen — , die Ausste llungen samt Zubehör. W ir  
haben die T rennung  der R ohs to ffm ärk te  in  sehr ve r
schiedenen Form en: D ie  echten W arenbörsen, die 
G roflhandelsverste igerung, den P robenm arkt und 
a lle  d ie  A b a rte n  dieser E rscheinung; w ir  haben 
innerha lb  der einzelnen Form en dieser M ä rk te  noch 
e inm al A rbe its te ilungen : W arenbörsen, deren Pre is
festsetzung von W e ltbedeutung ist, an denen der 
S peku la tivhande l d ie entscheidend w ich tig e  Rolle  
sp ie lt; andere, rech tlich  auch durchaus m it Börsen
charakter, bei denen die P re isb ildung  n u r m ehr in  
ganz geringen M aßen Unterschiede zeigt, deren 
H auptau fgabe  die V e rte ilun g  ist.

D ie  Standortsbedingungen dieser H ande lsm itte l
pun k te  lassen sich durch  T ypen , e tw a w ie  fo lg t, 
um reißen:

1. D e r große Konsum platz  is t fü r  viele unserer 
W elthandelsp lätze einer der H aup ts tü tzen  ih re r
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W eltbedeutung. So zw eife llos fü r  London, fü r  A n t
w erpen, fü r  N ew  York, beinahe ausschließ lich fü r  
Konstan tinope l.

2. D e r reine U m schlagsp la iz-Typus, R otterdam , 
T ries t, Galvestone —  is t in  erster L in ie  S tandort der 
Verkehrsgewerbe. E r  e rle ich te rt es dem H ande l und 
seinen M ärk ten , von dem U m schlagspla tz wegzu
rücken, und  doch behält er k ra f t  der U m ladung  noch 
v ie l von seiner S tando rtskra ft.

3. D e r V erte ilungsp la tz . Seine F u n k tio n  t r i t t  
selten ganz re in  au f. Sie entsteht übe ra ll da, wo der 
Umschlag a lle in  n ich t genügt, sondern wo die U n te r
ve rte ilung  au f k le inere  Bedarfsgebiete auch kle inere  
Sendungen bedingt. So zeigt es M arseille , so H ong
kong, frü h e r T ries t, so fü r  K o lon ia lw a ren  z. B. H am 
burg, neuerdings auch das zum H andelsverkehr 
w ieder etwas erwachende Venedig. W e it m ehr als 
der Um schlagsplatz, der die V erkehrsunternehm un
gen anzieht, w a r der V e rte ilungsp la tz  e in  S tandort 
des Berufshandels. W ich tig e r is t

4. der S tape lp la tz . D e r beste S tape lp la tz  is t der
jen ige  m it günstiger „Tonnage-B ilanz“  (Schumacher); 
das g il t  vom See- und  F lu ß ve rke h r ebenso w ie  vom 
Um schlag zu Lande. W o das ankonnnende S ch iff 
sichere R ü c k fra c h t fin de t, da is t die F ra ch t b ill ig e r  
als d o rt, w o  es einen T e il seines Raumes ungenutzt 
w e ite rsch leppen muß. Deswegen sind n ic h t n u r von 
R u h ro rt aus die F rach ten  nach den H ä fen  des M it te l
rhe ins tro tz  kü rze re r Strecken te ilw e ise  teu re r als 
d ie jen ige  nach M annheim , sondern im  großen W e lt
ve rkeh r is t dieses Standortsm om ent te ilw e ise gerade
zu entscheidend. Ganz anders stand schon deshalb 
H am burg  im  großen W e ltve rkehr, wo vo r dem W e lt
kriege —  w ie  übrigens auch nachher w ieder —  die 
M engen der E in - und  A u s fu h r sich fast ausglichen, 
als etwa Bremen, w o das G ew ich t der E in fu h r  sich 
zum A u s fuh rgew ich t etwa ve rh ä lt w ie  3 : 2 oder gar 
T riest, bei dem das V e rhä ltn is  5 : 1 bestand. Eben 
deswegen w a r die S te llung  der b ritische n  Inseln  als 
Zen trum  des W elthande ls so ungem ein günstig, w e il 
d ie  b ritische  K ohle  das größte R ü ck fra ch tg u t des 
W e ltve rkehrs  w ar, deswegen die Frachtsätze nach 
England so außero rden tlich  v e rb illig te  und so fü r  
Englands H ande l ein w en ig  b e m e rk te r1 und  doch 
ungemein w ic h tig e r S tando rts fak to r w urde.

D iesen S tando rts fak to r zu schaffen und zu ve r
stärken, m ühen sich von a ltersher die Staaten in  der 
K o nku rre nz  um  den Außenhandel und die deutschen 
Staaten sogar im  W ettbew erb  um  den B innenhandel. 
So schuf m an zu r A n lockung  des Verkehrs d ie  be
sonderen Fre ihafengebiete  entw eder als F re iha fe n 
v ie rte l (Zo llanschlufi m it  den Rechten der fa b r ik 
m äßigen V erarbe itung  von W aren) oder F re ibez irke  
(Zo llausschlufi ohne Verarbe itungsrecht). M it te lb a r  
sucht m an ähn liche Zwecke fü r  ganze Länder durch  
die F re ilage r  und die verschiedenen Form en des z o ll
fre ie n  Vered lungsverkehrs zu schaffen. D e r P la tz  
der günstigen Tonnagebilanz w ird  zum  S tape lp la tz, 
dann aber auch zum M a rk t des großen zentra len  
Handels.

5. D ie  K re d it-  und Zahlungszentra le. D e r große 
S tape lp la tz  entsteht meistens so, daß zu ih m  die 
w ich tig e n  Abnehm erkre ise eines L ie fe rbez irkes 
komm en. A n  ih n  rich te n  sich dann die Konsignations
sendungen solcher W aren, deren Preis erst noch 
geb ildet werden muß. H ie r e n tw icke lt sich die 
fe inste W aren- und M a rk tke n n tn is . M it  ih r  wächst 
e in  großer E ffe k tiv h a n d e l und  über ihm  bau t sich 
die S peku la tion , zum al der Term inhande l auf, ein 
M agnet auch fü r  den E ffe k tivh a n d e l. E r kann  sich 
n u r  au f große M engen w irk l ic h  vorhandener W are 
stützen, er z ieht im m er neue M engen solcher W aren  
an seinen S tandort. M it  der W are ziehen die K a p i
ta lien , die ih ren  Um satz begleiten, den realen U m 
satz und die Speku la tion. A n  solchem P la tz  entstehen 
dann die K re d itm ä rk te  des W eltw arenhande ls und 
eine F ü lle  von M om enten ve rs tä rk t d ie  S te llung  der 
K red it-Z ah lungs- und  T e rm inm ark tszen tra le  als 
M it te lp u n k t des größten Handels: D e r sich dort 
b ildende, über große Länder- und  Meeresstrecken 
arbeitende G eldhandel z ieht die K a p ita lie n  au solche 
Zentra len. W enn zw ischen 1895 und 1913 der eng
lische P riva td isko n t d u rch sch n itt lich  0,8% n ied rige r 
w a r als der deutsche, so w a r das ein w ich tig e r 
K ostenvorte il, also ein S tandortsm om ent Londons fü r  
den in te rna tiona len  W arenum schlag. D ie  w e it
gehende S te tig ke it dieses Satzes w a r e in  w e ite re r 
A nz iehungspunkt auch fü r  den tasäch lichen W aren 
handel.

D ie  Standortsgesta ltung im  ältesten W elthande l, 
die Umschlags-, T ranspo rt- und Zahlungszentra le 
an jenem  O r t zusammenzog, ha t e iner D eze n tra li
sation der W elthandelsp lätze  P la tz  gemacht. Aber 
dank der S tärke der Lagerungs-, Schiedsgerichts
und T erm inm ark ts -O rgan isa tion  h ie lt insbesondere 
London noch w ich tig e  Te ils tücke  seiner S te llung als 
Zahlungszentra le unerschütte rt fest. In  der N ach
kriegsze it ha t d ie  A rb e its te ilu ng  noch e inm al einen 
seltsamen F o rts c h ritt gemacht.. London b lieb  n ich t 
länger das K a p ita lze n tru m , dieses is t nach N ew  Y ork  
gerückt. D ie  Z ah lungsve rm ittlung  b lieb  aber den
noch weitgehend in  der Londoner C ity . D ie  a lt e r
arbeite te T echn ik  b lie b  a lle in  Standortsmoment.

W ie  im  Außenhandel, so im  B innenhandel. D ie  
A rb e its te ilu ng  zw ischen den M ärk te n  bestim m t zu
gle ich A u fgaben  und S tandort des zentra len  G roß 
handels. Im  R ohsto ff- und Lebensm itte lhandel der 
modernen Länder ze igt sich im m er deu tlicher die 
Scheidung zw ischen M ärk te n , die hauptsäch lich  der 
P re isb ildung  u n d  solchen, die hauptsäch lich  dem 
W arenum schlag  d ienen. W o sich der Term inhande l 
oder bei Hem m ung durch  Regierungen irgendeine 
seiner zahlre ichen E rsa tzfo rm en herausbildet, da 
v e rv ie lfä lt ig t der H ande l die Umsätze, ohne daß 
darum  die W are am P la tz  zu sein b rauch t. D ie  
Zentra lbörse zeigt den Preis an, nach ih re n  N o tie ru n 
gen r ic h te n  sich die Um schlagsplätze im  Lande. Je 
m ehr sich die P re isb ildung  ze n tra lis ie rt, um  so m ehr 
entstehen bei wachsender D ich te  der Bevölkerung, 
besonders an den großen M itte lp u n k te n  des V e r
brauchs, P rov inz- und G roßm ärkte . So sieht man
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dann alte  G roßm ärkte  von Landes- oder m indestens 
P rovinzbedeutung sich in  zahlre iche k le inere  zer
sp litte rn . So is t von G o ldschm id t3) p lastisch  gezeigt 
worden, w ie  der M a rk t des Umschlagsplatzes, be
sonders R uh ro rt, sich in  zahlre iche k le inere  M ä rk te  
des n iederrhein ischen Industriebez irks  ze rsp litte rt 
hat; v ie le  davon nahmen geradezu Börsencharakter 
an. M ünsterberg4) ha t fü r  O stdeutschland gezeigt, 
w ie  in  einem M enschenalter durch  die Veränderung 
der T ra n sp o rtta rife  die M ä rk te  und Handelsplätze 
ein seltsames W andern  zeigen: D anz ig  w urde  durch  
Änderung  des T a rifs  aus dem T rans ithande l m it 
Baum w olle  ausgeschlossen, fü h rte  dann m it anderen 
deutschen H ä fen  einen r ic h tig e n  T a r ifk a m p f um  den 
Heringshandel, m it  ostdeutschen B innenstäd ten  einen 
solchen um  den H o lz ta r if .  A ls  die preuß isch
hessischen S ta ffe lta r ife  e inge füh rt w urden , bedeutete 
das eine schwere Schädigung von M ä rk te n  und 
H ande l des deutschen Ostens übe rhaup t; zur E n t
schädigung gab man ihnen  die sog. E in fuhrsche ine  
und so in  v ie len  A bw and lungen  fo rt. D ie  A rb e its 
te ilu ng  im  Baum w ollum schlag der V e re in ig ten  
Staaten is t so, daß U m schlagsplatz und H ande lsp la tz 
im  Osten der V e re in ig ten  Staaten sich fast völlig- 
getrennt haben: der Um schlag e rfo lg t in  N ew  
Orleans und  ein igen in  seinem Bereich gelegenen 
H äfen, der H andel v ie le  H underte  von K ilom e tern  
nörd lich  davon in  N ew  York.

F ü r  die F ab rika te  haben sich nach dem S chw in 
den der a lten  Messen m ark tä hn lich e  M itte lp u n k te  
um die M itte  des 19. Jahrhunderts w ieder gebildet, 
te ils  an den F a b rik p lä tz e n  zur Ausnutzung be
sonderer Vertriebsze iten ; im m er s tä rke r rücken  aber 
die e igen tlichen  M ä rk te  m ehr und m ehr an die 
M itte lp u n k te  des Personenverkehrs. D ie  Tuche von 
Aachen, K o ttbus und  Sprem berg fin d e n  ih re  m a rk t- 
ähn lichen A bsatzform en je  länger desto m ehr in  
B e rlin . Eben d o rth in  rücken  die B aum w ollw aren  
des Rheinlandes aus W ürttem berg  und  Sachsen. D ie  
Spitzen von F landern , d ie  S tickere ien von St. Q u en tin  
und C am bra i w andern w ie  die Seide, aus Lyon  und 
selbst aus K re fe ld  den europäischen und  zum al den 
am erikanischen E in kä u fe rn  in  die großen Aus
stellungsräume zu Paris entgegen. Neben diesen 
dauernden H ande lsm itte lpu n k ten  gew innen M uste r
messen und Ausste llungen in  den M itte lp u n k te n  
größten Personenverkehrs wachsende H andels
bedeutung.

D e r bew ußten E in w irk u n g  sind h ie r enge G ren 
zen gesetzt. G ew iß  geben N eub ildungen  von Staaten, 
staatliche E in - und  A usfuhrverbote , oder auch en t
sprechende Zollregelungen neue „S tandoi’ts-

*) Goldschmidt, Die Entwicklung des Getreidehandels im rheinisch- 
"estfälischen Industriegebiet. Dortmund 1913.

4) Münsterberg, Wandlungen im Handel. Lissa 1914.

momente“ . Eines der be trüb lichs ten  sahen w ir  in  
Deutschlands W ährungsunglück in  den besetzten 
R he in landen sich abspielen. D o r t durchkreuzte  die 
Entente  Deutschlands Bestreben zu r Regelung von 
W ährung  und W ir ts c h a ft durch W iders tand  gegen 
jede deutsche Maßnahme a u f dem E in - und Aus
fuhrgeb ie t. So insbesondere im  Jahre 1919; von 
M itte  1921 bis M itte  1924 schuf sie ein eigenes E in 
fuh rreg im e  in  Deutschlands W estprovinzen. Sie er
re ichte  in  der T a t, daß die n a tü rlich e n  E in - und 
A u s fu h rm ä rk te  Deutschlands an der Nordseeküste 
mehrere Jahre lang n iedergehalten w urden, und  daß 
s ta tt dessen an den G renzen des besetzten deutschen 
Gebietes neue M ä rk te  fü r  solchen H ande l entstan
den, der nach deutschem Recht n ic h t zulässig, nach 
dem Rechte des besetzten Gebietes e rlau b t w a r. So 
entstanden M ä rk te  und  Börsen in  K ö ln , Düsseldorf, 
M a inz und selbst in  F ra n k fu r t  a. M., das innerha lb  
des deutschen Rechtsgebietes lag, e n tw icke lte  sich 
a u f G run d  der im m erh in  d o rth in  gelangenden Z u 
fu h re n  ein s ta rke r Umschlagshandel, der zum  Anfang  
einer regelm äßigen Mustermesse w urde. D aß  sich 
dagegen dann die a lten  M a rk to rte  w ehren und auch 
ihrerseits kü n s tlich  „S tando rts fak to ren “  zu schaffen 
versuchen, lieg t a u f der H and.

S tärker als a lle  solchen Versuche eines einzelnen 
M ark to rtes  oder e iner Landesregierung entscheiden 
dennoch über Sein und N ich tse in  von G ro fim ä rk te n  
und  H andelsständen die Tatsachen des Verkehrs und 
seiner Kosten. Diese bestim m en in  den Grenzen, 
die w ir  oben zu zeigen versuchten, p r im ä r den S tand
o rt des Handels und  den G rad  seiner A rbe its te ilung . 
Jede große Verkehrsverschiebung bedeutet auch 
heute noch eine Verschiebung n ic h t n u r  des S tand
ortes der M ärk te , sondern der ganzen H andels
organ isation der be te ilig ten  P lätze und  selbst der 
Länder. A ls  man den Suezkanal erö ffnete , w urde  
der N iedergang portugiesischer H ande lsp lä tze  be
siegelt, zugleich b lüh te  der H ande l in  den östlichen 
H ä fen  des M itte lm eers auf. D ie  E rö ffn u n g  des 
Panam a-Kanals b rachte  ähn liche Verschiebungen fü r  
Zen tra lam erika  und  ein ungem ein starkes A u fb lü h en  
der re ichen W eststaaten der V e re in ig ten  Staaten und 
ih re r  H äfen .

D ie  allgem eine E n tw ick lu n g s lin ie  des Standortes 
fü r  den H ande l versuchten w ir  oben zu zeigen. Im  
einzelnen lassen sie sich n ic h t etwa rechnerisch end
g ü ltig  e rm itte ln ; m ehr noch als fü r  andere W ir t 
schaftszweige e rfo rde rt h ie r die P ra x is  d ie  schärfste 
Beobachtung der Entw ick lungstendenz. D e r größte 
K ostenvo rte il des kaufm änn ischen Betriebes, also das 
größte S tandortsm om ent fü r  den E inze lbetrieb , lieg t 
h ie r in  d e r frühesten  und genauesten Anpassung von 
Betriebslage und  Betriebsform  an die erkennbare 
E n tw ick lungstendenz im  einzelnen Handelszweige.
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D ie  Gebühren fü r  d ie  E in tragung  von fin a n z ie lle n  T ransaktionen  in  das H a n 
delsregister s ind  in  deni verschiedenen deutschen Ländern  von ganz ver
schiedener Höhe, u ne rträ g lich  hoch vo r a llem  in  Preußen. Das legt eine 
Sitzverlegung von Aktiengese llscha ften  in  die Länder m it den n iedrigsten  
Sätzen nahe. E ine E rm äß igung dieser Gebühren, d ie  schon m ehr eine Sonder

steuer darste llen, iä t d ringend  notwendig.

N achM eldungen in  der Presse p lanen  einige große 
Aktiengese llscha ften  ih re n  S itz  von Preußen nach  
anderen deutschen Ländern  zu verlegen, w e il in  
Preußen die Gerichtskosten  fü r  d ie  H andelsregister
sachen ganz anom al hoch seien und  das Preußische 
Ju s tizm in is te riu m  sich weigere, e iner E rm äß igung 
der G ebühren a u f die Sätze anderer deutscher L ä n 
der zuzustim m en.

Diese Vorgänge lenken  w ieder e inm al die A u f
m erksam keit a u f einen Zustand, der in  der T a t als 
be frem d lich  und  abänderungsbedürftig  bezeichnet 
w erden muß. W ährend  in  der s tre itigen  G erich ts
b a rk e it d ie  Gebühren im  ganzen Deutschen Reiche 
g le ich  hoch und  von Reichs wegen geregelt sind, 
k la f fe n  zw ischen den landesrechtlich  geregelten Ge
bühren  in  der fre iw ill ig e n  G e rich tsba rke it sehr er
hebliche Gegensätze. D abei hande lt es sich n ic h t um  
Belanglosigkeiten, sondern um  Rechtsgebiete, die fü r  
die W ir ts c h a ft von n ich t geringerer Bedeutung sind 
als das Prozeßwesen, näm lich  insbesondere um  die 
G ebühren fü r  das H andelsregister und  das G ru n d 
buch. Das R e ichsfinanzm in is te rium  ha t der Be
g ründung  des Steuermilderungsgesetzes im  vergan
genen M ärz  eine Ü bers ich t der G ebühren der 
g röß ten deutschen Länder beigegeben (Drucksachen 
des Reichstages N r. 1992 fü r  1924/1926), in  w elcher 
an d re i Be ispie len d ie  V e rsch iedenartigke it der Ge
bühren  fü r  d ie  E in trag un g  eines Fusionsbeschlusses 
im  Handelsregister und  fü r  die U m schre ibung der 
G rundstücke im  G rundbuch  durchgerechnet ist. Bei 
einem O b je k t von 1 M ill io n  RM . schwanken die 
G erich tsgebühren fü r  d ie  E in trag un g  zwischen 
520 RM. (Bayern), 1240 RM. (Preußen) und  6250 RM. 
(Sachsen); bei einem O b je k t von 10 M illio n e n  RM. 
zw ischen 1000 RM . (Hessen), 12 040 RM . (Preußen) 
und 62 500 R M . (Sachsen); be i einem O b je k t von 
100 M illio n e n  RM. zw ischen 1500 RM . (Hessen), 
20 000 RM. (Bayern), ru n d  120 000 RM . (Preußen) 
und  625 000 RM. (Sachsen) (dazwischen eine Reihe 
von anderen Ländern  in  wechselnden V a ria tion en ); 
die U nterschiede fü r  die Um schreibung im  G ru n d 
buche s ind  annähernd die g le ichen. (Sachsen ha t 
inzw ischen gegenüber dem dieser Ü bersicht zugrunde 
gelegten Stande vom 1. F eb rua r 1926 eine n ic h t un 
erheb liche Senkung seiner G ebühren du rchge füh rt, 
aber d ie  Spannen b le iben auch so noch groß genug.)

A m  stä rksten  tre ten  die Unterschiede da hervor, 
wo es sich um  große O b jek te  handelt, w e il bei e iner 
Reihe von größeren Ländern  (insbesondere Bayern) 
M axim alsätze  bestehen, w ährend  andere Länder

(insbesondere auch Preußen) die G ebühren ohne 
solche Höchstgrenze nach dem O b je k t berechnen. 
So e rg ib t sich in  der T a t das m e rkw ürd ige  B ild , daß 
eine K a p ita le rhö h un g  größeren Ausmaßes, w ie  sie 
bei den heutigen Rationalisierungszusam m enfassun- 

jgen n ich t selten ist, a lle in  an G ebühren fü r  die E in 
tra g u n g  im  Handelsregister in  Preußen m it dem zwei- 
*und dre ifachen, ja  be i großen O b je k te n  m it dem 
h m ö lf-  und  m ehrfachen  belastet is t w ie  in  Bayern  
»der gar in  W ürttem berg  und Hessen, w o d ie  H öchst
grenze a u f 1500 RM. festgesetzt ist. Es w äre  n ic h t ve r
w unde rlich , Wenn dieser Zustand h ie r und da den 
G edanken aufkom m en ließe, den ju r is tisch e n  S itz 
von K ap ita lgese llschaften  in  solche Länder zu ve r
legen, d ie bezüglich der G ebühren entgegenkommen.

W ie  sehr dieser u ne rfreu liche  Zustand geeignet 
ist, das Ansehen des Staates zu bee in träch tigen, lie g t 
a u f der H and. Es is t n ich t e rträ g lich , w enn im  e in 
he itliche n  deutschen Rechtsgebiete fü r  die Ausübung 
der g le ichen s taa tlichen  F un k tion e n  durch  dieselben 
Behörden de ra rt verschiedene Gebühren erhoben 
werden, und es is t d ringend  erwünscht, diese Reohts- 
ung le ichhe it e in igerm aßen auszugleichen. Es d ü rfte  
auch n ic h t z w e ife lh a ft sein, daß der r ich tig e  Weg 
h ie rzu  eine Senkung der unve rhä ltn ism äß ig  hohen 
Sätze ist. D enn die Abgaben ste llen  ja  n ich t die 
un te r A bw ägung  a lle r Interessen festgesetzten 
Steuern fü r  derartige  T ransaktionen  dar, sondern 
sollen le d ig lich  eine Entschädigung  fü r  d ie  E n t
fa ltu n g  e iner behörd lichen T ä tig k e it sein und  können 
daher n ic h t in  einem M iß ve rh ä ltn is  zu dem U m fang  
dieser T ä tig k e it stehen, d ie  in  Preußen n ich t größer 
is t als in  anderen Ländern . M an is t versucht zu 
glauben, daß die a lte  finanzw issenschaftliche  U n te r
scheidung zw ischen Steuern und  G ebühren in  dieser 
H in s ich t noch un te r dem T rüm m errest der In f la t io n s 
ja h re  begraben liegt, und daß es Zeit ist, sie w ieder 
zum Leben zu erwecken. Es w ird  in  der W ir ts c h a ft 
gerade als e in  besonderer M iß stand  em pfunden, 
daß zw ar die Steuern fü r  d ie  h ie r in  B e trach t kom 
menden Vorgänge, K ap ita le rhöhungen , Zusammen
schlüsse usw., seit der S tab ilis ie rung  m ehrfach  m it 
R ücksich t a u f d ie  W iederaufbaubedürfn isse  der 
W ir ts c h a ft n ic h t unb e trä ch tlich  gesenkt w orden  sind, 
daß aber d ie  g e rich tlichen  G ebühren zum großen 
T e il schon seit Jahren ( in  Preußen z. B. seit dem 
Dezember 1923) ohne R ücks ich t a u f d ie  w ir ts c h a ft
liche  Lage stehengeblieben sind, und  zw a r a u f einem 
N iveau, das noch heute run d  v ie rm a l so hoch ist als 
vor dem Kriege.
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Besonders a u ffä ll ig  is t das M iß ve rh ä ltn is  zw ischen 
den g e rich tlichen  G ebühren und  den Steuern bei 
den im  Rationalisierungsinteresse erfo lgenden zah l
reichen Zusammenschlüsse der le tz ten  °U J ahre. 
W ährend  die K a p ita l verkehrssteuer durch  das 
Steuermilderungsgesetz vom  M ärz 1926 a u f 50 und 
25% der norm alen  (gegen 1924 an sich schon a u f fast 
die H ä lfte  erm äßigten) Sätze gesenkt is t und  die 
G runderw erbsteuer eine noch stärkere E rm äß igung 
e rfah ren  mußte, sind die gerich tlichen  G ebühren 
auch in  Preußen unverändert geblieben, so daß die 
G ebühr a lle in  fü r  d ie  H andelsreg iste re in tragung des 
G ründungs- oder Erhöhungsbeschlusses e iner K a p ita l
gesellschaft b isw e ilen  m ehr als die H ä lfte  der ge
samten a u f der T ransak tion  liegenden K a p ita l
verkehrssteuer ausmacht. H ie r  ka nn  man sich in  
der T a t ka um  dem E in d ru c k  entziehen, daß die

elastische R eichssteuerpo litik  Reinholds, d ie  der 
W ir ts c h a ft die notw endige R ationa lis ie rung  erst er
m ög lich t ha t, und  d ie  fü r  sie w ie  fü r  den Staat au f 
lange S ich t zw eife llos d ie bessere und  rich tige re  
P o lit ik  ist, durch  ein a llz u  ängstliches und  re in  f is 
kalisches Festha lten ve ra lte te r und s ta rre r G ebühren
sätze durch  eine Reihe von Länderreg ierungen er
heb lich  gestört w ird .

D e r Rechtsausschuß des Preußischen Landtages 
hat, w ie  ve rlau te t, vo r w en igen Tagen den zustän
d igen M in is te rn  im  E in ze lfa lle  d ie  G ew ährung von 
E rle ich terungen  em pfohlen. Es w äre  aber zu w ü n 
schen, daß eine endgü ltige  Regelung dieser G erich ts
kostenfrage durch  eine entsprechende Ä nderung  des 
preußischen Gerichtskostengesetzes m it m öglichster 
Beschleunigung die fü r  die W ir ts c h a ft notwendige 
E rle ich te rung  b rin g t.

(Befundung öec JUecften?
ijon 5 c. fjattö i£. JJcicftec

D ie  deutsche W e rftk r ise , d ie  ih ren  U rsp rung  n ic h t zu le tz t in  der s ta rken  
Übersetzung der deutschen S ch iffb a u in d u s tr ie  hat, is t nach der E rle d ig u n g  
des W iederaufbaus der deutschen H ande ls flo tte  d e u tlich  in  Erscheinung  
getreten. D ie  Versuche, durch  einen Zusammenschluß der gesamten W e rft
ind us trie  die Lebensfäh igke it dieses W irtschaftszw eiges w ieder herzustellen, 
sind zw ar gescheitert, dagegen sind in  le tz te r Zeit Zusammenschlüsse von 
größeren einzelnen W e rfte n  e rfo lg t oder in  Vorbere itung. D a m it is t w oh l 
eine R a tiona lis ie rung  der be te ilig ten  W e rfte n  verbunden, aber noch n ich t 
das P roblem  der deutschen W e rftin d u s trie  gelöst, deren K a p a z itä t noch 

im m er w e it über den w irk lich \ ausnutzbaren Rahmen hinausgeht.

Im  K riege  e rw arte te  m an in  D eutsch land in fo lge  
der s tarken D ezim ie rung  der W e lthande ls flo tte  
durch  den M inen- und  U -B oo tkrieg  und  den V e r
lusten der eigenen H ande ls flo tte , daß nach Friedens
schluß eine s ta ttliche  Reihe von Jahren h indu rch  
eine H o c h k o n ju n k tu r fü r  d ie  S ch iffb au ind us tr ie  ein- 
setzen w ürde. A u f  G ru n d  dieser E rw ägungen und 
auch in fo lge  der großen A u fträ g e  der K riegsm arine  
nahmen die schon bestehenden W e rfte n  eine erheb
liche  E rw e ite ru n g  ih re r  An lagen  vo r und  erhöhten, 
um fü r  die komm ende H o c h k o n ju n k tu r auch f in a n 
z ie ll gerüstet zu sein, ih re  B e triebskap ita lien . W äh
rend des Krieges fanden schon bei 13 W e rfte n  Ka- 
p ita lserhphungen von 40,48 M ilk  M. au f 72,4 M ilk  M. 
s ta tt. Außerdem  w u rden  noch eine große A nzah l 
W erfte n  neu gegründet. So sind a lle in  w ährend des 
Krieges 11 neue W e rfte n  m it einem G esam tkap ita l 
von zusammen 42,2 M ilk  M . entstanden (darunter 
d ie  bekannte Deutsche W e r ft A .-G . in  H am burg).

V o r dem Kriege lebte der größte T e il der deu t
schen S ch iffbaustä tten  von den sehr lu k ra t iv e n  A u f
trägen der deutschen Kriegsm arine. Im  K riege w a i 
d ie  K riegsm arine  sogar fast ih r  e inziger, a lle rd ings 
sehr generöser A u ftraggeber. A ls  m it  Kriegsende 
ke in  A u ftra g  m ehr von dieser Seite e r te ilt  w urde, 
und  die H an de lssch iffa h rt aus F u rc h t vo r einer

Beschlagnahme ih re r Bauten m it Bestellungen sehr 
zögerte, lagen die W e rfte n  zunächst v ö llig  brach. 
E rst als besondere V erhand lungen m it der Entente 
ergaben, daß eine Beschlagnahme n ic h t in  Frage 
käme, gaben die Reeder ih re  Z u rü ckha ltun g  au f. M it  
w elcher In te n s itä t die W e rfte n  von 1920 an fü r  den 
W iederaufbau der deutschen H an de ls flo tte  a rbe i
teten, e rg ib t sich daraus, daß ih re  Belegschaft von 
75 000 K ö p fe n  im  Jahre 1914, von denen aber w eniger 
als d ie  H ä lfte  im  H ande lssch iffbau  beschäftig t w ar, 
bis zum  Jahre 1921 a u f 110 000 wuchs. Nachdem  das 
W iederau fbauprogram m  nach dem R eedere iab fin 
dungsvertrag, das den Neubau von einem D r it te l 
Vorkriegstonnage vorsah, 1923 e rre ich t w ar, und  die 
le tz ten  Entschädigungsgelder des Reiches zu fließen 
a u f hörten  —  insgesamt sind fü r  diesen Zweck 
700 M ilk  G o ldm ark  zu r V e rfügung  geste llt worden 
— , änderte sich auch das B eschäftigungsb ild  der 
W e rfte n . Schon b isher w aren  die E rträgnisse der 
W e rfte n  aus den Neubauten  n ic h t a llzu  groß ge
wesen — anders w aren  d ie  Verhä ltn isse im  Repara
turgeschäft, wo D evisen eingenommen w erden ko nn 
ten —  w e il a lle  Bauverträge a u f G run d  des vom 
Reichsausschuß fü r  den W iede rau fbau  der H andels
flo tte  am 5. F eb rua r 1919 vorgeschriebenen N o rm a l
w erkvertrages geschlossen w erden m ’ /fiten . Je tzt
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begann die Krisenperiode des deutschen Sch iffbaus, 
nachdem im  A us land  die W e rfte n  schon jah re lan g  
m ehr oder m inde r notle idend  geworden waren. D ie  
R egierung s te llte  deshalb, um  der dadurch  he rvo r
gerufenen drohenden A rb e its los ig ke it zu  steuern, zu 
n iedrigen  Zinssätzen im  Jahre 1925 einen S ch iffb a u 
k re d it in  Höhe von 50 M ill.  RM . zu r V erfügung , der 
vo r a llem  von den Großreedereien gern in  A nspruch  
genommen w urde, aber nach der N a tu r der D inge 
eine Ü berw indung  der K rise  n ic h t b ringen  konnte. 
A uch  das Auslandsgeschäft ha t sich von den deut
schen W e rfte n  bisher, von e in igen A n lä u fe n  abge
sehen, noch n ic h t in  größerem U m fange w ieder an
bahnen lassen. D ie  W e rfte n  m ußten, um  sich über
h au p t eine gewisse Beschäftigung zu sichern, sehr 
s ta rk  gegen einander ko nku rrie ren , w odurch  sehr o ft 
A u fträ g e  hereingenommen w urden , die, w ie  'siefa' 
w ährend  des Baus herausstellte, um  5— 10% un te r 
ih ren  Gestehungskosten lagen. So e rk lä ren  sich auch 
die Verluste  der R e ihers tiegw erft und  der zum K o n 
zern der Rom bacher H ü tte  gehörenden H ow a ld ts - 
w erke, der F le n d e rw e rft in  Lübeck, der F lensburger 
Sch iffsbau-G esellschaft, der N e p tu n w e rft, der V u l
kan-W erke, der W eserw erft, der Seebeck-W erft, der 
O tto w e rft, der E lb e sch iffs -W e rft A .-G ., der Nordsee
w erke  und  der W e rft von Janßen &  S chm ilinsky.

In  dieser existenzbedrohenden S itua tion  w urde 
von der W e rftin d u s tr ie  nach neuen M itte ln  und  
Wegen Ausschau gehalten, um  eine durchgre ifende 
Sanierung herbe izuführen. M an v e rfie l dabei schon 
im  Jahre 1925 a u f den G edanken eines b e tr ieb sw irt
scha ftlichen  Zusammenschlusses der gesamten deut
schen W e rftin d u s tr ie  a u f dem Wege e iner Fusion 
nach dem M uster des A n ilin -  oder M ontantrusts oder 
wenigstens eines s tra f f  o rgan is ie rten  K a rte lls . Solche 
P läne s ind  von den m ittle re n  W e rfte n  p ropag ie rt 
Worden. Das Z ie l w ar, n ic h t n u r in  einem gemein
samen K onstruk tions- und  O ffe rte n b ü ro  d ie Preis
frage zu regulieren, sondern auch du rch  S tillegung  
und  V e rte ilung  der eingehenden A u fträ g e  a u f die 
verb le ibenden ra tio n e ll betriebenen A n lagen  eine 
organisatorische Zusammenfassung zu erzielen. Im  
Vere in  Deutscher S ch iffsw e rften  w urden  diese Pläne, 
d ie  von den gutbeschäftig ten  G roß w erften , vo r a llem  
von B lohm  & Voß, le b h a ft b e kä m p ft w urden, d u rch 
beraten, und  am 18. Novem ber 1925 w urde  m it über
w iegender M ehrhe it eine Resolution gefaßt, d ie die 
V e rtru s tu ng  ablehnte, da sie den F o rts c h ritt des deu t
schen Schiffbaues und seine W ettbew erbs fäh igke it 
a u f dem W e ltm a rk t gefährdet w ürde. Das einzige 
H e il sei von der na tü rlich en  Auslese zu e rw arten.

Diese S tellungnahm e erscheint an sich n ic h t un 
berechtig t, denn die d ringend  e rfo rde rliche  R atio 
na lis ie rung  der W e rftin d u s tr ie  lä ß t sich n ic h t in  
ä hn liche r Weise vo llz iehen, w ie  d ie R ationa lis ie rung  
anderer Gewerbe, w e il in  der W e rftin d u s tr ie  beson
dere Verhä ltn isse vorliegen, d ie  das n ich t gestatten. 
D ie  H a u p tsch w ie rig ke it lie g t da rin , daß jedes S c h iff 
e in  höchst ind iv id ue lles  P ro d u k t ist, das im m er 
Gegenstand e iner S pez ia lkonstruk tion  sein muß, die 
d ie  W ünsche der Reederei m it  dem je w e ilig  tech

nisch M ög lichen zu vere in igen hat. D e r S ch iffb a u 
ingen ieur is t aber, und  das w ird  h ä u fig  in  der 
Ö ffe n tlic h k e it übersehen, keineswegs in  demselben 
Maße an m athem atische Form eln  gebunden w ie  der 
M aschinen- oder E lek tro ingen ieu r, sondern sehr v ie le  
Problem e der S ch iffsbau techn ik  sind n u r re in  em p i
risch zu lösen, wobei die E rfa h ru n g  der B a u w e rft 
eine ausschlaggebende R olle  sp ie lt. Infolgedessen 
werden von den einzelnen W e rfte n  ganz verschiedene 
Lösungen geste llter Au fgaben  herausgebracht, un te r 
denen dann die bau lustige Reederei das anscheinend 
Beste w äh len  kann. Sobald aber e in  zentrales tech
nisches B üro  die K o n s tru k tio n  zu lie fe rn  hatte, 
w ürde, selbst w enn die tüch tigs ten  K rä fte  d o rt a rbe i
ten, eine Verknöcherung  der deutschen S ch iffb au 
ku ns t e in treten, d ie d ie  K o n ku rre n z fä h ig ke it m it 
dem Auslande in  Frage ste llte. Es ze ig t sich h ie r 
deu tlich , w ie  verschieden das R a tiona lis ie rungspro 
b lem  durch  T ru s tb ild u n g  bei den W e rfte n  im  Gegen
satz zu r übrigen  In d u s tr ie  gelagert ist. D enn  bei der 
In d u s tr ie  is t d ie  unbedingte  Voraussetzung zu einer 
R ationa lis ie rung  durch  Zusammenschluß, daß die 
einzelnen W erke  unte re inander ähn liche  Erzeugnisse 
produzieren, die durch  N orm a lis ie rung  und  T y p is ie 
rung  ve re in fa ch t w erden können. Das w äre  aber n u r 
dann im  S ch iffb au  m ög lich , wenn das S eriensch iff 
sich restlos durchsetzen w ürde, was aber p ra k tisch  
als ausgeschlossen gelten kann. A u ch  die Zusammen
legung von Betrieben, m it  der in  der In d u s tr ie  im  
allgem einen sehr be träch tliche  Ersparnisse ve r
k n ü p ft  sind, kom m t in  der W e rftin d u s tr ie  kaum  in  
tra g e , da schon die Raum verhä ltn isse in  den w ic h 
tigsten  H ä fen  die p rak tische  D u rc h fü h ru n g  unm ög
lic h  machen, ganz abgesehen von den d am it ve rbun 
denen S chw ie rigke iten  in  der Beschaffung von ge
le rn ten  A rb e ite rn . S tillegungen von W e rfte n  ent
sprechend der S tillegung  von F a b rike n  sind g le ich
fa lls  m it  E rfo lg  n ic h t vorzunehm en, da h ie r jede 
S tillegung  gleichbedeutend is t m it  Zerstörung. M an 
d a r f näm lich  n ic h t vergessen, daß der W e rfto rg an is 
mus so k o m p liz ie rt is t, daß A rb e ite r und  Beamte 
genau au fe inander e ingespie lt sein müssen und  n u r 
bei ständ iger Benutzung der höchste G rad  von Be
tr ie b s fä h ig ke it e rre ich t w erden kann. A u ch  sonst 
sind d ie  Grenzen fü r  Ersparnisse durch  großzügigen 
horizon ta len  Zusammenschluß z iem lich  eng gesteckt. 
G ew iß  könn te  eine Zentra le  Ersparnisse beim  M a
te r ia le in k a u f machen, aber schon die ra tione lle  A us
nutzung  jedes Betriebes a u f G ru n d  der vorhandenen 
A u fträ g e  von e iner e inhe itlichen  S telle  aus, w ürde  
an den verschiedenen H e llings längen  der einzelnen 
W e rfte n  scheitern. E in  gleichmäßiges V erte ilen  der 
N eubauaufträge  is t also p ra k tisch  n ic h t d u rc h fü h r
bar. Im  R epara tu rbe trieb  ließen sich a lle rd ings bis 
zu einem gewissen G rade durch  s tra ffe  Zusammen
a rb e it V o rte ile  erzielen, doch w ürden  diese V o rte ile  
n u r dann groß sein, w enn m an sich a u f d ie Zusam
menfassung der Betriebe in  einem  H a fen  beschränkte.

D ie  W e rft in d u s tr ie lle n  hatten  also n ic h t U nrecht, 
wenn sie den G edanken eines W erfttrus tes  ablehnten. 
Neben den technischen S chw ierigke iten , d ie gegen
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einen W e rfttru s t sprechen, komm en noch mindestens 
ebenso schwerwiegende Bedenken ta tsäch licher A r t  
h inzu. Gerade in  der W e rftin d u s tr ie  sp ie lt das per
sönliche  M om ent zwischen K ä u fe r und  V e rkäu fe r, 
d. h. zw ischen W e rft und  Reederei eine ausschlag
gebende Rolle. D ie  W erften , d ie es dank ih re r  T üch 
tig k e it und  ih ren  persönlichen Beziehungen verstan
den haben, sich zu „H a u sw e rfte n “  bestim m ter G roß 
reedereien zu en tw icke ln , können w oh l von einer 
K rise  im  Sch iffbaugew erbe n ie  so t ie f  ge tro ffen  
werden w ie  die anderen. A u ch  den Reedereien lieg t 
n a tü r lic h  sehr v ie l an der selbständigen Existenz 
ih re r  H ausw erften , so daß von dieser Seite eine U n te r
stützung der V ertrustungsp läne  n u r ve re inze lt 
erfo lgte.

M an schien sonach geneigt, von dem großen 
S c h iffb a u tru s t abzulassen und  a u f d ie  n a tü rlich e  
Auslese zu w arten . D ie  Beschäftigung der deutschen 
W e rfte n  g ing inzw ischen im m er m ehr zu rück  und  es 
sah aus, als w äre  der tie fs te  P u n k t der K rise  noch 
lange n ic h t e rre ich t. D a  setzte gegen Ende des d ritte n  
V ie rte lja h rs  1926 e in  Um schwung  ein. D ie  erheb lich  
verbesserte Lage der Reedereien in fo lge  des eng
lischen Kohlenstre iks, d ie  R iv a litä te n  zwischen den 
sich en tw icke lnden  Reederei-G roßkonzernen und  die 
begründete H o ffn u n g  a u f d ie  ba ld ige  Fre igabe des 
beschlagnahmten am erikanischen Eigentum s brachte 
zahlre iche neue S ch iffbauau fträge . Je tzt schien der 
A u ge n b lick  wenigstens fü r  eine Teillösung  des W e r f t
problem s gekommen. N ic h t aus Kre isen der W e r ft
industrie , sondern aus den Kre isen der Banken, d ie  ja  
in  le tz te r Z e it eine ganz besondere A k t iv i tä t  an der 
W asserkante e n tw icke lt haben, kam  der Anstoß.

D ie  In it ia t iv e  zu den T ransaktionen  in  der W e r ft
ind us trie  g ing  von Bremen  aus. Besonders der N ord 
deutsche L lo y d  ste llte  e in  großzügiges S ch iffb au 
program m  a u f, das geeignet schien, e iner ganzen 
Reihe von W e rfte n  lohnende Beschäftigung zu geben. 
A u f der anderen Seite konn te  m an m it S icherheit 
e rw arten, daß auch d ie  anderen Reedereien n ic h t 
Zurückble iben w ürden . W enn es also gelang, d ie  
hochw ertigsten  S ch iffbaube triebe  in  e iner H an d  zu
sammenzufassen, noch dazu in  e iner H and, d ie  in  
sehr engen Beziehungen zum L lo y d  stand, so konn te  
man sich fü r  diese W e rfte n  den Löw enan te il an den  
N eubauten  sichern. D ies k la r  e rkann t zu haben, 
w a r das V erd ienst des dem  L lo y d  nahestehenden 
Bankiers Schroeder in  Bremen, der f in a n z ie ll m it  der 
W e rftin d u s tr ie  dadurch ve rbunden  w ar, daß er seiner 
Zeit die A k t ie n m a jo r itä t der A.-G . Weser erw orben 
hatte, um  den S tre it zw ischen L lo y d  und  W eser aus 
der W e lt zu schaffen. (Vg l. zu le tz t Jahrg. I I ,  N r. 23, 
S. 724.) A ls  G egenleistung w a r ih m  s iche rlich  fü r  
d ie  A .-G . Weser die S te llung e iner H a u sw e rft des 
L lo y d  zugesichert worden. E in en  bestim menden 
E in flu ß  a u f das Vorgehen von Schroeder haben aber 
w oh l außerdem gewisse Vorgänge im  H am burger 
H a fen  gehabt. D e r dortige  B e trieb  des V u lkan , der 
sich 1912 au f Anregung  B a ilin s  in  H am burg  eine 
großzügige Zweigniederlassung geschaffen hatte , w a r 
zw ar sch iffbautechn isch  sehr a u f der H öhe (wenn

sich auch in  den N achkriegs jahren  eine starke Des
organ isation des Betriebes bem erkbar machte), doch 
konnte  sich diese W e r ft als preußisches U n te r
nehmen nach dem Kriege in  H am burg  n ich t m ehr 
behaupten. A lle  größeren A u fträ g e  g ingen fast 
ausnahmslos an B lohm  &  Voß, deren Besitzer auch 
in  den den Reedereien p o litisch  nahestehenden 
Kre isen eine ausschlaggebende R olle  spie lten. Nach 
F e rtig s te llun g  eines 25 000-t-Schwimm docks fü r  
R epara tionslie fe rungen an F ra n k re ich  mußte säm t
lich e n  A rb e ite rn  und  Angeste llten  des V u lk a n  ge
k ü n d ig t werden. D ie  V e rw a ltu n g  sah sich daher 
gezwungen, den Betrieb  bestm öglichst zu verw erten, 
da er fü r  sie n ich t m ehr lu k ra t iv  a rbe iten  konnte. 
Sie k n ü p fte  zunäehst wegen V e rkau fs  ih re r  H am 
bu rge r N iederlassung Verhand lungen  m it der D eu t
schen W e rft  an. D ie  Deutsche W e r ft  w a r an sich 
n ic h t abgeneigt, a u f den Vorschlag einzugehen, da 
sie über k u rz  oder lang  gezwungen w ar, ih re n  Be
tr ie b  in  T o lle ro rt zu verlegen. D e r H am burgische 
Staat b rauch t näm lich  das an die Deutsche W e r ft 
a u f 50 Jahre verpachtete Landstück zwecks Regu
lie ru n g  des Fahrwassers, w e il es d ie  E in fa h r t in  den 
K u hw ä rd e r H a fen  gewissermaßen b lo ck ie rt und  die 
Ursache dauernder S ch iffsu n fä lle  ist, fü r  d ie  der 
Staat h a ftb a r gemacht w ird . N ach dem angeblichen 
E inspruch  eines G roßaktionärs, der G u ten  H o f f 
nungshütte, gegen d ie  Übernahm e der V u lka n - 
Zweigniederlassung durch  die Deutsche W e r ft  w a r 
die Bahn fü r  Schroeder fre i. Es re iz te  ihn , diese 
W e rft zu erwerben, n ic h t n u r w e il sie über beson
dere E rfa h ru n g  im  T u rb inenbau  ve rfüg te , und  in 
folgedessen eine w e rtvo lle  Ergänzung żur Weser
w e r f t  b ilde te , sondern w e it m ehr noch w e il ihm  der 
E rw erb  die M ö g lich ke it bot, die zahlre ichen, H am 
burg  anlaufenden Brem er S ch iffe  in  einem b re m i
schen Betriebe reparieren  zu können. Schnell ent
schlossen g r i f f  er zu und  e n tw icke lte  den P lan  eines 
Nordseem erft-Trusts, dem n ic h t n u r  d ie  maßgeben
den Brem er F irm en , sondern auch die H am burge r 
F irm en  angehören sollten. In  Bremen ha t er n u r 
d ie Teck lenborgm erft, d ie sich ja  technisch große 
Verdienste erw orben hat, m it  der A .-G . Weser zu
samm enbringen können, dagegen ha t der Bremer 
V u lk a n  (Thyssen) einen Ansch luß  b isher abgelehnt. 
Schroeder ve rhande lte  dann m it  der Deutschen 
W e r ft  in  H am burg  wegen E inbeziehung in  diese 
W e rftenkom b ina tion , w obei er ih r  die V u lk a n  w e r ft  
als Ersatz fü r  T o lle ro rt zu r V e rfügung  stellen 
w o llte  —  a lle rd ings um  den Preis der Au fgabe  ih re r 
Se lbständigke it. A u ch  das scheint v o r lä u fig  abge
le h n t w orden  zu sein, n ich t zu le tz t aüs re in  ham bur- 
gischen G ründen, w e il man näm lich  das V o rd ringen  
Bremens in  das ureigene Gebiet Ham burgs, den 
H afen , als eine une rhörte  Schädigung ansehen zu 
müssen glaubte.

So is t v o r lä u fig  von dem p ropag ie rten  Nordsee- 
w e rft-T ru s t n u r der D re ib u n d  A .-G . Weser, Tecklen- 
borg und  V u lk a n  zustande gekommen. D ie  A.-G . 
Weser h a t d ie  beiden anderen W e rfte n  a u f genommen 
und  zu diesem Zweck, nachdem sich andere F in a n 
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z ierungsm öglichke iten  n ic h t als gangbar erwiesen 
haben, eine Erhöhung  ihres G run dka p ita ls  von  
M ill.  a u f 20 M ü l. RM . vorgenommen, un te r g le ich 
ze itiger Ä nderung  der F irm a  in  Deutsche S ch iffs - 
und M aschinenbau-A .-G . Von den neuen A k tie n  
dienen 3,3 M il i .  RM. zu r E r fü llu n g  des Vertrags m it 
den V u lkanw erken , 6,12 M ill.  RM . zur E r fü llu n g  des 
FusionsVertrages m it  Tecklenborg. A n  die Tecklen- 
b o rg -A k tio nä re  w ird  außerdem fü r  je  340 PM . N enn
w e rt ih re r  A k t ie n  eine B arzah lung  von 20 RM. ge
leistet, den V u lk a n w e rfte n  außer den A k t ie n  eine B a r
zah lung von 1,5 M il l .  RM. gew ährt. D ie  K a p ita lis ie 
rung  der Deutschen S ch iffs - und  M aschinenbau- 
A .-G . is t also rech t hoch, vo r a llem , w enn m an be
rü cks ich tig t, daß die W eserw erft das v o rjä h rig e  Ge
schä fts jah r m it  einem V e rlu s t von annähernd 7 M ill.  
RM. abgeschlossen ha t. zu dessen D eckung  damals 
das A k t ie n k a p ita l zusammengelegt und  w ieder er
höh t w erden mußte. Es scheint z w e ife lh a ft, ob man 
bei der K a p ita lis ie ru n g  der Brem er W e rftg ru p p e  
genügend d a ra u f Bedacht genommen hat, daß man 
n ic h t e in fach  die K a p ita lie n  au fadd ieren  und die 
Schulden mechanisch zusam menwerfen d a rf, wenn 
m an w irk l ic h  eine S tärkung  der F in a n z k ra ft durch  
den Zusammenschluß he rbe ifüh ren  w ill .  D ie  Lehren 
des D a im ler-B enz-Fa lles hä tten  h ie r e igen tlich  zu 
denken geben müssen.

D ie  R ationa lis ie rung  der Betriebe läß t sich in  
diesem k le inen  Rahmen v ie lle ic h t du rch füh ren , vor 
a llem  im  H in b lic k  a u f d ie  V e re in fachung  des E in 
ka u fs  und  der A u ftragsw erbung , der V e rb illig u n g  
der Unkosten usw. T ro tzdem  d ü rfte  noch sehr v ie l 
zu tu n  ü b rig  b le iben,um  die te ilw e ise  sehr m angelhafte  
Innenorgan isa tion  dieses W erftrustes ra tio n e ll auszu
gestalten (Transportw esen!). Das Z ie l, das sich 
Schroeder o ffe nb a r gesteckt hat, einen m öglichst 
großen A n te il an den zu vergebenden Neubauten fü r  
seine G rup pe  zu reservieren, h a t er dank der U n te r
stü tzung des L lo y d  erre ich t. D ie  Brem er G roß
reederei ha t ke ine Bedenken getragen, ih ren  46 000-t- 
Neubau der a u f dem G ebie t des G roßsch iffbaus 
v ö llig  unerfahrenen W eser-W erft zu übertragen, w o 
bei d ie  T u rb in en  von der V u lk a n w e rft in  H am burg  
gebaut w erden sollen. (D er andere R iesendam pfer 
des L lo y d  is t a lle rd ings der F irm a  B lohm  & Voß 
überwiesen worden, d ie  ja  a u f dem G ebie t des G roß
sch iffbaus besonders kom petent is t.) Im  ganzen ve r
fü g t d ie  Brem er G ruppe  über einen S ch iffb au 
bestand von etwa 120 000 Br.-Reg.-To. bei einem Ge- 
sam ta u f tragsbestand der deutschen W e rfte n  von 
450 000 Br.-Reg.-To.

Das V o rd ringen  Bremens nach H am burg  hat 
sch ließ lich  auch die Konzentrationsbestrebungen im  
H am burger S ch iffbau  neu angeregt. Sie haben zu 
einem Gegenschlag ausgeholt, von  dem im  Augen
b lic k  noch n ic h t feststeht, zu welchem  endgültigen 
Ergebnis er kom m en w ird . D ie  Bewegung g ing  aus 
von der Deutschen W e rft, die, w ie  oben ausgeführt, 
nach einem Ersatz fü r  ih ren  T o lle ro rte r Betrieb  
sucht. Nachdem  d ie  Übernahm e der V u lk a n w e rft 
gescheitert w ar, kam  man ganz von selbst a u f den

Gedanken, d ie  R eiherstiegm erft (W etzel &  F re itag) 
als Kom pensationsob jekt zu benutzen. D ie  R eiher
s tie gw e rft is t ja  vo r a llem  fü r  R epara turzw ecke aus
nehmend günstig  gelegen. D ie  M aschinenbauhalle , 
d ie  seinerzeit an den H o llän de r W ilto n  v e rk a u ft 
■worden w ar, is t inzw ischen w ieder aufgebaut w o r
den. D adurch , daß das große Schw im m dock g le ich 
fa lls  nach H o lla n d  v e rk a u ft w urde , is t fü r  d ie  je tz t vo r 
T o lle ro rt liegenden Schw im m docks der Deutschen 
W e r ft P la tz  geworden. D ie  M ö g lich ke it e iner A rb e its 
gem einschaft Deutsche W erft-R e ihe rs tieg  lie g t da
her sehr nahe und  w ird  im  A u ge n b lick  auch e if r ig  
v e n tilie rt. M öglicherw eise w ird  sich die W e rft 
Jaußen & S chm ilinsky  dem Vorgehen d e r Deutschen 
W e r ft anschließen, da sie auch a u f T o lle ro rt lieg t. 
S icher ist, daß diese P läne vom H am burger Staat 
un te rs tü tz t und  getragen werden, w e il ihm  sehr v ie l 
daran lieg t, T o lle ro rt w ieder freizubekom m en.

D adurch , daß R eiherstieg (W etzel &  F re y  tag) 
m it B lohm  & Voß eine Dockgem einschaft lau fe n  hat, 
besteht n a tü r lic h  die M ög lich ke it, im  Wege eines 
Gentlem an-Agreem ents  auch gewisse Abreden m it 
der sonst unnahbaren W e r ft von B lohm  & Voß zu 
tre ffe n . Ü berhaup t s ind  a ugenb lick lich  in  H am burg  
Bestrebnugen vorhanden, daß D ockgeschäft zu ra tio - 
nalis ieren. Schon je tz t besteht b e ka n n tlich  ein e in 
h e itlich e r D o c k ta r if  fü r  ganz H am burg. A n  dieser 
speziellen Abrede sollen aber n u r  die re in  ham bur- 
gischen W e rfte n  b e te ilig t sein. D araus geht schon 
hervor, welche E ins te llung  die H am burger zu dem 
Brem er E in d r in g lin g  haben.

Sym ptom atisch  sind in  dieser Beziehung auch die 
Vorgänge bei der Vergebung von Neubauten der 
deutschen Großreedereien. D e r Norddeutsche  
L lo y d  ha t vo r a llem  seine H ausw erft, als die 
m an d ie  Brem er G rup pe  w oh l bezeichnen kann, 
be rücks ich tig t, außerdem die F re rich sw e rft, an 
der er fin a n z ie ll in teressie rt ist, und die Schi- 
c h a u -W e rft in  D anzig . D ie  H apag, d ie  ja  
g le ich fa lls  e in  sta ttliches N eubauprogram m  als A n t
w o r t a u f d ie  R üstung des Norddeutschen L lo y d  her
ausgebracht hat, und  zw ar bezeichnenderweise n u r 
k r  a ch td am p f er von  n ic h t a llz u  großen Ausmaßen, 
ha t d re i S ch iffe  der Deutschen W e r ft überschrieben, 
ohne sich, w ie  frü h e r, vo rher bei Tecklenborg und  
Weser Kostenanschläge machen zu lassen, zwei dem 
Brem er V u lkan , eins Schichau und  zw ei der F lens
burger Sch iffsbau-G esellschaft, also n u r G esellschaf
ten, d ie  vo llkom m en unabhängig  von der Schroeder- 
g ruppe  sind. N ie  is t der Gegensatz zw ischen H am 
b u rg  und  Bremen, das he iß t zw ischen H apag  und 
L lo y d  schärfer betont worden, als bei dieser Gele
genheit. O b  diese R iv a litä t im  Interesse der deut
schen S c h iffa h rt und  des deutschen S ch iffb au  lieg t, 
m öchten w ir  jedoch bezw eife ln . Von e iner Zusam
menschlußbewegung der Ostseemerften  is t b isher 
n ich ts bekanntgeworden. In  S te ttin  haben zw ar 
h in te r den Kulissen h ie r und  da P ourparle rs  stattge- 
gefunden, d ie  aber zu ke inem  g re ifba ren  Ergebnis 
g e fü h rt haben. D ie  W ah rsche in lichke it, daß es zu 
einer solchen G rup p e n b ild u n g  kom m t, is t n ic h t sehr
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groß, da Nüsche &  Co., S te ttine r O derw erke  und  
Ostseewerft gegen einen Zusammenschluß sind.

Zusammenfassend lä ß t sich also feststellen, daß 
der bereits e rfo lg te  te ilw e ise Zusammenschluß 
der N ordseewerften eine te ilw e ise  Rationalisife- 
rung der S ch iffb au ind us tr ie  zu erm öglichen 
scheint, wobei d ie  Großen a u f Kosten der K le inen  
von der augenb lick lichen  N e u b a u ko n ju n k tu r p ro f i
tie ren  werden. E ine d e fin it iv e  Lösung d e r deutschen  
W e rft-K rise  is t d am it aber n ich t^ffirre ich t, denn so
lange die W e rftk a p a z itä t (1 M in . To.) auch in  der 
gegenwärtigen günstigen Periode n u r zu r H ä lfte

ausgenutzt w ird , kann  von e iner w irk lic h e n  Gesun
dung der S ch iffb au ind us trie  n ic h t gesprochen w e r
den. Im  übrigen d a r f n ic h t vergessen werden, daß 
es m ehr als fra g lic h  sein d ü rfte , ob die deutschen 
Reedereien nach A b lie fe ru n g  der je tz t bestellten 
Bauten w eitere  A u fträ g e  in  derselben Höhe erte ilen. 
Das hängt n ich t zu le tz t von der K o n ju n k tu r  der 
W e lts c h iffa h rt ab, die m an v o rlä u fig  noch n ic h t be
u rte ilen  kann. E ine op tim istische B eurte ilung  der 
Z u k u n ft der gesamten deutschen W e rftin d u s tr ie  er
scheint uns aber, so w ie  die D inge  im  A ugenb lick  
liegen, kaum  gerech tfe rtig t.

$ie Probleme öec JUorffe

Normaler Bankdiskont
A ls  w ir  in  der letzten 
Woche in  der Glosse „D ie  
Z u k u n ft des G e ldm ark ts" 
die M ö g lich ke it und Be

le g u n g  e iner D iskontherabsetzung erörterten, 
wußten w ir  n ich t, daß u n m itte lb a r nach der D ru c k 
legung die Entscheidung der Reichsbank fa lle n  
sollte, die in  der T a t in  der a llgem ein  angenommenen 
R ich tung  gegangen is t und  in  e iner Herabsetzung 
des Reichsbankdiskonts von 6 a u f 5 Prozent, also 
au f einen Satz, den m an auch in  der V orkriegsze it 
als n ic h t ungew öhn lich  hoch em pfunden  hätte , be
standen hat. E ine r aus führlichen  E rö rte run g  der 
G ründe der D iskontherabsetzung bedarf es an dieser 
Stelle n ich t mehr, d ie  Reichsbarik hatte  so lange m it 
der Herabsetzung gezögert und  sie m it solcher Be
s tim m the it fü r  A n fa n g  Januar in  Aussicht gestellt, 
daß n u r ungew öhnliche Änderungen am G e ldm ark t 
sie zu einem V e rz ich t au f die E rm äß igung hätten  
bewegen können. N un  w a r aber die seit u lt im o  N o
vember bestehende Anspannung am G e ldm ark t am 
A n fang  Januar e iner ungew öhn lichen  F lüss igke it 
gewichen, und  wenn es auch fra g lic h  sein mag, ob 
dieser F lüss igke it dieselbe D auer zuzusprechen ist, 
die den G e ldm ark t des Jahres 1926 auszeichnete, so 
is t es doch b eg re iflich , daß d ie  Reichsbank keine 
Neigung m ehr hatte , diese Frage w e ite r experim en
te ll durch  Beharren au f dem hohen Satz von 6 P ro
zent zu p rü fen , bei dem sie G e fah r lie f, wenigstens 
zeitweise ganz aus dem W echseldiskontgeschäft he r
ausgedrängt zu werden. Im m e rh in  gehörte ein ge
w isser M u t dazu, s ta tt n u r a u f 5Vz Prozent, w ie  w ir  
vorschlugen, sogleich a u f 5 Prozent herunterzugehen. 
Denn der Satz der B ank von E ngland is t im m er 
noch 5 Prozent, und w enn die Reichsbank n ich t 
etwa sichere N ach rich ten  von e iner bevor
stehenden —  an sich im  Januar jedes Jahres 
üb lichen —  Erm äß igung des englischen B a nk 
satzes besitzt, so m uß sie nun  d am it rechnen, 
daß der Zustrom  ku rz fr is tig e n  ausländischen  
K ap ita ls  nach D eutschland, der im  Dezember 
nach e iner m ehrm onatliohen Pause w ieder eingesetzt 
hat, a u fh ö rt. A be r v ie lle ich t w a r dies gerade ih re  
A b s ich t: man kenn t die A bne igung  des R eichsbank
präsidenten gegen Ausländsanleihen, und da der 
Deokungsfonds der Reichsbank an G o ld  und Devisen 
im  Jahre 1926 im m er m ehr angeschwollen ist, so 
mag die Reichsbank auch dem A b flu ß  k u rz fr is tig e n

ausländischen K a p ita ls , dem die deutschen Zinssätze 
n ic h t m ehr ve rlockend erscheinen, und  selbst einem 
G oldab fluß  m it e iner gewissen Ruhe entgegensehen. 
Im m e rh in  is t es denkbar, daß dieser G o ldab fluß  
einen etwas größeren U m fang  ann im m t, als mau 
b isher e rw arte t h a t (es sei denn, daß die aus länd i
schen Zinssätze doch noch erheb lich  u n te r den 
je tz igen  deutschen Banksatz gesenkt werden). Denn 
u n zw e ife lh a ft w ird  eine so starke D iskon te rm äß i
gung eine allgem eine Vergrößerung des K re d it
volumens h e rvo rru fen  —  is t sie doch maßgebend 
fü r  das allgem eine  N iveau  der deutschen B a nk 
kond itionen . O bw oh l die Reichsbank diesmal aus
nahmsweise den Lom bardsatz n ic h t p a ra lle l m it  dem 
D iskon tsa tz  herabgesetzt hat, sondern ih n  bei 7 P ro
zent belassen hat, um  die Banken bei U ltim o  zur 
G eldbeschaffung durch  E in re ichung  von Wechseln 
s ta tt durch  neue k u rz fr is tig e  Lom bard ie rung  von 
W ertpap ie ren  oder W echseln zu bewegen, so hahen 
sich doch die p riv a te n  B anken un te r dem D ru c k  der 
ö ffe n tlich e n  M einung dazu entschlossen, ih re  D ebet- j 
Zinsen um  ein volles Prozent herabzusetzen, so daß 
je tz t K o n to ko rre n tk re d it 6 Prozent Zinsen (nebst I 
2 Prozent K re d itp ro v is io n ) kostet. D iese H erab 
setzung der K ontokorrentbed ingungen —  die g le ich 
ze itig  eine V e rringe rung  der Zipsspanne  um  y2 P ro
zent bedeutet, d a  d ie  Banken d ie  A k tivz in sen  fü r  
tä g lich  fä llig e  G uthaben n u r  um  x/2: P rozent he r
untergesetzt haben —  muß eine E rw e ite ru n g  der 
K red itnach frage  zu r Folge haben, und  die Banken 
können ih r  n a tü r lic h  um  so le ich te r entsprechen, als 
sie ihrerse its jederze it durch  R ed iskon tie rung  von 
W echseln aus ih rem  re ich lich  g e fü llten  P o rte feu ille  
zu 5 Prozent sich Barge ld  bei der Reichsbank ve r
schaffen können. Sowohl das K red itvo lum en  der 
p riva te n  Banken w ie  die Menge des z irku lie renden  
Reichsbankgeldes w ird  also eine Vergrößerung e r
fahren, und wenn w ir  auch angesichts der steigenden 
W a ren p rod uk tio n  der deutschen W ir ts c h a ft dies als 
bis zu einem gewissen Grade  unbedenk lich  er
achteten, so b le ib t doch fra g lich , ob sich die V e r
m ehrung bei e iner so starken E rm äß igung der 
B ankkond itionen  in  den Grenzen ha lten  w ird , die 
no tw end ig  innegehalten w erden müssen, um  eine 
Preissteigerung und  eine Verschlechterung der deu t
schen H ande lsb ilanz zu vermeiden. Aus diesem 
G runde be fü rw orte ten  w ir  eine vorsichtige  E rm äß i
gung zunächst um % Prozent, um  die W irk u n g  der
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Zinssenkung a u f G e ld- und K red itm engen, sowie 
die Preise und  die H ande lsb ilanz auszuprobieren. 
W ir  konn ten  dabei davon ausgehen, daß auch an 
dem entspannten G e ldm ark t d ie  m it dem Reichs
b ankd iskon t verg le ichbaren Sätze höher als 5 P ro 
zent waren, so daß d ie  E rm äß igung  des B a nk
diskonts a u f 5 Prozent n ic h t n u r eine Anpassung  an 
die G eldm arktsätze, sondern deren E rm äß igung  be
deutet, was zu einem ve rs tä rk ten  Angebot von D is 
kon ten  a u f dem G e ldm ark t fü h r t  und  in d ire k t m it 
e iner ve rs tä rk ten  Beanspruchung der R eichsbank ve r
bunden is t. W enn die Reichsbank in  diesem Punkte  
kühner gewesen ist, so w ird  sie sich auch n ic h t w u n 
dern dürfen , w enn sich im  E n d e ffe k t eine V e r
schlechterung der H ande lsb ilanz ze ig t und  ein G okl- 
a b flu ß  ih ren  Deckungsfonds —  niem and w eiß , w ie 
w e it —  ve rring e rt. M an  m uß sich näm lich  k la r 
machen, daß. n ic h t n u r der Z u flu ß  k u rz fr is tig e n  A us
landskap ita ls  stocken w ird , sondern daß auch lang
fr is tig e  Ausländsanle ihen selten werden werden. D ie  
E rm äß igung der deutschen K on toko rren t-K on 
d itio ne n  ve ran laß t ja  eine stärkere Beanspruchung 
des lau fenden B ankkred its  und  dam it zunächst eine 
geringere Beanspruchung des Em issionsmarktes , a u f 
dem andererseits durch  die Schöpfung zusätzlichen 
Reichsbankgeldes wenigstens vorübergehend das A n 
gebot an G e ld k a p ita l ve rg rößert w ird . Es is t also 
sehr w ahrsche in lich , daß sich a u f dem deutschen 
K a p ita lm a rk t der óprozentige T y p  fü r  erstklassige, 
la n g fris tig e  An lagen  endgü ltig  durchsetzen w ird , 
ja , daß diese ba ld  a u f P a ri gehen werden, und 6 P ro
zent is t e in  Z insfuß, der fü r  das ausländische K a p i
ta l n u r  in  seltenen F ä llen  —  w enn es sich um 
Schuldner von in te rna tiona lem  R u f hande lt —  Reiz 
besitzt. M an  w ird  m it  e in ige r Spannung die E n t
w ic k lu n g  der deutschen H andels- und Zahlungs
b ila n z  in  einem J a h r ohne A us landskred ite  ve r
fo lgen dürfen .

' D ie  sozialdem okratische
Das sozialdemokratische P a rte i be fand  sich, als sie

Agrarprogramm ih r  neues A g ra rp rog ram m
— ausarbeitete, in  einem

eigentüm lichen D ilem m a, dessen Spuren in  der end
g ü ltige n  Fassung des Program ms noch s ich tba r sind. 
In ne rh a lb  der m arx is tischen Theorie  w a r d ie  Lehre 
v °n  der Ü berlegenheit des Großbetriebes auch in  der 
L a n d w irts c h a ft tro tz  a lle r K r i t ik  des rechten rev is io 
n istischen F lügels n ie  verschwunden; und  sie konnte 
«mil den Anhängern  des K le inbetriebes gegenüber 
d a ra u f berufen, daß a lle  ih re  A rgum ente  von der 
schw ierigen Verw endung  von M aschinen in  der 
L a n d w irts c h a ft usw. n iemals e in  e indeutig  quan tv  
ta tioes  Ergebnis gestatteten. D ie  K riegsze it hatte  
noch dazu gewisse ernährungspolitische V o rte ile  des 
Großbetriebes s ich tbar gemacht: schon vo r den 
K riege hatte  man dem G roßbetrieb  den Vorzug  fü r  
d ie G etre idep roduktion , dem K le in b e tr ieb  den V o r
zug fü r  die V iehzucht, d ie  Gemüseerzeugung usw. 
zu geben versucht; und nun  m ährend  des Krieges 
w urde  deu tlich , daß der G roßbetrieb  in  v ie l s tä rke
rem  Maße als der K le in b e tr ieb  in  der Lage w ar, er
heb liche Te ile  seiner P ro du k tion  zu r E rnäh rung  der 
städtischen  B evö lke rung  abzugeben. N ichtsdesto
w en iger konn ten  sich auch die A nhänger des G roß 
betriebes inn e rha lb  der sozia ldem okratischen P arte i 
der N o tw e n d ig ke it e iner S ie d lungspo litik  n ich t

v ö llig  entziehen; e inm al ve rfeh len  gewisse p o lit i-  
tische A rgum ente  a u f sie des E indrucks  n ich t: der 
Versuch, durch  eine energische S ie d lu ng spo litik  die 
po litische  Ü berm acht des im  allgem einen deutsch
na tiona l e ingestellten Großgrundbesitzes in  Ost- 
e lb ien zu brechen, w a r a llzu  verlockend. U nd  es kam  
noch das soz ia lpo litisch  bedeutsame A rgum en t h inzu, 
daß v ie lle ich t, w enn auch langsam, a u f dem Wege 
der S iedlung ein T e il der Arbeitslosenarm ee  oder 
wenigstens ein erheb licher T e il des Bevölkerungs
zuwachses a u f dem Land  in  p ro d u k tiv e r A rb e it 
untergebracht w erden kann. (Is t doch die Sied
lun g  d ie jen ige  Form  der A rbe itsbeschaffung, bei 
der m it  re la t iv  w en ig  K a p ita l dauernd re la t iv  
v ie l A rb e its k rä fte  beschäftig t w erden können und  
noch dazu fast v ö ll ig  ohne die erheb lichen E in 
bußen an P ro d u k tiv itä t oder R e n ta b ilitä t, die 
sonst fü r  a lle  anderen Notstandsaktionen cha rak
te ris tisch  sind.) —  A ls  Ausweg  aus diesem D ilem m a 
schlägt d ie  S. P. D . vor, a lle  d ie jen igen G roßbetriebe 
zu S iedlungszwecken heranzuziehen, d ie  den C ha
ra k te r von  L a tifu n d ie n  besitzen, näm lich  d ie jen igen, 
die über m ehr als 3000 M orgen L an d  verfügen. A n 
gesichts der Langsam keit, m it  der das S iedlungswerk 
in  D eutsch land te ils  wegen K ap ita lm ange ls, te ils 
wegen M angel an Siedlern, te ils  wegen der Schwer
fä llig k e it  der Behörden vo r sich geht, ka nn  die 
S. P. D . in  der T a t hoffen , daß auch bei der von ih r  
vorgeschlagenen Beschränkung der Ente ignung des 
Großgrundbesitzes a u f lange Z e it h inaus genug Land  
fü r  S iedlungszwecke beschafft wqgjden kann. —  A n  
dem übrigen  A g ra rp rog ram m  interessieren w en iger 
d ie Punkte , die es m it dem Program m  v ie le r anderer 
Parte ien gemeinsam hat, und die g rundsä tz lich  we
nigstens von fas t a llen  Seiten g e b illig t werden, also 
die Forderung  e iner organ is ie rten  la n d w ir ts c h a ft
lichen  Betriebsberatung, eines Ausbaues des la n d 
w irtsch a ftlich e n  Schulwesens, e iner Verbesserung der 
Lage der Landa rbe ite r (oder e iner B ekäm pfung  der 
städtischen Bodenspekula tion durch  großzügige 
L an dkä u fe  der Gemeinde, fü r  die fre il ic h  heute v ie l
fach  die M it te l feh len werden.) Von W ic h tig k e it s ind 
n u r zw ei andere Vorschläge, die spezie ll sozialistische  
F ä rbung  zeigen: e inm a l d ie  geforderte  ö ffe n tliche  
K o n tro lle  der Erzeugung und  des Vertriebes „d e r la n d 
w irts c h a ftlic h e n  P ro d u k tio n sm itte l“ , eine etwas vage 
und u n k la re  Forderung, die auch w o h l in  erster 
L in ie  a u f die K o n tro lle  der P ro d u k tio n  des kü n s t
lichen  Düngers, insbesondere des S ticksto ffs , abzie lt, 
bei dem frag los die Erzeuger, wenigstens nach allem , 
was man h ö rt, d ie  I. G. F arben industrie  bei der P ro
d u k tio n  des L u fts tic k s to ffs  nach dem Haber-Bosch- 
V erfah ren , R eingew inne von 60—80% erz ie lt. (Diese 
Angaben erscheinen a lle rd ings unw ahrsche in lich  
hoch, w ürden  sie doch bei e iner P ro d u k tio n  von 
250 000 t  und  einem Preise von ca. 1 M . je  k g  einen 
R e ingew inn  von 100 M il i ,  ergeben!) — D ie  w ich tigs te  
Forderung  des Program m s is t sch ließ lich  die e iner 
E in fü h ru n g  eines Getreidem onopols, durch  das die 
b isherige S c h u tzzo llp o lit ik  ersetzt und  den L a n d 
w irte n  stabile  G etreidepreise g a ra n tie rt w erden sollen. 
„D ie  M onopo lve rw a ltung  so ll berech tig t sein, auslän
disches G etreide z o llfre i e inzu führen, sie so ll v e r
p f l ic h te t sein, auch inländisches G etre ide zu er
werben, soweit dies zu r S icherung der in länd ischen 
Em tebewegung und  zu r S tab ilis ie rung  der G etre ide
preise e rfo rd e rlich  ist. W ährend  also heute der Ge
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tre idezo ll auch dann w irksam  is t und  den In la n d s 
preis gegenüber dem W e ltm a rk tp re is  erhöht, auch 
w enn dieser hoch genug ist, um  die Kosten des deut
schen G etreideproduzenten zu decken, könnte  
das G etreidem onopol in  einem solchen F a lle  das Ge
tre ide  zu den W e ltm arktsä tzen  an den Konsumenten 
abgeben.— M it  solch ku rzen  Bem erkungen so ll n a tü r
lic h  n ic h t e ndgü ltig  zugunsten der Forderung  des Ge
treidem onopols S te llung genommen w erden, (die 
vo r 25 Jahren e inm al e in  P rog ram m punk t der kon 
serva tiven  P a rte i w a r !) ; von den übrigen großen 
technischen und  organisatorischen S chw ie rigke iten  
ganz abgesehen. (D u rch  die M onopo lve rw a ltung  
w ürde  die N o tw end igke it, aus den nordostdeutschen 
Gebieten G etreide zu W e ltm ark tp re isen  —  d. h. im  
allgem einen FerZusf preisen — auszuführen, und 
g le ichze itig  im  N o rd - und  Südwesten G etreide e inzu
führen , vo r rech t schwierige A u fgaben  speku la tive r 
N a tu r geste llt werden.) Im m e rh in  d a r f angesichts 
des o ffe nku nd ige n  Versagens der deutschen A g ra r
z o ll-P o lit ik  dieser neue Reform vorsch lag n ic h t ohne 
so rg fä ltige  D iskussion abgelehnt werden.

----- "  Nach endlosen D iskus-
EinWohnungsbauprogramm sionen in  der Fachpresse 

der Hypothekenbanken und  v ie len  m ehr oder
...... ..  " ............— m inde r k la r  umrissenen

Plänen der ö ffe n tlich e n  Stellen,, s ind je tz t erstm alig  
die p riv a te n  B odenkred itansta lten  m it einem posi
tiv e n  Program m  an die Ö ffe n tlic h k e it getreten, das 
D r. W eidemann  von der Westdeutschen B odenkred it
ansta lt in  N r. 7 des „B a n k -A rc h iv “  darlegt. Nach 
einer K r i t ik  der Hauszinssteuer, deren Beseitigung 
aber n ich t ve rlan g t w ird , fo rd e rt D r. W eidem ann in  
diesem A ufsa tz , daß die F inanz ie rung  der W oh
nungsneubauten in  d ie  Hände der R e a lk re d it- In s ti
tu te  gelegt werde. D ie  p riv a te n  Bodenkred itansta lten  
haben, w ie  d ie E rm ittlu n g e n  des In s titu ts  fü r  K o n 
ju n k tu rfo rsch u n g  dargetan haben, an der F inanz ie 
rung  des W ohnungsneubaus im  Gegensatz zu r V o r
kriegsze it einen ve rhä ltn ism äß ig  geringen A n te il ge
habt. D e r f lo tte  Absatz ih re r  P fan db rie fe  beweist 
jedoch, daß die S chw ie rigke iten  der K ap ita lbescha f
fu n g  n ic h t d ie  Ursache gewesen sein können. Es is t 
auch d a rau f hingewiesen w orden, daß die N achfrage 
nach W ohnungsbauhypotheken bei den H ypo theken 
banken n ic h t a llzu  groß gewesen ist. Das lie g t in  
erster L in ie  an d e r Höhe der Zinsbedingungen. Zu 
ih re r M ild e run g  ve rlang t nun  W eidem ann eine M in 
derung des B ankris ikos derart, daß der Staat fü r  
60% der durch  eine H ypo thekenbank gewährten Bau
geldsumme die G arantie  übern im m t, w enn m ög lich  
jedoch überdies Hauszinssteuer- oder Anle ihegelder 
zum E rw e rb  dieser P fan db rie fe  be re its te llt; der A b 
satz der Papiere  so ll durch  B e fre iung  von der K a p i
ta lertragssteuer und  durch  G ew ährung  der Reichs
m ünde ls icherheit e rle ich te rt werden. D e r Rest der 
Baugeldsumme, also 40% oder w eniger, so ll von der 
Kom mune g a ran tie rt werden, und  zw ar so, daß in  
dieser H öhe K om m una l-O b liga tionen  auszugeben 
w ären ; diese Beträge sollen zuerst, ratenweise nach 
dem Fortsch re iten  des Bauvorhabens, als Baugeld
hypotheken gew ährt werden, b is der Bau fü r  eine 
P fa n d b rie fh yp o th e k  re if  is t und das R e a lk re d it
in s t itu t a u f diese kom m unale  B ü rgscha ft verz ich ten  
kann. Bei so weitgehenden ö ffe n tliche n  G arantien  
g laub t D r. W eidem ann eine gewisse M ild e ru n g  der

Zinsbedingungen erreichen zu können, d ie  er aber 
selbst fü r  so ungenügend h ä lt, daß er einem R ück 
g r i f f  a u f H auszinssteuerm itte l zwecks Z in s v e rb illi
gung  das W o rt redet. —  Was is t m it  diesen V o r
schlägen geleistet? U m  der nach A n s ich t des V e r
fassers unerw ünschten Inanspruchnahm e von ö ffe n t
lichen  G eldquellen, als „Hauszinssteuer, Sparkassen 
oder anderen ö ffe n tlich e n  Kassen", e in Ende zu 
machen, fo rd e rt er weitestgehende ö ffe n tlich e  G aran 
tie n  fü r  die p riv a te n  In s titu te , welche dem K le in 
wohnungshau  (um diesen hande lt es sich aber!) 
schon im m er sehr fe rn  gestanden haben und  au f 
diesem G ebie t durchaus n ic h t die größere w ir ts c h a ft
liche  E rfa h ru n g  besitzen, d ie  der Verfasser fü r  sie in  
A nsp ruch  n im m t. D ie  ve rlangten  Staatsgarantien 
können diesen Tatbestand n ic h t bessern, dem Staat 
aber zugegebenermaßen V e rlu s t bringen. D ie  H y p o 
thekenkosten verm ag solche G arantie  aber n ic h t zu 
m indern, da die P fandbrie fkosten  gu te r H ypo theken 
banken le d ig lich  von der G esta ltung des G eldm arktes 
abhängen. Gegen W eidemanns k o m p liz ie rte  Pläne 
sp rich t aber noch ein anderer G esichtspunkt, den er 
so rg fä ltig  umgeht. Zugegeben, daß Besteuerung n ich t 
die ideale Form  der K a p ita lb ild u n g  da rs te llt, und 
„ö ffe n tlic h e  Kassen“  m it an sich ganz anderer als 
w irts c h a ftlic h e r Zweckbestim m ung ke ine geeigneten 
Geldgeber fü r  Bauzwecke sind, so erscheint es doch 
n ic h t angebracht, die a u f dem G ebiet des K le in 
wohnungsbaus seit Jahrzehnten e rfo lg re ich  tä tigen  
Sparkassen in  diese G esellschaft zu bringen, n u r w e il 
sie ö ffe n tlich -re ch tlich e  In s titu te  sind. D ie  Spar
kassen, d ie  nächst dem Hauszinssteueraufkom m en 
1925/26 den überragenden A n te il der W ohnungsbau
gelder s te llten, sind n ic h t n u r d ie  geeigneten In s titu te  
fü r  die F inanz ie rung  des K le inw ohnungsbaus, w e il 
sie (w ie von a llen  Seiten ständ ig  ge fo rdert w ird )  ih re  
lan g fris tig e n  E in lagen in  lan g fris tig en  H ypo theken  
anlegen sollen, sondern auch, w e il sie als a k tive  F ö r
derer des Bausparmesens d ie spontane K a p ita lb i l
dung fü r  W ohnungsbauzwecke v ie l besser in  Gang 
bringen  können als d ie  p riv a te n  In s titu te , d ie  e iner 
derartigen  Arbeitsw eise ganz fe rn  stehen. D avon  ab
gesehen, a rbeiten diese In s titu te  auch b illig e r, als die 
p riv a te n  H ypothekenbanken  nach dem W eidem ann- 
schen P lane tu n  w ürden : s ta tt der fü n f  verteuernden 
Zw ischenglieder: Bauherr, H ypo thekenbank, K om 
mune, Staat und  P fan db rie fg lä ub ige r w ic k e lt sich 
bei der Sparkasse das Geschäft le d ig lich  zwischen 
dem B auherrn  und der Sparkasse ab. Letztere  ve r
z ich te t als gemeinnütziges In s t itu t überdies a u f den 
Verdienstzuschlag, der bei den R e a lk re d it- In s titu te n  
nach W eidem ann einen unentbehrlichen Bestandte il 
der Rechnung  b ild e t. D a fü r  ve rlan g t W eidem ann 
außer den bereits erw ähnten  G arantien  (die d ie  S par
kassen schon haben) vom  Staate noch, daß er „ im  
Interesse der w eite ren  Gesundung der W ohnungsw irt- 
schaft entw eder d ie  Z inseinbuße als O p fe r a u f sich 
n im m t oder aus Hauszinssteuererträgnissen deckt“ . 
Das vorliegende Program m  is t demnach n ic h t ge
eignet, irgendeinen F o rts c h ritt bei der Lösung dieses 
großen sozialen Problems zu bringen. D ie  Reichs
m ündelsicherheit ih re r P fandb rie fe , welche die H y p o 
thekenbanken seit e in iger Z e it anstreben und  nun auch 
a u f diesem Wege zu erreichen suchen, sollte man 
ihnen jedoch im  Interesse e iner größeren E in h e it
lic h k e it a u f dem G ebiet dieser Bestim mungen mög
lich s t ba ld  gewähren.
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~ ~ W enn man b isher m it
Kaliindustrie ein igem  Recht glauben

und Ruhrbergbau konnte, der K a m p f der
verschiedenen G ruppen  

in  der K a liin d u s tr ie  sei identisch m it dem
W id e rs tre it zw ischen den beiden heute ge
gebenen M ög lichke iten  der Koopera tion  m it dem 
F arben trus t oder m it dem R uhrbergbau, so scheint 
je tz t d ie  Frage der Zusam menarbeit, losgelöst von 
jenen K äm pfen , zur Entscheidung zu drängen. 
Rosterg, s icherlich  der ta tk rä ft ig s te  M ann  in  der K a li-  
industrie , ha t einen Vorstoß gemacht, der die E n t
scheidung dieser Frage in  seinem Sinne näherrücken, 
und, fa lls  der Versuch geling t, seine Position  in  der 
In d u s tr ie  verstä rken soll. D ie  Bemühungen, a u f dem 
Gebiete der M isch dü n ge rfa b rika iio n  izu e iner K om 
b in a tio n  m it dem R uhrbergbau zu gelangen, haben 
zum Abschluß  eines Vertrags des W in te rsh a ll-  
Konzerns m it  den K lö ckne r-W e rken  ge füh rt, der die 
E rr ic h tu n g  e iner M isch dü n ge rfa b rik  im  Zusammen
hang m it den K löcknerschen Kokere ien  zum  Gegen
stand hat, und  H e rr  Rosterg bem üht sich, scheinbar 
n ic h t ohne E rfo lg , dieser Zusam m enarbeit eine 
bre itere  Basis zu schaffen. A u ch  Peter K lö ckne r 
e rstrebt o ffe n b a r die Ausdehnung der M ischdünger
p läne a u f w e ite re  Kre ise des R uhrbergbaus. K lö c k 
ner, der Außenseiter des S tic k s to ff Syndikats  ist, w i l l  
seine P ro d u k tio n  a u f das in  seinen W erken en t
fa llende  Zechenamm oniak stützen, das aber fü r  
eine F a b r ik a tio n  in  größerem  Maßstabe n ich t aus
re ich t. M an p la n t denn auch die S ticksto fferzeugung 
m it H i lfe  von Kokereigasen ä hn lich  w ie  bei der 
Zeche M ont C enis , wobei man w oh l ein kom bin iertes 
V e rfah ren , eine A r t  verbesserten Claude-Prozeß  in  
A nw endung  b ringen  w il l .  Ü ber das P ro d u k t selbst 
h ö rt man, daß K a lisa lpe te r  hergeste llt w erden soll, 
was e igen tlich  m it der in  a llen  Presseverlautbarun
gen gew äh lten  W endung von der „M ischdünger
fa b r ik a t io n ' n ic h t rech t übere instim m en w il l ,  da 
m an eine V e rb indung  w ie  K a lisa lpe te r schw erlich  als 
M ischdünger bezeichnen kann. Dem  neuen M isch
dünger d e r I.  G . F arben industrie  (N itrophoska) ge
genüber hätte  K a lisa lpe te r je d e n fa lls  den N ach te il, 
daß ih m  der Phosphorsäurebestandte il fe h lt  und  das 
K a li im  K a lisa lpe te r zw ar absolut s tä rker, in  seiner 
entscheidenden R ela tion  zum S tic k s to ff aber schwächer 
ve rtre ten  is t als im  N itrophoska. Das V e rhä ltn is  
von K a li und S tic k s to ff im  K a lisa lpe te r is t aber n ich t 
n u r  fü r  d ie K a liin d u s tr ie , sondern —  w enn man sich 
aus den U rte ile n  der Interessenten ein B ild  machen 
d a r f —  auch fü r  die meisten lan dw irtscha ftliche n  
Böden  ungünstiger. K a lisa lpe te r, das zw ar vo r dem 
A m m onsu lfa t den V o rte il hat, den Boden n ich t zu 
versauern, d ü rfte  daher auch n ic h t zu r isolierten  
A nw endung  bestim m t sein. Seine M isch ba rke it nach 
B edarf mag andererseits fü r  den m it der D ünge
te chn ik  bew anderten  L a n d w ir t einen V o rte il gegen
über dem N itrophoska  bedeuten, dessen Bestand
te ile  s ta rr m ite inande r verbunden sind. Übrigens 
d ü rfte  es w ahrsche in lich  sein, daß die wesentlichsten 
M ischungen vom Produzenten  selbst hergeste llt w e r
den sollen, was die Bezeichnung M ischdünge rfab rik  
e rk lä re n  w ürde. D aß  der K a lisa lpe te r seit der V e r
d rängung des C hilesa lpeters durch  das synthetische 
A m m on iak  in  der D ün ge w irtsch a ft in  den H in te r
g rund  getreten ist, w ird  m it den ve rhä ltn ism äß ig  
hohen Kosten seiner syn thetischen H erste llung  be

gründet. Das R is iko  d e r K a liin d u s tr ie  bei den M isch
düngerp länen w äre  jed en fa lls  bei e iner Zusammen
a rbe it m it der in  der S ticksto ffchem ie  erfahrenen 
I.  G. F arben industrie  erheb lich  geringer. A ndere r
seits b ie te t jedoch die B e te iligung  an der M isch
d ü n ge rfab rika tion , d ie  o ffenba r n u r beim  R uhrbe rg 
bau zu erre ichen w ar, ein Plus, das w oh l auch bei 
einem K o n ku rre n zka m p f ausgewertet w erden könnte. 
Z w ar d a r f das S yn d ika t auch W erke, die der 
eigenen In d u s tr ie  nahestehen, n ic h t b il l ig e r  be lie fe rn  
als jeden anderen Bezieher, doch w ürde  schon 
die Absatzsteigerung die P ro du k tion  ve rb illige n , und 
zw ar besonders bei dem ganz a u f Erzeugung im 
Großen eingeste llten W in te rsha ll-K onzern . Diese 
Kostensenkung könn te  durch  in te rne  Verrechnung 
vom Konzern zu r Tochtergesellschaft ohne Schw ie
rig ke ite n  auch dem M ischdüngergeschäft n u tzb a r ge
m acht werden. D ie  H o ffn u n g  a u f d ie große Absatz
steigerung, die Rosterg beim  Ausbau des W in te rs 
hall-Konzerns, b isher a lle rd ings erfo lglos, geleitet 
hat, is t jed en fa lls  der S inn des neuen M ischdünger
p ro je k ts ; es so ll d ie E xpansion  des W in te rsh a ll-  
Konzerns durch  neue Expansion rentabe l machen.

'  Gegenüber den dringen-
Arbeitsplan für die den Forderungen nach
Gasfernversorgung „P u b liz itä t“  ha t der

-....... ....  -   — : R uhrbergbau sich end lich
entschlossen, über Ziele  und  Ergebnisse seiner nun 
m ehr schon über einen M onat andauernden B era tun
gen über die G asfernversorgung m it  der O rganisa
tion  der Gaswerke  d ie  Ö ffe n tlic h k e it zu un te rrich ten . 
A lle rd in g s  w aren seine M itte ilu n g e n  rech t allgem ein 
gehalten; sie gaben w eder an, welche Beträge zur 
F inanz ie rung  des Anfangsprogram m s der A.-G . fü r  
Kohlenverw ertung  no tw end ig  sein werden, noch auf 
welchem Wege diese M it te l au fgebracht w erden sol
len. W enn in  M eldungen der Tagespresse der Betrag 
von e tw a 300 M il i .  RM . fü r  das gesamte R ohrle itungs
netz, das vom R uhrgeb ie t aus zur Versorgung der 
übrigen Gebiete Deutschlands p ro je k tie r t ist, ge
nannt w urde, und  fe rne r ein Betrag von 40—50 M ili.  
RM. fü r  d ie  L e itung  vom R uhrgeb ie t nach B e rlin , 
d ie w oh l die erste E tappe  des Bauprogram m s d a r
ste llen soll, so sind diese Z iffe rn  b isher unbestätig t 
geblieben. Es w urde  in  dem C om m uniqué über die 
erw ähnten  V erhand lungen le d ig lich  festgestellt, daß 
durch  die G asfernversorgung die M ö g lich ke it einer 
b illige re n  Be lie fe rung  fre i Gasbehälter erwiesen sei, 
und daß zunächst die V o ra rbe iten  a u f genommen 
werden sollen, um  die M a te ria lie n  zu schaffen, deren 
Kom m unen und  Kom m unalverbände bedürfen, um  
Entscheidungen über den Abschluß  von Ferngas- 
iie fe rungsverträgen fä lle n  zu können. W enn man 
also vor der Bekanntgabe dieser M itte ilu n g e n  das 
G e fü h l hatte , daß in  übers tü rz te r und u n k o n tro llie r
ter Weise a u f G run d  von V erhand lungen der A .-G . 
fü r  K oh lenve rw ertung  m it einzelnen Kom m unen 
oder kom m unalen Verbänden bindende Verträge  
über die L ie fe ru ng  von Ferngas abgeschlossen werden 
könnten, so daß die Ö ffe n tlic h k e it gewissermaßen 
vor vo llendete  Tatsachen  geste llt wäre, gew inn t 
man je tz t den E in d ruck , daß die Angelegenheit m it 
der Ruhe und  Bedachthe it behandelt w ird , d ie  sie 
angesichts ih re r  außerordentlichen Bedeutung fü r  die 
deutsche E n e rg ie w irtsch a ft verd ien t. Es is t von den 
be te ilig ten  O rgan isa tionen über d ie  G esam theit der 
Fragen der ZechengasfernVersorgung eine D enk-
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a ch rift in  Aussicht geste llt worden, die den Gas
w e rk  en zu r V e rfügung  geste llt w erden soll und  die 
— so w ird  m an w oh l annehmen d ü rfen  —  auch der 
Ö ffe n tlic h k e it n ich t vo rentha lten  b le iben w ird . Denn 
es kann  bereits je tz t ke inem  Z w e ife l m ehr u n te r
liegen, daß eine Behandlung des Gesamtproblems m 
b re ite r Ö ffe n tlic h k e it e rfo rd e rlich  werden und daß 
m an einen Gesam tplan  fü r  d ie  einzelnen deutschen 
Versorgungsgebiete aufste llen  müssen w ird . D ie  I n i 
t ia tiv e  des Ruhrbergbaus in  dieser Frage ha t bereits 
eine Reihe von K o nku rre n ten  a u f den P lan  gerufen. 
So bem üht sich der niederschlesische Bergbau  eben
fa lls  um  die A u fnahm e der G asfernversorgung und 
denkt h ie rbe i o ffenba r als Absatzgebiet ebenfalls an 
Berlin . A uch  aus Sachsen s ind Bestrebungen au f 
G asfernversorgung bekanntgeworden, die d ie  T en 
denz haben, die heim ische B raunkoh le  bei der V e r
w irk lic h u n g  dieser P läne einzusetzen. Das A u f
tauchen des Braunkohlenbergbaus  in  der G asfern
versorgung is t der w eite ren  Ö ffe n tlic h k e it erst k ü rz 
lich  durch  einen p rogram m atisch  gehaltenen A r t ik e l 
eines m itte ldeutschen B raunkohlenfachm anns be
kanntgew orden; u nd  es w irk te  gewissermaßen ve r
w irrend , da von seiten der S teinkohlensachverstän
digen die technischen u nd  w irtsch a ftlich e n  Voraus
setzungen fü r  eine B e te iligung  der B raunkoh le  an der 
G asfernversorgung bestritten  werden. D ie  B e ra tun 
gen des technischen Ausschusses des Reichskohlen
rats  über die G asfernversorgung, die in  wenigen 
Tagen s ta ttfinden , w erden h o ffe n tlic h  m ehr K la rh e it 
über M ög lichke iten  und N o tw end igke iten  au f dem 
ganzen Gebiete schaffen als b isher besteht. Auch 
die D urch leuch tung  der Frage seitens des Städte- 
tages, der sich ebenfa lls m it  ih r  beschäftig t, is t n u r 
zu begrüßen; m an m öchte wünschen, daß sie m it 
dazu be iträg t, eine e inhe itliche  Lösung des Problems 
zu erreichen und  einen „F e rngaspartiku la rism us“  zu 
verhüten.

------  D er Gedanke, d ie  m itte l-
Rationalisierung europäische B in ne nsch iff-

der Binnenschiffahrt fa h r t  durch  ka rte llä h n -
' Nche Zusammenschlüsse
zu ra tiona lis ie ren , m acht gegenw ärtig  F o rtsch ritte .
An sich is t ja  die B in ne nsch iffa h rt, w ie  jedes V e r
kehrsgewerbe, zu K a rte llb ild u n g e n  p rädestin ie rt, 
doch kam  es b isher n irgends zu größeren Zusammen
schlüssen, um  die S c h iffa h rt a u f einem ganzen Strom 
ren tab le r zu gestalten. Diese Bestrebungen tauchten 
zuerst in  der E lb e sch iffa h rt au f, wo sie von Bankseite 
aus p ro pa g ie rt w urden  (vgl. Jahrg. 2, N r. 46, S. 1523). 
E in  K a r te ll un te r den an der E lb e sch iffa h rt bete i
lig ten  Unternehm ungen is t aber tro tz  monatelanger 
Verhandlungen n ic h t zustande gekommen, und zw ar 
in fo lge  der gew öhnlichen S tre itig ke iten  bei B ildu n g  
eines K a rte lls . Besonders so ll es Anstoß erreg t haben, 
daß die Neue Norddeutsche F lu ß d a m p f s c h if f  ahrts- 
A.-G . ve rlan g t hat, daß ih r  E ilda m p fe rd ien s t in  die 
ka rte llm äß igen  B indungen m it einbezogen werde, 
wogegen sich die übrigen  Gesellschaften wandten. 
A uch  haben sich S chw ie rigke iten  zwischen dem V e r
band der P r iv a ts c h iffe r  und  den be te ilig ten  Gesell
schaften n ic h t n u r in  den Q uotenansprüchen, sondern 
auch in  der Frage der Kahnausnutzung und  -Verte i
lung  gezeigt. D ie  E lbesch iffah rts -V e re in igung  von  
1926 is t daher l iq u id ie r t  worden. D ie  weitergehenden 
Pläne a u f einen Zusammenschluß der E lb e -A k tie n 
reedereien  sind g le ich fa lls  v o r lä u fig  gescheitert,

wobei d ie  S chw ie rigke iten  in  erster L in ie  
von der Schlesischen D am pfe rkom pagn ie  (H apag) 
ausgehen. T ro tz  des E rw erbs eines A k t ie n 
pakets durch  die Neue Norddeutsche re ichte 
deren E in flu ß  n ich t aus, d ie Schlesische 
D am pferkom pagnie  zu e iner Interessengemeinschaft 
zu bewegen. Bei der Neuen Deutsch-Böhm ischen  
S ch iffa h rts  A .-G . w iderse tzt sich der sächsische 
Staat als H a u p ta k tio n ä r e iner engen B indung , aus 
F u rch t, daß der geplante E lbesch iffah rts -T rus t die 
Interessen der K le inreedere ien verletzen w ürde. E r 
setzte es auch durch, daß die m it W irk u n g  vom 
1. O k tobe r 1925 a u f längere Z e it abgeschlossene Be
triebsgem einschaft m it  der V ere in ig ten  E lbesch iff-  
fahrts-G esellscha ft je tz t aufgehoben w orden ist. T a t
sächlich besteht m it  Ausnahm e der Interessengemein
schaft V e re in ig te  E lbe— Neue Norddeutsche keine 
B indung  nennenswerter A r t  mehr. Es heiß t, daß fü r  
Ende Januar Verhand lungen angesetzt s ind, um  in  
le tz te r M in u te  den drohenden R a tenkam pf zu ve r
meiden. H a t also a u f der E lbe der Gedanke der 
R ationa lis ie rung  noch m it sehr großen S chw ie rig 
ke iten  zu käm pfen , so is t er a u f der Donau  schon in  
die T a t umgesetzt worden. D e r Bayerische L lo yd , die 
Erste D on au -D a m p f s c h if f ahrts-G esellschaft, d ie K ö 
n ig lich -U ngarische  F lu ß - und  Seeschiff ahrts-A .-G . 
und die Süddeutsche D on au -D a m p f s c h if f  ahrts-G esell
schaft haben m it  S ch iffah rtsbeg inn  1927 eine enge 
Betriebsgem einschaft verabredet. D ie  ve re in ig ten  
Gesellschaften verfügen über 92 Zugdam pfer, 
34 M o to r- und  Propellerboote, 741 Sch lepper m it 
58 610 PS. und  512 097 t  T ra g fä h ig ke it. Es is t dies die 
größte in te rna tiona le  Betriebsgem einschaft a u f der 
Donau, d ie b isher ins Leben gerufen  w orden  ist. B is
her bestand ein F ra ch te n ka rte ll zwischen der Ersten 
D onau-D am pf, dem Bayerischen L lo yd , de r Süddeut
schen, der Tschechischen und  der Serbischen P r iv a t
gesellschaft, das aber wegen des Fehlens von Betriebs
abreden eine H e ilun g  der S ch iffah rtskrise , die durch  
das M iß ve rh ä ltn is  von F rachtraum angebot und  La
dungsangebot entstand, n ich t bringen konnte. Im  
Sommer 1925 entschlossen sich daher d ie ö s te rre ic h i
sche, die Ungarische und  die Süddeutsche D onau- 
D am pfsch iffah rts -G ese llscha ft, eine Betriebsgemem- 
schaft einzugehen, um  den S ch iffsp a rk  auch nach ge
meinsam a u f gestellten F ah rp län en  ra tio ne lle r aus
nutzen zu können. Diese Betriebsgem einschaft w ird  
nun  durch  das H inzu tre te n  des Bayerischen L lo y d  er
w e ite rt. O b  die Tschechische und die Serbische Ge
se llschaft diesem D onausch iffah rtspoo l beitreten 
werden, is t b isher noch n ic h t bekannt. — Ä hn liche  
Poolungsbestrebungen haben in  der R he insch iffah rt 
zum A nsch luß  der Rhenus-Transport-G ese llschaft 
an die Betriebsgem einschaft R hein-Seeschiff ahrts- 
Gesellschaft K ö ln  und Fendelkonzern  ge führt. A n 
geb lich  so ll diese Betriebsgem einschaft der G roß 
reedereien auch den Ansch luß  von sechs bis acht 
m ittle re n  Sch iffahrts-G ese llschaften  propagieren, 
doch sind irgendw elche ergebnisreichen V erhand
lungen noch n ic h t g e fü h rt w orden. Außerdem  w ird  
der Gedanke einer Poolung der Massentransporte  
zwischen den W erksreedereien und  den fre ien  Reede
reien e if r ig  v e n til ie r t ;  eine Besprechung in  R o tte r
dam ha t aber noch ke in  Ergebnis gezeitigt. D ie  
S chw ie rigke iten , d ie  einem solchen Pool entgegen
stehen, d ü rfte n  aber so groß sein, daß in  absehbarer 
Z e it n ic h t m it  seinem Zusammenkommen gerechnet
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werden dü rfte . —  Abschließend läß t sich sagen, 
daß sich vo lksw irtsch a ftlich e  Gefahren  aus der K o n 
zentrationsbewegung in  der m itte leuropäischen B in 
n e n sch iffa h rt deswegen kaum  ergeben dü rfte n , w e il 
d ie K onku rrenz  der E isenbahn eine Überspannung  
der R atenforderungen ve rh indern  w ird .

T  Im  Zusammenhang m it
D,e Stromversorgung dem Arbeitsbeschaffungs- 
er Berliner Stadtbahn program m  der Reichs- * S.
~ reg ierung hatte  der V e r

w a ltungsra t der Deutschen Reichsbahn-G esellschaft 
A n fa n g  J u li vorigen Jahres beschlossen, d ie  schon 
seit Kriegsende geplante E le k tr if ik a t io n  der Ber
lin e r S tadt-, R ing- und V o rortbahn  ehestens d u rch 
zu führen . Über die S trom belie ferung wurde, m it  
zwei ö ffe n tliche n  U nternehm ungen verhande lt, m it 
der reichseigenen E lektrom erke  A .-G . und  m it der 
B e rlin e r E le k tr iz itä tsw e rke  A .-G . (Bewag) V e rhand
lungen ge führt. Diese Verhand lungen zogen sich 
m onate lang h in , erst A n fa n g  Novem ber e rfo lg te  die 
g rundsätz liche  E in ig u ng  (vg l. Jahrg. 2, N r. 46,
S. 1525). Nachdem  eine Verständ igung  über a lle  
D iffe re n z p u n k te  herbe ige füh rt w orden ist, w urden 
die / ertragsbedingungen  in  den le tz ten  Tagen der 
Ö ffe n tlic h k e it bekanntgegeben. D ie  d re i K o n tra 
henten haben sich dah in  geeinigt, daß E lek trow erke  
und Bewag je  50% des Stroms lie fe rn . D aß  die 
Reichsbahn bei der A u ftra g se rte ilu n g  die ebenfalls 
reichseigenen E lek trow erke  berücks ich tig t, versteht 
sich sch ließ lich  von selbst, auch dann, w enn n ich t 
zw ischen Bewag und  E lek trow erken  ein V e rtrag  be
stünde, wonach die E lek trow erke  ein M onopol a u f 
die S trom lie fe rung  an die in  B e rlin  gelegenen 
Reichsbetriebe hat. Andererseits ka nn  m an der 
S tadt B e r lin  eine gewisse Berechtigung n ic h t ab
streiten, sich an den E innahm em öglichke iten  zu be
te iligen , die durch  den B e rlin e r V e rkeh r geschaffen 
werden. D ie  Bewag w ird  also die östliche  H ä lfte  
des B e rlin e r Schienennetzes der S tad tbahn m it  Strom 
be lie fe rn , und  zw ar von den W erken Rum m elsburg, 
M oab it und  (no tfa lls ) C harlo ttenbu rg  aus, w ährend 
die E lek trow erke  den B e rlin e r Westen m it  Fernstrom  
von Zschornew itz, T ra tte n d o rf und  Lau ta  versorgen. 
D e r V e rtrag  lä u ft  bis Ende 1940; die S trom belie fe
rung  beg inn t in  Höhe von e tw a 60 000 K ilo w a tt im  
A p r i l  nächsten Jahres und  ste igt A n fa n g  1929 nach 
Beendigung des gesamten E le k tr ifiz ie ru ng w erkes  a u f 
etwa 85 000 K ilo w a tt. Über den Strom preis  is t 
n ich ts bekanntgegeben worden, und  schon daraus 
lä ß t sich schließen, daß der Preis z iem lich  n ied rig  
ist. D enn die S trom lieferungsgesellschaften, vo r 
a llem  die E lek trow erke  w o llen  ve rh indern , daß 
andere Kunden, insbesondere die p riv a te n  G roß
abnehmer, a u f ähn liche  Konzessionen dringen. M an 
m uß es der Reichsbahn lassen, daß sie d ie  beiden 
R iva len  im  Lau fe  der V erhand lungen sehr geschickt 
gegeneinander auszuspielen verstand. Jedenfa lls 
kam  es in  diesem F a ll n ich t, w ie  so o ft  bei Aus
schreibungen von Behörden und ö ffe n tliche n  U n te r
nehmungen, zu einer R ing b ildu ng  der L ie fe ran ten  
gegenüber dem A uftraggeber. D abe i mochte der 
P lan  der Reichsbahn, n o tfa lls  selbst ein E le k tr iz itä ts 
w e rk  eigens fü r  den S tadtbahnbetrieb zu errichten, 
eine R o lle  gesp ie lt haben. D ie  D rohung, sich a u f 
diese Weise von beiden Gesellschaften unabhängig  
zu machen, zw ang die V e rhand lungspartner zu

Konzessionen. Vom  S tandpunk t der V o lksw irtsch a ft 
aus w äre a lle rd ings der Bau eines neuen K ra ftw e rk s  
ein U n fu g  gewesen, in  A n be trach t dessen, daß reiche 
S trom lie ferungsm öglichke iten  zu r V e rfügung  stehen. 
Außerdem  w a r es unschwer vorauszusagen, daß der 
Voranschlag —  es w a r von 30 M ili.  RM. die Rede — 
auch h ie r w ie  beim  Bau des K ra ftw e rk s  Rum m els
bu rg  bei w eitem  überschritten  w orden wäre. D er 
Neubau ließe sich auch n ic h t m it G ründen  der Be
triebssicherheit rech tfe rtigen . D enn auch a u f G rund  
des je tz t zustande gekommenen Vertrags e rfo lg t die 
Be lie fe rung  der S tadtbahn durch  Maschinen, die 
ausschließ lich diesem Zweck, n ic h t zugle ich der 
städtischen S trom zu fuh r dienen. D ie  M ög lich ke it 
e iner Betriebsstörung vom  städtischen Stromnetz her 
is t daher in  demselben Maße ausgeschaltet, w ie  in  
dem Falle , daß die S tadtbahn du rch  e in  eigenes 
E le k tr iz itä ts w e rk  b e lie fe rt w ü rd e ; ja , da ih r  n ich t 
n u r e in  einzelnes, sondern sechs W erke  zur V e r
fügung  stehen, so is t ih r  in  diesem V ertrage ein 
M ax im um  an Betriebssicherheit gewährle istet.

D ie  Bestrebungen, der 
Konzentration in der Ü berp rod uk tio n  in  der 
Metallwalzindustrie M eta llw a lz in du s tr ie  durch

-----  '7 e in Zusammengehen der
beiden füh renden  F irm e n  der Indus trie , H irsch -  
K u p fe r  und  M ansfe ld , zu begegnen, sind, w ie  er
inne rlich , vo r e in igen M onaten gescheitert (vgl. 
Jahrg. 2, N r. 47, S. 1554). Dagegen haben sich 
ein ige ebenfa lls a lt angesehene F irm e n  dieses Pro
duktionszweiges, die zw ar w eder technisch a u f der 
Höhe des H irsch -K up fe r-W erkes  in  Eberswalde 
stehen noch es an fin a n z ie lle r Potenz m it der M ans
fe ld  Akt.-G es. aufnehm en können, d ie Selve A .-G . in  
A lto na  und  die C. H eckm ann A .-G . in  D u isburg , fü r  
einen Zusammenschluß  entschieden, in  den als 
d r it te r  P a rtne r d ie  C a rl Berg A .-G . in  W erdoh l e in 
bezogen w ird . Nach langw ie rigen  Verhand lungen 
~  denn bei Selve und  H eckm ann w a r eine lang 
jä h rig e  F a m ilie n tra d itio n  zu übe rw inden  —  is t je tz t 
die E in ig u ng  in  a llen  g rundsätz lichen  P unkten  er
z ie lt. A ls  aufnehmendes U nternehm en  b le ib t die 
Seine A .-G . e rhalten, die n ich t n u r das größte A k t ie n 
k a p ita l (10,4 M il i .  RM .), sondern auch die größte 
Bedeutung in  der Geschichte der deutschen M e ta ll
in d u s trie  besitzt. A lle rd in gs  is t dieses W erk , gerade 
in fo lge  seiner v ie lle ich t a llzu  tra d itio n e lle n  Le itung , 
in  den le tz ten  Jahren  etwas ins H in te r tre ffe n  ge
raten. H ie r  w ie  auch bei Heckm ann und  in  ge rin 
gerem Um fange bei Berg w erden im  Interesse e iner 
ra tione llen  A rb e it bei der Bew ertung der An lagen  
A bstriche  zu machen sein, da sich die P roduktions
gebiete der d re i G esellschaften zum großen T e il 
decken und Stillegungen ve ra lte te r Betriebe e rfo rde r
lic h  sind. W ährend  d ie  Selve Akt.-G es. vo r der E r 
höhung des A k tie n k a p ita ls  zu r A u fnahm e der be i
den anderen Betriebe eine Kapita lsherabsetzung  v o r
nehmen d ü rfte , w erden die beiden anderen Gesell
schaften, H eckm ann in  stärkerem , Berg in  ge rin 
gerem Maße, kle inere  A n te ile  an der neuen Fusions
gesellschaft erhalten, als ih ren  gegenwärtigen 
A k t ie n k a p ita lie n  (8 und 3,2 M il l .  RM.) entsprechen 
w ürde. Das K a p ita l der z u k ü n ftig e n  Selve A .-G . 
d ü rfte  sich jed en fa lls  höchstens zw ischen 10 und 
20 M il l .  RM . bewegen. Fa lls  m an n ich t, was ratsam 
erscheint, die Gesellschaften, d ie  ih re  P roduktion  ab
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gegeben haben, liq u id ie re n  sollte, m üßte m an sich 
also auch bei ihnen  zu e iner Zusammenlegung en t
schließen. Das ve rhä ltn ism äß ig  günstige Abschne i
den der C a rl Berg A .-G . is t au f ih r  in  gutem  Stande 
be find liches A lu m in iu m m a lzm e rk  zu rückzu füh ren , 
dem eine verbesserte Beschäftigung durch  Konzen
tra tio n  dieses Betriebszweiges in  W erdoh l sehr fö r 
de rlich  sein w ird . Dieses W e rk  h a t schon seit lä n 
gerer Z e it d ie  V ere in ig ten  A lu m in iu m m e rke  zu e iner 
Interessenahme an der C a rl Berg A .-G . ve ran laß t; 
die M a jo r itä t b lieb  a lle rd ings be i D eutsch-Luxem 
burg. Es ve rla u te t nun, daß D eu tsch-Luxem burg  
oder v ie lm eh r je tz t die G elsenkirchener Bergmerks 
A.-G . zw a r noch erheb lich  an dem  U nternehm en 
interessiert sei, die M a jo r itä t jedoch abgegeben habe. 
D ie  naheliegende Version, daß dieser A k tienposten  
g le ich fa lls  an die V e re in ig ten  A lu m in iu m w e rke  über
gegangen sei, w ird  bestritten . D ie  fo rm e lle  R ic h tig 
k e it dieser Festste llung soll n ic h t in  Z w e ife l ge
zogen werden, aber sie besagt noch n ich t, daß der 
A ktienposten  n ic h t in  der e rw ähn ten  R ich tung  ve r
wendet w urde . Jedenfa lls konnte  es fü r  die be
drängten W a lzw erke  naheliegen, eine gewisse A n 
lehnung an einen po ten ten  R ohstö ffp roduzen ten  zu 
suchen, der n ich t, w ie  andere große Gesellschaften, 
zugleich ih r  K o n k u rre n t ist, und  ebenso kann  fü r  die 
V e re in ig ten  A lu m in iu m w e rke  ke in  ve rn ü n ftig e r 
G rund  vorliegen, die von jenen  anderen F irm e n  fü r  
zweckm äßig gehaltene V ere in igung  von R ohm eta ll- 
m it W alzw erksin teressen g rundsätz lich  abzulehnen. 
D ie  Tatsache, daß d ie  V e re in ig ten  A lu m in iu m w e rke  
sich a u f G run d  ih re r  k r ie gs in du s tr ie llen  E n tw ic k 
lung  im  Besitz der V iag  also im  Reichsbesitz b e fin 
den, d a rf, w ie  die In d u s tr ie  m it Recht ve rlang t, ih r  
ke ine Sondervorte ile  verschaffen ; sie d a r f aber, w ie  
g rundsätz lich  betont sei, auch "ke in  A n laß  w erden, 
die W erke  in  ih re r E n tw ick lungsw eise  zu hemmen. 
Gesetzt den F a ll e iner s tä rkeren  Interessennahme 
der V e re in ig ten  A lu m in iu m w e rke  bei der W a lz 
w erkskonzentra tion , so könn ten  w ir  d a r in  doch 
ke inen begründeten A n laß  sehen, d ie  Verhältn isse 
im  A k tienbes itz  zu verschle iern. F ü r  d ie E n t
w ick lu n g  der W alzm erks industrie  bedeutet die 
Fusion der d re i westdeutschen W erke ke ine g ru nd 
sätzliche Ä nderung  der Lage. D e r K o n ku rre n zka m p f 
in  der noch in fo lge  der K rie g s k o n ju n k tu r über
setzten Indus trie , d ie  m it v ie len  te ils  zu k le inen , 
te ils  ve ra lte ten  B etrieben belastet ist, scheint sogar 
noch schärfere Form en anzunehmen, w o fü r  auch d ie  
erneute K ünd igung  des erst k ü rz lic h  w ieder zusam
m enge flick ten  K upferrohrverbandes  sp rich t. H ie r 
müssen sich noch große W and lungen  vo llz iehen, zu 
denen (die Fusion/ Selve-Heckm ann-Berg erst den 
A u fta k t da rs te llt.

— D aß die ungew öhnliche
Drei Banken^ Kurssteigerung, d ie  einige

erhöhen ihr Kapital W erte  am B ankaktien - •
• m a rk t in  den letzten

Wochen zu verzeichnen hatten, das V o rsp ie l zu K a 
p ita lserhöhungen seien, is t diesmal in  der Ö ffe n tlic h 
k e it z iem lich  frü h z e itig  e rkann t worden. T ro tzdem  
glaubten einige Bankverw a ltungen , im m er w ieder 
Dem entis ve rö ffe n tlich en  zu müssen. D ie  V e rw a l
tung  der Com m erz- und  P riva tb a n k  z. B. h ie lt es 
noch A n fa n g  Januar fü r  notw endig , K a p ita l-

erhöhungspläne in  Abrede zu stellen. G e w irk t haben 
diese Dem entis a lle rd ings nirgends. A be r m an ha t 
die Frage aufgew orfen , w ozu sich die Banken die 
M ühe gegeben haben, d ie T ransaktionen, die schon 
seit längerer Zeit e rw a rte t werden, bis zum  le tz ten  
A u ge n b lick  in  den Schleier des Geheimnisses zu 
hü llen . E in  w itz ig e r K o p f an der Börse w o llte  es 
dam it e rk lären, daß m an b is zu le tz t nach e iner e in 
leuchtenden Begründung gesucht habe. D ie  Be
gründung is t aber n ic h t schwer. D ie  Banken, die 
je tz t eine E rhöhung ihres A k tie n k a p ita ls  du rch 
fü h ren  w ollen , die Commerz- und  P riva tba nk , d ie 
Allgem eine  Deutsche C re d it-A n s ta lt (Adca) und  der 
Barm er B ank-V er ein, können a u f das s ta rke  M iß 
ve rhä ltn is  des E igenkap ita ls  zu den frem den M it 
te ln  hinweisen, d ie bei ihnen arbeiten. D a m it w u r 
den schon vo r dem Kriege die m eisten K a p ita l
erhöhungen der Banken begründet. D azu kom m en 
noch P restigerücksichten, d ie  a lle rd ings bei den 
D epositenbanken in  B e rlin  heute längst n ic h t m ehr 
die R olle  spielen, w ie  noch vo r Jahren. m iß t ,
m it  Recht e iner fäh igen B ank le itung  m ehr Bedeu
tu ng  bei als e iner hohen Z if fe r  des E igenkap ita ls , 
Bei den beiden großen P rovm z ins tiiu ten , be i der 
Adca und  beim  Barm er B ank-Vere in , d ie  im  A us
lande w en iger bekannt s ind  als d ie  In s titu te , d ie  in  
B e rlin  ih ren  H au p ts itz  haben, mögen d ie  D inge  zum 
T e il anders liegen, aber ob der B arm er B a n k v e re in  
über 21 oder 33 M il l .  RM. K o m m a n d itka p ita l ve r
fü g t, d ü rfte  auch fü r  ih n  im  G eschäft m it dem Aus
lande n ic h t von ausschlaggebender Bedeutung sein. 
Zw eife llos ha t be i den Neuemissionen der W unsch 
m itgesprochen, den hohen Kursstand auszunutzen 
und  die offene Reserve w e ite r zu stärken. Bei der 
K a p ita lum s te llu ng  a u f G old  haben die meisten In 
s titu te  die o ffenen Reserven rech t hoch bemessen, 
und bei Kap ita lserhöhungen hätte  m an n ic h t gern 
das P rozentverhä ltn is  der o ffenen Reserven zum 
A k tie n k a p ita l w esentlich  verschoben gesehen. D ie  
Gelegenheit w a r also je tz t besonders günstig. D e r 
A u fs ich ts ra t der Commerz- und P riva tb a n k  be
antrag t, nom. 18 M ill.  RM. neue A k tie n  auszugeben, 
wonach das A k t ie n k a p ita l bei dieser B ank 60 M ill.  
RM . betragen w ird . Von den neuen A k tie n  w erden 
10,5 M il l .  RM. den A k tio n ä re n  im  V e rhä ltn is  von 
1 : 4 zum Bezüge angeboten, w ährend der Rest an 
ein der B ank nahestehendes K onsortium  geht. D e r 
Ausgabekurs der neuen A k tie n  steht noch n ic h t fest, 
doch sollen die dem K onso rtium  überlassenen A k tie n  
„zu  einem den voraussichtlichen Bezugspreis fü r  die 
A k tio n ä re  übersteigenden K u rs “  ve rw e rte t werden. 
D ie  Allgem eine  Deutsche C re d it-A n s ta lt w o llte  ih r  
gegenwärtig  26 M ill.  RM. betragendes A k tie n k a p ita l 
anfangs um  10 M ill.  RM. erhöhen, ha t sich aber im  
le tzten  A u ge n b lick  zu e iner Verm ehrung um  14 M il
lionen RM. entschlossen, so daß sie nach D u rc h fü h 
rung  der T ransak tion  a u f e in  A k t ie n k a p ita l von 
40 M il l .  RM. kom m t. A uch  h ie r w ird  n u r e in  T e il 
der neuen A k tie n  den A k tio nä ren  zum Bezüge an
geboten; m an w i l l  ihnen 8,666 M il l .  RM. im  V e rh ä lt
n is von 1 : 3 zu 135% überlassen. D e r Rest soll bereits 
fest v e rk a u ft sein, w ie  es heiß t, zu einem Preise, der 
„den  Bezugskurs der A k tio n ä re  n ic h t unerheb lich  
tibers te ig t“ . D e r Barm er Bank-V ere in  e rhöht um  
12 M ill.  a u f 33 M ill.  RM . und  b ie te t den A k tio nä ren  
7 M il l .  RM. im  V e rhä ltn is  von 1 : 3 zu einem noch 
festzusetzenden Kurse an. D ie  restlichen 5 M ill.  RM .
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Werden von einem ausländischen K onso rtium  zu 
einem Kurse, der „den  Bezugspreis der A k tio nä re  
übersteigen so ll'“, fest übernommen. Bei a llen  d re i 
K ap ita lserhöhungen fä l l t  vo r a llem  auf, daß ein ve r
hä ltn ism äß ig  großer T e il der neuen A k tie n  den alten 
A k tio n ä re n  vo ren tha lten  w ird , und zw ar zu Gunsten 
von G ruppen , d ie  n ic h t genannt werden. D abei is t 
bei a llen  d re i In s titu te n  eine E rhöhung der D iv i 
dende (i. V. je  8%) zu erw arten, so daß die außen
stehenden Kre ise die jungen  A k tie n , auch w enn sie 
sie etwas höher als die a lten  A k tio n ä re  bezahlen 
müssen, rech t b i l l ig  erhalten. W enn die d re i B ank
le itungen es fü r  unbed ing t e rfo rd e rlich  halten, so 
große geschlossene A k tie np a ke te  bestim m ten G ru p 
pen ve rhä ltn ism äß ig  b il l ig  zu überlassen, so hätten 
sie wenigstens den a lten  A k tio n ä re n  A u fk lä ru n g  d a r
über geben sollen, w e r d ie  E rw erbe r sind. D aß sie 
das n ic h t getan haben, gehört zu den v ie len  M iß 
ständen in  unserem Aktienw esen, m it denen die Ban
ken zuerst au fräum en sollten. D enn ih r  Vorgehen 
w ir k t  m eist als Be ispie l a u f die anderen W irtsch a fts 
zweige.

,  , ,  „  In  e igentüm lichem  Gegen-Zusammenschlun- , , , , ■
Bestrebungen in der satz zu den besonders m

Rohrenkesselindustrie den beiden letzten J ahren
— sehr rasch voranschre i

tenden K onzen tra tionen, Konzern- und  Fusionsent
w icke lungen  in  der deutschen In du s tr ie  ze igt sich 
in  der R öhrenkesselindustrie  e in außerordentlich  
langsames Tem po. A uch  in  dieser In d u s tr ie  is t die 
N o tw e n d ig ke it e iner R a tiona lis ie rung  der A rb e its 
methoden und  der F a b rik a tio n  durchaus anerkannt 
worden, und  es sind bereits im  F rü h ja h r  1926 die 
ersten Verhandlungen, d ie nach dieser R ich tung  
z ie lten, fü r  d ie  Ö ffe n tlic h k e it s ich tbar geworden. 
D ie  V orbe re itung  d ü rfte  länger zurückliegen. In 
dessen ha t sich b is heute tro tz  fortgesetzter V e r
handlungen ein endgültiges Ergebnis n ic h t erzielen 
lassen. Maßgebend fü r  diese S chw ie rigke iten  w a r 
w oh l in  erster L in ie , daß der K re is  der Bete ilig ten  
sich ständ ig  verschoben hat. U rsp rü n g lich  schien es 
sich zunächst um  v ie r  b is fü n f  F a b rike n  zu handeln, 
d ie  fü r  eine Zusammenfassung und  E in te ilu n g  des 
F ab rika tionsprogram m s in  B e trach t kamen, näm 
lic h  um  die D iirrm e rke  A.~G „ d ie W a lth e r &  Co. 
A.-G . in  K ö ln , die Jacques P iedboeuf G. m. b. H . 
in  D üsse ldorf, die P e try -D e re ux  G. m. b. H. in  
D ü ren ; daneben spie lten — anscheinend überw ie
gend passiv u nd  negativ  —  die Büttnerm erke  in  
U erdingen, eins der größten U nternehm ungen der 
Branche, eine Rolle. D ie  P e try -D e re ux  G. m. b. H . 
in  D ü ren  t ra t  ba ld  nach Beginn der Besprechungen 
von den Zusam m enschluß-Verhandlungen zurück, 
so daß diese zunächst zw ischen den F irm en  D ü r r 
werke, W a lth e r & Co. und P iedboeuf w e ite r g e füh rt 
wurden. G ep lan t w a r zeitweise, fü r  d ie d re i F irm en  
D ü rrw e rk e  (1,32 M ili.  RM . K a p ita l) , W a lth e r 
(2A  M il i .  RM.) und P iedboeuf (1,44 M ili.  RM.) eine 
m it 4 M il i .  RM. A k t ie n k a p ita l auszustattende Ge
m e inscha fts firm a  zu b ilden, w obei als A b find u ng en  
der vorhandenen A k tio n ä re  bzw. G esellschafter der 
E in ze lfirm e n  e n tfa lle n  sollten a u f die W a lth e r &  Co. 
A .-G . 2 M ill.  RM., je  1 M ili.  RM. a u f d ie  beiden an
deren F irm en , fü r  d ie  D ü rrw e rk e  som it u. a. auch 
als K ap ita lbeschne idung  bzw . G o ldum ste llungs-Kor- 
re k tu r. F erner so llten  zu Gunsten der W a lth e r &  Co.

A .-G . 1 M ill.  RM. Genußscheine der neuen A .-G . 
ausgegeben und  der G esam tbetrieb noch durch  neu
zuschaffende 1 b is 1% M ill.  RM . O b liga tionen  f i 
nanzie rt werden. D ie  F a b rik a tio n  sollte a u f zwei 
W erke  ko nze n trie rt sein (davon eines a u f Kessel- 
ta b rika tio n , das andere a u f d ie  übrigen  Erzeugnisse 
beschränkt), das d r itte  W e rk  sollte als Reserve in  
Stand gehalten werden. Später w u rden  noch V e r
handlungen m it der G em erkschaft O range  (Demag- 
konzern) und m it  e iner Aachener F irm a  geführt. 
N un is t das neue Ja h r gekommen und  m an ha t sich 
noch im m er n ic h t abschließend darüber einigen 
können, a u f welche F irm e n  die K onzen tra tion  sich 
erstrecken soll. M it  dem neuen Jahre s ind aber auch 
neue B ilanz te rm ine  herangenaht. Es besteht n u n 
mehr d ie W ahrsche in lichke it, daß m an vor w eiteren 
Verhandlungen die neuen Finanzergebnisse ab w a r
tet, so daß die Verzögerungen in  der D u rc h fü h ru n g  
der R a tiona lis ie rung  der deutschen Röhrenkessel
ind us trie  m öglicherweise noch fo rtda ue rn  werden. 
V on a llen  h ie r in  Be trach t komm enden Gesellschaf te il 
und F irm en  haben b isher n u r d ie  A k t ie n  der D ü r r 
werke A .-G . in  R atingen börsenmäßige N o tiz  ge
funden. Das P ap ie r w ird  gegenwärtig  m it etwa 
36 Prozent bewertet.

: Im  Konzern der M a- 
Fusion sch in en fa b rik  Buckau

Buckau-Grevenhroich w ird  die s tra ffe re  Zu-
sammenfassung, d ie  vo r 

e inigen Jahren durch  den Um tausch von A k t ie n  der 
G rade-M otoren-W erke  in  B u cka u -A k tie n  e ingeleite t 
wurde, w e ite r fortgesetzt. M an w i l l  nunm ehr m it 
der M asch inen fabrik  G revenbro ich, deren A k t ie n 
m a jo r itä t schon b isher in  den H änden von Buckau 
und K onzernfreunden lag, fus ion ie ren ; und  zw ar 
sollen fü r  300 RM. A k t ie n  G revenbro ich  200 RM. 
A k tie n  Buckau gew ährt werden, m it  D iv idenden - 
berechtigung vom  1. Januar 1926. Buckau w ird  v o r
aussichtlich  fü r  das abgelaufene Ja h r w ieder 10% 
D iv id en de  ausschütten, w ährend  G revenbro ich  w ie 
der n ich ts ve rte ilen  dü rfte . D e r K u rs  der beiden 
Papiere, der bei Bekanntw erden der T ransaktion  
unter B erücks ich tigung  der U m tauschre la tion  fü r  die 
M agdeburger G esellschaft n u r w en ig  höher lag  (zwei 
B u ckau -A k tie n  kosteten 332 RM ., w ährend  fü r  d re i 
G reve nb ro ich -A k tie n  330 RM. gezahlt werden 
m ußten), h a t sich inzw ischen angepaßt. Bereits einen 
Tag später sank n äm lich  G revenbro ich  a u f 324 fü r  
d re i A k tie n , w ährend Buckau  a u f 332 fü r  zwei 
S tück ve rharrte , so daß sich in  der Börsenbewertung 
der D iv id en de n vo rsp run g  von Buckau fast v o ll aus
d rü ck t. D ie  M asch inen fab rik  Buckau  b ra uch t zur 
A u fnahm e  der G revenbro ich  A .-G . ih r  K a p ita l von 
6 M ill.  RM. n ic h t zu erhöhen, da, w ie  schon e rw ähnt, 
die M a jo r itä t von G revenbro ich  bereits in  ih rem  Be
sitz  is t und  außerdem von den n om ine ll 2,5 M ill.  RM. 
A k tie n  der aufzunehm enden G esellschaft 1 M ill.  RM. 
V orra tsaktien  sind, die nunm ehr, als zwecklos ge
worden, eingezogen w erden können. D ie  schätzungs
weise 0,5 M il l .  RM . B u ckau -A k tie n , d ie  zum U m 
tausch des noch fre ie n  Restes von G revenbro ich  er
fo rd e rlich  sind, stehen, w ie  d ie V e rw a ltu n g  m itte ilt ,  
zur Verfügung. Buckau ka nn  aus diesem G runde 
auch von der E in be ru fu ng  e iner G enera lversam m 
lung  absehen. D en  betrieb lichen  V o rte il der Fusion 
w il l  m an in  der Zusammenfassung und  R a tiona lis ie 
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rung der Zuckerm aschinenherstellung  suchen, d ie bei 
G revenbro ich  den H a u p tfa b rika tio n szw e ig  dars te llt, 
w ährend Buckau, dessen Schwergew icht, was die 
M agdeburger P roduktionsstä tte  angeht, a u f anderen 
Gebieten (z. B. Maschinen fü r  die B raunkoh len 
industrie ) lieg t, in  der Sudenburger Z w e ig fa b rik , der 
ehemaligen, vo r zw ei Jahrzehnten au fgekau ften  
F irm a  R öh rich  & K ön ig , ebenfa lls Zuckerm aschinen 
p roduz ie rt. N un  sollen die A b fo rderungen  der deut
schen Z ucke rindustrie  n ic h t gu t gewesen sein und 
im  Auslandsgeschäft so ll sich der am erikanische 
W ettbewerb rech t fü h lb a r gemacht haben. Das 
d ü rfte  w o h l auch der G run d  fü r  d ie R ationa lis ie - 
rungsm afinahm en sein. M an w i l l  sich a u f dem 
W e ltm a rk t behaupten, und g le ichze itig  auch a u f dem 
heim ischen M a rk t ko n ku rre n z fä h ig  sein, w enn v ie l
le ich t schon in  nächster Z e it eine Belebung in  der 
heim ischen Z ucke rindustrie  e in tre ten  sollte, was ja  
nach den allgem einen Aussichten und nach den Be
m erkungen der R a ffin e rie n  in  den Geschäfts
berich ten  u nd  in  Genera lversam m lungen n ic h t u n 
w ahrsche in lich  ist.

................D e r h ie r schon erörterte
Was wird aus der E rw e rb  der 392 M in o ri-  

Wintershall-Minorität ? tä tskuxe  der G ew erk- 
— — schaft W in te rsh a ll aus
vorw iegend ausländischem  Besitz (Z im dim , Schröder- 
London) durch  die G ew erkschaft Burbach (vgl. Ja h r
gang I I ,  N r. 51), scheint die M ö g lich ke it einer V e r
w ic k lu n g  in  sich zu tragen. D ie  T ransaktion  w ar 
von G ene ra ld irek to r K ö rte  als Vorbere itung  zu einem 
organisatorischen Ausbau der K a liin d u s tr ie , als V o r
bere itung  des K a li-T rus tes  gedacht. D ie  S chw ie rig 
ke iten , d ie  sich je tz t zeigen, gehen nach zw e i R ich 
tungen. E inm a l is t n ic h t zu erkennen, a u f welche 
Weise zu e iner Verständ igung  m it H e rrn  Rosterg, 
also m it der M a jo r itä t der G ew erkscha ft W in te rsh a ll 
zu gelangen ist. F erner aber, und  das d ü rfte  gegen
w ä rtig  d ie  H auptsorge sein, haben sich b isher noch 
n ich t in  ausrechendem U m fange M itträ g e r des großen 
fin an z ie lle n  R isikos  fin d e n  lassen, das der Burbach- 
Konzern durch  den m it U n te rs tü tzung  der Com m erz- 
und  P riva tb a n k  und des Londoner Bankhauses H e n ry  
Schröder &  Co. vorgenommenen E rw e rb  der W in te rs 
h a ll-M in o ritä t a u f sich genommen hat. D e r soge
nannte „A n tib lo c k “  ha t sich, jeden fa lls  b is je tz t, 
noch n ic h t be re it gefunden, sich an der Übernahme 
der W in te rs h a ll-M in o ritä t zu bete iligen. Es scheint, 
daß G e ne ra ld irek to r K ö rte  vo r D u rc h fü h ru n g  der 
T ransak tion  zw ar nach dieser oder jen e r R ich tung  
F üh lung  genommen hat —  endgü ltige  Zusagen in  
ve rb in d lich e r F orm  hat er aber zw eife llos fü r  d ie  
P lacierung n ic h t erhalten. D adurch  is t nun  die 
e igentüm liche S itua tion  entstanden, daß eins der 
größten O b jek te , das b isher in  der deutschen K a li-  
In d u s tr ie  den Besitzer gewechselt ha t, n u r sozusagen 
„p rov iso risch “  untergebracht ist. D enn die durch  
starkes Lom bard  gesicherte K re d itie ru n g  durch  die 
Banken kann  als eine befried igende und endgültige  
R egulie rung n ic h t angesehen werden. D azu kom m t, 
daß der Versuch, d ie  W in te rs h a ll-M in o ritä t im  R ah
men e iner neu zu b ildenden K a li-T ru s t A .-G . zu p la 
zieren, d ie  K u xe  also zu m ehr oder m inde r großen 
Ie ile n  m jit T ru s ta k tie n  abzugelten, v o r lä u fig  au f 

S chw ie rigke iten  stößt. D ie  S a lzde tfu rth -G ruppe , 
die Deutschen S o lvay-W erke  und  die Preußag stehen

einer T ru s tb ild u n g  nach den Korteschen Ideen zu
nächst noch abw artend, zum  T e il sogar ablehnend 
gegenüber. In  den Kre isen der W in te rsh a ll-V e rw a l
tung  ha t m an die S itua tion , in  d ie  Burbach durch  
den E rw erb  der W in te rs h a ll-M in o ritä t gekommen 
ist, w oh l r ic h tig  e rkann t, und  d ie  E rk lä ru n g , daß 
W in te rsh a ll v o r lä u fig  ke ine Ausbeute zahlen w erde 
sowie die Äußerung, daß d ie  fü r  d ie  M in o ritä ts - 
K u xe  angelegten Preise „hoch“  seien, sind s iche rlich  
n ic h t dazu bestim m t, die feste P lacierung der 
W in te rs h a ll-M in o ritä t zu erle ich tern . Was aber 
G ene ra ld irek to r K ö rte  m it dem von ih m  noch n ich t 
endgü ltig  fin an z ie rten  K u xen p ake t anfangen w ird , 
w enn sich seine P a rtne r vom „A n tib lo c k “  w e ite r ab
lehnend verhalten, is t eine Frage, d ie  sich v o rlä u fig  
n ic h t beantw orten  läß t. A u f  d ie  D auer kann  das O b 
je k t, das au f etwa 23 M il i .  RM. zu schätzen ist, 
jeden fa lls  n ic h t in  d e r Schwebe ble iben. In  den 
H e rrn  Rosterg nahestehenden Kre isen von W in te rs 
h a ll w e ist m an n ic h t m it  U nrech t d a rau f h in , daß 
Rosterg es in  dieser S itu a tio n  sicher länger aushalten 
könne als Körte . So betrach te t, g ew inn t d e r A n k a u f 
der W in te rs h a ll-M in o ritä t du rch  K ö rte  im m er m ehr 
den C h a ra k te r eines „H u sa re n ritts “ . D aß  d ie  ableh
nende H a ltu n g  nam entlich  Sa lzde tfu rths gegenüber 
e iner B e te iligung  an der W in te rs h a ll-M in o ritä t auch 
zugle ich eine A b lehnung  des Gedankens eines K a li-  
T rusts übe rhaup t bedeutet, m öchten w ir  übrigens 
n ic h t glauben. S a lzde tfu rth  is t zw eife llos in  e iner 
sehr günstigen Lage. A u f  d ie  D auer w ird  sich aber 
ke ine  der K a li-G ru p p e n  der N o tw e nd igke it ve r
schließen können, das unzu läng liche  K a li-S y n d ik a t 
durch  eine andere B ildu n g  zu ersetzen. D aß  h ie rbe i 
W iderstände und  S chw ie rigke iten  zu übe rw inden  
sind, haben w ir  schon in  dem erw ähn ten  A r t ik e l in  
N r. 51 des vorigen Jahrganges darge leg t; aber der 
E in flu ß  der Banken —  h in te r  S a lzde tfu rth  steht d ie  
D isconto-G cse llschaft —  w ird  sich m it der Z e it ge
w iß  ausgleichend und  zusam m enschlußfördernd gel
tend machen.

Es is t je tz t annähernd 
Wiederbelebung des zw ei M onate her, daß der 

englischen Kohlenmarktes englische Bergarbe ite r-
: s tre ik  sein o ffiz ie lle s  Ende 

gefunden und  daß s ta tt der „w ild e n “  S tre ikp ro d u k 
tio n  w ieder eine ordnungsmäßige, sich a llm äh lich  
verstärkende F ö rderung  eingesetzt hat. M an sollte 
demnach annehmen, daß in  dieser Zeitspanne der 
IV e ltko h le nm ark t zw ar noch n ic h t seine normale 
Verfassung w iedere rlang t hat, daß aber doch w en ig 
stens e in  k lares B ild  über d ie  E n tw ic k lu n g  der 
M a rk tlag e  seit S tre ikende gezeichnet w erden kann. 
Dem  is t aber n ic h t so; v ie lm ehr m uß festgeste llt 
werden, daß sich a u f dem K o h le nm ark t E rscheinun
gen zeigen, die in  einem gewissen W ide rsp ruch  zu
einander stehen. Über alles E rw a rte n  rasch is t die 
englische P ro du k tion  w ieder in  Gang gekommen. 
H a tte  es nach dem etw a d re i M onate dauernden 
B erga rbe ite rs tre ik  des Jahres 1921 m ehr als einen 
vo llen  M onat gedauert, b is d ie  P ro du k tion  w ieder 
eine norm ale Höhe e rre ich t hatte, so m ußte m an nach 
dem sieben m onatlichen S tre ik  des vergangenen 
Jahres a u f eine w esentlich  längere F r is t gefaßt sein. 
D ie  P ro d u k tio n  w urde  jedoch in  einem geradezu 
stürm ischen Tem po fo rc ie rt. Bereits in  der am 4. D e
zember 1926 beendeten W oche be trug  sie 3,22 M il l .  t
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(gegen eine d urchschn ittliche  W ochenproduktion  von 
5— 5% M il l .  t  vo r dem S tre ik ). Schon am 8. Dezem
ber w urde  das A u s fu h rve rb o t fü r  englische Kohle 
aufgehoben und  led ig lich  fü r  A n th ra z it und  Koks 
au frech terha lten . Es gelang, eine annähernd normale  
P roduktionslage bereits gegen Ende des je tz t ve r
flossenen Jahres w ieder zu erreichen. Diesen gün
stigen Momenten stehen als negative F akto ren  erheb
liche  Schm ierigkeiten  gegenüber, d ie  sich nach der 
W ie de re rö ffnu ng  der Bergw erke in  den ersten 
W ochen beim  T ra n spo rt von Kohle  a u f den eng
lischen Bahnen ergaben, sowie ein durchaus unbe frie 
digender O rdere ingang  bei den Kohlenbergw erken 
und Kohlenhänd le rn , der n ic h t in  dem rich tige n  V e r
hä ltn is  zu der rasch w iederhergeste llten  Förderungs
ka p a z itä t stand. D ie  Z u rü ckha ltun g  der K ä u fe r 
w urde  sowohl im  E x p o rt-  w ie  auch im  englischen I n 
landsgeschäft beobachtet. Es is t schwer zu sagen, 
ob die H em m ung im  E xportgeschä ft m ehr da rau f 
beruh t, daß die ausländischen Abnehm er durch  lang
fr is tig e  L ie fe rungskon trak te  aus der S tre ikperiode 
m it deutschen, polnischen oder am erikanischen L ie fe 
ran ten  in  ih re r  A u fn a h m e fä h ig ke it beschränkt sind, 
oder ob die E rw a rtu n g  w e ite re r Preissenkungen  das 
hauptsäch liche  reta rd ierende M om ent bei der O rd e r
e rte ilung  b ild e t. Was den inne r englischen M a rk t be
t r i f f t ,  so spie len bei der zögernden Abnahm e n a tü r
lic h  auch H o ffnungen  a u f w e ite re  Preisherab
setzungen eine Rolle. V o r a llem  haben sich aber die 
ausländischen K oh lene in fuh ren  nach E ngland au f 
G rund  von V erträgen aus der S tre ikze it durch  den 
ganzen Dezember in  n ic h t unbeträch tlichem  Aus
maße fortgesetzt und sogar im  Ja nu a r 192? w e ite r 
angehalten. A ls  Folge dieser E n tw ic k lu n g  ha t sich ein 
zunächst langsam einsetzender, dann schärfer w e r
dender Pre isrückgang  vollzogen. Beste C a rd if f  er A d -  

' m ira litä tskoh le , d ie Ende A p r i l  1926 etwa 27— 2 7 ^  sh 
n o tie rt hatte, stand —  nach dem A bbau  der Phan
tasiepreise in  der S tre ikpe riode  —  am 20. Dezember 
a u f 30— 31 sh und g ing dann w e ite r b is zum  6. Ja
nuar 1927 a u f 26— 27 sh zu rück. Seitdem  sind we
sentliche Veränderungen n ic h t m ehr eingetreten. E n t
sprechende Preisveränderungen ha tten  die übrigen 
Sortim ente a u f dem C a rd if fe r  und  den anderen eng
lischen M ärk te n  aufzuweisen. W ährend  sich also im  
H in b lic k  a u f d ie Preisgestaltung und  die E n tw ic k 
lung  des englischen In landsm arktes ein vom eng
lischen S tandpunkte  n ic h t gerade e rfreu liches B ild  
ergab (die gesamte A u s fu h r im  Dezember be trug  n u r 
1,6 M ill.  t  gegen 4,6 M ill.  t  im  gleichen M onat des 
Vorjahres), w urden  von den in te rna tiona len  K oh len 
handelsp lätzen und  aus den Abnehm ergebieten fü r  
E xp o rtko h le  eine Reihe a la rm ierender M eldungen 
über das W iede rau f tauchen der englischen K oh len 
konku rrenz  lau t. So hörte  m an vom  W iede re in tre ffen  
englischer K ohle  in  H am burg  bereits um  d ie  M itte  
des M onats Dezember, in  R otterdam  setzte um  die 
gle iche Z e it d ie  englische Z u fu h r e in  und  -—■ was am 
überraschendsten erscheint, — vom  süddeutschen 
M a rk t  kam en M eldungen, daß E ng land  sich do rt leb 
h a ft  um  Absatz in  K onku rrenz  m it  d e r R uhrkoh le  
bemühe und daß sogar d ie englische R egierung a u f 
Kohlen, d ie  nach D eutsch land ausgeführt werden, 
eine Subvention  von 3 sh p ro  Tonne zahle. Diese 
Behauptung, deren U ns in n igke it e igen tlich  a u f der 
H an d  lag, is t dann einige Tage später dem entiert 
worden. Sie ve rd ie n t aber dennoch re g is tr ie rt zu

werden, als Sym ptom  fü r  die U n k la rh e it und  die 
w iderspruchsvo lle  S itua tion , d ie a u f dem K oh len 
m a rk t herrsch t und die naturgem äß die N ervos itä t 
in  der deutsch-englischen K oh lenkonku rrenz  aufs 
äußerste gesteigert hat.

1 D ie  Z iffe rn  des eng li- 
Englands Außenhandel sehen Außenhandels fü r  

im Jahre 1926 Dezember 1926 und  fü r
....... ....... ........................ — das ganze vergangene
Jahr s ind  vo r wenigen Tagen vom englischen H a n 
de lsm in is te rium  v e rö ffe n tlic h t worden, so daß nun 
die A u sw irku n g  des Kohlenstre iks bilanzm äß ig  vo r
lieg t. D e r Gesamtumsatz zeigt in  seinem W e rt einen 
Rückgang  von e tw a 11 Prozent. D ies erscheint an 
sich noch n ic h t -so ungünstig, w enn man die fast 
siebenmonatige Lähm ung  der W ir ts c h a ft in  Rech
nung z ieht. A b e r es muß w oh l beachtet werden, daß 
schon das V e rg le ichs jah r 1925 fü r  den englischen 
H ande l rech t u ne rfre u lich  w ar, und  daß sich aus 
den T e ilz if fe rn  fü r  1926 e in  w esentlich  u n v o rte il
hafteres B ild  e rg ib t, als m an es aus der Z if fe r  des 
Gesamtumsatzes gew innt. D e r Außenhandel des 
Jahres z e rfä llt  in  zwei scharf getrennte Perioden, 
von denen die erste d ie M onate Januar b is A p r i l  
um faß t, also d ie  Zeit vo r dem K oh lenstre ik , und d ie  
zweite  den Rest des Jahre-s. In  den ersten v ie r  M o
naten be trug  der Uberschuß -des Im po rts  über den 
E x p o rt 133,2 M ill.  P fu n d  und  hatte  sich dam it gegen
über der entsprechenden Z if fe r  des V o rja h rs  
(140,4 M il l .  P fund) etwas gesenkt. Diese Tendenz 
zur V erringerung  des Passivsaldos der H andelsb ilanz 
schlug dann naturgem äß un te r der W irk u n g  des Stre iks 
v ö llig  um. In  -den M onaten M a i b is Dezember über
stieg der Im p o rt den E x p o r t um  n ic h t w en iger als 
332,7 M il l .  P fu n d  (gegenüber 255,9 M il l ,  P fun d  in  
der g leichen Ze it des V o rja h rs ). Insgesamt ste llte  
sich die E in fu h r  des Jahres (Z iffe rn  des Vorjahres 
zum Verg le ich  in  K lam m ern) a u f 1242 (1320) M ill.  
P fu n d  und zeigt d am it eine Senkung  um  fast 6 Pro
zent. D e r E x p o r t is t a u f 651 (773) M il l .  P fu n d  zu
rückgegangen; -der V e rlus t be träg t also 15,7 Prozent. 
D ie  Reexporte  s ind p rozentua l noch stärker, und  
zw a r um  18,5 Prozent, a u f 125 (154) M il l .  P fund  
gesunken. D e r Ge.sam/export be trug  somit 777 
(927) M il l .  P fu n d  oder 16,4 Prozent weniger. A ls  
Endergebnis s te llt sich der Im portüberschuß  im  
W arenverkehr a u f 465 (393) M il l .  P fund . Es is t also 
eine Verschlechterung um  72,1 M il l .  P fu n d  e in 
getreten. H ie rzu  t r i t t  dann der Uberschuß -der Im 
porte  von E delm eta ll im  Jahre 1926 von 11,6 M il l .  
P fund, w ährend  im  V o rja h re  d e r E x p o rt an E de l
m eta llen den Im p o rt um  9,8 M il l .  P fu n d  überstiegen 
hatte. So be träg t d ie Verschlechterung der H andels
b ilanz  in  W aren und Edelm eta llen  gegenüber dem 
V o rja h re  insgesamt n ic h t w en iger als 83,7 M ill.  
P fund . —  Was den E xp o rtrü ckg a n g  von  121 M ill.  
P fun d  anbelangt, so e n tfä llt  e r in  der Hauptsache 
a u f folgende W arengruppen : Kohle  31,3 M il l .  P fund , 
Eisen und  S tah l 12,78 M il l .  P fund, Maschinen 
3,5 M il l .  P fund , B aum w ollw aren  45 M ill.  P fund , 
W o llw a re n  7,5 M il l .  P fund , andere T e x t ilfa b r ik a te  
1,14 M il l .  P fund , C hem ika lien  und  Farben 1,96 M ill.  
P fund , Erlöse fü r  Sch iffsneubauten  a u f ausländische 
Rechnung fast 2 M il l .  P fund . Zu beachten is t a lle r
dings, daß sich die W arenpreise  im  B erich ts jah re  
w esentlich  geändert haben, so daß e in  Verg le ich  der
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A u s fu h rw e rte  ke in  v ö llig  genaues B ild  e rg ib t. Be i
spielsweise s ind  B aum w ollexpo rte  der Menge nach 
gegenüber 1925 n u r um  13 lA  P rozent gesunken, 
w ährend der d u rchschn ittliche  W ert der Baum w olle  
um  23 Prozent fie l. Bem erkenswert is t der G ew inn 
in  der A u s fu h r von Kunstse ide fabrika ten  von 
2,36 M ilk  P fund . L eb ha ft und  m it großer Besorgnis 
w ird  in  der englischen Presse naturgem äß d ie  Frage 
d isku tie rt, w ie  sich die Zahlungsb ilanz  fü r  1926 
stellen w ird . F ü r  das Jahr 1925 hatte  das H andels
m in is te rium  einen Überschuß  un te r B erücksichtigung 
der „uns ich tba ren “  A u s fu h r von 28 M il l .  P fu n d  e r
rechnet. H ie rbe i w a r die unsichtbare A u s fu h r m it 
429 M il l .  P fu n d  eingesetzt worden. Im  Jahre 1926 
ist nun der E in fuh rüberschuß  in  W aren und  E del
m eta llen a u f annähernd 478 M ill.  P fun d  gestiegen. 
W 'ird  d ie  unsichtbare A u s fu h r groß genug sein, um  
diese Lücke  auszufüllen? F ü r die Bean tw ortung  
dieser Frage setzt m an gewisse H o ffnungen  a u f die 
Gew inne, die die „T ra m p “ -S c h iffa h rt in fo lge  der 
s ta rk  gestiegenen F rach tra ten  in  den Herbstm onaten 
des Jahres 1926 erzielen konnte, und  au f eine mög
liche  Steigerung der E innahm en aus A n lagen i i t i  
Auslande. W ie  sich aber auch die Zah lungsb ilanz 
fü r  das abgeschlossene Ja h r in  genauen Z iffe rn  p rä 
sentieren mag, sie sch ließt eine fü r  die englische 
W irts c h a ft außerordentlich  une rfreu liche  Periode 
ab, und  die durch  die Kriegs- und  N achkriegsze it 
ohnehin erschütterte  V orm achtste llung  Englands  hat 
in  diesem Jahre eine w eite re  E inbuße  e rfahren.

D ie  großen A k tie n u n te r- 
Mehr Rücksicht auf die nehmungen zeigen sich

_ _  Kleinaktionäre! gegenwärtig  bestrebt,
über d ie durch  die G o ld 

um ste llung entstandene K le ins tücke lung  ih re r  A k tie n  
so rasch w ie  m ög lich  hinwegizukommen. E in  an 
sich begre ifliches Bestreben schon deswegen, w e il 
diese K le ins tücke lung  eine recht um ständ liche  Ver- 
w  a ltungsarbe it und  bei a llen  vorkom m enden T rans
aktionen  (D iv idendenzahlungen, Bezugsrechten, 
Neuemissionen usw.) eine verm ehrte  Bean
spruchung des Angeste lltenapparates m it sich 
b ring t. Von den Banken und  Bankiers w ird  
die Tendenz, die K le ins tücke lung  zu beseitigen, 
aus begre iflichen  G ründen u n te rs tü tz t; gerade 
im  B ankappara t, im  Depotwesen usw., bedeutet 
sie eine ganz erhebliche Belastung, und  auch 
im  Börsenverkehr fü h r t  sie zu manchen E rschw erun
gen und U nzu träg lich ke ite c , A n  sich w ird  man eine 
Vere in fachung  begrüßen können. A b e r w ie  die 
D inge heute noch liegen, d a r f diese Vere in fachung 
durch Übergang und R ück füh ru ng  zu r Großstücke- 
lung  (1000 RM. nom ina l p ro  A k tie ) n ic h t überstü rzt 
betrieben werden. D enn sie w ürde  p ra k tisch  w a h r
scheinlich bedeuten, daß ein ganz w esentlicher T e il 
der A k tio n ä re  aus seinem Besitz gewaltsam  ve r
d räng t w ürde. Gerade in  den Kreisen, d ie  A k tie n

zu Anlagezwecken erw orben haben, sind du rch  die 
G o ldum ste llung  sehr zahlre iche A k tienk le inbe träge  
entstanden; diese K a p ita lis ten kre ise  w ürden  an 
ih rem  Besitz gern festhalten, aber in fo lg e  der a ll
gemeinen Zerstörung der Vermögen durch  d ie  In 
fla t io n  s ind  sie n ich t in  der Lage, ih ren  A ktienbes itz  
durch  Z uka u f a u f den runden Betrag von 1000 RM. 
nom ina l zu bringen. Es w äre  u n b illig , diesem großen 
K re is  mangels Zukau fsm ög lichke it d ie  Veräußerung 
seines Aktienbesitzes zuzum uten, zum al dieser V o r
gang n u r  dazu fü h ren  w ürde, d ie  S te llung  der Groß
aktionäre  noch m ehr zu verstärken. Aus diesem 
G runde  w ird  m an den von Z e it zu Zeit im m er w ieder 
heryortre tenden Bestrebungen, den A k t ie n k le in 
besitz so rasch w ie  m ög lich  aufzulösen, ih n  im  
Börsenhandel als n ic h t m ehr lie fe rfä h ig  zu e rk lären  
usw., vorerst entgegentreten  müssen. M an w ird  dem 
K le inbes itz  jeden fa lls  noch eine längere S chonfris t 
gewähren müssen, um  seine Schädigung zu ve r
h indern. Das sch ließt n a tü r lic h  n ic h t aus, daß 
frü h e r oder später d ie  R ückke h r zu höheren A k t ie n 
nom ina len zu e rw arten  is t; es kann  sich le d ig lich  um 
eine Frage der Z e it handeln. Jedenfa lls so llte  m an 
größtes Entgegenkommen aus sozialen und  B il l ig 
ke itsgründen üben. Zum  m indesten m üßten die 
F ris ten  der Goldbilanzierungs-G esetzgebung e in 
gehalten werden. Aus den angeführten  G ründen 
kann  m an es auch n ich t b illige n , daß im m er w ieder 
- man kann  das von Z e it zu Z e it an Beispie len 
konsta tieren  einzelne Gesellschaften versuchen, 
be i Gelegenheit von Aktien-N euem issionen einen 
Zwang in  der R ich tung  der bevorzugten B ildu n g  
hoher A k tie nn o m ina le  auszuüben. So gew ährt 
gegenwärtig  d ie  M eta llbank  und  M eta llu rg ische  
Gesellschaft A .-G . in  F ra n k fu r t  a. M . e in Bezugs
rech t a u f neue A k tie n  im  V e rhä ltn is  von einer neuen 
a u f d re i a lte  A k tie n . Sie schre ib t es m it 1000 RM. 
a u f 5000 RM. a lte  S tam m aktien  oder Optionsscheine 
(aus der Vorzugsaktien-Em ission Serie I I  von 1924) 
aus. Dabei w ird  bem erkt, daß „ soweit neue Stam m 
a k tien  ä 200 RM. vorhanden s ind “ , auch den Inhabern  
von je  nom. 600 RM. S tam m aktien oder O p tion s
scheinen der verhä ltn ism äß ige  Bezug (1 a u f 3) a u f 
junge  S tam m aktien h 200 RM . gew ährt w erden soll. 
Diese K le in a k tion ä re  sollen also n u r am Bezugsrecht 

können, „sow e it junge  S tam m aktien 
a 200 RM. vorhanden s ind “ . Es hätte  in  der M acht 
der L e itu ng  des Unternehm ens gelegen, einen ge
nügenden Betrag solcher k le ingestücke lten  neuen 
. tam m aktien  zu schaffen. W enn die vorhandenen 
k le ingestücke lten  A k t ie n  n ic h t ausreichen und  der 
betre ffende  K le in a k tio n ä r n ic h t die M it te l hat, den 
v ie rfachen  Betrag des K le inaktiennom ina les h in zu 
zukau fen  (und das w ird  er bei etwa 185% Kursstand 
v ie lfa ch  n ic h t können), so b le ib t ihm  n u r üb rig , sein 
Bezugsrecht zu ve rkaufen . D a r in  ka nn  eine große 
U n b ill ig k e it  liegen, die a lle  G esellschaftsle itungen 
verm eiden sollten.
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äonjunftuĉ -Öacomctec
Starke Zunahme der Arbeitslosigkeit

Die Arbeitslosigkeit ist in  den letzten Wochen in 
erschreckendem Ausmaße gestiegen. M it 1 745 559 unter
stützten Vollerwerbslosen am 1. Januar ist sie höher als am 
1. Januar 1926 (1 485 935) und nicht mehr weit von dem 
Maximum im Februar 1926 entfernt. Der Anstieg ist nicht 
ganz so jäh wie im Dezember 1925, in  dessen Verlauf die 
Zahl der Erwerbslosen von 699 130 auf 1485 931 anwuchs, 
aber wenn man berücksichtigt, daß die erneute Zunahme 
bereits von einem ungleich höheren Niveau ausging, so ist 
die Vermehrung um 376 545 als enorm zu bezeichnen. 
Prozentual ist das eine Steigerung um 34,7 Prozent. Es 
ist kein Zweifel, daß die Zunahme der Erwerbslosigkeit 
in  hohem Maße auf Saisoneinflüsse zurückgeht. Das Sta
tistische Reichsamt hat auf Grund der Vorkriegserfah
rungen einen Index fü r die Saisonschwankungen 
der durchschnittlichen Arbeitslosigkeit in den 
Fachverbänden errechnet. Dieser Index beträgt 
fü r November 86,3 Prozent; im  Dezember steigt er 
auf 126,4. Das ist, wenn w ir den November als Ausgangs
punkt gleich 100 gesetzt haben, eine prozentuale Zu
nahme von 34,9 Prozent, also eine Zunahme von fast 
der gleichen Höhe wie die der Arbeitslosigkeit im letzten 
Dezember. Nur darf dabei eines nicht übersehen werden. 
Die Indizes der Saisonschwankungen sind auf Grund der 
Vorkriegsziffern errechnet, die Zunahme um 34,9 Prozent 
fand statt bei einer durchschnittlichen Arbeitslosigkeit 
von 2,4 Prozent in  den Fachverbänden. Die absolute Zahl 
der auf Grund von Saisoneinflüssen erwerbsloser Per
sonen ist aber bei 2,3 Prozent erheblich niedriger als 
bei 14,2 (Stand vom November 1926). Da nicht einzusehen 
ist, warum die Saisonschwankungen heutzutage, in  abso
luten Zahlen ausgedrückt, einen stärkeren Einfluß auf 
den Arbeitsmarkt haben sollen, als vor dem Kriege, so 
ist ein — freilich nicht exakt errechenbarer — Teil der 
Zunahme an Erwerbslosen nicht auf das Konto der Sai
soneinflüsse zu setzen.

Man ru ft jetzt wieder in gewissen Kreisen angesichts 
der hohen Arbeitslosigkeit nach einem Wirtschaftsdik-

Itator. Die Arbeitslosigkeit würde dadurch bestenfalls um 
einen Mann vermindert werden. Aber dieser eine Mann 
würde weder die Konjunktur in  dem außerordentlichen 
Maße beleben können, das notwendig wäre, um die A r
beitslosen aufzusaugen, noch könnte er die Struktur
mandlungen des Arbeitsmarkts ungeschehen machen, die 
sich seit Kriegsausbruch vollzogen haben. Da w ir uns 
wiederholt damit befaßt haben, genügt es, sie kurz auf
zuzählen: die natürliche Bevölkerungszunahme, verstärkt 
durch den Zuzug von Deutschen aus dem Ausland und 
den abgetretenen Gebieten; Verlagerungen in der inneren 
Zusammensetzung der Bevölkerung, d. h. eine relative Zu
nahme der erwachsenen Personen; Zunahme der Frauen
arbeit; Entwertung der Renten: Verminderung der Heeres
stärke (es ist natürlich nicht ohne Einfluß auf den A r
beitsmarkt, ob, wie 1914, 880 000 Mann unter den Fahnen

1. Kaufkraftschöpfung' bei der Reichsbank

3. Kaufkraftschöpfung bei der Bank von England
(in Millionen Pfund Sterling)

ia  I. 
1927

5. I. 
19 7

29. XII.
1926

22. X II. 
1926

14. X II.
1926

6.1.
1926

B anknoten-U m lauf . . . . 
§ taatxpapiergeld-Um Iauf . 
Ö ffentliche Guthaben 
Priva te G uthaben ...............

81,8
287,3
15.4

111.5

83.5 
291.2
11.5 

141,1

84.5 
296,5

11.6 
131,3

85.0 
297,6

12.1 
107,9

82,6 I
291.2 

! U  
108.1 1

87,2
293.9

12,0
124,8

Zusammen . 496,0 527,3 523,9 502,6 493,0 1 517,9

4. Amerikanischer Großhandelsindex nach Prof. Irving Fisher
1  I.—8. I.

28. X II. 26 -1 .  I.
19. X II.—25. X II.

3. X.—9. X.
4. V I I  -  10. V II.
4. IV .—10. IV.

3. I.—9. I.
4. I.—10. I. 
4. I.—10. I.

1927

1928

115.9 
116.1 
116,5 
147 4 
150,8 
151,7

1925
1921

159,3
141.5
159.3

5. Wagenstellung der Re chsbahn
Zahl der gestellten Wagen Arbeitstägl. Wagenstellg.

1926 1925 1326 1923
26. X II.—31. X II..................... 602 004 120 400’ 500 2üO* 100 040*
191 X II.—25. X II..................... 662 257* 454 588* 132 453* 113 647*"
12. X II -1 8 . X II..................... 872 445 717 132 145 407 119 522
5. X iL —11. X I I ...................... 881 020 702 384 146 838 117 064
28. XI.—4 X II ......................... 907 186 730 526 151 199 121 906
21. XI.—27. X I. . ............... 939 471 793 440 156 578 132 240

1. W oche Dezember. . . . 881 020 702 384 146 838 117 064
1. „  O k to b e r. . . . 880 299 803 430 146 716 133 905
1. _ September. . . . 824 264 775 224 137 377 129 204
1. „  J u l i ...................... 726 975 732 378 121 164 122 003
1. „  M ai .................. 716 200 709 704 119 367 118 284
1. „  M ä r z .................. 658 692 096 423 109 782 116 071
1. „  Januar.................. 580 428 613 690 96 738 102 116

* )  5 Arbeitstage 
«*) 4 Arbeitstage

6. Kohlenproduktion des Ruhrbergbaus
( in  Tonnen zu 1000 kg)

A rbe its tfig lich  In  der 
W oche vom :

Kohlenförderung 
| V o rja h r

Koksproduktion
1 V o rja h r

B r ik e ttp ro d u k tio n  
1 V o rja h r

2. I.—8. 1. 1927 414 304 315 789 69 499 54 493 14 122 13 303
26. X II.—31. X II. 1926 384 496 309 184 68 881 53 524 12 592 11 827
19. X II.—25. X II. „ 403 580 343 454 75 D63 55 088 14 299 12 873
12. X I I . - 18. X II. ,. 421 834 356 564 79 938 57 871 14 169 13 887
5. X II.— 11. X II. „ 450 746 a55 326 76 031 57 286 14 859 13 588

28. XI.—4. X II. ., 413 6iö 34? 625 76 074 57 911 13 296 12 451
21. X I.—27. XI. ,. 418 308 351 643 72 731 56 580 12 961 12 777

7. Roheisen- und Rohstahlgewinnung in Deutschland
( in  M illio nen  Tonnen)

1 Roheisen II Rohstahl

1926 1923 1926 1925

D e zem b er............................. 1,065 0,717 _ __
0,983 0,760 1,257 0.873

O k to b e r ................................ 0.935 0,741 1,174 0,917
September ............................ 0,880 0735 1.144 0 876
A u g u s t.................................... 0,830 0,766 1,141 0,899

0.768 0,886 1,0 >2 1,031
0,720 0,941 0,977 1,109

J a n u a r.................................... 0,689 0,910 0,791 1,181

8. Erwerbslosigkeit in Deutschland
(Zahl der unterstü tzten Vo llerw erbslosen)

Stichtag

1. Januar 15)27 
15. Dezember 1926 
t. Dezember * 

15. November „  
1. Novem ber „  
1. O ktober „  
1. Ju li
1. A p r il „  
1. Januar „

1 745 559 
1438 *80 
1389 014 
13:0143* 
1308 293* 
1395000 
1 742 .»87 
1942561 
1485931

V o rja h r

1 485 931 
1057 031 

669 130 
471 333 
363 784 
265500 
195 582 
466 001 
546 535

*  Berich tig te  Zahlen

(in Millionen Reichsmark)
7. I. 
1927

31. X IL 
1926

23. X II. 
1926

15. X II. 
1926

7. X II. 
1920

7. I. 
1926

Reichsbanknoten-Um lauf 3437 3735 3298 3165
Rentenbanknoten-Um lauf 1091 1164 1147 1088 1155G u th a b e n ............................. 843 648 585 651 528 874

Zusammen . 5371 £547 5030 4907 4974 4955

2. Kaufkraftschöpfung bei den Federal Reserve-Banken
(in Millionen Dollar)

i a  I .  
1927

6 . 1. 
1927

30. X II 
1925

2 a  X I I .  
1926

16. X II. Il
1920 K

2. L
1926

G esam tdeposition...............
1750
2324

1813
2409

1857
2346

1914
2308

1810
2392 I

1835
2357

Zusammen . 4074 4222 4203 4222 4232 1 4192

9. Wechsel - Ausstellungen
Höhe des 
Wechsel- 
Stempels

E rtrag der Wechsel
stempelsteuer 

(MUI, RM)

Demn. ln  Verkehr 
gebr. Wechsel su nv* 
*  m en (M ill. RM.)*

Dezember 1926 .......................... 1%0 3,27 3272,82
3,12 3117,73
a i 9 3195.72

September „  ......................... 2,76 2760 63
Aagust „  ......................... 2.73 2727.04

2,78 2785.58
Januar .. ..............  - • „ 3,01 301203
Dezember 1295 ............................ 3.26 3256.48
Januar „ ...................... . t f/m 6,72 3358 51
Dezember 1924 . . . . . . . . 6.59 3 296,01
Januar „  ................................ „ : 85 1 924.86

M onatsdurchschnitt 1913 . . . O.S>/oo 1,71 3423,40

« Die Stempelzuschläge fü r  Wechsel m it  längerer Lau fze it als d re i Monate 
sind bei Errechnung der Wcchselsummen aufle r Betracht geblieben, ebenso d l ■ 
Stempeiermäßigunjg fü r  Exportwcchsel.
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stehen oder ob Heer und Marine, wie es heutzutage der 
Fall ist, nur 117 000 Mann vom Arbeitsmarkt fernhalten; 
vor dem Kriege ist darum auch eine Reihe von Sozialisten 
gegen eine Herabsetzung der Heeresstärke eingetreten, 
um eine Vermehrung der industriellen Reservearmee zu 
verhindern). Dieser Zunahme von Personen, die nicht 
mehr, wie vor dem Kriege, reine Konsumenten sein 
können, steht eine beträchtliche Verminderung des Kapi
talvorrats gegenüber. W ir haben uns daher von vorn
herein von dem Arbeitsbeschaffungsprogramm der Regie
rung keinen erheblichen Einfluß auf den Arbeitsmarkt 
versprochen. Tatsächlich waren die Auswirkungen der 
produktiven Erwerbslosenfürsorge auf die Erwerbslosig
keit bisher recht gering, selbst wenn berücksichtigt w ird, 
daß es sich bei dieser Aktion zumeist um Außenarbeiten 
(Straßenbauten u. dgl.) handelt, also um Arbeiten, die ge
genwärtig infolge der ungünstigen Witterung unter
brochen werden müssen.

Weiterhin guter Geschäftsgang in der Industrie 
Von einer Verschlechterung der Konjunktur in den 

letzten Wochen kann aber trotz der starken Zunahme 
der Arbeitslosigkeit nicht die Rede sein. Mäimer wie 
Krupp  und Louis Hagen, die doch gewiß nicht nur der 
Rohstoffproduktion nahestehen, würden sonst nicht der 
Ö ffentlichkeit ihre optimistische Auffassung der W irt
schaftslage kundgetan haben. In  der Schwerindustrie 
hielt jedenfalls die gute Beschäftigung unvermindert an. 
Die Nachfrage nach Kohle ist noch immer so stark, daß

der Kohlenbergbau nur m it Mühe den Bedarf befriedigen 
kann. Vor allem nimmt der Inlandsbedarf ständig zu, 
das beste Anzeichen erhöhter Produktionsfähigkeit, selbst 
wenn berücksichtigt w ird, daß ein Teil der Kohle fü r den 
winterlichen Ileizungsbedarf in den Wohnungen ver
braucht wird. Die Einfuhr englischer Kohle w ird  daher 
vielfach begrüßt. Die Roheisenerzeugung hat im De
zember m it 1 064 791 Tonnen einen neuen Rekord aufge
stellt. Die Rohstahlgemeinschaft hat zwar die Erzeu
gungsquote noch immer um 20 Prozent eingeschränkt, 
in W irk lichkeit hat sich aber keiner der führenden Kon
zerne an diese Bestimmung gehalten. Die Dezemberquote 
der Vereinigten Stahlwerke betrug 112 Prozent, die der 
Gutehoffnungshütte 117 Prozent, die der Klöckner-Werke 
— aus technischen, nicht aus wirtschaftlichen Gründen -— 
nur 96 Prozent und, wie Herr Krupp von Bohlen und Hai
bach in  der Generalversammlung des Krupp-Konzerns 
m itteilte, war die Stahlerzeugung in  seinen Werken seit 
Bestehen der Firma noch nicht so hoch wie im  letzten 
Dezember. Man rechnet deshalb damit, daß die Be
schäftigung der deutschen Werke wenigstens bis Ende 
März gesichert ist. Bemerkenswert ist, daß auch hier der 
Inlandsbedarf im  ständigen Wachsen begriffen ist. Die 
Folgen dieser steigenden Nachfrage sind lange Liefer
fristen, die bei Walzwerksprodukten bis zu 8 Wochen 
gehen. In der weiterverarbeitenden Industrie hat sich 
gegenüber den letzten Berichten keine wesentliche Än
derung vollzogen.

XHc IBnccnmarftc
Der Roggen als Schrittmacher am Getreidemarkt

Die Stimmung im Getreidegeschäft erfuhr während der 
Berichtswoche einen eigentümlichen und fü r den Außen
stehenden nicht auf den ersten Blick erklärlichen Wandel. 
Schon seit Monaten liegt allerdings Roggen verhältnis
mäßig fest, und es ist an dieser Stelle auch schon mehr
fach darauf verwiesen worden, daß die Preisspanne 
zwischen Weizen und Roggen sich beträchtlich verringert 
hat. Aber ein Einfluß dieser relativen Festigkeit des 
Roggens auf den Weizenmarkt war doch eigentlich kaum 
jemals zu spüren. In  der letzten Woche hat sich das 
geändert. Die letzte Anregung dazu mag die neue, jüngst 
ebenfalls hier erwähnte Bestandsstatistik des Deutschen 
Landwirtschaftsrats gegeben haben, die zu dem Schlüsse 
kam, es seien nur noch knapp lX M ill .  Tonnen Winterroggen 
zum Verkauf verfügbar. Wie weit das richtig ist, werden 
erst die nächsten Monate erweisen können, zunächst 
aber bewirkte die Z iffe r jedenfalls eine starke weitere 
Befestigung der Stimmung fü r Roggen, die dazu führte, 
daß ziemlich erhebliche Posten Westernroggen sowie etwas 
Plataware und auch etwas russischer Roggen erworben 
wurden. Dabei ist sogar der sehr seltene Fall eingetreten, 
daß russische Ware m it der Bahn bezogen worden ist, 
wenn auch nur nach Schlesien. Dazu kam noch, daß 
die polnischen Meldungen über hohe Ausfuhrzölle sich 
bestätigen, was fü r den Augenblick wenigstens das An
gebot polnischer Ware am W eltmarkt weiter drosselt. A ll 
diese Vorgänge ließen den deutschen Roggenpreis fü r 
greifbare, ganz besonders aber den Berliner Preis fü r 
Märzware, scharf anziehen und belebten auch das 
Roggenmehlgeschäft. Die sehr beträchtliche, in  einzelnen 
Fällen bis etwa 15 RM. reichende Steigerung der Roggen
preise brachte schließlich doch etwas heimisches Angebot 
an den M arkt; im  Zusammenhang damit schloß die Woche 
etwas abgeschwächt, ohne daß sich aber daraus bereits 
weitere Schlüsse ziehen ließen.

Der Weizenmarkt lag zwar ruhiger als jener des 
Roggens, wurde aber schließlich doch von ihm beeinflußt. 
Das hing, soweit Deutschland in  Frage kommt, damit zu
sammen, daß w ir jetzt wieder einmal fü r dunklere

Weizenmehle niedrigere Preise zu verzeichnen haben als 
fü r Roggen-Brotmehl. Und während in normalen Zeiten, 
licht immer zum Vorteil des Gebäcks, die Bäcker den 

sogenannten Semmelteig oder Schrippenteig häufig m it 
Roggenmehl verschneiden, hat sich jetzt bereits Begehr 
nach den dunkleren Weizenmehlen herausgebildet, die 
als Zusatz zum Brotteig benutzt werden sollen. Das hätte 
an sich auf den W eltmarkt kaum so besonders großen 
Einfluß ausgeübt, wenn nicht gleichzeitig auch die eng
lische Kauflust fü r Weizen etwas zugenommen hätte. 
Das veranlaßte die Platahäuser, ihre Forderungen fü r 
Weizen in  die Höhe zu setzen, — m it dem Erfolge aller
dings, daß daraufhin die Nachfrage sofort nachließ. Die 
schwimmenden Mengen sind außerordentlich groß, was 
das Geschäft zur späteren Abladung ebenso einengt, wie 
die Beobachtung, daß die Frachten zur Zeit eher wieder 
Neigung zeigen, eine Kleinigkeit anzuziehen und daß vor 
allem Frachtraum zur baldigen Abladung kaum zu haben 
ist.

Die erste Preiserhöhung des Kupferkartells
Im  letzten Bericht wurde darauf hingewiesen, daß 

man in Amerika auf einen Kupferpreis von DVs Cents 
rechne. Er hat auch nicht lange auf sich warten lassen, 
jedoch zeigte sich bei Abschluß einiger zweithändiger 
Geschäfte zu diesem Preise rasch derartige Nachfrage, 
daß der Markt sich wieder befestigte und daß es dem 
Kupferkarte ll möglich wurde, in  Europa seine Forderun
gen wieder von 13X> auf 136/8 Cents zu erhöhen und auch 
in  Amerika auf 13X Cents zu halten. An der Londoner 
Börse waren die Umsätze zeitweilig recht erheblich, und 
auch die europäischen Verkäufe des Kartells, insbesondere 
noch zu 13X Cents, sollen sehr beträchtlich gewesen sein; 
eine deutsche Fachzeitschrift schätzt sie etwa auf 11000 
Tonnen, von anderer Seite wurde gesagt, daß die europä
ischen Mitglieder ihre Quoten erreicht, teilweise sogar vor
übergehend überschritten hätten. Ob die innere Lage des 
Kupfermarktes einen Wandel erfuhren hat, ist noch nicht 
zu Jreurteilen; auch die Tatsache, daß die Standard
m ä rk te — nach ebenfalls stärkeren Preissteigerungen — 
gegen Schluß der Woche wieder schwächer wurden, läßt
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Ware Börse

W eizen.........

—

New Y o rk .......
Chicago ...........

Rofffffin.........

Weizenmehl .. 
Roggenmehl.. 
M ais.............. New Y o rk .........

Chicago .............

Serste...........

Hafer ...........

Zucker......... New York .........
London ............

** ... Magdeburg .......
t* • • • • •

Kaffee

Reis ...........
Copra .......
Leinsaat Plata
Leinöl .......
Rüböl .......
Schmalz . . .

Baumwolle ...

Wolle10) . . .  
Kammzug . . .

,1 ute .........
Hanf .........
E rd ö l....... .

Kupfer.......
ff • • • • •
H • « • • •

ft • • • • •
Z in n ...........

ff •••••••
9t • • • • • • •

Z in k ...........
ft *••••••
n  • • • • • • •

Blei
ff *••••••
M • • • • • • •

Silber.........
*f * • • • * *  
ff »*•••* 
ft f i ! M <

Usance

greifbar Redwinter .
Mai ................ ..........
greifbar mark, neuer 
März .........................

greifbar mark.
März .............

greifbar ...............
greifbar ...............
greifbar ...............
Mai 1927...............
greifbar ...............
greifbar Sommer. 
-  „  W inter .

greifbar ...............
März ....................
Juli ......................

Januar 
Januar . 
greifbar 
Januar . 
Januar .Hamburg

New York ....... ! greifbar Rio 7
„  . . . . .  ! März 1927 . . .

Hamburg0)  , j  März -----
London ............  Burma I I  -----
London ............ j Tan.—Febr.
London .......
London .......

Chicago .. 
New York 
J.ondon .. 
Hamburg

New York
ff

Liverpool

Bremen ...........
ft ...........

dt. Inlandspreis

London

New York
New York 
London ..

Berlin

New York 
London ..

Berlin . . . .  
New York 
London .. 
Berlin . . . .

New York 
London .. 
Berlin . . . .

Dez.—Jan.

Januar ....................
greifb. firs t latex crêpe 
greifb.............................
Januar .....................

greifbar middling ...
Januar ......................
greifbar „
Januar ......................

greifbar f. g. f. Sak.8)
Januar ................

greifb. fine m. g.Broach9) 
greifb. amerik. middling
Januar ......................

A/AA vollschürig11) . 
Buenos Aires D. L mittel

1. Termin ......... .
Manila, 1. Termin
Rohöl

greifbar, elektro .. 
greifbar Standard
3 M onate .............
Januar ................

Juni 1927 ......... .

greifbar standard 
3 Monate „ 
Banka ..................

f;reifbar und 3 Monate
r e i ...............................

umgeschmolzen .........

New York 
London ..

Berlin

Januar . . .  
Juni 1927

Barsilber14) greifbar ... 
„ 2 Monate..

Notierung 31.12. 25. 23.12.26. 30. 12. 26. 7.1.27. 14.1.27.

cts. je bushel1) 208V2 1531/g 1531/2 153% 1517/8
— — 138% 139

RM. je 1000 kg
t f  ff

251 265V2
2851,2

265V2 2651/2
282

268
286%

152V2 2 15»/2 2341/2 2341/4 2451/2
ft ft - 247% 251V4 261

RM. je 100 kg 347/8 36% 361/2 36 36%
237 s 32% 33V2 3S7/s 351/5

cts. je bushel’ ) 95 87V, 84 85% 87Vs
— 81% 80 % 791/2 8 IV4

RM. je 1000 kg — 195 194 187 187
— 231 231 231 231 •

158 1981/2 198V2 I 98V2 2001/2

*» ft I 68V2 ISO 181 184 —
ft ft

>y r> — — — — 209

cts. {e lb.*) .. _ _ 3,23 3,21 3,15
— — 18,41/2 18.71/2 

34%
WAVs

RM. je 50 kg1) — 33]/2 —
— 18,05 18,25 18,95 18,70

»» »» — 18-33 — 19,05 18,80

cts. Je lb ........ 17l l /l6 151% 15% 151/2 15%,
— 14,43 14,70 14,95 14,64

RPf. je %  kg — — — — 771/4
sn. je cwt.°) .. 16.0 16.4.6 16.4.6 16.4.6 16.4.6
£  je long ton7) — 26.7.6 26.10.0 26.3.9 27.2.G

— — — 15.14.0 15.7.6
£  je to n ....... 33.10.0 31.10.0 31.5.0 30.10.0 32.5.0

48.10 47.0.0 45.0.0 45.10 0 45.0.0
cts. je lb ........ 12.15 12.15 12.30 12.30

— 39 — 40!/4 40%
sh. je lb ......... 3.9% 1 .6% 16% I.71/8 1.7%

RM. je 100 kg — 350 — 370 370

cts. je lb ........ 20,45 13,05 13,05 13,10 13,50
— — — 12,78 13.18

d je lb. . . . . . . 10,27 6,78 6,*5 6,89 7,19
— 6,65 6,71 6,85 7,01

17,65 13,90 13,95 13,80 13,80
_ _ — _ 13,12
9,30

21,44
6,20
13,81

6,30
14,04

6,20
14,03

6,45
$ cts. je lb. .. 14,38

— 13,39 — 13,38 13,69
RM. je 1 kg .. 9,75 9,50 9,50 9,50 9,50

»» • • 5,34 5,06 5,06 5,07 5,07

£ je t o n ....... 29.5.0 30.10.0 31.5.0 31.10.0 32.15.0
ft • * • • • 45.17.6 48.0.0 47.10.0 45.10.0 48.10.0

cts. je Gall.“ ) 3,30 2,98 2,98 2,95 3,25

cts. je lb ........ 14 Vg 13,50 13,37 13,12 13,30
£  je long ton 59.13.9 56.16.3 56.11.3 55.6.3 56.8.9

— 57.11.3 57.8.9 56.1.8 57.3.9
RM. je 100 kg — 118 — 1151/8 1171/8— 118 1191/8 1171/2 118%
cts. je lb ........ 63,12 671/4 671/4 67 V4 67Vs
£  je long ton 289.3.9 302.17.6 297.16.6 299.12.6 299.12.6

281.13.6 296.11.3 294.10.0 295.2.6 295.12.6
RM. je 100 kg — — — — —
cts. je lb ........ 8,72 7,02 7,00 6,92 6,72
£  je to n .......
RM. je 100 kg

38.5.7 32.11.6 32.15.0 31.18.0 31.16.0
77 66Vs 65% 651/4 64%

»» 66V3 6OV2 601/2 60% 60%
cts. je lb ........ 9,25 7,80

29.2.6
7,80 7,65 7,65

£  je to n .......
RM. je 100 kg

35.8.0 28.17.6 27.14.9 28.1.3
— 581/4 — 55 55%

»» — 58% 58V4 55% 56%
cts.jeoz.“ )fein 
H jft oz. . . . __

68%
3113/its

53i/2
24%

541/8 
241 5/m

53%
25

551/4 
25 3/4

Bl13/!« 24% 247/g 24% 25%g
RM. je 1 kg fein

I
941/2 74 74% 75 771/s

Zentr&l-AuaschiuiM der WollhandeUTsrelne, Leipzig. 
**) Feingehalt

=  0,1586 kg. ♦) elnschl. 10,60 RM. Vfirbmuclnaligab» und 
1016,048 kg. *) f. g. I. Sak. =• fully good fair

- - - - -  --------- ----------  . . .----- . . .  ostlDdische Sorte. 1*) Inlands-Verkaufspreise de*
“ ) deutsch« Wolle, fahrlkgewuohen. « )  l  Ballen« =  8,084 kg. « )  1 oz. =  Bl,l Gramm.
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ein sicheres U rte il noch nicht zu. Genaue Schätzungen 
der vorjährigen Weltproduktion liegen noch nicht vor; 
in Nord- und Südamerika w ird  sie m it 1,44 gegen 1,43 
M illionen Tonnen angegeben, Katanga hat m it knapp 
88 000 Tonnen die seit langer Zeit erwarteten 100 000 
wiederum nicht erreicht.

Sonstige Metalle einheitlich
Eine leichte Besserung des Preises hat auch B le i  in 

der letzten Woche erfahren. Die Gründe dafür sind nicht 
ganz leicht zu erkennen, denn die Zufuhren sind groli 
geblieben, vor allem aus Mexiko; ferner scheint — was 
fü r den Londoner Markt von Bedeutung ist — die Fran
kenstabilisierung größere Mengen s p a n is c h e n  Bleis nach 
England abgelenkt zu haben. Auch die kontinentalen, ins
besondere die Hamburger Lager haben weiter zugenom
men, so daß man als Grund fü r die Aufwärtsbewegung 
der Preise eigentlich nur das Deckungsbedürfnis der 
Spekulation anzusehen vermag.

Verhältnismäßig stetig ist Z in n  geblieben, was aber 
wohl in der Hauptsache eine Folge davon ist, daß die 
Spekulation dem Markte zur Zeit so gut wie völlig  fern 
steht. Daß die Fluten in  M a la y a  nicht viel Schaden an
gerichtet haben, w ird  jetzt von allen Seiten bestätigt.

Einen merkbaren weiteren Rückgang hat aber der 
Z in k p r e is  erfahren, und zwar unter Führung des ameri
kanischen Marktes. Es scheint, daß sich hier Verbesse
rungen in der A rt der Gewinnung ausdrüeken, die auch 
dazu geführt haben, daß laut „Metallbörse“  die Hütten
produktion im Dezember trotz der größeren Anzahl der 
Feiertage weiter gestiegen ist. Die amerikanische Fach
presse weist ganz offen darauf hin, daß der Hüttenin
dustrie des Landes auch bei niedrigeren Zinkpreisen noch 
recht gute Verdienste blieben. In den Verhältnissen 
Mitteleuropas, die durch die A u f lö s u n g  d e s  Z in k h ü t t e n -  

v e r b a n d e s  recht unklar geworden sind, hat sich in der 
letzten Woche nichts geändert. Versuche, das M itte l
europäische oder das Internationale'Zinksyndikat neu zu 
bilden, sind in der letzten Zeit nicht mehr gemacht 
worden, aber auch die Vorbereitungen zur Aufnahme des 
börsenmäßigen Zinkhandels in Berlin und Hamburg 
konnten noch nicht abgeschlossen werden; man rechnet 
jedoch trotzdem m it einer Aufnahme des Handels zu An
fang Februar.

Silber lag fester, weil die Nähe des chinesischen Neu
jahrs Deckungsbegehr hervorrief.

Baumwolle weiter fest
Der bereits in den letzten Berichten erwähnte 

Stimmungsumschwung am Baumwollmarkt hat sich in  der 
Berichtswoche noch deutlicher ausgeprägt, obgleich das 
Wetter in Amerika wieder besser und die Erntetätigkeit 
allem Anschein nach wieder lebhafter geworden ist. Man 
rechnet zwar darauf, daß die ursprünglichen niedrigen 
Schätzungen der Entkernungsziffer fü r M itte Januar über
holt werden, aber das w ird durch die größere Lebhaftig
keit der Nachfrage nach greifbarer Ware mehr als aus

geglichen. Sowohl die S p in n e r e ie n  der V e r e in ig t e n  S ta a te n  

wie E n g la n d s  zeigen größere Kaufneigung, und auch der 
Handel greift, sogar fü r spätere Sichten, jetzt etwas stärker 
ein. Dazu kommen noch die bei solchen Bewegungen 
stets eintretenden Deckungen enttäuschter Leerverkäufer 
und die Tatsache, daß der Süden sich m it seinen Angeboten 
weiter ziemlich zurückhält.

Eine Beobachtung der letzten Zeit muß hier noch er
wähnt werden, ohne daß aus ih r im Augenblick bereits 
weitere Schlüsse gezogen werden könnten: man hat den 
ungewöhnlich großen Anteil f e h l f a r b i g e r  und sonst
wie m i n d e r e r  Baumwolle in  der laufenden Ernte in 
den letzten Monaten ziemlich häufig als auf den Markt 
drückend bezeichnet. Tatsächlich sind ja  auch fü r gute 
Ware längere Zeit sehr erhebliche Aufgelder bezahlt und 
es ist solche nicht immer in  genügenden Mengen ange- 
boten worden. Es scheint aber, als ob es doch eine große 
Anzahl von Spinnereien infolge der ähnlichen Verhältnisse 
der letzten Ernte gelernt hätte, auch solche Baumwollen 
nutzbar zu machen, denn in der letzten Zeit begegnen 
gerade sie großer Nachfrage, und zwar nicht nur aus den 
V e r e in ig t e n  S ta a te n  und aus D e u ts c h la n d ,  wo man te il
weise immer auf diese abfallenden Sorten eingerichtet war, 
sondern auch aus anderen Ländern. In  der letzten Woche 
gingen zum erstenmal seit vielen Monaten die Spinner
entnahmen über die in  Sicht kommenden Mengen hinaus; 
ob diese Bewegung jetzt schon weiter fortschreitet, werden 
allerdings erst die nächsten Wochen zeigen können.

Ä g y p t i s c h e  W a r e  lag beträchtlich ruhiger, obgleich, wie 
mehrfach berichtet, die Regierung den M arkt stützt. Aber 
das scheint gegenüber dem Druck der recht großen Be
stände nicht auszureichen. Die Nachfrage nach o s t -  

i n d is c h e r  Baumwolle hat ebenfalls etwas zugenommen.
Die Unklarheit am Zuckermarkt

Nach den scharfen Aufwärtsbewegungen der letzten 
Monate ist der Zuckermarkt in sich u n s ic h e r  geworden 
und zwar infolge der völlig  unübersehbaren Verhältnisse 
in  K u b a .  Die Anlieferungen dort sind auffallend klein, 
auch wenn man den späten Anfang der Ernte berück
sichtigt, aber die Zahl der arbeitenden Zentralen nimmt 
sehr rasch zu und die amerikanische Fachpresse schließt 
aus dem Fehlen der sonst um diese Zeit längst vorliegenden 
kubanischen Ernteschätzung, daß diese eigentlich über die
5 Millionen Tonnen hinausgehen müßte, die die gesetz
liche Beschränkung auf 4H Millionen rechtfertigen würde. 
Eines der erwähnten Fachblätter behauptet sogar, daß 
„so gut wie niemand“  es fertig bringe, weniger als 6 M illio 
nen Tonnen herauszurechnen, und sicher ist, daß offizielle 
kubanische Stellen bereits jetzt damit drohen, Kuba werde 
das nächste Jahr Riesenmassen Zuckers auf den Weltmarkt 
werfen, wenn seine diesmalige Ernteeinschränknng nicht 
die von ihm erwartete W irkung habe.

Die D e u ts c h e  Z u c k  e r  a u s f u h r - V e r e in ig u n g  hat weitere
6 %  Zucker zur Ausfuhr freigesetzt; das ist im  ganzen ein 
knappes Achtel der Erute.

$££ <Bdö* und ifcopttolmocff
Die Verflüssigung am Geldmarkt nahm in  der Be

richtswoche außerordentlichen Umfang an. Auf fast allen 
Marktgebieten wurden die bislang tiefsten Sätze unter
schritten. Tägliches Geld war in großen Posten überhaupt 
unanbringlich. Wechsel waren kaum zu haben. Auch 
Monatsgeld war nicht leicht placierbar. Nur R e p o r tg e ld  

blieb m it 7 bis 7 'A  %  v e r h ä l t n i s m ä ß ig  te u e r . (Im Sommer 
war der Satz etwa 6%  %  gewesen), war jedoch reichlich 
vorhanden. Die Dezemberanspannung hat sich also end
gültig als Intermezzo erwiesen, das übrigens vielleicht 
mehr als meist angenommen durch die plötzliche Umlaufs
verringerung, infolge T i l g u n g  d e r  2 9 3  M i l l .  R e n t e n m a r k 

s c h e in e , verursacht worden ist, die in ihrer W irkung durch 
gleichzeitig gesteigerte Ansprüche aus der Konjunktur
belebung, dem Weihnachtsgeschäft usw. verschärft, jedoch 
erst allmählich durch Reichsbankgeld, sei es über Lom
bard und Diskont, sei es über Devisenverkauf kompensiert 
wurde. Die Reichsbank zog aus dieser Entwicklung sofort 
die Konsecpienzen, indem sie sich zu der lprozentigen 
Diskontermäßigung entschloß, ohne die Haltung der Bank 
von England und die New Yorks abzuwarten. Daß sie 
am alten L o m b a r d s a t z  festhielt, ist nicht von Belang. Der 
Reichsbanklombard spielt fü r den M arkt nur an den 
Monatsschlüssen eine Rolle. Für die Banken ist es ziem-
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lieh gleichgültig, ob sie fü r die wenigen Ultimotage 6 
oder 7 %  Zinsen zahlen. Die Differenz ist verschwindend 
gering gegenüber dem Vorteil fü r sie, bei Lombar
dierung im vollen Zinsgen ufi ihrer Wechselbestände blei
ben zu können. Darum dürften die Banken auch künftig' 
kaum mehr als bisher (vom Dezemberende abgesehen) bei 
der Reichsbank diskontieren, vorausgesetzt, daß die 
flüssige Marktlage anhält und daher fü r das Monatsende 
nur vorübergehende Anspannung wahrscheinlich macht. 
Berlin :

Privatdiskont . 10. I. 11. 1. 12. I. 13. I. 14. I. 15. I.
lange Sicht.. 4'/a 474 47s 47s 41/*
kurze Sicht . 4 >/2 4>/4 *'U 4 78 4'/* 47s

tägl. Geld ... . 2—5 2—5 2—5 2—5 2—5 2—5
Monatsgeld ... 57a—6 l /2 5 ' h - 6 ' h 5/. -69, 5-672 5—6 '/ 5—6 1 -
Warenwechsel . 474—47/8 Ws V» 45/8 472 4>/2

Frankfu rt:
Schecktausch.. 3»/a 372 3 3 4 3 ' /2
Warenwechsel . tf/r-SV t 4 7 , - 5 47s—4% 41/2—47/8 472 43/*

Die Golddiskontbank
nutzte die Flüssigkeit, indem sie m it der im Dezember 
begonnenen Begebung von S o la w e c h s e ln  fo rtfuhr. A lle r
dings gab sie nur einige Millionen her, entsprechend ihrem 
„Bedarf“ , das heißt wohl, zur Abdeckung der Schulden, 
die sie laut ihres Ausweises vom 31. Dezember noch in 
Höhe von etwa 18 M ill. bei der Reichsbank hatte. Wenn 
man sich erinnert, daß die Kontrahierung dieser Schuld 
von ursprünglich 85 M ill. im  Zusammenhänge m it der 
Übernahme von Hypothekarschuldscheinen der Renten
bankkreditanstalt erfolgt war, die diese wegen der T il
gung der Rentenmarkscheine nicht mehr aus eigenen M it
teln halten konnte, dann sieht man deutlich den eigent
lichen Zweck der Solawechselbegebung. Da man bei 
Beginn der landwirtschaftlichen Kreditaktion der Gold
diskontbank m it Rücksicht auf das Geschäft der 
Realkreditinstitute versprochen hatte, den inneren Markt 
zur Placierung der Schuldscheine nicht in  Anspruch zu 
nehmen, andererseits aber auch Auslandsplacierung, als 
den sonst von der Reiclisibank geäußerten Ansichten über 
die weitere Aufnahme von Auslandskrediten wider
sprechend, anscheinend nicht vornehmen w ill, so ergab 
sich der Ausweg, Solawechsel zu begeben, gewissermaßen 
von selbst. Der Verkauf weiterer Solawechsel dürfte 
davon abliängen, wieweit die Rentenbankkreditanstalt in 
der nächsten Zeit die Möglichkeit hat, M ittel anzusammeln, 
um die künftig  auszugebenden Hypothekarschuldscheine 
im eigenen Portefeuille behalten zu können (bekanntlich 
sind insgesamt 360 M ill. vorgesehen, wovon bisher von 
der Golddiskontbank, der Rentenbankkreditanstalt, der

Post usw. erst knapp drei Viertel übernommen sein 
mögen). Da der Kapitalmarkt sich als außerordentlich 
aufnahmefähig erweist, wovon die schnelle Überzeichnung 
der letzten Inlandsemissionen, der flotte Absatz von 
Pfandbriefen und der starke Kursauftrieb aller festver
zinslichen Werte Zeugnis gibt, würden w ir es fü r das 
Richtigste halten, trotz der seinerzeit gegebenen Zusage 
fü r die endgültige Placierung der Hypothekarschuld
scheine, an den Kapitalmarkt heranzutreten, um die durch
aus nicht wünschenswerte Verquickung des Zentralnoten
instituts (denn um dieses handelt es sich letzten Endes; 
m it dem Realkredit endlich zu beseitigen. Bei der jetzigen 
Marktlage dürften sich die H y p o t h e k e n b a n k e n  kaum sehr 
dagegen sträuben.

Denn ihnen w ird , wie schon erwähnt, die Ware seit 
Januar aus der Hand gerissen. Die

Pfandbriefkurse .
halten heute einen Stand, an den man vor einem Jahr 
nicht zu denken gewagt hätte. 7 %  -Pfandbriefe haben 
durchweg den Paristand überschritten, 6prozentige Pfand
briefe sind dicht daran, 5prozentige notieren z. T. 
mehrere Prozent über 90 und selbst 4/4prozentige L iqu i
dations-Pfandbriefe sind nahe an 90 herangerückt. Der
allgemeine Übergang zum 5prozentigen Pfandbrieftyp noch 
in diesem Jahr erscheint keineswegs als Utopie. Die Re
generationskraft einer unter stabilen und annähernd nor
malen Verhältnissen arbeitenden W irtschaft erweist sich 
eben als viel größer, als man gemeinhin anzunehmen 
geneigt ist.

Die Entwicklung der D e v is e n k u r s e  entsprach weiter 
dem flüssigen Geldstand. Verschiedentlich sollen Wech
selkäufe im  Auslande erfolgt sein sowie Rückzahlung 
früherer verhältnismäßig teurer Devisenleihen, soweit 
nicht Prolongation zu einem billigeren Satze möglich war: 
denn Dollar- und Pfundleihe sind aus dem Auslande zu 
5 %  reichlich angeboten, Schweizer Frankenleihen noch 
darunter. Der Kurs fü r d a s  e n g l is c h e  P f u n d  stieg am 
13. Januar ziemlich dicht an den oberen Goldpunkt, der 
m it etwa 20,478 anzunehmen ist. An diesem Tage gab die 
Reichsbank einiges Material, m it der W irkung, daß die 
Kurse am nächsten Tage selbsttätig nachgaben. Im  übri
gen g r iff sie in  die Kursentwicklung nicht ein. Angesichts 
ihrer starken Devisenposition ist m it einem Überschreiten
des Goldausfuhrpunktes nicht zu rechnen.
Berlin (M itte lkurs): 10. I. 11. I. 12. I. 13. I. 14. I.
New Y o r k ...................... 4,212 4,213 4,2175 4,217 4,212
London ........................... 20,439 20,443 20,465 20,464 20,437

15. i  
4,214 

20,447

D k liffcfteruööcfe
Berliner Börse

Fest auf Diskontermässigung und leichten Geldstand
Nachdem sich die Befürchtungen, daß eine Ver

knappung der Reportgelder eintreten werde, als grund
los erwiesen haben und die erwartete Ermäßigung des 
Reichsbankdiskonts jetzt erfolgt ist, setzte an den 
Effektenmärkten wieder eine Aufwärtsbewegung ein, 
die die Kurse auf einen neuen Höchststand führte. Cha
rakteristisch fü r die Situation am Geldmarkt ist die Tat
sache, daß die R e ic h s k r e d i t - G e s e l ls c h a f t  ihre verzins
lichen Depositen zum Teil gekündigt hat, weil sie die 
hereingenommenen Gelder nicht in geeigneter Weise 
unterbringen kann. Es ist also mehr ein Scherz, wenn 
man an der Börse behauptet, daß am Ultimo diesmal 
nicht die Geldnehmer, sondern die Geldgeber in  Sorgen 
sein werden. Da man, namentlich in  der ersten Januar- 
Wcolie, die vorübergehende Kursabschwächung m it Geld
schwierigkeiten begründet hatte, konnte dieser Geldüber
fluß nicht ohne E influß bleiben. Obwohl die berufs
mäßige Spekulation immer wieder Glattstellungn vor- 
ualim, hob sich das gesamte Kursniveau, weil die

B a n k e n k u n d s c h a f t ,  wie es heißt, vor allem aus dem 
Rheinland, sehr umfangreiche Kauforders erteilt hatte. 
Wie gewöhnlich in  Hausseperioden kauft das Privatpubli
kum wahllos alle Papiere, die noch verhältnismäßig 
niedrig notieren und die man deshalb fü r „zurück
geblieben“  hält. Davon konnte besonders der Markt der 
sogenannten E in h e i t s m e r t e  profitieren, die bei sehr er
heblichen Umsätzen fast sämtlich eine starke Steigerung 
erzielten. Daß dabei auch ausgesprochene „Nonvaleurs“  
mitgerissen wurden, ist eine Erscheinung, die man aus 
ähnlichen Perioden früherer Jahre kenni. — Von M o n ta n -  

w e r t e n  setzten.

Mannesmann
ihre Aufwärtsbewegung fort, auf die Meldungen, daß die 
A u f k ä u f e ,  die seit einiger Zeit zu beobachten sind, ta t
sächlich fü r Rechnung T h y s s e n s  erfolgen sollen. Die 
alten Gerüchte über eine Kombination m it den V e r -  

c in ig t e n  S ta h lw e r k e n  tauchten wieder auf. Daß w irk 
lich um den E influß bei dem großen Unternehmen ge
kämpft w ird, geht aus verschiedenen Anzeichen hervor. 
Vor allem steht wohl die von der Verwaltung vorge-
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sc-hlagene Kapitalserhöhung m it den Aktietr-Aufkäuien 
in Verbindung. Die neuen M ittel sollen zwar zum Bau 
von Hochöfen in Huckingen dienen, daß aber eine Kapi
talserhöhung schon jetzt durchgeführt w ird, hängt sicher 
damit zusammen, daß die Verwaltung ihre Position 
stärken w ill. Die Aktien der

Rheinischen Stahlwerke
konnten sich nach dem Rückschlag, der in der zweiten 
Januar-Woche eingetreten ist, wieder erholen. Aus Ver
waltungskreisen verlautet zwar, daß das Unternehmen 
dividendenlos bleiben werde, an der Börse w ill man die
sen Meldungen ober keinen Glauben schenken. Die Ge
sellschaft habe nicht nur infolge des englischen Kohlen
streiks beträchtliche Gewinne erzielt, sondern könne auch 
vor Ausbruch des Streiks infolge der Belieferung des 
Farben-Trusts nicht schlecht gearbeitet haben. Über das 
künftige Verhältnis der Rheinischen Stahlwerke zum 
F a r b e n t r u s t  w ird  berichtet, daß der Farbentrust von einer 
Fusion Abstand nehmen wolle und eine Zusammenarbeit 
in anderer Form beabsichtige. — Eine geradezu stürmische 
Aufwärtsbewegung hatten

Ver. Glanzstoff- und Bemberg-Aktien
Innerhalb einer Woche ist der Glanzstoff-Kurs um 

rund 70 %, der Bemberg-Kurs um rund 45 % gestiegen. 
Seit dem 1. Dezember beträgt der Kursgewinn, wie die 
nachstehende Tabelle zeigt, bei Glanzstoff 145 %>, bei 
Bemberg rund 100 %.

1. 12. 15. 12. 20. 12. 3. 1. 10. 1. 17. 1.
■Ver. G lanzs to ff..................  325 328 3«  355 401 470
Bemberg ...........................  215 215 222 243 271 316

Die Gerüchte von Interessenkäufen des Farbentrusts 
werden von beiden Seiten dementiert. Es soll sich bei den 
Kaufaufträgen um zahlreiche kleine Orders handeln, was 
auf eine starke Nachfrage der Depositenkassen-Kund- 
schaft schließen ließe. Daß die Kurssteigerung, die in den 
letzten sechs Wochen in den Aktien der beiden Kunst
seidenfabriken eingetreten ist, lediglich auf den günstigen 
Geschäftsgang zurückzuführen ist, läßt sich kaum an
nehmen. Möglicherweise sprechen Pläne zum Bau einer 
amerikanischen Fabrik mit. Die American Bemberg- 
Corporation soll bereits jetzt sehr günstig arbeiten.

Am R e n t e n m a r k t  war die Nachfrage nach festverzins
lichen Papieren m it Rücksicht auf die Diskont-Ermäßi
gung sehr groß. Zum Teil sind die Kurse, wenn man die 
Kündbarkeit der einzelnen Papiere berücksichtigt, zwei
fellos übertrieben. Lebhaftes Interesse bestand weiter fü r

Kriegsanleihe
deren Kurs starken Schwankungen unterlag. Es w ird 
wieder behauptet, daß Erwägungen über einen Umtausch 
des Altbesitzes, der sogenannten Reichsanleihe-Ablösungs
schuld in  eine 4 lA -  bis 5prozentige Reichsanleihe schweben 
und dabei auch der Neubesitz in irgendeiner Weise m it- 
einbezogen werden würde. Ein Dementi vermochte den 
Kurs nur vorübergehend zu drücken. Das Publikum hat 
sich in  starkem Maße der Kriegsanleihe-Spekulation zu
gewandt und w ird  anscheinend von interessierter Seite 
nach Möglichkeit dabei bestärkt.

Hamburger Börse
( V o n  u n s e r e m  K o r r e s p o n d e n te n )

Weiter fest
Die an den deutschen Börsen seit Wochen herrschende 

zuversichtliche Grundstimmung erhielt sich unvermindert 
während der ersten Wochen des neuen Jahres. Bezeichnend * 
fü r die Qualität der Käufer ist die Festigkeit des Kassa- 
inarktes, die gewöhnlich als zuverlässigstes Zeichen fü r 
einen le ic h t e n  G e ld s t a n d  betrachtet w ird. Von dem hem
menden Einfluß, der m it den Arbeiten fü r den Medio- 
Termin in Berlin auch fü r den Hamburger Platz verbun
den ist — obwohl hier der Zwischentermin schon seit 
Jahresfrist abgeschafft wurde — ist diesmal kaum etwas 
zu merken.

Der H a m b u r g e r  M a r k t  folgte den vereinzelten kleinen 
Schwankungen, die aus Berlin und Frankfurt fü r die

Groß-Spekulationswerte gemeldet wurden, nur wenig. 
Man gab sich vielmehr der Anregung hin, die m it der 
Begünstigung einzelner Spezialwerte geboten wurde. Die

Festigkeit des Kassamarktes
gab dem ganzen Börsenbild das Gepräge. Kurserhöhun
gen um 10—30% waren keine Einzelerscheinung mehr. 
Ihren Ausgang nahm die Bewegung von Zementfabriken, 
denen die Meldung über gute Beschäftigung fü r Export 
als Anregung diente. Alsensc.he und Hemmoor Zement- 
Fabrik erfuhren eine Aufbesserung von annähernd 20%, 
hinter der die Breitenburger Zementfabrik m it der Kurs
besserung um 12% sich recht bescheiden ausnahm. Im  
weiteren Verlauf folgten die Chemischen Fabriken Hell & 
Sthamer und Merck Guano, denen sich Anglo Continentale 
Guano (jetzt Anglo Guano Werke) m it einer Aufbesse
rung von 20% anschlossen. Auch die Wiemanschen Le
derfabriken in  Hamburg und Wandsbeker Lederfabrik, 
sowie die Stader Lederfabrik-Aktien erfuhren eine wesent
liche Höherbewertung. Von den Gummiwerten wurden 
Harburger „Phönix“  um 18% in die Höhe gesetzt. Einer 
besonderen Bevorzugung erfreuten sich auch Ölfabriken, 
von denen Bremen-Besigheim und Schlinck (plus 30 %) 
die Führung hatten. Die Aktien der Vereinigten Jute- 
Spinnerei wurden um 20%, die Aktien der Hanseatischen 
Stuhlrohrfabrik ebenfalls um 20j%, Ruberoid-Werke in 
Hamburg um 35% und Schwartauer Honigwerke bis um 
40% höher bezahlt als zur Zeit de® letzten Rückblickes. 
Lebhaft gefragt und höher bewertet wurden die Aktien 
der Hamburg-Altonaer Brauereien sowie die Aktien der 
Hamburger Hochbahn, der Hamburgischen Elektrizitäts
werke und der Lübeck—Biichener Eisenbahn.

Die Bewegung in der
Schiffbauindustrie

blieb auf die Kursentwicklung der beteiligten Unterneh
mungen diesmal von geringerem Einfluß, anscheinend 
weil die Zusammenschlußbestrebungen schon vorher ihren 
Ausdruck in den Kursen gefunden hatten. Erwähnenswert 
ist nur, daß im Zusammenhang m it den Nachrichten von 
den Schiffsbestellungen der Hamburg-Amerika-Linie und 
des Norddeutschen Lloyd 'die Aktien der Flensburger 
Schiffbau und des Bremer Vulkan weiter gefragt waren. 
Die sprunghafte Steigerung der Aktien der Reiherstieg- 
Schiffswerft von etwa 40% auf 95% und der Janssen & 
Sehmilinsky W erft von etwa 25% auf 57% ist auf Kombi
nationen zurückzuführen, die an die Bildung einer Ge
genbewegung gegen die von Bremen in  die Wege geleitete 
Errichtung eines Deutschen Werfttrustes geknüpft w u r
den. Bei dem geringen Umfang des Aktienkapitals dieser 
beiden verhältnismäßig kleinen Schiffbaliunternehmungen 
ist es allerdings nicht schwer, eine starke Kursbewegung 
in Fluß zu bringen. Man w ird  die weitere Entwicklung 
abwarten müssen, um beurteilen zu können, welcher Wert 
diesen starken Kursschwankungen beizumessen ist.

In einem verhältnismäßig ruhigem Tempo bewegten 
sich in dem Berichtsabschnitt die Kurse der

Schiffahrts-Aktien
Die Kursabschläge, die nach dem Ablauf der Bezugs

fr is t fü r die jungen Aktien der Hamburg-Südamerikani
schen Dampfschiffahrtsgesellschaft und des Norddeutschen 
Lloyd festgesetzt wurden, haben diesmal den vor
her erwarteten Rückschlag vermissen lassen, d. h. die D if 
ferenz ist nicht alsbald wieder ausgeglichen worden. 
Norddeutsche Lloyd-Aktien, die einen annähernd iip ro - 
zentigen Abschlag erfuhren, haben von diesem bisher nur 
3% wieder eingeholt. Man rechnet aber noch immer m it 
günstigen Nachrichten über den Verlauf der Freigabever
handlungen in Amerika. Woermann-Linie und Deutsch- 
Ostafrika-Linie behaupteten ihren letzten Stand, obgleich 
die erwartete Kapitalserhöhung oder die erhoffte Verbin
dung m it einer anderen Hamburger Großreederei bisher 
noch nicht Tatsache geworden ist. Deutsch-Australische 
D. G. und Kosmos D. G. haben ihr Interesse fü r den 
Aktienmarkt verloren. Für Bremer Hansa-Linie und
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Hamburg-Süd, sowie fü r Flensburger D. G. zeigte sich 
eine leichte Preisbesserung. Auch die Aktien der Flufi- 
schiffahrtsgesellschaft fanden nur wenig Beachtung, ver
mochten sich aber auf dem erhöhten Niveau zu behaupten.

Für die Anteile der Hamburg-Altonaer und Brerner- 
havener H o c h s e e f is c h e r e i- G e s e l ls c h a f t e n  blieb ein recht 
lebhaftes Interesse bestehen, obwohl die Jahresabschlüsse 
bisher noch nicht bekannt sind. Man rechnet m it recht 
guten Erträgnissen, und bei den notierenden Maklern war 
wiederholt zu erfahren, daß Material nur in kleinsten Be
trägen zum Verkauf angeboten w ird. Über den Zusam
menschluß der Cuxhavener Hochseefischerei m it der 
Deutschen See-Fischerei A.-G. ist bisher noch nichts 
Näheres bekanntgegeben worden; man hört nur, daß das 
ungünstige Tauschverhältnis in den Kreisen der Aktionäre 
der letzteren Gesellschaft stark verstimmt hat und Bestre
bungen im Gange sein sollen, gegen das Umtauschverhält
nis in der bevorstehenden Generalversammlung zu pro
testieren.

Das Geschäft auf dem Markte der
Kolonial- und Plantagenwerte

hat in der letzten Zeit etwas nachgelassen, weil die Nähe 
des Termins fü r den Zusammentritt des Schiedsgerichtes 
im Haag eine weitgehende Zurückhaltung angebracht er
scheinen läßt. Vereinzelt machte sich auch das Bestreben 
bemerkbar, wenigstens einen Teil der in den letzten Mo
naten aufgelaufenen Kursgewinne in Sicherheit zu brin
gen. Auf dieses Bestreben ist die leichte Abschwächung 
zurückzuführen, die die Aktien und Anteile einiger Werte 
dieses Gebietes erkennen lassen. Durch eine lebhafte

Nachfrage traten die Anteile der Otavi Minen- und Eisen
bahn-Gesellschaft hervor, die ihren Kurs von 38 M. bis auf 
44 M. erhöhen konnten, im Zusammenhang m it Nach
richten Uber eine Steigerung der Kupferverschiffungen.

Von den f e s t v e r z in s l i c h e n  W e r te n  wurden die Pfand
briefe der Hamburgischen Hypothekenbank und die Ham
burger öprozentige ¿'-Anleihe bei kleinen Umsätzen 
wieder höher bewertet. Ein zunehmendes Interesse zeigte 
sich fü r Kali-Werte, von denen besonders W ittekind be
vorzugt waren; auch fü r die Aktien einiger Versicherungs
gesellschaften machte sich Aufnahmelust bemerkbar.

Ham burg-Am erika L in ie
H a m bu rg -S ü d ..................
Norddeutscher L lo yd  , .
Deutsch Austr....................
Vereinigte E lbeschiffahrt
V e re insbank.....................
Westholsteinische Bank. 
Lübecker Commerzbank 
Ham burger Hochbahn .
E u tin -L ü b e c k ..................
L ü b e ck -B ü ch e n ...............
B ill-B rauere i 
E lbschloß-Brauerei , . . 
Ho lsten-Brauerei . . . .
A s b e s t-C a lm o n ..............
Nagel & K a e m p .....................
Hamburg, E lectric itä tsw erke
Anglo G u a n o ......................
Scblinck & Co. ..................
tö d ik e r  & Co.........................
S a ß e b ie l................................
B ibundi-Pflanzungs-A.-G. . 
Dcutsrhe Togogesellschaft 
Deutsche Kautschuk A.-G.
W estafrikanische V ik to ria
Dekage ................................
Jaluit-Gesellscbaft . . . .  
Deutsche Handels-P lant. de

Süusi*. . . . . .
Couso'iated D iam ond ,

*) exkl. Bezußsrechl 
f )  in  Gold d<>/o

1926
31.12

1927
3.1. 6.1. 8.1. 10 1. 12.1 14. I.

173.- 177,- 173,50 174.- 17250 175,25 176.—
194. 193.50 189,-* 189 — 189,25 189 75 195,28
169.50 172,50 167,- 168.50 156,75* 160,- .10
165,50 174 25 173,- — _
8 4 - 83,—

167,25
80,— 8 5 ,- 85 — 87 — 94,—

163,50 165,75 16425 164.25 170,- 168,75
165,— 168.75 173,25 175,25 175.- 185,- 185 50
122,— 127.50 130,- 130,- 135,- 138,— 145,—
92.50 93 25 93.25 94,10 96,75 103 — 102,25
78,— 80.- 8 0 ,- 81 ,- 81 ,-

125,50 132,50 135 75 136 - 134,- 140,— 139,-
¡89 ,- 200,- 210,- 220,- 220,- 225.— 225,-
Î43,— 145,— 148,- 145,- 145,- 146,- 155.-
172,- 181,— 185,- 186,- 190.-* 198,— 212, —
65,— 6 5 ,- 6 8 .- 68,25 69.— 70 25 7 6 .-

125,- 125,- 122,- 124,- 123,25 125,- 125,—
152.50 157,- 161,75 163.25 163,25 165,50 174,-
1 0 . - 108,— 111,- 120,- 127,- 128,- 128 25
92.— 92,- 96 — 105,- 113 - 115,50 120.—
7,50 8.50 9,50 9 - 950 10.— 12

. 115,- 115,— 115,— 115,- 115.- 120,- 120,—
t  100.- 102.- 105 — 108.- 106,- 105,— 103, -

Iu75,- 1075- 1075,- 1450,- 1400,- 1350- 1350-
172.— 170,— 165, — ¡80,- 180,- 178 - 178,—
125.- 125, - 127,- 131,- 130,— 127 - 126,-140,- 140,- 140,— 150,- 148,- 145,— 145,—
260.- 255,— 310,- 300,- 3Ö0,~ 300,- 285,—

245.- 240,- 265,- 26C,— 260,- 155,— 250.—24.50 24 ,- 24 ,- 2 4 ,- 2 4 ,- 23 — 28,50
Dividende

Uifoitjett
Krupp-Konzern

Geschäftsbelebung — Erhöhte Liquidität
Die Bilanz der F r ie d .  K r u p p  A . - G .  fü r das Jahr vom 

September 1924 bis zum September 1925 spiegelt die 
le ic h te  K o n ju n k t u r b e s s e r u n g  w id e r ,  welche die deutsche 
Wirtschaft in  diesem Zeitraum erfahren hat. Die erste 
Hälfte des Geschäftsjahres fie l zwar noch in die Zeit der 
schweren Winter- und Frühjahrskrise, seitdem besserte 
sich aber die Beschäftigung des Werkes, teils als Aus
wirkung der R e o r g a n is a t io n s m a ß n a h m e n ,  teils infolge des 
e n g l is c h e n  B e r g a r b e i t e r s t r e ik s .  Der B e t r ie b s ü b e r s c h u ß  ist 
zwar nicht viel höher als im Vorjahr (33,015 gegen 32,132 
M ill. RM.), aber man darf nicht vergessen, daß er nicht 
den R o h g e m in n  darstellt, sondern einen stark manipulier
ten N e t t o e r t r a g .  Es trübt daher das Bild, daß diesem 
Nettoposten auf der Einnahmeseite in der Gewinn- und 
Verlustrechnung B r u t t o p o s te n  auf der Ausgabeseite gegen
übergestellt sind. S te u e r n  sind m it 12,388 gegenüber 
15,593 M ill. RM. ungewöhnlich hoch (anscheinend enthalten 
sie die Umsatzsteuern auf gestiegenen Umsatz oder Zahlun
gen fü r gestundete Steuerbeträge); die Ausgaben fü r A n 

g e s te l l t e n -  u n d  A r b e i t e r v e r s i c h e r u n g  sind von 6,539 auf 
8,134 M ill. RM. gestiegen, obwohl im gleichen Zeitraum 
die B e le g s c h a f t  von rund 65 000 auf 46000 Mann zurück
ging. W o h lf a h r t s a u s g a b e n  blieben m it 5,296 M ill. RM. 
fast gleich hoch wie im Vorjahr, sie enthalten, dem Ge
schäftsbericht zufolge, fre iw illige Leistungen der Firma 
an die Altpensionäre, die in  diesem Umfang künftig  nicht 
mehr tragbar sein sollen. Für Z in s e n  sind 3,064 M ill. RM. 
aufgewendet worden, gegen 4,244 i. V., und fü r A b s c h r e i 

b u n g e n  a u f  B e te i l ig u n g e n  u n d  v e rs c h ie d e n e  A u s g a b e n  

wurden 6,290 M ill. RM. verbraucht; dieser letzte Posten 
betrug i. V. 15,754 M ill. RM., er enthielt das Anleihe
disagio fü r die 7prozentige 10-Millionen-Dollar-Anleihe 
von 1925. So bleibt schließlich als Ergebnis der Gewinn
end Verlustrechnung ein V e r lu s t  von 2,106 M ill. RM. übrig. 
Während der Vorjahrsverlust von 15,294 M ill. RM. als

b n t e r b i l a n z  vei'bucht werden mußte, findet dieses kleine 
Defizit (das wahrscheinlich bei anderen Buchungsmetho
den hätte vermieden werden können) in den großen R e 

s e r v e n  seine Deckung, genauer: in  der als „ S o n s t ig e  

R ü c k s t e l lu n g e n “  bezieichneten Sonderreserve von 17,095 
M ill. RM., die im Vorjahr m it 9,514 M ill. RM. unter dem 
Posten: „Deckung fü r Schäden und Verpflichtungen“  ver
bucht war.

Die Bilanz zeigt in dem (einzigen) A n la g e k o n to  einen 
Rückgang von rund 17,5 M ill. RM., der wohl auf (nicht 
weiter ausgewiesene) A b s c h r e ib u n g e n  infolge von Zu
sammenlegungen und Stillegungen zurückgeführt werden 
muß. Auch die Zugänge sind nicht gesondert vermerkt; 
wahrscheinlich dürfte unter ihnen die Beteiligung an den 
Eisenwerken der S tu m m g r u p p e  und der R o m b a c h e r  

H ü t t e n w e r k e  verbucht sein, die zwecks Erhöhung der 
Quoten bei den Verbänden und zwecks besserer Aus
nutzung der Betriebe eingegangen wurde. Das Konto 
W e r tp a p ie r e  u n d  B e te i l ig u n g e n  weist nur geringe 
Schwankungen auf. Wesentliche Änderungen er
fuhren aber unter dem Einfluß der Konjunktur
belebung die B e t r ie b s m i t t e lk o n t e n .  Vor allem gingen die 
V o r r ä t e  zurück: sie sanken von 85,724 auf 44,535 M ill. RM. 
Infolgedessen konnten —- von einer R ü c k z a h lu n g  von 
8 M ill. RM. auf die erwähnte D o l la r a n le ih e  ganz abgesehen 
— d ie  B a n k s c h u ld e n  fast völlig  beseitigt werden. Sie gin
gen von 21,899 M ill. RM. (in diesem Posten waren freilich 
die A k z e p t s c h u ld e n  verrechnet, die diesmal m it 2,943 M ill. 
RM. gesondert ausgewiesen sind) auf 0,385 M ill. RM, zu
rück, die B a n k g u th a b e n  dagegen s t ie g e n  von 5,008 auf 
14,011 M ill. RM. Auch die übrigen Betriebsmittelkonten, 
insbesondere die Posten aus Werksgemeinschaftsverrech
nung, weisen, wie die Tabelle am Schluß unserer Dar
legungen zeigt, Veränderungen auf, die auf eine erhebliche 
Verbesserung des Status deuten.

Die Belebung des Geschäftsgangs, die das günstige 
Bilanzbild geschaffen hat, ging von der R o h s t o f f p r o d u k -
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t io n  aus und breitete sich von hier auf die Betriebe der 
f f  e i t e r o e r a r b e i t u n g  ans. Zunächst gelang es den K o h le n 

z e c h e n , unter dem Einfluß des englischen Streiks, die Hal
den fast gänzlich zu räumen und die Förderung- wesent
lich zu steigern. Die Konjunktur g r iff auf die E is e n 

p r o d u k t io n  über. Die Lage der Erzgruben hob sich, so
weit sie im Gebiet der Sieg und Lahn liegen gefördert 
durch staatliche Subvention. Die H ü t t e n  sind gegenwärtig 
ebenfalls vo ll beschäftigt. Die Jahreserzeugung der F r i e d 

r i c h - A l f r e d - H ü t t e  hat die besten Vorkriegsjahre, trotz des 
schlechten Jahresbeginns, bereits überschritten. Die kleine 
S a i jn e r - H ü t t e  w ird  als unwirtschaftlich demnächst s till
gelegt. Die Beschäftigung der E s s e n e r  S ta h lm e r k e  war 
während eines großen Teils des Jahres unbefriedigend, sie 
besserte sich aber in  den letzten Monaten ganz erheblich. 
In der Generalversammlung teilte Herr Krupp von Bohlen 
und Halfoach mit, daß die S ta h le r z e u g u n g  im  D e z e m b e r  

sogar d e n  h ö c h s te n  S ta n d  s e it  B e s te h e n  d e r  F i r m a  e r 

r e ic h t  h a b e .

Dagegen war die G u ß s t a h l f a b r ik  E s s e n  die Quelle 
von Verlusten, die so erheblich waren, daß sie die Über
schüsse der anderen Werke aufzehrten. Um diese ehe
malige W affenfabrik rentabel zu machen, bedarf es 
einer e r n e u te n  U m s te l lu n g ,  teils durch Ausbau, teils durch 
Konzentration der Betriebe. Bekanntlich hat die Firma 
Krupp vor einigen Wochen ein G e s u c h  um Bereitstellung 
eines b i l l i g e t i  K r e d i t s  in  Höhe von 20 M ill. RM. a n  d ie  

R e ic h s r e g ie r u n g  gerichtet, das aus arbeitsmarktpolitischen 
Gründen von dem Essener Oberbürgermeister unterstützt 
wurde (vgl. Jahrg. 2 Nr. 48, S. 1601). Dieses Gesuch 
wurde abgelehnt, und zwar nicht nur aus grundsätzlichen 
Bedenken gegenüber der bisherigen Subventdonspolitik, 
sondern auch deshalb, weil sich die Firma Krupp selbst, 
wie aus dem Geschäftsbericht erneut hervorgeht, einen 
wirtschaftlichen Erfolg von dem Ausbau der Fabrik in 
absehbarer Zeit nicht verspricht. Andernfalls hätte die 
Firma Krupp die notwendigen M ittel auf dem Kapita l
markt aufgenommen. Der Ausbau der Essener Gußstahl
fabrik dürfte daher vorläufig noch zurückgestellt werden.

Verluste brachten ferner der M a s c h in e n b a u  und die 
L o k o m o t i v -  u n d  W a g g o n b a u - W e r k s tä t t e n ,  nur das G r u s o n -  

W e r k ,  die Magdeburger Maschinenfabrik des Krupp- 
Konzerns, schloß m it einem kleinen Gewinn in Höhe von 
0,308 M ill. RM. ab, der an die Fried. Krupp A.-G. abge
fü h rt wurde. Dagegen ist das Geschäftergebnis der 
G e r m a n ia - W e r f t  trotz der im  Vorjahr erfolgten Umstel
lung des Grundkapitals von 10 auf 3 M ill. RM. recht 
unbefriedigend. Die Betriebe mußten eingeschränkt, die 
Belegschaft vermindert werden. Ein allerdings unerheb
licher Verlust von 0,162 M ill. RM. wurde ebenfalls zu 
Lasten der Fried. Krupp A.-G. gebucht. Auf die Mutter
gesellschaft wurde schließlich noch der. kleine Gewinn 
der A . - G .  f ü r  U n t e r n e h m u n g e n  d e r  E is e n -  u n d  S t a h l i n 

d u s t r ie ,  B e r l i n ,  übertragen, deren Tätigkeit sich auf die 
Verwaltung von Wertpapieren und Beteiligungen be
schränkt. Der Gewinn beträgt 0,082 M ill. RM.

ln  M ill. RM.

A ktiva

Grundeigentum, Anlagen 
Geräte uBefördcrungs-
m it t e l .............................

V o rrä te  .........................
P a te n te ............................
Rasse. Reichsb.- u. Post

scheckgut hab n,Wech
sel und  Schecks . . 

Festverzinsliche W ert
p n p ic r e ......................

Andere W ertpapiere und 
Beteiligung b. Fremden 

Beteiligungen b.Tochter- 
gese lschaftcn . . . .

Bankguthaben ..............
Guthaben bei ö ffen tlich

Sparkassen ..............
W aren- und sonstige

S ch u ld n e r.....................
Schuldner aus W erks- 

gemeinsch. - Verrechn. 
Durchlaufende Posten . 
V erlust aus 1924/1925 . . 
Verlust au» 1925/1920 . .

B ila n / 
per 

30.9. 26

! Bilanz 
per

1 30.9.25
j  in  M ilL  RM.

Bilanz
per

30. 9. 26

168,123 185,597

Passiva

K apita l . . ..................
Reserve . . . . . . . .
Sonderrücklage . . . .

160 000 
16000 
8706

44.535 85,724 Deckung fü r  Schäden
1 RM 1 RM und Verp flich tungen 27.316

4,273 12141

Sonstige Rückstellungen 
Pensionskassen,Stiftun

gen usw ..............
Werksparkasse u. ä. . . 
A n le ih e n .........................

17,095

0.843

0,110 0,132
2,009

48,100

29 663 25,585
Hypotheken und  Rest- 

k a u fg e ld e r .................. 1556

20,853 25,600
Anzahlungen ...............
W aren u. sonst. Gläubig.

9,572
16.568

14 011 5,008 B a n kg lä u b ig e r.............. 0,385

0,8'¡0 0,413
Akzeptschulden . . . .  
G läubiger und W erks-

2,943

38.193 39,703
gemeinsch, -Verrechn. 

Rückständige Löhne, 
Gehälter, Provisionen, 
Steuern usw.

23,630

17.843 26,250 10,037
0,152 Durchlaufende Posten . —

2,106
15,294

Bilanz
per

30.9.25

160000lfiOnO
24000

39,014

0,718
1.545

56,2.53

1.348
22.109
20,295

^21,899

35,315

10,512
0.234

Vereinigte Deutsche Nickel-Werke
10% Dividende — Verschleppung der Brandentschädigung

Wie iu  der ganzen metallverarbeitenden Industrie hat 
sich auch bei diesem Unternehmen die langsam anstei
gende Konjunktur in  dem am 30. September 1926 abge
laufenen Geschäftsjahr kaum bemerkbar gemacht. V iel
mehr ist der schon im vorjährigen Bericht der Gesellschaft 
erwähnte Geschäftsrückgang in  eine förmliche A b s a t z 

k r i s is  ausgeartet, durch die Betriebseinschränkung und 
Arbeiterentlassungen erforderlich wurden, und die erst 
gegen Ende der Berichtszeit einer b e s s e re n  B e s c h ä f t ig u n g  

Platz machte. Die schon oft g e h ö r te  Klage über den zu 
starken Steuerdruck w ird  hier wieder einmal durch 
Zahlen illustriert. Die Gesellschaft hat im  abgelaufenen 
Geschäftsjahr 0,906 M ill. RM. an Steuern zu zahlen ge
habt. Auch die Soziallasten in Höhe von 0,228 M ill. RM. 
werden als drückend bezeichnet.

Unter diesen Umständen ist das G e s c h ä f ts e r g e b n is ,  

wenigstens fü r die Aktionäre, immer noch als r e c h t  b e 

f r i e d ig e n d  zu bezeichnen, denn die Verwaltung bringt die 
Ausschüttung einer Dividende von 10 Prozent auf die 
Stammaktien in  Vorschlag. Allerdings ist diese Rentabi- 
litäts-Dokumentierung m it Opfern an anderer Stelle er
kauft worden. Denn eine Dotierung des Spezialreserve
fonds, dem im Vorjahr 300 000 RM. zugewiesen wurden, 
ist diesmal unterblieben, und auch die Rückstellungen 
fü r die beiden Wohlfahrtsfonds, denen zuletzt je 
100 000 RM. zugeführt wurden, sind geringer ausgefallen; 
sie betragen nur je 40 000 RM.

Durch die nach dem großen S c h a d e n fe u e r  im Mai X925 
vorgenommenen Neu- und Umbauten, sowie durch die 
f o r t s c h r e i t e n d e  R a t io n a l i s ie r u n g  sind erhebliche Neuin
vestierungen notwendig geworden, durch die die Anlage- 
Konten, trotz reichlicher Abschreibungen, fast wieder die 
vorherige Höhe erreicht haben.

Die Angelegenheit der B r a n d e n t s c h ä d ig u n g  ist nach 
Mitteilung der Verwaltung immer noch n ic h t  zur Erle
digung gekommen und w ird  noch ein g e r ic h t l ic h e s  N a c h 

s p ie l haben, da die beiden beteiligten Versicherungsgesell
schaften sich weigern, den Restbetrag auszuzahlen. Die 
Gutachten der von der Gesellschaft selbst und von den 
beiden Versicherern, der „ A l b i n g i a “  Versicherungs-A.-G. 
und dem G e r l in g - Konzern, beauftragten Sachverständigen 
weichen so erheblich von einander ab, daß ein Obergut- 
achter bestellt werden mußte, der zwar von den Ver
sicherungsgesellschaften vorgeschlagen worden war, 
dessen Berechnung sie aber trotzdem ablehnten, als diese 
fü r sie ungünstig ausfiel, und zwar unter Berufung auf 
§ 64 des Versicherungs-Vertrags-Gesetzes.

Die einzige Beteiligung der Gesellschaft, die Fabrik
H . D .  E ic h e lb e r g  &  C o . G . m . b . H . ,  die im  Vorjahr einen 
Verlustabschluß aufwies, ist jetzt unter neuer Leitung in 
e r f o lg r e i c h e r  U m s te l lu n g  begriffen, die ein befriedigendes 
Resultat erwarten läßt.

Der B r u t t o g e w in n  w ird  in Anbetracht der oben ge
schilderten Umstände naturgemäß niedriger ausgewiesen 
als im  Vorjahr: 2,173 gegen 3,465 M ill. RM. Auch die 
Generalunkosten sind von 0, 546 auf 0,399 M ill. RM. ge
sunken. Der verbleibende Reingewinn von 1,090 M ill. RM. 
w ird durch den vorjährigen Gewinnvortrag von 0,182 auf
I, 273 M ill. RM. vermehrt.

Bilanz Bilanz B ilanz B ilanz
( in  M ill. RM) per per ( in  M ill. RM) per per

3a 9. 26. 30. 9. 25 30. 9. 26 30. 9. 25

A ktiva Passiva
I m m o b i l ie n ............... 4,041 3,965 Stam m-Ak .-K ap ita l . 10,500 10.500
M obilien  . . . . . . 2.523 2,421 Vorzu s -A k t.-K a p ita l. 0,350 0 350
Inven ta r ..................... 0,386 0.436 Rücklage I .................. 1,085 1,083
Beteiligung . . .  
Warenbestände . .

0,154
2,285

0154
3,176

Rücklage I I ..................
Löhne . . .

0,300
0.U84 0,040

Debitoren und Bank- Rückstand. Dividende 0012 0,007
guthaben .................. 5,788 5 296 K red ito ren 0,668 1,218

W e c h s e l...................... 0.127 0 599 Steuern u d sons ige
1,076E f fe k te n ...................... 0,035 0,048 Verpflich tungen . 1,133

1,278Kasse............................. 0,015 0,038 Reingewinn . . . . 1 867
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H k Hlictfdjaft öes üuöianäö
î anfcnfufion in ftHßn

Boden-Credit-Anstalt — Unionbank — Verkehrsbank
R W ie n ,  15. Januar 1927.

W ir haben seinerzeit (Jahrgang 2, Nr. 46, Seite 1524) 
über die Beziehungen zwischen B o s e l und der O e s te r -  

r e ic h is c h e n  P o s ts p a r k a s s e  berichtet und über die Ver
handlungen, die über den Verkauf der von Bosel an die 
Postsparkasse verpfändeten ca. 3 Millionen Stück Union
bankaktien m it zwei deutschen Gruppen geführt wurden. 
Da diese Verhandlungen, die auf ¡das Geschäft der Union
bank keine sehr günstige W irkung übten, sich allzu lange 
hinzogen, entschloß sich die Postsparkasse vor ungefähr 
einem Monat, die Aktien selbst à conto ihrer Forderungen 
gegen Bosel zu erwerben. Natürlich dachte sie nicht 
daran, sie dauernd zu behalten, und hat sie vor einigen 
Tagen an die B o d e n - C r e c l i t - A n s ta l t ,  die schon seinerzeit 
hinter einer der oben erwähnten deutschen Gruppen ge
standen haben soll, weitergegeben. Ein Angebot der 
N ie d e r ö s t e r r e ic h is c h e n  E s c o m p t e g e s e l ls c h a f t  konnte, wie 
verlautet, als zu spät eingelangt, nicht mehr berücksich
tigt werden. Die Postsparkasse erhält f ü r  3 U n io n b a n k -  

A k t i e n  1 B o d e n - C r e d i t - A k t ie ,  ferner eine B e t e i l i g u n g  a n  

d e m  G e w in n ,  der bei der R e a l is ie r u n g  d e r  E f f e k t e n -  u n d  

K o n s o r t ia lb e s tä n d e  der Unionbank gegenüber den jetzigen 
Kursen zu erwarten ist, sowie eine Beteiligung an even
tuellen künftigen Erträgnissen, bzw. an den Gewinnen 
beim Verkauf der U n io n b a n k - R e a l i t ä t e n ;  überdies hat die 
Boden-Credit-Anstalt d e r  P o s ts p a r k a s s e  einen a m e r i k a 

n is c h e n  K r e d i t  v o n  5 M i l l i o n e n  D o l l a r  v e r s c h a f f t ,  der sich 
billiger stellt als die Zinsen, die die Postsparkasse an das 
Genfer Comptoir d’Escompte auf Grund ihrer fü r Bosel 
übernommenen Haftungen zu bezahlen hat. Auch den un
abhängigen Unionbank-Aktionären w ird  je 1 Boden- 
Credit-Aktien fü r 3 Unionbank-Aktien geboten.

Es ist einigermaßen verwirrend, daß in dem veröffent
lichten Communiqué nicht gesagt w ird, ob es sich bei dem 
Umtausch um alte — noch nicht zusammengelegte — oder 
um neue — zusammengelegte — Aktien bei den Banken 
handelt; aber da an der Wiener Börse noch die alten 
Aktien gehandelt wurden, so muß man wohl annehmen, 
daß das Umtauschverhältnis auf die alten Aktien zu be
ziehen ist. T r if f t  das zu, so stellt sich •— bei dem gegen
wärtigen Kurs der Boden-Credit-Aktien von 19,6 Schilling 
— der Preis fü r eine Unionbank-Aktie auf 6Vi Schilling. 
Unter Berücksichtigung der anderen der Postsparkasse 
eingeräumten oder in Aussicht gestellten Vorteile dürfte 
der gesamte Erlös fü r die Postsparkasse vielleicht sogar 
etwas mehr betragen als der bei den Verhandlungen m it 
den deutschen Gruppen genannte Preis von 1 Dollar 
( =  7,1 Schillinge). Der G e s a m te r lö s  d e r  P o s ts p a r k a s s e  

betrüge demnach 3 M i l l i o n e n  D o l l a r  g e g e n ü b e r  e in e r  B o s e l-  

s c h e n  S c h u ld  v o n  e tw a  11 M i l l i o n e n .  Der w irkliche Erlös 
w ird sich fre ilich erst dann ergeben, wenn die Postspar
kasse die jetzt übernommenen Boden-Credit-Aktien, die 
sie ja gleichfalls nicht behalten kann, veräußert haben 
w ird; eine Aufgabe, die fre ilich leichter ist als der Ver
kauf der Unionbankaktien, zumal die Boden-Credit-Anstalt 
selbst hierbei vermittelnd w irken w ird. (Mittlerweile hat 
die „Arbeiterzeitung“  die Transaktion zum Anlaß fü r 
einen heftigen A n g riff gegen D r .  R e is c h  benutzt, der die 
Geschäfte der Postsparkasse leitet und früher bekanntlich 
D irektor der Boden-Credit-Anstalt war, sowie gegen den 
Finanzminister D r .  K ie n b ö c k ,  den sie einen zweiten Ahrer 
nennt. A u f diesen A ngriff erfolgte m it ungewohnter 
Promptheit eine offizielle Antwort, die die Motive der 
Postsparkasse darlegt. Aus dieser Antwort erfährt man 
auch, daß die Postsparkasse beim Ankauf der Unionibank- 
Aktien von Basel ihm gleichfalls einen Preis von 6PS 
Schilling gutgeschrieben hat.) M it dieser Transaktion ist 
das Schicksal der Unionbank, die sonst auch nach ihrer

gegenwärtigen Konstitution m it ziemlichen Chancen hätte 
fortexistieren können, besiegelt. Denn die Boden-Credit- 
Anstalt hat nicht die Absicht, die U n io n b a n k  als selb
ständiges Institu t fortbestehen zu lassen, sondern sie w ird 
sie und g le i c h z e i t i g  m i t  i h r  a u c h  d ie  A l lg e m e in e  V e r k e h r s -  

b a n k ,  deren Aktienm ajorität sie vor längerer Zeit erwor
ben hat, i n  s ic h  a u f  g e h e n  la s s e n . Gegenüber der Verkehrs
bank dürfte ein Umtausch Verhältnis von 1 : 5 oder i  : 6 
festgesetzt werden. Die B o d e n - C r e d i t - A n s t a l t  w ird  an
läßlich der Fusion m it den beiden Banken ihr A k t i e n 

k a p i t a l  von 30 a u f  45 M i l l i o n e n  S c h i l l i n g  e r h ö h e n ,  womit 
sie der Kapitalshöhe nach noch immer hinter der Crfcdit- 
Anstalt zurückbleibt, die anläßlich der Aufnahme des 
österreichischen Geschäfts der Anglobank ih r Kapital von 
50 auf 65 Millionen erhöht hat, aber immerhin an die 
zweite Stelle vor den Bankverein und die Escompte-Gesell- 
schaft gerückt ist. Doch dürfte der Geschäfts- und Sub
stanzzuwachs, den die Boden-Credit-Anstalt durch die 
Aufnahme der Unionbank und der Verkehrsbank erfährt, 
bedeutend größer sein, als es bei der Credit-Anstalt der 
Fall war; denn die Anglobank hatte nicht nur bei ihrer 
Angliederung ihren wertvollsten Besitz an die Londoner 
Zentrale abgegeben, sondern es hatte auch ih r öster
reichisches Geschäft unter der m it dem kontinentalen 
Bankwesen nicht vertrauten englischen Leitung gelitten.

Es soll hier nicht aufgezählt werden, welche Industrie- 
und sonstige Verbindungen durch die Fusion auf die 
Boden-Credit-Anstalt übergehen; nur darauf wollen w ir 
hinweisen, daß. die Boden-Credit-Anstalt vor dem Kriege 
sowohl m it der Unionbank als m it der Verkehrsbank viele 
Beteiligungen gemeinsam eingegangen war, die, soweit sie 
noch vorhanden sind, jetzt ganz an sie fallen werden. 
Die Unionbank gehörte ebenso wie die Boden-Credit- 
Anstalt und die Escompte-Gesellschaft dem Typus der 
z e n t r a l i s ie r t e n  Banken an, die ohne oder m it wenig F il i
alen und daher m it geringeren Spesen arbeiteten; doch 
hatte die Unionbank nach dem Kriege die Anzahl ihrer 
Wiener Wechselstuben bis auf 10 erhöht. Dagegen arbei
tete die Allgemeine Verkehrsbank m it sehr viel Filialen, 
von denen noch jetzt — nach dem Verlust der Anstalten 
in den Nachfolgestaaten — 8 in der österreichischen Pro
vinz und 19 in Wien bestehen. Diese F i l i a l e n  sollen b e 

s te h e n  b le ib e n ,  sofern sie nicht untereinander oder m it den 
von der Boden-Credit-Anstalt in letzter Zeit erworbenen 
Provinzfoanken konkurrieren. Dadurch w ird  sich vielleicht 
der Abbau der Beamten etwas weniger schmerzlich ge
stalten, zumal die Boden-Credit-Anstalt verspricht, in 
dieser Beziehung schonend vorzugehen; immerhin w ird 
wieder eine ansehnliche Zahl das Heer der Arbeitslosen 
vermehren, durch die Abfertigung nur fü r eine Übergangs
zeit geschützt. Die Boden-Credit-Anstalt w ird  allerdings 
nunmehr eine F i l i a l e n b a n k  werden und ihre Tätigkeit über 
ganz Österreich ausdehnen, eine Wandlung, die schon durch 
die Erwerbung der Provinzinstitute eingeleitet wurde.

Die Z a h l  d e r  ö s te r r e ic h is c h e n  B a n k e n  ist gewaltig z u 

s a m m e n g e s c h m o lz e n  und fü r eine weitere Fusionstätigkeit 
ist kaum mehr Raum. Wenn man von der L ä n d e r b a n k  

absieht, die ein französisches Institu t geworden ist, und 
deren österreichisches Geschäft vielleicht noch ebenfalls 
eine Umformung erfahren kann, existieren nunmehr die 
erwähnten vier Großbanken (Credit-Anstalt, Boden-Credit- 
Anstalt, Bankverein und Escompte-Gesellschaft) und da
neben als große Mittelbank der Merkur. Vor dem Kriege 
zählte man 10 Groß- und Mittelbanken. Von den vielen 
Gründungen der Kriegs- und Nachkriegszeit ist kaum 
mehr eine vorhanden, und m it ihnen sind auch mehrere 
Vorkriegsibanken dahingeschwunden, die, wenn auch nicht 
Sterne erster Größe, sich doch immerhin eines ziemlichen 
Ansehens und ziemlicher Prosperität erfreuten (Zentral
bank deutscher Sparkassen, Industriebank, Commerzbank, 
Lombard- und Eskomptebank usw.).



20. Jauuar 1927 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 113

tteutfrfje ÜUid^ftoanjen im Roremfrec 192,6
M illio n e n  Reichsmark

Nov. 1926 O k t 1926
vom  

1. A p ril 
bis

3P.Nov. 1926

A. Ordentlicher Haushalt
Einnahm en:

S te u e re in n a h m e n ............................................... 625,3 741,0 4725,9
Verw altungseinnahm en . . • . .................. 47,4 45,0 276,9

Summe 672,7 786,0 5002,8
Ausgaben:

362,6 364,1 2867,2
Reparationszahlungen . .................................... 51.4 51,4 239,8
S teuerübe rw e isun gen .................. ... ................. 246.8 203,8 1732,9

Summe 660,8 619,3 4839,9
M ith in  kassenmäßiger Z u sch u ß ......................

„  „ U eberschuß......................
_ _ _

11,9 166,7 162,9
Haushalts-Zwölfte l aus den Ueberschüssen

1924 und 1925 .................................................. 36,1 36,0 256,0
M ith in  etatsmäßiger Z u sch u ß .................. • . — — —

n ,  U eberschuß......................... 48,0D 202,7 418,9 2)

B . Außerordentlicher Haushalt
Einnahm en: — 0,2 1,3
Ausgaben:

Allgem. Re ichsverwaltung (einschl. Kriegs-
43,1 63,9 331,9

Reparationszahlungen........................................ — — 104,1
Summe der Ausgaben 43,1 63,9 436,0

M ith in  aus Anleihe zu decken: 43,1 63,7 434,7

C. Einnahme und Ausgabe aus 1925
Einnahm en: 0,2 _ 48,7
Ausgaben: 14,5 15,3 318,1

D. Stand der schwebenden Schuld
Schatzanweisungen ........................................ 9,7 9,7 —
S iche rh e its le is tu n g e n ....................................... 50,9 50-9 —
Darlehn von der P o s t ........................................ 100,0 70,0 —

1) Aus den Steuereingängen im  Monat Novem ber sind im  Dezember an die 
Länder noch gesetzliche An te ile  in  Höhe von 60,4 M ill. RM. ausgezahlt worden.

2) Aus den bis Ende November ausgewiesenen etatsmäßigen Ueberschüssen kann 
ein Rückschluß au f das Ergebnis des gesamten Rechnungsjahres in  einer diesem 
Ueberschuß entsprechenden Höhe n ich t gezogen werden, da

a) der Dezember — w ie  Jeder d r it te  M onat eines Q uarta ls — ein wesentliches 
Defiz it ausweisen w ird  und

b) am Ende des Rechnungsjahres zu r Deckung nach träglicher Ausgaben zu 
Lasten des Rechnungsjahres (s. C. des vorstehenden Ausweises) noch ein 
Bedarf von 300—400 M ill.  RM. vorhanden sein w ird .

ÜHe R e p a ra tu m ö s a fy lu n g m  im  D ejem frßc
Abrechnung des Generalagenten

Bisher. Ergebnis 
M onat des 3.Reparations- 

Dezember jabres, beginnend 
1926 am 1. Sept. 1926

A . Einnahmen im  dritten Annuitätsjahre  G oldm ark
1. Zur Vo llendung der Zweiten A n n u itä t

a) B e förderungssteuer................................................ —
b) Verzinsung der Reichsbahn-Reparations-

Schuldverschreibungen.........................................  —
2. Zur D ritte n  A n n u itä t

a) Normaler Haushaltsbeitrag.............................. 9 166 666,66
b) Besonderer Haushaltsbeitrag ............................  18 000 000,—
c) Beförderungssteuer...............................................  22 500 000,—
d) Verzinsung der Reichsbahn-Reparations-

Schuldverschreibungen.........................................  45 000 000,—
3. Eingegangene Z in se n ..................................................  354 179,86

Einnahmen insgesamt 95 020 846,52
B. Kassenbestand am 31. August 1926 _____________

Gesamtkassenbestand

Goldmark

8 095 425,61

45 000 000,—

36 666 666,66 
54 000 000,— 
90 000 000,—

135 000 000,— 
650 882,05

369 412 974,32 
93 626 074,81

463 039 049,13
C. Zahlungen im  dritten Mnnuitätsjahre
1. Zahlungen an oder fü r Rechnung von:

Frankreich...............................................................  42 177 005,01
Britisches R e ich .....................................................  18 465 595,55
I ta l ie n ....................................................................... 4 527 806,68
B elg ien .....................................................................  3 842 244,21
Serbisch-Kroatisch-Slovenischer Staat . . . . . . . .  3 974 005,87
Vereinigte Staaten von A m e rik a ........................  3 373 100,—
Rumänien ...............................................................  929 780,39
J a pa n .......................................................................  1 134 438,02
P ortuga l...................................................................  500 553,98
Griechenland...........................................................  258 097,61
Polen .................................................................■ 65 470,67

Insgesamt 79 248 097,99
2. Dienst der deutschen Auslandanleihe von 1924 7 709 848,79
3. Zahlungen für die Aufwendungen der:

Reparationskommission.........................................  300 320,55
Büro für Reparationszahlungen .......................... 163 894,17
Hohe Interalliierte Rheinland-Kommission -----  210 321,26
Militär-Kontrollkommission .................................. 200 000,—

4. Kosten der Schiedsgerichtskörperschaften ........  49 907,71
5. Diskont auf Zahlungen, die von der Deutschen 

Reichsbahngesellschaft vor Fälligkeit geleistet
w urden.......... ........................................................... 856 047,52

6. Kursdifferenzen ........................................................Dr. 40 112,02
Zahlungen insgesamt 88 498 325,97 

Q  Kassenbestand am 31. Dezember 1926______________

149 580 295,51 
72 043 764,04 
23 759 195,25 
17 013 828,96 
13 729 225,52 
31 096 539,73 
2 988 358,67 
1 613 064,99 
1 571 164,— 
1 092 745,63 

76 972,59 
314 565 154,89 
28 288 306,63

I 183 786,34 
I  088 979,23 

996 924,41 
900 000,— 
66 729,14

2 616 479,35 
134 820,31 

349 841 180 30 
11? 197 868,83 
463 039 049,13

1.

3.
4.
5.
6.

Spezifikation der Summe C1 
Form der Zahlungen an die einzelnen Mächte

Besatzungskosten
a) A n  die Besatzungstruppen abgeführte M ark

beträge ...................................................................... 2 506 174,78
b) Lieferungen in  natura an die Truppen auf

G rund der A r t ik e l 8-12 des R hein land-Ab
kommens .........................................................t . . .  —

2 506 174,78
Sachlieferungen
a) Steinkohle, Koks und B ra u n k o h le .................. 19 480 183,56
b) Beförderung von Steinkohle, Koks und B raun

kohle ..........................................................................  5 319 054,54
o\ Farbstoffe und pharmazeutische Erzeugnisse 1 119 330,09
d) Chemische D üngem itte l und stickstoffhaltige

P ro d u k te .................................................................... 3 714 481,57
el Nebenprodukte aus Kohle ................................ 336 892,15
f ) Feuerfeste T on e rd e ................................................  7 079,63
g) Landw irtschaftliche Erzeugnisse ..................... 983 113,59
h) H o lz ............................................................................  1 700 230,88
i)  Z u c k e r........................................................................  7 037,72
j)  Verschiedene L ie fe ru n g e n .....................................  15 882 442,68

48 549 846,41
Vertragslieferungen ....................................................  —
Reparation Recovery Acts .....................................  24 719 698,75
Verschiedene Z a h lu n g e n ............................................ 96 772,10
Barüberweisungen
a) Ausgleich der Salden, die sich aus den von der 

deutschen Regierung vo r dem 1. September 
1924 gemachten Lieferungen oder geleisteten
Diensten ergeben ..................................................  2 505.95

b) In  ausländischen D e v is e n .................... .. 3 373 100,—
3 375 605,95

Gesamtzahlungen an die Mächte 79 248 097,99

12 477 255,84

11 677 720,35 
24 154 976,19

59 331 704,72

15 444 691,80 
4 303 368,70

15 168 550,36 
1 395 622,40 

59 546,85 
3 432 693,77 
8 051 363,11 

317 940,24 
63 472 282,26 

170 977 964,21 
20 144 639,73 
87 440 368,26 

448 196,25

447 110,25
10 951 900,—
11 399 010,25 

314 565 154,89

HJodfcnu&ßcfitfyt ö tt Rdtf^Cmn?
7. Januar 1927 M ill.

RM.
V o r

woche
V or

m onat
V o r
ja h r

A k tiv a
1. Noch n ich t begebene Reichsbankanteile . 177,212 177,212 177,212 177,212
2. Goldbestand (Barrengold) sowie in -  und 

ausländische Goldmünzen, das Pfund fe in
zu 1392 RM. b e re c h n e t ................................ 1831.161 1831,383 1754.980 1208,105

Goldkassenbestand . . . . . . . . . . 1671,323 1661,103 1578,353 1111,504
Golddepot (unbelastet) 
bei ausländ. Zentra l-
n o te n b a n ke n .............................................. 159.838 170,280 176,627 96.601

3. Deckungsfähiüe D evisen ................................ 513,269 519,168 478.780 402,701
4.  a) Reichsschatzw echsel................................ __ — — —

b) Sonstige Wechsel und Schecks............... 1694 396 1828.587 1267 913 1737 674
5. Deutsche Sche idem ünzen .................. 103,495 85 991 128 P49 67,364
6. Noten anderer B a n k e n ................................ 12.634 4 2i-5 11,953 19 856
7. L o m b a rd fo rd e ru n g e n .................................... 23,776 84,078 143 267 3,187
8. E f fe k te n ................................ 93,892 90,941 90,942 231.919
9. Sonstige A k t iv e n .................. 574,659 473,210 604,745 744,509

Passiva
1. G rundkap ita l: a) begeben............................ 122,788 122,788 122,788 122,788

177,212 177,212 177,212 177,212
2. Reservefonds: a) gesetzlicher Reservefonds 33,952 33,952 33,952 25.403

b) Spezialreservefonds fü r
43,133 43,133kün ft. D ividendenzahlung 43,133 33.404

c) sonstige Rücklagen . . . 160.00) 160,000 127,160
3. Betrag der um laufenden N o te n .................. 3436,803 3735.526 3290 861 2732,109
4. Soustige täglich fä llige V e rb indlichkeiten 842,772 648,047 528290 873.717
5. Sonstige P assiva .............................................. 204834 174.207 302,505 500.894

Verb ind lichke iten  aus weiterbegebenen,
im  In lande zahlbaren Wechseln — — 503,643

Bestand an R entenbanksche inen............... 65,8 7,7 103.6 245,1
U m lauf an Rentenbankschei neu . . . . . 1091,0 1104,1 1155.4 1248 6

Ueutjctye H U n ten & anf
Monatsausweis vom 31. Dezember 1926

A k tiva :
Belastung der Lan dw irtscha ft zugunsten der

Rentenbank.........................................................
Bestand an Rentenbriefen:

am  31. 12. 1920. Rtm. 1699 844000.— 
am  30. 11. 1926. Rtm. 1699 844000.—

Darlehen an das R e ic h ....................................
Abzuwickelnde W irtscha ftskred ite ..................
Kasse, G iro-, Postscheck- und Bankguthaben
Bankgebäude.........................................................
M ob ilien  und B u rea uu te ns ilien .................. ...
Sonstige A k tiva .....................................................

Passiva:
G ru n d ka p ita l.........................................................
Um laufende Rentenbankscheine......................
T ilgung  gemäß § 7 c des Liquidationsgesetzes
Umlaufende R e n te n b rie fe ................................
Guthaben der Deutschen Rentenbank-

K red itansta lt .....................................................
G ew innreserve .....................................................
Rückste llungen......................................................
Sonstige Passiva

31.12. 1926 

2000 000000,—

*>946 286 586.05 
293 444 861.— 

70 270914,51 
323000,— 
86982,19 

3362814,98

2000000000,— 
*> 1171781 484,— 

67 793963,46 
156000,—

30. 11. 1926 

2000C00 000,—

949427 854,08 
293444861,— 
68 695 9! 3 68 

325000,— 
86302,69 

3 377 459,05

2000000000,— 
1174922 752,— 

67 793 963,46 
156000,—

36 160115,00 36160115,60
6 134 025,65 6 095252,50

24 731,50 871,75
*) Dem Tilgungsfonds bei der Reichsbank s ind  gemäß § 7a des Ltquid.-Ges. 

aus Zinseinnahm en von  den G rundschu ldverp fiich te ten w e ite re  3141 268,03 Renten
m ark  zugeführt w orden, u m  die sich das Darlehen an das Reich und der Um lauf 
an Rentenbankscheinen verringerten.

Seit In k ra fttre te n  des Liquidationsgesetzes sind som it Rentenbankschein« im  
Betrage von

133 713 413,95 R entenm ark gemäß § 7 a Liquid.-Ges.
120 000 000,— ,  ,  § 7 b  ,  •
67 793 963,46 -  -  § 7 c  ,  ,

586 889 722,— ,  ,  § 11 ,  ,
zusammen i  397 099,41 Rentenm ark getilg t worden.
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Hßirfjsemnotjmen im !?£<$ und im $$fai)ofyc f92.6*17

Lfd.
Nr. B e z e ic h n u n g  d e r  E in n a h m e n

Aufgekom nlen sind In
Rc

im  Monat im  Dezember im  V orm onat vom  1. A p r il 1926 \ f,

Dezember 1926 des Vorjahres Novem ber 1926 bis
31. Dezember 1926

Reichsm ark 1 Pf. Reichsm ark | Pf. Reichsmark | Pf. Reichsmark | Pf.

3 4 5 6

105 746 289 71 112 749 065 22 97 708 714 91 829 842 747 31 1
3 377 975 76 2 110 215 02 4 611 828 71 71 621 418

48 223 141 56 27 480 615 07 71 622 427 39 809 813 756
11 845 243 76 3 436 168 20 16 750 620 70 294 516 595 50

— 33 63 1*1 0 J0 — 9 694
20 021 177 56 20 042 120 27 73 809 729 03 220 291 245

__ 35 85 — — — "
3 752 961 74 1 852 853 60 2 668 893 10 21 095 741 74

64 078 691 83 137 063 42 66 493 247 24 640 607 321 58
239 711 4 571 721 94 514 889 96 9 645 536 49

2 364 722 45 1 873 409 99 2 349 689 42 19 212 885 67

8 235 639 63 3 193 273 39 3 610 002 56 36 901 387 60
2 552 557 13 1 273 643 20 2 886 370 85 18 291 206
9 851 637 92 1 695 604 86 10 284 461 82 51 403 350 52

57 634 22 330 567 ',5 31 628 47 722 810

-  27 __ __ _ _ -  >
__ — — — — — /

6 232 170 89 2 429 945 12 6 776 867 34 78 654 845 45
3 237 427 44 2 592 953 05 3 554 311 98 32 854 290

395 566 70 349 769 92 937 101 04 14 286 743 63 \
36 579 672 50 1 441 129 15

4 096 172 85 5 909 723 97 2 529 292 54 26 559 603

3 272 822 55 3 256 481 30 3 117 728 50 25 373 252 85

11 992 668 62 13 834 692 45 13 551 742 15 132 231 224 20
13 195 200 33 11 555 093 99 13 360 594 33 11

323 510 842 71 304 254 632 45 398 621 271 29 3 458 104 881 29

26 396 262 53 116 541 05 1 304 748 20 ^
18 164 811 72 70 579 13 i  157 769 24

64 05 1012 04 4 445 50 850 66 1

82 28 334 48 468 21 121 728 07 I
130 59 5 852 06 8 49 — 29 714 88 )

2 733 116 24 3 130 958 62 3 797 396 20 38 628 437 57

2 958 921 14 1 s r n  23i 45 3 981 447 58 41 183 818 86

326 469 763 85 Il 397 981 863 90 402 60 2718 87 3 199 288 700 15

82 326 800 15 49 8S9 312 26 76 612 445 49 649 717 415 99

53 177 850 09 67 127 524 96 49 242 058 95 375 292 712 11

42 53 370 29 15 770 691 34 73 043 016 63
80 1 050 63 1 119 95 60 665 51

10 296 662 52 1 781071 69 8 485 693 20 72 610 961 63

01 19 201 219 91 29 794 161 05 211 627 244 54
02 14 935 794 91 20 1(19 875 66 203 170 375 89

38 211 515 90 II 18 036 428 80 18 972 178 54 164 C97 682

236 710 388 91 H 171 038 773 45 | 218 988 224 18 1 750 220 078 22

95 51 079 83 1 204 443 '  09 1 704 986 65
40 6 201 241 41 331 395 33 17 169 244
93 __ I 140 597 90 2 900 050 14

26 871 35 796 382 51 19 447 90 1 431 634 84
1 661 095 32 737 029 15 1 418 989 39 10 509 960

34 175 640 91 1 l  093 844 24 5 777 568
136 023 75 190 402 90 | 1 417 035 70

71 205 914 64 265 118 23 | 2 197 164
23 001 85 || 31 651 80 71 291 43 | 399 943

4 092 818 15 8 357 96 — || 8 696 634 1 6! || 43 507 587 85

240 8 03 207 06 |  179 396 737 45 1 222 684 858 79 || 1 793 727 666 07

27 751 98 ! 19 418 09 1 6 978 68 223 728 03

27 751 98 || 19 418 09 6 978 o8 | 223 728 03

567 300 722 89 JJ 487 398 019 44 J 625 294 556 34 5 293 240 094 25

plans is t die

1926/27
inschlagt m 

Reichsmark

11
12
13

A. Besitz- und Verkehrsstcuern
a) Fortdauernde Steuern 

E inkom m ensteuer:
a) aus Loh nabzüge n ............................
b) Steuerabzug vom  Kapitalerträge
c) andere2) ...............................

Körperschaftssteuer 3 ) .......................................
Kapitalertragsteuer...............................
Vermögensteuer . ...............................................
Verm ögenzuwachssteucr....................................
E rb s c h a fts te u e r ..................................................
Umsatzsteuer:

a) allgem eine............................. , • • • •
b ) Herste ller- und  Kleinhamlelssteuer

Grunderwerbsteuer * ) ........................................
Kapitalverkehrsteuer:

a) Gesellschaftsteuer.............................
b) W e rtp a p ie rs te u e r............................
c/ Börsenumsatzsteuer . . . . . . . .
d) A u fs ich ts ra tss te u e r.........................

Börsensteuer:
a) Börsenbesuchsteuer.........................
b) Börsenzulassungssteuer..................

K ra ftfa h rze u g s te u e r...........................................
Vers icherungssteuer...........................................
Rennwett- und Lotte riesteuer:

a) T o ta lis a to rs te u c r .............................
b) andere R ennw e tts teuer..................
c) L o tte rie s te u e r....................................

W e ch se ls te u e r......................................................
Beförderungssteuer:a) Personenbeförderung...............

b) G üterbe fö rderung .............................
Summe a . . .

b) E inm alige Steuern 
Rhein-Ruhr-Abgabe:

a) von E inkom m ensteuerp flichtigen
b) von Körperschaftsteuerpflichtigen
c) von Kraftfahrzeugsteuerpflichtigen 

Betriebsabgabe:
a) A rbe itg e b e ra b g a b e .........................
b ) Landabgabe. . . - .........................

Steuer zum  Geldentwertungsausgleiehe:
bei Schuldverschreibungen (Obliga

tionensteuer)................................
Summe b . . .

Summe A . . .

B. Zölle und Verbrauchsabgaben
a) Verpfändete

Z ö l le .......................................................................
Tabaksteuer:a) Tabaksteuer...........................

b) M ateria lsteuer (einschl. Ausgleich
steuer) ..................................................c) Tabakersatzstoffabgabe............

d) N a c h s te u e r.......................................
Z ucke rs teue r.........................................................
B ie rs te u e r ............................................................
Aus dem B ra n n tw e in m o n o p o l......................

Summe a . . .

b) Andere

Essigsäuresteuer..................................................
W e in s te u e r.............................................................
Schaum w einsteucr...............................................
Salzsteuer................................................................
Zündw arensteuer..................... ............................
Leu ch tm itte ls te u e r..............................................
Sp ie lkartensteuer..................................................
Statistische G e b ü h r ...........................................
Aus dem S ü ß s to ffm o n o p o l.............................

Summe b . . .

Summe B . . .

C. Sonstige Abgaben
Brotve rsorgungsabgabe ....................................

Summe C . . .

Im  ganzen . . .

175 000 000 

20 833 833 

33 333 333 

5 000 000

81 106 067 
666 067 

1 606 667

5 000 000 
666 607 

4 166 667

5 833 333 
3 000 000

3 333 333 

2 083 000
4 166 667

14 166 667 
12 116 667

373 000 000 .

2 500 000 
2 500 000

55 333 333

54 583 333

22 083 333 
19 583 333 
14 333 333

166 416 667*

166 867 
1 666 667 

333 333 
166 667 
950 000 
666 667 
150 000 
208 333 
50 000

4 358 333

170 775 000*

546 258 333

i) Einschließlich der aus den Einnahmen den Ländern usw. überwiesenen Anteile usw. und der an den Generalagenten fü r Repa
rationszahlungen und an den Kommissar fü r die verpfändeten Einnahmen abgelieferten Beträge.

31. Oktober ¿es Steuerüberleitungsgesetzes sind erstattet: 29 908,08 RM. im November 1926, 998 946,02 RM. in der Zeit vom 1. April bis

30. N jjr°^1l|^ rQrun(j  ¿es Steueriiberleitungsgcsetzes siud erstattet: 45 671,90 RM. im November 1926, 971 976,62 RM. in der Zeit vom 1. April bis 

30. N ovem l^e r^ l^ö .^  Landesbehörden erhobene Grunderwerbsteuer nicht enthalten. Reichsfinanzministerium.
B e r l i n ,  den 14. Dezember 1926.

*) Diese Zahlen sind keine Additionssummen, sondern Zwölftel der im Etat angegebenen Werte.
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ÍJcclmct Botfrnfurfe öom
(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und

io« 17. Jonuot f9t 7
Kassakurse der auf Zeit gehandelten Wertpapie: 3 )

15.1.Div.
0/0 10.1. 11.1. 12.1. 13.1. 14.1. 15.1. 17.1.

Ablösungs-Anle ile...............
4i/o Dt. R.-Sch. 16 IV -V  . . 
41/2%  dto. V I-IX  (Ag.)
4i/2°/o dto. vom  1. 4. 24
8 -l5 0 /a dto. K. 2 3 ...............
50/ 0 Dt. Reichsanleihe . . •

Heimische Anleihen

4%

P f»
4%
P f»

dto. 
dto. 
dto.

dto. kons. 
dto.

»-/o dto.
4% Bayer. Stantsanl. 
31/a%  dto. 
4V*'°/o Hamb. St.-Anl.

345 00 354,00 355,00 352,00 352,50 357 00
41/0 0.8875 0.905 0,91 0,87 0 87 0,90
41/0 0,885 0,905 0,905 0,87 0,865 0,905
41/0 0.885 0.90 0,905 0,87 0,8625 090

8— lo 0,51 0,502 0,512 0,49 0,495 0,501
0,915 0.9175 0.9275 0,8825 0.880 0,9175

4 0,905 0,9075 0,9225 0,87 0,8775 0,9025
31/s 0,905 0,935 0,915 0,87 0,87 0,9325
3 0.9875 0,93 0.935 0,95 0,96 0,94
4 0,90 0.9075 0,92 0,8725 0,865 0,90

3Vs 0.8925 0,90 0.91 0,8725 0,865 9.9025
3 0,895 9,9125 0,9175 0,87 9,805 0,90
4 0,88 0,90 0,95 0,94 0,96 0,98

31/0 0.88 0,925 0,905 0,905 0,91 0.905
4 i/o 0,045 0,046 — 0,045 0,0435 0,044

Ausländische Anleihen
6°/o Mcxikan. Anl. 1899 . .
5%  dto. 1899 abg..................
4V2% österr. St.-Schatz 14 
41/2%  dto. am. Eb. A n l. . . 
4%  qto. Goldrente . . . .  
4% Österr. Kron.-Rente . . 
4%  dto. kv. Rente J/J . . .
4%  dto,. dio. M /N ..............
41/5%  Österr. Silber-Rente 
4Vr,°/o dto. Papier-Rente * 
40/0 Türkische Adm. Anl. 03 
40/ 0 dto. Bagd. Eh. Anl. I
4% dto. Anl. 2 ..................
4% dto. un i!. Anl. 03, 06 . 
4% dto. Anl. v. 05. . . .
40/0 dto. Anl. v. 08. . . .
40/0 dto. Zo llob lig ............
Tü rk. 400 fr. Lose . . . .  
41/0%  Ung. St.-Rente 13. .
4i/¿% dto. 14. .
40/0 Ung. Goldrente . . . .  
4%  dto. Staatsr. 10 . . .  . 
4% dto. Kronenrente . . . 
4%  Lissab. St.-An. 1, 11 . . 
4Va°/n Mexik. Bew. A 11I. . . 
5%  Tehuantepec . . . .
5% dto. abgesJ. . 
Anat. Eisenb. Serie 1 . . .

dtO. „ 2 . . .
3°/o Macedón. Gold . . . .

Deutsche Reichsb.-Vorzug.
Elektr. H o ch b a h n ..............
Hambg. Hochbahn L it.-A  . 
Schantung 1—<50000 . . . . 
Österr.-Ung. Staats!). . . .
B a lt im o re -Ö h io ..................
Allg. Dtsch Eisenbahn . . 
Canada Abiief.-Scheine . .

Allg. D t Cred.-Anst............
Bank elektr. W erte . . . .  
Bank fü r  B rau-Induslrie  . 
Barm er Bankvere in . . . .
Bayer. H yp .-B ank..............
Bayer. Vereinsbank . . . .  
Berliner Handels-Ges.. . . 
Commerz- u. P riva t-Bank 
Darmst. u. N a tionalbank .
Deutsche B a n k ..................
Disconto C om m .-An t.. . .
Dresdner B a n k ..................
M itte ld t. C reditbank . . .
Österr. C re d it ......................
Reichsbank . . ..................
W iener Bankverein . . . .

D t.-Austral. Dampfsch. . 
Hamb.-Amerika-Packetf. 
dto.-Südam. Dampfsch. . 
Hansa Dam pfschiff . . . 
Kosmos D am pfschiff . .
N o rd d t L l o y a ..............
Ver. E lbeschiffahrt • . •

Ad lerw erke . . .
D a im le r ...............
Hansa-L loyd . . . 
Nat. Autom.-Ges.

5 _ 44,50 _ _ —

5 42,50 42,75 42,65 43,10 42,75 42,50
4¡/q 25,25 2 ,25 25,50 — 25,50 25,50
4I/2 5,12 5.10 5,10 — 5,00 4,90

4" 29,00 28,50 — 28,25 28.12 28,00
4 3.10 3,20 3,20 3,00 3,00 3,00
4 3,50 2,4C 2 40 2,40 2,50
4 2,40 — — — 2,50

4Vs 6,50 — 6,50 6,50 6,37 —
4Vß. 15,50 15,30 15,25 15,00 14,50 14,50

4 26,90 26,60 25,50 25,50 25.62 25,50
4 23.50 22,25 22,25 21,62 22,00 21,90
4 23 00 22,75 22,70 22,40 — 22,25
4 14.50 14.20 14,20 14,25 14.25 14,25
4 14,75 15,00 14,75 — — —
4 17 40 17,00 ¡6,50 16,50 16,50 16,90

fr. Z. 29,70 29,75 29,50 28,37 28,50
4V*> 25,90 25,90 25,90 26,00 26,20 —
41/0 25,80 25,87 25,70 25,60 25.70 25.60

4 28,50 28,60 28,60 28,62 28,60 28,50
4 25,00 25,00 24,87 24,62 24,62 —
4 3,60 3,50 3,50 3.30 3.30
4 25 00 25.50 25,40 25,10 24.87 24,40

4Vs 32,20 32,75 33,00 32.90 33,00

5 25,75 25,75 26,75 26,75 25,75 25,75
4Vq 30,00 30,12 _ 30,50 30.12 30,95

29 00 29.25 — 29,50 29.00 28,8/
3 26,50 26,25 — 25,75 26,37 25,50

Bahnen-Werte
7 114,25 112.25 114 50 115,25 115.50 115,37
7 94,50 98.50 102.00 129,00 120.00 120,00
6 97,50 103,00 __ 104,37 103,50 104,50
7 16,87 16,75 — 15,75 ! 4,80 15,10
4 25,75 2637 __ 27,25 27.50 27.87
3 103,25 __ 102,62 101,75 102,25

41/2 108,00 10900 110,12 113,00 113.00 110.00
5v. 90 00 90,62 90,12 89,00 90,00 89,00

360,50
0,9025
0,8025
0,90
0,51
0,920
0,93
0,92
0.93
0,9125
0.91
0,9175
1,07
0,95
0,044

43.25
25.00 
4.87

28.00 
3,00 
2,40

6,60

14.50
25.12
21.12
22.50
14.25
14.50 
17,20 
28.90
26.50
29.87 
28,60 
24,80
3,25

24,10
34.00

25.00 
30,12
29.00
25.87

! 16,75 
120,00 
105,50 
16,00 
23.37 

101,87 
110,00 
89,00

Bank-Werte
8 17151 173-00 175,50 176,00 176 50 176,00 '79,87
9 173.00 ¡74.00 177,25 178 00 177,50 175,00 ¡79.00

11 196.25 200,50 204.50 206.00 213,00 222,00 222,00
8 135.00 190,00 191,00 187,50 188,00 185,75 186.00
8 219,50 218,50 .20,(10 222,75 220,00 220,00 222.00

10 214.Q0 214,50 216.00 216.50 217,00 215.00 217,00
10 272,00 274,50 275,00 276,00 271,00 274,00 273.25
8 226,00 226,50 226.25 223,00 220,50 218,50 220,50

10 268,00 267,00 267.00 269.00 269,00 269,50 274,00
10 19150 191,50 192.50 1.2,50 1x1,25 191,00 ¡92,30
10 185,50 ¡85,75 ! 86,50 185.75 ¡84,25 183,75 185,00
8 184.00 185,50 187,00 185,75 181,00 183,50 184,00
8 ! 94,00 195,00 189,00 189,25 180,75 180.50 185,25
8 9,10 9,10 9,20 9,37 9,50 10,35 ¡0,90

10 176,00 179,87 180,00 179.25 177,50 179,00 180,25
0.6 S 6,00 6,10 — 6,40 6,00 7,12 6,50

Schiff ahrts-Werte
0 __ _ __ —
0 173,60 174,87 176,00 175.75 176.50
8 188,50 189.00 189,50 193,00 195,50 197,25
0 199.50 200,00 200,50 204 00 208,00 209,00
0 ¡69,00 172.00 i 71.1k) 173.25 173,25 174,75
0 158,00 ¡58,50 160,00 161.75 162,87 162,50
0 84.50 85,25 87,00 91.00 94,00 93,50

Automobil-W erte
0 116.00 117,87 118.00 120,00 125,50 127,75
0 85,50 86,50 89,00 89,00 90,00 93,00
0 76,75 77.25 75.50 74,50 74,00 73,00

12 1:4,(.‘0 114.50 116,00 118,25 120,25 120,75

Chemische Werte
J. P. Bem berg......................
Byk G uldenw erke..............
Cnem. Fahr. v. H eyden. .
fa h lb e rg  L i s t ......................
J.G. P 'arnenindustrie . . .
Th . G o ld s c h m id t...............
Oberschi. Kokswerke . . . 
Rhenania Chem. F'abr. . . 
Rhein. Westf. Sprengstoff.
J .D . R ie d e l.........................
R ü tge rsw erke ......................
Scheidemandel . . . . . . 
Ver. G la n zs to ff...................

28 271.00 284,00 285,25 278,00 295,00 310,00
0 94.25 97,50 105,00 112.00 113,75 113,75
3 136 50 136.25 138.62 139,62 140,00 139,00
8 154,00 153,00 149,00 149,50 148,25 150,00

10 319,50 320,50 319,50 326,00 328,50 328,00
0 148 50 ¡49,50 149,00 149,75 148,25 ¡50,00
0 146,00 ¡46,00 147,00 147,01! 144,87 144,00
0 71,75 72.50 74.50 77 50 78.00 77,00
0 124,00 123,00 125,25 125,00 126,00 125,00
0 ¡17,50 i;6,50 114,50 114,00 115,00 121,00
0 139,25 137,75 138,50 137,62 138,87 139,00
0 32,50 32,62 33,25 37,00 38,75 37,75
0 401.00 410,00 409,00 402,00 438,00 461.00

Elektrizitäts-Werte
Accum. Fab rik  . 
A llg . E lektr. Ges. 
Bergm ann Elektr.

1 8 1160,10 I ¡61,00 1166,50 1166.75 1166,87 1163,00 i :
0 166,25 168,62 17C.00 172,00 172,87 172,87 1

1 6 1164,du 165,00 1166,75 1168,00 1169,00 1167,00 1:

176,12
205,25
215.75
173.50 
162,00
92.50

128.75 
101,00
74.75 

124,00

315.50
113.00
140.00
154.00
333.00
150.50
150.00 
78,25

127.00 
128,25
140.00 
37,50

470.00

164,75
173,00
169,87

Dt. Kabelwerke . . 
E lektr. Lief.-Ges. . 
E lektr. L ich t und Kraft 
Felten & Guilleaume 
Ges. f. el. Untern. . . 
Hackethal D raht . . 
H am burger EI. . . 
Lahmeyer & Co. . .
C. L o r e n z ..................
H. Pöge E lektr. . . .
Rhein. E le k tr.............
Rhein,-Westf.-El. . . 
Sachsenwerk . . . .  
Schles. E lektr. und ( 
Schuckert & C o.. . . 
Siemens & Halske. . 
Tel. J. B erliner . . . 
Vogel D i-ah t..............

10.1. 11.1. 12.1. 113.1. I 14.1.

119,25
167.00
170.00
161.75 
19(5,00 
! 11,50 
i 61,87
149.50 
¡30.0 »
120.00
1(5 2.00
183.75 
123.37
184.50
164.00
200.00 
105,00 
114,01)

123,87
170.50 
¡73.87
164.00
202.00
111.75
164.75
150.00 53!,00 
123 50,
164.75
195.00 
124,25 
¡85,00
164.75
201.00
105,00
116.50

135 0)
173.00
178.50 
166,5 J
208.00
113.00
165.00 
154,75
143.00 12).00 
¡69.00
202.50 
125,87
186.50
166.50
201.50 
107.5)
120.00

¡37,00
176.00
180.00
170.00
218.00
113.50 
¡7.’ ,87 
160 00
141.00
128.87
176.00
215.50
128.87
187.50 
163, 0
205.00
110.00
122,00

135,12
177.50
183.50
173.75 
216.00 11J .00
174.75
162.50 
14187
128.50
173.50
212,00
130.00
188.50
163.75 
207,25
109.75
124.00

17.1.

133.00 
17 ',00
182.50
170.50
216.00
109.75
174.00
161.75
139.75
126.50
179.50
211.00
128.50 
188,00
169.50 
207,37 
¡07,00 
122,00

Kali-Werts
Dt. K a liw e rk e ..............
K a liw erk  Aschersleben 
Sa lzdetfurth Ka li . . . 
Westeregeln Ka li . .

9,6 127,25 129,87 131,50 1 *34,25 137,37 138,75
10 159,7) 160,00 16 L00 ¡68,00 171,25 173.00

193,50 196 00 203.25 207.25 216,00 2 i 9,00
10 166,0U 167,00 172,50 155 00 155,75 1 ;;2.50

Lokomitv- n. Waggon-Fabrik-Aktisn
Berl. Masch. Schwarzk.
Busch Waggon . . . .
Kraus & Co. Lokom . .
L in ke -H o fm a n u . . . .
Orenstein & Koppel . .

Maschinen- und Metallwaran-Fabrik-Aktien
Augsb.-Nürnb. Masch. 
Bamag-Meguin . . . 
B erlin -K arlsr. lnd . . 
B i ngwerke. . . . . .
Deutsche Maschinen 
Gebr. K ö rtin g  . . • 
H artm ann Masch.. . 
H irsch K u p fe r. . . . 
H um bo ld t Masch.. . 
Karlsruhe Masch. . • 
Ludw. Loewe . . . .
M otoren Deutz . . . 
Hugo Schneider. . . 
Schubert & Salzer . 
Vo ig t & Haeffner . . 
R. W o l f .....................

0 127,75 132,10 136,75 141,50 142,25 143,0.)
0 84,12 90,25 91,75 93,00 92,50 9 (.00
0 80,00 ——94,00 80/25
0 91,50 91,50 92,00 92 00 9 ),25 94,87
0 137,62 137,25 137,75 139,50 139,8? 139,12

0 14000 141,50
0 59,25 61,00
0 113 00 111,50
0 45,00 55,50
0 117,50 118,25
8 128,75 121,50
0 46,75 47,50
0 113,75 114,50
0 5212 54 50
0 48,00 51.00

10 - 274,25 285.00
0 77,00 77.75
0 97.50 101.00

12 247,50 248.00
8 131,62 J 35,00
0 71,00 71,75

Bochumer Guß . . . 
Buderus Eisen . . .
Dt. Lux. Bgw.............
Essener Steinkohlen 
Gelsenkirchen ßg.v. . 
Harpener Bergbau . 
Hoesch Eisen . . . .  
Hohenlohe-W erke . 
Ilse Bergbau . . . .  
K löckner-W erke . . 
Köln-Neuessen . . .
L a u ra h ü t te ..............
Leopoldgrube . . . 
Mannesmann Ilöhrea
M a n s fe ld ..................
Ob e rb e d a r f ..............
Phönix Bergbau . . 
Rhein. Braunkohlen
R h e in s ta h l..............
Riebeck M ontan . . 
Schles. Bergbau . . . 
Siegen-Solingen Guß 
Stolberger Z ink . . . 
Ver. Stahlwerke . .

Aschaffenbg. Z e lls to ff. . .
B a s a lt ....................................
Berger T ie fb a u ..................
Calm on A s b e s t..................
Charlottenburg . Wasser . 
Continent. Caoutchoue . .
Dessauer G a s .....................
Dt. A t la n t  Telegr. . . . .
Deutsche E r d ö l..................
Dt. W ollenw aren . . . .
Dt. Eisen ha n d e l..................
D yn am it N o b e l..................
Eisenb. Verkehi s in itte l . .
Feldm ühle P a p ie r..............
F. H. Ham m ersen..............
Ph il. H o lz m a n n ..................
Harb. G um m i Phönix . .
Gebr. Ju n g h a n s ..................
M e ta llb a n k .........................
Miag M ühlenbau 
N o rd d t W o llkä m m e re i. .
Ost w e r k e ............................
O tavi M in e n .........................
Po lyphon W e r k e ..............
S a ro tt i....................................
Schles. T e x t i l ......................
Schultheiß-Patzenhofer . .
Stett. V u lk a n .....................
S töhr K a m m g a rn ...............
T h ö rl Ver. Oelfabr. . . . .
Thü ringer G a s ..................
Leonh. T i e t z ......................
T r a n s r a d io .........................
Ver. Scnunlabr. W essel. . 
W ick ing Portland-Zement 
Ze lls to ff W a ld h o f ...............

139.50
64.50 

111,25
60.25 

120,00 
120,00
19.73

115.00
57.50 
54,00

289.00
80.25110.00

258.00
141.00 
72,00

Montan-Werte
183.50 
116,00 
186,00
190.50 
186,00 
189,62
175.50 
28,30

267.00
162.50
182.50 
84,50

132,12
214.00
148.75 
123,25
137.00
251.00
199.75 
182 50
150.00 
72,00

197.00
154.75

Sonstige Werte

0 178.55 183,50
0 113,00 115.00
0 17 ),00 184.00
0 ¡88.00 191,75
0 179,50 184,00
ü 187,75 188,25
0 174,00 175,00
5 2Ö.9G 27,87
8 263 00 264.50
0 154,10 156,00
0 ¡80,00 ¡81,00
0 81,00 82,62
6 129,C0 129,50
0 208,37 212,50
8 ¡45,12 146,62
0 124,87 124,00
0 133,50 134,25

10 248,00 249.50
0 193,62 200,75
6 179.5Ü 182,00

9Z1. ¡59,50 143,87
ü 68,00 69,00
6 184,00 ¡89,00

1*9,87 152,50

138,10
65.50 115.0;
58,75 

122,00 
115,09 
53,87 

117,50 
55,30
55.00 

29 i,00
87.50 

114,25 
257,00
141.50
75.00

185.75 
118,12 
186,00
188.50 
186,12
188.75
176.75
23.50

270.00
166.25
181.50 
87,(0 

132 87
214.00
145.50
124.50
134.25
253.00
200.50
183.00
149.75 
74,25

196,0.)
155.00

1*0,00
67.25

56.00 
122,87
113.00
55.00

113.00
56.00
52.25

295.00 
85/25

103,50
256.00 
143,25
82,75

187.00
119.00
187.00 
¡92,50
183.00 
190.62
176.00 
28,25

269.00
169.25
181.00 
87,00

¡28,03
213.25
147.00 
124,37 
136,5)
255.75
206.00 
184,99 
150,00
7 .00

202.75
155.75

142.00
66,00

115.00 
54,12 

1 3,0)110.00
53,87121,00
56 0)
51.00

295.00
85.00 

106 00
243.00 
142 00
80,U0

185.50 
1 ¡9,00
187.00
190.50
187.50
190.00 
¡77,75
28.75 

26 i,50
174.50
181.00
86,0 )

130.00
213.25
148.00 
1-3,00
135.50
253.25
208.50
184.50
156.50 
77,00

232.00
154.00

1 5.00 
Í 76,00
184.00
172.50
223.00 
! 11,50 
'75,00
164.50
139.75
129.50
183.00
211.00
127.75
190.00 
¡70.C0
208.501)0,00
123.00

¡42.25 
¡78,75 
235 00 
190,00

144,25
91,50
92.00
99.00 

140,00

143.00
66.00

115.75
54.50

125.00
115.00 
54,12

123.00 
55.5’)
52.75 

306,0(1
88.50 lll,2> 

235,53 
¡43.75
82,00

8 173,37 179,25 181,00 181,00 ¡82,00 181,50
6 97 97,50 — 104,00 102,00 100,00

15 288,00 293.25 295.00 292,00 289,50 294,00
6 66,37 67,00 68.12 72,00 75,25 73,00
6 133,50 ¡32,75 134.00 134,50 134,00 133,75

10 118,50 121,00 127,75 134,25 134,00 131,25
7 186,75 187,00 187,00 186,87 186,25 185.00
0 133,50 132,00 142,00 142,00 139,87 131,00
4 180.75 177,00 ¡80,25 179,00 178,00 177,00
0 59,75 63,00 65,00 68,50 69,00 64,50
0 94,00 95,50 98,12 106,25 108,50 107,25
0 157,75 158,50 I5.-i.00 160,00 161,50 161,50
5 131,75 133,25 15.25 144,00 •— 150,00

10 187,87 195,00 200,00 204,00 203,50 198,00
8Va 125,00 130,00 139,75 142,00 140,25 138,00
0 170,00 ¡73,25 180,37 181.00 1. 0,00 177,00
6 96.50 100,00 112,00 111,00 10600 104,00
8 102,87 109,00 112,00 118,50 118,00 116,50
7 180,50 183,00 184,25 183,00 184,00 182,87

10 150,00 P,0,00 162,00 161,00 160,25 158,00
6 170 75 175,75 181.50 180,00 176,00 176.00

10 245 25 248,75 254,25 253,50 260,00 265,00
11,11 39,00 3.\82 39,37 42,00 44,1; 43.62

8 146,37 148,12 149 75 150,00 151,00 156,00
12 183,00 185,00 187,87 ) 8 ,50 19Ü.C0 189,50
0 73,00 77,50 ,3,50 87 50 85,5C 84,00

10 297-00 301 00 305,00 302,50 310.50 322.00
0 77.25 76,62 77,25 80,00 83,75 83,00
6 160,00 164,00 165,00 166,00 162,00 162 00
4 136.00 133,00 134,75 128,00 124,25 121,00
6 145,00 148.75 148,50 150,00 152.62 151,50
6 128.12 130 37 131,62 134.87 130,00 135,75
8 147,50 147,50 150,00 154,00 156.50 156.87
0 80.75 84,00 80,00 88,50 88.50 85,00

10 1(8,50 l7U,00 172,50 172,87 170.0,1 ¡72,00
244,50 253,00 255,00 250,00 253,50 257,00

121,12
188.50
189.00
189.00
192.75
181.00 
30.25

270.00
180.75
185.00
88.50

131.50
216.00
150.00 
126 00
137.00
258.50
214.00
185.00
162.00
78.00 

248,03
156.00

188,00
101.00
302.00
73.00 

133.12
132.00
187.50
139.00
182.00
57.00

109.00
163.50 
151,0C
201.00
139.50 
182,00
104.50
120,<i0
186.50
158.00
185.00
270.00 
44,12

¡50.75
201.25 
84,25

325.25 
81,87

163.50
125.25
155.00 
138,73
159.25 
85.00 

174.59 
207,37
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Utecm in-sM oHctim gen u nö  B U q uífio tíon áfu tfc  flee ö e d in e c  ö ö c fe

^ausschließlich Dividende II
5

Kurs

II

12. Januar

S
3 Sö

uw
a

Kurs

II £S¡ II
5

Kurs

o M•a

Liquidationskurse

per u ltim o  
Dezember

per medio 
Januar

Allgem. Dt. K leinbahnen.

¿liefern. D t  C red it A nsta lt. . . .
Barm er B a n k v e re in .............. ...  .
B erliner Handels-Gesellschaft. . 
Commerz- und P riva tbank . . . 
Darm städter und  N a tiona lbank
Deutsche B a n k ................................
D isconto-G ese llschaft..................
Dresdner Bank................................
M itteldeutsche C reditbank . . .

Deutsch-Austral. D a m p fe r. . . . 
Ham burg-Am erika-Packetfahrt . 
Ham burg-Südam erik.-Dam pfer .
H a n sa -D a m p fe r.............................
K o s m o s -D a m p fe r.........................
Norddeutscher L l o y d ..................

1073/. 1061/a 1093/3 1077/a 1117/8 IO91/2 I I 33/4 113 1131/3 1127/3 1101/2 IO93/4 1121/3 110 98 110

171V. 1701/2 1751/. 172»/, 177 176 176 1751/3 1767/, 176Va 1793/4 176 180 1791/ 158 179
185 182 191 I 88V3 192 190Va 189 1863/4 188 1851/a 186 Va 185Va 186 1853/g 157 185
274 2733/, 276 277 274 2773/4 276 2741/3 2731/2 2743/. 275Va 2731/4 274 274
2 28 225V. 228 227I /3 228 226 Va 223 221 2213/. 218 2201/a 218 22U3/4 2201/ i 226 220
268V t 2661/2 269 266V3 2683/4 267»/, 271 267Va 2701/a 2681/4 272 269 277 275 262 276
192 IW /s 194 191V, 193Va '021/3 1931/a 192»/, 192 191 192 190 195 193 190 194
1853/, 1841/a 186V« 185 1863/, I 86I/4 136 V2 1851/2 184»/, I 833/4 184 Va 1831/s 186 185 Va 179 185
>«3/ , I821/2 I 88V9 1841/a 188 187 I873/4 1851/a 385 1821/a 18474 182 185»/, 1843/fl 174 185
19o 1921/2 19ÖV2 1941/2 191 Va 187 19Q6/8 187 I 88V3 1871/a 185 181V, 186 1851/a 171 185

172 176
174 173 175 173V, 1763/4 J75V, 1763/4 176V, 1773/« I 743/4 177 172»/, 177V, 1751/2 172 176
iS ?/* I 881/2 1883/4 ™ '/8 190 1933/4 1921/4 1961/4 1953/8 1991/a 196 2061/a 2031/2 ¡92 205
200 1991/a 201 199 201 2003/4 2057/, 2O33/4 209 207»/, 2123/4 208V2 2171/3 2151/g 200 217

1 '»Va 172
lU/Vs 156 159 158V4 160 Va 1598/9 161»/, 1607/, 1637/, 1611/a 163 I6OV4 162V, 161V, 169 162

87 86 89 ' " « 71/8 90»/, 891/2 90Va 89I/2 90 897/8 961/a 91 IOIV2 99I/2 87 ICO
1141/9 1131/3 116 115»/, 117 116% 119V, 118 121 Va 120 I 2IV 3 un»/. I 243/4 124V. 116 124

321 318 3233/4 3221/* 322V4 32OI/4 328 324 331 3281/i 329V, 327 3343/4 3331/a 325 334
1491/4 147»/, 151 150 1 1507/, 150 152 150 151 1471/a 1503/4 149 Va 152 Va 151 148 152
1461/4 1451/a 1481/j 146 148»/, 1471/2 1477/, 1461/a 147V3 145 146 Va 1423/4 1523/, 1493/8 148 150
139»/, 139V, 38»/, 1378/ 4 140 139 Va 139 138 139»/, 1391/, t39i/a 1383/a 143 I393/4 143 HO
416 3911/2 4181/3 «U /2 417Va 41J 412 404 448 420 472 440 483 466 363 475

168 166V, 169 no»/. 170 1737/, 1701/a 173»/, 1713/4 1711/, 170 1731/a 173 169 173
165 164 167 1651/2 168 161 170 16872 17U/3 168 Va I68I/4 167V, 171 1691/a 166 170
171 I 693/4 1751/3 173 182 177 185»/, 183 185 1821/a 183 1821/g 185 1831/a 164 184
1685/8 187V, I73 170 1743/4 173 179 1753/4 179 176 1761/. 174 1767/i 176 166 176
162 161 166 163 Va 169 Va 166 1731/ , 171 1743/4 1727/3 17 i 1761/, 173 1721/2 163 173
198 I 951/0 2051/3 203 210 206V* 221 2171/2 219 217 216 Va 2141/4 226 224 190 225
|« y » 1631/2 165 I 041/2 166 I 651/4 173 Va 169 175»/, 174 174 1731/4 1747/ , 1731/a 152 174
1621/3 162 1651/, 163Vs 173 170 I773/4 173 182 178 181 1791/2 ï î 5 165 185
185 I 841/3 185 1843/4 I 86V2 186 I 88V4 1805/« 1891/a I 88V2 1881/a 188 193 1913/, 177 192
1643/, 164V, 168 V« 165Va 168 Va 1071/2 170 168, 172 1683/, 1691/a 168Vi 172 171V, 168 171
2013/g 200 2U3>/8 201V, 2031/2 202 2063/4 204 208Va 2061/a 2u6V, 2053/, 209 208 208 208

1593/fl 1603/. 160 1643/4 163 1701/a J 68 173 171»/, 174 170 178 1761/a 158 178
1951/2 1943/4 1977/3 196V4 205 202 212 2071/4 219 215 219»/, 2141/a 2261/2 225 191 226

167 1683/4 168 1741/a 172 176 Vg 175 179»/, 1/77/2 185»/, 177 190 I 88V4 166 189

1273/. 1265/« 1351 2 129 137 135 H IV , 139 i« y » 142 Va 1431/, H H /, 145 1441/a 119 145
911/4 92 927/, 921/s 92I/2 92 93»/, 93 96 921/a 1003/, 99 86 10J

137l/a 137 138 156V, 139 1381/2 1401/a. 1397/8 141 l395/8 1391/ , 138i/a 141 Va 140V, 137 141

118 ü ? v . 120V. I I 73/4 122 121 123 I2IV 2 124 122 124 122 1263/, 125 119 125
274 290 284 293 290 297 290 300 296 2983/4 296 311 301 266 305

1795/8 1791/4 185 183 187 186V, 187V, 186V, 188Va 1871/, 189 1861/a 131 1883/, 182 190
114 I I 3I /2 116 Va 116 117 Va 1163/4 119 V , 118 I I 81/2 120 118 Va 123V, 122 119 122
180 179 1831/, 183 187% 186 188 186 188 /̂1 187 189 186 1893/, 188 Va 182 189
iw y . I891/3 1931/4 191 191 1901/a I 941/2 1901/a 194a/. 1991/3 192»/, 191 194 192 191 193
I 8OI/1 179V. 185 1831/4 187Va I 80I/4 189 I 8ÜV2 189 189 190 1861/a 1903/, 189V, 183 190
1675/3 I86I/9 192 188 191 Va 1893/4 1911/3 389 192 190 1901/2 1881/a 194 1923/4 196 193
174 1731/, 175V, 174 178 1761/4 178 1773/4 1771/4 175 179 1751/2 1831/a 182 179 182

264V. 268 265 2703/4 2683/4 271 2693/4 2701/4 268 267»/, 271 Va 271 262 271
154 159 157 1651/a 162 I 68V4 167V* HO»/, I6ÔV4 178 1693/, 181 HOI/, 159 180

1891/2 179 182 Va 181 184 Va 183 182 V < 180 183 180 Va 1831/a 1803/, 185Va 1843/, 185 185
208 214 212 216 2141/4 2141/2 214 214»/, 212»/, 2143/4 2111/a 219 2167/g 209 217

115V3 145 148 146 1487/8 148 149 1481/4 148V4 1477/a 149 1461/a 153 1497/® 145 150
124 i^ ! /a 1241/3 124 1231/2 123V4 1251/3 124 126 125 123»/, 1231/2 127»/, 1241/a 123 120
I 341/2 1331/4 136 V, J 343/4 138 137 I 373/4 1371/2 138 136 I373/4 135 139 138 139 139
2507/8 248 252 249 254 2611/2 2561/2 253 257 253 2573/4 253 265 2591/4 253 260
1961/4 1931/2 2041/4 197 2021/3 200 202 1981/4 2077/, 2031/4 2103/4 2061/a 2157/a 214 204 215
182'/3 177 1841/3 1821/2 1841/3 183 1851/2 183 1857/« 184 185 1831/, 189 186 185 187
1501/4 149 1547/a 1521/g 156 154»/, 156»/, 1553/, 1561/a 154 1561/, 153Va 157»/, 1563/, 155 157

133 1321/3 1331/4 132 134 1 331/ 4 1341/2 1331/2 134»/, 1331/3 I 33I/2 132»/, 1337/g 1331/4 129 134
J19S/S jHfVa 121»/, 1201/a 1278/3 1253/, I35I/3 133 134»/, 133 133 1311/2 1351/2 133 i l l 134
1873/4 1853/, I88V4 187 1881/a 187 188 187V, 1871/3 185 185Va 1841/2 189 1875/8 181 188
1811/2 181 177 182 180% 181 1781/a 1797/2 178 1791/2 177V, 183 182 188 183
1573/4 156 1533/4 159 1597/, 158 163 IGUVt 163 162 1623/4 161 1647/8 164 Va 160 164
172»/, 171 178V2 1741/2 182 1783/, 1837/8 1817a 182 179 179 178 1833/4 182 171 182
J8T /s 178 I 878/4 182 186 Va 1843/, 185 183 V* 184 1831/4 J 84 Va 182 198 186 180 190
24G 2451/4 253 248 255 253»/, 2531/2 253 2601/2 2543/, 2683/4 260 271 2091/a 247 270
89V, 39 39 383,'4 40Va 39V, 421/2 4IV 2 443/, 44 44 43% «V a 44 39 44

29/ 29t>Vi 306 299 306 304 305 3031/a 3121/a 307 328 3141/a 335 332 300 335
128»/. 128 Vs 131V, 130 132 1311/4 1347/3 133 137 135 1357/8 134 1391/2 1363/, 125 138148 1461/3 149 »«Vs 152 150 Va 154 1531/2 158V* 156 156 I 548/4 159 1585/a 143 159
» / i ‘■1471/3 254»/, 2531/3 2541/a 2521/2 250 248 2543/4 248 2611/a 252 260I /3 2071/2 236 268

D a im ler M otoren . . . .  
Nat. Autom . Gesellschaft

J. G. Farben industrie  . 
Th. G oldschm idt. . . . 
Oberschles. Kokswerke
R ü tg e rs w e rk e ...............
Ver. G lanzstoff...............

Allgem. E lek tr.-G es..............................
Bergm ann E lek tr....................................
E lektr. L ich t und K r a f t ......................
E lektrizitäts-Lieferungs-G esellschaft
Felten & G u il le a u m e .........................
Ges. f. e lektr. Un tern .........................
Hamburg. E lektr. W e r k e ...............’
Rhein. E lek tr. A.-G.................................
Schl es. E lektr. u, G a s ..................
Schuckert & Co.......................................
Siemens & H a ls k e ......................

K a liw erk  Aschersleben 
Sa lzdetfurth K a li . . . 
Westeregeln K a l i . . . .

Berl. Masch. S chw artzkopff .
L in k e -H o fm a n n .....................
Orenstein & K o p p e l...............

Deutsche M aschinen. 
Lud w ig  Loewe . . .

Bochum er Gußstahl . . . .
Euderus E is e n .....................
Deutsch.-Luxembg. Bergw. 
Essener Steinkohlen . . . .  
Gelsenkirchener Bergw. . .
Harpener B e rgb au ...............
Hoesch E isen.........................
Ilse B e rg b a u .........................
K lö ckn e r-W e rke ..................
Köln-Neuessen . . . . . * *  
M annesm annröhren . .
M a n s fe ld ................................
O berbedarf......................... [
Phoenix Bergbau. . . . ! i 
Rhein. Braunkoh len . . . [
R h e in s ta h l.............................
R iebeck-Montan 
Ver. Stahlwerke

Charlottenb. Wasser . 
C o n tin e n t Caoutchouc
Dessauer G as...............
Deutsche E rdö l . . 
D yn am it Nobet. . . * ) 
Ph. H o lzm ann . . . .
M e tu llb a n k .................. \  \
O stw erke ......................*
O tavi M inen 
Schultheiß
Leonh. T ie ts .................. ]
Transradio .................
Z e lls to fffab rik  W a ld ho f ,

fflorfteitü&ctfttfrfcn fleutfdfcc JJriöaino tenA anfen
31. Dezember 1S26 Bayr.

Noten-B.
Sachs.
Bank

Badische
Bank

W ü r tt
Noten-B.

G o l d ......................................................
Deckungsfähige Devisen . . . ,  T , 
Sonstige Wechsel und Scheck* . . 
Deutsche Scheidemünzen. . . . . .
Noten anderer B a n ke n ......................
Lo  n b a rd fo rd e ru n g e n ......................
W e r tp a p ie r e .......................................
Sonstige A k tiva  ................................

Sonstige täg lich  fü llige V e rb ind lich 
keiten ................................

Ve rb ind lichke iten  m it  Kündigungs-
fr is t  ......................................................

Sonstige Passiva............. ...
Darlehen bei der Rentenbank . • . 
W ilterbegebene W echse l..................

(
28,559
5.897 

52,469
0,048
2,408
1,848
9,814

10,724
68,893

1,989

0,200
4.897 
6,475 
2,818

n  M illionen  
21,010 
4,024 

58,543 
0,132 

12,480 
2,150 
0,274 

11,344 
59,081

19,934

4,137
4,856
3,464
1,702

Reichsmar
8.126
4,915

28,998
0,016
2,222
1.832
9,046

18,786
25,658

11,661

18,015
4,878
3,330
3,795

k)
8,143 
6,388 

29.098 
0,011 
8.341 
8 862 
8.702 

33.422 
20,997

5,865

53,989
4,706
8,600
44)15
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FRIED. KRUPP, Aktiengesellschaft, ESSEN
Vermögen*- r  Verbindlichkeiten 
bestandteile B l l ä l l Z  2U I11 3 0 .  S c p lC lD D C F  1 9 2 -6  und Reinvermögen

Grundeigentum und Werksanlagen, \ 
Werksgeräte und Beförderungsmittel /  
Vorräte, halb- und ganzfertige Waren .
Gewerbliche Schutzrechte.......................
Kasse, Reichsbank- und Postscheck- ;

G u thaben ...........................  |
Wechsel und Schecks..................  1
Wertpapiere und Beteiligungen: 

Festverzinsliche Wertpapiere . . . .  
Andere Wertpapiere u. Beteiligungen

B a n kg u th a b e n ...........................
Guthaben bei öffentlichen Sparkassen . 
Waren- und sonstige Schuldner . . . .  
Schuldner aus Werksgemeinschafts-

v e rre c h n u n g ..................
Sicherheitswechsel und Bürgschaften

RM. 9 502 800,40 
Verlust aus 1925/26 ................................

168 123 372,40
44 534 755,59 

1,—

4 273 377,44

110 058,39 
55 262 870,31 
14 011 398,45 

800 254,52 
38 195 705,90

17 343213,41 

2 106 227,44

G r u n d k a p ita l .........................................
Gesetzliche R ü c k la g e ...........................
Sonderrücklage.........................................
Deckung f. Schäden u. Verpflichtungen
Sonstige R ücks te llun ge n .......................
Guthaben der Hilfskassen, Stiftungen

u. dgl........................................................
Guthaben von Werksangehörigen bei der 

Firma und bei der Spareinrichtung .
A n le ih e n ..................................................
Hypotheken und Restkaufgelder . . . 
Anzahlungen . . . . . . . .  . . . 
Waren- und sonstige Gläubiger . . . .
B a n k g lä u b ig e r.........................................
Laufende A kzep te ....................................
Gläubiger aus Werksgemeinschafts

verrechnung .........................................
Rückständige Löhne, Gehälter, Provi

sionen, Steuern usw..............................
Sicherheitsweehsel und Bürgschaften .

RM. 9 502 800,40

160 000 000,- 
16 000 000 —
8 706 227,44 

27 315 723,16 
17 094 753,56

343 183,69

2 009 419,92 
48 100 133,47

1 556 170,60
9 571 766,78 

16 568 468,52
385 289,94

2 943 160,55

23 630 001,35 

10 036 935,87

RM. 344 761 234,85 RM. 344 761 234,85

Ausgaben G e w i n n -  u n d  V e r l u s t  -  R e c h n u n g  f ü r  1 9 2 5 / 2 6 Einnahmen

Steuern ..................................................
Angestellten- und Arbeiterversicherung
W ohlfahrtsausgaben................................
Zinsen ......................................................
Abschreibungen auf Beteiligungen usw. 

und verschiedene Ausgaben . .

12 387 797,11
8 134 092,53
5 245 472,81 
3 063 995,15

6 290 115,76

Betriebsüberschuß ................................
Verlust aus 1925/26 ................................

33 015 245,92 
2 106 227,44

RM. | 35 121 473,36 RM. 35 121 473,36

1.

2.

B A R M E R  B A N K  -  V E R E I N
HINS BERG, FISCHER & Co.

Kommanditgesellschaft auf Aktien,
Barmen—Düsseldorf.

Die Kommt -nditisten unserer Gesellschaft werden 
h ierm it auf Grund dies Gesellschaftsvertrages zu der 

Auflerordentliehen Generalversammlung 
eingeladen, welche am Donnerstag, den 10. Februar 
1927, vorm ittags 11 Uhr, im Bank ge bände in Düssel
dorf, Breite Straße 25, stattfindet.

Tagesordnung:
Beschlußfassung über den Antrag der persönlich 
haftenden Gesellschafter auf Erhöhung des Grund
kapitals um RM. 12 0-00 000.— auf RM. 33 000 000.— 
unter Ausschluß des gesetzlichen Bezugsrechtes 
der Kommanditisten.
Änderung des Gesellschaftsvertrages (§ 4 ent
sprechend den zu 1 gefaßten Beschlüssen).

Die Kommanditisten, welche der Genertlv er Sam m
lung beiwohnen wollen, haben ihre  Aktien bei einer 
der nachbenannten Stellen bis

spätestens zum 3. Februar 1927 einschließlich 
zu hinterlegen:

sowie an allen anderen in  Betracht 
kommenden Plätzen bei den Nieder
lassungen des Barmer Bank-Vereins, 
in  Düsseldorf außerdem bei dem 
Bankhaus Siegfried Falk; 
bei der D ireciion der Disconto-Gesell- 
schaft, der Darmstädter und National
bank, der Berliner Handelsgesell
schaft, den Firm en S. Bleichröder, 
Delbrück Schickler & Co., Hardy 
& Co. G. m. b. H., Reichs-Kredit-Ge- 
sellschaft A.-G., Gebe. Arnhold; 
bei dem Bankhaus H. Schirmer; 
außer bei unserer Zweigstelle bei 
dem Bankhaus Simon Hirschland; 
außer bei unserer Zweigstelle bei 
dem Bankhaus S. & I i.  Goldschmidt, 
der F rankfurter Bank;

in  Barmen und 
Düsseldorf

in  Berlin

in  Kassel 
in Essen

in  F rankfurt 
am Main

in  Hamburg bei der Norddeutschen Bank; 
in  Köln außer bei unserer Zweigstelle bei

dem Bankhaus J. H. Stein;
in  Leipzig bei der Allgemeinen Deutschen Cre-

dit-Ansta lt und deren- F ilia len in 
Chemnitz, Dresden, Gera-Reuß, Halle 
an der Saale, Magdeburg und Plauen 
im Vogtland;

in  München bei der Bsyerischen Hypotheken- und 
Wechselbank, dem Bankhaus Hardy 
& Co. G. in. b. Ii., Kommanditgesell
schaft;

in  Nürnberg bei dem Bankhaus Anton Kohn; 
in  Stuttgart bei der Württembergischen Bank

anstalt, der D irection der Disconto- 
Gesellschaft;

in  Elberfeld bei dem Bankhaus von der Heydt- 
Kersten & Söhne.

An Stelle der Aktien können auch Hinterlegungs- 
Scheine der Reichsbank, der Bank des Berliner Kas
senvereins oder eines deutschen Notars bis spätestens 
o. Februar 1927 einschließlich bei der Gesellschaft 
eingereicht werden.

Die Legitim ation zu der Generalversammlung w ird  
alsdann von der Gesellschaft den Hinterlegern e u s - 
gehändigt.

Barmen,
Düsseldorf, den 14' Januar 1927'

D e r  A u f s i c h t s r a t :  
Justizrat Dr. Wesenfeld, 

Vorsitzender.

Ich hace mich als

R e c h i s a n w a l i
a m  L a n d g e r ic h t

in  Berlin  n iedergelassen. — M ein B üro  befinde! sich
W  5 7 ”, P o t s d a m e r  S t r a ß e  8 2 b

F e rn s p re c h e r: K u r iü rs l 7 6 1 9
D r .  K u r t  B a l l

Regierungsraf a. D.



DIE NEUEN TYPEN 1927
6|25, 10/50, 18/80 PS 

„Standard 6"
„L 9” Schnell-Lieferwagen

M it- allem  versehen,was 
vollendete Technik and vorbild

licher Geschmack leisten.
flDLERIUERHE vorm. HEINRICH KLEY ER FRRNHFIIRT a. IN.
F i l i a l e n  i n :  Berlin, Breslau, Hamburg, 
Hannover, Karlsruhe i. B., Königsberg i. Pr., 
/  Leipzig, München, Nürnberg, Stuttgart /

Commerz' und 
Privat-Bank

Aktiengesellschaft 

Gegründet 1870

Hamburg-Berlin
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Maferialbläffer
für Wirisdiafts- 
und Sozialpolitik

Monatsschrift für Wirtschaftler, Wissenschaftler 
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stellten, Berlin-Zehlendorl 
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SiebensfHbe-Verlaß G. m. b. H„ Berlin - Zehleodorf

B arm er  
Bank ^V ere in

Hinsberg, Fischer & Comp.
K o m m a n d itg e s e lls c h a ft a u f A k t ie n

Kapital und Rfiddage 
ca. RN. 32 Niilionen

H au p tverw a ltu n g  in  D üsseldorf

N ied e rlassu ng en  an a lle n  größeren P lä tzen  
in  R h e in la n d  und  W e s tfa le n

Kommanditen:
von der Heydt* Kersten & Söhne, Elberfeld 

Siegfried Falk, Düsseldorf /  S. & H. Goldschmidt, 
Frankfurt a. M. /  H. Schirmer, Cassel


