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DARMSTÄDTER UND NATIONALBANK
Kommanditgesellschaft auf Aktien 

Aktienkapital und Reserven

lO O  MILLIONEN REICHSMARK 
B E R L I N

Z a h l r e i c h e  N i e d e r l a s s u n g e n  in  a l l e n  T e i l e n  D e u ts c h la n d s

ALLIANZ
f t

AU SAN*KONZERN

Pramfeneinnahme 133131392 RM 
Kapital u. Reserven 128000000 RM
der vereinigten Gesellschaften im Jahre 1925

Allianz Lebensversicherungsbank A.-G.
uersicherungsnestand Ende 1926 mehr als 500 mm. Rin 

29%  Uersichenendividenoe
Badische Pferdeversicherungsanstalt A.-G. 

in Karlsruhe i. B.
Brandenburger Spiegelglas-Versidierungs- 

A.-G. in Berlin
Globus Versicherungs - Aktien - Gesellschaft 

in Hamburg
Hermes Kredit versicherungsbank Aktien- 

Gesellschaft in Berlin 
Kraft Versicherangs-A.-G. des Automobil

clubs von Deutschland in Berlin 
Union Allgemeine Deutsche Hagel-Ver

sicherungs-Gesellschatt in Weimar

Versicherungen a lle r  Art.

24 -
S o m m e r /  

See u. Schnee
N t P I G

Fjord- und Polarfahrten
n. d. N o rdkap  u. Spitzbergen bis an d ie  Grenze de* 
ewigen Eises m . d .20000C ons großen deutsdtenDrei- 
sd irauben luxusdam pfem „R e liance " u n d „R e s o lu te "  

B e ide  D a m p fe r fü h re n  a u f  diesen Reisen 
n u r erste K lasse

1. Reise vom  3. J u li bis 26 . J u li 1927  (D . „R e lia n c e ")
2. Reise vom  17. J u li bis Q.JJug. 1 9 2 7 (D .„R e s o lu te ")

Fahrpreis f ü r  je d e  Reise und  Person  
von Reichsm ark 30 0 .—  aufwärts. 

Interessenten erholten Auskünfte und Drucksachen kostenlos 
durch die

Hamburg - Amerika 
Linie

Hamburg 1, Alstardamm SB
tauf di» Relsefüros und Vertretungen an allem grvferem 

Plattem des Iw und Auslandes.

Deuf»her Sparkassen- «■ Giro-Verband
Oeffentlich - rechtliche Spitzenorganisation von 16 Girozentralen 
und Landesbanken, 3000 Sparkassen, Girokassen, Kommunalbanken

Kommunaler Giroverkehr
Durch das über ganz Deutschland verbreitete Gironetz werden Ueberweisungen 
an | e d e r m an n und nach a l l e n  O r t e n  k o s t e n l o s  ausgeführt 

G i r o g u t h a b e n  w e r d e n  v e r z i n s t .

Zalilscbein /  EilfiberweisnnAsverkebr /  Scheck- and Wechsel-Inkasso /
N äh ere  A u skü n fte  erte ilen  d ie ö rtlich en  S p a rk a s s e n  und G iro zentra len



,W t  V O n D a n z ig

MAGAZIN DERWIKTSCHÄFT
¿ V o d iiÿ t  m lt~ /P U rn iS # *
is i^ ^ A N G  BERLIN, DONNERSTAG, 7. APR IL 1927 NUMMER 14

D o $  ^ a n t t t u n g ö p c o g c o m m  ö e c  U f o
Die Rekonstruktion der Universum F ilm  A.-G., die zu den größten Sanierungs
aktionen der deutschen Finanzgeschichte gehört, lenkt die Aufmerksamkeit 
darauf, daß der F ilm  nicht nur an sich schon ein höchst bedeutender Welt
handelsartikel geworden ist, sondern auch ein wichtiger Pionier fü r den 
sonstigen Waren-Export des Herstellungslandes. Aus diesem Grunde ist eine 
leistungsfähige deutsche Film industrie auch allgemeinmirtschaftlich eine 
dringende Notwendigkeit. Die finanzielle Sanierung der Ufa scheint jetzt 
gesichert. Ihre Passiven, die rund 148 Millionen betragen, werden ungefähr 
um die Hälfte vermindert, wogegen auf der Aktivseite ein Bankguthaben 
entsteht und starke Abschreibungen vorgenommen werden können. Die innere 

Sanierung des Unternehmens steht aber noch ganz dahin.

«ler rT.< era in  der letzten Woche über die Sanierung 
Hoc]y a ^ 'c r berichtet wurde, hat sich die Situation 
T y ^ i t e r  geklärt, die Umrisse der finanziellen 
heit f ^ °n sind, obwohl noch immer manche Einzel- 
ino ff . durch verschiedene Communiqués und 

^le lle  M itteilungen schärfer zutage getreten. 
ö°ch °r nur deshalb soll das Thema U fa hier
’'veil e'nm£d angeschnitten werden, sondern auch, 
mÇyi gar nicht o ft und deutlich genug darauf auf- 
°rde f r *1 Somacht werden kann, welch außer- 
fijy H .'d ie  Bedeutung die F ilm industrie  n icht nur 
®°Qd 10 lis tig -k u ltu re lle n  Belange Deutschlands, 
lic}|; ^  anch fü r seine Wirtschaft besizt. Eine amt- 
Zeit T ^ ib a n isch e  Stelle hat vom F ilm  vor einiger 
V gy^b lä rt, daß er, nach Stahl und Eisen, die größte 
aür ^ ^ SWare der W elt repräsentiere. Aber nicht 
das NlöS ^ b e n  die Am erikaner festgestellt, sondern 
Ber- ,evv"Yorker Handelsamt hat in  einem offiz ie llen  
i );ir'C d ®ogar dargelegt, daß der F ilm  eine unschätz- 
die “ Deutung auch fü r solche Branchen besitzt, 
ha1 ZUndchst gar keinen Zusammenhang m it ihm zu 
Fil° ea scheinen. Es hat e rk lä rt, der amerikanische 

111 aajbe, nam entlich in  Ländern niedrerer Z iv ili-
ka äußerst belebend auf den Absatz ameri- 
kieySĈ er Waren eingew irkt, die Bevölkerung habe 
k j . . atQerikanische Gewohnheiten, amerikanische 
ken UllS und amerikanische Verbrauchsgüter 
d nen^olernt, und in  einer ganzen Reihe von Län- 
G es\Sei durch den F ilm  ein vö lliger Wechsel des 
] rn C 1nucks und eine weittragende Änderung der 

^ d s tru k tu r vor sich gegangen.
d u rc .r!n Be0baC,ltung vor allem mag es gewesen sein, 
an]1Cß ^ 'e man sich auch in  England p lö tzlich  ver- 
dukr^ ^ h lte , die vö llig  daniederliegende F ilm pro- 
gry 10Q Groß-Britanniens durch eine große Neu- 
, 11 Ung konkurrenzfähig zu machen — : wenn in  
en .l.a 1 agen, wahrscheinlich unter Teilnahme der 

S 'sehen Regierung, eine britische Produktions-

gesellschaft m it 20 M illionen RM. K ap ita l ins Leben 
gerufen w ird , so ist a lle r W ahrscheinlichkeit n icht 
nur das Interesse an der speziellen Ware F ilm  das 
leitende M otiv, sondern ebenso sehr das Interesse 
an den übrigen Industrien, fü r die der F ilm  eine 
stumme, unmeßbare, aber .um 60 weittragendere 
Pionierarbeit zu leisten vermag.

*

D er Vergleich m it dieser englischen Gründung, 
die jenseits des Kanals bereits fü r eine sehr groß
zügige Transaktion gehalten w ird , läß t fre ilich  auch 
besonders deutlich erkennen, w ie enorm die Verluste 
eigentlich sind, die in  Deutschland von der U fa er
litte n  wurden. Denn in  der Tat sind jene 20 M illio 
nen, m it denen die Engländer anfangen wollen, 
nur ein Bruchteil des gewaltigen Minus, m it dem die 
U fa ihre bisherige Existenzperiode abschließt.

Es ist n icht ganz leicht, sich über den summen
mäßigen Betrag ihres Fehlschlags ein klares B ild  zu 
machen, da die Aktivseite der B ilanz fü r den Außen
stehenden undurchsichtig ist — : niemand kann auch 
nur oberflächlich sagen, w ie v ie l die fertigen und 
halbfertigen Film e, die Grundstücke und Bete ili
gungen, die die U fa besitzt, in  strenger Ertragswert
berechnung eigentlich w ert sind; daß sie n ich t so 
v ie l w ert sind, w ie ihre Herstellung und An
schaffung kostete und auch n icht so viel, w ie die 
Ansätze in  der letzten B ilanz ausmachten, ist aber 
unbestritten, und eine genaue Schätzung erübrigt sich 
hier. Am besten w ird  man sich über den Weg, den 
die U fa  bis zu ih re r jetzigen Krise durchlaufen hat, 
k la r, wenn man sich einmal lediglich die Passivseite 
ihres Status vom Beginn der Goldrechnung bis zum 
heutigen Tage vor Augen füh rt. Der heutige Status, 
auf Basis des le tztveröffentlichten (vom 31. Mai 
1925) aufgebaut, is t ja  nur geschätzt, da weder die 
Jahresbilanz per Ende M ai 1926, noch gar die Vor
sanierungsbilanz bisher bekanntgegeben worden ist.
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Aber in  gewissen Grenzen müssen die von uns an
genommenen Z iffe rn  stimmen, und es ergibt sieh 
demnach das folgende B ild :

Gold- Jahres- Geschätzte
bilanz bilanz Vorsanierung 

bilanz
1. 6. 24 31. 5. 25 31. 3. 27

Grundkapital . . . . 45,00 45,00 45,00
Reserve .................. . 15,00 15,43 15,43
Wandelobligationen . — 15,00 15,00
Hypotheken . . . 0,17 0,16 16,96
Schulden . . . . . 6,61 18,29 ca. 56,00

66,78 93,88 148,39
Es zeigt sich, daß die Schuldenbelastung in  den 
2% J ahren seit 1924 um etwa 82 M ill. RM. gewachsen 
ist, und in  den 1% Jahren seit der B ilanz 1925 um 
etwa 55 M illionen. Dieser Schuldenzuwachs wäre 
natürlich durchaus zu rechtfertigen, wenn er auf 
der Gegenseite zu ausreichend rentablen Aktioen  
geführt hätte. Aber die größten O ptim isten be
haupten n icht mehr, daß das w irk lich  der F a ll war, 
— ja , je  mehr die Sachlage k la r w ird , um so deut
licher w ird  es, daß selbst diejenigen Aktiven, die 
man als die produktivsten anzusehen geneigt war, 
im  Grunde genommen Fehlanlagen darstellten. So 
hätte man z. B. glauben können, daß mindestens das 
große Verwaltungsgebäude „Vaterlands-Palast“ , 
eines der größten und bestgelegenen Betlins, das zu 
erheblichen Teilen auch weiterverm ietet war, eine 
gesunde Kapitalsanlage darstelle. Tatsächlich aber 
erfährt man je tzt, daß sogar dieses Im m obil, das in  
der Bilanz m it ungefähr 16 M ill. RM. figuriert, noch 
im  letzten Jahre einen Zuschuß von einer halben 
M illio n  erfordert hat. Ä hnlich steht es m it einer 
ganzen Reihe von Theatern, die zwar ebenfalls sehr 
teuer erworben wurden, im  laufenden Betrieb aber 
stets m it D e fiz it abschlossen. Und was die fertig
gestellten Filme ambelangt, so ist ihre Wertbemessung 
schon deshalb nur äußerst vorsichtig möglich, w eil 
ein F ilm  ja  kein O bjekt ist, das dauernde E rträg
nisse lie fe rt, sondern nur eine recht kurz bemessene 
Lebensfrist besitzt, innerhalb deren er sich vö llig  
amortisieren muß.

Welche W erte die U fa also in  der Tat besitzt, 
darüber mögen die Meinungen auch unter Branche
kundigen sehr w eit auseinandergehen. Daß es aber 
keine Werte sind, die den Anschaffungskosten ent
sprechen, und daß die bisherigen Bilanzierungs
methoden falsch waren, die einfach von den Aus
gaben ausgingen und die erfolgten Ausgaben auf der 
Gegenseite aktivierten, darüber g ibt es keine 
Meinungsverschiedenheiten mehr. D ie jetzige Sanie
rungsaktion besteht zum großen Te il auch darin, 
daß man diese bisher aufrechterhaltene F ik tion  end
lich  preisgibt und die Konsequenzen daraus zieht.

*
Um diese Operation durchführen zu können, und 

um die U fa gleichzeitig in  entsprechendem Ausmaß 
von Schulden zu entlasten, von Zinsverpflichtungen 
zu befreien und m it einem gewissen Betriebskapital 
zu versehen, genügt keine einfache Prozedur, son
dern ein ganzes System von Maßnahmen ist e rfor
derlich. Dabei hat es sich selbstverständlich nicht

vermeiden lassen, daß die Deutsche Bank, die 1 
größte G läubiger der U fa ist, (45 M illionen Kre * ̂  
Vorschüsse), ebenso auch einer der größten Aktionär 
(15 M illionen Nominalbesitz von 45 M illionen _â 
p ita l), auch die Hauptkosten der Zeche zu za 6 
hat. A llerdings hat die Verwaltung der Bank ^  
kanntgegeben, daß ihre Abschreibungen auf die S 
samten Ufa-Positionen, die wohl schon in  früher^ 
Jahren begonnen haben, in  der diesjährigen 
so w eit getrieben worden sind, daß nicht nur 
bereits defin itiven Verluste, sondern auch alle küu 
tigh in  noch möglichen vollkommen außer Ans® 
geblieben sind.

D ie Prozeduren, die im einzelnen v o r g e n o in in  

werden, lassen sich in  drei verschiedene GrupP 
gliedern, nämlich

1. Schuldenniederschlagung,
2. Besitzveräußerungen,
3. Beschaffung neuen Geldes.

An der Schuldenniederschlagung ist vor alle111 j. 
Deutsche Bank beteiligt, die zunächst einm al 
Forderungen von 6^4 Millionen g la tt verzichtet, UI) _ 
dem T ite l, daß dies Zinsen und Provisionen s6î (| 
A ls eine Niederschlagung is t es ferner aber auch
betrachten, wenn die Deutsche Bank sich fü r vrei*6̂  
lD / i  Millionen ih re r Forderungen m it Nach?11̂ ^

vreQ1'
Genußscheinen abfinden läßt, die erst dann
einen G ew inn-Anteil Anspruch haben sollen, 
die Aktionäre 6% Dividende schon erhalten ha ^  
In  diesem F a ll soll die H ä lfte  des dann noch ' ’ê  
bleibenden Reingewinns auf die Genußscheine att 
geschüttet werden. Auch sollen diese Genußsch6'  ̂
von der U fa eventuell zurückgekauft ' v er. .f jj 
können, und zwar zu 1000 RM. pro Stück, zuzüg1 ^ 
i%  fü r jedes Jahr der abgelaufenen Lebensd3  ̂
aber zuzüglich der inzwischen etwa erfolgten 1 
Schüttungen; und im  Falle einer L iquidation s<w ^  
die Genußscheine ein Anrecht auf die H ä lft6 ^ 
über 106% des Kapitals hinausgehenden Liquidah0̂  
Überschusses haben. Jedenfalls aber bedrückt 
Schuld die U fa so lange nicht, als sie keine Ge" '111 ̂  
erzielt, und andererseits is t der W ert dieser B ^ ,. 
rungsscheine fü r den Inhaber äußerst probleinatie^ 
sie können vie lle icht noch einmal einen Wert t  
winnen, im  Augenblick sind sie jedenfalls s 
n iedrig zu veranschlagen. Eine Schuldem»6 e 
schlagung ist es drittens, wenn das Kapital’ ^  
je tz t 45 M illionen beträgt, auf 15 M illionen zll$a ^  
mengeschnitten w ird ; und fü r die Deutsche 
die nach ihren Angaben 15 M illionen von ¡s 
A ktien  besitzt und sie m it 50% Durchschnitts!11® 
bezahlt hat, entsteht aus dieser Zusammeiischncm6^
ein weiterer Verlust von 2y2 Millionen RM., vor® , 
gesetzt, daß die zusammengelegten A ktien w irk 1 
auf pa ri gehen werden. D ie Rechnung aus dicSf i 
Te il der Prozedur ist also k la r: der Ufa-Status " r) ̂  
um 47y2 M illionen entlastet, von denen 20 Millio®e ̂  
mehr oder m inder de fin itiv , die Deutsche Bank 
während der Rest aus Kursverlusten früherer Ak 1 
näre und aus dem Zusammenlegungsverlust der g6̂  
wärtigen besteht. Wer diese gegenwärtigen Ak»
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stet6' SÛ er ^er Deutschen Bank, deren Portefeuille 
sind ' Veî  Polier geschätzt worden war, eigentlich 

»entzieht sich ö ffen tlicher Kenntnis.
Verk^ ^ eŜ zver^ußerun&sak ti°n besteht zunächst im  
jjer des „Vaterland-Palastes“ , in  dem sich bis
ein ln Verwaltungsgebäude der U fa befand, zu 
¿g, ,. * reis von 20y2 M illionen. Dadurch verschwin- 
die 16 ainerikauische Hypothek von 16,8 M ill. RM., 
Bu ĉ esem Hause lastete, und es entsteht ein 
ß ^ w in n  fü r die U fa in  Höhe von etwa 3y2 M il- 
fi • Cl1 B '\l. Das Übernahmekonsortium w ird  aller- 
a|So Wleder von der Deutschen Bank geführt, die 
ihr ^awissermaßen gezwungen ist, zur Bereinigung 

u i Engagements ein neues Engagement in  Form 
JllaQ r fdausbeteiligung zu übernehmen. Jedoch h o fft 
ttienV- ^aS ^ aus> wenn es’ w ie geplant, als Rah- 

Ur einen neuen Kem pinski-Betrieb dient, seinen 
■ty anfswert vo ll repräsentieren und ein w irk lich  

v°'les Besitzobjekt sein w ird . A ls zweite Ver
ein 6rUn«saktio  n w ird  ein Verkauf des erst vor 

Jahr erworbenen und eingerichteten „ Gloria- 
^ a rS 6S' E p lan t, der ebenfalls bisher un lukra tiv 
ge ’ Und fü r den man 6 M illionen zu erlösen gedenkt, 
Da aE e r einem Bilanzansatz von 4,7 M illionen. 
13 lu '8 Warde sich ein weiterer Buchgewinn von 
¿e , dbonen ergeben. A llerdings w ird  auch hier die 
geh' SCae ®ard£ unter Umständen zur Käufergruppe 
d«r°Den rtlassen, sodaß auch hier, vom Standpunkt 

eufschen Bank aus gesehen, nur sozusagen eine 
J"ür e,norinuilg des Engagements erfo lgt sein würde. 
2)1 .. le U fa aber ergibt sich aus diesen Aktionen, 

glich der zuvor beschriebenen Niederschla- 
eY eg®ahti°nen, eine Entlastung der Passivseite, bzw. 
j; Steigerung der Aktivseite um insgesamt 74 M il- 
Jj.. Wogegen aus der Aktivseite nur die beiden 

Eser Vaterland und G loria-Palast herausge- 
° r°cheu sind.
^  ^ ZU kommt nun aber noch die Wiedererhöhung 

aPitals auf 45 Millionen, die den Status um 
daß Ĉ e M illionen verbessert. Fügt man hinzu, 
g i . e bisherige Reserve von 15%' M illionen wahr- 

1Djbch ganz oder zum größten T e il aufgelöst wer- 
a Wird, so ergibt sich, daß im  Gesamtverlauf der 

tu Transaktion die Aktivseite schematisch um 
3g_jUH3 M illionen erhöht, die Passivseite um rund 

’ M.illionen verm indert w ird , das ist eine Verbes- 
k_tun,g Um runcj • 22 M illionen. Diese 72 M illionen 
Hen11611 ZUr Abdeckung der Schulden von 56 M illio - 
16 ZUr Schaffung eines Barguthabens von rund 
41 ülionen verwandt werden, unter entsprechenden 
w ' ?areZungen auf die Aktiven. D ie Bilanzsumme 

also auf beiden Seiten nach der Sanierung 
Nähernd halbiert

an-
sein.

*
k r ’ 16 Einzelheiten der Kapitalerhöhung sind von 
W t em ^ r°fUn öffentlichen Interesse mehr, denn sehr 
de rfiC leb ilich  is t es nicht, daß die noch vorhan- 
¡n Ca freien Aktionäre von ¡dem Zuziahlungsrecht 
g r ^ fa^erem Umfang Gebrauch machen werden. Im  
j  J* £anzen w ird  es wohl dabei bleiben, daß! fü r 

dbonen eine Gruppe geradestehen muß, die sich

aus der Deutschen Bank, O tto W olff, der Vereinigten 
G lanzstoff-A. G. und wohl auch noch einigen bisher 
unbekannten Partnern zusammensetzt, während die 
restlichen 15 M illionen von H errn Hugenberg über
nommen werden, der aber persönlich kaum über 
solche Summen zu verfügen hat, sondern seinerseits 
wieder Arrangements m it Konsortialteilnehm ern ge
tro ffen  haben muß. Inw iefern die Kompetenz zur 
faktischen Leitung des Unternehmens, die der Hugen- 
berg-Gruppe übertragen w ird, durch Aktienpoolung 
oder sonstige Verträge dauerhaft gesichert worden 
ist, darüber ist nichts in  Erfahrung zu bringen.

D ie Teilnahme eines politisch so prononcierten 
Kopfes, w ie H err Hugenberg es ist, weckt nun an 
sich schon gewisse Besorgnisse. D ie Versuchung, das 
ungemein durchschlagende Publizitä tsm itte l des 
Filmes fü r politische Ziele einzusetzen, ist sicher 
außerordentlich groß, wogegen andererseits m it 
politischen Film en wahrscheinlich noch weniger in- 
und ausländische Erfolge zu erringen sein werden als 
schon bisher. M it einiger Gewißheit kann nach dem 
U rte il erfahrener Fachleute sogar gesagt werden, daß 
eine Politisierung der U fa unbedingt zu weiterem 
V erfa ll führen müßte und dam it, da diese Gesell
schaft nun einmal der ausschlaggebende Exponent 
der deutschen F ilm industrie ist, zu einem V erfa ll der 
deutschen F ilm industrie überhaupt.

Aber sogar wenn nicht die Absicht bestehen sollte, 
die U fa in  politischem Sinne auszunützen, — und die 
Vernunft der Großaktionäre w ird  wohl groß genug 
sein, dieser Lockung zu widerstehen —, müssen offen
bar ganz tiefgreifende betrieblidhe Änderungen er
folgen, wenn anders m it der jetzigen äußeren Sanie
rung auch eine innere verbunden werden ¡soll. Vor 
allen Dingen w ird, wie schon w iederholt h ier gesagt 
worden ist, die immer noch gänzlich ungeklärte 
Frage gelöst werden müssen, auf welchen Geschäfts
gebieten eigentlich die ständigen D efizite  eingetreten 
sind und ob es rich tig  ist, was je tz t behauptet w ird : 
daß tatsächlich alle Unternehmungen der U fa, die 
meisten Theater sowohl wie der G roßteil der Produk
tion, sich als verlustbringend erwiesen haben.

Im  übrigen aber w ird  sich die neue U fa im  Ge- 
gegensatz zur alten zu der grundsätzlichen Erkennt
nis durchringen müssen, daß m it Organisation allein, 
und sei sie noch so w eit ausgreifend und machtvoll, 
noch nichts Entscheidendes anzufangen ist, daß v ie l
mehr jede Industrie eineFrage d e r  P ers ö nlichk eiten ist. 
Das sollte innerhalb des kapitalistischen W irtschafts
systems schon an sich k la r sein; es sollte aber ganz 
besonders k la r sein, wenn es sich um eine Industrie 
handelt, der zugleich die beiden Schwierigkeiten an
haften, erstens halbkünstlerisch und zweitens jung  
und undurchforseht zu sein. D ie U fa hat durdh ihre 
überragende Stellung in  der deutschen F ilm industrie  
schon großes Unheil angerichtet: sie hat verhindert, 
daß durch ausreichenden Vergleich und genügende 
Konkurrenz die w irk lich  qualifizierten Köpfe sicht
bar werden konnten. Und sie hat durch allzu starke 
Zentralisation eines te rrito ria l so weit ausgebreiteten 
Betriebes jene geschickte E instellung auf das örtliche
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Publikum, ohne die ein Massengeschäft kaum denk
bar iet, allzusehr erdrosselt. So hat der monopo
listische Charakter der U fa einerseits dazu geführt, 
daß, nachdem die bisherigen Leiter doch ziemlich 
abgewirtschaftet haben, auf w eiter F lu r keine Köpfe 
feststellbar sind, die als Nachfolger in  Betracht 
kommen könnten. Und er hat andererseits dazu ge
füh rt, daß den einzelnen Unternehmungen in  den 
verschiedenen Städten eine G eschäftspolitik zentral 
aufgezwungen wurde, die w e it davon entfernt war, 
die Erfolgsm öglichkeiten zu erschöpfen.

D ie neue Leitung w ird  sich . darüber schlüssig 
werden müssen, ob sie dies monopolistisch-zentrali
stische System, das an dem bisherigen Schiffbruch 
wahrscheinlich am ausschlaggebendsten bete ilig t ist, 
noch weiter bestehen lassen w ill oder nicht. Die 
Frage bedarf einer genauen Prüfung; aber der Ge
danke ist außerordentlich bestechend, den großen 
Block in zwei oder drei kleinere, völlig unabhängig 
voneinander arbeitende, und auf scharfe gegenseitige 
Konkurrenz eingestellte Unternehmungen aufzuteilen 
und dadurch w irk lich  tüchtigen Elementen die Mög
lichke it zu geben, sich vom Durchschnitt überhaupt 
abzuheben. Und andererseits die verschiedenen lo
kalen Unternehmungen derart zu verselbständigen 
und am E rfo lg  zu interessieren, daß der jeweilige 
örtliche M arkt in  der Tat am geschicktesten ausge- 
nützt w ird.

Eine solche grundlegende Umstellung erschein 
um so nötiger, als im  Zuge der ganzen Sanierung® 
aktion auch das einzige positive A ktivum , das ®® 
letzten Jahre noch geschaffen wurde, in  die Briic e 
zu gehen droht: die sogenannte Parufamet, Je®e 
Gemeinschaftsorganisation m it zwei amerikanischen 
Großfirmen, die zwar 40 Film en dieser Amerikaner 
den deutschen M arkt aufschließt, dafür aber auch 
20 Ufa-Film en den amerikanischen. Wenn durc 
eine Sprengung dieser deutsch-amerikanischen Ver- 
triebsorganisation, die der U fa in  letzter Zeit noch 
die größten E inkünfte geliefert zu haben sch^i11 * 
auch der E xport nach dem entscheidenden amerika
nischen M arkte wieder auf eigene K ra ft gestellt wiro> 
so ist umso dringender notwendig, daß w enigst®9 
innerhalb der Gesellschaft selbst m it größter 
schleunigung die Umstellungen vollzogen werden, d*e 
wenigstens die prim itivsten Vorbedingungen fü r cü' 
besseres Funktionieren in  der Zukunft schaffen, y  
ist n icht ganz rich tig , wenn man sagt, daß die U** 
gleichbedeutend m it der deutschen F ilm industrie ist- 
Aber es könnte vie lle icht rich tig  sein, daß ein neuer 
und endgültiger Niederbruch der U fa gleichbedeu
tend m it einem völligen Erliegen der deutschen Fd®1' 
industrie wäre. Dies zu verhindern, is t eine Aufgabe 
die w eit über das private  Gebiet hinausgreift und i®1 
eminentesten Sinn ein n icht nur kulturelles, sonder® 
auch allgemein-wirtschaftliches  Interesse involvier*-

3>ec i$ecitf|fecft0ttec öct Dottatfmitf
Uon ©eorg ÖornljaEÖ

Unter den Geschäftsberichten der Großbanken fü r 1926 sticht der Bericht 
den die Darmstädter und Nationalbank vorlegt, durch seine persönliche 
Prägung besonders hervor. Der Verfasser des Berichts, Jacob Goldschmidt 
lie fert durch seine Ausführungen erneut den Beweis, daß auch in der Leitung 
einer Großbank die Persönlichkeit etwas bedeutet. Der starke Optimismus 
zu dem sich Goldschmidt bekennt, ist bisher durch die Konjunktur gerecht
fe rtig t worden. Seme sozialpolitischen Ansichten sind indessen zu subjektiv 

und können der wissenschaftlichen K r it ik  nicht standhalten.
Es gehört Zu den alten und durchaus n icht 

schlechten Traditionen der deutschen Großbanken, 
daß sie sich bemühen, ihre Geschäftsberichte, zu 
deren jäh rliche r Veröffentlichung sie durch das 
Aktiengesetz verp flich te t sind, zu allgemeinen W irt
schaftsberichten auszuweiten. D ie innere Berechti
gung dazu wurde von je  aus der Tatsache hergeleitet, 
daß da« Bankgeschäft als Hilfsgewerbe von Handel, 
Industrie, Landw irtschaft und Handwerk besonders 
eng m it allen Teilen der W irtschaft verflochten 
sei, und daß das Bankbureau, in  das E rfo lg  oder 
M ißerfolg a lle r W irtschaftenden einmal irgendwie 
einmündet, einen besonders günstigen Standort fü r 
Überblick und abgewogenes U rte il bietet. Eine Reihe 
von Banken hat sich ja  sogar allm ählich Bureaus fü r 
ständige Konjunkturbeobachtung angegliedert, aus 
denen wöchentlich oder monatlich Berichte an die 
engere Kundschaft oder an weitere Kreise der w irt-

sohaftlich Interessierten hinausgehen. D ie SuW®1® 
dieser periodischen Beobachtungen w ird  dann b® 
Jahresbericht gezogen. Und eine Zeitlang schien 
so, als ob die Bankinstitute einander in  der Fülle 
auf solche Weise berichtsmäßig zusammengetrage®e® 
mehr oder weniger exakten durch Kurven u® 
Z iffe rn  illus trie rten  M aterials überbieten wollt®11' 
Da, w ie gesagt, viele dieser Banken das M aterial be
reits im  Laufe des Jahres löffelweise verschenke® 
und das in  einer Zeit, in  der Konjunkturkunde ®® 
Privatw irtschaftslehre populär geworden sind, b® 
das Interesse an derartigen Ausführungen, die 
w ie eingefrorene Posthomtöne anmuten, etwas naC 
gelassen. Gleichwohl stößt man noch da oder dort 
auf interessante Einzelheiten, sobald nämlich J® 
diesen Berichten der Versuch gemacht w ird, be 
stimmte Zeiterscheinungen be ifä llig  oder abfä llig  2® 
kritis ie ren  oder aus ihnen theoretische Lehrsätze z®
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j a^re H War me l̂r ^ac 1̂ während der In fla tion^- 
ganz er Fall. Und es würde vie lle icht heute nicht 
b rich t Qe Û Zen «ein, einmal die alten Geschäfts- 
®chw y, ^er Baaken daraufhin durchzublättern, wie 
Qrofj^C 0(le r wie stark hei den Leitern der deutschen 
(]er j  anEen die Erkenntnis vom w irk lichen  Wesen 
inwi atl0n gewesen ist, noch einmal zu überprüfen, 
deil ii'V(' |l die deutschen Bankdirektoren w irk lich  
oder V011 W irtechafteführern verdienen. Der eine
Ste}j(,aa,^Crc solcher Berichte läßt auch selbst ferner 
gjeii . e erkennen, daß in  den vielköpfigen Kolle- 
dua], . er dkinkdircktionen da und dort eine In d iv i- 
pro^i ßitzt, die sich Gedanken über W irtschafte
st i..<me tßacht und diese auf ihre besondere A rt 

A0ßen versucht.
Sckaf+T i’ era^e dieses Ind ividuelle  w ird  in  den W irt- 
alg  ̂ erichten der Banken in  der letzten Zeit mehr 
Wird ,rUaeren Jahren zurückgedrängt. Zum Teil 
sie v V '^F ich t w irk lich  die Persönlichkeit, da, wo 
greir ,aQden ist, durch das immer stärker um sich 
eg ~ n e kollegial oerfuhren erdrückt, zum T e il g ilt 
sich a 6 >̂ei Bankdirektoren als n icht sehr vornehm, 
eiue w  r®dölich auf den M arkt zu stellen. Man hat 
eXp(1 .einung, aber man w ill m it ih r die Bank nicht 
die j ^ eren» das „In s titu t“  erdrückt m it seiner Würde 
direht'118̂ 1611' Fad wenn jemand lange genug Bank- 
loßtü0,'.' 'ßt, dann w ird  er schließlich selbst zur 
sein i IOn- Es mag manchmal vie lle icht ganz gut 
sie viel  ̂ Fankdirektoren, die sich fälschlich, w eil 
ihrer verdienen und infolgedessen auch von
Pew- . Jagebung sehr hoch geschätzt werden, fü r 
SclUv . 1Cakeiten halten, auf diese Weise zum 
siejj fclgea ve ru rte ilt sind. Aber imm erhin befinden 
derg^^E 'r den deutschen Bankleitern doch einige, 
kloidy iills ĉEten man °koe die konstitutionellen Be- 
kören ri® fducke der Institutsw ürde doch recht gern 
Crfr(;ll]'V Ur<̂ e- Gerade deshalb erscheint es besonders 
den U 1Ĉ ’ daß eine dieser Persönlichkeiten diesmal
zu ^e n d lic h e n  M ut zeigt, sich ganz ind iv idue ll 

geben.

iVaft Gr letzte Geschäftsbericht der Darmstädter und 
I j j j j i  bank is t von sämtlichen D irektoren des
GeSor..p ’ die hier ja  zugleich persönlich haftende 
A k f teirLhaber einer Kommanditgesellschaft auf 
K0]i SlJid , unterzeichnet. W ie es sich unter guten 
Jacolf'p in  alphabetischer Ordnung, so daß
Sc}) ̂  0Ehchmidt erst als d ritte r h in ter D r. Beheim-
derB *. ach und Bodenheimer auf marschiert. Aber 
A ie se j^^e rs ta tte r heißt: Jacob Goldschmidt. Auch 
reits 'iUn«8ie a lle r deutschen Bankdirektoren is t he
ge n Ton der Verpflichtung zur Würde durchdrun- 
da ' ej.Ie dun sein Am t auf erlegt. Denn zu der Zeit, 
Sch-ty1" {dß tatenfroher M itinhaber der Bankfirm a 
lehcjj4^ ’ Goldschmidt & Co. noch seiner Lust zu 
eg Sein'Vag ê’ scEr i0k  er wöchentlich, und wenn 
\V irts i^d te »  täglich Börsenberichte m it allgemeinen 
heit • r  Gausblicken, deren mutige Entschlossen- 
Gagen iT* Wenß? zum E rfo lg  seiner Firm a beige- 
nic})t aE Diesen Berichten sah man an, daß sie 
B ),^  , al voll entstanden waren, sondern aus jedem 

a en leuchtete das Vergnügen des Verfassers,

6ich äußern zu können, und sogar die Freude an der 
K ritik , und zwar an einer analytisch begründeten. 
Für das materielle Behagen dieses Mannes mag es 
von V orte il gewesen sein, daß die Nationalbank fü r 
Deutschland ihm w inkte. Für die deutsche Handels- 
joum a lis tik  ist es sicher ein Verlust gewesen. H ier 
blühte ein kritisch-publizistisches Talent. Und es 
ist vie lle icht schade, daß dieser merkwürdige Vogel 
nunmehr so selten singt, und daß sein Gesang je tz t 
stark gehemmt w ird, daß er das Beste, was er weiß, 
n icht singen darf.

D er Geschäftsbericht der Danatbank aber is t ein 
sehr interessanter Gesang. Insbesondere deshalb, 
w eil der Verfasser den M ut hat, ganz er selbst zu 
sein. Und das is t eine ganze Menge. Denn 
Jacob Goldschmidt ist eine der wenigen Ind iv idu a li
täten unter den deutschen Bankdirektoren. E r ist 
es vor allem deshalb, w e il er kein Bankdirekior, 
sondern ein Bankier ist. Bankdirektoren sind Ver
waltungsbeamte. Sie sollen es sein. Es ist dagegen 
gar nichts zu sagen. Aber wenn sie geschäftlich 
etwas leisten, so o ft deshalb, w eil sie, als Kaufleute 
Bankdirektor geworden, auch hinterher als Bank
d irektor ihre Kaufmannseigenschaft n icht vergessen. 
Der größte von diesem Schlag w ar und ist auch 
heute noch, tro tz seines A lters, unbestritten 
Carl Fürstenberg. W ar dann vor allem Steinthal. 
W ar W aller. Ist Oscar Wassermann. Und aus den 
Reihen der übrigen Nathan, Frank und Schiitter. 
Das soll keine vollständige Liste, sondern nur ein 
typischer Auszug sein. V ie lle icht der Beste dieser 
A rt neben Fürstenberg is t Jacob Goldschmidt. Sogar 
im  Schicksal, insofern seinem großen V orbild  ähn
lich, als er seinen Weg auch der Berufung auf ein 
stark angebohrtes Fahrzeug verdankt, dessen Sinken 
von vielen m it um so größerer Freude begrüßt 
worden wäre, wenn es den Kapitän m it in  die Tiefe 
gezogen hätte. Aber wie seinerzeit Fürstenberg aus 
dem W rack der Berliner Handels-Gesellschaft einen 
so seefesten Übenseefa'hrer gemacht hat, so gelang es 
Goldschmidt, aus Nationalbank und Darmstädter 
Bank ein kapitales Fahrzeug zu zimmern, und aus 
dem erst ein wenig spöttisch betrachteten und stark 
begönnerten jungen Mann ist zwar immer noch kein 
Meergreis, aber doch imm erhin ein Mann geworden, 
dessen W orte und Handlungen national und in te r
national respektiert werden. Das hat natürlich  auch 
manche Schattenseite fü r seine menschliche E nt
w icklung gehabt. V ie lle icht w irk t er manchmal im  
Rate der G ötter etwas allzu „keß“ , wie der Berliner 
zu sagen pflegt. Auch ihm  w ird  natürlich  noch 
manche Enttäuschung blühen. Aber was man ihm 
sehr hoch anrechnen muß: bisher is t er auch als 
Bankdirektor ein Mensch geblieben, und zwar ein 
Mensch, der sich bemüht, n icht aus seiner A rt zu 
schlagen und H erkunft und Kam pf um seinen A u f
stieg nicht zu vergessen. Wenn ein so Gearteter 
schreibt, so is t das immer interessant. Denn in  jeder 
Zeile schwingen Erlebnisse m it. „Aus meinen großen 
Schmerzen mach’ ich die kleinen Lieder“  hat 
H einrich Heine gesungen. Und die Schreiber, die
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w irklich, was erlebt haben, die komprim ieren 
Summen von Lebenserfahrung in  ein paar Worte, 
die äußerlich gar n icht anders aussehen als die 
W orte, die Menschen zu setzen pflegen, die eigent
lich  gar nichts zu sagen haben. Aber das Geheimnis, 
warum derselbe Satz vom einen A utor gar keine 
W irkung hat, der andere aber m itre iß t oder zu 
W iderspruch auffordert, lieg t eben darin, daß es in 
dem einen F a ll sich um den glatten S til einer 
glatten Seele, im  anderen F a ll aber um die F ixierung 
eines Resultats des Ringens m it dem Erlebnis 
handelt.

In  dem letzten F a ll macht sich immer eine künst
lerische N a iv itä t bemerkbar, der Zwang zum 
Exhibitionism us. Und der ganze erste T e il des 
Goldschmidtschen Berichts is t dem naiven Be
kenntnis des Selfmademans, der an seinen Stern 
glaubt, zum Optim ismus gewidmet:

„Noch immer bestimmt eine revolutionäre Entw ick
lung den Verlauf der Dinge und zwingt den w irtsch a f
tenden Menschen sich mehr als in früheren Perioden 
auf die Kräfte von Natur und Zeit zu verlassen, als 
seine Entschlüsse lediglich aufzubauen auf dem Material, 
das Statistik und Erfahrung liefert. Die Rückkehr zu 
„normalen Verhältnissen“  . . . kann nicht allein m it 
den überkommenen M itteln der Erfahrung erkämplv 
werden . . , muß im wesentlichen durch schöpferisches 
Erfassen der treibenden Ideen und Kräfte der Gegen
w art gewonnen werden, . . . und zwar, um so mehr, je 
mehr die Erkenntnis wächst, daß unsere Zeit in  ideeller 
und materieller Hinsicht neue Begriffe und Gedanken 
fordert. Die Zweifel und Widersprüche, die sich aus 
solcher Lage ergeben müssen, hat man . . . häufig aus 
dem Gegensatz der Begriffe Optimismus und Pessimis
mus zu erklären versucht. Wenn man auf diese bequeme 
Formel verzichtet und die gegensätzlichen Auffassun
gen kritischer betrachtet, w ird  man feststellen müssen, 
daß diese Unterscheidung praktisch eine viel geringere 
Bedeutung hat, als es zunächst den Anschein gewinnt. 
Jeder verantwortliche Wirtschaftler, an welcher Stelle 
er auch stehen mag, übersieht, auch wenn er aus natür
licher Veranlagung heraus an eine aufwärts führende 
Entwicklung glaubt, k la r und deutlich die Gefahren und 
Schwierigkeiten, die Gegenwart und Zukunft zeigen. Die 
Notwendigkeit aber, neue wirtschaftliche Gebilde kon
struktiv zu schaffen, neue Ideen in  feste Formen zu 
gießen, neue Entwicklungswege zu erschließen, wenn 
man überhaupt dem wirtschaftlichen Leben wieder In 
halt und K ra ft verleihen w ill, zwingen auch den, der 
nach Charakter und Erlebnis gewöhnt ist, zunächst die 
Schwierigkeiten und Schattenseiten der Dinge auf sich 
w irken zu lassen, zum Llandeln und damit im  eigent
lichen und höheren Sinne zum Bekenntnis — zum O pti
mismus. N ur das sich hieraus ergebende Vertrauen auf 
eine fortschreitende Entwicklung bringt uns über die 
Zweifel und Widersprüche hinweg, die als Produkt einer 
gärenden Zeit entstehen, und die überwunden werden 
müssen, wenn w ir zu dem Ziel gelangen wollen, der 
kommenden Generation ruhigere und gefestigtere W irt
schaftsgrundlagen zu schaffen.“

Man weiß, daß dieser optim istischen Grund
richtung des Autors seine Bank, aber auch die 
deutsche W irtschaft im  allgemeinen manches ver
dankt. Goldschmidt war einer der ersten, der die 
neu herangereifte Anlagekraft des deutschen Marktes 
bei den Verhandlungen über die deutsche Tranche 
des Stahltrusts eskomptierte. Daß m it diesem O p ti
mismus vorausschauende K lugheit sich vereint und

daß sein Optim ismus n ich t zum Wunderglauben au^ 
artet, hat sein rechtzeitiger, nach vergeblicher 
nung erfo lgter A u s tr itt aus der Verwaltung ß®* 
gezeigt. Und in  seinem Bericht legt Goldschmi 
Hand der E ntw ick lung in  der chemischen Indus r i^  
in  der Montanindustrie, an Hand von Beispielen 
der Zement- und Kalibranche, aus der W elt e 
Sch iffahrt, des Schiffbaus und des Detailhandels
Ausw irkung optim istischer Grundauffassung fü r de»
Neuaufbau des deutschen Wirtschaftslebens 
Überall der Zug zur Rationalisierung, der Zug 
zu internationaler Verständigung. Alles fü r 1 
„lebendige Propaganda fü r  eine neue Wirtscna 
entw icklung.“

Aber auch gleichzeitig Entw icklung zu c^ nj  
neuen Verhältnis zwischen Privatwirtschaft u 
Gemeinwohl: ,

„Es versteht sich von selbst, daß eine solche 
legende methodische Veränderung die Geister z11 
fachen Widersprüchen und Kämpfen herausforder , ^  
es ist nur natürlich, daß sich von G es ich tspunkte^^  
außerhalb der (rein wirtschaftlichen1 Problem® jBe 
anderem auf rein menschlichem Gebiete liegen, 
Reihe von bedauerlichen Auswirkungen dieser sys n 
tischen Entwicklung zum Großbetriebe anführen ^  
Aber gerade die W irtschaft ist dem großen allge j)e. 
gültigen Gesetz einer unaufhaltsamen, in  Bewegung ^  
findlichen Entwicklung unterworfen, und nur ^eIte 
ihre zweckmäßige Einordnung in die jeweils gefor m 
Entwicklung kann ih r fördernder Einfluß sicher ge* ̂  
werden. Produktivität und Rentabilität, diese 
Grundpostulate der kapitalistischen Gesellschaft ^  
nung sind auch die Grundlagen fü r die Förderung 
Allgemeinwohles.“  ^

Goldschmidt faßt zunächst auch diesen 
lelismus zwischen P riva tw irtschaft und G em ^^ 
wohl etwas naiv auf. Ganz m it Recht sagt er, , 
das Gemeinwohl n icht gefördert werden kann u ^  
eine zur U nrentab ilitä t verurte ilte  W irtschaft- 
glaubt schon heute annehmen zu dürfen, „daß 1 
neuartige Entw icklung des kapitalistischen P riü^.^ 
das Verantwortungsgefühl des einzelnen f ar 
Allgem einheit mehr und mehr heben w ird  und 
die Großbetriebe in  ih rer Führung und L elS 
mehr und mehr sich einstellen werden, a u f . j ,  
Forderungen, die die Allgem einheit an die ”  ^  
schaft s te llt“ . Auch h ier ein sehr erfreulicher 
tischer und sozialer Optimismus und vor allem 
Aufdämmern der Mitverantwortung des P ri°a T̂° l ^  
schaftenden fü r die Allgemeinheit. Aber wer 
scheidet im  K o n flik t zwischen P rivatw irtschaft 
Gemeinschafts wohl? Sicher n icht ein von 0 
herab d ik tie rte r p lanw irtschaftlicher Schernatis 
Aber ebenso sicher ist, daß es fü r die Zuk^ 
darauf ankommt, an irgendeiner Stelle des PrlY*L 
w irtschaftlichen und privatbetrieblichen Me°u jg. 
mus lebendige K rä fte  einzuschalten, die deD 
Motor berechtigten und unerläßlichen p riv a t^ 1̂  
schaftlichen Egoismus automatisch in  Ba , - 
lenken, die paralle l dem Gemeinschaftswohl
In  dieser Beziehung brich t die Goldschndd 
Prophezeiung an der Stelle ab, wo man gern m 
vom Propheten gehört hätte. E r darf uns



MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 531

Dr
K

p

¡U sctu ld ig  bleiben. Und wenn er sie
seinen Tat er*Ĉ en nicEt geben w ill, so w ird  er aus 
feit ¡sj  a en 211 erkennen geben müssen, ob er be- 
seinen p 'Veiln sich die Notwendigkeit erweist, aus 
ziehen ! iut' lssen auch die notwendigen Schlüsse zu 
al« c]er ^ er noc^  die Ahnung in  ihm stärker 
>U dem 1 6 ZUr Konsequenz ist, zeigt er deutlich 
Sagen w 'R aS 61 ^ber sozialpolitische Fragen zu

D eia‘
innge\Vj° r &̂ er ^egt ein Zwischenakt, auf den kurz 
die A ns']1 Wei( ên soll. E r is t dem Kam pf gegen 
h, Sc]iqC\ lauun3en seines ehemaligen Kollegen 
anipf 1 gewidmet, den er wesentlich in  seinem 

11111 die S r  a^C Anfeindungen bei der Bewerbung 
i'Ht. Q | ,e ie des Reichsbankpräsidenten unterstützt 
den ßg- SCaillldt t r it t  im  Gegensatz zu Schacht fü r 
sich geo ( '1 ^ er Ausländsanleihen ein, und wendet 
Es «ie Verurteilung der letzten Börsenhausse.
E oi-^h  Cl11 ohne Interesse, zu lesen, w ie er diese 

âcEeilsaUSf e a ŝ ein sichtbares Zeichen des Er- 
ĉeatsch C\CS internationalen Vertrauens in  die 
EorS(inj|'n W irtschaftsverhältnisse darstellt. Diese 
dem ^  aUsse is t bekanntermaßen wesentlich m it 
tig e rn  SUllleilt bekäm pft worden, daß die A ktien- 
le iltahilqe Weî  über die durch die D ividenden- 
C°ldsci;  a* gegebene Grenze hinausgeschossen sei. 
*ak ilitä t i * ^en M ut, zu erklären, daß die Ren
ner gftj er deutschen A ktien niemals Grundlage 
WeSeöt] .ei1 Börsenbewegung gewesen ist, daß das 
'V'ar> U[i(| e die Schaffung der Vertrauensatmosphäre 
Ste%erün ^a® die a llf dieser Basis erfolgte Börsen- 
*hnge .®’ »für die erfolgreiche Gestaltung der 
gchC), i e es und in  mancherlei H insicht Ausschlag-

End Setau hat“ ‘
Eia erf 111111 Jacob Goldschmidt als Sozialpolitiker. 
Das u n v iClles KaPite I’ soweit das Herz spricht. 
Schaft]- u 7>mmenste Kapite l, soweit der vo lksw irt- 
E°mlnt. e Theoretiker verstandesgemäß zu Worte

D,
Echeri r!UjUe Ehrendoktor der Staatswissenschaft- 
'orübely& Û a  ̂ 111 Heidelberg w ird  es m ir nicht
°Senpr ’ Wenu ich seine Behandlung des Arbeits

ist gew°ß e,nS a ŝ etwas dilettantisch bezeichne. Es 
durch I{ , richtig, daß die Verbilligung der Waren 
Eedcutu a i011aEsierung und Organisation n icht ohne 
ScEließ] Hf  ^a r das Arbeitslosenproblem ist. Denn 
'Vlssen P Wlr<^ Ech mindestens bis zu einem ge
h e ^  r q  la de die Neubelebung der Industrie auf 
E'sehaft IUnd iuge doch auch in  Form einer Wieder- 
Eher u '1-?1118 arbeitsloser Elemente ausdrücken. 
H vas aß * ZU T^ude gedacht is t das Problem und 
''E iterst ?U ein^acE gesehen is t es, wenn der Be- 
die Voî a dor meint, daß die wohltuenden W irkungen, 
^e,dsche | lesen Organisationsveränderungen der 
allen fhe n<̂ us r̂ ie ausgehen, sich auch weiterhin 
des ç  ore tischen Versuchen, insbesondere auch 
dEerJcgSC z®ebcrs diesem Problem beizukomnxen, 
StEttiidt ĥ Zei®.en wei'den. Der Bankdirektor Gold- 
dem ]2)r Í1}  81 ch anscheinend n icht überlegt, was 
«ein dürft 'ddsehmidt eigentlich n icht entgangen 

e> daß näm lich die augenblickliche Arbeits

losigkeit in  Deutschland n icht die in  der kap ita 
listischen W irtschaft übliche Arbeitslosigkeit der 
normalen Konjunkturschwankungen ist, sondern 
daß es eine Uherarbeitslosigkeit zur Zeit bei 
uns gibt, entstanden durch den Andrang ganz 
neuer Schichten zum Arbeitsm arkt. Diese Uber
arbeitslosigkeit is t n icht durch die W iedererreichung 
der Vorkriegsproduktionsfähigkeit zu beseitigen, 
sondern nur durch eine Massenfabrikation, fü r die 
der Absatz überhaupt n icht mehr auf national be
grenztem Territorium , sondern nur in  einem einheit
lichen europäischen W irtschaftsgebiet zu erreichen 
ist. Goldschmidt ist, wie aus seinem ganzen Bericht 
hervorgeht, ein Anhänger gemeinsamer europäischer 
W irtschaft. Is t er auch O ptim ist, so is t er doch kein 
Phantast und weiß infolgedessen, daß sich das heiß 
erstrebte gemeinsame Europaziel n icht heute und 
morgen darbietet. Und in  der Zwischenzeit muß 
Staatskunst h ier aushelfen. Schon deshalb, w eil die 
Arbeitslosenunterstützung unter den heutigen Ver
hältnissen bis zu einem gewissen Grade Konsum
kraftersatz ist. Überhaupt hat sich m erkwürdiger
weise diese letzte Erkenntnis des Zusammenhangs 
zwischen Sozialpolitik und W irtschaftspo litik dem 
Berichterstatter der Danatbank noch n icht er
schlossen. Auch er klagt über die Höhe der sozialen 
Lasten. Leider ganz ohne originale Begründung. Er 
übernimmt einfach die Klagelaute, die w ir aus der 
Industrie und dem Handel zu hören gewöhnt sind. 
Auch er scheint der Meinung zu sein, daß alles, was 
an den sogenannten sozialen Lasten gespart w ird , 
dem Unternehmer die Unkosten verringert. E r über
sieht dabei, was so viele m it ihm übersehen, daß in 
dem typischen Lande staatlicher Sozialpolitik die 
sogenannte soziale Last einfach die Form fü r einen 
Teil der Lohnzahlung ist. V ie lle icht eine sehr un
praktische. V ie lle icht sogar eine, die den Regeln ge
sunder w irtschaftlicher Vernunft zuwider läu ft. 
Aber wenn die soziale Last des LTnternehmers und 
die Sozialersparnis der Versicherungskassen nicht 
wäre, so müßte, genau w ie es in  Am erika der F a ll 
ist, ein höherer Lohn ausbezahlt werden, um dem 
Arbeiter die Sicherung seiner Zukunft zu ermög
lichen. Denn mag theoretisch auch fü r Deutschland 
noch immer das eherne Lohngesetz gelten, überall 
da, wo Gewerkschaften vorhanden sind, g ilt als 
Existenzminimum fü r den A rbeiter eine Summe, die 
eine wenigstens bescheidene Versorgung fü r die 
Zukunft m it einschließt.

Und schließlich übersieht Goldschmidt die w ich
tige Rolle, die der A rbeiter als Konsument spielt, der 
dem Unternehmer nicht bloß in  dessen Arbeitgeber- 
Eigenschaft als Arbeitnehmer gegenübersteht, son
dern der der hauptsächlichste Konsument ist, der fü r 
den Unternehmer als Produzenten von unerläßlicher 
und immer größerer W ichtigke it w ird . D er Bank
direktor, der im  Grunde genommen ja  ein H ilfs 
gewerbe v e rtritt, kann das in  seiner direkten Praxis 
natürlich weniger beurteilen als der industrielle und 
kommerzielle Unternehmer. Aber gerade ein Mann 
wie Goldschmidt, der seiner ganzen W irtschaftsan-
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Behauung nach das H eil in  der natürlichen Aus
balancierung der verschiedenen gegensätzlichen 
K räfte innerhalb der W irtschaft sieht, sollte diesen 
Punkt mehr beachten, als er es bisher getan hat. 
Denn h ier fü h rt über die Klassenkämpfe hinweg eine 
w irtschaftliche Brücke. Der A rbeiter und der A n
gestellte sind eben n icht nur Lohnempfänger, deren 
Habgier man bekämpfen, sondern Kunden, die man 
umschmeicheln und deren K au fk ra ft und vor allem 
Kauflust man m it allen M itte ln  befestigen und 
anspornen muß.

Aber die Stellung des Berichterstatters der Danat- 
bank zu den sozialpolitischen Problemen drückt sich 
am deutlichsten da aus, wo er aus dem eigenen Hause 
plaudert, wo er als Arbeitgeber des Bankgemerbes 
spricht. Es ist w ichtig, auch diese Stelle des Berichts 
h ier in  einem umfangreicheren Auszug wieder
zugeben:

,,Es ist besser, heute in erster Linie die individuelle 
Arbeitsleistung materiell anzuerkennen und damit die 
Einzelversorgung sicherer zu gestalten. Die Methode 
zu weitgehender gesetzlicher Fürsorge mindert durch 
ihre Wesensart als H ilfsaktion den Gegensatz zwischen 
Kapita l und Arbeit nicht herab, sondern steigert ihn. 
IN och immer w ird  die menschliche Arbeit von einer Zen - 
tralstelle aus in  Zeit und Entlohnung nach schemati
schen Grundsätzen dirigiert. Es wäre besser, die A r
beitsleistung nach ihrer Qualität zu differenzieren, durch 
höhere Bewertung höherer Leistung gleichmäßig erziehe
risch zu wirken, und der Ind iv idualitä t die Bahn fre i zu 
machen, als durch schematische Gesetzgebung das Stre
ben zu unterbinden und die Leistung zu nivelliren 
Die entstehende Gefahr ist um so größer, als angesichts 
des oben geschilderten Prozesses in der W irtschaft die 
Frage der individuellen Führung und die Frage der Her
anbildung des Nachwuchses in  den Unternehmungen zu 
einem bedeutsamen Problem geworden ist. Hier neue 
Wege zu gehen, ist dringend notwendig, weil die W irt
schaft sich auch veränderten Ideen und Begriffen unter- 
weifen muß, nachdem unsere Zeit ebenso stark frühere 
Produktions- und Arbeitsmöglichkeiten zerstört, wie sie 
neue ausgelöst und aufgebaut hat. Die Frage des Nach
wuchses kann überhaupt nicht ernst genug behandelt 
werden. Denn die Entwicklung zum Großbetrieb w ird 
nur dann einen Fortschritt fü r die Allgemeinheit bedeu
ten, wenn die Frage der Ind ividualitä t der Führung und 
der Heranbildung des Nachwuchses w irk lich  gelöst 
w ird  Nur wenn es gelingt, die Beweglichkeit ind iv i
dueller Fähigkeit und Schöpferkraft m it der Organi
sation des Großbetriebs zu einheitlichem Wollen zu ver
binden, kann er große und bisher ungeahnte Möglich
keiten eröffnen und ausnützen und seine Überlegenheit 
beweisen.“

Das is t gewiß ebenso schön geschrieben, w ie ver
antwortungsbewußt gedacht. Und es ist in  vielem, 
was h ier im  Anfang und im  Schluß des Zitierten 
gesagt w ird, auch rich tig . Aber darf ich m ir die 
Frage erlauben, was denn eigentlich m it diesen 
großen und schönen Ideen die Frage der zentralen 
Regelung der Bankbeamtengehälter (denn um diese 
handelt cs sich doch h ier wohl zunächst) zu tun  hat? 
W ie wüide es denn heute im  Bankgewerbe aussehen. 
wenn keine Tarife  bestünden? V ie lle icht hat Jacob 
Goldschmidt ganz recht, wenn er des Glaubens ist, 
es würden dann hie und da höhere Spitzenlöhne 
fü r die einzelnen Kategorien bezahlt werden. Aber 
liegt denn das am Tarif?  Liegt es nicht vielm ehr an

Nr. I*

der m erkwürdigen E instellung der Arbeitgeber, 
sich auch in  anderen Gewerben zeigt, daß nur . 
gehälter zu zahlen Zwang sei? D ie T a rife  setzen ^  
nichts weiter als Mindestlöhne fest. Und die M in d ^  
löhne des Bankangestelltentarifs sind Löhne, ^ 
von den meisten anständigen Privatbankiers ^  
auch von mancher Großbank gar n ich t bezahlt ' '  ^ 
den, w e il sie sich ih re r schämen. Diese Tarife  se 
Grundlöhne fü r  eine bestimmte Mindestdurc 
Schnittsleistung fest. Daß sie festgesetzt wer 
müssen, ist sehr traurig , w e il diese Tatsache be"P' 
daß sonst wahrscheinlich fü r  die Durchsch®-* 
leistung der M indestlohn noch unter den Tarif®®  ̂
stehen würde. Jacob Goldschmidt ist ja  noch ^  
erfreu lich  junger Mann. Aber als er noch 
stand die je tz t von ihm  geführte Bank unter 
Leitung von Käm pf. Ich  glaube nicht, daß es 
den Lehrling  Jacob Goldschmidt jemals 
kunfts traum  gewesen sein mag, von den Geh® 
existieren zu müssen, die die Darmstädter Bank 
mals den Bankangestellten zahlte. Das P ro le ta ^  
das in  jenen Zeiten gerade die Darmstädter 
großzog, ste llt eine der übelsten E n tw ic k m ^ . 
erscheinungen in  der Geschichte der Bankbca»1.  ̂
Entlohnung dar. Goldschmidt kann es m ir eCjjJJe 
glauben, daß die D inge bei einzelnen Instituten 0 ^  
die T arife  heute w ieder genau so liegen vrur j j e 
Aber daß die Tarife  existieren, h indert nicht- 
individuelle Entlohnung nach Tüchtigkeit »m 
Tarifsätzen aufzubauen.

Gerade h ier könnte ein Mann w ie Jacob j, 
Schmidt ein Führer werden. In  ihm  leben n ^  
warm die Erfahrungen seiner Jugend und ' f '  
Werdens. E r hat Not und Knappheit um sic
coli mi TPw «¡r,i ‘ R t-,-,,1 ̂ ,L „ I) „ d :• _1   _1 TPin ff6 ^

he»sehen. E r weiß, welche Bedrückung das Ein£e 
sein in  Enge und Entbehrung fü r den jugendbcl̂ j 
Menschen bedeutet. E r hat ein Herz fü r das E e 
E r ist kein S p litte rrich te r über die UnglückU»11̂  
Sein Temperament w ird  ihn v ie lle icht auch C j c,. 
bewahren, es jemals zu werden. Aber ein» ^ei 
Schattenseiten der Selfmademen macht sich auc1 ^ 
ihm bemerkbar. Daß ihm  Tüchtigkeit, S trebsam ^ 
Intelligenz und A rbeit den Weg in  die Weite £cê >r,i 
haben, läßt ihn n icht nur an seinen Stern, s° \ ^ t  
an den Stern aller Tüchtigen glauben. Und da ^  
der Fehler a llzu optim istischer Verallgemeine»1 ^  
Auch Goldschmidt weiß sicher, w ie sich in  
und anderer Hochgestiegener Leben, Verdienst l^ ,  
G lück verketten. Aber es soll n icht nur <kr’ 
empor w ill, dem G lück die Hand bieten, s°. £ür 
der, der oben angelangt ist, soll auch die B asi® ^ 
die Aufstiegsmöglichkeiten der anderen e r^eJ > ei 
helfen. Und deshalb wäre es die Aufgabe ^ 
Mannes wie Goldschmidt, in  seinem Ins titu t l'P, 
einem Jahr, das w ie das abgelaufene vom ^  
gesegnet und von E rfo lg  gekrönt worden ist, »m ^  
zentralen Regelung der M in i malentschädigunff .̂ 
System der ind ividuellen Entlohnung tue _ ^  
Leistungen aufzubauen. Was hat er in  6iuüM  
engeren Bereich dafür getan, daß ihm  zwang®ja ¡„ 
tüchtige Leistungen der 7293 Angestellten, me
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sind 1 i F ilia len  und 97 Depositenkassen tä tig  
dem N ann*werden? Wie hat er die Suche nach 
eine de aC1, ucl16 organisiert, die er m it Recht als 

F a crvvrichtigstcn Zukunftsprobleme deutscher

W irtschaft bezeichnet? E r wäre der Mann, da« zu 
überlegen und nach dem Ergebnis seiner Überlegung 
frisch und ohne Zögern zu handeln. Jacob wo 
b ist du? 1 1111

«■SBBBRSBB®**®*®'

Anwandlungen mit ĉanfceitfj
Bei den Handelsvertragsverhandlungen m it Frankreich befindet sich Deutsch
land m sehr ungünstiger Lage, weil die deutschen Exportinteressen sehr vie l
fä ltig  sind, mährend Frankreich nur fü r wenige Warengruppen E infuhr
en eichterun gen verlangt. Die französische Zolltarifnovelle ist zudem weit 
protektionistischer als der deutsche Tarif, die nichtigsten Kompensations
objekte (Eisen und Wein) hat Deutschland bereits aus der Hand gegeben, 
und politische Rücksichten hindern die deutschen Unterhändler an rücksichts

loser Verfechtung ihrer Ansprüche.

î^er Einspruch des Reichsverbands
e erlängerung des vorläufigen Handelsver-

seheil Frankreich hat dieser Tage zu einem auf 
maß rr^£enden Zwischenfall geführt, der gewisser

die ganze ungeheure Schwierig- 
dee i •lf6er Verhandlungen und die Fragwürdigkeit 
tra/T— .er Erreichten erkennen ließ. ~
seif j ^ r l̂andlungen m it Frankreidh, die sich nun 

1Vz JM ire n hinziehen, ganz ungewöhnlich 
die Ŝnd und an die K räfte  der Unterhändler
War • ^höchsten Anforderungen stellen, darüber 
re e ljf'Cl d ê deutsche Ö ffentlichkeit, tro tz teilweise 
SeWor(]nailSe^ la ^ er Unterrichtung, allm ählich k la r 
2ur jjf i Un-d hatte in  ih re r K r itik  entsprechende 
J l j j .  f iT B li i l l t .  M a  n  W l i  ß f  a  i r l iÄiaSGn ir
etäaj-* g'uten Händen und w ar über ihre sachver- 
De/.ßa1Sj  Führung um so beruhigter, als der Reichs- 
kanat d<?r Deutschen Industrie, w ie mehrfach be
g a t t  WUrde* aufe engste m it der deutschen Dele- 
in p zusammen arbeitete und fast ununterbrochen 
so durch mehrere Herren vertreten war. Um 
dieser T  W&r da6 Erstaunen, als der Reichsverband 
teneD c *n einem ungewöhnlich scharf gehal- 
Fereiak Care*Fen gegen die neuerdings getroffenen 
Feich r..arun®en Stellung nahm und die von Frank- 
^eräu djß Gewährung des Weinkontingents ein- 

eu Zugeständnisse als ungenügend erklärte. 
Besicht« V̂1.rd dem Eeichsverband in  dieser Frage an- 
haajj eeiuer früheren regen M itarbe it bei den Ver- 
köaQê n®ei? e^ue große Sachkunde n icht absprechen 
Ußaebtu ^ arum "verdient sein Protest eine größere 
rQi(!Vf, nf_ a ê man sie den Klagen einer einzelnen 
h r i^  “ Uugten Interessentengruppe sonst entgegen- 
iaet ^difde. Für Außenstehende w ird  es zwar
vü r feniniy lic F sein, die Berechtigung dieser Vor- 
dje p  Wlrk lich  nachzuprüfen, ist es doch selbst fü r 

und die einzelnen Verbände sehr 
handeL S1?a.e*n ®dd von der möglichen Auswirkung 
diesgg 0j ° ^^cher Zugeständnisse auf den Export 
des • er jenes Industriezweiges oder auf die Lage 
*°lgen!(j an • Cken Marktes zu machen. Es soll im  

Cn Jedoch versucht werden, die gegenwärtige

Lage in  kurzen Strichen zu umreißen und einiges 
M aterial zu ih re r Beurteilung zu liefern.

A llerdings muß von vornherein bemerkt werden, 
daß eine Erklärung fü r die neuerliche Entfremdung 
zwischen der deutschen Delegation und dem Reichs
verband vorläufig  fehlt. Es sieht eben nur so aus, 
als ob die anfängliche innige Zusammenarbeit seit 
einiger Zeit aufgehört hätte, und zwar anscheinend 
auf Veranlassung der Regierung; vie lle icht hatte sie 
sich dazu durch manche A ng riffe  bewegen lassen, 
die eine zu starke Abhängigkeit der Regierung von 
den Interessenten befürchteten, obschon man beim 
Reichsverband als der umfassenden Organisation der 
deutschen Industrie eine weitgehende N eutralitä t 
voraussetzen kann, und es in  höchstem Maße un
klug und fü r alle Teile schädlich gewesen wäre, 
wenn die einzelnen Industriezweige bei diesen w ich
tigen Verhandlungen n icht ihre zweifellos vor
handenen Gegensätze eine Weile hintan gestellt 
hätten. W ie dem auch sein mag, die W arnung des 
Reichsverbandes g ib t sehr zu denken und läßt 
hoffen, daß die alte sachliche Zusammenarbeit je tz t 
wieder aufgenommen w ird , zumal die Regierung dem 
nicht abgeneigt zu sein scheint.

Die bisherigen Verhandlungen
Die handelspolitische Lage zwischen Deutschland 

und Frankreich ist von uns kürzlich  geschildert wor
den (vgl. Nr. 12, S. 447). Seit dem 10. Januar 1925 — 
dem Tage, an dem Deutschland die handelspolitische 
Handlungsfreiheit gegenüber seinen früheren 
Gegnern dem Versailler Vertrag zufolge zurücker
h ie lt — schon seit über zwei Jahren also sahen sich 
beide Staaten vor die dringende Notwendigkeit ge
stellt, ihre gegenseitigen Beziehungen durch einen 
Handelsvertrag zu regeln, und bald danach wurden 
die Verhandlungen aufgenommen. Sie kamen un
endlich langsam vorwärts. Nach verschiedenen T e il
verträgen, insbesondere der Gewährung eines Kon
tingents fü r die E in fuhr von französischem Früh
gemüse im  F rüh jahr 1926, kam man am 7. August 
1926 endlich zu einem umfangreichen Provisorium,
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dae insbesondere die w ichtigen Fragen des Nieder-
lassungsreohts, des Eigentumserwerbes, des Kon
sulatswesens usw. regelte und h ierin  den endgültigen 
Vertrag teilweise vorwegnahm. D ie Verhandlungen 
über diesen sollten zurückgestellt werden bis zur 
Veröffentlichung der französischen Zolltarifnooelle 
und auf Verlangen des einen Kontrahenten einen 
Monat danach aufgenonmien werden. Monat auf 
Monat verging die Novelle kam nicht. Inzwischen 
lie f — am 21. Februar —- das sechsmonatige P rovi
sorium ab. Man verlängerte es um weitere drei 
Monate, bis zum 31. Mai, m it der Maßgabe, daß den 
Franzosen ein einseitiges Kündigungsrecht auf den 
31. März zustehen sollte, fa lls  bis zum 21. März neue 
französische Wünsche keine ausreichende B efried i
gung gefunden haben sollten. Diese bezogen sich 
hauptsächlich auf die Gewährung der Meistbegün
stigung fü r französischen Wein, fü r den Frankreich 
die G leichstellung m it Ita lien  und Spanien verlangte. 
Das wäre natürlich  n icht ohne Zugeständnisse auf 
französischer Seite möglich gewesen, und um diese 
geht nun der Streit.

Die französische Tarifnovelle
An und fü r sich waren die bisherigen Zuge

ständnisse Frankreichs, soweit sie sich auf die Ge
staltung des Z o llta rifs bezogen, recht unbefriedigend. 
Das Provisorium umfaßte nur etwa 15—20% aller 
Punkte, die im  künftigen Handelsvertrag zu regeln 
wären. Es hat fü r Deutschland — abgesehen von der 
w ichtigen Regelung der Niederlassungs- usw. 
Fragen — bisher wenig V orte il gehabt; abgesehen 
etwa von Holz betraf die Steigerung der deutschen 
Ausfuhr nach Frankreich, die ungefähr seit Sep
tember festzustellen ist, in  der Hauptsache Waren
gattungen, die im  Provisorium nicht berücksichtigt 
sind. D ie Franzosen hingegen hatten die ihnen ein
geräumten Vorteile fast vo ll ausnützen können, ins
besondere soweit es sich um Produkte des Garten
baus handelt, wobei übrigens eine Beeinträchtigung 
des deutschen Gartenbaus kaum eingetreten sein 
dürfte.

Inzwischen wurde die umfangreiche Novelle zum 
französischen Z o llta rif bekannt. Es zeigte sich so
gleich, daß sie hochschutzzöllnerischen Charakter 
trägt und daß selbst die Sätze ihres M in im altarifs 
fast durchweg höher liegen, als die meisten Sätze 
des jetzigen Generaltarifs, das heißt m it anderen 
W orten: selbst wenn Frankreich uns im  endgültigen 
Vertrag fü r alle uns betreffenden Positionen den 
M in im a lta rif einräumt, w ird  die deutsche E in fuhr 
kün ftig  schlechter gestellt sein als bisher bei einem 
vertragslosen Zustand. D ie alsbald eröffneten Vor
verhandlungen strebten daher von deutscher Seite 
die M öglichkeit an, diese Minimalsätze in  möglichst 
vielen Fällen zu unterschreiten, und führten in  der 
Tat zu einem am 17. März Unterzeichneten Protokoll, 
in  dem Frankreich dies grundsätzlich — gegen ent
sprechende Zugeständnisse — einräumte; allerdings 
dürfte  dies praktisch nur in  der Weise geschehen, 
daß Frankreich über die Sätze der Novelle, solange

sie noch E ntw urf ist, verhandeln w ill, n icht jedoch, 
nachdem sie von der Kammer genehmigt ist. Die 
eigentümliche Ideologie der französischen handels
politischen Theorie ist hier von entscheidender 
Bedeutung. M it der unbeugsamen juristischen 
D ia le tik  der romanischen Völker verteidigt die 
herrschende Meinung das P rinzip des Doppeltarifs, 
das der französischen Regierung die unbedingte Ent- 
Schließungsfreiheit sichern soll. Dieser Selbständig' 
ke itsw ille  ä tout p rix  ist eine Folge der im  Frank 
fu rte r Frieden den Franzosen auf gezwungenen 
Meistbegünstigung, gegen die sie seitdem eine un
überwindliche Abneigung hegen, obwohl seit 192- 
selbst ein so starrsinnig auf dem D oppe lta rif be
harrendes Land wie die Vereinigten Staaten zur 
Gewährung der unbegrenzten Meistbegünstigung 
übergegangen ist und die Vorteile dieses Systems in 
der ganzen W elt anerkannt sind.

Es steht nun zu befürchten, daß angesichts de3 
schleppenden Fortgangs der deutsch-französischen
Verhandlungen die Kammer den T a rif genehmig 
haben w ird , bevor eine ausreichende Zahl von P°s*" 
tionen des M in im altarifs auf einen fü r uns annehm 
baren Satz reduziert worden ist. Bei der V er schief' 
pungstaktik, die die Franzosen bisher verfolgt haben, 
lieg t der Verdacht nahe, daß man dies anstrebt, uU1 
sich nachher — tro tz des Protokolls vom 17. März -" 
h in ter der Unantastbarkeit des M in im altarifs zu ver
schanzen. Das erscheint angesichts einer so klaren 
und unzweideutigen Abmachung un fa ir; wer aber 
diese Befürchtung fü r übertrieben hält, verkennt die 
eigentümliche Atmosphäre der deutsch-französischen
Verhandlungen. D ie Kenntnis der hierbei geübten 
1 a k tik  ist unumgänglich, um die Möglichkeiten 211 
beurteilen, die unsern Unterhändlern noch o ffen' 
stehen und um die Erfolge zu würdigen, die etnte 
bisher erzielt wurden.

Die Verhandlungsmethoden
Bei allen Verhandlungen w irtschaftlicher Natur 

geht es ja  um die Gewährung von gegenseitigen, 
geldwerten Zugeständnissen. W ir sahen bereite, dal’ 
bezüglich des I  arifs Deutschland von vornherein 
verhältnismäßig größere O pfer gebracht hatte als 
Frankreich: gegen die Gewährung der vollen Meisk 
begünstigung, also der Vertragssätze, fü r eine Reibe 
der wichtigsten französischen E xportartike l, hatte 
Frankreich fü r eine Reihe von im  E xport verhältnis
mäßig unwichtigen Waren nur teilweise den M in i' 
m a lta rif gewährt, vielfach aber nur einen zwischen 
dem Minimal- und dem Generaltarif liegenden VßT' 
tragssatz! W eiter haben w ir das große Entgegen
kommen erwähnt, das Deutschland dadurch zeigte’ 
daß es Frankreich die einseitige Kündigung des Pr° ' 
visoriums m it nur zehntägiger F ris t zugestand, nm 
sich weitere Konzessionen auf dem Gebiet der Wein
e infuhr zu verschaffen. Dieses große Entgegenkom
men, bei dem die deutschen Zugeständnisse offen
kundig größer sind, als die französischen, erklär! 
sich aus der ganz allgemein sehr ungünstigen ha*1'  
delspolitischen Lage der deutschen Wirtschaft: wäb-
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lass Cle lne ŝ̂ eu Vertragsstaaten nur um die Zu- 
J\j ® Von verhältnismäßig wenigen, aber der 
S(q i e ^ acF bedeutenden Warengruppen zum deut- 

^ i^ rk t kämnfen łin t F)p,nłspłilanrl als Tnrlnsfrie-sFiat,
ll0c^  u,1(l  zwar als industrie ller Exportstaat von 
Vjejê erlls ei1 Fertigprodukten, den E xport von sehr 
a]je einzelnen Warenarten zu fördern, von denen 
,]je ajJerl1ä ltn i smäfi i g geringe Mengen hinausgehen, 

. er zusammen die bedeutende und lebensnot- 
S(ejj Ausfuhr der deutschen W irtschaft dar- 
rh'Q f 0' Deutschland hat keine Standardprodukte,nai * „ , , , .
steh,bei der Ausfuhr so überwiegend im  Vordergrund

Wn n  I-, r\ ■ T1 „  1    TT 7 — 1 — C * i A T „ h  - —  d  Arti0^ il ’ 'VJe bei Ita lien  Wein, Südfrüchte und Auto- 
l{0i \ e’ bei der Schweiz Stickereien, Uhren und Scho- 
Uiob i6’ ^  Frankreich Wein, Eisen, Textilien, Auto- 

1 e Und Parfümerien.
Di.

ban peSe IVitsudie erschwert den deutschen Unter- 
(|er p 6’ 11 ihre A rbeit ganz außerordentlich, zumal 

railzose ihnen die Sache n icht le icht macht. Die 
geta atl'Hungen werden von allen Augenzeugen als 
Vei.z!.ezu nervenzerrüttend geschildert. Seit Monaten 
^’ill °^er  ̂11 nd immer wieder um nichtiger Vorwände 
Lao 1 111 Frage gestellt, gehen sie nur m it quälender 
f jti(p'Sartlke it vorwärts. M it übertriebener Spitz
e l  Skeit weisen die Franzosen — sie haben Zeit 
c]as S|nd machtpolitisch im  V orte il — den Deutschen 
\vj ,” übertriebene“  ih re r Forderungen nach. Immer 
t|'C)11 Cr ''vird ihnen vorgehalten, daß sie 200 Posi- 
vep , Segen 20 verlangen, und wenn man auf die 
Lon IC<Fue W ertigkeit dieser Posten zu sprechen 
üher | ’ Avei“den Beweise verlangt, endlose Debatten 
in .. anglose Einzelheiten angesponnen und erst 
die Nachtstunde ergebnislos abgebrochen. Bei 
buhl11 ^ ‘rlmndlungen herrscht offenbar n icht die 
ß _ e ®achlichkeit, die wissenschaftliche Schärfe der 
sejp lfi ahrung und die ruhige W ürdigung dergegen- 
den b 'rönde, die man von geistig so hochstehen- 
t jIle annern erwarten sollte. D ie dialektische Rou- 
als 1Ull<̂  ^bc stärkeren Nerven sind hier w ichtiger 
An ^.'/'. ^^Sumeote und der W ille  zu einem gerechten 
aUtzt • Frankreich hat die stärkere Position und 
tno S1C J'ick sichtslos aus. Von besonderer Bedeu- 
de§g dürfte dabei die übertriebene Differenzierung 
gcr..?eaeu französischen Tarifs sein. E r enthält un- 
| j Jn ,r dreimal so v ie l Positionen als der bisherige, 
kän e,T,zehie hat die deutsche Delegation zu
ihne en’ Unb es maS schon sein, daß zwanzig von 
2°sen ■ F UnS n ĉb^ so w ichtig  sind wie fü r die Fran
k o  c n̂z'Ses Zugeständnis von deutscher Seite, 
das i, r findet man den Verhandlungsgegner, der 
Uä ° tle ' vederes zugibt? Schon bei anderen Ver- 
,]je Sab das dem Partner erwünschte W affen in  
der ’ man darf sich n icht wundern, wenn auch 

ranzose sie nützt.

Die Bedeutung des Provisoriums
) e cbes sind nun die Kompensationsobjekte, die 

si$ehe Und überhaupt zu bieten hat? D ie franzö
den T* b-xp°rtinteressen sind, wenigstens soweit sie 
zahl e'b scben M arkt betreffen, durchaus n icht so 

Feich, wie die deutschen; es w ird  sich im  wesent-

D,

liehen handeln um die Roh- und Halbprodukte der 
— durch den Erwerb Lothringens — gewaltig ange
wachsenen Eisenhüttenindustrie, um die verschie
denen Arten von Textilmaren, fü r die das franzö
sische Ausfuhrbedürfnis durch den Gewinn des Elsaß 
noch gewachsen ist, und zwar vom Rohgarn bis zum 
Pariser M odellkleid, und endlich um eine Reihe von 
Agrarprodukten: Obst, Gemüse, vor allem Wein. 
Eine verhältnismäßig geringere Rolle spielt daneben 
der E xport von Kraftwagen, Parfümerien und ande
ren Erzeugnissen der Fertig fabrikation.

Von den möglichen Zugeständnissen, die die deut
sche Regierung bei der E in fuh r dieser W arengattun
gen machen könnte, hat sie nun zwei sehr erhebliche 
bereits aus der Hand gegeben: die Eisenfrage ist 
durch das Brüsseler Abkommen zum großen T e il auf 
privatem  Wege geregelt, fü r Obst und Gemüse be
stehen schon seit langer Zeit Teilabkommen, und fü r 
den Wein hat man nun neuerdings den Franzosen 
ein erhebliches E infuhrkontingent zu den Sätzen des 
spanischen und italienischen Vertrages gewährt. Es 
bleiben also nur die Textilien. H ie r hat man auf dem 
Gebiet der Seidengewebe, Samte, Spitzen und Tülle 
die Sätze des Schweizer Vertrages bereits einge
räum t; Pariser Modelle, wahrscheinlich auch Par
fümerien werden sich stets auch gegen hohe Zölle 
durchsetzen, solange es nicht ausgesprochene Kam pf
zölle sind. Was die deutsche Regierung an Gegen
leistungen bisher erhalten hat, w ird  vom Reichsver
band der Industrie als ganz unzureichend bezeichnet; 
es besteht wenig Aussicht, daß man den bedeuten
den Rest von erwünschten Zugeständnissen gegen 
Gewährung von Vorteilen fü r die französische Tex
tilausfuhr noch hereinholen kann.

Nun w ird  allerdings m it Recht darauf hinge
wiesen, daß der größte Teil der deutschen Konzessio
nen nur im  vorläufigen Vertrag gemacht worden ist, 
also jederzeit zurückgezogen werden könnte; und be
züglich der Internationalen Rohstahlgemeinschaft be
steht das bekannte Abkommen der eisenschaffenden 
m it der eisenverarbeitenden Industrie, demzufolge 
die eisenschaffende Industrie auf Wunsch der deut
schen Regierung den Vertrag kündigen muß, fa lls 
Frankreich beim endgültigen Handelsvertrag den 
deutschen Eisen- und Stahlerzeugnissen keine aus
reichenden Zugeständnisse machen sollte.

Diese Möglichkeiten sind natürlich gegeben, aber 
sie bessern die Verhandlungslage fü r Deutschland 
nur unerheblich. Man muß auch hier wieder die 
Gepflogenheiten der handelspolitischen T a k tik  be
rücksichtigen und außerdem die w irtschaftlichen 
Auswirkungen des vorläufigen Abkommens erwägen. 
Jede solche Aufhebung einmal gegebener Zugeständ
nisse, insbesondere aber natürlich  die Kündigung 
eines so w ichtigen Kartells wie der Internationalen 
Rohstahlgemeinschaft würde im  politischen Jargon 
als „unfreundliche Handlung“  bezeichnet werden 
und den Betreffenden m it einem unangenehmen 
Odium belasten, selbst wenn er noch so sehr im  Recht 
wäre. Dieser V orw urf ist n icht ganz ungerechtfertigt, 
wenn man die Rückwirkung auf den tatsächlichen
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Handelsverkehr betrachtet, der beunruhigt und 
unterbrochen w ird, nachdem er sich gerade erfolg
verheißend angesponnen und die W irtschaft z» o ft 
kostspieligen Umstellungen veranlaßt hat. Aus 
diesem Grunde sind einmal gewährte Zugeständnisse, 
sei es in  einem vorläufigen Vertrage oder in  einem 
privaten Abkommen, ein wichtiges Präjudiz  fü r die 
Zukunft.

Das Weinkontingent
Unter diesem Gesichtswinkel gewinnen die Vor

w ürfe an Bedeutung, die der Reichsverband der 
Deutschen Industrie gegen die Regierung erhoben hat 
wegen der Bedingungen, unter denen Frankreich das 
W einkontingent gewährt wurde. Diese Konzession ist 
fü r Frankreich an sich von untergeordneter Bedeu
tung, w eil der W einexport nach Deutschland vor 
dem Kriege selbst im  Jahr der stärksten Ausfuhr nur 
0,6% der Gesamterzeugung (460 000 hl) erreichte, aber 
die französische W inzerschaft und m it ih r die ganze 
öffentliche Meinung hatte sich m it ungewöhnlicher 
H artnäckigkeit auf diese Forderung versteift. Es 
w ird  behauptet, daß man selbst die Kündigung der 
Rohstahlgemeinschaft als französisches D ruckm itte l 
angedroht hatte, und auf deutscher Seite, wo man 
eine solche Kündigung bekanntlich n icht ungern 
sähe, sich aber scheut, dies Odium auf sich zu 
nehmen, bedauert man je tz t nachträglich, daß dies 
n icht geschehen ist. A u f jeden F a ll konnte Deutsch
land wenigstens eine Zeitlang — sehr erhebliche 
Bedingungen in  der W einfrage stellen. Jetzt hat die 
Delegation nachgegeben gegen Gewährung von fran 
zösischen Zugeständnissen fü r Erzeugnisse der 
Maschinenindustrie, der Elektrotechnik und der che
mischen Industrie, sowie in  gewissem Umfang fü r 
Holz und Bier. Man begründete das dam it, daß es 
leichter und vorte ilha fter gewesen wäre, fü r wenige 
Industriezweige größere Zugeständnisse als fü r viele 
kleine Industrien unbedeutende Konzessionen zu er
halten. Der Reichsverband weist demgegenüber 
darauf hin, daß auch fü r die bezeichneten Industrie
gruppen die M inimalsätze nur teilweise eingeräumt 
wurden, daß es fü r die chemische Industrie nach wie 
vor bei dem französischen Einfuhrverbot fü r Teer
farben b leibt, und daß die Elektrotechnik sowie der 
Maschinenbau während der kurzen Laufzeit des Pro
visoriums, der N atur dieser Industriezweige ent
sprechend, kaum Fuß auf dem französischen M arkt 
würde fassen können. Es is t aber, w ie w ir eben 
zeigten, gerade fü r den provisorischen Vertrag 
w ichtig, daß seine Zugeständnisse ausgenutzt werden; 
nur wenn sich der französische M arkt auf die deut
schen Produkte eingestellt hat — die Bereitschaft der 
französischen W irtschaft ist überall groß und w ird  
durch chauvinistische Ideen, w ie es heißt, nirgend be
e inträchtig t nur dann kann man hoffen, daß auch 
im  endgültigen Vertrag auf die vorhandene Sachlage 
einige Rücksicht genommen w ird.

Es ist, wie gesagt, fü r den Außenstehenden schwer 
zu entscheiden, ob die deutsche Delegation anders 
hätte handeln können. Es scheint aber in  der Tat so,

Nr. 14

als ob man — nach dem Eisen! — nun auch den Wein 
zu b illig  her gegeben hat. Einen interessanten Au 
Schluß über die Argumente, m it denen die französi 
sehen Unterhändler gearbeitet zu haben schein^®’ 
bietet ein Aufsatz in  der „Usine“  (vom 26. März), in 
dem darauf hingewiesen w ird , daß Frankreich ®u* 
3% seiner W einproduktion überhaupt exportiert u® 
davon nur Vs nach Deutschland. W eiter geht de* 
Aufsatz auf die deutschen Einwände ein, daß 111311 
Ita lien  und Spanien die Vertragssätze fü r Weiu ®®* 
gegen Gewährung von Konzessionen eingerä®1® 
habe und füh rt demgegenüber eine Reihe von wlC ' 
tigen deutschen Exportprodukten auf, bei denen, J® 
Goldfranken gerechnet, die italienischen und sP3®.1' 
sehen Zölle um ein vielfaches höher sind, als ®ie 
französischen. Daß es sich bei dem hierbei heran 
gezogenen französischen T a rif um den jetzigen, nie 
um den künftigen M in im a lta rif handelt, daß er 61̂ ® 
dabei gerade solche Produkte herausgesucht hat, f®r 
die Deutschland — leider — keine ZollermäßiS®®0 
erreicht hat, diejenigen w ichtigen Positionen, fü r d1® 
das geschehen ist, aber verschweigt, das alles fil®r 
den Artikelschreiber nicht, ist aber bezeichnend fü* 
die A rt der Argumente, m it denen die deutsche De*e' 
gation auch in  ihren o ffiz ie llen  Verhandlung6® zU 
kämpfen hat.

Schlechte Aussichten
Die Lage ist also fü r Deutschland denkbar ®® 

günstig. Ganz abgesehen davon, daß die K rä ft6V®f 
hältnisse von vornherein ungleich waren, hat ®ie 
deutsche Delegation eine ganz besonders große A ®6 v 
giebigkeit gezeigt und w ichtige Kompensat!0®3 
objekte ohne entsprechende Vorteile aus der Ha® 
gegeben. Es scheint so, als ob politische R ü cks ich t 
diese Haltung maßgebend bestimmt hätten; man b6' 
fürchtete von dem Eintreten eines vertragslosen Z® 
Stands auch eine Verschärfung der politischen 
Ziehungen, und das wohl n icht m it Unrecht. V°T 
allem w ollte man auch eine Kündigung des (parali6 
dem provisorischen Handelsverträge) mehrfach ver' 
längerten Saarabkommens vermeiden. Als besonder® 
belastend stellt sich die Aufgabe der Eisenzölle 3 3 
Verhandlungswaffe heraus. Auch dies geschah ®®' 
scheinend aus rein außenpolitischen Motiven, den® 
die starke regierungsseitige Förderung des Zustand6' 
kommens der Rohstahlgemeinschaft erfolgte wohl i® 
der Hoffnung, durch eine so enge w irtschaftliche Z® 
sammenarbeit die deutsch-französischen Beziehung6® 
zu verbessern. Jetzt zeigt es sich, daß die eie6®' 
schaffende Industrie dabei eine unerträglich niedrig® 
Quote eingehandelt hat, während die übrigen lud®' 
striezweige dieses handelspolitischen Kompensation®' 
und Kam pfm ittels beraubt sind.

In  dieser schwierigen S ituation ist es schwer, g®te 
Ratschläge zu geben. D ie ungünstige Entwickln®^ 
der Handelsvertragsverhandlungen m it Frankrei6® 
erscheint als eine der vielen Folgewirkungen des u® 
günstigen Kriegsausgangs. Gegenüber der R®6̂ ' 
sichtslosigkeit und Kurzsichtigkeit, m it der Frank
reich seine machtpolitische Stellung ausnutzt,
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HocJj . .and wenig Gegenmittel einzusetzen. Den- 
Züzieh are e*nen vertragslosen Zustand vor-
SÜiist'611’ 66 agrarische Kreise wollen. E in un- 
te ine1S6r ,* ertraS m it Frankreich ißt besser als gar 
®lens r s'c^ eiti dem deutschen Kaufmann minde- 
■̂ aden̂ 16 a P°KRsclie Hechte auf französischem 
rtistu & " u^erdem ist Deutschlands Schutzzoll- 
Pran^ ’. *a g  sie auch leichter sein als die, die sich 
dürft' r e iA ie tz t zu êgen w ill, noch stark abbaube- 
v erden ™anc^e Konzession kann noch gewährt 
den S auc^ ^ür Wein könnte man noch unter 
damit&]2 ^CS '"’Paaisehen Vertrages gehen — und 

leße sich wohl wieder fü r diese oder jene

Industrie Z u tritt zum französischen M arkt schaffen. 
Dam it könnte man noch manche Lücke in  die fran 
zösische Zollmauer legen, und auf jede noch so ge
ringe kommt es an. Denn der neue französisch« 
T a rif, der die seit Kriegsausbruch entstandenen 
mannigfachen Industrien schützen soll, ist der 
Beginn einer neuen protektionistischen Ä ra in  
Europa. Gelingt es nicht, ihn noch vor seinem In 
kra fttre ten  etwas zu m ildem  und gleichzeitig mix 
gutem Beispiel voranzugehen, so sind alle Ansätze zn 
einer w irtschaftlichen Verständigung der europäi
schen Völker auf absehbare Zeit vergeblich, tro tz 
a lle r W eltwirtschaftskonferenzen.

$íe pofition öec füööeuffrfjen ffiüfjfcninöufim
filón Ur. #u£/ Sytiätfuä flet (Bdmöe&orfe lílamtfjeím

Der Konkurrenzkampf innerhalb der Mühlenindustrie hat infolge des Rück
gangs des Mehlkonsums in Deutschland an Ausdehnung und Heftigkeit zu
genommen. Die in  der süddeutschen Mühlenindustrie ganz besonders gearteten 
Konkurrenzverhältnisse bilden trotz der weit vorgeschrittenen technischen 
Rationalisierung der Betriebe das stärkste Hindernis fü r eine Kartellierung 
und Absatzkonvention. Trotz der zahlreichen praktischen Schmierigkeiten 
ist aber eine alle Teile befriedigende Lösung des Problems der Absatzkontin-

W
ü^dustj., ni,ai1 die Kage der süddeutschen Mühlen- 
Privat^ 6 ° k jek tiv  und ohne Rücksichtnahme auf 
ülUß fj  1 schaftliche Interessensphären p rü ft, so 

aVon ausgegangen werden, daß die Schuld an

gentierung unbedingt zu erstreben.

Qer Ilja —»6''6“ “ 6™ wcj ucii, uai! aie ocnuia ai
uden R entab ilitä t und Entfaltungsmög- 

V,e. er Retr iebe heute n icht mehr in  der unge- 
®ich fjg6]̂  ~,ösunS der Zollfrage zu erblicken ist, die 
âUdme]i]1Ca noch ungünstig im  Preisdruck fü r Aus- 

D e n tin  ? ,durcl1 die Konkurrenz der amerikanischen 
Gefahr ^ ■ ° auewirF t und die m it Rücksicht auf die 
eine Jj einer erneuten französischen Mehlinvasion 
®atzes ^  Setzung des gegenwärtigen Vertragszoll- 
®aehen f-- erträgt, sondern vielmehr andere Ur- 
der ar die Stagnation und fü r den Rückgang 

D je Sa._z^^t:iglceit maßgebend sind.
Linie d ^ddeutsche M ühlenindustrie ist in  erster 
^P fin c jp 1, den großen Verlust von Absatzgebieten 
W(̂ td eu /Ci getr°D en worden. Sie hat, wie der süd- 
de* Yer SC.,.e Lietreidehandel, unter der E inw irkung 
*diemvie Sai‘ !er F riedensvertrags zunächst die zum 
geLiete p6l rQ V011 iFr  versorgten Absatz
quoten p • Und Lothringen und das Saargebiet 
der, a ‘ Fs ist ausgeschlossen, daß dieser Verlust, 
triebe , . Gesamtumsatz gemessen, fü r einzelne Be
w ies,. 1S Zu ^5% auf steigt, in  absehbarer Zeit 
Sehveiz ^fttgem acht werden kann. Auch die 
die £ ’ le v° r  dem Krieg ein ergiebiges Feld fü r 
gewesg? .^ t'g L e it der deutschen M ühlenindustrie 
effentld.},0 ’ 6Ĉ e*det durch die seit J ähren bestehende 
dieses L 6 , Getreide- und Mehlbewirtschaftung 
Lis auf andes als Absatzgebiet fü r deutsche Mehle 
lcön>._ Weiteres aus. N ur Futtermehle und Kleie

ach der Schweiz ausgeführt werden. Ebenso

ist der E xport nach andern Ländern, der im  Frieden 
ein bedeutendes Ausmaß bis zu den überseeischen 
Staaten erreicht hatte, heute aus verschiedenen, ins
besondere tarifarischen Gründen, die später noch im 
einzelnen zu erörtern sind, so gut wie stillgelegt. Auch 
sind besonders in  England, Canada und den roma
nischen Ländern in  den letzten Jahren groß« 
modern eingerichtete M ühlenindustrien entstanden, 
die einen Te il der W elt Versorgung an sich gerissen 
haben. Auch im  innerdeutschen Verkehr hat sich 
der Aktionsradius der süddeutschen M ühlenindustrio 
wesentlich verkleinert, vor allem dadurch, daß erheb
liche Teile Bayerns, die früher von den oberrheini
schen Mühlen aus beliefert wurden, heute von Nord
deutschland und vom Niederrhein aus m it Mehl ver
sorgt werden, eine Umstellung, die natürlich  auch 
den südwestdeutschen Getreideumschlag nach 
Bayern lähmt.

Der Hauptgrund fü r diese Ausschaltung der 
süddeutschen Mühlen im  Verkehr m it den früheren 
Versorgungsbezirken is t in  der gegenüber dem F rie 
den grundlegend veränderten T a rif po litik  der 
Reichsbahn zu suchen. Das heutige S ta ffe lta rif
system hat n icht nur den Absatz der süddeutschen 
M ühlenfabrikate nach dem Ausland und den frühe
ren inländischen Konsumgebieten auf ein Mindest
maß eingeschränkt, sondern es hat auch dazu bei
getragen, die Konkurrenz rheinischer und norddeut
scher Mühlen in  verschärftem Maße in  das eigen« 
Produktionsgebiet hineinzutragen. M it H ilfe  dieser 
S taffe lta rife  ist es vielen entfernt gelegenen Mühlen 
des Nordens und Ostens möglich geworden, in  das 
den süddeutschen Mühlen noch verbliebene Absatz-



538 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT Nr. ^

gebiet einzudringen, w eil sieb erst fü r diese weiten 
Entfernungen die Vorteile der S taffe lta rife  aus wirken. 
Zum Verständnis dieser S ituation muß darauf hinge
wiesen werden, daß die Entfernungen, die fü r den 
innerdeutschen Absatz der Erzeugnisse der süddeut
schen Mühlen im  Inland auf Grund der heutigen Ver
hältnisse in  Frage kommen, höchstens 180 km betragen, 
w ofür 90% höhere Frachten zu zahlen sind als vor 
dem Krieg, während bei einer Entfernung von 
600 km die Frachterhöhung fü r den Transport von 
Mehl nur noch 50%, bei einer solchen von 800 km 
nur noch 30% ausmacht. D ie süddeutsche W irt
schaft, insbesondere die süddeutsche Mühlenindu
strie und der süddeutsche Getreide-Importhandel 
sind es, die die „V orte ile“ dieser T a rifp o litik  teuer 
zu bezahlen haben. Seit langem erstreben sie ge
meinsam eine Verbesserung ih re r w irtschaftlichen 
Lage, indem sie eine Ermäßigung der Nahfrachten 
verlangen, die auch angesichts der zwingenden Tat
sachen unverm eidlich erscheint. So haben zweifels
ohne die jetzigen S taffe lta rife  zu einem großen Teil 
die Verminderung des Mehlabsatzes der süddeutschen 
Mühlen in  Süddeutschland herbeigeführt.

Was den Export anbelangt, so trägt hier eben
fa lls  neben der Preisfrage die ungünstige tarifarische 
Lösung dazu bei, die A usfuhrtätigke it za beschrän
ken. Vor allem ist es das Fehlen ermäßigter Aus
fuh r- und Transittarife , das eine Belebung des Aus
fuhrgeschäfts tro tz des Einfuhrscheinsystems verhin
dert. Nach den Grundsätzen der Standortstheorie 
w ar gerade vor dem Krieg eine günstige tarifarische 
Position sowohl hinsichtlich des Rohmaterialbezugs 
wie des Absatzes eine wesentliche Voraussetzung 
dafür, daß sich am Oberrhein eine Zusammen
ballung der Großmühlenindustrie vollzog, die auf 
Grund dieser tarifarischen Vorteile und ih re r hohen 
technischen Vollendung einer der mächtigsten Ex
portträger Deutschlands gewesen ist. D ie verb illig ten 
D urchfuhrtarife  über Bremen nach der Tschecho
slowakei, Österreich und der Schweiz verbieten es 
heute den süddeutschen Großmühlen, in  diesen 
Ländern in  einen Wettbewerb m it den Auslands
mehlen zu treten. In  den letzten Jahren ist es auch 
der ungarischen. M ühlenindustrie gelungen, einen 
M ehlexport nach der Tschecho-Slowakei und Öster
reich einzuleiten. Angesichts dieser radikalen Ver
änderung der gesamten Konkurrenzverhältnisse 
w ird  daher von den süddeutschen Mühlen m it Recht 
die Schaffung ermäßigter A usfuhrtarife  gefordert.

H inzu kommt noch, daß auch die früher sehr 
beachtenswerte Mehlausfuhr nach dem Saargebiet 
inh ib ie rt wurde. Nach einer S tatistik der Eisenbahn
verwaltung wurden vor dem Krieg durchschnittlich 
ungefähr 400 000 dz Mehl durch die süddeutschen 
Mühlen per Bahn an den saarländischen Konsum 
geliefert. D ie Aufrechterhaltung dieser Ausfuhr ist 
fast unmöglich geworden, wenn sie auch in  den 
letzten Monaten eine unwesentlche Belebung erfuhr, 
einmal, w eil durch die Einverleibung des neu
geschaffenen Saarstaats in  das französische Zoll
gebiet die französischen Mühlen, in  der Lage

sind, große Mehlmengen b illig e r als die sü 
deutschen Mühlen nach dem Saargebiet zu d ir^ 
gieren, und zweitens, w eil die Reichsregierung, 
die saarländischen Mühlen vor dieser Konkurrenz 
zu schützen, diesen Betrieben bisher die Zolls!1111 
düng fü r das nach Deutschland zum Export geia 
gende saarländische Mehl bis zu einem Kontingß 
von 100 000 dz eingeräumt hat. E inzig und a*  ̂
durch diese Zollstundungen ist es der Müllerei 
Saargebiets möglich gewesen, seit dem 1. Septein 
1925, dem Tag der E inführung eines deutschen Me  ̂
zolls, im  Durchschnitt ungefähr 3000 dz Mehl Pr 
Monat aus dem Saargebiet in  die benachbar 
Landesteile auszuführen. A u f Grund einer a® 
liehen statistischen Aufstellung sind vom SepteiD
1925 bis zum Ende des Tahres 1926 in  den einzen16

naca:en folgende 
d i 1 and gelangt:

Mengen zur Ausfuhr

September 1925 2136 dz
Oktober f f 1590 „
November f f 3791 „
Dezember f f 5296 „
J anuar 1926 4275 dz
Februar f f 3893 „
März f f 3102 „
A p ril f f 4154 „
M ai 2445 „
Juni

f f 5150 „
Ju li f f 2334 „
August f f 3768 „
September f f 3095 „
Oktober f f 1416 „
November f f 2507 „
Dezember f f 2623 „

Hieraus is t ersichtlich, daß, wenn auch 
Ausfuhr an sich nur geringfügige Mengen enthä ’ 
die süddeutsche M ühlenindustrie jedenfalls auch aU 
diesem Gebiet ih rer Absatztätigkeit geradezu 1111 
einer Umkehrung der Vorkriegs Verhältnisse zu rec 
nen hat, und daß es wohl noch einige Zeit duut;'nl 
dürfte, bis durch die W iedervereinigung des Sa®1" 
gebiets m it dem Deutschen Reich von der gesclhüdi# 
ten süddeutschen und pfälzischen M üllerei aU 
wieder eine Intensivierung des Mehlabsatzes ßflCl 
der Saar erfolgen kann.

M it dem zufolge einer Umstellung in  der Emâ  
rungsweise der industriellen Bevölkerung 1111 
der gesunkenen K au fkra ft bre iter V olksschicht' 
ganz allgemein festzu stellenden Rückgang . 
Mehlkonsums in  Deutschland nach dem Krie® 
und der völligen Veränderung der früh® 
bestehenden Wettbewerbsverhältnisse zuunguust ̂  
der süddeutschen M üllerei hat der Konkurre^f 
kam pf innerhalb der M ühlenindustrie an Ausde 
nung und H eftigke it zugenommen und die chr(>t 
sehe Krisis einer Überproduktion hervorgerufen. 
in  der süddeutschen Mühlenindustrie ganz besonder 
gearteten Konkurrenzverhältnisse bilden auch R° 
der w eit vorangeschrittenen technischen Ration» 1 
sierung der Betriebe das stärkste Hindernis fü r el°
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j^dy6, |erunS und Absatzkonvention der Mühlen- 
Ko * 116 nac^  Lern V orbild  anderer industrie ller 
au ea _ fttions- UU(1 Kartellbewegungen, die sich 
Sc f ‘n ^ ck lich  in  Deutschland vollziehen, oder 
kriech v°Bzogen haben. Eine alle Teile be- 
ko j^ 'en<̂ e Lösung des Problems der Absatz- 
iud Jf^ eri^ ei’u ilg innerhalb der deutschen Mühlen- 
Unh , iIle  trotz ihrer praktischen Schwierigkeiten 
auf 1 ZU erstreken. Ausgeschlossen erscheint
de n aiuL rn  Seite die Erreichung einer weitgehen-

Usionierung oder Karte llierung der Betriebe,

da die Interessen und die geschäftlichen Aufgaben 
der Großmühlen vie l zu verschiedenartig sind 
und schon den reinen Preiskartellen, w ie es sich 
je tzt wieder bei den Verhandlungen der nieder
rheinischen Mühlen herausstellte, vorläufig noch 
überall die größten Schwierigkeiten im  Wege stehen. 
Außerdem steht das durch die Nachfrage des Kon
sums d ik tie rte  Bestreben nach steter Veredelung des 
Mahlproduktes im  Kontrast zur Tendenz einer 
typisierten Gütererzeugung der anderen fusions
fähigen Industriezweige,

D i e  j p c c é i e m e  ö e c  i t f o r f j e

S ^r*Vatkreditgeschäft 
_er Girozentralen

f lati0ll

Es w ar seit geraumer Zeit 
erkennbar, daß sich die 
deutschen Girozentralen 
von dem während der In - 

2jei  11 aufgenommenen Privatkreditgeschäft zurück- 
die würden, n icht nur wegen der Verluste, 
hüjt S-le hierbei e rlitten  hatten — sie waren ver- 
bUn]'"smaßig geringer als die der P rivat- 
Endeen "— sondern vor allem, w eil sie etwa seit 
j } , ' ! *925 ausreichende Betätigungsmöglichkeit in  

Hauptarbeitsgebiet, dem Kom munalkredit- 
Befj ̂ ’ fanden und von der öffentlichen K ritik  zur 

^ankung auf diesen Geschäftszweig gedrängt 
[ jrrif  <n' Dennoch hat die G eringfügigkeit des 
krej a,ögs’ dem die Girozentralen je tzt noch P rivat- 

' e gewähren, allgemein überrascht. W ir haben 
\Vej ,  s *n der vorigen Nummer (S. 493) geschildert, 
der Einschränkungen das private Kreditgeschäft 

‘Z e n tra le n  neuerdings unterliegt; gleichzeitig 
Gir a nten w ir, daß die P rivatkredite der Deutschen 
das y en r̂ale> aLo des Berliner Spitzeninstituts gegen 
1^2 .0rJahr absolut und re la tiv  zurückgegangen sind. 
Zerrif?SCaen ist bekanntgeworden, daß am 31. De- 
her er *926 nur etwa 25 M ili. RM. als P rivatkredite 
alle US? e'egi waren (gegen etwa 50 M ill. 1925), die 
2 Ausnahme gedeckt waren (davon 1 bis
Leite ^UrcL Effekten). G leichzeitig machten die 
ÜUe/ 1 A^er abizelnen Girozentralen vor dem En- 
Prjve"Ausschuß M itteilungen über den Umfang ihres 
ge ^Kreditgeschäfts, wobei ähnlich geringe Z iffe rn  
Gj> riTl̂  wurden. So hatte die Brandenburgische 
LS kV \^ra ê einer Bilanzsumme von 140 M ill. nur 
öj IVpii 1In Privatgeschäft angelegt und unter ihren 
pr j 1 • Gesamtkreditoren nur 3,6 M ill. Guthaben 
L>ieVp er Lieben 4,8 M ill. Guthaben p riva ter Banken).

.orn,nersche Girozentrale hatte 6,9 M ill. =  ca. 
Bau /  6r Bilanzsumme als P rivatkredite gegeben, die 
ji} )(, / ','sc'ic  Gemeindebank (Girozentrale) hingegen 
pj,: auPt keine, andererseits nur 2 M ill. Guthaben 
übejjV '1' Lei 163,8 M ill. fremden M itte ln. Demgegen- 
gej at es Erstaunen erregt, daß Präsident Kleiner 
in.sfä ' Ler B ilanzveröffentlichung des Spitzen- 
Von p .s Las Recht der Girozentralen auf Gewährung 
Y0 -L'yatkrediten im  Rahmen der satzungsmäßigen 
ve,.. ! r i lten so nachdrücklich betonte. Insbesondere 
AufgleS Cr au1 ’Le Lücke, die die Großbanken, nach 
g^j ' ^jSUng der Privatbankiers, in  der Kreditversor- 
hätte 61 w 'lLeren und kleineren Industrie gelassen 

11 ’ UnL bezeichnete es als eine Hauptaufgabe

der Girozentralen, hier ausgleichend zu w irken. 
G leichzeitig wurde wieder versichert, daß man vom 
Großkredit, vom K redit an Großunternehmungen 
und vom B lankokredit nichts wissen wolle. Der 
W iderspruch, der zwischen diesen programmatischen 
Erklärungen und dem geringen Umfang der tatsäch
lich  gewährten Kredite besteht, scheint eich aus 
taktischen Erwägungen zu erklären. Nachdem man 
so lange gefordert hat, daß die Girozentralen und 
Sparkassen sich vom Privatgeschäft zurückzögen, 
haben sie diesen Rückzug besonders rad ika l ge
staltet. Man w ollte wohl reinen Tisch machen und 
ganz von vorn anfangen, hat dabei auch Richtlinien 
angenommen, die denen der Sparkassen sehr nahe 
kommen (vgl. S. 493), woraus man auf einen ge
stiegenen E in fluß  derselben auf ihre Spitzeninstitute 
w ird  schließen können; vie lle icht meint man auch, die 
W irtschaft werde bald darüber Klage führen, daß 
die M itte l, die man ih r entzogen hat, ausschließlich 
im  Kommunalkreditgeschäft angelegt werden, der 
W irtschaft also nur ind irekt wieder zugute kommen, 
und häufig ganz änderen W irtschaftskreisen, näm
lich  gerade der Großindustrie, in  Gestalt von kom
munalen Aufträgen. D ie G irozentralen betrachten 
sich jedoch in  erster L in ie als Mittelstandsinstitute 
und möchten, wie erwähnt, gerade diejenigen W irt
schaftskreise unterstützen, die von der privaten 
Bankwelt vernachlässigt werden. Es b le ibt eine 
offene Frage, wo die Grenze lieg t zwischen m itte l
ständischen W irtschaftskreisen, die keinen Bank
kred it bekommen, w eil das Risiko den Privatbanken 
zu groß erscheint, und solchen, denen sich die 
Privatbanken nicht widmen, w eil ihnen das Geschäft 
nicht genug einbringt. D ie Privatbanken bestreiten, 
daß es solche in  der Sphäre, die fü r die A rbeit der 
Girozentralen in  Frage kommt — also doch die größe
ren Kredite — überhaupt g ib t; an schlechte Unterneh
mungen darf aber die G irozentrale erst recht keinen 
K redit geben. Daß eine Abgrenzung der m itte l
ständischen Betriebe gerade nach oben hin, wo 
das Bereich der Privatbankkredite beginnen 
würde, n icht schematisch, sondern nur oon Fall 
zu Fall möglich ist, gibt auch ein neues G ut
achten des W ürzburger Professors Pesl zu, das 
die Sparkassenorganisation sich über diese Frage 
erstatten ließ. Es kommt zu folgender Aufzäh
lung von M ittelstandsberufen, die fü r den Spar
kassenverkehr in  Frage kommen: A lle  Handwerker, 
die selbständig ein Handwerk betreiben, ohne Rück-
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sicht auf ih r Einkommen oder auf den Besitz von 
Vermögen; a lle kleineren und mittleren industriellen 
Betriebe (Reichsstatistik 1—5 Personen und 6—50 
Personen unter gleichzeitiger Berücksichtigung des 
Betriebskapitals, das 100 000 bis 150 000 RM. nicht 
übersteigen darf); alle Kleinhändler, deren Betriebs
kap ita l (W arenvorräte usw.) den W ert von 100 000 
bis 150 000 RM. nicht übersteigt; Landwirte  m it 
einem Eigenbesitz bis zu 100 ha (je nach der Q ualität 
des Bodens auch mehr oder weniger); teilweise auch 
Pächter m it einem Betriebsvermögen zwischen 
20 000 und 100 000 RM .; alle Beamten und Ange
stellten, soweit ih r Einkommen 6—7000 RM. nicht 
übersteigt (das ist wohl zu niedrig gegriffen!); 
alle Angehörigen freier Berufe m it ebenfalls 
höchstens 7000 RM. regelmäßigen Einkommens und 
höchstens 150 000 RM. Eigenvermögen; Rentner und 
Pensionäre in  der gleichen Vermögenslage; Haus
eigentümer, wenn sie n icht einen anderen Beruf 
haben; doch wären sie zweckmäßig zu den Rentnern 
zu zählen. Endlich möchte Pesl alle juristischen 
Personen zum M ittelstand rechnen, wenn das Be
triebskapita l den Betrag von etwa 100 000 bis 
200 000 RM. nicht übersteigt. (Das entspricht dem, 
was über die industriellen Betriebe gesagt wurde 
Den Großhandel scheint Pesl übersehen zu haben, 
obwohl er häufig in  der angegebenen Kapitalstärke 
a u ftritt. Es scheint wenigstens nicht, als ob er 
grundsätzlich vom Geschäftsverkehr m it den Spar
kassen ausgeschlossen werden soll.) Diese A u f
zählung deckt sich ungefähr m it der gefühlsmäßigen 
üblichen Abgrenzung des M ittelstandsbegriffs. Na
tü rlich  darf die Tätigke it der Sparkassen, die ihre 
Einlagen aus allen Bevölkerungsschichten ziehen, 
n icht nur dem M ittelstand zugute kommen, sondern 
auch der breiten Masse der übrigen Einleger. 
D ie Hinwendung zum Kommunalkredit, der im  wei
testen Sinne gemeinnützig ist, und die Verwendung 
der Überschüsse zu gemeinnützigem Zwecke dürfte 
h ier das einzige Äquivalent sein, zumal ein Te il der 
m ittelständischen Einleger mangels eigner w irt
schaftlicher Betätigung keinen Kreditanspruch an 
die Sparkasse richten w ird . — Das Problem is t m it 
diesen Ausführungen nur angedeutet, n icht er
schöpft; die bisherige Untersuchung zeigt jedoch, 
w ie notwendig die Bindung der Sparkassen an die 
Kommune, als Träger unm ittelbar gemeinnütziger 
Tätigke it ist, selbst wenn sie n icht als ö ffen tlich- 
rechtliche Institu te  unter Garantie der Kommunal
verbände gegründet wären.

Es dürfte  n icht sehr be- 
Auslandsbeteiligungen kannt sein, daß in  dem

von Girozentralen allerdings w eit verzweig-
.......  ten Geschäftskreis deut
scher G irozentralen auch Auslandsinteressen be
stehen. Man ist vor einiger Zeit darauf aufmerksam 
geworden, als bei der in  eine Kommandit-A.-G. um
gewandelten Bankfirm a Weuer & Co. in  Basel in  den 
Verwaltungsrat der geschäftsführende Vorstand der 
G irozentrale in  Magdeburg, G eneraldirektor K. H art
mann, eingetreten ist; an dieser Baseler Firm a sind 
auch süddeutsche G irozentralen beteiligt. Es 
scheinen dabei, soweit das Interesse am A ktien
kap ita l in  Betracht kommt, allerdings keine sehr er
heblichen Investitionen in  Betracht zu kommen; 
w ieweit andere Auslandsinteressen, die u. a. bei der

Badischen G irozentrale noch vorhanden sind 
(N. V. Hollandsche Koopmansbank, Amsterdam) 
größere K ap ita lm itte l erfordert haben, is t i® 
einzelnen n icht bekannt. Es handelt sich i»" 
dessen auch n icht in  erster L in ie  um die Frage, ob 
G irozentralen große oder kleine K ap ita lm itte l i» 
Auslandsinteressen festgelegt haben, sondern Pr® ' 
z ip ie ll darum, daß derartige Beteiligungen über
haupt genommen worden sind. D ie Bedeutung dieser 
Frage ist sehr schwer zu erkennen; es mag vor eini
ger Zeit dem allgemeinen Expansionsdrang dieser 
öffentlichen Institu te  entsprochen haben, daß sie 
ihre Interessen, vie lle icht zur Zuleitung von Börsen
geschäften usw ’, v ie lle ich t auch fü r Kreditange- 
legenheiten, über die deutschen Grenzen hinaus er
streckt haben, zumal sich das allgemeine Übergreifen 
auf die Arbeitsgebiete des privaten Bankgeschäft6 
auch nach dieser Richtung ausgewirkt haben dürfte. 
Möglich auch, daß diese Tendenz in  neuerer Zeit 
schwächer geworden ist, w ie ja  die Baseler Beteili
gung wohl schon geraume Zeit bestanden hat und 
erst je tz t bei .der Umwandlung der Baseler F ir® a 
in  die A ktienform  fü r einen weiteren Kreis sichtbar 
geworden ist. Es muß aber doch die Frage aufgej  
worfen werden, ob derartige Beteiligungen und 
Organisationserweiterungen fü r eine deutsche Giro
zentrale, die p rin z ip ie ll imm erhin andere Aufgabe» 
hat, angemessen und zweckmäßig sind. Zum min
desten sollten sich die beteiligten Girozentrale» 
darüber äußern, was sie m it derartigen Auslands- 
Verbindungen zu erreichen hoffen und ob sie diese 
Interessennahme fü r unentbehrlich halten. D ie Giro
zentralen haben einen so breiten Raum im  allge
meinen Bankwesen gewonnen, daß man eine bessere 
P ub liz itä t auch nach der Richtung ih re r Auslands
interessen fü r absolut erforderlich bezeichnen muß-

. Vor wenigen Tagen bat
, ,  Vor emer in  Berlin  die Volloer-

Kohlenpreiserhohung ? Sammlung des Reichs-
.. kohlenrates getagt. Wen»
es noch eines Beweises dafür bedurft hätte, daß der 
wirkliche  Reichskohlenrat Deutschlands nicht io 
Berlin, sondern in  Essen residiert, allerdings unter 
einer anderen „A nsch rift“ , so hat diese Veranstal
tung ihn erbracht. D ie Vollversammlung ließ ein 
umfassend angelegtes Referat über die Lage der 
Kohlenwirtschaft über sich ergehen, das in  der 
Hauptsache eine fle iß ig  zusammengetragene Mafe- 
rialsammlung darstellte. D ort, wo n icht Tatsachen, 
sondern Meinungen vorgetragen wurden, hörte ma» 
deutlich das Echo der Ausführungen, die in  den ver
gangenen Monaten in  den Mitgliederversammlungen 
des Ruhrsyndikats gemacht und durch die Nach
richtenbüros in  der deutschen Ö ffen tlichke it ver
breitet worden waren. H insichtlich der d iffiz ile»  
Preisfrage fü r Kohle wurde betont, daß eine E r
höhung nur dann in  Frage kommen dürfe, „wen» 
unabweisbare Gründe sie erfordern“ . Ob diese Vor
aussetzung etwa fü r das eine oder andere Erzeu
gungsgebiet demnächst eintreten könnte, so hieß cs 
weiter, „hängt vornehmlich von der bevorstehende» 
Regelung der Arbeitszeitfrage ab". Also w ird  ma» 
sich verm utlich darauf vorbereiten müssen, daß der 
Reichskohlenrat demnächst die „unabweisbare» 
Gründe“  fü r eine Preiserhöhung gegeben sieht und 
hieraus die entsprechenden Konsequenzen zieht.
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]ar^ i c em bestrittenen Gebiet und nach dem Aus- 
w . würde der Ruhrberghau selbstverständlich 
K zu Preisen lie fe rn  müssen, die durch den 

Urrenzkam pf m it der englischen Kohle bedingt 
(j ’ un(i  die deutsche Inlandsmirtschaft würde 

'Uui’ nachdem sie während des englischen Streiks 
^ e rg e h e n d  den V orte il einer b illigen  Kohlen- 
^tsorgung genossen hatte, in  Zukunft durch Zah- 
 ̂ ng von erhöhten Inlandspreisen fü r die Finanzie- 
I U>18 der deutschen Kohlenkonkurrenz gegen Eng- 
illl( aufzukommen haben.

Der r. 7 Der Abschluß der Har-
d»U h  erg^au ’m Spiegel pener Bergbau A. - G., 

arpen-Berichts Deutschlands repräsenta-
n i ....tivstem Steinkohlenunter-
St ^  lie fe rt einen interessanten E inb lick in  die 
n.( ‘ nckonjunktur, unter der der deutsche Bergbau 
ausT gangenen I ahi’c gestanden hat. Der Gewinn 
~1 Q Koks und Nebenprodukten wurde m it
0b' ]̂ ach 13,8 M ilk  RM. w eit mehr als verdoppelt,
6 — , flie  Kohlenförderung nur eine Erhöhung von 
|T , M ill. RM. auf 7,943 M ilk  RM. erfuhr und die

tserzeugung sogar von 1,444 auf 1,333 M ilk  Ton- 
u, ■" zurückgegangen ist. D ie Gründe dieser Ge- 
p Jn,isteigernng liegen auf verschiedenen Gebieten. 
J,aöial waren die Erlöse, wenigstens soweit sie sich

7 das sogenannte bestrittene Gebiet (Ausland) be- 
, .  n> infolge der internationalen Kohlenknappheit 
c 1 besser, zum anderen wurden aber auch die

_jAkosteri pro Tonne Kohle von 15 RM. auf 
r ’ ° PM. reduziert. Diese Selbstkosten verringe- 
k ® erstreckt sich n icht gleichmäßig auf die be
kannten drei Komponenten der Selbstkostenberech- 
. J'g; der A nte il der Löhne und Gehälter senkte 

Vq 1 „v°n ,̂91 auf 7,95 und der der Materialkosten 
| , n ’ ’üd auf 3,01 RM., während die allgemeinen und 
2 in C " !1gsuukosten pro Tonne eine Erhöhung von 
sä I. au^ T42 RM. erkennen lassen. Auch die U r- 

* *  dieser n icht einheitlichen Entw icklung sind 
ve r L ^ ‘ iV r  durchschnittliche Barlohn-Schicht- 

' a ienst eines Kohlenhauers vergrößerte sich zwar 
El°n >̂44 R\[_ jm Jahre 1925 allm ählich auf 9,03 RM.; 
^ z e i t i g  hob sich aber der durchschnittliche 
• ^ü tfö rderante il w eit stärker von 1,007 Tonnen 
I r ^ a ire  1925 auf 1,197 Tonnen im  vergangenen 
• lr ® und erreichte im  August 1926 seinen Höchst- 

(| and m it 1,25 Tonnen. Die verminderten Aufwen- 
I a®en fü r M aterial sind darauf zurückzuführen, 

die Ausgaben fü r Grubenholz, das den w ich- 
O99 n Puizelteil der Materialkosten darstellt, von 
so auf  0,87 RM. zurückgingen und wohl auch 
rj n, . eine Verbilligung der erforderlichen Mate- 
]■ , len eingetreten ist. Das M otiv der gegensätz- 

, en Steigerung der allgemeinen und Handlungs- 
usfeii mag darin liegen, daß h ierin  offenbar 

°tale Beträge fü r die Abschreibungen enthalten 
Vvn< ’ die diesmal auf 11,617 M ilk  RM. bemessen 
6 ?o7 a ’ füh rend  der Abschluß pro 1925 h ie rfü r nur 

M ilk RM. vorsah. Wenn w ir nun zu dem Ge- 
li j1 , ̂ ragni,s zurückkehren, so dürfte  dieses wesent- 

davon beeinflußt worden sein, daß die Ende 
l “  außerordentlich angeschwollenen Halden- 
von f de T°n Ca‘ ^ 0  000 Tonnen bis auf einen Rest 
ist r  Tonnen geräumt werden konnten. Dabei 
H 11 6 ^ esIstellung von Interesse, daß von den 

a c en’ wie sie Ende 1925 existierten, n icht weniger

als 450 000 Tonnen auf Koks und nur ca. 100 000 
Tonnen auf Kohle entfielen; je tz t beziffe rt man die 
Koksvorräte noch auf 136 000 Tonnen und die 
Kohlen Vorräte auf 2000 Tonnen. Die Erlöse fü r den 
Verkauf der Haldenbestände werden nun zwar nicht 
vollkommen als Gewinn in  Erscheinung treten, da 
eine, allerdings mäßige, A ktiv ie rung auch im  Vor
jahre erfolgt sein dürfte ; die Position Vorräte hat 
sich aber in  der Bilanz nur von 12,923 auf 9,912 M ilk  
Reichsmark verringert, obwohl der Verkauf von ca. 
400 000 Tonnen Kohle- und Koksvorräten ca. 6 M ilk  
Reichsmark erbracht haben muß. Besonders be
merkenswert ist die A rt der Geminnuerteilung, da 
das w irk liche  Erträgnis in  der vorgeschlagenen D iv i
dende von 8 '% (0 % im  Jahre 1925) bei weitem nicht 
den richtigen Ausdruck findet. Da in  der Gewinn- 
und Verlustrechnung auch die sonstigen Positionen 
(Eisenkonstruktion, Handel und Schiffahrt, Haus
mieten und Landpachten, Zinsen, Dividenden usw.) 
ganz bedeutende Mehrgewinne aufweisen, ergeben 
sich Brutto-Einnahmen von nahezu 40 M ilk  RM. 
gegenüber ca. 20 M ilk  RM. im  Jahre 1925. B ringt 
man hiervon die Abschreibungen, die allgemeinen 
Unkosten und die Unterhaltungskosten fü r soziale 
Anstalten in  Abzug, so kommt man auf einen Rest
gewinn von 17,3 M ilk  RM., wovon 8 % Dividende 
auf das U m laufskapital von 85 M ilk  RM. nur 
6,8 M ilk  RM. beanspruchen. Der Bergschäden
reserve werden 3 M ilk  RM. und einer neugebildeten 
Rücklage fü r erforderliche Neuanlagen 6 M ilk  RM. 
zugeführt, während 414 090 RM. an den gesetzlichen 
Reservefonds gehen und 811 731 RM. auf neue Rech
nung vorgetragen werden. Man hätte also leicht 
eine w eit höhere Dividende verteilen können.

—  ---- ------------------: Am 11. März hatte sich
Ablehnung das Reicihskabinett zum

der Mologa-Subvention erstenmal m it dem Sub-
—r.ẑ r.,........— — ventionsgesuch der Mo-

loga beschäftigt, am 28. März faßte es in  der zweiten 
Beratung dieser Frage einen Ablehnungsbeschluß, 
und am 30. März beantragte die Mologa die Ge
schäftsaufsicht, um die m it Rußland schwebenden 
Verhandlungen ohne Störung durchführen zu
können. Dies w ar der äußere Verlauf der Ge
schicke der Gesellschaft, m it der w ir uns hier be
reits (vgl. Nr. 9 und N r. 11) beschäftigt haben. Aus 
den Einzelheiten, die über die amtliche Behandlung 
der Frage je tz t nach erfolgter Ablehnung bekannt 
geworden sind, ergibt sich, daß w ir die Tendenzen 
der amtlichen deutschen Stellen im  Verlaufe der 
ganzen A ktion  und besonders zur Zeit der ersten 
Kabinettsberatung (über deren Ergebnis damals nur 
eine kurze und allgemein gehaltene M itte ilung er
folgte) rich tig  in terpre tie rt haben. Der Kabinetts
beschluß vom 11. März, der auf der Vorbereitung der 
Materie durch das Auswärtige Am t basierte, forderte 
in  dreifacher H insicht eine K larstellung der Dinge 
vor einer endgültigen Entscheidung. Einmal h in
sichtlich der finanziellen Entlastung, und zwar im  
einzelnen der Herabsetzung deutscher Forderungen 
an die Mologa und der Stundung sowie des Ent
gegenkommens in  der Rangbehandlung seitens der 
russischen G läubiger. Zweitens hinsichtlich der Be
re itw illig ke it Rußlands, den Konzessionsvertrag der 
Mologa grundsätzlich zu reformieren. D rittens sollte 
eine nochmalige Nachprüfung der Lage durch Holz
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sachverständige erfolgen. Von diesen Bedingungen 
ist der russischen Regierung Kenntnis gegeben 
worden. H ierauf erfolgte eine Antw ort, die zwar 
die Bereitschaft enthielt, die russischen Wechsel
forderungen bis Ende März zu stunden (also nur fü r 
eine kurze und zur endgültigen Verständigung 
natürlich  nicht ausreichende Zeitspanne), im  übrigen 
aber so gehalten war, daß sie das Kabinett nicht 
als eine grundsätzliche Zustimmung zu ihren An
regungen betrachten konnte, und daher in  seiner 
Sitzung vom 28. März die Ablehnung des Subven
tionsgesuches aussprach. Zwischen den beiden 
Kabinettssitzungen wurde von russischer Seite noch 
eine letzte O ffensive geführt, die offensichtlich den 
Zweck verfolgte, dem Subventionsgesuch der Mologa 
Nachdruck zu verleihen. Der stellvertretende Vor
sitzende des Hauptkonzessionskomitees erklärte in  
einer Unterredung m it ausländischen Pressever
tretern kategorisch, daß die w irk liche  Ursache der 
Finanzlage der Mologa nichts zu tun habe m it den 
Bedingungen des Konzessionsvertrags, den Arbeits
bedingungen in  der Sowjetunion und dem Ver
hältnis der Sowjetregierung zum Konzessionär. 
Dennoch sei die Sowjetregierung bereit, den Vor
schlag der Mologa zur Neuregelung der Konzession 
m it größtem W ohlwollen zu prüfen, wenn der Kon
zessionär den Beweis genügender finanzieller Aus
rüstung erbringe. Aber m it dieser T a k tik  hat man 
in  Rußland wohl doch n icht ausreichend der 
Stimmung Rechnung getragen, die in  Deutschland 
angesichts der Überfülle der Subventionsgesuche ent
standen is t und auch n icht der Wandlung in  der E in
stellung Deutschlands gegenüber dem russischen 
Geschäft, die ihren deutlichsten Ausdruck in  der 
Nichtverlängerung der Ausfallbürgschaft des Reichs 
fü r Rußlandkredite erhalten hat. Das Reichskabinett 
hat sich — was m it Befriedigung konstatiert werden 
kann — weder durch die letzte russische Offensive 
noch durch die vie lle icht noch gefährlichere O ffen
sive deutscher einflußreicher Kreise von seiner u r
sprünglich eingenommenen H altung abdrängen 
lassen. U nm ittelbar vor dem Verfallsdatum  der 
russischen Wechsel hat dann die Mologa eine Nach
rich t von der russischen Staatsbank erhalten, die die 
Zusicherung enthie lt, die Wechsel noch nicht zu 
Protest zu geben unter der gleichzeitigen Voraus
setzung des Beginns neuer Verhandlungen zwischen 
der Mologa und der Sowjetregierung. Diese neuen 
Besprechungen dürften durch D r. Hemmer in  diesen 
Tagen in  Moskau aufgenommen worden sein. Das 
bedeutet also, daß Rußland notgedrungen darauf 
verzichtet, aus Prestigegründen die Frage der Kon
zessionsreform von der vorherigen finanziellen Neu- 
rüstung der Mologa abhängig zu machen. Ob und 
auf welcher Basis es gelingen w ird , eine positive 
Lösung des Mologa-Problems zu erreichen, läßt sich 
bis zur Stunde noch n icht übersehen. Denkbar wäre, 
daß Rußland aus einem Gläubiger der Mologa zu 
einem „Sanierungsaktionär“  w ird , also eine B ete ili
gung am K ap ita l der Gesellschaft erw irbt. Eine 
solche Russifizierung der Mologa würde sich im  Ge
schäftsbetrieb innerhalb Rußlands wohl n icht un
günstig auswirken. D ie Mologa erhielte dann die 
bevorzugte Behandlung, deren sich die gemischt
wirtschaftlichen Gesellschaften dort erfreuen. 
W ürden so durch die Neuregelung der Konzession 
und die Konsolidierung der russischen Forderungen

die ernsten Voraussetzungen fü r die Rekonstruktion 
der Mologa geschaffen werden, so wäre weiter denk
bar, daß sich auf rein kaufmännischer Basis, also 
ohne die Abstellung auf nebelhafte „außenpolitische 
Belange“  eine deutsche Gruppe zur Hereingabe neuer 
Betriebsm ittel fände. Träte dies ein, dann hätte 
Rußland durch Nachgeben und Einlenken einen 
größeren E rfo lg  h insichtlich der internationalen 
Geltung seines Konzessionswesens erreicht als bisher 
durch die immer wiederholte und recht ermüdende 
F ik tion  der „U nfehlbarke it“  der Konzessionspolit®’ 
die sich m it den Tatsachen weder bei der Mologa 
noch bei anderen Konzessionsgesellschaften verein
baren ließ.

" D ie G üte rta rif reform w ird
Interessengegensätze zur Zeit heftig  umkämpf
bei der Tarifreform D er schärfste Gegensatz

-----  • ■ '• ..r■■ ; besteht bei dem S treit uffl
diese Reform zunächst zwischen der Industrie
einerseits und der Reichsbahn andererseits dar
über, ob die Tarifre form  m it einer Frachten- 
Senkung verbunden sein, oder ob sie die Tarife  nuT 
in  sich umgruppieren soll, ohne zu Einnahmeaus
fä llen der Reichsbahn zu führen. Während die 
Reichsbahn noch immer auf eine gespannte Finanz- 
und W irtschaftslage hinweisen zu können glaubt, 
betont je tz t auch die Industrie, daß der Status der 
Reichsbahn keineswegs ungünstig sei und daß ih r 
zur Zeit n icht nur die Überschüsse vergangener Jahre 
in  großem Umfange als flüssige M itte l zur Verfügung 
stehen, sondern daß auch die Verkehrsentwicklung 
der letzten zwei Jahre m it großer D eutlichkeit zeige> 
daß m it wachsenden Überschüssen auch fernerhin 
zu rechnen sein werde. Der Verein deutscher 
Maschinenbau-Anstalten hat kürzlich  die Höhe dieses 
Überschusses auf eine vierte l M illia rde  RM. be
rechnet, die die Reichsbahn durch Frachtensenkun
gen an die W irtschaft abtreten sollte. Aber nicht 
nur dieser Gegensatz zwischen Reichsbahn und Indu
strie  w ird  zur Zeit ausgekämpft, sondern auch 
innerhalb der Industrie bestehen starke Interessen
gegensätze. Seit dem Jahre 1922 ist in  Deutschland 
ein sogenannter Staffe lta rif eingeführt, der im  Gegen
satz zu dem K ilom etertarif der Vorkriegszeit die 
Frachtkosten pro Tonnenkilometer bei wachsender 
Entfernung abnehmen läßt, so daß die geographi
schen Entfernungen n icht mehr den ökonomischen 
entsprechen, sondern wesentlich länger sind als diese. 
Diese Gliederung der Frachtsätze soll die Grenzgebiete 
bevorzugen und somit das gesamte Gebiet Deutsch
lands gleichsam auf eine verkleinerte W irtschafts
fläche projizieren. Tatsächlich fü h rt das System 
aber dazu, daß die schweren Güter m it einem ge
ringeren spezifischen W ert, w ie Kohle, Eisen usw., 
re la tiv  höhere Frachten zu zahlen haben als die 
leichteren Güter m it höherem spezifischen W ert. 
Denn naturgemäß werden sie insgesamt über kürzere 
Strecken verfrachtet als die leichten Güter. Darum 
hatten auch zeitweise die Verbände des Bergbaus und 
der Schwerindustrie die völlige Beseitigung des 
Staffeltarifs gefordert. Diese Forderung haben sie 
inzwischen auf gegeben, melden sie jedoch je tz t in  
anderer Form erneut an. D ie Frachtsätze zerfallen 
in  die eigentlichen Frachtkosten und die sogenannte 
Abfertigungsgebühr, die bei jeder Beförderung in 
gleicher Höhe erhoben w ird . Die Schwerindustrie
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kurzen Ĵ lZt,1daß die Abfertigungsgebühren fü r die 
Staffel trecken ermäßigt werden, und dam it die 
gegexiülw- L'niSe1r sted w ‘rd, a ŝ sie es heute ist. Dem- 
Ungehür I" Vp . anSt die verarbeitende Industrie die 
F'ür • r f .  Beibehaltung des heutigen S taffe ltarifs. 
FarifeJ f o ger a Ŝ ßeine Abm ilderung hä lt sie die 
fÜhrun “  lffun« fü r hochwertige Güter, die Ein- 
mäßig.y De.Uer Ausfuhrausnahmetarife und die E r
jagen er Tonnensätze fü r n icht vo ll ausgenutzte 
v°llbel ii ,1 16 ^ tü r lic h  höher sind als die Sätze fü r 
die Zu« hV-ß ” a?cn- Fs is t selbstverständlich, daß 
ttutzün.f i ägr’ dle we&en der mangelhaften Aus
w eg— es Laderaums von der Reichsbahn erhoben 
nur j ’ Vorwiegend die verarbeitende Industrie und 
tre ff ^ nz geringem Ausmaße die Schwerindustrie 
6r|Schei + ^ er volksw irtschaftlichen Gesichtspunkten 
Hack de V Ermäßigung der Abfertigungsgebühren 
^ktificli D ' orschlägen der Schwerindustrie weniger 
€fIIiäßimnSWeid d‘c Durchführung einer Frachten- 
8tellu n5 Unf. fü r Fertigprodukte. Bei der Monopol- 

hie insbesondere der Bergbau und die 
gUugg ustrie gerade in  der Nähe ih re r Erzeu
ger fy P ,.in n e h a b e n , besteht bei einer Senkung 

lachten, worauf die vorgeschlagene Er- 
G efav '1? n6r Abfertigungsgebühren hinausliefe, die 
enngßi’ ha« diese Interessentengruppen die Fracht- 
I>reisaufUni5i -der Reichsbahn durch entsprechende 
bei de ßculäge fü r sich nutzbar machen, während 
Eoukijr lra wesentlichen erhalten gebliebenen freien 

der Fertigindustrien Frachtsenkungen 
gute i/ousbahn ihren sämtlichen Abnehmern vo ll zu- 
®chlä<»e'tnjmen würden. D ie Durchführung der Vor- 
sehr b„ i f f  Schwerindustrie würde wahrscheinlich 
^ g b a u 6bliche Mehreinnahmen fü r sie und den 
Würde r Ut sicl1 bringen, die übrige W irtschaft 
Nutzej. a >(;r nu?T. «  geringem Umfange davon 
WÜrde „ ^ouen. H insichtlich des Einnahmeausfalls 
gehüu ,u'W illem jede Ermäßigung der Abfertigungs- 
Fronde ̂  sondere stark ins Gewicht fallen, da ins- 

. D25 . re ( je Einnahmen aus dem Kohlenverkehr, die 
Verkekj-ACln V iertel, 1926 fast ein D ritte l der Güter- 
ibr besn e!nnahmen der Reichsbahn ausmaohten, von

Uders stark berührt werden würden.

G esta lTüT “  y &ch den mannigfachen 
n«nrchener B erg w erks  Veränderungen, die die 

A.-G. Gelsenkirchener Berg-
F iu b ^ r = = ~ ---------- — werks A.-G. durch die
Werke f  ̂  lk re r Anlagen in  die Vereinigte Stahl- 
auderen iu  ' und durcb die Fusion m it den beiden 
erfabren ^jOulangesellschaften der Rhein-Elbe-Union 
Führnn „  , at> bietet der Prospekt über die Ein- 
?erbuer Ti* ^8 ,4  M ill. RM. Fusionsaktien an der 
jetzfgg T*Tr®e die erste offizielle  Schilderung des 
Wissen r " \ a *e der Gesellschaft. Bis zu einem ge- 
aUs ¿er rad° is t diese Schilderung allerdings schon 
i 0rigen 11 usionsversammlung vom 9. Dezember 
Vervan, ahre? bekannt. Schon damals te ilte  die 
^berha lk n mi, ’ dad nicht nur die Zeche Monopol 
s°udern l r Vereinigten Stahlwerke geblieben sei, 
stahlVer • . aucb der ehemalige Bochumer Guß-
statte f . - U l. e,m Floß werk und eine Schmiedewerk- 
^HsenkiV u Gehalten und anläßlich der Fusion an 
®chon Pn übertragen hätte. Außerdem wurde 
Fusion ü b ^  erwähnt, daß die Gesellschaft nach der 
Der Pro«^f^ fVwa 60 Beteiligungen verfügen werde.

Pekt schildert nun im  einzelnen, daß die

Gesellschaft auch nach der Übertragung der An- 
die bereinigten Stahlwerke noch über 

90^77  ‘ qm ,ei/ eaea Grundbesitz verfügt, wovon 
Z i  Z  T  I f d1ustfegelände entfallen, während 
f c Ä  &rofi cnteds fü r deu weiteren Ausbau der 
Zeche Monopol m Anspruch genommen w ird . Mono
pol forderte in  den letzten drei Jahren durchschnitt
lich  je  etwa 900 000 t Kohlen, ihre Verkaufsbeteili-
S o fn n  T  SI ndi ka t Feträgt k75 Mill.  t, wovon 
R 1 entfa llen . Das ehemalige
Bochumer W erk befaßt sich m it Genehmigung der 
Kontrollkommission m it der Herstellung von A r-
■!nö'ei n n f  Sf - V  B“ de “ en beschäftigen 
rund 4500 A rbeiter und 270 Angestellte. D ie Gesell
schaft ist also auch nach der Lostrennung des Haupt- 
kesii z®? nocF mn Produktionsuntemehmen von be-

^ Uf  n ao ’ Und es ist dam it zu rechnen, daß durch Aufschließung von Reservefeldern der Um- 
fang noch erheblich wachsen w ird . Die Größe der 
kurzbeh im  Vorstand erteilten Anleiheermächtigung 
'von 80 M ill. RM. laßt erkennen, daß die Zeche 
Monopol zu einem Bergwerk größten Stils erweitert 
werden soll. Von den Beteiligungen werden nur die 
wesentlichsten aufgeführt, näm lich 18 von insge
samt über 60. Es sind dies folgende Posten:

■ Beteili-
T7. . . in M ill. RM. {Tunff
Vereinigte Stahlwerke (Aktien) . . 288,35 

dto. (Genußscheine A) . . 10*00
dto. (Genufischeine B) 23 04

Vereinigte Boehler Stahlwerke
A.-G., Z ü r ic h ................................Fr. 6 61

Siemens & Halske (Vorzugsaktien) 6,50 
Sehuckert & Co. (Vorzugsaktien)
Nordische Holzhandels-G. m. b. H.
Wasserwerk Gelsenkirchen . .
Dortmunder Grundstücks - A.-G.

vorm. Schulte ...........................
Mologa Holzindustrie A.-G.
Carl Berg A.-G.................... ;
Eisen- und Stahlwerk Hafilach .
Gesellschaft fü r Teerverwertung

G. m. b. H ................................ ....
Schadmann G. m. b. H „ Castrop . .
Petry-Dereux G. m. b. H „ Düren .
Hadtstem G. m. b. H., Gelsenkirchen 
otemkohlenwerk Plötz G. m. b. H.
Nauendorf—Gerlebogker Eisenbahn 0,54
ochoch & Co., Z ü ric h .......................Fr _ o 51
Raab-Karcher G. m. b. H., Kamen 0,02

Daneben besitzt die Gesellschaft 12 M ill RM 
eigene Vorratsaktien, die beim Umtausch der 

ochumer- und Luxemburger A ktien übriggeblie
ben sind, über deren Buchwert aber n ich tfa n g e 
geben w ird. D ie Beteiligung an der Vereinigte Stahl-
liche Ret’ r  1St e‘n We,nig ldedriTrer als die ursprüng- 

che Bet ibgung dcr drei Einzel-Gesellschaften. Bei
516 M 11 m f  ef , rÜndung Crhieltea zusammen 316 M ill RM. A ktien  und 36 M ill. RM. Genuß-
scheme, doch mußten fü r die späteren Zuerwerbun
gen bzw. fü r die den Anleihe-Gläubigern der Stahl
werke emgeräumte O ption 27,65 M ill. RM Aktien  
und 2,96 M ill. RM. Genußscheine B zurückgegeben 
werden, ebenso wie die anderen Gründer ent- 
sprechende Beträge zur Verfügung stellen mußten. 
Welches die übrigen Beteiligungen sind, von denen 
in  der Generalversammlung die Rede war, w ird  
n icht angegeben. Der Prospekt enthält ferner eine 
Bilanz vom i. Oktober 1926, also von dem Tage, an 
cem die rusion  m it Bochum und Luxemburg in  
K ra ft tra t. D ie bisher bekannte Gelsenkirchener 
Bilanz vom 30. September 1926 berücksichtigte die

3,50
4,03
2,29

3,49
0.97
0,63
0,29

0,17
0,13
0,45
0,38
0,26
0,54

Gesamt
kapital 
800,00
50.00
75.00

Fr. 90,50
97.50
52.50
7.48

28.00

3,50
3,00
3,20
0,30

8.48 
0,20 
1,35 
0,75 
0,30 
0,80

Fr. 1,00 
0,02
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Fusion noch nicht. Trotzdem haben aber Bochum 
und Deutsch-Luxemburg fü r das abgelaufene Jahr 
keine selbständigen Bilanzen mehr veröffentlicht. 
Das ist zu bemängeln, denn es ist u. E. n icht zulässig, 
daß die Abrechnung der ehemals selbständigen Ge
sellschaften fü r ein volles Jahr ganz unterbleibt. 
In  der nachfolgenden Tabelle ist daher der Fusions
bilanz nur die selbständige Gelsenkirchen-Bilanz 
gegenübergestellt:

in  M ili ,  RM.__i. 10, 26 | 30. 9. 26 j__ in  M ili.  RM. 1.10. 2 6  |30. 9. 26

A k tiv a Passiv
Anlagen . . . . 17,87 17,78 S tam m aktien 250.00 131,60
Bestände . . . . 2,17 2,09 Vorzugsaktien . 15,00 6,50
B ete iligungen . . 369,77 171,04 Reserve . . . . 76,26 30.00
Bankguthaben . . 6,49 0.45 in te rim sve rp flich -
Forderungen an tungen . . . . 19,71 8,97

Tochter - Gesell- L an g fris tig e  Ver-
schäften . . . 17,73 p ilich tu n g e n  . . 37.52 17,46

E rlös aus O ptions- G läub iger . . . 39,28*) 18,05
a k tien  . . . . 15,00 18,91 Vermögens-

D eb ito ren  . . . . 14,29 Überschuß . . 5,80 2,21

*) D aru n te r 10,5 M ill .  RM. Bankschulden.

Der zuletzt genannte Vermögensüberschuß von 
5,80 M ill. RM. ste llt offenbar den Gewinn der drei 
fusionierten Gesellschaften fü r 1926 dar. Eine Aus
schüttung erfolgte bekanntlich nicht. Die Gesell
schaft glaubt, bei Fortdauer der gegenwärtigen Be
schäftigung der Eisen- und Stahlindustrie, sowohl 
aus den Erträgnissen des Stahlvereins, wie auch auf 
Grund der eigenen Betriebsergebnisse fü r das 
laufende Jahr m it einem befriedigenden Ergebnis 
rechnen zu können.

------------------------  £)je jijjj.pk  cUe früheren
Fortschreitende Schwierigkeiten der Berg-

Rekonstruktion bei Giesche Werksgesellschaft Georg
............. ............... .......... _  von Giesches Erben in
Breslau notwendig gewordene Reorganisation der 
Gesellschaft hat neuerdings durch die Lostrennung 
der Kunstseidenfabrik Cavallen einen weiteren 
Fortschritt gemacht. Seit langem ist das Be
streben zu verspüren, die während der In fla tion  
erworbenen oder neuerrichteten wesensfremden Be
standteile wieder loszutrennen und die Gesellschaft 
auf ih r eigenes Arbeitsgebiet, Zinkbergbau und Z ink
verarbeitung, zu beschränken. E in wesentlicher 
Schritt in  dieser Richtung wurde bereits getan durch 
die Übertragung der Zeche Westfalen an Dessauer 
Gas. Bares Geld bekam Giesche durch diese Trans
aktion zwar nicht, aber immerhin leichter realisier
bare Werte, näm lich etwa 11 M ill. RM. Dessauer 
Gas-Aktien. Eine ähnliche Form wurde je tz t gefun
den fü r die Lostrennung der Kunstseidenfabrik, bei 
der ebenfalls keine Barm ittel erzielt wurden, sondern 
nur eine Umwandlung in  Aktienform . Giesche hatte 
bekanntlich in  der In fla tion  angefangen, eine Kunst
seidenfabrik von beträchtlichen Ausmaßen zu 
bauen, ohne aber dam it E rfolg zu haben. D ie Be
triebe sind nur ganz unvollkommen in  Gang ge
kommen, w eil die M itte l zur Vollendung des Baues 
fehlten und w eil sich auch zeigte, daß zur Kunst
seidenfabrikation mehr Erfahrung gehörte, als sie 
innerhalb einer Bergbau-Gesellschaft vorhanden 
war. D ie Qualitäten waren mangelhaft und überdies 
hemmten Patentstreitigkeiten m it der G lanzstoff
gruppe. Jetzt hat man sich nun m it diesen Gegnern 
verständigt und die unfertige Kunstseidenfabrik der 
G lanzstoff-Gruppe unterstellt. Es wurde eine 
„ Neue Glanzstoffwerke A.-G.“  in  Breslau m it 
12 M ill. RM. K ap ita l gegründet. Die M a jo ritä t über
nahmen gemeinschaftlich die Vereinigte Glanzstoff-

Fabriken A.-G. in Elberfeld und die N. V. Ne ^  
landsche Kunstzijdenfabriek in Arnhem . 'J'1 (yiC 
gegen Barzahlung m it 155%. Giesche brachte 
Kunstseidenfabrik Cavallen ein; wie jedoch ^  
A ktien im  einzelnen ve rte ilt sind, wurde bisher nl 
m itgeteilt. An der Gründung w irk te  die Disco1 
Gesellschaft und die Bankfirm a Frank &
Krefeld m it. D ie Gruppe G lanzstoff-Enka '   ̂
pflichtete sich, ihre sämtlichen Patente, ’ er*ay el.. 
und Erfahrungen der neuen Gesellschaft zur , 
fügung zu stellen. Sie w ird  auch bei einer zuK 
tigen Kapitalerhöhung weitere 4 M ill. RM. AK 
übernehmen. Der Verkauf der Produkte el 
durch die Verkaufsorganisation der Verein'c 
G lanzstoff-Fabriken A.-G.

j - j e r  zusammenschluß 
Ein Basalt-Syndikat der Basalt-Industrie, "

den seit einigen vv o ^
------- ---  verhandelt w ird, und

nun m it W irkung vom 1. A p ril erfolgte, soll 
Absatzentwicklung und der Preisgestaltung uie® 
um die es im  Jahre 1926 recht schlecht bestellt 
D ie Basalt A.-G. in  L inz, gegen die sich in  der HallP . 
Sache der bisherige scharfe Konkurrenzka1 ^
richtete, sprach in  ihrem Bericht fü r 1925 von <einel

er-
z»im Jahre 1926 auf getretenen Absatzkrise, und Bie 

k lä rte  in  ih rer Generalversammlung, daß sie 61 
Preisnachlässen entschließen mußte, da nur bei 111 _ 
liehst vo ller Beschäftigung der Anlagen rentabel e 
arbeitet werden könne. Bei einem ihrer Konkurrc 
unternehmen, der D o lerit Basalt A.-G., reden 
Zahlen eine deutliche Sprache. Der Versand 
Firm a betrug 1926 641 021 Tonnen, fü r die 3,05 ■ '()J. 
Reichsmark erlöst wurden, während ein Jahr zu 
480 021 Tonnen n icht weniger als 3,63 M ill. RM- 
bracht hatten. Bei diesen Verhältnissen is t es v ^  
stündlich, daß die Basalt produzierenden Gese 
schäften sich nun zu einem Syndikat zusarniu
gefunden haben, von dem man sich nicht nur 
generelle Beruhigung des Marktes verspricht, so»

eiue
der»

daß man auch freundschaftliche Abmachung 
m it gewissen Abnehmerkreisen (Reichsbahn B 
wie Kommunal- und Provinzialbehörden) benU} 
möchte. O ffenbar denkt man dabei an ähnnc 
Vereinbarungen wie die zwischen der Reichs13® 
und der Waggonbau Vereinigung. W ie die iu ,p _
tracht kommenden Stellen diesem Plan gegenüh 
stehen, is t noch n icht zu erkennen. V ie lle icht gl» 
die Industrie fü r ihre Wünsche bei den städtisch 
und Provinzialbehörden um so mehr Verständnis 
finden, je  mehr sich diese über kurz oder la n g . , 
weiter steigendem Autom obilverkehr der - 
wendigkeit gegenübersehen, neue Wege anzuleg 
oder doch die vorhandenen gründlich auszubesse 
also gesteigerte Anforderungen an die Basalt-Bi'uĈ  
zu stellen. In  dem neuen, unter dem Namen Bas® 
Union ins Leben gerufenen Verband verfügt . 
Basalt A.-G. in  L inz über eine Quote von 22,7? ̂  
die ih r nahestehende A.-G. Eiserfeider Steinrt>e* . 
(an der die Besait A.-G. m it knapp 50 % betei'L
ist) über 13'%, die Dolerit Basalt A.-G. über 12,5 ’

-  -  -  —

indie Westerwald A.-G. zusammen m it der Vereini».
Grauwacke-Basalt A.-G. über 11,9 %, Adrian 
Obercassel über 7,5 % und die Rech A.-G. in  Dil|® 
bürg über 5,6'%. In  die restlichen ca. 27% tei 
•dch e lf kleinere Firmen. Der Zusammenschluß 11
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Erze nUr ^en BuBültschotter, n icht aber die anderen 
Et a ^ 1&se der angeschlossenen Firmen. Im  übrigen 
Eurre° ’ ' VaS (̂ en Easaltscliotter anbe trifft, die Kon- 
\Vor.i MZ nur ßingedämmt, aber n icht vö llig  beseitigt 
lUl|)c < denn Produktion und Verkauf sind vö llig  
i(üJ, j?. j-änkt, und auch die vereinbarten Preise sind 
s° (| Aufpreise, die ein Abweichen wohl gestatten, 
har a. Unterbietungen theoretisch sehr wohl denk- 
men S, E i der Praxis dürfte  es n icht dazu kom- 
das y  der Versand, der die Quote übersteigt (und 
satzy lel .e‘ner Preissenkung is t doch stets eine Ab- 
jenie6r8I>u^61 'UllgU abgabepflichtig, während die-
n ic h i^  . rke, die ihren quotenmäßigen Versand 
Wär t l LeicEen, entschädigungsberechtigt sind. Es 
ve t " Z v begrüßen, wenn sich die Großabnehmer 
S(dt. ; ln^ en würden, dam it man zu einer denbeider- 
'  Ri'li'0'1] 'dercssen angepaßten P re ispolitik käme und 
iiriSc],n< e»t würde, daß man unter Belastung der hei- 

lei1 Abnehmerschaft den E xport unnötig forciert.

Ergebnisse 
des Camera-Trusts

Zu Beginn des abgelau
fenen Geschäftsjahres 
1925/26 haben sich die

tnari j  —---- ------———- vier Firmen Goerz-Erne-
Sc,i ^'Ha-Contessa Nettel zur Interessengemein- 
J$e • |  zusammengeschlossen und gegen Ende des 
A Edires unter dem Namen „Zeiss Ikon 
ej.jte ‘ , fusioniert. In  dem je tz t vorliegenden 
‘ 11 Geschäftsbericht der fusionierten GesellschaftI
wann
sucheijman daher wohl noch keine Fusionserfolge
ge • ’ sondern höchstens Erfolge der Interessen- 
j ^  f'^schaft, die nach dem U rte il der Beteiligten 
hm ,ZUr völligen Rationalisierung und zur Renta- 
^ t g e f ü h r t  hat. D ie Verminderung der Typen- 
Scb j CurcE A ufte ilung des Produktionsprogramms 
keil ] 6 Vor der Fusion noch an der Selbständig- 
febj. cler Einzel Verwaltungen. Es wäre daher ver- 
er£oj ’ den resultatlosen Abschluß als einen Miß- 
Bj|, ® der Fusion auszulagen. Aber aus der 
kU|. ,z 111 a ßte man immerhin schon günstige W ir- 
dazuC"  der Zusammenarbeit erkennen können; 
V 0 r  ;.®ln d die Z iffe rn  jedoch zu undurchsichtig. Die 
ei'sicl +?• S*Qd zwar, wie aus untenstehender Tabelle 
vier tt- * 1 Et, gegenüber den Gesamtvorräten der 
aber lrl2cd firm en um ca. 4,15 M ilk  RM. verm indert, 
l ai .. w* lst n icht ersichtlich, ob der Rückgang auf 
' "b t ( ' l| ler Verkleinerung der Vorratshaltung be- 
ggJl ’ °yer nur auf unausgewiesenen Abschreibun
gen' H ilfe  des Sanierungsbuchgewinns. Der 
dei| *1 . bemerkt dazu: „D ie  Bewertung ist nach 
Q 3ai den Interessengemeinschaftsfirmen üblichen 
der a Satzen unter Berücksichtigung der sich aus 
80g. llsion ergebenden Umstellung erfolgt.“  Diese 
sclulla»*te Erläuterung ist offenbar bewußt ver- 
f0i ' 0ll.UllCli gehalten. Man kann aber etwa 
gexv.e ilfe  Rechnung aufmachen: Der Buch-

aus der Sanierung beträgt ca. 6,1 M ilk  
¡1, (j. Saiark. Davon wurden rund 3 M ilk  RM. offen 
1_7 ^ .  R^erven gestellt und, soweit erken nbar, etwa 
v0l | 1 E \f. auf Anlagen abgeschrieben. Der Rest 
den V M ilL RM- ist, w ie man annehmen muß, von 
eiöe orräten abgebucht worden. Es bliebe dann 
irnin 1!l?nS'enmäßige Verringerung der Vorräte um 
öxaneV n H d l. RM. Ob das rich tig  ist, vermag 
°b V)-a,.cr n icht zu erkennen, den n man weiß nicht, 
laufele eicat unausgewiesene Verdienste des abge- 

11011 Jahres zu weiteren Abschreibungen zur

Verfügung standen, oder ob andererseits der Sa
nierungsgewinn auch zur Abschreibung von un
sichtbaren Zugängen herangezogen werden mußte. 
Im  Bericht ist beispielsweise die Rede von der 
Uebernahme der K inofabrikation der Friedr. K rupp 
A.-G. in  Essen, ohne daß in  der B ilanz dafür Zu
gänge ausgewesen werden und ohne daß hinzuge
fügt w ird , ob nur Vorräte oder auch Maschinen usw. 
angekauft wurden. (Unter Erwerb „der Fabrika
tion“  kann man sich kaum etwas vorstellen). Un
klarheiten über Unklarheiten! Besonders undurch
sichtig ist die Gewinn- und Verlustrechnung. Sie 
besteht nur aus drei Posten: Unkosten und Rein
gewinn auf der einen und „Rohgewinne“ auf der 
anderen Seite. H ier hätte der Buchgewinn aus der 
Sanierung und seine Verwendung ziffernm äßig auf- 
geführt und vor allem die Abschreibungen ange
geben werden müssen! Der Reingewinn beträgt 
142 660 RM., also weniger als insgesamt im  Vorjahre.

in M ill. RM.

Zeiß-
Ikon

Bilanz
per

30.9.26

(vier
Firmen)
Bilanz

per
30.9.25

in M ill. RM.

Zeiß-
Ikon

Bilanz
per

30.9.26

(vier
Firmen)
Bilanz

per
30.9.25

Aktiva
A nlagen.................. 7,50 9,17

Passiva
12,60
1,26

18,71
0,20Effekten und Betei. Reserve I ..............

ligungen ............ . — 0,51 Reserve I I .............. 1,—
Hypotheken .......... 0,23 0,11 Fusionsreserve . . . . 1,— _
Wechsel.................. 0,47 0,36 Obligationen.......... 0,17 0,26

1,53Bankguthaben........ 2,08 6,62
12,31

H ypo theken .......... 2,03
Außenstände..........
Vorräte....................

5,20
8,15

Langfr. Verbind
lichkeiten .......... 3,08* V

Laufende Verbind
lichkeiten ..........

Übergangs-Rechn. .
Spareinlagen..........
Akzep te ..................
Wohlfahrtsfonds .. 
Gewinn....................

i j
0,30 J 
0,12 
0,43 
0,32 
0,14

5,65

0,11
0,92
0,31
0,20

* Darunter Holland-Anleihe von 1 M ill. hfl. und Verpflichtungen gegenüber Krupp.

Die ersten Monate des neuen Jahres standen 
unter dem Zeichen der sich aus der Fusion ergeben
den Umstellung. Es wurde m it Carl Zeiss, Jena, 
ein Arbeitsteilungsnertrag geschlossen, wonach die 
Zeiss-lkon A.-G. Cameras, nichtoptisches Zubehör 
und bestimmte Kinoapparate heust e ilt. — Durch 
den Zusammenschluß wurde auf dem Camera-Gebiet 
ein fast monopolistisch arbeitendes Trustgebilde ge
schaffen. Man w ird  also eine entsprechende Ren
ta b ilitä t erwarten dürfen.

W ir haben bereits in  der 
Der Hochbahn-Abschluß letzten Nummer (S. 498)

_____________________  berichtet, daß zwischen
den drei Verkehrsgesell

schaften, die sich ganz oder überwiegend im  Besitz 
der Stadt Berlin befinden, eine Dividendengarantie 
vereinbart worden ist. Den freien Aktionären der 
Allgemeinen Berliner Omnibus A.-G. wurden 6 %, 
denen der Hochbahngesellschuft 5 % Dividende ga
rantiert. Während die Omnibusgesellschaft fü r das 
abgelaufene Geschäftsjahr noch 10 % verteilte, w ur
den die Hochbahn-Aktionäre, die so widerborstig 
waren, von dem Umtauschangebot der Stadt keinen 
Gebrauch zu machen, dadurch bestraft, daß ihre 
Dividende von 7 % i. V. auf das garantierte M inimum 
von 5 % herabgesetzt wurde. Die Verwaltung be
gründet dies m it der anhaltenden Tarif- und Linien
konkurrenz, die eine Verminderung der Zahl der be
förderten Personen von 172,53 M ilk im  Jahre 1925 
auf 163,18 M ilk  im  abgelaufenen Jahr zur Folge 
hatte. D ie Betriebseinnahmen der Hochbahngesell
schaft seien nur deshalb von 21,213 auf 27,237 M ilk 
Reichsmark gestiegen, w eil im  abgelaufenen Jahr
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die Entlastungsstrecke Gleisdreieck—W ittenbergplatz 
und die Schöneberger und Nordsüd-Bahn übernom
men wurden. Den höheren Anlagewerten ent
sprechen auf der Ausgabeseite der Gewinn- und Ver
lustrechnung höhere Rückstellungen und Abschrei
bungen. Im  gleichen Zusammenhang sind die Be
triebskosten und Steuern um 4 M ill. RM, auf 16,931 
M illionen RM. gestiegen. Dazu kommen als neue 
Ausgabeposten die Zinsen fü r die amerikanische An
leihe und fü r die Schulden der Nordsüdbahn, die 
von der Hochbahngesellschaft übernommen wurden. 
Schließlich verbleibt ein Reingewinn von 8,012 
(8,811 M ill. RM.), aus dem die genannte Dividende 
ausgezahlt w ird. — D ie Bilanz steht im  Zeichen des 
bekannten Vertrages m it der Stadt Berlin. D ie Ge
sellschaft übernimmt die Schöneberger und die Nord
süd-Bahn gegen 12 plus 50 M ill. RM. in  Aktien der 
Hochbahngesellschaft, die m it 50 % als eingezahlt 
gelten. In  der Bilanz w irk t sich diese Transaktion, 
wie die nachstehende Tabelle zeigt, in  der Erhöhung 
des A ktienkapita ls um 62 M ill. RM. (abzüglich nom. 
50 000 RM. Schutzaktien, die eingezogen wurden, 
w eil die Hegemonie der Stadt innerhalb der Gesell
schaft ohnehin gesichert ist), in  dem Gegenposten 
von 31 M ill. RM., der die n icht eingezahlten 50 %: 
aarstellt, und in  der erheblichen Zunahme der An- 
läge- und Betriebsmittelkonten aus (auf denen a lle r
dings auch zahlreiche Neubauten der Hochbahn
gesellschaft verbucht sind). Im  gleichen Zusammen
hang steht die Abnahme der Wertpapiere, da ein 
Posten Aktien der Nordsüdbahn A.-G. an die Stadt 
Berlin verkauft worden ist. A u f Grund des K auf
vertrages mußte die Hochbahngesellschaft außer
dem eine Ardeiheschuld der Nordsüdbahn in  Höhe 
von 33 MdI. RM. übernehmen. Davon hat sie 
18 M ill. RM. aus der 6% %igen amerikanischen An
leihe rückgezahlt, die sie im  vorigen Herbst im  Ge
samtbeträge von 15 M ill. D o lla r in  Am erika und 
Holland aufgenommen hat. D ie Anleihe dient ferner 
zur Konversion der mindestens 10 %igen Schuldver
schreibungen von 1925, die noch in  Höhe von 
11,962 M ill. RM. im  Um lauf sind, und der restlichen 
Vorkriegsobligationen. D ie Am erika-Anleihe steht 
m it 63 M ill. RM. zu Buch, das Disagio und die Aus
gabeunkosten sind m it 7,585 M ill. RM. aktiv ie rt 
worden und werden allm ählich getilgt. Der An- 
leiheer/ös, soweit er n icht zur Rückzahlung der 
Bankschuld und der Nordsüdbahn-Schuld verwendet 
wurde, erscheint als Bankguthabe?i, die Bilanz hat 
also ein überaus liquides Aussehen.

in  MUI. EM. I Bilanz Bilanz 
per per 

31.12.26 31.12.25
in Mül, RM. I Bilanz 

per

31.12.26

Bilanz
per

31.12.25
Aktiva

Restliche Einzahlg. 
v. 50% auf 62MU1.
RM. A k t ie n ........

Bau- u. Grunderw.- 
Konto d. Bahnanl. 

Bau- u. Grunderw.- 
Konto der Erwei
terungslinien ........

Kraftwerke u. Be
triebsstätten ........

Betriebsmittel . . .  
Betriebsmaterialien 
Grundstücke u. Ge
bäude ....................

B ü ro in ve n ta r........
Kasse ....................
Wertpapiere u. Be

teiligungen ..........
Bankguthaben___
D eb ito re n ..............
Disagio u. Ausgabe
kosten d. Amerika- 
Anleihe ................

31,000

187,621

3.904

28,087
22,074
2.370

7,342 
1 RM 

0,267

2,776
25,680
2,808

7,585

109,442

25.935

19,216
9,829
2,575

2,972 
1 RM. 

0,274

3,493
5,048
2,202

Passiva
K a p ita l..................
Reserve..................
H ypo theken ..........
mind. 10%ige 

Schuldverschr. v.
1925 ......................

6 Yz % ige Amerika- 
Anleihe v. 1926 .. 

Von der Nordsüd- 
bahn-A.-G. über
nommene Schuld 
an die Stadt Berlin 

Rücklage fü r Obli
gationensteuer und 
aufgewertete Oblig. 
u. Vorzugsaktien 

Bahnanlage-Til
gungsfonds ..........

Erneuerungsfonds . 
Rücklage f. Unter
haltungsarbeiten .. 

Fonds fü r außerge- 
wohnliehe Ausgab. 

Fällige Zinsen, D iv i- 
dende. Obligation. 

Kreditoren , , , , .  
Reingewinn

175,244
20,053
0,425

11,962

63,000

14,764

3,656

6,098
5.043

2,852

1,000

1,452
7,952
8,012

113,294
20,003

0,435

12,000

5,409

5,562
3,300

4,913

1.000
0,418
5,840
8,811

Die Generalversammlung w ird  außer den Regularien 
den interessengemeinschaftsoertrag m it der Berliner 
Straßenbahn-Betriebs-G. m. b. H. und der Allge- 
meinen Berliner Omnibus-A,-G. genehmigen, auf 
Grund dessen der Einheitstarif von 20 Pfennig ein- 
geführt worden ist. D ie praktische Folge dieser 
neuen Verkehrsordnung war bisher ein starker Zu
strom neuer Fahrgäste zur Hochbahn, die sich diesem 
Ansturm in  keiner Weise gewachsen zeigte. Es r 
wenig geschickt, eine derartige Neuordnung einzu- 
führen, solange die Hochbahn n icht in  der Lage ist- 
durch schnellere Zugfolge und größere Wagenzald 
das Platzangebot entsprechend zu erhöhen.

= = = = = = = = = = ^  D ie junge Bank der A f'
Günstige Entwicklung der beiter, Angestellten unü

Arbeiterbank Beamten, A.-G., hat sic»
! im  abgelaufenen Ja^ ’ 

wie ih r d ritte r Geschäftsabschluß zeigt, k rä ftig  ent
w icke lt; der Rohgeroinn, den sie ausweist, hat sieh 
verdreifacht (von 0,505 auf 1,469 M ill. RM-), de* 
Reingewinn mehr als vervierfacht (von 0,201 auf 
0,878 M ill. RM.). Dabei ist zu berücksichtigen, dal 
die Gewerkschaftsbank an der günstigen Konjunk
tur, die im  vorigen Jahr den Prioatbanken zugute 
kam, nur in  beschränktem Maße teilnehmen konnte- 
D ie Einlagen, über die eine Arbeiterbank verfüge11 
kann, sind in  der Hauptsache Gemerkschäfts§@ldfT 
und Spargelder, die sie im  Interesse der Arbeit
nehmerschaft zu verwerten sucht (vergl. den Auf
satz ,,Gewerkschaftsbanken“ , Jahrg. 2, Nr. 33, S. 1038)- 
Wie die Gewerkschaften die Arbeiter, die’ einzeln 
dem Unternehmer ohnmächtig gegenüberstehen, zU 
einer w irtschaftlichen Macht auf dem Arbeitsmarkt 
vereinigen, so suchen die Arbeiterbanken die kleinen 
Ersparnisse und Gewerkschaftsbeiträge aus den 
Lohneinkommen, die einzeln nicht zur Kapita l
bildung befähigen, zu einer Macht auf dem Kapita l
m arkt zusammenzufassen. Sie bemühen sich, da* 
K apita l, das Lebenselement der modernen W irt
schaft, an sich zu ziehen; sie streben, wenigsten* 
soweit sie marxistisch eingestellt sind, danach, de» 
Kapitalismus durch allm ähliche Sozialisierung deS 
Kapitals m it seinen eigenen W affen zu schlage»- 
Es versteht sich von selbst, daß die schwere Arbeits
losigkeit des verflossenen Jahres das Passivgeschdff 
der Bank der Arbeiter, Angestellten und Beamte» 
schwer beeinträchtigen mußte. Trotzdem sind die 
Einlagen von 21,219 auf 36,137 (Ende 1924 noch 
9,417) M ill. RM. gestiegen. D ie im  Oktober 1925 ein
gerichtete Sparkassenabteilung soll sich ebenfall* 
befriedigend entw ickelt haben. Es is t zu bedauern» 
daß die Verwaltung genauere Daten darüber nicht 
m itgete ilt hat; überhaupt ist ihre Berichterstattung 
recht ungenügend. In  dieser H insicht scheint sie siel* 
recht gut in  die kapitalistische M entalität eingefühlt 
zu haben. Es wäre z. B. von großem Inter
esse gewesen, etwas über die Lindcar-Auto A.-G. iü  
erfahren, deren Aktienm ehrheit die Gesellschaft i «1 
vorigen Sommer erwarb, und von der sie noch jetzt 
Aktienpakete besitzen dürfte. Das W erk wurde 
damals auf die Fabrikation von Fahrrädern umge
stellt, die unter M itw irkung der Arbeiterbank 1111 
Abzahlungsgeschäft vertrieben werden sollten. Über 
diese Konsumfinanzierungsgeschäfte verlautet im  Ge
schäftsbericht nichts. D ie Arbeiterbank ist 
übrigen in ihrem Agiogeschäft stark beschränkt, ein



des f le irT dafür, daß sie die Börsenkonjunktut 
au„ , zten J ahres n icht wie die anderen Banken 
die Zen konnte. Denn die Gewerkschaftsgelder, 
A r i w . SjI<!| ver'wa!tei, müssen gerade in  Zeiten der 

’ S 0sigkeit oder des Arbeitskam pfs sehr vor-
Ein i<̂ Und vor alIem seJir B’üiud angelegt werden, 
dahe SanZ erheblicher Te il der K apita lien mußte 
Ra /  111 Gestalt von Nostroguthaben bei anderen 
JVfilj ea rintergebracht werden (17,271 gegen 9,012 
(2q»a ferner wurden größere Beträge
anrnp- EM.) in  festverzinslichen Schatz-
D ie l?un8en des Reiches und der Länder investiert, 
ü iit eif enEreben Debitoren haben eine im  Vergleich 
erfnü f Cn, anderen Z iffe rn  geringe Steigerung 
sich i 16’107 Segen 12,570 M ill. RM.). Es handelt 
Sam Üabei um v°rwicgend gedeckte Kredite an Kon-
geseüenLSSenscliafte.n ’ soziale Bau- und Siedlungs- 
and SCaf  Ecn, soziale Versicherungsanstalten und 
kan^fp Unternehmungen der Arbeiterschaft. Be- 
auf , CB Dt die Beschränkung der Kreditgewährung 
deu£ et? einnützige Unternehmungen ein Merkmal der 
lj .SCaen Arbeiterbanken, während die ameri- 
Mn n , en Gewerkschaftsbanken, die in  höherem 
sch"f+ kapita listisch eingestellt sind, auch den Ge- 
I a Gvorkehr m it der Privatw irtschaft pflegen. 
Berk der selbstgesteckten Grenzen hat die
B0 ltle r Arbeiterbank aber vorläufig noch genügend 

Wegungsfreiheit und ausreichende Entwicklungs- 
Möglichkeiten.

Betriebsgemeinschaft 
er Afrika-Reedereien

Aus Hamburg schreibt 
man uns: A u f dem 
14. deutschen Seeschi f- 

—  fahrtstage, der im  März
DP rp d i zusammengetreten war, sprach Geheimrat 

' Gi ino über die Lage der deutschenSeeschiffahrt 
m it t escD iiftigte sich dabei auch sehr ausführlich 
Aru Zusammenschlüssen von Reedereibetrieben, 
ivei seines Vortrages glaubte er darauf hin-
in J en zu dürfen, daß die Konzentrationsbemegung 
gesokl dea/sc/ien. Schiffahrt im  wesentlichen als ab- 
gun °SSen geBen könne, zumal in  ih r die Überzeu- 
,]t>r p der Zweckmäßigkeit und Notwendigkeit 
ftt t 'oaltung von Spezialbetrieben vorherrscht. Er 
OeffC kinzu, daß man im  übrigen in  der 
B li /'oE 'ohke it v ie l zu sehr gewohnt sei, den 
r jc,jf , auf  die wenigen großen Reedereien zu 
offe 6+p lln ß diese in  den Vordergrund des 
j,iei Mt lc hen Interessses zu rücken, wobei man

11 O*ZV Vl / I  / I  A I a  4n a a  L  — ~ Z  1  * «.L ̂  j g

innerhalb

nicht „n Interessses zu rücken, wobei 
nebe ®?.nBsend die Tatsache berücksichtigt 
de diesen wenigen großen Reedereien, innOere . ' "  " 'b™  giuiscn liccucnneii, mnernam
hat 1 -SlcB die Konzentrationsbewegung vollzogen 
DeeVl C,n.e erhebliche Zahl m ittle rer und kleinerer 
Tra ]C,reien besteht, die großenteils auf eine alte 
dastol,1<>n Zurückblieken und fest und unabhängig

d 
h 
B 
1

die^ e n . Unter diesem Gesichtspunkte gewinnt 
triekIetZt Bekannt gegebene Verlängerung der Be- 
eit)(> Sri(‘mi'inschaft unter den Afrika-Reedereien 
Linie B londere Bedeutung. D ie Woermann- 
f|Cne ood die Deutsch-Ostafrika Linie haben 
L lo v l Konsortialvertrag m it dem Nordeutschen 
Weite ’ 9̂  der Hamburg - Am erika - L in ie  auf 
stehen*! Jahre verlängert, ebenso is t die be- 
reien de Betriebsgemeinschaft zwischen den Reede- 
GesellV<lr  rngCrt worden. Das K ap ita l der beiden 
RM k r ™ "  wurde gleichmäßig von 4 auf 9 M ill.

er riht. Dabei w ird  man sich in  Erinnerung

rufen müssen, daß vor noch n icht langer Zeit an der 
Börse ein ziem lich lebhafter Kam pf um die A ktien- 
M ajoritä t in  einer sprungweisen Erhöhung der 
Kurse beider Reedereien zum Ausdruck kam. Von 
dem A ktienkap ita l der beiden Gesellschaften be
fanden sich schon seit längerer Zeit annährend 75 
Prozent zu ziem lich gleichen Teilen im  Besitze des 
Norddeutschen L loyd und der Hamburg Am erika 
L in ie; nur ein kle iner Teil befand sieh in  Händen 
von Fam ilienm itgliedern der ehemaligen Gründer, 
und ein verschwindender Posten w ar beim P riva t
publikum  untergebracht. Für die Börse haben 
demnach die A ktien der beiden A frika -L in ien  ihre 
Bedeutung nahezu verloren; man w ird  aber m it 
Interesse die Vorgänge verfolgen dürfen, die sich 
innerhalb der Verwaltung abgespielt haben; denn 
durch die endliche Verständigung über die In te r
essenverteilung sind die beiden deutschen Groß
reedereien, die sich bisher in  scharfem Gegensatz 
befunden haben, zum ersten Male wieder einander 
näher getreten. Das A ktienkap ita l befindet sich 
je tz t zum größten Teil im  Besitze der beiden Groß
aktionäre und durch Uebernahme von Vorzugs
aktien haben die beiden Großreedereien sich auch 
gegenseitig eine Sicherung gegen M ajorisierung ge
schaffen. Die bisher bestandene Betriebsgemein
schaft zwischen der Ham burg-Am erika-Linie, der 
Deutsch-Ostafrika Lin ie, der W oermann-Linie und 
der Hamburger - Bremer A frik a  - L in ie  is t durch 
Übergang der letzteren auf den Norddeutßcihen 
Lloyd je tz t auch äußerlich auf die Bremer Groß- 
reederei ausgedehnt worden. D am it is t wieder ein 
Stein des Anstoßes, der in  der letzten Zeit die Be
ziehungen zwischen Bremen und Hamburg zu stören 
geeignet schien, aus dem Wege geräumt. Man w ird  
aus dieser Verständigung auch den weiteren Schluß 
ziehen dürfen, daß die beiden deutschen Groß
reedereien, die sich zur Zeit noch in  einem scharfen 
W ettkam pf in  der Ostasienfahrt seit Übernahme 
der Stinnes-Reederei bzw. der Kosmos - Austra l- 
L in ie  gegenüber stehen, allen Ernstes bemüht sind, 
sowohl im eigenen wie im allgemeinen w irtscha ft
lichen Interesse zu einer Verständigung zu gelangen. 
Allerdings darf man zugleich darauf hinweisen, daß 
die von Herrn Geheimrat Cuno hervorgehobene 
Selbständigkeit der m ittleren und kleineren Reede
reien dabei n icht sehr gut fortkom m t. D ie Aktien 
der Deutsch-O stafrika-Linie und der Woermann- 
L in ie  verschwinden je tz t ebenso aus dem M arkt wie 
vor kurzem die Aktien der Deutsch-Australischen 
Dam pfschiffahrts - Gesellschaft, der Kosmos-Linie 
A.-G. und der Hamburg-Bremer A frika -L in ie .

| | In  den Bestimmungen des
Sanierungswillkür beim Handelsgesetzbuches ist 
Stahlwerk Henningsdorf eine Reihe von Fällen 

~7 1111 1 vorgesehen, in  denen die
I  erpflichtung zur Aufstellung einer Bilanz besteht: 
so die Eröffnungsbilanz, Jahresbilanz, Liquidations
bilanz, Bilanz beim Ausscheiden eines Gesellschafters 
usw. Man möchte die Frage aufwerfen, ob nicht 
bei der Aktiengesellschaft die gesetzlichen Bestim
mungen über die Sanierung ergänzt werden sollten 
durch eine V orschrift über die Aufstellung einer 
Sanierungsbilanz, die eindeutig nachweist, in  wel
cher Weise die durch eine Kapitalzusammenlegung 
freiwerdenden Beträge verwandt worden sind. Diese



548 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT Nr.

Sanierungsbilanz müßte natürlich auf ein Datum  be
zogen sein, das unmittelbar dem Datum der letzten 
B ilanz des betreffenden Unernehmens vor der 
Sanierung folgt. Die zahlenmäßigen Veränderungen 
in  der „Vorsanierungsbilanz“ und der „Sanierungs
bilanz müßten also ausschließlich die Wertverände
rungen auf den Bilanzkonten durch die Sanierung 
repräsentieren. Diese A rt der Bilanzierung, die 
den Vermögensstand einer Gesellschaft unm ittelbar 
vor und unm ittelbar nach der Kapitalveränderung 
zum Ausdruck bringt, ist auch von solchen Unter
nehmungen, die auf eine offene Darlegung ihrer 
Verhältnisse W ert legen, stets angewandt worden. 
Es sei, um ein Beispiel herauszugreifen, auf die 
Sanierungsbilanzen innerhalb des Stumm-Konzerns 
verwiesen, die ehrlich und schonungslos den A ktio 
nären aufzeigten, welche Beträge auf überbewertete 
Anlageposten abgeschrieben werden mußten oder 
andererseits durch den Betrieb der Unternehmungen 
in  Verlust gegangen waren. Leider ist eine solche 
B ilanzklarheit n icht Allgemeingut der deutschen 
Aktiengesellschaften. Vor wenigen Tagen wurde der 
Abschluß der Stahl- und Walzmerk Henningsdorf 
A.-G. bekannt, der in  seinem Aufbau deutlich von 
der Tendenz bestimmt war, die seit dem letzten Ab
schluß durchgeführte Sanierung m it dem betrieb
lichen Ergebnis des am 30. September 1926 endenden 
Berichtsjahres zu vermengen und vö llig  unklar zu 
machen, wie die durch die Kapitalzusammenlegung 
fre i gewordenen Beträge im  Einzelnen verwandt 
worden sind. In  dem Bericht des Vorstandes fü r das 
Geschäftsjahr 1924/25 fand sich folgende M otivierung 
des Sanierungsantrages:

„Um die Anlagen, die durch die Fortführung während 
des Ruhrkampfes 1923 und in  der sehr teuren Stabili
sierungsperiode 1924/25 unter Aufwendung außer
gewöhnlich hoher M ittel hergestellt wurden, auf zeit
gemäße Beträge zurückzuführen und um dem Unter
nehmen die zum Vollbetrieb erforderlichen liquiden 
M ittel zuzuführen, schlagen w ir vor, das bisherige 
Aktienkapital im  Verhältnis von 3 : 1 auf nominal 
2 Millionen Mark zusammenzulegen und sodann neue 
nominale 6 Millionen RM. Aktien auszugeben.“

H ierm it w ar k la r gesagt, daß der Buchgewinn auf 
Grund der Zusammenlegung lediglich zu Abschrei
bungen auf die Anlagen Verwendung finden sollte. 
Ebenso wurde in  der Generalversammlung vom 
10. Ju li 1926 die Überteuerung der Anlagen (neben 
der Notwendigkeit neue flüssige M itte l durch die 
Wiedererhöhung zuzuführen) als einziges Motiv der 
Zusammenlegung m itgeteilt. In  dem überaus d ü rftig  
gehaltenen V orstandsberioht des Rechnungsab
schlusses per 30. September 1926 findet sich im  An
schluß an den Bericht über die vorgenommene 
Sanierung- folgender Passus:

„Der aus dieser Zusammenlegung entstandene Buch
gewinn ist zum te il zur Deckung der Betriebsverluste 
aus 1924/25 und 1925/26 und zum andern Teil zu den 
notwendigen Abschreibungen auf die Anlagen verwandt 
worden.

H ier w ird  also recht überraschend m itgeteilt, daß 
die Buchgewinne zum Teil zur Deckung der Betriebs
verluste fü r 1924/25 und 1925/26 verwandt wurden. 
Wie hoch sich aber der Betriebsverlust fü r das am 
30. September 1926 abgelaufene Berichtsjahr gestellt 
hat, geht weder aus dem Geschäftsbericht noch aus 
der Gewinn- und Verlustrechnung hervor. Diese 
weist keinen Verlustsaldo aus. Demnach ist der im  
Geschäftsbericht zugestandene Betriebsverlust be
reits von dem Rohüberschuß, der in  der Gewinn-

und Verlustrechnuug in  Höhe von 1,45 M ill. RM. er'  
scheint, vorweg in  Abzug gebracht worden. Der 
Verlustvortrag aus dem Jahre 1924/25 dagege® 
(342 289 RM.), der ja  schon zahlenmäßig bekannt 
war, w ird  auf die Sollseite der Gewinn- und Ver
lustrechnung per 30. September 1926 eingestellt- 
Wenn man sich vergegenwärtigt, daß der Geschäfts
bericht fü r das Jahr 1924/25 der den Sanierungsvor- 
schlag enthielt, vom M ai 1926 datiert ist, also einem 
Zeitpunkt, in  dem das neue Geschäftsjahr schon 
fast zu zwei D ritte l abgelaufen war, so drängt sich 
der Schluß auf, daß die Verwaltung damals bereite 
die ungünstige Betriebsentwicklung im  neuen Ge
schäftsjahr zu einem wesentlichen Te il übersehen 
konnte und den Sanierungsvorschlag auch dahin z®' 
geschnitten hat, daß Beträge fü r die Abdeckung ß05 
Betriebsverlustes im  neuen Geschäfsjahr bilanz
mäßig freiwerden mußten. Den Aktionären indessen 
hat man lediglich die Notwendigkeit der Abschrei
bungen auf Anlagemerte m itgeteilt. Jetzt nachträg
lich, wo die Sanierung verschmerzt ist •— außer 
4 M ill. RM. Buohgewinn durch Herabsetzung der 
A ktien  wurden noch 3 M ill. RM. durch Einziehung 
von Obligationen freigemacht —, legt man eine mög
lichst unübersichtliche Abrechnung vor und flic k ! 
in  den Geschäftsbericht ein unscheinbares Sätzchen 
ein, das die Modifikation  in  der Durchführung ßer 
Sanierung wenigstens erwähnt, aber zahlenmäßig i®1 
Dunkel läßt. Das ist eine W illkür, die — wenn auch 
vie lle icht n icht dem Buchstaben — so doch dem 
Geiste des Handelsrechts s trik t zuw iderläuft.

~ Großfilme pflegen sich i®
Deutsch-amerikanische ^ Deutschland alle in nicht 

Film-Kooperation zu amortisieren, selbst
V" wenn ihre künstlerischen
Qualitäten ihnen einen vollen Inlandserfolg sichern. 
Es feh lt ihnen in  Deutschland die breite Konsum
basis, die der amerikanischen F ilm produktion in  Ge
stalt von rund 20 000 Lichtspielhäusern zur Verfü
gung steht. Der deutsche G roßfilm  muß daher Ex
portfilm  sein, wenn sich seine Herstellung rentiere® 
soll. Andererseits hat sich bereits seit längerer Zeit 
in Am erika eine leichte Geschmackswandlung in  der 
Richtung auf den europäischen F ilm  angebahnt, die 
in  der Berufung deutscher Künstler und Regisseure 
zum Ausdruck kommt. Es stellte sich heraus, daß 
die Vereinigten Staaten zwar bei weitem nicht i® 
dem Maße von der E in fuh r fremdländischer Filme 
abhängig sind wie Deutschland, dessen Produktion 
den Inlandsbedarf nicht zu decken vermag, daß aber 
m it ausländischen, insbesondere deutschen Filmen i® 
Amerika jedenfalls gute Geschäfte zu machen sind- 
Das Abkommen, das Ende 1925 zwischen der V fa 
und zwei großen amerikanischen Filmgesellschaften, 
der Famous Players und der Metro-Goldmyn Corpo
ration, abgeschlossen und m it einer Kreditgewährung 
an das deutsche Unternehmen höchst unglücklich 
verkoppelt wurde, hat allerdings beide Parteien nicht 
befriedigt. Die Am erikaner beklagten sich darüber, 
daß die Aufführung ih rer Film e in  Deutschland nicht 
m it der notwendigen Sorgfalt erfolge, und der Ufa 
wiederum hat die vertraglich vereinbarte Abgabe 
ih re r besten Film e an den amerikanischen Kontra
henten beim Absatz ih rer übrigen Film e geschadet. 
Die Form des gegenseitigen Film vertriebs scheint sich 
in  diesem Fall wenig bewährt zu haben. Nun ist
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diesem T
Fi]Jn 1/  a£e 6111 anderes de utech-amer ikan isoh es 

a _0® men getroffen worden, das in  seiner Form 
Partnerin auf deutscher Seite ist dieRex-p’- f  ' ariuenn aui tieuiscner Deite ist aie

[■;;ßj 1 m -A.-G., auf amerikanischer Seite eine derffö ß t 
U]

¿0 h t  f v .***v /i U V l l f  W11C UV/i

’n ile ] 1 4aineiJ Panischen Yerleihgesellschaften, die 
der v AU ls7.s Corporation, die den F ilm vertrieb in 
Filsch Cn W elt fü r eine Reihe von Produktionsge- 
(Chat)n” eS- nam hafter amerikanischer Künstler 
kan,^ ln> Keaton, P ickford u. a.) besorgt. D ie Am eri- 
ihren aa>en fi'ch verpflichte t, fün f Rex-Filme in 

ti-ii el?enen Pertrieb zu nehmen und die Plälfte des0 -n r  ' w  *"  ÄM' « c i w i« ! h  u - ju c i w i e  x j . a i i i e  u q

k°s^e 1®S6S> mindestens aber 50% der Produktions 
app/1’ ner deutschen Gesellschaft zuzufüh>?erk, iren. Be-

die pCnfiM’!:!rt i®l an diesem Vertrag insbesondere, daß 
mexikanische Gesellschaft n icht etwa Bedin-

,U )er den Inha lt der Film e stellt. D ie Form 
Persorf1 ] gCß — Gewinnbeteiligung! — und die
Picjc _des deutschen Produktionsleitern — Lupu
Cip;v:ji scheinen den Amerikanern die erforderliche 
sam r ]n dieser H insicht zu bieten. Für eine Zu- 
8cia f t üar •  ̂ der großen amerikanischen Gesell- 
Zentej,611! md kleineren ausländischen Film produ- 
Vertj.a ,° ’ne eigenen Theaterpark scheint diese A rt 
sein |  lcjher Bindung recht erfolgversprechend zu 
vje]j .Pdlte sie sich in  der Praxis bewähren, so dürfte  
fiir  w 'ß der Rex-United A rtists-Vertrag Vorbild 
W0l.(] edere deutsch-amerikanische Filmkonventionen 
losgjg n,^dic den Vertrieb in  wirksamerer und gefahr- 
geK ,’Yeise fördern würden als es bisher dem 
^ ^ ^d igen  Verleihvertrag der U fa gelang.

flute , . D ie „Reichszentrale fü r
-  °njunktur der deutsche Verkehrswer-Erholungsorte bung“  hat auf

einer Umfrage
Grund
festge-Stellt 1 - - - r -u-. WXUiJUU.QV,

sMs0’n -a^ die Ergebnisse der vergangenen Winter- 
Uhistjr, " 1 den W interkurorten ganz ungewöhnlich 
ails§'eze'ghWeSen sind- Das lag einmal an den meist 
Ge>ge. mhneten Schneeverhältnissen, wobei der 
iahres a j zu dem besonders m ilden W inter des Vor- 
ailderer •n . ®esuck noch verstärkt haben mag, 
ten W-S8lt® i edoch augenscheinlich an der gebesser- 
Ginen 1 scjiaftlichen Lage der meisten Besucher. 
'nan ^°ß en  A nte il an dieser Entw icklung kann 
G°lUnaalPrdem der lebhaften Propaganda der Er- 
^iereg j  und dem ständig steigenden Sport- 
Kebj,- Se der Bevölkerung zuschreiben. Aus den E r
h a lt  S6n der S tatistik seien folgende Z iffe rn  ge- 

c^ e die Zahl der Übernachtungen in  den 
^ r u a ergangenen Monaten Dezember, Januar und 
l925/2fJ anSeben (in Klammern die gleichen Zahlen fü r 
kagijj.d- 1924/25, wo die Verhältnisse durchweg 
Hie Z a h ^ j Mgen, fehlen ziffernm äßige Angaben). 
43 840 der Übernachtungen betrug: St. Blasien 
4891 (?! r P 14) ; Freudenstadt 22 535 (15 910); Titisee 
Hall Garmisch 56191 (23 274); Bad Reichen-
Hau 95Sö (14 797); Bad Tölz 7050 (5913); Schreiber
ei 345 /„(H!519); Bad Flinsberg 7448 (4610); Oberhof 
Hahnpr.li 32) ; A ltenau (Oberharz) 5380 (3562); 
ÜberQ 1 ,Ce (12 999); fü r Schierke sind keine
^afi] ( j8 nngsziffern angegeben, doch stieg die 
Uh v urgäste von 2323 auf 4076, die der Passan- 
t>erg an P aU  ̂ Den Rekord zeigt Masser-
U87 Z / ^ T sie^ ’ wo die Übernaclitungsziffer von 
Aufen t]i ]i  D ie Zahlen beweisen, daß der
^äßigp ap  mehr sportlicher Betätigung als kur- 

rholung galt. Obwohl die Mehrzahl der

Hotels und Pensionen der Hauptplätze in  der Weih- 
nachtsmoche restlos ausverkauft war, war die 
Frequenzziffer im  Januar durchweg höher als im 
Dezember, im  Februar natürlich  wieder kleine ■. — 
Daß auch die Sommersaison n icht schlecht sein 
w ird, lassen verschiedene Anzeichen vermuten. So 
hört man je tz t schon, daß fü r die Osterwoche in  
beliebten großen Erholungsorten kein Zimmer mehr 
zu haben sei, und die Reisebüros berichten überein
stimmend von starker Nachfrage. Besonders lebhaft 
ist das Interesse fü r Gesellschafts- und Pauschal
reisen. Gegenüber dem Vorjahre ist fü r die Zeit 
vom 1. Januar bis Ende März 1927 z. B. die Zahl der 
veranstalteten Gesellschaftsreisen des M itteleuro
päischen Reisebüros und zugleich die Zahl der T e il
nehmer auf das 3hhfache gestiegen. G leichzeitig 
w ird  berichtet, daß auf den im  Sommer von Amerika 
kommenden Schiffen alle Kabinenplätze bereits so 
gut wie ausverkauft seien. Aus dem dauernd 
wachsenden Europabesuch amerikanischer Touristen 
dürfte  auch Deutschland weiteren erheblichen Ge
w inn ziehen. Schon 1926 w ar gegenüber 1925 der 
Ausländerbesuch gestiegen: in  Baden-Baden um 
22,6%, in  Wiesbaden um 12,4%, in  Heidelberg um 
63,2%, in  Dresden um 6,3%. — Diese Besserung der 
K onjunktur eines einzelnen Gewerbezweiges läßt 
vie lle icht auch auf die allgemeine K onjunktur Rück
schlüsse zu. Von besonderer Bedeutung ist fü r das 
Gastwirtsgewerbe die wachsende Besuchsziffer der 
W intersaison, w eil die Hotelbetriebe, soweit sie 
Hauszinssteuer zu zahlen haben, unter ihrem 
Saisoncharakter stark leiden. Der neuerdings 
immer stärker betriebene W intersport bereitet hier 
einen Ausgleich und verschafft den Erholungsorten 
eine etwas größere Stetigkeit des Geschäfts,

Gab in  Deutschland die 
Mehrstimmen-Aktien Goldbilanz - Verordnung

in Frankreich die, von vielen Seiten be-
1 • 1 ~ käm pfte, von anderen

herbeigewünschte M öglichkeit, die Vorzugsaktien 
m it mehrfachem Stimmrecht in  ihrer heutigen Ge
stalt in  das Gefüge des deutschen Aktienrechts ein
zugliedern, so w ill man in  Frankreich zur sofortigen 
gesetzlichen Regelung greifen, w eil durch A ktien
käufe des Auslands, die man beobachten wollte, 
Beunruhigung entstanden war. Dabei sind 
zwischen den Bestrebungen der beiden Länder 
zwei Unterschiede zu erkennen: Frankreich sucht 
einmal von vornherein die Rechte der Stammaktio
näre zu schützen, und g ib t ferner, um die E in füh
rung der Vorzugsaktien zu begründen, eine von der 
deutschen etwas abweichende, aus der franzö
sischen M entalität entspringende Motivierung. 
W ollte man in  Deutschland den „Ausverkauf1’ ver
hindern, so t r if f t  dies zwar auch fü r Frankreich zu, 
■zugleich glaubt man sich dort auch „vo r dem Krieg 
von morgen m it seinen verschiedenartigen Formen 
und Fallen“ sichern zu müssen. Man scheint also 
n icht das einfache Bereicherungsbestrebell eines 
einzelnen oder einer Gruppe, sondern eine w eit a ll
gemeinere w irtschaftliche Beeinflussung vorauizu- 
setzen, die „Ueberfremdung“  n icht nur des einzel
nen Unternehmens, sondern der W irtschaft als Gan
zes. V ie lle icht ist es gerade auf diese Einstellung 
zurückzuführen, daß der Gesetzentwurf manche 
Beschränkung vorsieht. Man w ill offenbar den hei
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mischen K apita lm arkt n icht a llzu sehr durch eine 
schrankenlose Herrschaftsaktie den Aktiengesell
schaften verschließen oder doch entfremden. Die 
Vorzugsaktien dürfen daher iiber höchstens das 
fünffache des gleichen Stammaktien-Nennwertes 
verfügen, so daß also der Umweg über die geringere 
Stückelung, die noch weiter erhöhtes Stimmrecht 
unter minimalem Kapitalaufw and ermöglichen 
würde, n icht gangbar ist. Uebersteigt das Stimm
recht bereits vorhandener Vorzugsaktien ciie gesetz
liche Höchstgrenze, so muß es innerhalb von vier 
Jahren entsprechend reduziert werden. Von diesen 
Vorschriften sind Gesellschaften, die ihre haupt
sächlichsten Betriebe im  Ausland haben, ausge
nommen, offenbar w eil man sie fü r besonders ge
fährdet hält. D ie Vorzugsaktien müssen auf den 
Namen lauten. Daneben bestehen noch einige 
weniger w ichtige Bestimmungen (z. B. Kenntlich
machung im  Kurzzettel). Jedoch feh lt auch dem 
französischen E ntw urf die V orschrift des unentzieh- 
baren Bezugsrechts fü r die französischen Aktionäre. 
Ob hierbei die Angst vor „Strohmännern“ mitge
sprochen hat, und ob man aus diesem Grunde der 
Verwaltung eine gewisse Kontrolle über die Erwer
ber der Vorzugsaktien zugestehen w ill, mag dahin
gestellt bleiben. Jedenfalls haben, wenn der Ent
w u rf in  unveränderter Form Gesetz w ird , die fran 
zösischen Verwaltungen ebenfalls die — noch dazu 
gesetzlich sanktionierte — M öglichkeit, die H err
schaftsaktien an ihnen genehme Kreise zu begeben. 
D am it e n tfä llt nun aber der beabsichtigte In te r
essenschutz fü r die Stammaktionäre vö llig  und die 
Vorzugsaktie w ird  hier w ie dort ein M achtm ittel in  
der Hand der Verwaltungen und Verwaltungs
freunde. Denn wenn es einmal zur Abstimmung 
kommt, ist es vö llig  gleichgültig, ob die Stamm
aktien nur fünffach oder ob sie vielhundertfach 
überstimmt werden.

1 In  den Vereinigten Staaten 
Der amerikanische is t es am i.  A p ril zu einem 

Kohlenstreik Ausstand der Bergarbeiter
g= S '-iasT., ■ gekommen, der die A u f
merksamkeit wieder auf den amerikanischen 
Kohlenbergbau lenkt. Dieser zu gehört zu den 
kompliziertesten w irtschaftlichen Gebilden der Ver
einigten Staaten. Er ze rfä llt in  zwei scharf vonein
ander zu trennende Teile, in  den sogenannten 
Anthrazitkohlen-Berghau in  Pennsylvanien und in  
den Weichkohlen-B ergbau, der in  den meisten Staaten 
des Ostens und des m ittleren Westens der Ver
einigten Staaten betrieben w ird. D ie Gesamtproduk
tion beträgt jä h rlich  rd. 550 M ilk  Tonnen und stellt 
dam it über 40% der Steinkohlen-Produktion der W elt 
dar. Während der Anthrazitkohlen-Bergbau trotz 
a lle r gegen ihn gerichteten Gerichtsentscheidungen 
noch immer stark vertrustet ist und sicherlich auch 
bleiben w ird, ist der Weichkohlen-Bergbau stark de
zentralisiert, und es w ar bisher noch nicht möglich, 
zu irgendwelchen ka rte il- oder trustähnlichen Ab
machungen zu kommen. Der Weichkohlen-Bergbau

w ird  also im  Zeichen der freien Konkurrenz 
trieben. Daher liegen im  amerikanischen Wein 
kohlen-Bergbau die eigentlichen Probleme, die biß 
noch ungelöst geblieben sind. Zunächst weißt 
Förderung, entsprechend dem Absatz, a u ß e r  orden 
lieh starke Saisonschwankungen auf. Dann a 
hat die Leichtigkeit des Abbaus, der bei kleinere 
Werken nur sehr geringe Anlagekosten erforder i 
macht, dazu geführt, daß bei vorübergehenden iP*. 
stigen Konjunkturen W erke geschaffen wurden, 
auf die Dauer m it keiner R entabilitä t rechn®  ̂
können, so daß rechnerisch ein außerordentlm , 
M ißverhältnis zwischen Produktionskapazität n
tatsächlicher Produktion besteht. So gehört 
Weichkohlen-Bergbau zu den risikoreichsten ' . 
schaftszweigen Amerikas, und seine durchschni 
liehe R entabilität ist ungünstig. Verschärft werd 
diese Schwierigkeiten jedoch dadurch, daß in  s° 
sialpolitiseher H insicht die größten Verschiede 
heiten zwischen den einzelnen ProduktionsgßMß
bestehen. Es is t d e r Bergarbeiter-Gewerkßcha ̂
niemals gelungen, den gesamten Kohlenbergban. 
organisieren. Vielm ehr blieb immer ein erhetbhen 
Teil der Belegschaft außerhalb der OrganißM*? 
Das hat dazu geführt, daß das Lohn- und damit 
Kostenniveau große Verschiedenheiten zwischen ® 
einzelnen Bezirken auf weist. Dank der Verm ittle 
des Präsidenten Harding w ar es im  Jahre 1922 d 
Gewerkschaften gelungen, das sogenannte J 
ville-Abkommen auf fü n f Jahre abzuschließen, “  
ihnen ein re la tiv günstiges Lohnniveau brachte. D i 
hohe Lohnniveau mußte fre ilich  teuer erkauft \ver_ 
den. D ie Produktion folgte näm lich den n ied rig  
Kosten. Da die Kosten in  den nicht gewerkschaftd 
organisierten Gebieten, die dem Lohnäbkonm1,^ 
nicht unterlagen, wesentlich niedriger lagen M®, 
den organisierten, wanderte die Produktion in  d 
Bereich der niedrigeren Löhne. So erschien denn d 
Jacksonville-Abkommen Kennern schon vor i 
J ahren als unhaltbar. Aber die Gewerkschaften slU 
auch je tz t noch nicht gew illt, eine Lohnermäßi£a t 
Platz greifen zu lassen, und so is t es am 1. A p ril 
dem amerikanischen Bergarbeiterstreik gekonim ’ 
W ie sich dieser Streik auf dem Weltkohlenmar 
auswirken w ird, ist noch ungewiß. Im  ganzen "  
man annehmen dürfen, daß sein E influß  nicht ß® 
groß sein kann. Zunächst sollen angeblich 80 
Tonnen Kohle in  Lagerbeständen vorhanden sein, “ • 
immerhin die Produktion von etwa zwei Monat ^  
und dann dürfte  auch nur ein re la tiv  kle iner Pv°ze j  
satz des Bergbaus vom Streik erfaßt werden, 
zwar sprechen Presseberichte von etwa 35% der J ^  
duktion, deren A usfa ll zu erwarten ist. Angori® 
der S truktur des amerikanischen Weichkohl  ̂
Bergbaus dürfte  ferner dam it zu rechnen sein, 
zur Zeit außer Betrieb befindliche W erke in .j 
nichtorganisierten Gebieten neu in  Betrieb genom*11 
werden und ebenfalls zur Verminderung des D® 
zits beitragen. N im m t man alles dies zusammeI1’ 
ergibt sich, daß eine Besserung der europäis® 
Kohlenlage von Am erika aus kaum zu erwarten 1



ßonjunftuMtacotrafec
Termin rankfurter Messe l i t t  zwar unter dem späten 
lieh w ’ d dem Absatz mancher Saisonartikel abträg- 
MeSSenar.’ d° cb bat sie, ebenso wie die vorangegangenen 
des P -- . e'Pzi§ un(t Köln, ein durchaus befriedigen
der t> , nis  ̂gebracht. Obwohl die Frühjahrsmessen in 
Ver»nJ u stlRer aIs die Herbstmessen sind, hatten die 
schäft 3 !.uigeü. der letzten Wochen ein lebhafteres Ge- 
Am h aufzuweisen- als die Messen im letzten Herbst, 
abgescü u hat auch in Frankfurt die Textilw irtschaft 
industj,-111 und ,zwar fast alle Zweige der Textil- 
starke N , V; cnn d'.ese °dcr jene Gruppe auf weniger 
inaktu ,, frage stößt, so ist es nicht die Folge kon- 
F in flii16 erk  sonclern saisonmäßiger oder modebedingter 
AufscüS6' Eine W il'kung des Modewcchsels ist z. B. der 
garnin r)"11*1? des Kammgarn — auf Kosten der Streich- 

Die Kammgarnindustrie arbeitet gegen- 
A u ft,| m it doppelter Schicht und ist bis zum Herbst m it 
'Wel)e..fieU v®rsorgt. Auch die Baumwollspinnereien und 
gÜnst; 6le^ . sdld auf Monate hinaus beschäftigt. Diese 
^a rk t^6 j  fnation hat sich natürlich auf dem Arbeits- 
Frozent*111̂  dem kfarkt der Vorprodukte ausgewirkt. In 
Verhanjen der Mitglieder des Deutschen Textilarbeiter- 
die g  es ausgedriickt, sank die Arbeitslosigkeit auf 8 %, 
hat s n  Za.rbeit auf 8,5 %. Die Textilmaschinen-Industrie 
der J 1 der letzten Zeit k rä ftig  erholt, insbesondere 
^nrtsfseid 'nen^ai|  - ^ r d*e überaus lebhaft beschäftigte

hlc^ ' v.°'|l  auf der Kölner als auf der Frankfurter 
Schleei i l*  d'e Möbelindustrie, die bis vor kurzer Zeit 
Ergebn- bt Schäftigt war, recht gut abeschnitten. Dieses 
menhn 1S dürfte zum Teil m it der Bautätigkeit zusam- 
^aufkj. ??n’ z.um Feil zeigt es die Zunahme der Massen- 
Ipdust ^ *’ d'e nach und nach einer Konsummittel- 

rie nach der andern zugute kommt, 
beleb/ i aumar^ t hat sich in der letzten Woche weiter 
^ rbeitulr - r  einzelnen Gegenden ist bereits ein Mangel an 
l l i l f sr, r Claf teu eingetreten. Insbesondere sind manche 
fTiihialT -e gut beschäftigt, z. B. die Maler, die im 
für ¿i T̂j nicht nur fü r die Neubautätigkeit, sondern auch 
genan leP;u'a iurarbeiten an alten Häusern in Anspruch 
nakme • i T rden- ünter dem Einfluß der Arbeitsauf- 
hcrstkutV*1 Baugewerbe, in der Landwirtschaft und der 
Land,' k r. „ die Arbeitslosigkeit, wie die Berichte der 
Hahmer -1 .e,tsämter zeigen, weiter abgenommen. Auf- 
Ui)d elpti*^ waren ferner Metallindustrie, Maschinenbau 
die g „i , 1 oteclinische Industrie. Besonders erfreulich ist 
Se*tellte n118 des.Arbeitsmarktes fü r kaufmännische An- 
0-1 . . der bis jetzt zu den am ungünstigsten gestelltenGebieteri' ~ T .A la Jctzl zu uen am ungünstigsten gestellten 
^ ehgeb; f . orte- D ic Steigerung der Nachfrage auf diesem 
^ t ä t ig b e ' i f  d n  recht guter Index fü r  die steigende Um-

^ ise nm Ird Ĉ ! Df rindustrie ist die Hage unverändert. Der 
¡ün unter ,St fel t; die Nachfrage nach Kohle leidet weiter- 
k°h le Unt C , Fehlen der Nachfrage nach Hausbrand- 
Zllr EinfiiU der Zurückhaltung, die sich die Käufer bis 
'vcise uni« Ung der S°mnicrpreise auferlegten, und te il- 
‘ü te rna tin / , r  englischen Konkurrenz. Das Problem der 
mählich Heberproduktion an Kohle macht sich a ll-

b

wffich wio t ------------------ivwxiic mduii sich an-
anische p er unangenehm bemerkbar. Daß der ameri- 

Jeitskon fl^e/ garbeitei1streik die Rolle des englischen A r- 
Sche in lid i t6S ubernehmen w ird , ist jedenfalls wahr-

hl Millionen fe id h ^ aftSCh{5pfunSr be! der Reichsbank

feWeñ'Sfcfcea-Umlaní^Uthaben̂ 0ten-Umlauf
Zusammen

31. I I I .  
1927

23. i n .  
1927

14.I I I .  
1927

7. I I I .  
1927

28. I I .  
1927 1 1927 1

7. I. 
1926

3589 3003 3144 3347 3465 i 3437 27321095 1022 1049 1080 1114 1091 1349740 629 524 539 1 843 1 874
I 5300 4765 4822 4951 5118 1 5371 1 4955

2. Kaufkraftschöp
in Millionen Dollar j

fungf
3i. m. 1927

bei d
24. nt. 1927

en Fei
i7.m.1927

ie ra l
io. m.1927

^eser
3. in.1927

ire-Bai
6.1.1927

iken
2 I. 1926

Noten ....................
Gesamtdeposition . . .

17112327 17022329 17062323 17192261 17172289 18132409 18352357
Zusammen..

3. K aufkraftscI
ln MU1. Pfund Sterling

4038

löpfur
30. m. 1927

4031

ig  bei
28. ra.1927

4029

der
i6.m.1927

3980

Bank
9. m. 1927

4006

von ]
2. III. 1927

I 4222 

-nglar
5. I. 1927

4192
id

6. I .
1926

Banknoten-Umlauf 
Staatspapiergeld - Umlauf 
öffentliche Guthaben . . .  
Private Guthaben..........

81,7288,132,997,5

80.0285,317.4104,0

80,4286.219,2102,2

80.9
286,116,2103,9

81,3283,9
9.6109,5

83.5 291,211.5 141,1

87.2293.912,0124.8
Zusammen., 500.2 486.7 488.0 487.1 484.3 527,3 517,9

4. Großhandelsindex des Statistischen Reichsamts
(1913/14= 100)

Stichtag Gesamt-
Index

Gruppe
Industrie

stoffe
Gruppe
Lebens
m ittel

80. März 1927 ___
23. März 1927 ............  ....................
16. März 1927........  ......................
9. März 1927 .......... .................................
2. März 1927 . .  ................................
23. Februar 1927......................................

135.0
135.0
135.0
135.5
135.6 
135,5

130.6 
130,5
130.7
130.7 
130.4
129.7

135.3
135.5
135.5 
136,9
137.6
188.4

6. Januar 1927 ........
6. Januar 1920 ............ *
7. Januar 1925 .......... Tt

136,5
121,6*
136,4*

128,9
131,1*
140,2*

141.8
116,7*
184,4*

•A lte Berechnungsart

5. Amerikanischer Großhandelsindex nach Prof. Irving Fisher
2o. i n .  —27. m . 1927 ........
is . in .  —i9 . m . 1927 ........
e. m .  —i2 . n i . 1927 ........
27. I I .  — 6. m . 1927 ........
20. n .  —26. I I . 1927 ........
is . n .  — io . n . 1927 ........

0. n .  — i 2. n . 1927 ........
2. I .  —  8. I. 
8. I .  —  9. I .

1927 ........
1926 ........

4. I .  — 10. I. 1925 ........
4. I .  — 10. I . 1924 ........ .

6. Wagenstellung der Reichsbahn
Berich tawoch. Zahl der gestellten Wagen [] Arbeitstägl. Wagenstellg. 

1927 | 1926 || 1927 i 1926
13. I I I . — 19. I I I ................
6. I I I . — 12. I I I .................
27. n.—5. m ............
20. I I . — 26. n...........

868 716 
867133 
835 002 
824 963

702 870 I 
689 904 
685 656 
683 490 1

144 786 
144 522 
139 166 
137 494

117 145 
114 984 
114 276
118 916

1. Februarwoche................
1, Januarwoche...........

795 765 
721 285

668 388 I 
602 028 1

132 628 
120 216

111 398 
100 338

7. Kohlenproduktion des Ruhrbergbaus
Axbeitstäglich 

(In Tonnen zu 1000 kg)
Kohlenförderung II Koksproduttion 

1927 1 1926 y 1927 | 1928
Brikettprodukt.
1927 1 1926

20. m . —26. I I I ................
13. I I I . — 19. I I I ................
6. I I I . —12. I I I ..................
27. I I .—6. I I I ...................
20. I I —26. I I ...................
13. I I .— 19. I I ...................

395 868
404 423 
409 213 
397 034 
408 551
405 245

309 537 II 71155 
818 225 73185
321 794 74 522
310 393 70 189
322 010 76 786 
334 050 H 75 812

57 283 
57 789 
57 070
57 194 
59 325
58 354

11 062 
12 881 
13 022
12 537
13 024 
15 960

11059 
11855 
12 014
12 315
13 654
14 07t

1 Februarwoche................
1. Januarwoche..................

402 751 
414 804

324 236 II 74 731 | 67 073 ! 
315 789 11 69 499 1 64 493

18 901 1 13 412 
14 122 1 13 303

8. Börsen!
(2. Januar 1926 =  100)

ndex c
ult.

März
1927

er „Fr.
med.
März
1927

inkfuri
ult.

Febr.
1927

er Zeii
med.
Febr.
1927

ung“
ult.
Jan.
1927

ult.
März
1926

Aktienkurse, Ultimowert. 
Aktienkurse, Kassapapiere 
Freigabewerte .........._

316,27
286,75
168,41
296,56
133,64

299.92 
282.00 
167.57 
286,10
134.93

302.43 
285,26
183.44 
306,23 
135,11

325,19
207,09
192,56
321,95
135,13

309,75
294,05
193,20
331,80
136,98

158,55
161,60
150,12
151,80
124,31

Auslandsrenten............
In l. Goldanl. u. Pfandbr.

9. Wechsel - Ausstellungen
Höhe des 
Wechsel
stempels

Ertrag der Wechsel
stempelsteuer 
(Mill. IiM )

Demn. in Verkehr 
gebr. Wechselsum
men (Mill. EM.)*

Februar 1927 ........
Januar 1927
Dezember 1926 ..........
November 1926 ..........
Oktober 1926
September 1926 ........
August 1926 ............

i«r 3,17
3,03
3,27
3,12
3,19
2,76
2,73

3166,40
3028,59
3272,82
3117,73
3195,72
2760,65
2727,04

Dezember 1926 ..............
Januar 1926 ___ Sfc 3,27

3,01
3272.82
3012.05

Dezember 1925 ..............
Januar 1925 ............ 1% 3.26

6,72
3256,48
3358.51

Dezember 1924 ..............
Januar 1924 Sfc 6,59

3,85
3296.01
1924,86

Monatsdurchschnitt 1913 0.5»/„o 1,71 3423,40

sind Wechsel m it längerer Laufzeit als drei Monate

W e Ä Ä Ä men aUß6r B6traCllt gebUeben* ebenS° die
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Dck <Stüfc und HGpifolmncft
Mäßige Ultimoversteifung fü r tägliches Geld 

Der Märzultirao brachte erwartungsgemäß höhere 
Säize fü r Tagesgeld, verlief aber im  ganzen glimpflich, 
nachdem die Barversorgung diesmal besonders durch 
Wecheleinreicl) ungen bei der Reichsbank in angemessenem 
Verhältnis zum Bedarf stand. Bis zum 28. und 29. März 
war der Geldmarkt noch außerordentlich leicht. Täg
liches Geld bedang 2 bis 5 %. Erst am 30. März ging der 
Satz auf 4 bis 6 und am 31. auf 6RS bis 8 % herauf, weil 
nun die Geber von täglichem Geld zu einem großen Teil 
die M ittel zur Bewerkstelligung der umfangreichen Quar
talszahlungen und zur Heimzahlung an die Bank fü r 
Industrieobligationen selbst benötigten. Auch am 1. A p ril 
hielt sich der Satz fü r tägliches Geld noch auf 6 bis 
TsÄ%o. Am 2. A p ril tra t die erste zunächst geringfügige 
Ermäßigung von nur ca. % ein.

Termingeldversorgung- reicht; :h 
Monatsgeld blieb m it 514 bis 7% % entspannt, weil der 

Markt damit rechnete, daß im Verlauf des März der Geld
markt sein flüssiges Aussehen bald wieder gewinnen 
werde. Für die ersten Tage des A p ril ist fre ilich die 
Rückzahlungserfordernis fü r die bei der Reichsbank auf
genommenen Lombardkredite zu beachten. Die Reichs
bank ist außerdem im Diskont wiederum nicht unerheb
lich in Anspruch genommen worden, nachdem der M arkt
satz fü r bankgirierte Warenwechsel unentwegt 5 % be
trug, also die beim jetzigen Banksatz erreichbare Höchst
grenze erreicht hatte. Der Privatsatz war am 30. A p ril 
noch um 1/3 % fü r beide Sichten erreicht worden, so daß 
30- bis 55tägiges Papier 47/s und 56- bis 90tägiges 45/8 % 
kostet. Der Privatdiskont fü r die kurze Sicht ist also 
jetzt ebenfalls dem Reichsbankdiskont nähergerückt als 
seit langem.

B e r lin :
Privatdiskontsatz 28. I I I . 29. I I I . 30. I I I .  31. I I I . 1. IV . 2. IV .

lange S ic h t............ ........ 4V2 4% 4% 4% 4%
kurze S ic h t............ ........  4% 4% 47/8 4% 4Vb 4%

Tägliches G e ld .......... ........ 2—5 2Y2—6 4—6 6V2—8 7—8 6 V2— 7
Monatsgeld.........................W z-IV i 5 Vs— 78/45$4— 7?45}4— 7%5J4— 7%Warenwechsel..................... 4%—5 5 5 5 5 5

F ra n k fu r t :
Schecktausch ............. ........ m 5 6 7 7 7
Warenwechsel............. ........ 5 5 5 5 5 4% — 4%

Glatte Befriedigung des erhöhten Reportgeldbedarfs
Charakteristisch fü r die Beurteilung der Geldmarkt

lage ist es indessen, daß der Satz fü r lieportgeld m it 7 Yi 
bis 7% %o rund Yt % niedriger war als bei der letzten 
Prolongation, obwohl infolge der gestiegenen Börsenkurse 
und der neuen Geschäftsausdehnung mehr Reportgeld ver
langt wurde als zuletzt. Die Banken sträubten sich übri
gens keineswegs gegen die Hergabe von Reportkredit. 
Die Zweimonatsbilanzen von Ende Februar zeigten schon, 
daß gegenüber dem Jahresende keineswegs, wie vermutet, 
eine Verminderung der Reports eingetreten ist (bei den 
6 Großbanken 856 gegen 718 Ende Dezember), obwohl 
gleichzeitig erstmals die gewerblichen Ansprüche eben

falls zugenommen haben, wie man aus dem jpM
der ungedeckten Debitoren von 735 auf 842 Miß- 
schließen kann.

Leihdevisenzuflüsse
Der Zufluß von Leihdevisen hielt Ende März zunäc

list
J-'ci IIu Ul! vi.i11 ijeinuvuisen mell ¿uu.. -  - c .pel'

noch an, angeblich auch fü r Reportierungszwecke. SP . 
scheint er nachgelassen zu haben. Der Dollarkurs z 
keine Ermäßigung; er stand im  Gegenteil am 2. Aprl , 
4,2175 noch um einige Stellen höher als am Beginn 
selben Woche (4,2165), während der Pfundkurs in ® , 
eigener Festigung auf 20,481 (20,469) heraufging. 
Importbedarf ist andauernd hoch.
B e r lin  (M ittelkurs) : 28. I I I .  29. I I I .  30. I I I .  31. I I I .  1- j 'S fV t
New Y o rk ................................ 4.210H 4.217 4.216'/2 4.210Ü! 483
London ...................................  20.469 20.479 20.483 20.480 20.481 ¿o.

K a p ita le rtra g s s te u e rfre ih e it fü r  A us ländsan le ihen  ?
Neuer Zufluß von Ausländsanleihen ist noch liiert 

verzeichnen m it Ausnahme einer 1 -Million-Dollara11 
der Adler A.-G. fü r Bergbau. Immerhin w ird  übere^ 
stimmend berichtet, daß an verschiedenen Stellen ^  
leiheverhandlungen neuerdings wieder in  Gang gekoni 
sind. Dabei spielt insbesondere die Erklärung des Rel 
bankpräsidenten eine Rolle, daß die Kapitalertragsste1' . 
freiheit fü r Anleihen zu produktiven Zwecken . 1111 ¡rr. 
nicht mehr verweigert werden sollte. Wiewohl diese  ̂
klärung nur den Charakter einer Befürwortung trägt.
der tatsächliche Entschluß bei Reiclisfinanzministeii ^
und Reichsrat liegt, zweifelt man nicht daran, daß 
Rat der Reichsbank stattgegeben werden w ird, ebenso, ^ 
Anfang Dezember auf ihren Rat hin die Erteilung 
Steuerbefreiungen ausgesetzt worden war.

Langsame Erholung am heimischen Kapitalmarkt
Am inländischen Anleihemarkt machen sich nach 

Überbeanspruchung im Februar, der im  März eine R . 
pause folgte, wieder die ersten Anzeichen einer Erho ^  
von dem Rückschlag bemerkbar, der infolge der forciei 
Unterbringung der Reichsanleihe eingetreten war. , 
beginnen einige Hypothekenbanken wieder m it Verkabeginnen einige Hypothekenbanken 
von Pfandbriefen und Kommunalobligationen, na'

trägt lA
lagen

das Geschäft mehr als 6 Wochen fast völlig  geruht na ’ 
wofern man es nicht durch Preisnachlässe in Gang “ 
halten hatte. Der hohe Grad der Kapitalbildung  
dieser Erholung bei. Im  Februar sind die Sparein1 
im Reich um rund 190 Millionen gewachsen; das ist 
überdurchschnittlicher Zuwachs, auch wenn er gegen11.,, 
der /anuarsteigerung von 285 Millionen RM. zurückbin1 
denn im Januar w ird  der Spareinlagenzuwachs regeln1® 
durch die in  diesem Monat erfolgenden Zinsgutschuf 
vergrößert. Neue Ansprüche an den Anlagemarkt, a11.^  
von Pfandbriefinstituten, sind bisher kaum angenie • 
Aber es fragt sich, ob vor allen Dingen die öffentm 
Instanzen, die Emissionen planen, ihre Zurückhai 
noch länger beobachten werden, wie das zur Kräftig 
des Marktes außerordentlich erwünscht erschiene.

Utotcnmörffc
Die seit einiger Zeit schon zu beobachtende 

Unsicherheit des Weltweizenmarktes

hat sich in der letzten Woche vielleicht noch verstärkt. 
Die Gründe dafür sind verschiedener A rt, stimmungs- 
geinäfi aber hängt sie wohl in  erster Reihe damit zu
sammen, daß die Neigung in den europäischen Zuschuß- 
Ländern, auf längere Sicht hinaus zu kaufen, wieder ein
mal auf den Nullpunkt gesunken ist. Vorübergehend 
hatte sich, wie erinnerlich, eine gewisse Anregung daraus 
ergeben, daß die englischen Märkte unter Führung von

Liverpool etwas festere Haltung gezeigt hatten; n a c h tr^  
lieh stellt sich nun m it aller Klarheit heraus, daß eS 
um ein Spielmanöver des kanadischen Pools gehandelt c 
der auf diese Weise die europäische Kauflust anzure» 
versucht hatte. Das ist ihm mißlungen, während a n j ab
seits die Termingeschäfte an sich ihm einen ganz , 
sehen Nutzen gebracht haben sollen. Nachdem es s0 oJ1 
wie sicher geworden ist, daß der Sankt Lorenzstrom s€ ^  
in der allernächsten Zeit eisfrei werden w ird, hat sic» 1 
Lebendigkeit des Pools an den Zeitmärkten ü b e rh a ^  
vervielfacht: überraschend ist das nicht, denn wenn 11
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s h .je  lb . 1 .6 % 1 . 8  ‘/s 1,7% 1 . 8
K M . je  lOO kg __
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— — 13,84 14,08 14,08
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99 — — — — 7,57
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99 99 — 56% 553/8 55%
’ ’  99
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56%
54%

55%
557s

5674

5672d je  oz. 8113/i6 2415/16 257 ig 25n /16 263%

RM. je 1 kg fein 8113/ ig 247a 255/ 25% 26
94% 74% 75% 77 78

•)
8 *2  0»501R M 8hf ü r ^ i l en k. * ‘ V  1 bushel Ro? £ en oder M ais 40 k g . *) 1 !b . =  0,4536 k g . <) e insch l. 10,50 RM . V erbrauehsabgabe
ja k e lla r id ta  * 9 \ ka cke . *) T e rm in n o tie ru n g  von 2 U hr nm . •)  cw t. — 50,8 k g . 7) Ion*? ton =  1016,048 k g . 8) f.  g. f.  Sak. =  fu l ly  good fa ir  

-  m ach ine -g inned  (m it M aschinen e n tk ö rn t). B roach  =  w ic h tig s te  ostind ische Sorte. 10) In lan d s-V e rkau fsp re ise  des 
) 885/ iooo Fein 6 h u  W o llh a n de lsve re in e * L e iPz i&- ) Deutsche W o lle , fab rikg e w asch e n . **) l  G a ll one =  8,084 kg. **) 1 oz. =  81,1 Gram m
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sich die ganze Lage vergegenwärtigt, so ist ziemlich leicht 
zu erkennen, daß die nächsten Wochen fü r das Ergebnis 
des Pools im laufenden Erntejahr und damit vielleicht 
fü r sein Weiterbestehen entscheidend sein werden. Er 
hat im vorigen Herbst beträchtliche Mengen, man sprach 
damals von etwa 50 M ill. Bush, (rund Wz M ill. Tonnen) 
Manitoba-Weizen aus dem Markt genommen, um sie im 
Frühjahr m it besserem Nutzen abstoßen zu können. Aber 
die Lage ist fü r ihn gegen damals eher ungünstiger ge
worden, denn die Lieferungen der südlichen Halbkugel 
sind weitaus größer und besser, als man im  Frühwinter 
erwartete, wenn auch gerade in  der letzten Zeit einzelne 
englische Mühlen erklärten, daß der argentinische Weizen 
doch nicht ganz so gut sei, wie sie ursprünglich erwartet 
hätten. Derartige Urteile lassen fü r den Manitoba-Weizen 
zu Mischzwecken ein etwas größeres Feld, als das sonst 
der Fall wäre, aber es ist im  Gegensatz dazu zu berück
sichtigen, daß noch nicht völlig  k la r ist, wie der mindere 
Manitoba überwintert hat.

Von sachlichen Meldungen müssen in allererster Reihe 
die beiden Winterweizen-Schätzungen von Clement Curtis 
und Snow erwähnt werden, die gleichmäßig zu Ziffern 
kommen, welche erheblich über denen von Anfang De
zember liegen und auf eine Ernte von rund 585 M ill. Buhs. 
in  der Union schließen lassen. Die m it Winterweizen be
stellte Gesamtfläche ist nach den Schätzungen des Inter
nationalen Landwirtschaftlichen Instituts in  Rom weiter 
gewachsen.

Für Deutschland war in der letzten Woche am wich
tigsten die Entscheidung über die 

Mehlzölle
Sie fiel wiederum reichlich spät, nämlich am 31. März, 
und es erfolgte wider Erwarten eine Erhöhung von 10 auf 
11,50 RM. vom 11. A p ril an. Die angeblichen Gründe der 
Regierung sind im letzten Heft bereits erwähnt worden, 
hier sei nur noch darauf hingewiesen, daß man technisch 
ähnlich vorgegangen ist, wie seiner Zeit beim Schweden- 
Verträge. Man hat den Reichstag in  der Form zu binden 
versucht, daß man den neuen Zoll m it einem Handels
vertragsgegner aushandelte, hier m it Frankreich; dieses 
hat allerdings infolge der Mehleinfuhr der elsässischen 
Mühlen ein gewisses eigenes Interesse am Mehlzoll. — Die 

Ruhe an den Baumwollmärkten, 
die bereits den Schluß der Vorwoche kennzeichnete, über
trug sich auch auf die Berichtszeit. Zwar wurde eine 
Schätzung einer amerikanischen Statistiker-Firma viel 
beachtet, die glaubt, den Gesamtverbrauch von amerikani
scher Baumwolle im laufenden Jahr m it 15 K M ill. BaUen 
annehmen und die Gesamterzeugung auf 27 M ill. gegen

26,4 im Vorjahre schätzen zu können (Amerika +  ’ ’
andere Länder — 1,2 M ill. Ballen), aber eine wii'knc 
Anregung ergab sich auch daraus nicht, weil in ® 
meisten Ländern die Nachfrage nach Garnen und r er 
waren weiter nachgelassen hat. Im Zusammenhang dam
empfiehlt z. B. auch die englische Baumwollvereinigung
den ih r angeschlossenen Werken, die ganze Woche v  ̂
Ostern und den Ostermontag zu schließen; man nimm ’ 
England an, daß dieser Rat in  der Mehrzahl der l a g 
befolgt werden w ird. Auch in  Amerika sind mindes e 
die Garnverkäufe wieder außerordentlich stark zusanime 
geschrumpft.

Die Nachrichten über den Stand der Bestellarbei en 
lauten im  allgemeinen nicht ungünstig, nur im  eigenthcie 
Mississippi-Tale soll es zu feucht sein. A u f die Verkäu 
von Dünger drückt die Tatsache, daß die Banken in 
Südstaaten nur sehr 
bewilligen, aber bei 
Bauer in  Dallas war 
Ansicht, daß an eine Einschränkung von mehr a‘“ 
10 Prozent bestimmt nicht zu denken sei und daß v0  ̂
allem in einem der wichtigsten Baumwollstaaten, 1 
Texas, und wohl auch in  Oklahoma überhaupt kein 
Einschränkungen stattfindenden würden. — Auch dl 

Lustlosigkeit der Metallmärkte
hat in  der letzten Woche weiter angehalten. Das K ari e!_ 
hat den Kupferpreis in  Europa und in  Amerika herum6 
gesetzt, ohne aber damit die Kauflust wesentlich anr.egf  
zu können. Eine Beobachtung allerdings, die die engli®6;! 
Fachpresse verzeichnet, muß hervorgehoben werden: dl 
Unterbietungen durch die zweite Hand seien so g u t . .  
völlig verschwunden; das könnte die jüngst auch hie 
verzeichnete Erwartung bestätigen, daß die freien Kupier'  
mengen sich allmählich erschöpfen. Aus den Londone 
Standard-Lagern sind noch laufend mittlere  Posten zur 
Sulfat-Herstellung nach Italien  gegangen, ohne daß das 
diesen Markt besonders stark beeinflußt hätte. . ,

Beim Zinn erwartet man, wie bereits angedeutet, c lllt 
Erhöhung der Weltbestände per Ende März, was aber cüie 
Zufallserscheinung ist, nämlich die Folge des g*eld*’ 
zeitigen Abganges zweier zinnführender Schiffe von dep 
Straits nach der Union. Die Amerikaner halten zur 
stärker zurück, was vielleicht, wie auch in England, un 
der Lage des Weißblechmarktes zusammenhängt. , 

Der ß/eimarkt neigte zur Schwäche, was m it dem Au '  
hören der deutschen Käufe, sowie m it stärkeren J er̂  
schiffungen Spaniens erklärt w ird. Der Wöchenschm 
war leidlich erholt, weil Rußland erneut als Käufer au 
trat.

zögernd Vorschüsse fü r Dünger»-“  
einer Besprechung der .Baumwu 

man trotzdem ziemlich allgemein “

Hie iljfeßen45ötfe
Berliner Börse

Zunächst uneinheitlich, dann sehr fest

Innerpolitische Befürchtungen und einige ungünstige 
Meldungen über verschiedene AktiengeseUschaften dämpf
ten in der Berichtszeit zunächst die Unternehmungslust 
und führten zeitweise auch zu spekulativen Abgaben. Die 
Tendenz war infolgedessen in den ersten Tagen der Be
richtszeit uneinheitlich. Später kam es zu lebhaften Um
sätzen und als die Depositenkassenkundschaft größere 
Kaufaufträge erteilte, wurde die Haltung sehr fest. Gün
stige Wirtschaftsberichte verschiedener Großbanken gaben 
eine weitere Anregung. Man verwies u. a. auf die Aus
führungen der Dresdner Bank, die erklärt, daß die w irt
schaftliche Lage wieder die Merkmale einer Konjunktur
belebung aufweise und weiter hervorhebt, daß sich wieder 
größeres Angebot kurzfristiger Auslandsgelder bemerk
bar mache. Die Börsenspekulation schritt darauf zu

Deckungskäufen, wobei die Kurse weiter anzogen. 
Stärkere Nachfrage machte sich besonders am 

Montan-Aktienmarkt
bemerkbar, wo der Geschäftsbericht der Harpener 
bau A.-G. nachwirkte. (Vgl. unsere Ausführungen in e 
Rubrik „Probleme der Woche“ .) Interesse bestand *'u 
Gelsenkirchen und vor allem fü r  Rheinstahl, <Le 8 
einigen Tagen in  großen Beträgen aus dem Markt Se 
nommen wurden. Sehr lebhaftes Geschäft hatte 
Mannesmann. Vor einiger Zeit war gemeldet worden, da  ̂
Verhandlungen geführt würden, um doch noch einen Aa 
Schluß der Mannesmannröhren-Werke an die Vereinig 
Stahlwerke A.-G. herbeizuführen. Diese Meldungen sin 
inzwischen dementiert worden. Man nimmt jetzt an, da 
in Mannesmann neue Interessenkäufe erfolgen, da ®an 
sich die Nachfrage nicht anders erklären kann. , 
Kohlenwerten waren Essener Steinkohlen und Köln-ReU 
essen gesucht im Zusammenhang m it den Nachrichten
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*Dergbau < ^^^usb ruch  im amerikanischen Weichkohlen
fach, daß Vf  ’’Probleme der Woche“ ). Man glaubt viel- 
^¡schen v  stre ik auch auf andere Teile des amerika- 
Scheinenj  „  .rgbaus übrgreifen werde und hofft an- 
'’°n J\uj7 ’ c a*- vielleicht auch der deutsche Bergbau da- 
besonderg611 Zleaen bann. — Neben Montanwerten fanden

das Im Elektro-Werte
die anacKi^i,^6.1 Börsc- ^ebr feste Haltung zeigten AEG, 
Peeling,, iCi, ln großem Umfange fü r schweizerische 
auf j jp  /  gekauft werden. Irgendwie hat anscheinend 
Sute Ah«nU n " e nach AEG-Aktien der ausserordentlich 
das Zusam' " ^er General Electric Co. eingewirkt. Ueber 
^bcri Cp ^ 'uarbe iten der deutschen und der amerikani- 
l|uklare 4° schaft hat man offenbar an der Börse recht 
®iemen or®iellungen. Starke Nachfrage fanden weiter 
Sollte m *  ~*als<ke, Sehuckert und Gesfürel. Vielfach 
AEG-A k rn auschoperationen von Siemens-Aktien gegen 
be\vegUn'en, wahrnekmen. Im  Hintergrund der ganzen 
Trust, o jf steben neue Kombinationen über einen Elektro- 
funktc (inf*. (la^ .aber auch jetzt irgendwelche Anhalts- 
Tührt Werd*11 vorBegen, daß ernsthafte Verhandlungen ge-

êtzt, Bank-Aktienmarkt
Auftyg , ie Aktien der Mitteldeutschen Creditbank ihre 
'"Ulsgdicrf  ? y egnng fort. Von wem die anhaltenden Käufe 
birig s ’ noch immer unklar, und auch die Verwal- 
‘W käu f ’ daß sie nicht wisse, welche Zwecke m it den 
iJaHuno- CIi veiT°lgt werden. Bemerkenswert ist die feste 
Turs von qV dresdner Bank-Aktien, die zeitweilig den 
'v’Oche f ,, 00 Prozent überschritten Zu Beginn der Vor- 
d'Un | . e, len sie sich erst auf rund 185 Prozent. Nach- 
gl«iche v,,i ° e Großbankabschlüsse vorliegen und Ver- 
J/soiHler« as®?n> findet der Dresdner Bank-Abschluß eine 
bäufg z günstige Beurteilung. H ierm it dürften die 
6s Urn i r „  , , e*l zu erklären sein. — Etwas lebhafter ging 

arkte der Aktien der

Zu  ̂ !• G. Farbenindustrie A.-G.
i*ber Cjt/ E r Börse erörterte mein eine Zeitungsmeldung 

G. Earf  angeblich beabsichtigte Zusammenarbeit der 
p®. ein ^ niIlclustrie A -G . m it der Guggenheim-Gruppe, 
n.ilisalnpt UCS Abbau- und Verarbeitungsverfahren fü r 

u, ligerl- r i  .aufSenommeri hat. (Vergl. den Artike l 
,. r ten sjj, i 'disalpeter?“  in Nr. 12, S. 444.) Von sonstigen 
,*®ser WopI Daimler zu erwähnen, die bis zum Montag 
CB sich },■C au f ^ 8  Prozent anziehen konnten. Es lian- 

ler offenbar um Marktvorbereitungen.

Frankfurter Börse
Je , (Von unserm Korrespondenten.)

Abwicklung (lcr Markt die Überzeugung gewann, daß die 
,a]s ausreiri 6j  Effektengeschäfte zum Ultimo des Quar- 
4 e Teriniji'^1'1 vorbereitet sei und damit dieser gefürch- 

¡iei  7n Besorgnissen keinen besonderen Anlaß 
dest<> mehr kehrte die

Kulis
zuversichtliche Haltung

l cbließen^ e zurück. So kam es für Montanwerte und an- 
.anhakt;e , . r andere Marktgebiete, wie teilweise für 
’?er ansehnVv !n stärkerem Maße für Elektrowerte zu 

„ ‘oderum unt Befestigung der Tendenz, für letztere 
p Tlalsjjg 1 , er besonderer Wertschätzung der Siemens 
I eaeralver-»_Ien.’ die immer noch das Ergebnis der 
en'  Und ™mng anregte, später auch auf Dividen- 
Ucb Kaliwp ? /¿Erhöhung für Bergmann-Aktien. Aber 

f / 1 Schätz,?« Salzdetfurth) waren hier auf die günsti- 
arker ~e f,en der Absatzziffern für März zeitweise
,°uei teilwp;';1 ’ , Autowerte zeigte sich Nachfrage,

l eb'r Neuor.riG WO !1 die Marktfürsorge für die in finan- 
,.?r .'vurde r> nilnf’ befindliche Daimler-Aktie erneut fühl- 
assigt; (j; i agegen lagen Schiffahrtswerte eher vernach- 

ler stets viel gehandelte Aktie der 1. G. Farben

industrie A.-G. trat gegen Ende der Berichtsperiode m it 
zeitweise starken Kurserhöhungen scharf in den Vorder
grund, obwohl anscheinend in diesem Papier zuerst immer 
noch Glattstellungen stattfanden; später überwogen 
Deckungen und größere Meinungskäufe. Glattstellungen 
erfolgten zeitweise in  den Aktien der Deutschen Gold- und 
Silberscheideanstalt. Die Aktien der seit einiger Zeit 
in Rekonstruktion befindlichen Bingwerke lagen sehr 
unsicher; immer wieder — anscheinend aus der Schweiz 
— auftretende und zeitweise stark kursdrückende Ab
gaben wurden hin und wieder durch Interventionen von 
der Gesellschaft nahestehender Seite aufgenommen. Sehr 
gesucht waren die Aktien der Frankfurter Bank bei zeit
weise nur unvollkommener Befriedigungsmöglichkeit der 
Nachfrage auf Dividenden- und Kapitalssteigerung. Be
sonderes Interesse wandte sich naturgemäß hier den 
Aktien der

Mitteldeutschen Creditbank
und ihrer ganz auffallenden Kursbewegung zu: in raschem 
Anstieg hat diese Aktie seit Jahresbeginn etwa 100% im 
Kurse gewonnen und sich damit fast an die Spitze unter 
den Großbank-Aktien gestellt; gegen Ende der letzten 
Wochen wurde der Kurs allerdings unsicherer. Es ist heute 
noch vollkommen unklar, was zu dieser ganz merkwür
digen Bewegung geführt hat; mau weiß, daß über eine 
Berliner Bankfirma Aufkäufe fü r eine ziemlich junge 
holländische Bankfirma erfolgt sind, man weiß aber vor
erst nicht, wer ein Interesse daran hat, nicht unbeträcht
liche Aktienposten bei so hohen Kursen an sich zu ziehen. 
Von Einzelwerten des Marktes waren u. a. die Aktien der 
Maschinenfabrik Haid & Neu, nachdem die Verwaltung die 
behaupteten Zusammenlegungsabsichten glatt in Abrede 
gestellt hat, scharf gesucht, Bamag-Meguin A.-G. konnten 
sich erholen, obwohl bei dem Institu t doch m it einer Sa
nierung früher oder später gerechnet werden muß; auch 
sonst tra t mehrfach Nachfrage fü r Einheitswerte hervor. 
Andererseits waren stärker angeboten Lothringer Zement
werke, Lederwerke Spicharz, bei welchen die Frage der 
Weiterführung oder der Liquidation gegenwärtig noch ln 
der Schwebe ist, Badische Elektrizitäts-A.-G., fü r die sich 
kaum Aufnahme zeigte, usw. Neu eingeführt wurden an 
dem Frankfurter Markt neben der 7prozentigen Anleihe 
der Stadt Heidelberg von 1926 zu 98%% die Aktien der 
österreichischen Verkehrsanstalt, die bereits in Berlin 
notiert werden; die Einführung der Aktien der Süddeut
schen Zucker A.-G. steht nunmehr auch hier unmittelbar 
bevor.

Metailbank..............................
Metallgesellschaft..................
Scheideanstalt ......................
D t. Eff.- u. Wechselbank. . . .
Deutsche Vereinsbank..........
Eisenbahn Rentenbank........
Frankfurter B a n k ................
Frankfurter H yp .-B ank___
Brauerei Henniger ..............
Adlerwerke K leyer................
Damag-Meguin ....................
B ingwerke.............................
Cement Heidelberg..........
Chem. Goldenberg ..............
D t. Verlag Stuttgart ..........
Dürrwerke..............
Dyckerhoff..................
Eis. Kaiserslautern ! ! ..........
E ttlinger Spinnerei .
Gebr. Fahr .................. .........
Frankfurter H of . . .
Pokorny und W ittekind *.’ ! .*
Hanfwerke Füssen ..........
Hochtief ........................
Ph. H olzm ann___! ! ! . . ! . !
Holzverkohlungs-Ind.. . .
In a g ....................
Reiniger. Gebb. & Schall '. *.
Karlsruher Maschinen ........
Lokomotiven Krauß & Co.
Lechwerke..............................
Liga Gummiwerke . . . . . ” ’
Ludwigshafener Walzw.........
M a inkra ftw erke ..............
M ia g ........................................
Moenus ................................
Peters U n io n ........................
Riedinger ..............................
Schuhfabrik Herz
V e ithw erke............................
Ver. Chem. Ind. Ffm. . ! . ! !
Voigt & H ä ffn e r..........
Volthom .............. .............
Wayss & F re y ta g ........
Te llus......................
Zuckerfabrik F rankenthaV ! 
Frankf. Allg, Vers, A.-G. . .

21. 3. 24. 3.
158,5 161
185 194
233.5 241,5
158% 158%
122.5 123

9,5 9
141 142
207 203,5
— 195
130 131

57,5 59
40,1 39,1

162 163,5
165 168
222 220

55 57
48,5 49%
55 54%

221 223
42 40

112,5 113
105% 104,5 
125 131,5
140 141
190% 190% 

73,5 80
81 81 

130,5 130.5

138,5 140

131.5 
132%
161.5 

71
122.5 
138
77
73,1

125.5 
148%

68
194%
127

139%
133
163
71,5

122,5
138

76
73

121
148
67%

194%
126

26. 3. 28. 3. 30. 3. 1. 4. 2. 4.161% 161% 164 172,5 173%195% 1953/4 192,5 1988/4 200%243 2433/4 238,5 243 244,5158,5 159 160,5 164 166 ;122 123 126 124 124 I
9 9152 150 156 160 160%209,5 209 210 215 222198 198 198 200 198137% 137 138,5 140 141%

60% 63 68 70 70
34 33,5 — G 35,9 35168 5 169% 170,5 174,5 174,5

169 — — — 175
220 222 222 221 221
67 57 58,5 59% 59%
48 49 48 50 49%

— 54 53% 51 508/4
223 223 220 220 220
42 41,5 40% 40,5 41

112,5 114 113 1138/4 114
107 104,5 107,5 108,5 110
136 137,5 137 136 135
143 143 143,5 144,5 145,5
193 194% 192,5 195 195

78,5 76 75 77% 77%
81 82 82 84

130,5 133 130 134
— 45 46 — 46
— — — 82 —
140 140 138 144 143%
38 38 36 36

142 5 140,5 143 152,5 152
136 138,5 136 140,5 141,5
164,5 164,5 165 165,5 165
74 74% 75% 78% 76

124 125 125,5 126 % 125%
141 145 147 149 152

76,1 77,5 77,5 77 —
74 74 73 72 74

122% 122 121 121,5 121
149 148,5 149,5 154 158
68 68 69 70 74

196 195,5 195 200 201
126 128 127 129 129

161 159% 160 160 160 164% 170
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H J i la n s e n
V ere in ig te  Glanzstoff-Fabriken A.-G.

Starkes Anwachsen des Beteiligungskontos — Hohe 
Liquidität

Die Angaben des Geschäftsberichts f i i r  1926 sind recht 
allgemein gehalten, obwohl die Berichtszeit m it ihren 
großen internationalen Abmachungen (Snia-Courtaulds- 
Glanzstoff) reichlichen Stoff zu ausführlicheren Mitteilungen 
geliefert hätte und obwohl die Gestaltung einiger Konten 
genauere Erklärung erforderte. Uber den Geschäftsgang 
w ird  berichtet, daß in  den ersten Monaten die englische 
Zolierhöhung, die Ungunst der Mode und der scharfe in- 
und ausländische Wettbewerb hemmend wirkten. In  der 
zweiten Jahreshälfte machte sich eine Konsolidierung des 
deutschen Marktes bemerkbar, herbeigeführt einmal durch 
die bis Juni 1927 unkündbare Preiskonvention der deut
schen Viskose-Seide-Hersteller, zum andern durch die 
internationalen Vereinbarungen, die hauptsächlich die be
sonders fühlbare — weil valutabegünstigte — italienische 
Konkurrenz eindämmten. Außerdem habe die durch die 
gebesserte deutsche Wirtschaftslage herbeigeführte Kauf
krafterhöhung zu einer Belebung des Kunstseide-Marktes 
geführt, die auch jetzt noch anhält. Der Bericht selbst 
bringt keine Mengen- oder Wertangaben über die Um
sätze; aus dem anläßlich der Börseneinführung der jungen 
Aktien veröffentlichten Prospekt ist jedoch bekannt, daß 
sie 34 M ill. RM. betrugen. Die Werke des Unternehmens 
sind z. Z. vo ll beschäftigt. Durch eine gesunde Preis
po litik  hofft man sich weitere große Absatzgebiete ver
schaffen zu können und verweist in  dieser Hinsicht auf 
die Bedeutung der Arbeitsgemeinschaft m it den großen 
ausländischen Produzenten. Bekanntlich schweben jetzt 
auch Verhandlungen zwischen der belgischen Tubize- 
Gesellschaft und der Aceta G. m. b. H., die eine Ver
ständigung über den Absatz der Acetat-Kunstseide in 
Deutschland anstreben.

Die von uns bereits anläßlich der Prospektbesprechung 
festgestellten Lücken in der Berichterstattung sind auch 
im Bericht nicht ausgefiillt. Es handelte sich dabei be
kanntlich um die Frage, an wen die restlichen 10 Mill. RM. 
neuer Aktien begeben wurden und wie sich das Anwach
sen des Beteiligungskontos erklärt. Es kann wiederum 
nur vermutet werden, daß die Aktien an die ausländischen 
Freunde gingen und daß der Zuwachs auf dem Beteili
gungskonto rimgekehrt eine Folge der Hereinnahme von 
Aktien eben dieser befreundeten Unternehmungen ist. Der 
größte Teil dieser Zunahme von insgesamt 5,93 Mill. RM. 
fä llt in die Zeit nach dem 30. September 1926, denn der 
für diesen Zeitpunkt aufgestellte und dem Prospekt bei
gegebene Zwischenstatus gibt einen Bestand von 16,32 
gegen 14,82 Mill. RM. im Jahre 1925 an, während in der 
Bilanz 20,75 Mill. RM. ausgewiesen werden. Das Konto 
stellt somit das größte Aktivum der Ver. Glanzstolt- 
Fabriken dar. Aber leider fehlt, wie schon erwähnt, eine 
Spezifizierung völlig. Auch bezüglich des Geschäftsgangs 
und der Aussichten bei den Tochtergesellschaften schweigt 
der Bericht. Es wird lediglich erwähnt, daß die Aceta 
G. m. b. H. in Berlin die Produktion aufgenommen hat, 
ferner daß bei der Glanzstoff-Courtaulcls G. m. b. H. in 
Köln die Fabrikation voraussichtlich im Herbst d. J. be
ginnen kann und daß die American-Bemberg-Cor poration 
seit einigen Monaten produziert. Eine günstige Entwick
lung scheint hier gewährleistet; bisher mußte Glanzstoff 
infolge der Dividendengarantie bekanntlich 367 500 Dollar 
zur Verfügung stellen. Von dem durch die im Berichts
jahr gegründete Deutsche Celta A.-G. verwerteten Luft- 
Seide-Verfahren erhofft man gute Erfolge. Diese knappen 
Ausführungen sollten in der Generalversammlung noch 
ergänzt werden, zumal das Beteiligungskonto durch die 
neue mit Giesche und Enka gemeinschaftlich durclizu- 
führende Transaktion eine weitere Steigerung erfahren 
dürfte und die Glanzstoff A.-G. bzw. ihre Tochtergesell

schaft Glanzfilm A.-G. auch in Verbindung mit der 
ganisation der Ufa genannt worden ist. a us-

Die Verwaltung weist noch darauf hin, daß ' ®1 ^ flS 
bau der Werke weitere Fortschritte gemacht ha 
aus der Erhöhung der Anlagekonten um 3,02 Mi ' , ,ej. 
hervorgehe. Diesem Zugang stehen allerdings A j er 
bungen von 2,86 M ill. RM. gegenüber, so daß sich i y Qr_ 
Bilanz die Konten nur wenig höher stellen als hd jj_ 
jahr, nämlich auf 17,44 gegen 17,28 M ill- RM- gTyoi' 
quidität ist, wie schon aus dem Zwischenstatus ie ^on 
ging, eine außerordentlich hohe. Flüssigen M i»e n, t.en 
10,92 M ill. RM. und Debitoren von 13,39 M ilk RM- sjjuel-. 
Verbindlichkeiten von nur 3,63 M ill. RM. »Sf^^n-ut- 
Unter diesen flüssigen M itteln fä llt neben dem Ban, 
haben von 10,18 M ill. RM. — dessen ITöhe wohl al1̂  .gj 
Einzahlungen auf die jungen Aktien zurückzufuiii .)U 
— das Konto Wertpapiere m it 127 973 RM. auf, c,a rUI1g 
vorigen Jahre nur knapp 10 000 RM. betrug. Erläu ®|eich 
fehlt auch hier. Die Debitoren haben sich im * er.® ^  
zu 1925 (6,92 M ill.) fast verdoppelt, die Vorräte du ^  
(4,29) M ill. etwas verkleinert. A u f der Passivseite i- 
die Erhöhung der Reserve um nicht weniger als j el-
hinzuweisen, die durch Zuweisung des Agios aus 
Verwertung der 10 M ill. neuen Aktien entstanden .

Aus dem Reingewinn von 6,98 (5,96 M ill. RM.) wewjnn 
wieder 15 % Dividende verteilt. Der Fabrikationsg® , D 
betrug 12,30 (12,16) M ill. RM., die Einnahmen alis/ ^ ark 
und Erträgnissen habe sich m it 1,90 (0,34) Mill- RM- sa(jS. 
vermehrt. Die Steuern werden erstmals gesondert 
gewiesen. Sie erforderten 2,57 M ill. RM., die Unko 
1,90 M ill. (i. V. zusammen 3,30 M ill.) RM.

in M ill. EM.

Aktiva
Grundstücke und

Gebäude..............
Fabrikations-An

lagen ..................
Kraftanlage ..........
Kasse......................
Wechsel..................
Effekten ................
Dauernde Beteili

gungen ................
Rohmaterial ........
Betriebsmaterial .. 
Fabrikations- und 

Waren-Konto . . .  
Bank-Guthaben . . .  
Debitoren................

Bilanz
per

31.12.26

Bilanz
per

31.12.25

10,460 9.876

5,765 6,239
1,210 1,158
0,022 0,016
0,577 0,003
0,128 0,010

20,748 14,822
0,601 0,627
0,450 0,546

2,683 3.122
10,188 2,404
13,395 6,915

in M ill. RM.

Passiva
Stamm-Aktien-Ka-

p i t a l ..................
Vorzugs-Aktien-Ka

p i t a l ..................
Gesetzl. Reserve . 
Spezialreserve . . .  
Dividenden-Konto
Kreditoren ..........
Reingewinn..........

Bilanz 

31 ! £ *

42,000

0.Ö00
12,291
0,700
0.022
3,631
0,983

30.00°

0.0°°
2 .0°?0.50»
0.0g6,64;0,90-4

IfJodfcmi&erJidft fler Rddjsimni
31. März 1927

A k tiv a
1. Noch nicht begebene Reichsbankanteile
2. Goldbestand (Barrengold) sowie in- und

ausländische Goldmünzen, das Pfund fein 
zu 1392 RM. berechnet............................

und zwar Goldkassenbestand..............
Golddepot (unbelastet) bei ausländ. 

Zentralnotenbanken ..........................
3. Bestand an Deckungsfähige Devisen___
4. a) Reichsschatzwechsel ............................

b) Sonstige Wechsel und Schecks..........
5. Deutsche Scheidemünzen ........................
6. Noten anderer Banken ............................
7. Lombardforderungen ................................
8. Effekten .....................................................
9. Sonstige Aktiva  ........................................

Passiva
1. Grundkapital:

a) begeben ..................................................
b) noch nicht begeben..............................

2. Reservefonds: . .
a) gesetzlicher Reservefonds....................
b) Spezialreservefonds fü r künftige D iv i

dendenzahlung .....................................
c) sonstige Rücklagen ..............................

3. Betrag der umlaufenden N o ten ..............
4. Sonstige täglich fällige Verbindlichkeiten
5. Sonstige Passiva ........................................

Verbindlichkeiten aus weiterbegebenen, im
Inlande zahlbaren W echseln....................

Umsatz der Abrechnungsstellen im  März ..

Bestand an Rentenbankscheinen ................
Umlauf an Rentenbankscheinen..................

177,212

1851,669
1750,281

101,388
203,002

1962,733
131,768

6,266
81,064
92,912

425,507

122.788
177,212

38,510

44,883
160,000

3588,706
616,429
183,605

7170,047

33,7
1095,5

177,212

1852,194
1750,806

101,388
223,706

1454,547
145,061
22,946
12,774
92,924

492,826

122,788
177,212

33,952

43,133
160,000

3003,380
740.254
193,471

113,0
1022,0

177,212

1833,867
1740,86°

93.00„
203.933

1643/795

131$
^ I606,20a

122,788
177,212
83,962

43,133
160,000

3465.227
639.358
212.145

177.2>2

iS *
g ä *

77

111:92°

4g g
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b l u t e t  #o tfcn fucJ i>  ö o m  &$. Mät%  4 .  S ip c il 192,7
JEinheitakurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zeit gehandelten Wertpapiere)

I Div.
% ' 2S- 3. 29. 3. 30. 3. 31. 3. 1.4. 2. 4. 4. 4.

iblO,
Heimische Anleihen

U I _ 320,00 320.00 320.00 320,00 320.00
23,60 23,80 24,37 24.90 25,10
0,041 0,041 0,041 0,041 0,0415

Ausländische Anleihen

dto. VgWrente _  . 
4*7 dto. kv r̂£ n--Kente.

Ą  «{0. BJm V M -  03. 
4»J 3!°- /? *"•"  A n l.I
4»/ ^0 . UBif •. A  •
4»/ 3*0. A ä - ^ '- O i1.4 ąto. a S ' v-05 .
t f i Ä  ’  *4 U ./ 400

4« S{0. B Ä T jA n l-  OS

i  S ^ - 5 03-.06

1» §?•&&**• 14 4.4 äto. g?**® . io

*%

,.7 Oto! fö f ta r .  10 —

r ^ - s ^ r -
^ » . g ö w 2- : :

toller, v ^ - . '^ ä n k

J g & g a £ ® a

l ^ O a ^ ^ V P a k o t f . .

ibe.ciu/fkhrt:: * • •

f e * * ..................
.; ..............

B s © & .  i ;::
l e f t ; -  t e Ł - ••••■::

5 — — _ _ _ _
5 42.90 43,00 43,25 43,25 43.40 43,504*6 24,90 25,00 26.00 — 26,10 26.104 Va 4.25 4,60 4.60 4.30 4,30 4.304 29.87 31.00 34.00 31.62 31,60 30,504 2,25 2,62 — 2.504 2,12 2.37 2.60 2.40 2,254 2J2 2,60 2.62 __

4VS 9,00 9,75 9.87 9,60 8,80 8,804V5 — — 2.50 —
4 14,20 14,75 14.12 14,75 14,25 14,254 26,50 26,50 26,50 26,50 26,25 26,124 21,75 21,00 21,00 21,00 20,87 21,004 22,75 22,75 22,50 22,50 22,75 21.754 15,00 15,00 15.70 15,20 14,50 14,754 — 14.00 14,25 14,37 13,87 13,904 15,62 15,62 16,00 15,62 15,87 15,62fr. Z. 29,00 29,50 29,00 30,00 29,504*6 23,12 23,75 24,12 24,25 24,50 24,504 *6 24,30 24,50 25,00 25,30 25,25 25,124 27.10 28,00 28,12 28,00 28,87 27,874 23,20 23.37 23,80 23.75 23.87 24,004 2,40 2,60 2,70 2.62 2,60 2.604 19,50 19,60 19,87 19,70 19,50 19,754*6 32,70 32,25 33,00 33,00 33,25 33,405 27,50 28.00 28,00 —

28.40 27,75 — 27,50 28,00 28,4028,00 28,37 28,25 28,62 28,62 29,25
4*4 27,00 27,00 27,37 27.25 27,30 27,703 25,00 24,75 24,75 25,00 25,00 24,75'

Bahnen-Werte
9
7%
7
6
7
4
3

5v.

224.00
110.00 
88,37 
06,75 
12,40
28.25

98.00
76.25

222.75
109.75
88.37 
97,25
12.37 
28,12
92.50
98.50 
77.00

221.00
109,87
87.75
98.00 
12,20
28.00 
92,50 
97.00
77.75

222,00
109,75
88,25
98.87
11.87 
28,00

97,50
81,00

225.00110.00 
88,25 
99,87 
11,00
27.75 
92,50

101.25
75.75

320,00
25,00

0,0415

51.00
43.50

4,20
31.00 
2,37
2.30
2.30 
8,90

14.25
25.5021.00
21,60
14.50
14.25
15.50
29.25 
24,37 
24,90 
27,80 
24,12
2,50

19.50 
32,75

28,75
27,25

225,75
109,87
88,50
99.00 
10,80
28.00
93.00100,12
78.00

Bank-Werte
8
9

11
8
8

10
10

8
10
1010
8
88

10
0.6S

174.00
243.75
237.00
176.00
198.00210.00
254.00
209.00
278.75
192.00 
184,50
187.00
249.75 

9,20
188,37

6,90

173.00 
247.37
236.00
174.50
198.00212.00
253.00
207.00
278.50
190.50
184.50
188.50
260.00 

9,30
186.12

6,80

173.00
219.00 
236,75 
174,37
199.00212.00 
260,00 
208.00 
281,00 
190,25 
186,00
190.00
265.00 

9,20
178,62

6,30

174.00
220.75
243.00
177.75200.00
213.00
264.00
208.00
281.50 
190,00
178.50
192.50
261.50 

9,20
177,25

6,76

176.00
227.00
250.00 
182,50200.00
213.00
272.00
215.00 
288,25
192.00
181.00 
195,87
248.00 

9.05
178.00 

6,70

179,25
227.00
254.00 
182 00
201.00
216,00
275.00
217.50
289.00
192.00
182.75
199.75
260.00 

9,30
180.50 

6,80

180,00
222.25
250.00
183.00 
208,75
216.00
273.25
217.00
288.00
192.00
181.00 
200,00 
252,00

9,40
181,50

6,75

Schiff ahrts-Werte
0 154,87 153,75 150,75 150,75 152,25 154.008 220,00 218,00 220,25 225,00 230,00 230,000 229,02 227.00 227.50 229.00 235.00 236,000 147,00 147,00 143,25 144,37 149,50 152.750 90,75 92,00 92,12 — 91,75

Automobil-Werte
o
0
0

12

137.00
122.00
65,50

137,25

137,25
121,00

66,00
135,60

138,50
122,00
64,50

135,75

138.50
124,00
63,25

135,60

Chemische Werte
8 391,87 395,00 405.00 414,000 110.00 111,87 112,00 113,873 137,00 136.50 133,50 133,008 161,37 159.75 161,00 162,0010 317,50 316,75 316.00 315,500 154,00 153,50 153,12 151,000 132,75 131.87 131,00 127,500 69,87 69,87 70,00 70.370 —- 117,50 118,75 118,500 106.00 103,50 103,12 104,000 143\00 142,00 142,00 138.750 34.12 34,12 34,50 34,370 577.00 585.00 596.25 600,00

140.00 
127,87
64,50

138.00

412.75
114.00
132.25
163.00 
322,50
155.75 
129,12
70,00

121.25
106.00
141.00 
34,50

612.0

141.75
128,00

66,00
138,00

414.75
113.50
137.50
163.00
332.75 
160,25
131.00 
69,75

124.75
107.50
141.00 
34,87

617.50

164,25
228,75
234,50
153.87
91,25

142.00
128.00 
65,25

137,87

414.87 
114,25
137.50
164.87
131.50 
161.12
129.00 
67.50

123.00 
103.62
144.00 
34,87

620.00

Elektrizitäts-Werte
8
6
6
6
910

10

179,00
163.62 
188,75
129.62
206.25
206.25 
176.50

178.25
163.00
188.00 
129,37 
207,75 
208,00
170.25

178.00
166.00
189.00
129.00
208.00 
208.76 
175.00

176,75
172.00
191.50
131.50
210.00 
209,00 
177.25

176.50 
180,37 
199,75
134.00
213.50
212.00
184.50

178.00 
181,50
209.00
135.00 
214,75 
213,60
185.00

178.25 
177,62 
204,50
135.25 
212,00 
210.00 
185,75

Div.
%

28. 3. 29. 3. 30. 3. 31. 3. 1. 4.

Felten & Guilleaume . . .
Ges. f. el. Untern...........
Hackethal Draht,. . .

6
10

170,00
253,87
108,25
176,50

169,12
250.00
106.00

172.00
255.00
105.00

175.00
259.00 
103.87 
179,50
183.00

178,50
265,75

Hamburger E le k tr .___ 10
Lahmeyer & Co..............
C. Lorenz___ 9

8
172,25 173,00 185]50

H. Pöge E lektr___ " " 135,62 137.60 14L25Ehein. E lektr. ..
Ehein.-Westf.-Elektr. ' '  
Sachsenwerk . . . 8 20L50 19L37 20L50 206i50 210iö0
Schles. E lektr. .
Schuckert & Co. 182.50

269.50 
107,00
114.50

179,50
270,25
107.75
114.75

184.00 
278,62
108.00 
114,25

Siemens <fc Halske ..
Tel. J. Berliner........ . * *
Vogel D ra h t.......... ń

289,50
110,00
114,25

294,75
112.50
115.50

2. Ł  4. 4.

180.25
269.75
104.00
185.00
186.00
150.00
153.75
184.00
210.25 
137,87
205.00
194.75
291.50
110.50
116.00

172.50
267.75
105.00 
183.62
181.75
152.25
150.25
183.75
209.00
138.00
208.00
191.00
291.00
108.50 
117.0»

D t. Kaliwerke............ .
Kaliwerk Aschersleben
Salzdetfurth K a li........
Westeregeln K a li ___

Kali-Werte

1156,75' 155,871154,75 
211.50 208.001210.00 
275,00 272,12 272,75 
211.50] 209,001 209.00

155.50
209.50
272.00
209.00

156.00
211.00 
273,50 
212.00

157,25
216,00
279.00
219.00

Berl. Masch. Schwartzk.
Busch Waggon........
Krauß & Co. Lokom. 
Lmke-Hofmann . , 
Orenstein* Koppel ’

Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien
0 145.75 145,00! 144.75 142,50 145,00 147,750 100,00 100,001 96.00 98,75 99,00 99,870 —  i 80,25 — 84,00 83,50 85,000 90,00' 90.00! 92,00 95,00 97.00 98.750 138,50 136,50 136.00 132.00 135,50 137,87

Maschinen- und Met all w.-Fabrik-Aktien
Augsb.-Ntimb. Masch.
Bamag-Meguin..........
Berlin-Karlsr. Masch..
Bingwerke................
Deutsche Maschinen
Gebr. K ö rting .......... .
Hartmann Masch. . . !
Hirsch K u p fe r .........
Humboldt Masch........
Karlsruhe Masch........
Ludw. Loew e ........
Motoren D eutz. . . .  
Hugo Schneider . . .  
Schubert & Salzer . 
Voigt & Haeffner ..
E . Wolf . . . . . . . . .

0 144,87 148,75 149,25 152,00 152,50 151,00
0 64,00 66,50 67,00 70,00 70,00 69,00
0 105.25 106,50 106,00 105,75 104,50 107,75
0 32,75 33,50 34.75 35.00 34,87 34,25
0 126,00 124,87 125,00 126,00' 125.00 126,00
8 100,00 100,75 103,00 103,00 102,25 103,50
0 67,50 66,75 65.75 65,50 66.25 67.37
0 115,00 115,00 110,75 112,00 111,12 112,00
0 61,00 51,00 52.00 61.75 60,00 51,87
0 45,12 45,12 45,00 45,12 46,25 46,00

10 336,00 342,50 354,00 356,50 364,00 386.00
0 83,87 82,12 81,12 80,25 82,50 84,87
0 115,00 115,50 115,62 115,12 115,50 115,5012 311,50 305,50 330.00 323.00 326.00 238,008 149.75 149,00 151,00 162,50 154,50 155.750 67,25 66,75 67,00 69,75 78,37 76,00

Montan-W erte
Bochumer Guß........
Buderus E isen ........
D t. Lux. Bgw.................
Essener Steinkohlen . . .
Gelsenkirchen Bgw.......
Harpener Bergbau . . . .
Hoesch E isen ................
Hohenlohe-Werke..........
Ilse Bergbau..................
Klöckner-Werke ..........
Köln-Neuessen..............
Laurahütte ....................
Leopoldgrube................
Mannesmann Köhren ..
M ansfe ld ........................
Oberbedarf....................
Phönix Bergbau ..........
Ehein. Braunkohlen. . . .
Eheinstahl......................
Kiebeck Montan............
Schles. Bergbau............
Siegen-Solingen Guß ..
Stolberger Z in k ............
Ver. Stahlwerke............

0 188,50 193,00 197.25 195.00 196.250 121,00 125.25 131,00 129.87 131,000 189.00 194,00 195,50 196.00 197.000 207,00 211,50 215,00 218.00 209.000 189,12 195 00 197,87 196,00 197.000 239,75 244,00 244,87 244,75 243.500 208,00 212,00 217,75 214.75 217.00ß 30,10 30,00 30,25 30.10 31.008 328,00 328,00 328.00 325,25 327.00
0 187,00 187,00 190,00 193.75 194.50
0 217,00 219,50 223.00 221,75 222,00
0 96,00 96,75 96,00 96.50 98,37
6 155,25 153.12 154,75 160,00 163,00
0 213.75 219,62 222,87 221,00 225.60
8 154,00 156,00 156,75 155,12 156.75
0 122.50 123,75 123,00 124,00 131,50
0 140,12 141,25 143,00 143,00 145,00

10 305,75 306.00 311,75 312,00 315.00
0 227,75 228,00 230,25 229,87 232,50
6 180,00 179,00 180,00 178,50 180.50

9Z1. 160.12 160,75 159,50 163.50 166,000 74.75 73,00 73,25 73,75 72,256 272.00 269,50 288,00 297.00 307.00
152,00 153,00 154,87 154.00 152,00

198.50
131.50 
199,25
214.00
200.00
249.00
217.50 
31,40

331.00
195.50
225.00 

- ».50
163.00
226.00 
160.00
132.50
146.00 
326.25
235.00
186.00
167.00 
73,00

308.00 
152.37

162.75
219.00
281.00221,00

145.00
103.00
84.50
99.50 

,128,00

163.00
69.50 

107,87
32.50

124.00 
104.75
60.00

115.00 
45.75
46.00

377.00 
84,87

113,50
324.00 
138,25
74.00

198.50
130.00
198.50
214.00
199.75
250.00
217.75 

31.75
342.50 
194.87
223.50 
98,00

161.50
224.75
164.00
131.00
146.00
329.00
240.00
187.00
161.00 
72 00

307.75 
151,00

Sonstige Werte
Aschaffenbg. Zellstoff...
Basalt ...........................
Berger Tiefbau..............
Calmon Asbest ............
Charlottenburg. Wasser. 
Continent. Caoutchouc
Dessauer G as..............
D t. Atlant. Telegr........
Deutsche Erdöl ..........
D t. Wollen w aren ........
D t. Eisenhandel..........
Dynamit N o b e l............
Eisenb. Verkehrsmittel . 
Feldmühle Papier . . .
F. H . Hammersen . . .
Phil. H olzm ann........
Harb. Gummi Phönix
Gebr. Junghans........
K a rs tad t.....................
M eta llbank................
Miag Mühlenbau ..........
Norddt. Wollkämmerei.
Ostwerke........................
Otavi M inen..................
Polyphon Werke___
S a ro tti......................
Schles. T e x t i l ................
Schultheiß -Patzenhof er.
Stett. V u lk a n ................
Stöhr Kam m garn ........
Thörl Ver. Oelfabr.........
Thüringer G as..............
Leonh. T ie tz ................
Transradio................
Ver Schuhfabr. Wessel .* 
Wickmg-Portl. -Zement . 
Zellstoff W aldhof..........

86
15
06

10
7 
0
4 
0 
0 0
5 

108&0
68
7 10
6

10
11.11

8 
120100

0
8
0

10
10

182.50
112.25
348.00 

59,00
127.75
125.62
210.00
127.75
193.00 
63,50

112.00
154.37
139.00
222.50
157.00
193.87
100.50
127.00
175.25 
160,87, 
165.00;
207.00
391.001

40.62
165.00
220.00
90.50

428.00
94.37

172.00
119.87
153.25 
132.10
157.62
72.50 

191,37
274.62

181.50
112,00
346.00 

60,00
128.50
123.75
212.00
129.00 
192,62
63.50 

113,12
153.00
139.75
223.50
156.25
193.75
99.00

126.00
175.25 
160,00
165.00
204.75
399.00 
39.87

165.50
222.00
92.00

442.50
94.50

173.00
118.00
153.00
134.00
155.75
72.50 

190,87 
274,60

181.25 
111,00
348.00 
56.50

130.00
121.50
216.50
130.12
197.12 
63,75

107.50 
152.62
141.00
232.00
157.75
193.50
98.00

126.50 
174,87
164.12
163.50
203.25
400.00 
39,50

165.00
225.75
79.00

440.00
95.00

170.25
121.00
164.00
135.00 
.155,25

71,25
198.00 
274,00,

181,00 188,00 187,00
111.87
351.00
58.00

132.87
120.00
219,62
129.00
196.00
64.00

108.00
153.75
142.87
328.00
157.00
191.00
99.50

118.50
175.25
171.50
165.00
203.00
404.00
39.50

167.25
227.87
95.00

435.25
94.75

171.87
125.00
154.87
133.00
155.75
71.75

197.87
272.75

112,00
360.00
56.12 

134,37
121.00
224.25
127.25
196.50 
63,25

110.00
157.50
143.00
328.00
152.25
194.00 
100,62
128.00
175.25
174.50 
166.00
202.50
414.00

40.12
169.00
228.00
93.50

445.00
87.50

171.00
125.87
159.87
135.00
156.50 
74,00

199.00
279.00

111,00
367.00 
66,37

134.87
123.75
224.75
129.62
199.00 
63,25

114.50
162.50
143.00
238.00 
153.12
196.00
101.00
134.00
177.75
174.50
167.00
204.75
434.00
40.87

170.00
224.50 
97,00

453.50
88.87

174.00 
125,87
162.00
136.50
158.62
73,00;

201.25 201,87 
284.001 282.60

186,76
112,26
871.00 
56,12

135.50 
125,12
221.50
127.00 
197,60
64,00

113.62
162.00
140.00
236.00
152.75
197.00
102.00
124.00
178.76
170.00
165.76
204.50
428.50
40.62 

169,62
221.50 
99,75

449.50
89.00

175.00
125.50
161.00 
139.00 
156,75
78.50
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ausschließlich Dividende

29. März 80. März

Buderus Eisen....................
Deutsch-Luxembg. Bergw.
Essener Steinkohlen..........
Gelsenkirchener Bergw. . . .
Harpener Bergbau..............
Hoesch Eisen ....................
Ilse Bergbau......................
Klöckner-Werke ..............
Köln-Neuessen....................
Mannesmannröhren . . . . . .
Mansfeld................ . ......... ..
Oberbedarf................... .. *
Phoenix Bergbau................
.Rhein. Braunkohlen..........
Rheinstahl............................
Riebeck-Montan ............. ]
Ver. Stahlwerke..................

Charlottenb. Wasser ..  
Continent. Caoutchouc.
Dessauer Gas................
Deutsche E rdö l............
Dynamit Nobel............
Ph. Holzmann..............
Metallbank..................
Ostwerke .............. , [
Otavi Minen........ !.*.*’ *
Schultheiß ................
Leonh. Tietz............j ) ’
Transradio................
Zellstoffabrik Waldhof ’

123% 122% 
192% 189% 
212% 209 
193% 189% 
341% 339 
209% 206% 
334% 329 
188% 187% 
219 217
214% 213 
154% 153% 
124% 123% 
141 140
308% 306 
229% 227%
182
153

180
152

128%
1272113%
195
156
194%
161%
396

40
437
134%1573%
276%

128%
126
2093%
193%
155%
193%
161
386

393%
422
133
1563%
274%

196
127%
1963%
217
1963%
245%
2153%
332
1883%
2218%221
157%
124%
1423%
311%
231%
181%
154

193 
124% 
193 
208% 
194% 
242% 
208 
328 
187% 
218% 
217 
1543% 
124 
141 
307% 
227 s% 
178% 
152%

129
123
2143%
1943%
154%
193
161%
402

40%
444
134%
155
276

128%122
213
193
153
192%
161
397%

39%
439
134
154%
273%

1. A pril

Is
.2 « iOa A3

1973% 
131132 

1973% 197 
220 215
199 
247

1973%
2438%

219% 23 6% 
332 330
193% 189% 
2248% 222% 
224 221
159 157
1243% 123 
143% 1423%
3143% 3X3 
234% 2303% 
180% 180 
155% 155

131122%
218
198
153%
192%
166%
403
39%

441
135
156%
2743%

130121
215
196%
152%
191
162
400
39%

437%
134
154%
273%

2. A pril 4. A p ril

is0) »
I

■3

LiauidationsLurse

per ultimo P^,

195%
129%
196%
219
197
245%
216
327
195221%222
156
125
1438%
313%
231%
179%
154%

194%
128%
196
218%
195
243%
214%
325
193%221
219
1543%
124%
142%
311%
228
178%
1533%

1323%120%222%
197%
154
191%
171%
405

39%
439
135%
156%
274

132120
2183%
196
153
190%
167%
400%

39%
434
133%
156
270

200
132%
199%
213%200%
246%
219
335
1973%
224
227%
1583%
134%
147
322
2343%
184
153%

197%
131%
198212
197%
243%
218
329
195%222%
225
157
127
145%
315
2323%
182%
151%

1343% 134% 
124% 122 
2273% 224% 
199% 197% 
159% 158% 
1963% 194 
174% 172% 
418% 407 

40% 40%
453 443

136
158% 157 • 
283 278

1993% 199 
132 131
200% 200 
216% 215 
201% 1993% 
251 244
219 217
344 330
1973% 196 
226% 224 
227% 226 

158%
1343% 133% 
147% 1463% 
329% 322% 
238% 234% 
188 184%
1533% 153

136 1343%
127% 124% 
226 224%
201% 199 
163% 162 
196% 195% 
174% 171% 
433 423

41% 403%
458 450

137% 
159% 159 
286 282

201
131%201
218
2013%
257%220
348
195%
226%
227
167%
133%
1468%
332
244%
188%
153%

199%
130%
199 
215%200 
251% 
217% 
345 
193% 
2243% 
223% 
164% 
131% 
145% 
329% 
239% 
186% 
152%

1368%
127
2263%201%
1633%
204
172%
433%

40%
454
139%
156%
186%

1353%
125%222%
198
162%
197%
168
427
403%

448
139
156
181

132120220
196
153
191
170
403

40
436
134
156
272

medio

Kura Kurs Kurs Kurs Kurs Kurs
März

986/g 08l /4 98%
109%

98
110%

98% 97% 
1093% 109%

102% 100% 101 100% 110 109% 98Deutsche Reichsbahn-Vorzüge............ 109% 1093% 1093% 110 109% 101% 100% 109
173% 172»% 173% 172%

174%
254%
2068%
277%

174%
1753%
263%
208
2833%

172
173%

175 1-41' 175%
182
273

180% 178% 181 180% 175170% 175% 175 183
276
214%
290

Berliner Handels-Gesell schaft................ 2573% 258% 258 2673% 266%
207
281%
190
1783%
1913%
2603%

184% 182 184% 1823% 177
209% 207%

277%
191

207%
279%
190%
184%
189
264

273 275% 273 267
2793% 213 2 l 1 % 215%

288%
219% 216 208

192%
1843% 199%

287% 289% 290% 288 282
Disconto-Gesellschaft............................. 183%

187%
250

1823%
192 194 193 394 1923% 190

Dresdner Bank............................. 188%
257

181 % 183 % 182% 1823% 181% 179*
Mitteldeutsche Creditbank... 260 196%

2563%
194%
2523%

200% 1988% 200 199 192
263 256 2608% 254 262*

Hamburg-Amerika-Packetfahrt............ 155% 154% 154 % 
218%

153%
218

151
221 154

233%
152
230%

154%
2328%

153% 155Hamburg-Südamerik.-Damnfer ............ 220% 219 219% 154 151*
Hansa-Dampfer.................. 230%

147% 229
2293% 2313% 228% 228

Norddeutscher L loyd . . . 146% 147 V. 146 % 238 % 
150

235% 237% 235 237 232% 229
149 153 152% 154* 1523% 144

Daimler Motoren............................
Nat. Autom. Gesellschaft......................

122%
138

1218%
136%

121 % 
1363%

121
135 %

1228%
136%

121% 124 123%
1348%

129%
139%

127
138

129% 128 129% 128 124
13854 138 138 137 135

J. G. Farbenindustrie....................
Th. Goldschmidt..............................

319%
1548%
133

318
153%
132

3163%
153
1318%

3158% 319 316% 316 8138% 326 823% 3333% 329 3343% 332% 315
Oberschles. Kokswerke ............ 127%

139%
127

159 156 % 162 161% 1623% 161% 151
Rütgerswerke.............................. 1433%

586
142%
572

132 18u % 133 131% 131% 130% 127
Ver. Glanzstoff.................................. 599%

141% 141 142% 141 1453% 1438% 13900- 617 612 6233% 611 627 620 600
Allgem. Elektr.-Ges................................
Bergmann E lektr................................

163%
190

163%
188%
205%
206
169%

162%
188%
207%
207%
1093%
251%
176%
175
201%

162 1693% 165 175%
193
209%
210
176
260%
181%
1813%
203
190%
295%

172% 181% 180 181 1793% 179% 176 172
Elektr. L ich t und K r a f t .............. 208 208%

208
207%
206
1703%

192% 207% 199% 207% 205 2073% 205 192
Elektrizitäts-Lieferungs-Gesellschaft . . .  
Felten & Guilleaume..............................

207%
170%
2523%
177%

r
197

206%
169
250

209
209

212
213%

211
211%

212%
214

209%
212

211%
213

209
211

209
209

Ges. f. elektr. Untern........................ or n 173% 1 /y 177 181% 1798% 174% 172 174
Hamburg Elektr. W e rke ................ 176 176 % 

1763% 
199%

258
180
179%
201%

268 264% 270 266% 269 264% 259
Rhein. E lektr. A.-G.................................
Schles. Elektr. u. Gas ..........................

7
193

174 178 106% 
185 183

185%
185

184
184%

184%
185%

182
183%

180
180

Schuckert & Co.................. 1823%
2713%

181%
269

ssüö Y2 ZU4 208% 205% 210% 207% 202
Siemens & H a lske ...................... 188% 194 192 194 192 193% 191 188zöu y* 288 296 293% 2943% 289 2943% 2903% 290
Kaliwerk Aschersleben......................
Salzdetfurth K a l i ..........................

213
2763%
212%

210% 210 209 212 211 210%
273%

209% 213% 213 223 215 2223% 220 210
Westeregeln K a li................................ 211% 210% 210

271 276 271 % 289 276 2858% 280% 272..OSk 210 % 209 214% 212»% 225 217 224 221% 210
Berl. Masch. Schwartzkopff ___
Linke-Hofm ann............................ 147

90%
137%

146 145% 144%
89%

144%
95%

1353%

144
91%

135%

142 141% 1453%
98%

144% 147 145% 146«%
100%

1453%
99%

138%

142
Orenstein & Koppel .............. 95% 95 97% 99 9813G /4 135 % 132% 137 1353% 138% 137% 139% 134
Deutsche Maschinen ................
Ludwig Loewe .......................... 126%

341
1253%
337

1253% 125 124 a 123
351

125 123% 127 125 127% 126% 126%
384

125363 356 374% 364% 389 377 377 360

Mi»

166i7«;
260*
213
278
187
180
183
229

149
109
223
144

187
129
187
199
187225200 
336
176
208210
149120
134
291
226 
171 
146

126
129201
188 
146 
187 
167 
363
40

892
129
149861

Ctyrontf
Die Mitropa im Besitz der Reichsbahn

weitereCt40emprolenit%lZOrM-läDger| i  erst 15 Prozent und dann
bahngese llse in ff n l „ . f<s ^ lt ro Pa-K ap ita Is  Ton der Deutschen Reichs-

Reitsedeietz!uTon dem de” ‘-

Ä ® r SCheinC S ä nzn c r^d e n “

Kapitalerhöhung bei Bergmann

iÄ V . . 7 ° Ä S :  w  5 s s ^ « a 5 . - ! S  S c
Eine halbe Milliarde Steuer-Rückstände

„ D * , 6 "? < *  rückständigen Beträge an Besitz- und Verkehrssteuern, 
.einschließlich Umsatzsteuer, betrugen am 1. Januar 1927, w ie Staats

sekretär P op itz im  Haushaltsausschuß des Reichstages m itte ilt » 
gesamt 553 M ill .  RM. An Zigaretten-S teuern sind etwa 40 MR • 
rücks tänd ig , die als ve rlo ren  gelten müssen.

Börseneinführung von Schwedentrust-Aktien ^
Von. den zu r Emission gelangenden nom. 251 /% M ill.  K r. Aktien  ieD 

oDenska fä n d s tik s  A ktiebo lage t sind ncm . 7,5 M ill .  RM* . führu®^ 
an der B e rline r Börse e inge führt worden. Ferner soll die EnR . reBd 
in  Am sterdam , Z ü rich  und Basel in  diesen Tagen erfolgen, p ie  
S1f  m  London und Genf bereits vo r kurzem  vorgenommeu w urd 
A k tie n  erha lten  eine Verzinsung von 10,75 K r . fü r  1927.

Redaktion des „Magazin der W irtschaft": Berlin SW49. Verl.Hedemannstr. 11- t  
Kurfürst 6645,5646,5647. ■— Verantwortlich fü r die Redaktion: Dt. Herber 
Berliu W 16. — Für die Inserate: Karl Bayer, Berlin-Bernau. — Vertat: ? nto : 
SchaftundGeschäft"G.m.b.H., Berlin SW48. Verl.Hedemannstr.il. - PosfschecK fei- 
Berlin 58914. Bankkonto: Dresdner Bank, Depositenkasse F. Berlin S* • «5 — 
markt. — Druck : Gehring & Reimers G. m. b. H.. Berlin SW 68. R it te r s t^ *  eftg 
Alleinige Anzeigenannahme: Karo-Reklame G. m. b. H., Berlin SW 48. tjon. 
Hedemannstr. 11. Für unverlangt eingesandte Manuskripte übernimmt die f  ®istelluni 
auch wenn Rückporto beiliegt, keine Verantwortung. Bezugspreis : Bei P °f  ̂ .g-j-eich 
M. 12.—  pro Quartal, bei Zusendung durch Streifband im  Inland und u»

M i 13.—, im Ausiand M. 14.—.



ComniErz- ü.PrinalBanfí ühtlBnoesellscliall
lun!^eJ>en,̂ nd .̂an®z^ ’s^e ordentliche Generalversamm- 
U f Ti f er Aktionäre am Dienstag, dem 26. A p r il 1927,

H a m b u r g ™ ^  9. Ím Sitzungssaale der Bank in

I Tagesordnung:
ycsehäftsltericht des Vorstands sowie Vorlegung 
oer Bilanz nebst Gewinn- und Verlustrechnung und 
Vorschlag zur Gewinnverteilung.
Bericht des Aufsichtsrats über die Prüfung der 
rulanz, der Gewinn- und Verlustrechnung, sowie 

3 R Vorschlags der Gewinnverteilung.
Beschlußfassung über die Genehmigung der Bilanz 
U- r dle Entlastung des Vorstands und des Auf
sichtsrats sowie über die Verteilung des Rein- 

. gewinns.
' Peschlufifassung über Aufhebung des § 19 Abs. 3 

ües Gesellschaftsvertrags (Aufhebung der Tantieme- 
1 fj.ei}erpflicht der Gesellschaft).
■ Wahlen zum Aufsichtsrat.
Diejenigen Aktionäre, welche sich an der General- 

snht ?m UIlg beteiligen wollen, haben ihre Aktien 
Gpsp|S--r?S am A pril 1927 während der üblichen 
bur ■ p i-sstunden bei unseren Niederlassungen in Ham- 
len , , ü in ,oder Magdeburg, unseren sämtlichen Filia- 
dea n- Zweigstellen oder außerdem für die Mitglieder 
teiin-' 1i° e^ ek êndeP°is aucb bei der betreffenden Effek
te eirobank, also in Berlin bei der Bank des Berliner 

“ Ssenvereins, außerdem
m Frankfurt a. M. bei unserer Filiale und bei dem 
, Bankhause J. Dreyfus & Co., 
n Köln a. Rh. bei unserer Filiale und dem Bank- 
. hause J. H. Stein,
n Amsterdam bei der N. V. Hugo Kaufmann & Co’s 

Bank
VeV* linte,rlegen und bis zum Schluß der General- 
bei daselbst zu belassen oder die Hinterlegung
dur rlnem deutschen Notar oder der Reichsbank da- 
Anm , ,nacbzuweisen, daß sie einer der genannten 
0r /"^destellen spätestens am 22. April 1927 einen 
,,evnuugsmäßigen Hinterlegungsschein in Verwahrung 
n u n '  ..Hinterlegungsscheine gelten nur dann als ord- 
NutnSmaB ŝ’ wenn darin die hinterlegten Aktien nach 
den T?ei n ,genau bezeichnet sind, und wenn überdies in 
Ä t i  1 i - egungssckeinen stdbst bescheinigt ist, daß die 

f r  i >1S| zum Schluß der Generalversammlung bei

de«1̂??61'11 Senau bezeichnet sind, und wenn überdies in
^u.Hinterlegungssi......................  ....................
de» tjP b'* zum Sem ul; oer vjeneraiversamnuung Per 
Hün i er egungsstelle in Verwahrung bleiben. Gegen 
len l?f.egung der Aktien oder Einreichung der notariel
geh ;; V.dej'legungsscheine werden Eintrittskarten aus- 
Qew?uigt. Die zu hinterlegenden Aktien können ohne 
vyg^^uauteilscheine und Erneuerungsschein eingereicht

erfiü 'r Hinterlegung ist auch dann ordnungsmäßig 
leen™ wenn Aktien mit Zustimmung einer Hinter- 
zur iF  j-  " ir sie bei einer anderen Bankfirma bis 
den,,?66, Fung der Generalversammlung im Sperr- 

P°t gehalten werden.
Hamburg, den 29. März 1927.

Der Vorstand.

Direction der Disconto-Gesellschaft
BEBLIN

p  _ Der auf unsere 
Gewinnanteil w ird  m it

Kommanditanteile entfallende

RlVI 1 0 0 .-  fü r d ie  S tü cke  von R M  1 0 0 0 .-
R M  4 . -  f i j r  d ig  

RiVl 5 . - -für d ie  
R M  1 0 . - fü r  d ie  
R M  1 5 . - fü r  d ie  
R M  1 8 .-  fü r  d ie  
R M  4 0 . -  fü r d ie

S tücke  von R M  4 0 . -  
S tücke  von R M  5 0 . -  
S tücke  von R M  1 0 0 . -  
S tücke  von R M  1 5 0 . -  
S tücke  von  R M  1 8 0 . -  
S tücke  von R M  4 0 0 . -

Bayerische Vereinsbanb
Unter Bezugnahme au f die §§ 9 u. ff. der Statuten geben w ir  

hierm it bekannt, daß

Mittwoch, den 13. April 1927
vormittags 11 Uhr

im  großen Sitzungssaale des Bankgebäudes M affeistraße 5 in  
München die

59. ordentliie Gmlversaminlung
der Aktionäre der Bayerischen Vereinsbank stattfinden w ird.

in Augsburg 
iu B erlin

•• Z '!1 Teilnahm e an der Generalversamm lung sind alle A ktio 
näre berechtigt, welche spätestens am 11. A p ril 1. J. ihre Aktien  

bei der Bayerischen _ Vereinsbank in München und Nürnberg  
oder einer ih rer Niederlassungen,

ferner
bei dem Bankhause F riedr. Schmid & Co., 
bei dem Bankhause Mendelssohn & Co., 
bei der Deutschen Bank, 
bei der D irection dar Disconto-Gesellschaft,

. „  , . „  bei dem Bankhause E . L . Friedm ann & Co.,
in F rank fu rt a, M . bei dem Bankhause Baß & Herz,

bei dem Bankhause Gebrüder Bet'hmann, 
bei der Deutschen Bank F ilia le  F ran k - 
. . .  „  , furt a - **.,
hei der Deutschen Vereinsbank, 
hei der Direction der Disconto - Gesellschaft 

F ilia le  F rank fu rt a. M ., 
bei dem Bankhause Lazard Speyer-EIlissen, 
bei dem Bankhause Gebrüder Sulzbach, 
bei dem Bankhause A. Levy, 
bei dem Bankhause Sal. Oppenheim jr . & Co., 
bei der Bayerischen Staatsbank, 
bei der Donauländischen Kreditgesellschaft 

„  , Aktiengesellschaft,
bei dem Bankhause M erck, F inck  & Co., 
bei dem Bankhause M oritz Schulmann, 

u.ut,er „Übergabe eines Nummernverzeichnisses angemeldet und 
sich über den Besitz der angcmeldeten A ktien  ausgewiesen 
naben. D er Nachweis des Aktienbesitzes gilt auch durch die 
Vorlage eines Hinterlegungsscheines der B ank des Berliner 
Kassen-Vereins als erbracht. A uf Grund der Anm eldung und 
des erwähnten Nachweises werden den A ktionären Bescheini
gungen erteilt, welche auf Nam en lauten und die ihnen zukom- 
inende Stimmenzahl enthalten.

in Köln 

in München

T  a g e s o r d n u n g :
1. Vorlage der B ilanz nebst Gewinn- und Verfustrechnung so

w ie des Geschäftsberichtes der D irektion und des Aufsichts- 
rates fü r das Jahr 1926.

2. Bericht der Revisionskommission.
3. Beschlußfassung über die Genehmigung der Jahresbilanz 

und Verw endung des Reingewinnes.
4. Entlastung der D irektio n  und des Aufsichtsrates.
5. W ahlen zum Aufsichtsrat.
6. W a h l der Revisionskommission für das Jahr 1927,
7. Statutenänderung (§ 11: H interlegung von A ktien  zur Gene

ralversam m lung) .

München und Nürnberg, den 23. M ärz 1927,

D i e  D i r e k t i o n .

unter A b z u g  von 10 % Kapitalertragssteuer 
vom 30. März 1927 ab gegen Einlieferung der Gewinn
anteilscheine Nr. 1 oder 101 oder gegen Einlieferung 
der Erneuerungsscheine zu unseren Kommanditanteilen 
Nr. 1 bis 100 000 über je RM 50.— und Nr. 100 001 2 

bis 283 329/30 über je RM 180.—
bezahlt in den üblichen Geschäftsstunden

bei der Direction der Disconto-Gesellschaft in 
Berlin, der Norddeutschen Bank in Hamburg, 
Hamburg oder dem A. Schaaffhausen’schen Bank

verein A.-G. in Köln
sowie bei sämtlichen Filialen oder Zweigstellen der 
vorgenannten Banken an anderen Plätzen.

B e r l i n ,  den 29. März 1927.

Direction der Disconto-Gesellschait



Rheinisch-Westfälische
Boden-Credil-Bank

in Köln

Rechnungsabschluß am 31. Dezember 1926

Vermdgensaufstellung

A k t i v a
N icht einberufenes A ktienkap ita l..................................
Kassenbestand ........................................
Wertpapiere ..............................................

(darunter eigene wertbeständige Emissionspapiere im  Nenn- 
I ' werte von RM 697 180.—)

Guthaben bei Bankhäusern ............................
Lombardforderungen gegen Verpfändung von Wertpapieren 
Debitoren......................................................
Im  Januar 1927 fähige Zinsen und Zinsanteil aus Zinsen per

März 1927 ......................................................
Rückständige Zinsen, fä llig erst seit Dezember 1926 (nach Ab

schreibung von RM 47 990.26)..................................
: Hypothekarische Gold-Darlehns-Forderungen

(hiervon am 31. Dezember 1926 zur Deckung von Goldhypo
thekenpfandbriefen voll bestimmt RM 72 028 411,53)

Gold-Kommunal-Darlehnsforderungen........................
Z tr. Roggen-Kommunal-Darlehnsforderungen (Ztr. 13 410)
Für die Deutsche Bentenbank-Kredit-Anstalt abgeschlossene

Goldhypotheken........................ .........
Bankgebäude K öln (nach Abschreibung von RM 30 000,— ) 
Bankgebäude Berlin (nach Abschreibung von RM 4 000,—)

RM
2 100 000 
156 395 
746 886

9 231 591 
1 287 724 

486 029

1 270 296

226 044
73 183 164

11 006 140 
67 050

4 845 649 
1 470 000 

196 000
106 272 974 0?

P a s s iv a
Stammaktien
Vorzugsaktien..............................................
Gesetzliche Rücklage....................................
Agio-Reserve....................................
Beamten-Pensionsfonds..........................

Goldhypothekenpfandbriefe, im  Umlauf:
5%ige RM 1 410 000.
7%ige „  9 528 000.
8%ige „  37 113 635.-

10%ige .. 22 035 200.—

Gold-Kommunal-Schuldverschreibungen im Umlauf:
5%ige RM 613 290/
7%ige 20 000.—
8%ige 2 220 000,—

10%ige „  7 239 200,

Ztr. Roggen-Schuldverschreibungen im  Umlauf:
5%ige Ztr, Roggen 13 410,— 

Fällige, noch nicht erhobene Zinsscheine und Zinsanteil aus
Zinsscheinen per 1. April 1927 ........................

Fällige, noch nicht erhobene Dividendenscheine . . . . .
Depositen....................................
K red ito ren ..................................
Verkaufte noch zu liefernde Emissionspapiere........................
Guthaben der Deutschen Rentenbank-Kredit-Anstalt............
Gewinnvortrag aus 1825 ..................................  KM  31040 93
Heingewinn in 1928 ..................................................  g20 44#_84

70

RM
6 000 000 

6 000 
1 050 000 

43 350 
200 000

70 086 835

10 092 490 I 

67 050 —

1 776 792 67 
4 134 j—  

64 803 34 
6 550 581 12 
4 643 800 !—  
4 845 649 47

851 487 :77

106 272 974 ,07

Die Dividende fü r das Geschäftsjahr 1926 von 8% d.
RM 8,—  auf die Stammaktien von 100 RM

S  s -  »  «• — »• S r / S i !  a ä -
RM 40,—  auf die Stammakt. v. 500 RM No. 20001—21000*

r ,
' 22001-24000 I „ h e S d m?e d«

1926

E“  24’ <” e ¿»ienurkunden über ie Stck. 10 Aktien

E ™ 1 2 -  a f f  i ie '4 2Uf°-01/1?_47491/50°  (30%EM  12. auf die Aktienurkunden über je Stck. 5 Aktien
V M O  f f .  f ° ;  47501/5-50746/50 (30% Einzahlung)
RM  2,40 auf die Stammaktien von 100 RM

, . ,  . ^  No- 50751—54000 (30% Einzahlung) J

S Ä  sSm Ä Ä f f Ä S S ™ ' "» *>
K Ö L N ,  den 30. März 1927.

Der Vorstand.

Dividenden
schein

No. S2

Hordrfputïcher Lloyd. Bremen
In der heutigen G e n e r a l v e r s a m m l u n g  wurde 

beschlossen, für das G e s c h ä f t s j a h r  1926 einenGewinnanteil von 6°|0
zur Verteilung zu bringen.

.Die Auszahlung erfolgt ab 1. April d. J. gegen Ein
reichung des Gewinnanteilscheins fü r  1926 (Nr. 41), nnd 
zwar m it:

RM. 2.40 fü r die Aktien Nr. 1—800 000 
n „  ,  (über je RM. 40.—)
KM. 6.—( fü r die Aktien Nr. 800 001—i  130 000

(über je RM. 100.—) 
abzüglich 10 % Kapitalertragssteuer 

bei den folgenden Zahlstellen: 
in Bremen: Kasse des Norddeutschen Lloyd,

Bremer Bank Filiale der Dresdner Bank. 
Darmstädter und Nationalbank Komman

ditgesellschaft auf Aktien,
Deutsche Bank Filiale Bremen,
Direktion der Disconto-Gesellschaft 

Filiale Bremen,
J. F. Schröder Bank KommanditgeseU- 

Schaft auf Aktien;
in Berlin: Preußische Staatsbank (Seehandlung), 

Bankhaus S. Bleichröder,
Berliner Handels-Gesellschaft, 
Darmstädter und Nationalbank Komman

ditgesellschaft auf Aktien,
Deutsche Bank,
Direction der Disconto-Gesellschaft, 
Dresdner Bank;

in Dresden: Allgemeine Deutsche Credit-Anstalt 
Abteilung Dresden,

Darmstädter und Nationalbank Komman
ditgesellschaft auf Aktien Filiale Dres
den,

Deutsche Bank Filiale Dresden.
Direction der Disconto-Gesellschaft 

Filiale Dresden,
. Dresdner Bank;
in Elberfeld: Bergisch - Märkische Bank Filiale der 

Deutschen Bank,
Darmstädter und Nationalbank Komman

ditgesellschaft auf Aktien Filia le Elber
feld,

Direction der Disconto-Gesellschaft 
. Filiale Elberfeld;
m Frankfurt Darmstädter und Nationalbank Komman- 

a. M.: ditgesellschaft auf Aktien Filiale Frank
furt a. M.,

Deutsche Bank Filiale Frankfurt,
Direction der Disconto-Gesellschaft 

Filiale Frankfurt a. M.,
. _  . Dresdner Bank in Frankfurt a. M.;
in Hamburg: Bankhaus L. Behrens & Söhne,

Darmstädter und Nationalbank Komman
ditgesellschaft auf Aktien Filiale H a m 
burg,

Deutsche Bank Filiale Hamburg,
. . . Dresdner Bank in Hamburg;
in Leipzig: Allgemeine Deutsche Credit-Anstalt,

Darmstädter und Nationalbank Komman
ditgesellschaft auf Aktien Filiale Leip
zig,

Deutsche Bank Filiale Leipzig,
. . Dresdner Bank in Leipzig;
in München: Bankhaus H. Aufhäuser,

Darmstädter und Nationalbank Komman
ditgesellschaft auf Aktien Filiale Mün
chen,

Deutsche Bank Filiale München,
Direction der Disconto-Gesellschaft 

Filiale München,
Dresdner Bank Filiale München.

Bremen, den 28. März 1927.

Norddeutscher Lloyd



Norddeutscher Lloyd Bremen
„Gewinn- und Verlustrecbnung für 1926

All£,P„ „ -  „  Einnahme
und Verwaltungskosten, Steuern

soziale Lasten .............................
msen und Bankprovisionen j .........

^Schreibungen
8U A-eedamPf c r -----RM 11 978 860,—
» Nordsee- u. Fluß- 

arnpfer, Barkassen
a u f r  ter„ usw............. . 342 432,—
^»G rundbesitz, Ge- 

uäude, Inventar u.
^ A n la g e n ........... . „ 265 645,44
Ui)e r s c h u ß -------------------------

6Wge£ de.r,Verwendung vorgeschlagen : 
Dti ^ lv idende auf 
RM 65 000 000,—
fio/ta“ “ aktieu • • • RM 3 900 000,— 

so Dividende auf 
vollgezahlte nom.
RM 2 343 200,— 

j i j ’ oizugsaktien ..
Überweisung an die 

Erneuerungsrück-
r ,ag.e .................
Gewinnanteil an

Aufsichtsrat . . . .  
vortrag auf 1927 .

207 976,60

„  2 500 000,—

97 474,— 
701 420,09

RM 7 406 870,69

RM

8 792 421 
2 524 115

12 586 937 
7 406 870

Pf

31310 344 ¡60
Gewin«, Ausgabe
Rech ortrag aus 1925 ...............

Ungsmäßiges Gesamterträgnis

RM
474 333 

30 836 010
31 310 344

-^mögensaufstellung für den 31. Dezember 1926

60

Vn», Besitz
£rP,„lS,akti?“ (nicht ein-

S 1 563_000,—)eedam pfer......... '
Zahlungen auf Neu-

N.

gezahlt 75% von

mpfer 
, anlun
bauten ...............
rdsee- u. Flußdampfer,

GtllnJl da*“ ZSUge usw. 
«Udhesitz, Gebäude,

RassPe?tar nnd Anlagen 
e te,nbestand u. Bank-

•^suthaben............
^Papiere und Brte'iii- 
gungen an dritten Un-

GagerKeWu^ en..........
i n j  B ™ de in Bremen

erheitswechsel und 
“ «rgschaften .........

RM Pf

630 419 50

RM

1 172 250 
129 897 000

1 556 222

358 000

5 961 047

68 448 196

5 765 598 

4 275 984 

38 353 696

RM

125 000 000 
3 906 200

Pf

ertung . 
Kredite . . .

hnungskont.
ahlte
schwebende 

“wie Rück- 
r  Stenern u.

Uebertrag :

RM

128 906 200 
17 000 000 
5 000 000 

10 000 000 
2 852 339 

36 102 249 
11 361 605

37 158 729 32

Pf

70

18

Gelsentardieiier 
BergwerbsMiienGesellsdiafi

Essen.
D ie neuen Gewinnanteilseheinbogen zu den A ktien  unserer 

Gesellschaft N r. 299997/98-313325/26 und N r. 313327/28 sind fe rtig 
gestellt und können gegen E inreichung der Erneuerungsscheine 
bei sämtlichen Niederlassungen folgender Banken kostenfrei er
hoben werden:

In  B erlin  bei der Direction der Disconto-Gesellschaft,
Darm städier und Nationalbank Komman
ditgesellschaft auf A ktien ,
Deutschen B ank,
Dresdner B ank,
B erliner Bandeis-Gesellschaft,

„  Commerz, und Privatbank A .-G ., 
dem Bankhaus Hagen & Co.,

„  Bankhaus Delbrück, Schickler k  Co., 
der Norddeutschen B ank in  Ham burg,
„  Vereinsbank in Ham burg, 

dem Bankhaus Ephraim  M eyer & Sohn, 
der Allgemeinen Deutschen Credit-Anstalt,
„  Bayerischen Vereinsbank,
„  A . Schaaffhausen’schen Bankverein A .-G ., 

dem Bankhaus Sal. Oppenheim jr . k  C ie .,'
„  Bankhaus J. H . Stein,
„  Bankhaus A. Levy,
„  Bankhaus Deichmann & Co.,
„ Bankhaus B. Simons & Co.,
,, Bankhaus Simon Hirschland,
„  Barm er B ank-V ere in . H insberg. Fischer 

& Co.,
sowie in Luxem burg bei der Internationalen Bank in Luxem burg,

„  Société Luxemburgeolse de Crédit et 
de Dépôts Succursale de W erlin g , 
Lam bert & Co.,

„ Credit General Liegeois, Lüttich,
„ Basler Handelsbank in  Zürich.

Den Erneuerungsscheinen, die a u f der Rückseite m it dem 
irmenstempel bzw. dem Nam en des Einreichers versehen sein 

müssen, ist ein nach der Num m ernfoige geordnetes Verzeichnis  
m  doppelter Ausfertigung beizufügen.

Ham burg
»»

Hannover
Leipzig
München
Köln

Düsseldorf
Essen
Barmen

in  Belgien  
in der Schweiz

Essen, im  M ärz 1927.

Gelsenkircbener 
Bergwerks ■ Aktien - Gesellschaft

Der Vorstand:
Dr. Huber. Knupe.

Uebertrag : 
Sicherbeitswecbsel und

Bürgschaften.............
Gewinn- und Verlust- 

Rechnung, Saldo . . . .

RM

630 419

Pf

50

RM

7 406 870
255 787 995

Pf I

Geprüft und richtig befunden.
Bremen, den 5. März 1927.

„FIDES“
Treuhand-Aktiengesellschaft
Kluck ppa. Dökcl

. DER VORSTAND.
Carl Stlmmlng E rn s t Glässel Arnold Petzet

Adolf Stadtländer Hermann Bultmann Heinrich Hehmsoth



Vereinigte Stahlwerke Aktiengesellschaft
D Ü S S E L D O R F

Uermö̂en Bilanz am 30. September 1926 VerbinillliliGfo11

R M P f R M P f
1 135 882 535 20 A k t ie n k a p ita l........................................................ 800 0 0 0  0 0 0 '---

199 804 460 36 Gesetzliche R ü c k s te llu n g .................................. 7 9  994 0 0 0 —
203 878 681 10 Genußscheine........................................................ 125 0 0 0  0 0 0 •---
269 581 147,74 A n le ih e n ................................................................. 402 754 600 —

5 818 743 74 Auigcw crte te  A n le ihen und H ypotheken . . 23 8 6 6  472 08
Sonstige H y p o th e k e n ......................................... 745 267 15

2 832 004 71 W ohlfahrtsfonds und Unterstützungskassen 6  115 147 0 2

34 873 851 35 Langfristige  Verpflichtungen ......................... 144 572 735 57
K u rz fris tige  Verpflichtungen ......................... 8 6  577 423 0 6

1 __ Akzepte ................................................................. 11 880 873 07
Rückständige Löhne, soziale Beiträge und

38
Abschreibungen au f W e rksan lagen .............. 26 136 370 79
Rückstellungen fü r  Ofenerneuerungen, Berg-

schaden, schwebende Prozesse, zweifei-
ha fte  Forderungen und  noch n ic h t abge-
rechnete V erp flich tungen ........................... 98 643 954 96

Reingew inn ........................................................... 26 457 355 1 2

B ü rg s c h a fte n ....................  R M . 1 847 523,74

1 852 671 425 2 0 1 852 671 42Ü 20

Bergwerks- und H ü tte n a n la g e n ....................
Beteiligungen und W e rtp a p ie re ....................
Warenbestände ....................................................
Forderungen ........................................................
Wechsel- und Scheckbestand.........................
Kassen-, Reichsbank- und Postscheek-

b e s ta n d ...............................................................
A n le ih e re chn u n g ..................................................
Patente, Lizenzen und sonstige Urheber

rechte .................................................................
B ü rg s c h a fte n ....................  R M . 1 847 523,74

Beniinn- und tferiust Reetinung lür das am 29. September 1926 abgelaulene erste ßeschättsjahr Haüsn

R M P f R M P f
Steuern und soziale A u fw e n d u n g e n ............ 42 190 900 41 Rohiiberschuß ...................................................... 94 784 626 32
Abschreibungen auf W erksan la g e n .............. 26 136 370 79
Reingew inn ........................................................... 26 457 355 1 2

94 784 626 32 94 784 626 32

Allgemeine Deutsche Credit- 
Anstalt, Leipzig.

Unsere Aktionäre werden h ierm it zu der am F re i
tag, den 22. A p r il 1927, mittags 12 TThr, im  Sitzungs
saale unserer! Bank, Leipzig, Richard-Wagner-Str. 1, 
stiatitfindlenden einundsiebzigsten ordentlichen (Giene, 
ralvcrsammlung eingeladen.

Tagesordnung:
1. Vorlegung des Geschäftsberichts und des Rech

nungsabschlusses fü r das Jahr 1926 und Be
schlußfassung über Genehmigung des Rechnungs
abschlusses.

2. Beschlußfassung über die in Vorschlag gebrachte 
Verwendung des Reingewinns.

3. Erte ilung der Entlastung am den Vorstand und 
den Aufsichtsrat der Gesellschaft.

4. Wahlen in  den Aufsichtsrat.
Die Ausübung des Stimmrechts is t davon abhängig, 

daß die Aktien spätestens am 20. A p r il 1927 zu die
sem Zwecke hinterlegt werden: 

bei uns in  Leipzig oder bei einer unserer Nieder
lassungen,

bei der D irection der Disconto-Gesellschaft in  
Berlin, Bielefeld, Brauinschweig, Bremen, Bres
lau, Chemnitz, Dessau^ Dresden, Elberfeld, Essen- 
Ruhr, F rankfurt a. Mein, Halle, a. d. Saale, Han
nover, Königsberg i. Pr., Lübeck, Magdeburg, 
Meiningen, München, Münster, Naumburg, Nürn
berg, Stettin, Stuttgart.

bei der Amsterdamschen Crediet Maatschappij in  
Amsterdam.

bei der Anhalt-De&sauischen Landesbank in  Dessau, 
bei dem Barmer Bank-Verein Hinsberg, Fischer 

& Comp, in  Düsseldorf und Barmen,

bei der Bayerischen Hypotheken- und Wechsel- 
Bank in  München und Nürnberg, 

bei der Braunschweigischen Bank und Kreditanstalt 
A.-G. in  Braunschweig, 

hei der Norddeutschen Bank in Hamburg, 
bei der Österreichischen Credit-Anstalt fü r Handel 

und Gewerbe in  Wien,
bei dem A. Schaaffhausen’schen Bankverein A.-G. m 

Köln, Crefeld, Düsseldorf und Aachen, 
bei der Süddeutschen Disconto-Gesellschaft A.-G. i® 

Mannheim,
bei dem Bankhause Aldenburg & Limlemann in  

Naumburg a. d. S.,
bei dem Bankhause S. Bleichröder in  Berlin  W  8, 
bei dem Bankhause Ila rd y  & Co. G. m. b. H., Berlin

W  56,
bei dem Bankhause Simon Birschland in  Essen- 

Ruhr,
bei dem Bankhause Johann Liebieg & Comp. 1®

■Wien,
bei dem Bankhause L. W olfram  & Co. in  Außiß 

(Elbe).
Zur Teilnahme an der Generalversammlung sind 

auch die Aktionäre berechtigt, die ihre  Aktien J® 
gleicher Weise

bei der Bank des Berliner Kassen-Vereins, Berlin, 
hei dem Dresdner Kassen-Verein A.-G., Dresden, 
bei der F rankfurte r Bank in  F rankfurt a. M- 

hinterlegt haben.
Die über die Hinterlegung ausgestellten Beschei

nigungen dienen als Einlaßkarten zur Generalver
sammlung.

L e i p z i g ,  den 28. März 1927.

Allgemeine Deutsche Credit-Anstalt.
P e t e r s e n .  S c h o e n .



IfflliiBjaliliiiBrliB AHliennesellscliaff
Rif. Vnnn Dewinnanteilschein N r. 1 unserer A k tie n  über ie 
t a lc r t r a ^ i r  W lrd m i‘ R M- 30 ~  un te r Abzug von  10%  K ap i- 
‘  '  V.ig t  uer VC)m 31- M ärz 1927 ab —  außer bei der Gesell-
Dtesdei^TV- *n, Düsse ldorf —  in  B e rlin , Bremen, Breslau, 
Königsber • Sei d° r f ;  EsSen’ F ra n k fu r t  a. M ., H am burg , K ö ln , 
Ranken j,® *’ j  ’  Le ipz ig  und M ünchen bei nachstehenden 
den vor ZW‘ deren Niederlassungen, soweit sie solche an 
G e s c h ä f t ™ 11 PIätzen un terha lten , während der üblichen 

"a ttsstunden bezah lt:
D ircction  der Discontogesellschaft, B erlin ,

Dr™s‘ a,<lter " n d N ationalbank Kom m anditgesellschaft 
auf A k tien , BerUn, 

deutsche Bank, B erlin  
"resdner Bank, B e rlin ,

armer Bankverein H insbcrg, F ischer &  Comp. K om m an- 
oitfleselischaft au f A ktien , Düsseldorf, 

ayerisehe Vereinsbank, München, 
erbncr Handelsgesellschaft, B erlin ,

* '|eichröder, B erlin ,
Und P riva t-B a n k  Aktiengesellschaft, B erlin , 

«e lchm ann &  Co., K ö ln , 
e lbrück von der H eydt &  Co., K ö ln , 
mon H irsch land, Essen,

«cvy, K ö ln ,
ocddcutsche B ank in  Ham burg, Ham burg,
«1. Oppenheim jr .  &  Cie., K ö ln ,
• »chaaffhauscn’schcr Bankverein A . G., K ö ln ,

,  oimons <fe Co., Düsseldorf,
“ • H . Stein, K ö ln ,

• M . H a rbu rg  Co., Ham burg.

D ü s s e l d o r f , den 3 0 . M ä rz  1 9 2 7 .

e SiaülwerKe AEfliengeselKdiaii
V o g le r  E . P o e n s g e n

e is e r n e
S C H R A N K

kann nicht verbrennen 
ist ha ltbarer als Holz* 
is t viel b illiger als Holz 
is t sta ubfrei-h ygienifch 
und edel in  d e r Form

FÜR FABRIK*BÜRO 
BEHÖRDEN« HA» HS
WOLF N ETTER &JACOBI-WERKE 
BERLIN W15-AMT BISMARCK 82111

für das Geschäftsjahr 1926 auf 1 0 %  
h e u { ist8'esetzte D iv id e n d e  kommt v o n  
antAiK ua b  ^e?en Einreichung des Gewinn- 

ehernes Nr. 5 zur Auszahlung.
Berlin, den 30. März 1927.

JjjHiner Hrem;niiai]|i Aktiengesellsctiaff.

B i la n z - K o n t o  a m  31. D e z e m b e r  1 9 2 6

A k tiv a

G rundstücke und Gebäude 
Abschreibung ................

M a s c h in e n .................................
Abschreibung ..................

M o b il ie n ......................................
A b s  chre ibung ..................

F u h rp a rk ....................................
Abschre ibung ..................

W a re n ...........................................
E ffek ten  und B e te ilig u n g e n .
D eb ito ren  ..................................
B a n kg u th ab e n ...........................
K a s s e ................................
W e c h s e l..................................

A v a l-K o n to .....................

M P f
1 288 810,90

26 790,90 1 262 020 —
56 686.19 
11 337,23 45 348 96
51 085,05 
12 771,26 38 313 79
65 704 —  
19 711,20 45 992 80

O O O 1 7i)i)
328 620 60

2 299 439,12 
1 644 i01.78

47 351,49
316,42 3 991 208 81 1

42 700,—

42 700,—  | 9 299 458 74 I
Passiva

A k tie n k a p ita l

S tam m aktien  ..................... 6  0 0 0  0 0 0 ,—
V o rz u g s a k tie n ..................  1 0  0 0 0 ,__

R eserve fonds...............................................
K re d ito re n ......................................................
H y p o th e k e n ......................................
Rückständige D ividenden .............................
A v a l-K o n to ..........................   4 2  7 0 0 __
Gewinn- und  V e rlu s t-K o n to :

V o rtra g  aus 1925 ......... 136 836,21
L  G ewinn 1926 .................. 4 2 0  482.49

M  P f

6 010 000

463 491 
2 091 322 

162 910 
14 415

557 318

54
76

74

42 700,—  | 9 299 458

G e w in n «  u n d  V e r lu s t-K o n to  

a m  31. D e z e m b e r  1 9 2 6

70

74

Soll
Abschreibungen ....................................
H and lu n gs -U n ko s te n ........................... .... . . .
Gewinn- und V e rlu s t-K o n to

V o rtra g  aus 1925 .........  136 836,21
G ewinn 1926 ..................  420 482,49

Haben
Gewinn- und V e rlu s t-K o n to

V o rtra g  aus 1925 .........
Gewinn aus W aren usw. . . .
E rtra g  aus M ie te n ............

M
70 610 

4113 883

Pf |
59
03

557 318 70

136 836 
4 480 332 

124 643

21
46
65

4 741 812 ¡32

Der Vorstand der Hageda, Handelsgesellschaft 
Deutscher Apotheker Aktiengesellschaft

K o s c h i t z k y .

Vorstehende B ilanz sowie das Gewinn- und V e rlu s t-K o n to  
habe ach gep rü ft und m it  den m ir  vorgelegten ordnungsmäßig 
geführten Büchern der Hageda, Handelsgesellschaft Deutscher 
Apotheker, Aktiengese llschaft in  Ü bere instim m ung gefunden.

B e r l in ,  den 24. F ebruar 1927.

gez. M. Scherzer,
öffentlich angestellter beeidigter Bücherrevisor



Brown, Boveri & Cie.
Aktiengesellschaft

M annheim -käferta l
B ilanz am 31. Dezember 1926.

A k tiva R M P f
Anlagen:

G rundstücke ....................... 882 860,—
Gebäude ................................ 3 883 975,—
A rb e itsm a sch in e n .............. 2 192 215,—
Gleise .................................... 5 390,—
W e rkze u g e ........................... 277 164,—
H and lungsm ob ilien  ......... 178 424,—
F a b r ik m o b il ie n .................. 71 455,—
Gas-, Wasser- und  elek-

trische F ab rik in s ta lla tio n 54 495,— 7 545 978 —
V o r rä te ......................................... 10 137 390 38
W ertsch riften  und  B e te ilig u n g e n ................ 1 252 714
Kassen- und  Wechselbestand 1 721 791 94
D eb ito ren :

Außenstände bei Kunden,
Anzahlungen an L iefe-
ran ten  usw.......................... 14 589 128,10

G uthaben bei Banken und
P ostscheckäm te rn ............ 3 223 398,15 17 812 526 25

B ü rg s c h a fte n ........................... 420 000,—

38 470 330 57

Passiva R M P f
Aktienkapital
Gesetzliche Rücklage ...........
4%% Anleh. v. Jahre 1907 . . .
5%  „  „  „  1914 . . .
5%  „  „  „  1920/1*)
5%  „  „  „  1920/11*)
5%  „  „  „  1921*) .
Anlehen-Zinsscheine...............
Unerhobene D ividenden.......
Kreditoren:

Aus laufender Rechnung

430 650,—  
420 450,—  

35 415,—  
289 305,—  
192 160,—

5 143 172,41
Übergangsposten ................  494 800,92

Anzahlungen auf Bestellungen .................
Bürgschaften................................ 420 000,—
Gewinn- und Verlust-Konto:

Gewinn......................................

15 000 000 
1 650 000

1 367 980

26 767 
10 468

5 637 973 

13 748 783

1 028 357

38 470 330

90

33

52

82

57
*) Diese 3 Anlehen sind zwecks Barablösung a u f 1. J u n i 1927 

gekünd ig t; die Festsetzung des Barablösungswertes wurde 
b. d. Spruchstelle d. Oberlandesgerichts i. K a rls ruhe  beantragt,

Gewinn- und Verlust-Rechnung am 31. Dezember 1926.

Soll.
Abschreibungen a u f A n la g e n .........................

Ausgaben fü r :
G enera lunkosten ....................... 9  310 728 15
S te u e rn ......................................... 1 076 46445

G e w in n ..................................................

R M
858 634

10 387 192 
1 028 357

P f
92

30
82

12 274 185 04

Haben. R M P f
G ew inn-V ortrag aus 1925 ............................. 14 421 55
R o h g e w in n ...................................... 12 259 763 49

12 274 185 04

D ie heutige Generalversammlung genehmigte den .um
stehenden Abschluß und beschloß folgende D iv idende :
fü r  die Stammaktien 8%  ..................................  =  R M  1,60

abzüglich 10%  K a p ita le r tra g s te u e r .... „  0,16

m it  R M  1,44
a u f Gewinnanteilschein m it  der Jahreszahl 
1926 (bzw. 1926/27 der Ausgabe der Jahre 
1900 und 1919)

fü r  die V o r z u g s a k t ie n  6%  ................................ —, fy y j j  20
abzüglich 10% Kapitalertragssteuer ................  „  o 'l2

m it  R M  1,08
a u f Gewinnanteilschein m it der Jahreszahl 1926 —

fü r  die G e n u ß r e c h ts u r k u n d e n  4 % .............. =
abzüglich 10%  K ap ita le rtragssteuer ......... .. . 3 ,’oö

a u f Gewinnanteilschein m it  der N r. 2.
D ie  Beträge gelangen gegen Rückgabe der vo rs te h e n d ®  

zeichneten Gewinnanteilscheine vo n  heute ab zur Auszah e 
¡»- in  B erlin

bei der Rcichs-Kredit-G esellschaft, Aktiengesellschaft,
|  bei dem Bankhause Mendelssohn &  Co., 

bei der Dresdner Bank, 
bei Gebrüder R öchling, B ank, B e rlin  W  8,

in  F ra n k fu rt a. M . ^
bei der Dresdner B ank In  F ra n k fu rt a. M ., ' f:a"
bei der M cta llbank und M etallurgischen Gesellschaft, 

Aktiengesellschaft,
bei dem Bankhaus Jacob S. H . Stern, 

in  Leipzig
? bei der A llgem einen Deutschen C redit-Ansta lt, 

bei der Dresdner Bank in  Leipzig,
in  Ludw igshafen a. Rh.

bei der Dresdner Bank Geschäftsstelle Ludwigshafen, 
bei der Filiale der Rheinischen Credltbank, 

in Mannheim
bei der Dresdner B ank F ilia le  M annheim , 
bei der Rheinischen Creditbank, 
bei der Gesellschaftskasse,

in  Saarbrücken 
bei Gebrüder R öchling, Bank.

D ie  Gewinnanteilscheine der Genußrechtsurkunden S
langen außer be i vorgenannten Stellen noch zu r E in lö * * 

in  B erlin
bei der B erline r Handelsgesellschaft, 

bei der Deutschen Bank,
in  Z ü rich

bei der Schweizerischen K red itansta lt. „ g .
D er A u fs ich ts ra t unserer Gesellschaft besteht unter 

rücksichtigung  der in  der heutigen Versam m lung erfolg 
W ahlen nunm ehr aus folgenden H erren : 
noch im  A m t:

Ju s tiz ra t D r. E d . B loch, M ünchen;
w iedergew äh lt:

F r itz  F un k , Baden (Schweiz), Vorsitzender, y
Georg Boner, Baden (Schweiz), S te llve rtre tender * 

sitzender, .
Geh. K om m erz ien ra t D r. ju r .  R icha rd  Brosien, Mannhei < 
S. W . B row n , Baden (Schweiz), \
K om m erz ien ra t D r. H erm ann  R öch ling, V ö lk lingen  (Saa / ' 
Ju s tiz ra t D r. P au l Roediger, F ra n k fu r t a. M ., ,
K om m erz ien ra t Ju lius  Ceyer, G enera ld irektor, Müncbe » 
K om m erz ien ra t D r. Carl Jah r, B ankvors tand , Mannhei * 
K onsu l W ilh e lm  Joseph W eißei, B ankvo rs tand , Le ip21» ’ 

neu h inzugew äh lt: ,
Geheimer Legationsra t W a lte r F risch , B ankvorstan < 

B e rlin , ..
G eheim rat Johannes Gaßner, M in is te ria ld ire k t. a. D .,Ber * 
G eheim rat F e lix  H e im ann, B ankvors tand , B e rlin , 
Siegfried vo n  K a rd o rff, M . d. R ., L a n d ra t a. D ., Ber ' 
D r. Eugen Oppenheimer, B ankherr, F ra n k fu r t a. M-> ,
Professor D r. H e in rich  W im pfhe im er, Rechtsanw alt u 

N o ta r, B e rlin .
M annhe im -K ä fe rta l, den 30. M ärz 1927.

DER VORSTAND'



vember ^o?cerai!v?rsa'm m 'unfr unserer Gesellschaft vom 13. No- 
nom T?vr ™ u ‘ a> beschlossen, das G rundkapital von 
KM  • ™ 000 °00—  um uom. E M . 49 000 000—  auf nom.
KM ' 9R n n o „ ™ ~  herabzusetzen und den A ktionären nom. 
gesell«Oiloti ° ' ~ . A Hiien der Mitteldeutsche Stahlw erke A ktlen - 
Der ir ,,-.,.  ̂ zwecks Rückzahlung des Grundkapitals zu gewähren, 

raosetzungsbeschluß ist in  das Handelsregister eingetragen.

nom^RTv^U?SJ?riIlls  der Beschlüsse erfo lgt in der W eise, daß je  
böserer p 1 unzusammengelegter A ktien  bzw. Anteilscheine  
gende * i f-sel.c h a f t  umgetauscht werden in eine neuauszuferti- 
* u ß e r r W N e n n b e t r ä g e  von nom. R M . 300.— , auf welche 
Fristen m U c er Beobachtung der gesetzlichen Bestimmungen und 
AktienD.ffifi. 28iL H G B : v ier A ktien  der Mitteldeutsche Stahlwerke  
den 7 .̂®seBschaft zu je  nom. R M . 100.— gewährt werden. Über 
Stahl w ai.i?U a i .. r  Ausreichung der A ktien  der Mitteldeutsche 
biachnn 1 6 Aktiengesellschaft ergeht später gesonderte Bekannt
schein v  7>1̂ Se Ausreichung w ird  seinerzeit auf Gewinnanteil- 
W e rk l a I \ -  d9r “ eu zur Ausgabe gelangenden Linke-H ofm ann- 

t r Ke-Aktien erfolgen.

^ ' i r  fordern unsere A ktionäre h ierm it auf, ihre A ktien  bis zum

30. Juni 1927 einschließlich
111 Berlin bei der Darm städter und N ationalbank Kom mandit- 

gesellschaft auf A ktien ,

bei der B erliner Handels-Gesellschaft, 
bei der Commerz- u. P riva t-B ank Aktiengesellschaft, 
bei der Deutschen Bank, 
bei der Direction der Disconto-Gesellschaft, 
bei der Dresdner Bank, 
hei dem Bankhause Herm ann Richter, 
bei der B ank des B erliner Kassenvereins (nur für 

M itg lieder des Giroeffektendepots), 
hei dem Bankhause Delbrück, Schickler & Co., 
bei dem Bankhause C. Schlesinger-Trier & Co., Com- 

manditgesellschaft auf Actien, 
bei dem Bankhause J. Dreyfus & Co.,

" I Breslau bei der Dannstädter und N ationalbank Kom m andit
gesellschaft anf A ktien , F ilia le  Breslau, 

bei der Commerz- u. P riva t-B ank Aktiengesellschaft, 
F ilia le  Breslau,

bei der D irection der Disconto-Gesellschaft, F ilia le  
Breslau,

bei der Dresdner Bank,
bei dem Bankhanse Dobersch & Bielschowsky, 
bei dem Bankhause B . Keimann,
bei dem Schlesischen Bankverein, F ilia le  der Deut

schen Bank,

"* Köln bei der Darm städter und N ationalbank Kom m andit
gesellschaft auf A ktien . F ilia le  Köln,

bei der Commerz- u. P riva t-B ank Aktiengesellschaft, 
F ilia le  Köln,

bei der Deutschen B ank. F ilia le  Köln, 
hei der Dresdner Bank,
bei dem A. Schaaffhausen’schen Bankverein A .-G ., 
hei dem Bankhause J. H . Stein,

" l Dresden bei der Darm städter und N ationalbank Kom m andit
gesellschaft auf A ktien , F ilia le  Dresden, 

bei der Commerz- u. P riva t-B ank Aktiengesellschaft. 
F ilia le  Dresden,

he i d e r Deutschen B ank, F ilia le  Dresden,
bei der Direction der Disconto-Gesellschaft, F ilia le  

Dresden,
bei der Dresdner B ank,

der üblichen Geschäftsstunden unter folgenden Bedin- 
einzureichen:

Urkun^rpnGm!:f'u®ck . ist gebührenfrei, sofern die alten A ktien - 
Anteiispi,«*1111* Gew innanteil- und Erneuerungsscheinen bzw. die 
m eriivpr™ 1̂  •m i* einem doppelten zahlenm äßig geordneten Num - 
oi>en i Pneic x S eingereicht werden. Vordrucke können hei den 
der Anf* nn -n H e lle n  in E m pfang genommen werden. Falls  
Üblichp ISaS.Jm W e &e der Korrespondenz geschieht, w ird  die 

e Gebühr berechnet.

A ktionäre über den erforderlichen Nennbetrag  
bereit riA nicht verfügen, sind die oben genannten Stellen
lieh * »i, un ^ au* oder V e rk a u f von Spitzenbeträgen, soweit mög- 

’ zu verm itteln.

fUhrun^0*! die eingereichten A ktien  und Anteilscheine zur Durcli- 
»ur V erw ert Umi ausclies nicht ausreichen, der Gesellschaft aber 
stellt sind *ür Rechnung der B eteiligten zur Verfügung ge
reichten a i ;-eraen die au f die sämtlichen in  dieser W eise einge- 
I  290 A bf" oieS r,^ntfalllenden neuen A ktien  bestmöglichst gemäß 
Verfügung gestellt verw erte* uad der ® rlös den B eteiligten zur

A n te ilsohem e, d ie  n ic h t bi« zum  30. J u n i 1927 e in - 
ema, w erden  fü r  k ra ftlo s  e rk lä r t .  Das G le iche g i l t  fü r

Aktien-Gssellschaft für Bergbau, Blei- und Zink- 
fabrikationzuStolbergundinWestfaleninAachen

Zu der am Donnerstag, den 21. A p ril 1927, vormittags 11 Vz ü h r  
zu Aachen, im  Sitzungssaale der Industrie- und Handelskam m er' 
Hindenburgstraße 6, stattfiadenden

ordentlichen Generalversammlung
der Aktionäre

laden w ir  hierdurch ein.

Tagesordnung:
1. B ericht des "Vorstandes, des Aufsichtsrats und des Rechnungs

ausschusses Uber das Geschäftsjahr 1926.
2. Beschlußfassung über die B ilanz fü r 1926, die Gewinn- und

Verlustrechnung und E rte ilun g  der Entlastung an Vorstand  
und Aufsichtsrat.

3. Beschlußfassung über diie Verw endung des Reingewinns.
4. Ernennung des Rechnungsausschusses.
5. Beschlußfassung Uber Aenderung der Satzung in  A rt. 14 betr, 

z a h l der von der Generalversamm lung gewählten Aufsichts- 
ratsm itgheder, und in  A rt. 8 betr. Zeitpunkt der Zahlung  
der Gewinnanteile.

6. W ah len  zum Aufsichtsrat.
. ,  ? ur Teilnahm e an der Generalversamm lung sind diejenigen  

A ktiona ie  berechtigt, welche bei der Gesellschaft, hei einer 
E ttekteng irohank oder bei einer der nachbezeiehneten Stellen  
bis spätestens am 7. A pril d. J . während der üblichen Geschäfts
stunden ihre A ktien  oder die darüber lautenden Hinterlegungs- 
Scheine der Reichsbank hinterlegen und deren H interlegung so
w eit sie nicht bei der Gesellschaft selbst erfolgt ist, spätestens 
SJP- 1A. A Pr il d. J . dem Vorstand der Gesellschaft m itgeteilt ist. 
JJie H interlegung ist auch dann ordnungsmäßig erfo lgt wenn 
A ktien  m it Zustim m ung einer Hinterlegungsstelle fü r sie bei 

anknrm en bis zur Beendigung der Generalversam m lung im  
¡sperrdepot gehalten werden. I m F a lle  der H interlegung der 

„eif w  einem N otar ist die Bescheinigung des Notars über 
die erfolgte H interlegung in  Urschrift oder in  Abschrift spätestens 
einzurehd en na°*1 A!>iaui~ der H interlegungsfrist beim  Vorstand

Hi® Hinterlegungsscheine, welche als Berechtigungsausweis 
tu r die Generalversam m lung dienen, müssen den V erm erk  ent- 
üalten, daß dne A ktien  bis zum Schluß der Generalversamm lung  
hinterlegt bleiben. ®

D ie  H interlegungsstellen sind:
in  Aachen bei der Generaldirekiion, bei der Deutschen Bank  

F ilia le  Aachen, bei der Dresdner Bank in Aachen und bei 
(lern A. Schaaffhausen’schen Bankverein A .-G . F ilia le  Aachen; 

in  K öln hei der Deutschen B ank F ilia le  Köln, hei dem  
A. Schaaffhausen'schen Bankverein A .-G ., hei den Herren  
Sal. Oppenheim jr . & Co., bei dem Bankhaus J. H . Stein  
und bei dem Bankhaus A. Levy;

in  ? eüJ*n kei der ® eutsck«n B ank, bei den Herren Mendelssohn 
& Co., bei der Commerz- und P rivatbank, bei der Direction  
der Disconto-Gesellschaft und bei der Bank des Berliner 
Kassen-Vereins (nur fü r die M itg lieder des G iroeffektcn- 
depots).

Aachen, den 19. M ärz 1927.

Der Aufsichtsrai:
D r. S ilverberg, Vorsitzender.

Der Vorstand:
D r. Cadenbach. K althoff.

eingereichte A ktien  und Anteilscheine, welche die zum Ersatz  
durch neue Aktienurkumden erforderliche Zahl nicht erreichen 
und der Gesellschaft nicht zur Verw ertung  fü r  Rechnung der 
B eteiligten zur Verfügung gestellt sind.

M it den auf die kraftlos erk lärten A ktien  nach dem oben fest
gesetzten Zusam menlegungsverhältnis entfallenden neuen Aktien  
w ird  ebenfalls nach § 290 Abs. 3 H G B . verfahren.

B e r l i n ,  im  M ärz 1927.

i.inKe> Hof manii'Werke
AKiiengcscl!§(Stafi

Der Vorstand
E i c h b e r g . W inkler.



Prenfiische Central- 
Bodenkredit -  Aktiengesellschaft.

Bilanz am 31. Dezember 1926.

A k t iv a . RM. Pf
1 793 269 51

10 929 394 37
6 393 828 64

Wertpapiere (davon eigene Central-Pfandbriefe und Kommunal-
Schuldverschreibungen GM. 6 876 345,76) ............................ 7 462 790 90

Roggen-Hypotheken-Darlehnsforderungen (im Roggen-Hypo-
thekenregister eingetragen) . . .  Z tr. 384 850
abz. Amortisation .......................... 12 814

Ztr. 372 036 11,725 UM. 4 362 122 10
Gold-Hypotheken-Darlehnsforderungen ..  GM. 166 175 593,58

abzüglich Am ortisation.......................... „  55 060,— 166 120 533 58

(davon im  Gold-Hypothekenregister eingetragen
GM. 159 617 070,85)

Im  Gold-Hypothekenregister als Ersatzdeckung eingetragene
4 780 845

Hypotheken-Darlehnsforderungen (Deutsche Rentenbank-Kre-
d itanstalt)..................................................................................... 5 729 588 62

Hypotheken-Darlehnsforderungen (Golddiscontbank) ............ 9 324 780 —
Hypotheken-Darlehnszinsen......................................................... 677 464 08
Rückständige Hypotheken-Darlehnszinsen................................ 113 706 65
Roggen-Kommimal-Darlehnsforderungen (im Roggen-Kommu-

nal-Darlehnsregister eingetragen)
Ztr. 252 250

abzüglich Am ortisation..................  17 448
Z tr. 234 802 ä 11.725 KM 2 753 053 45

Gold-Kommunal-Darlehnsfordemngen----- GM. 61 942 166,70
abzüglich Am ortisation..................................  419 010,— 61 523 156 70

(davon im  Gold-Konununal-Darlehnsregister eingetragen
GM. 61 221 490,— )

575 124 37
Rückständige Kommunal-Darlehnszinsen.................................. 878 79
Verschiedene Debitoren ............................................................... 16 370 736 95
Grundstückskonto:

Bankgebäude Unter den Linden 48-49, Mittelstraße 53-54 . 3 572 000 —
302 483 273 71

Passiva. RM Pf
Aktienkapital: Stammaktien....................................................... 18 000 000 —

Vorzugsaktien..................................................... 200 000 —
Reservefonds: Gesetzlicher........................ RM. 6 250 000,—

Spezieller............................ „  500 000,— 6 750 000 —

04
5% Central-Roggenpfandbriefe Z tr. 372 036 ä 11,725 RM. . . . 4 362 122 10
Central-Goldpfandbriefe 4 V2% ..................  GM. 71 000 000,—

5 % .........................  4 693 130,-
7% .................. „  6 500 000,—
8% .........................  70 510 020,—

1 0 % .......................... 7 540 000,— 160 243 150 —
Noch auszufertigende 7% Central-Goldpfandbriefe................ 16 000 000 —
Guthaben der Deutschen Rentenbank-Kreditanstalt.............. 5 729 588 62

9 324 780
5 % Roggen-Kommunal-Schuldverschreibungen

Ztr. 234 802 ä 11,725 RM ......................................................... 2 753 053 45
Gold-Kommunal-Schuldverschreibungen:

5% GM. 1 809 540 —
7% .. 11 905 000 —
8% „  39 916 000 —

10% ,. 7 590 950,— 61 221 490 _

21 982
Vorausbezahlte Hypotheken-Darlehnszinsen . . .  RM. 49 082,54
Vorausbezablte Kommunaldarlehnszinsen.............  200,— 49 282 54
Abgeltungskonto fü r 4% Central-Pfandbriefe vom Jahre 1922 96 431 82
Abgeltungskonto fü r 6% Kommunal-Obligationen vom Jahre

1922 . . .  .TTTT. 777.77.............. ....................... 7777.............. 302 758
Abgeltungskonto für 8% Kommunal-Obligationen vom Jahre

1923 ............................................. 131 431
Abgeltungskonto fü r 10/20% Kommunal-Obligationen vom

Verschiedene Kreditoren .................................... 9 785 160 38
Reservevortrag aus alter Rechnung .......... EM. 133 819,76
Reingewinn im  Jahre 1926 ................................. l  486 193,75
M ithin Überschuß der Aktiva  über die Passiva .................... 1 620 013 51

302 483 273 71
B e r l in ,  den 31. Dezember 1926.

Preiifiische Central- BadenKredit - AklienEesellscliafi.
Die Direktion:

S c h w a rz . L in d e m a n n . O e s te r l in k . W r  e d e.

ünigte M uiu
üKIieiiesellsciiiff zo Laufauierh (Lausitz)

B ilan z am  3 1 . D e z e m b e r 1 9 2 6
A k tiv a

RMA n la g e n :
G rundstücke 
u. Gebäude .

Abschreib.
Maschinen u.

A pparate  . .
Absehreib. .

Geräte, M ob i
lie n  u. U te n 
silien ...........
Abschreib. . 

Bahnanlagen 
u. F u h rp a rk  
Abschreib. .

V o r r ä te :
R oh- u. H ilfsm a te ria lien  
H a lb - u. F e rtig fa b rika te

E f fe k te n ................................
H ypotheken-Forderungen
Patente  ................................
Kassenbestand ..................
W echselbestand ................
D eb ito ren  ...........................
A va le  ....................................

R M

12 700 609,48
1 023 049,58 11 677 559,90

8 997 201,82 
974 388,05

577 476,42 
412 956,29

421 950,23 
90 964,03

8 022 813,77

164 520,13

330 986,20

1 884 675,- 
6 774 195,-

896 167,25

Passiva

RM Pf.

20 195 880

8 658 870 ----

6 996 427 —
186 236 33

1 —
21 069 35

2 148 15
15 295 566 94

51 356 198 77

R M . Pi.
24 000 000 —

2 400 000 —
3 600 000 —

600 000 —
591 914 90

3 278 51
15 910 480 88

4 250 524 48

51 356 198 77

A k tie n k a p ita l ...............................................
Reservefond ..................................................
Spezial-Reservefond ..................................
A rb e ite r- und  B eam ten-U nterstü tzungsfond
Neue R e c h n u n g ....................................................
H yp o th eke n -S ch u ld e n ........................................
K re d ito re n ...............................................................
A va le  ...........................................  896 167,25
R e in g e w in n .............................................................

G e w in n * und V erlus trech nun g  
a m '^ U D e z e m b e r  1 9 2 6

Soll.

H andlungsunkosten und Z in s e n ....................
Abschreibungen im  Jahre 1926 au f:

G rundstücke und Gebäude 1 023 049,58 
Maschinen un d  A pparate  . 974 388,05
Geräte, M ob ilie n  und

U tens ilien  .........................  412 956,29
Bahnanlagen und F u h rp a rk  90 964,03 

R e in g e w in n
der la u t Vorschlag zu r V e rte ilung  ge

langen soll . . . ................................................

Haben.

V o rtra g  aus 1925 ................................................
B ru tto ge w in n  .........................................................

RM
1 742 163

2 501 357 95

4 250 524 48 

8 494 045 97

RM .
81 845 

8 412 200

8 494 04597



Auszug aus dem Prospekt
über

nom. B l 12000000.—  Teilschuldverschreibungen
1 Reichsmark =1/2760 kg Feingold)

einer 6% igen  durch erststellige Grundschulden gesicherten Anleihe
der

Gewerkschaft her Steinhohleieche „Moni-Cenis”
in Sodlsngen 3. W.

' nslauf ab 1. A p r il 1927, rückzahlbar ab 1933 in  15 Jahresraten durch Auslosung zu 102 % oder freihändigen 
Ankauf, verstärkte T ilgung oder Gesamtkündigung zulässig ab 1983.

koM eivh6 1000teilift(i  G ew erkscha ft der S te inkoh lenzeche „M o n t-C e n is “  in  S od ingen  i. W ., d ie  die Zechen conso lid ie rtes  S te in - 
Sämtirnhergwe.r k  ^Io n t- ° enis. be i C astrop und V e re in ig te  B om m erbänker T ie fb a u  be i B om m ern  besitzt, g ib t zur Absösung ih re r 
^ y p o th a t11 b^sber^ en A n le ih e n  e in s c h lie ß lic h  der Genußrechte fü r  d ie  A ltb e s itze r, fe rn e r zu r R ü ckza h lu n g  d er noch vorhandenen 
dem i + en .Ulld zur K o n s o lid ie ru n g  ih re r  schwebenden S chulden e ine A n le ih e  in  Höhe von  nom . E M  12 000 000.— aus, d ie  von 

U nterzeichneten u n te r F ü h ru n g  der D resdne r B a n k  stehenden B a n ke n ko n so rtiu m  übernom m en w orden  is t.
Fo lgende  A ngaben  m ögen übe r das U nternehm en A u fsch luß  geben: 

v e rw * r^e A Zecbe M ont-C en is ha t e inen G rundbesitz  von 219,76 ha, h ie rvon  44,7 ha bebaut und 35,6 ha fü r  sonstige B etriebszw ecke 
n r -  ik r0  G ru b e n fe ld e r haben e ine F lächenausdehnung  von 516 ha.

SestelH Ör?e rt w erden  Gas-, G asflam m - und  F e ttko h le n , außerdem  w ird  H ocho fen-, G ießere i- uind B re chko ks  a lle r  Sorten her- 
Homni und  in  d e r der K o ke re ia n la g e  von M ont-C en is angeschlossenen N e b e n p ro d u k te n fa b rik  Rohteer. A m m o n ia k , Benzol m it  a llen  

\? 8en und C um ar011 harz gew onnen.
M ont-C en is besitz t e in  V e rw a ltungsgebäude  und  1850 B eam ten- und  A rb e ite rw o hn u n ge n , w e ite re  189 W ohnungen  sin< 
b e s c h ä ft ig t w erden  zu rze it e tw a  260 ka u fm ä nn ische  und technische Beam te und A nges te llte  sow ie  e tw a  4000 A rb e i 
L e is tu n g s fä h ig k e it, P ro d u k tio n  und A bsa tz vo n  M ont-C en is s ind  aus nachstehender T abe lle  e rs ic h tlic h :

s ind  gem ie te t. 
A rb e ite r.

—
Jährliche
M a x im a l- P ro d u k tio n  in  t Absatz in  t

—

le is tungs iäh ig - 
k e it in  t 1923 1924 1925 192» 1923 1924 1925 1926

S °}> le n . .
ab 1926 
1 450 000 286 978.8 691 352 817 141.5 986 023 137 126.8 530 328.6 624 257.5 721 392

365 000 66 329.1 191 320.2 272 498.9 280 282 54 044 192 830.7 283 003.1 280 280
A^cr ■ • • 17 280 2 596.7 8 503.4 11 925.2 13 529 2 526.8 8 781 11 695.6 13 791
Ben?0p a k ........................... 6 760 899.8 3 303.3 4 801.2 6 901 321.4 3 542 3 882.3 8 438

3 100 576,9 1 385.9 2 786.7 2 851 568.9 1 488 2 691 2 830

unte D ie  Zeche V e re in ig te  B o m m erb ä n ke r T ie fb a u , in  der d ie  Flöze der oberen M age rko h le n gru p p c  abgebaut, d ie je n ig en  der 
dehn,?11 nocl1 fa s t u n v e rr ita t s ind , l ie g t zu rze it s t i l l ,  sie h a t e inen G rundbesitz  von ru n d  18 a r  und G ru b e n fc ld e r in  e ine r Aus- 

nnu«R von 733 ha.
( K a n i t i  5'n tlich e  B e te ilig un£'en h a t d ie  G e w erksch a ft bei der G asvera rbe itungsgese llscha ft m . b. H . (G aveg) in  S od ingen i. W . 
K e s iii i  10 °00-— ). w elche  die A usnutzung  von K o kso fe n - und anderen Gasen bezw eckt, bei der H o lzg roß h an d lu n g  K o m m an d it- 
Sev,if is° h a f t  D r. B lasb e rg  &  Co. in  D üsse ld o rf (K a p ita l R M  400 000.— ) und  be i dem S ch iffa h rtsu n te rn e h m en  C. G. M a ie r A .-G . fü r  

i ia n r t ,  S ped ition  und K o m m iss io n  in  M a nnhe im  (K a p ita l R M  1500 000.— ).
8jn l  -~le T e ilsch u ld ve rsch re ib im g e n , die je tz t ausgegeben w erden, la u te n  a u f den N am en der D resdner B a n k  oder deren O ld e r und 
V g L - rch  Indossam ent ü b e rtra g b a r; sie s ind  e in g e te ilt in  Stück» zu je  R M  5000.— . R M  2000.— , RM  1000.— und R M  500.—. D ie 

*"8 u n g  e r fo lg t m it  6°/o p. a. in  h a lb jä h r lic h e n , am  1 . A p r il  und 1. O ktobe r jeden  Jahres zah lba ren  R aten. Z inssche ine  w erden 
zehn Ja h re  ausgegeben. D e r Z in s la u f b e g in n t am 1. A p r il  1927, so daß der erste Z inssche in  am  1. O k tob e r 1927 fä l l ig  w ird . 

I»chpn Ie R ückza h lun g  d er A n le ih e  e r fo lg t vom  Jahre  1933 ah durch A u s losung  zu 102°/o oder fre ih ä n d ig e n  A n k a u f in  15 jä h r-  
stä rk t SR*1110'*8 am  K  A p r il  1933 fä llig e n  g le ich m ä ß ig e n  R aten. D ie  G e w erksch a ft is t jedoch  b e re ch tig t, vom  1. A p r il  ab ve r-

T ilg u n g  e in tre ten  zu lassen oder auch von diesem  T e rm in  ab d ie  gesam te A n le ihe  zu r R ückza h lun g  zu b r in g e n , und  zw ardach 1 (nu ire iüu  zu lassen ouer aucn von mesem le r m i i i  a-u
n d re i Monate vorausgehender A n k ü n d ig u n g  zu e inem  Z in s te rm in .

M itte l 10 der Zinsscheine und d ie  Rückzahlung des K apitals e rfo lg t in  R e ich sm a rk  oder in  anderen gesetz lichen Z ah lungs-
fechri Vlld  z w a r au* feste r G oldbasis, w obe i fü r  e ine R e ich sm a rk  der a m tlic h  festgesetzte P re is  von 1/2790 k g  F e in g o ld  zu 
Preis ^  ls *.\ am G ich fe s tg e s te llte r P re is  fü r  F e in g o ld  g i l t  der im  D eutschen R e ichsa iize ige r bekanntgegebene Londone r G old-
8‘este in  S fün fzehn ten  des der je w e ilig e n  F ä l l ig k e it  vorangehenden M onats oder, fa lls  an diesem  Tage  e ine  G o ldno tiz  n ic h t fest- 
am tli h W erden so llte , d ie  nächstvorangegangene. D ie  U m rechnung  in  deutsche W ä h ru n g  e r fo lg t nach dem  M itte lk u rs  d e r letzten 
k o l d - n  B e rh n e r N o tie ru n g  fü r  A uszah lung  London  des g le ichen  Tages. E rg ib t  s ich  aus d ieser U m rechnung  fü r  das K i lo  F e in - 

, em  P re is  von n ic h t m e hr als R M  2820.— und n ic h t w e n ig e r a ls R M  2760.— , so is t  fü r  jede a u f F e ingo ldbas is  geschuldete 
nsmarfc 1.— in  gesetz lichen Z a h lu n g s m itte ln  zu zahlen.

l/279n A n le ib e w ird  sichergestellt durch  E in tra g u n g  e rs ts tc llig e r G rundschu lden in  Höhe von G M  13 000 000.— ( l  G o ldm a rk  g le ich  
Und**0 F e in g o ld ) nebst 7°/o Z insen  p. a. zu r G esam tha ft au f dem gesam ten der G e w erksch a ft u n m itte lb a r gehö rigen  B e rgw e rks - 
Parzfti?n'Sti? en G rundbesitz  sam t a lle n  d a ra u f b e fin d lich e n  A n lagen  und Zubehör. N ic h t m itv e rp fä n d e t w erden  le d ig lic h  solcho 
Nlampi , in  g e rin g e m  U m fa ng , deren Ü be rlasung  an D r it te  beabs ich tig t is t. D ie  E in tra g u n g  der G rundschu lden  e rfo lg t a u f den 
bete.,,*, der aIs T re u h ä n d e rin  fung ie renden  B a n k  an e rste r S te lle  le d ig lic h  h in te r  der ö ffe n tlic h e n  L a s t gem äß dem In d u s tr ie - 
zUr Ŝ n ssgesetz vom  30. A u g us t 1924. D ie  G e w erksch a ft is t v e rp flic h te t, a lle  B e las tungen  löschen zu lassen, d ie  im  R ange den 

S iche rung  d ieser T e ilsch u ld ve rsch re ib u ng e n  bestim m ten  G rundschu lden zu rze it noch Vorgehen, 
antra +le  Z u *as3ung der T e ilsch u ld ve rsch re ib u ng e n  zum a m tlichen  H ande l an der Börse zu B e r lin  w ird  sobald a ls m ö g lich  be- 

w erden. ,
H ie  Unterze ichneten B a n ken  haben obige

nom. RM. 12 OOO OOO. —
6 % ige durch erststellige Grundschulden gesicherte Teilschuldverschreibungen

der

Gewerkschaft der Steinkohlenzeche „Moni-Cenis"
in Sodingen i. W .

ö ffe n tlich e n  Z e ichn u n g  a u fg e le g t.
H e r Z e ichnungsp re is  be trug

0 3 ° | 0
vom  K a p it^ e r tra s e T 'ZUg' iCh e* /# S tückz insen ab '■ A p r il  1927 b is zun‘ Zah lungstage  (un te r B e rü c k s ic h tig u n g  des Steuerabzuges 

B e r lin  und Essen, im  M ärz 1927.

Commerz- und Privat-Bank 
Aktiengesellschaft 
Simon Hirschland

Dresdner Bank 
Reichs-Kredit-Gesellschaft 

Aktiengesellschaft
Gebr. Röchling



Deutsche Bank
G eschäftsbericht

Das Jahr 1926, das s i e b e n u n d f ü n f z i g s t e  
G e s c h ä f t s j a h r  d e r  D e u t s c h e n  B a n k ,  hat 
Tr1 i?e.lnTen erst€n. Monaten die Krisis, die im  zweiten 
H albjahr 1925 eingesetzt hatte, auf ihrem Höhepunkt 
gesehen, aber im  weiteren Verlauf viel rascher über
wunden, als erwartet werden konnte. Die Anzahl der 
Konkurse und Geschäftsaufsichten sowie der Wechsel
proteste bezeichnen den Verlauf:

K onkurse  und
G eschäftsaufsid iten  W echselproteste

im J a n u a r ...... 3 645 29 346
„  F e b r u a r ...... 3 571 20 764
„  März . . . . . .  3352 18360
» A p r i l ................. . 2 225 11983
., Dezember . . . .  555 3 602

Im  Rückblick zeigt sich deutlich, daß die Krise 
nicht auf Konjunkturveränderung beruhte, sondern 
eine vorwiegend durch psychologische Einflüsse be
schleunigte und daher unter besonders heftigen Be
gleiterscheinungen sich ab wickelnde Phase in  der De
fla tion darstellt, die unsere W irtschaft seit der Stabi- 
lisierung durchzumacłieii hat. Di€ Wendung zum 
Besseren mußte eintreten, sobald das Mißtrauen in  die 
weitere Entwicklung wieder schwand. Es ist schwer 
zu entscheiden, ob die günstigere Gestaltung der 
A u ß e n p o l i t i k ,  insbesondere die Räumung der 
Kölner Zone von fremder Besatzung und die A n m e l -  
d u n g z u m  V ö l k e r b u n d  oder ob rein w irtschaft
liche Faktoren mehr dazu beigetragen haben, um Ver
trauen wiederzuerwecken. Die gute Ernte des Jahres 1925 
machte Getreide-Import zunächst fast entbehrlich, und 
die verminderte Lagerhaltung, nicht so sehr in der In 
dustrie als in allen Handelsbetrieben, großen und 
kleinen, w irkte sich in  geringerer E in fuhr von Roh
material aus, so daß die monatlichen Ausweise der 
Handelsbilanz ungewohnt günstige Ziffern brachten. 
Die Einwirkung auf den Geldmarkt, der überdies auch 
unvermindert Zuflüsse aus dem Auslande erhielt, 
machte sich rasch fühlbar und ermöglichte der Reichs
bank, schon im  Januar den Diskontsatz auf 8% zu 
ermäßigen. Noch eindrucksvoller war die von der 
Deutschen Bank angeregte Gewährung eines Agrar
kredits von 300 Millionen Reichsmark seitens der Gold- 
drskontbank, der dem Landw irt zu 7%% zur Verfü
gung gestellt wurde: die erste deutliche Zinssenkung 
auch fü r langfristigen Kredit.

Die K o n z e n t r a t i o n s b e w e g u n g  i n  d e r  
I n d u s t r i e  nahm ihren Fortgang, erleichtert durch 
die Ermäßigung der Fusionssteuer. Schon am 14. Januar 
wurde die Vereinigte Stahlwerke Aktiengesellschaft, 
zunächst als Studiengesellschaft, gegründet.

Die Rohstahlerzeugung von 791000 t im  Januar 
wuchs auf 977 000 t im  Juni, also um 23^' %. Die 
Wagengestellung der Reichsbahn hat sich von 101800 
?o!>e,,,í;!Ü!ghc!1 Í rn Januar auf 116 200 im A p ril und 
H l 200 im Juni erhöht. Die Einnahmen der Iteichs- 
ba ti wls- deiJl Güterverkehr stiegen von 180,9 M illio- 
nen RM. im Januar auf 225,6 Millionen RM im Juni.

An der B ö r s e ,  die seit Neueinführung des Zeit- 
handels sich wieder zu einem zuverlässigen W irt
schaftsbarometer entwickelt, war die Krise in  einem 
beispiellosen liefstand zum Ausdruck gekommen; die 
Börse hat auch als erste auf diese Besserungsmomente 
reagiert. Der durchschnittliche Kursstand der Aktien 
hob ich vom Januar ab ständig bis zum Ju li um weit 
mehr als 50 %. (Gegen Jahresschluß beträgt der Durch-

fü r das Jahr 1926
schnittskurs der an der Berliner Börse gehandelten 
Aktien nach einer im Dezember von uns vorge- 
nommenen Berechnung 216%, wenn man das Ausgangs
niveau zu Jahresanfang m it 100 % annimmt.) M it Ende 
des ersten Halbjahres konnte sonach die Krise für 
überwunden gelten, noch ehe sich die Folgen des eng
lischen Kohlenstreiks in unserer W irtschaft bemerkbar 
machten.

Dagegen haben die Auswirkungen des siebenmonati- 
sen e n g l i s c h e n  S t r e i k s  wie auch in anderen 
Exportländern unser ganzes Wirtschaftsleben im zwei
ten Halbjahr um so stärker beeinflußt. Sie haben in 
erster Linie die Kohlenindustrie von der Bindung ihre'' 
Betriebsmittel in  übergroßen Haldenbeständen befreit 
und einen Uberschuß der Kohlenausfuhr im  Werte von 
S05 Millionen RM (gegen 238 Millionen RM im  Vor
jahre) ermöglicht. In  zweiter Linie wurde unserer 
Eisenindustrie unerwartete Beschäftigung infolge des 
Ausfalls englischen Exports zugeführt. Bei der 
großen Bedeutung der Kohlen- und Eisenindustrie fü r 
das ganze Wirtschaftsleben w irkte  sich die gute Be
schäftigung natürlich auch mehr oder weniger auf alle 
anderen Erwerbszweige aus, so daß am Jahresschluß 
im allgemeinen ein unverkennbar wachsender Auftrieb 
der wirtschaftlichen Tätigkeit festzustellen ist.

1926 Januar Ju n i Dezember
Rohstahlerzeugung in  Tonnen 791 000 977 000 1 303 000 
Tages-Wagengestellung der

Reichsbahn in Stück . . 101 800 121 200 139 300
Einnahme ans Güterverkehr

in  M ill. R M ....................... 180,9 225,6 266,7
Hatte die Anmeldung zum E i n t r i t t  i n  d e n  

V ö l k e r b u n d  schon im Inlande einen Eindruck
hervorgerufen, der fü r  die Überwindung der Krise 
von größter W ichtigkeit war, so hat international die 
endgültige Aufnahme Deutschlands eine Stimmung aus
gelöst, die es ermöglichte, über den Gedanken natio
naler Zusammenschlüsse hinaus auch m it dem Aus
lande Produktions-, Absatz- oder Preisvereinbarungen 
zu treffen. Zwischen deutschen und ausländischen 
Einzelunternehmungen gleicher A rt kam es auf Grund 
einseitiger oder gegenseitiger Kapitalbeteiligung oder 
nur durch Vertragsverhältnis zu enger Zusammen- 
arbeit; so z. B. in  der Kunstseiden-Indastrie, in  der 
Röhrenfabrikation und im Textilgewerbe. Viel wich
tiger waren aber die Vereinbarungen von Industrie zu 
Industrie. Zehn internationale Kartelle und Syndikate, 
die fast alle erst in  den letzten vier Monaten des Jahres 
zum Abschluß kamen, sind wichtige Etappen auf dem 
Wege zu internationaler Wirtschaftssolidarität.

Dem gleichen Ziele, Abschließungstendenzen zu be
kämpfen und den Güteraustausch zu fördern, dienten 
die Zusammenkünfte des deutsch-französischen Ver
ständigungskomitees und die Besprechungen englischer 
und deutscher W irtschaftsführer in Romsey, sowie das 
im Oktober veröffentlichte internationale Wirtschafts
manifest, die Arbeit der Internationalen Handelskammer 
und die Vorbereitung der Weltwirtschaftskonferenz. 
Der Abschluß von Handelsverträgen indessen hat den 
erwünschten Fortgang nur teilweise erfahren; m it 
I  rankreich, Polen und anderen fü r uns wichtigen Län
dern ist man über das Verhandlungsstadium noch nicht 
hinausgekommen.

Erfolg oder Mißerfolg dieser vielfachen Bemühun
gen werden auf die Fortsetzung und Andauer der ge-



Sem p-^§en Wirtschaftsbesserung von ausschlaggeben- 
¡,Wa.  . f 1! ®  sein. Unser A u ß e n h a n d e l  zeigt
Änof l 11* ^M  9 95i M ill. E infuhr und RM 9 818 M ill. 
ZahlU r f  anscheinend ein recht befriedigendes Bild, [n 
wie ■ aBer kann m it einer Drosselung der Einfuhr 
i v  ün abgelaufenen Jahre kaum gerechnet werden, 
wn ,, n i*e des Jahres 1926 war unbefriedigend. Es 
wurden geerntet:
^u?gen . . 64,0 M ill. dz gegen 80,6 M ill. dz im Vor i.
Welzen . . 25,9 „  „  „ 3 2  1
Kartoffeln . 303,3 ................  417,1 ”  ”  ”  ”
ti ,. lu Mehr nur zeigt der Ertrag an

^5  • • ■ 63,2 M ill. dz gegen 55,8 M ill. dz im  Vorj.
höh iir  d?? Land mann ist das Mindererträgnis durch 

5r<in Pjeis teilweise ausgeglichen worden, volks- 
iin i ' a U h c h  bleibt der Ausfall bestehen und w ird 
Einf e“ d ?n Jakre zu höherer landwirtschaftlicher
halt. r  nöti£en- Auch die Verminderung in  der Lager- 
baln To vo.n Ware aller A rt w ird  gelockert werden, sö
ge] t r 6 Slnkende Tendenz der Preise, wie sie im ab- 
ln« r ' len Jakre zu verzeichnen war, wieder einmal 
Zuf VfeSenteil umschlägt. Die Ausfuhr zeigt durch 
V n n p ^ ^ 1111 (Kohle) günstige Ziffern, die Ausfuhr 

/  eHigwaren, also der Export an Material gebuu- 
t / er deutscher Arbeit hat indessen im Verlauf des 
r. ures 1926 keine nennenswerte Zunahme erfahren, 
yurade dieser Posten aber w ird  in Zukunft entschei- 
£  ua sein fü r  die E r f ü l l u n g s m ö g l i c h k e i t  des 
(i, ' f 3/ s " ,/  a u e s und w ichtig fü r die Beschäftigung 
aer 1% Millionen A r b e i t s l o s e n .
Half“  ^ “ ê11 Arbeitswilligen, die zum Teil durch Ratio- 
soü1S-+TULg der Betriebe und durch technischen Fort- 
zii ntif Beschäftigungslos geworden sind, Betätigung 
Wirt L i  ’ stedt w °k l das wichtigste Problem unserer 
iQof1 Sj  a”  dar. Aus diesem Gesichtspunkte haben w ir 
dii t den kurzfristigen 100-Millionen-Kredit fü r In- 
winif*-eexport Pack dem fü r Deutschland besonders 
ül “ ' i'Sen russischen Absatzgebiet vermittelt, und im 
Bam au*erlen Jahre im Verein m it anderen Banken und 
... tiKiers die Industriekredite eröffnet, die fü r den 

Karen 300-Millionen-Kredit nötig waren.
]0 . urch vermehrten Außenhandel w ird  die Arbeits- 
der^p fit freilich im besten Falle gemildert werden, in 
in i - i  Hauptsache kann nur die Belebung des Inland- 

a^ktes Heilung bringen.
h ie r  ie K o  ns U m s t e i g e r u n g  in dem Maße, wie sie 
Wii Ul ist, kann durch Preissenkungen, so er-
hänDSt * si e auch sind, allein nicht bewirkt werden. Sie 
st-vfr neken der Lohn- und Einkommenshöhe sehr 
E int VOm Vermögen ab. Der Wohlhabende kann sein 
r.,., ommen aufzehren — der Unvermögende muß 
Unsfen' ltTPie richtige W e r t u n g  d e r  S u b s t a n z  
Fii Wirtschaft ist daher von größter Wichtigkeit. 
Indi z.eitweikg sehr unterwerteten Anlagen unserer 
aber tr io ist die Berichtigung durch die stark verkannte,
(]e_ r nV.°Ik sw irt sch af t l i  ch ungemein fördernde Tätigkeit 
K  J ors? im vergangenen Jahre erfolgt; fü r  den 
q  “ w i r t s c h a f t l i c h e n  u n d  s t ä d t i s c h e n  
y '1 n d b e s i  t z steht sie noch aus. Fortdauer der 
Uns(.r W1 r i sckai i . und ^Überbesteuerung, die !ja auf
Besitz ganzes Wirtschaftsleben drückt,- - -  ----------------~~~~ «— den Grund-
entgegen6r “ esonders Bari tr ifft, w irken der Besserung

] â ei Z u n a h m e  d e r V e r s c h u l d u n g D e u t s c h -  
t a n  d a s  A u s l a n d  dürfte kaum mehr be-
Reiiü/Y“  Si die rund 700 Millionen RM, um die die 
Verm l U , ikren Gold- und Deckungsdevisenbestand 
Beirü nreni onnte- Zwar wurden etwa 1,6 M illiarden 
g<'Tir,?.Smark langfristiger Anleihen im Auslande auf- 
hu,...rlr.triJ'n> s,e dienten aber zum Teil der Abtragung 
einPIriS Per Auslandsverpfliehtungen; dem Rest steht 
Segenübe ŝende Ausfuhr deutscher Ware auf Kredit

ali„^< deaie i fü r unsere Gesamtwirtschaft das Jahr 1926 
zür s V“  allem einen erheblichen Schritt auf dem Wege 
ge s ü ® rndung’ -s0 kann das fü r das B a n k -  
E j - t “  “  a f  t nur m it starker Einschränkung gelten. Der 
Zusam 1S* zwar üBer Durchschnitt gut gewesen, seine 
erfreulb;bnSetZUnS iS* id,er ungleichmäßig und nicht

abemf8 ,?*nserträgnis ist stark zurückgegangen und 
Proviv l lC aus dem Kontokorrentgeschäft stammenden 

sionen. Der Geldmarkt war während des ganzen

Jahres überreichlich mit Mitteln versehen, die wegen 
ihrer Kurzfälligkeit für das Kreditgeschäft nicht ver
wendet werden konnten, oft überhaupt unverwendbar 
blieben, die aber auf die Zinshöhe drückten und die 
Reichsbank zu mehrmaliger Ermäßigung des Diskont
satzes veranlafiten. Während im Vorjahre die ganze 
Zunahme der bei den Banken angelegten Gelder zur 
Erhöhung der Barkredite verwendet wurde, steht im 
abgelaufenen Jahre einer Zunahme der Kreditoren bis 
Ende Oktober von rund 1230 Millionen RM — bei den 
Banken, die Zweimonatsbilanzen veröffentlichten — 
nur eine Zunahme der Debitoren um rund 520 M illi
onen RM gegenüber. Daraus darf keineswegs ge
schlossen werden, daß die Banken das Kreditbedürfnis 
in minderem Maße befriedigt hätten, es hat vielmehr 
eine Verschiebung im Schuldnerbestande stattgefunden, 
die es den Banken gestattete, ohne Kreditgesuche ihrer 
Kundschaft ablehnen zu müssen, ihre Liquidität auf
zubessern. Große Industrieunternehmungen, denen 
die Banken sehr bedeutende Beträge ohne 
Deckung vorgeschossen hatten, nahmen vielfach 
Auslands- oder Inlandsanleihen auf, mit deren 
Ertrag sie ihre Bankverpflichtungen ablösten; die 
eingehenden Gelder konnten anderen Kreditsuchen- 
den zur Verfügung gestellt werden, und es bedurfte 
darüber hinaus nur eines Teils des Einlagenzuwachses, 
uni allen berechtigten Kreditansprüchen zu genügen. 
Wenn in den Bankbilanzen das Verhältnis der unge
deckten Debitoren zu den gedeckten eine auffällige 
Verschiebung zeigt, so ist das, mögen unliebsame Er
fahrungen aus der Krise auch noch mitgewirkt haben, 
in der Hauptsache dieser Debitorenumschichtung zuzu
schreiben.

Die ungewöhnlich starke Versorgung des Geld
marktes mit Beträgen auf kürzeste Frist oder zur täg
lichen Verfügung ist Folge der allgemeinen Lagerver
minderung, die in Erwartung von Preissenkungen und 
um Zinsen zu sparen vorgenommen wurde. Aus den 
kleinen Betrieben flössen die freigewordenen Gelder 
m die Sparkassen, deren Einlagezunahme von M il
liarden RM die anzunehmende Sparkraft sicherlich 
übersteigt, aus den mittleren und großen in die Ban
ken. Die Lagerverminderung ist auch die Ursache, daß 
trotz Geschäftsbelebung der Wechselumlauf nicht zu
genommen hat.

Ein erheblicher Teil solcher nur augenblicklich 
überflüssigen Betriebsmittel suchte aber auch den An
lagemarkt auf, in der Annahme, daß die erwartete fort
schreitende Zinssenkung eine wenn auch nur vorüber
gehende Anlage in öffentlichen Anleihen, Pfandbriefen 
ua d Industrie-Obligatioen lohnender gestalten werde 

.? fke Unterhaltung von Bankguthaben. Insbesondere 
dürfte ein Teil der Mittel, die durch Ausländsanleihe 
hereingebracht wurden, solche Verwendung gefunden 
haben. Dadurch ist der inländische Markt der Anlage
werte über Gebühr aufgebläht worden. Eine Bean
spruchung des Kapitalmarktes von mehr als 3 K M il
liarden RM für festverzinsliche Werte (davon entfallen 
allein t% Milliarden auf Schuldverschreibungen der 
Grundkreditanstalten) neben fast 1 Milliarde RM für 
Bank- und Industrie-Aktien übersteigt bei weitem den 
Betrag, der aus Ersparnissen der Emissionstätigkeit zur 
Verfügung stehen kann. Im Jahre 1913 hatten die 
Emissionen im ganzen nur eine Höhe von 2)4 Mil- 
liarden Mark erreicht.

Dem Bankgeschäft hat die Aufnahmewilligkeit des 
Publikums für Wertpapiere aller A rt im Emissions
geschäft sowohl als im Börsenhandel guten Nutzen ge- 
Bracht. Das wachsende Börsengeschäft hat auch er
möglicht, einen Teil der kurzfälligen Gelder in R e - 
P 0 r * s auf Halbmonatsfrist lohnend anzulegen. Für 
den Rückgang im Zinserträge und an Kontokorrent
provision wurde dadurch Ersatz erzielt; nichts ist aber 
getan worden, um einen Ausgleich für die Zeit zu 
s®kaffen, wo Effekten- und Konsortialgewinne wieder 
ab nehmen oder gar versiegen. D ie  U n k o s t e n  
s t e h e n  n o c h  i m m e r  i n  u n g e s u n d e m  V e r -  
h ä l t n i s  z u m  B r u t t o g e w i n n .  Die Konzentration 
in der übrigen Wirtschaft, die sich schon äußerlich in 
einer Abnahme der Zahl der Aktiengesellschaften von 
17 074 Ende 1924 und 13 010 Ende 1925 auf 12 392 am 
3L Oktober 1926 ausdrückt, hat sich auf das Bank
geschäft noch nicht merklich übertragen. Zwischen



öffentlichen Banken und Sparkassen einerseits und 
den privaten Banken und Bankiers andererseits ist eine 
Vereinbarung über die Geschäftsabgrenzung noch nicht 
zustande gebracht worden. In  einem weniger ertrag
reichen Jahre wäre diesen fü r die Zukunftsentwick
lung so wichtigen Punkten vermutlich mehr Eifer ge
widmet worden.

Die Aufnahmefähigkeit des inländischen Effekten
marktes fü r Neuemissionen von Aktien, fü r die er in 
der ersten Hälfte des Berichtsjahres nur wenig in  An
spruch genommen war, veranlaßte uns, die ursprüng
lich zur Einführung im Auslande bestimmten 
RM 40 000 000 Aktien unserer Bank dem Inlandsmarkt 
zuzuführen und unter Einräumung eines Bezugsrechtes 
fü r unsere Aktionäre an den deutschen Börsen zur Ein
führung zu bringen. Aus dieser m it Erfolg durchge
führten Transaktion ist unserer Reserve ein Betrag von 
RM 15,316,904 zugeflossen.

Die Deutsche Bank hatte am 31. Dezember 1926 
an 176 Plätzen N i e d e r l a s s u n g e n .  Daneben w ur
den 101 Stadt-Depositenkassen unterhalten, von denen 
37 auf Berlin entfielen. Im  Laufe des Berichtsjahres 
haben w ir 8 kleine Niederlassungen geschlossen.

Unsere F i l i a l e n  im Inland und Ausland haben 
befriedigend gearbeitet.

Die Zahl der K o n t e n  beträgt am Ende des Be
richtsjahres 338 686 gegenüber 332 183 am Ende des 
Vorjahres. Die Steigerung erscheint geringer, als sie 
tatsächlich ist, weil im  Laufe des Jahres die Zahl der 
Konten in fremden Währungen erheblich zurückging. 
Nichstdestoweniger ist der ziffermäßige Anteil der auf 
den Währungs-Konten vorhandenen Salden, in  Reichs
mark umgerechnet, an den in  unserer Bilanz ausgewie
senen Forderungen und Verpflichtungen immer noch 
ein recht beträchtlicher. Er stellt sich bei den Schuld
nern auf ca. 27% und bei den Gläubigern auf ca. 23%.

Die U m s ä t z e  sind auf RM 165 282 051000 gestie
gen. M it dieser Z iffe r haben sie die Plöhe der Vor
kriegsumsätze unseres Instituts (einschließlich der in 
zwischen aufgenommenen Banken) noch nicht vo ll er
reicht. Dies ist ausschließlich auf den Fortfa ll der 
Umsätze unserer früheren Londoner Und Brüsseler 
Niederlassungen zurückzuführen, hinter deren Um
sätzen die unserer Amsterdamer F ilia le  noch wesent
lich Zurückbleiben. Bei unseren deutschen Nieder
lassungen sind die Umsätze der Vorkriegszeit bereits 
überschritten.

Wenn hierbei berücksichtigt w ird, daß der Durch
schnittsbetrag der den Umsätzen zugrunde liegenden 
Buchungsposten erheblich geringer ist als in der Vor
kriegszeit, so ergibt sich, daß die aufgewendete Arbeits
leistung im  verflossenen Jahre eine ungleich größere 
war wie früher. Beispielsweise stellt sich der Durch
schnitt der in  1926 bei unserer Zentrale eingereichten 
Wechsel und Schecks auf RM 952 gegen M 5213 in  1913. 
Die Anzahl der Buchungsposten im  Kontokorrent be
läu ft sich auf mehr als das Doppelte der Vorkriegszeit.

Der P e r s o n a l b e s t a n d  ist im  Geschäftsjahr 
weiter verringert worden, nämlich auf 14 800 Köpfe 
gegenüber rund 16 000 am Ende des vorletzten Ge
schäftsjahres. Die durch den Abbau im  Geschäfts
jahre erzielten Ersparnisse sind, soweit es sich um 
Tarifangestellte handelt, durch die uns im  Wege der 
Verbindlicherklärung im Februar 1926 auferlegte T a rif
erhöhung fast vö llig  ausgeglichen worden, die zu 
Weihnachten 1926 gewährte Sonderzahlung ungerech
net. Der Abbau kann nunmehr im  großen und ganzen 
als beendet betrachtet werden, obwohl unser Personal
bestand auch heute noch etwa 31% höher ist als Ende 
1913. Erfreulich ist, daß die Zahl der erwerbslosen 
Bankangestellten trotz der umfangreichen Entlassun
gen, die der Geschäftsrückgang im Bankgewerbe seit 
Beendigung der In fla tion  notwendig machte, nur ge
ring ist. Bei dem Kampf um die Arbeitszeit ist d rin 
gend zu wünschen, daß der besonderen Eigenart des 
Bankgeschäfts weitestgehend Rechnung getragen wird. 
So wenig im Bankgewerbe auf Mehrarbeit bei stoß
weise steigendem Geschäft verzichtet werden kann, so 
sehr halten w ir  es fü r unsere Pflicht, in stilleren Zei
ten die Angestellten auch schon vor Ableistung der 
achtstündigen Arbeitszeit den Tagesdienst beenden zu 
lassen.

Die Ausbildung unseres Nachwuchses, insbesonde 
der Lehrlinge, deren Zahl allerdings nur einen 
teil, bei unserer Hauptniederlassung z. B. 25%, a 
ta riflich  zulässigen beträgt, sehen w ir als eine beso - 
ders wichtige Aufgabe auf dem Personalgebiet an un 
haben sie durch erweiterte Abhaltung von Unterncnt - 
Kursen in Kurzschrift, fremden Sprachen sowie durc 
Veranstaltung von banktechnischen Vorträgen get!’ 
dert. Die bestehenden Sportvereinigungen haben si 
erfreulich entwickelt; die Spielplatzanlagen in 
sind erweitert worden. Auch unsere Niederlassung6 
wenden der Förderung der körperlichen und beru ' 
liehen Ausbildung ihrer Angestellten in  erhöhtem Mal 
ihre Aufmerksamkeit zu. < In  den Erholungsheime 
„Johannaberg“  und „Sellin“  haben im  Geschäftsjanr 
592 Beamte an 12 079 Tagen kostenlose Unterkunft un 
Verpflegung erhalten. Außerdem haben 218 Kinde 
von Angestellten in  den Wintermonaten fü r die Dane 
je eines Monats in „Johannaberg“  Aufnahme gefunden-

Zu den einzelnen Positionen der B i l a n z  und der 
G e w i n n -  u n d  V e r l u s t - R e c h n u n g  bemerke 
w ir folgendes:

Die N o s t r o g u t h a b e n  b e i  B a n k e n  n 11 
B a n k f i r m e n  bestehen auch diesmal zum weiten 
größten Teil aus Auslandsguthaben.

Die V o r s c h ü s s e  a u f  W a r e n  u n d  W a r e 11' 
V e r s c h i f f u n g e n  enthalten lediglich die m it den 
Außenhandel zusammenhängenden Kreditgewährungen- 

Unter R e p o r t s  u n d L o m b a r d - V o r s c h ü  s s ® 
sind neben der Geldanlage im Termingeschäft 1,11 
fremde Rechnung nur die börsenmäßig gegen Wert
papiere auf nahen festen Termin gegebenen Lombard- 
Darlehen verbucht. Dagegen erscheinen die zu w ir t
schaftlichen Zwecken oder unbefristet gegen Effekten
deckungen gewährten Kredite unter „Schuldner 111 
laufender Rechnung“ .

Unser Bestand an E i g e n e n  W e r t p a p i e r e .3 
hat sich bilanzmäßig gegen das Vorjahr von 15 MR*1' 
onen auf 30 Millionen Reichsmark erhöht: die Ver
mehrung ist in  der Hauptsache dadurch entstanden- 
daß w ir einen Teil unserer verfügbaren M ittel in fest
verzinslichen Werten, — wie öffentliche Anleihen und 
sonstige bei der Reichsbank beleihbare Wertpapiere- 
— angelegt haben.

A u f dem Konto B e t e i l i g u n g  an  G e m e i n '  
s c h a f t s - U n t e r n e h m u n g e n  wurden im Lauf6 
des Berichtsjahres eine Reihe von Geschäften, darunter 
auch ältere, m it gutem Nutzen abgewickelt. W ir konn
ten uns andererseits, teils führend, teils m itwirkend 111 
erheblichem Maße an neuen Geschäften beteiligen.

In den D a u e r n d e n  B e t e i l i g u n g e n  b ®1 
a n d e r e n  B a n k e n  sind keine wesentlichen Verän
derungen eingetreten. Das Erträgnis stellt die Einnahme 
aus den Dividenden des Jahres 1925 dar. Bei Rer 
D e u t s c h e n  U e b e r s e e i s c h e n  B a n k ,  die fü r 
das Jahr 1925 eine Dividende von 7% verteilte, im 
auch fü r das verflossene Geschäftsjahr trotz des sich 
immer mehr verschärfenden Wettbewerbs m it einem 
befriedigenden Ergebnis zu rechnen.

Von den unseren S c h u l d n e r n  i n  l a u f e n d e r  
R e c h n u n g  gewährten Krediten sind 31,5% unge
deckt. Die restlichen 68,5% sind zur ungefähren Hälfte 
durch börsengängige Effekten und zur anderen Hälfte 
durch sonstige Sicherheiten gedeckt. Dieses Deckung®' 
Verhältnis hat sich gegenüber der Vorkriegszeit wesent
lich verschoben. Der Betrag der ungedeckten Kredite 
stellte sich damals auf nur ungefähr 20%, dem 80%

gedeckte Debitoren gegenüberstanden, fü r die zu 55% 
Jeckung in börsengängigen Effekten bestellt war.

A u f den Konten B a n k g e b ä u d e  und S o n s t i 
g e r  G r u n d b e s i t z  haben w ir  bereits in  der Bilanz 
eine Abschreibung von rund RM 1,000,000 vorgenom
men, wonach sich der Buchwert unserer Immobilien 
auf RM 49,000,000 stellt. Zur weiteren Abschreibung 
auf unseren Grundbesitz schlagen w ir der Generalver
sammlung vor, RM 3,000,000 aus dem Reingewinn zu 
verwenden.

Der Anteil der Ausländer an der Gesamtsumme der 
G l ä u b i g e r i n  l a u f e n d e r  R e c h n u n g  ist pr° ' 
zentual der gleiche wie im  Vorjahre und stellt sich aut 
rund 25%.



G p n l 6 ^ms-Erträgnisse aus dem Vermögen des Dr. 
wurrip,? T S * î , S i e m e n s - W o h l f a h r t s f o n d s  
Wanru n 7jlj f  von Pensionen und Beihilfen ver-
zur r, Einkünfte reichen aber hei weitem nicht
liche l Aenr BestJeitung der f ür diese Zwecke erforder- 
Ün l- Au*we adu 11 gen aus, die zum größten Teil dem
deshalb,60-Konto zur Last gefallen sind. W ir schlagen 
von n \ ! 0r! f cn f  ° nds durch eine Zuwendung in Höhe 
R \t A niin U ^ 3 7 .4 0  aus unserem Reingewinn auf 

6,000,000 zu erhöhen.
J *  aus dem Kreditgeschäft vereinnahmten Z i n s e n  
tfoiin,,, f  0 v 1 S L° 11 c 11 siud durch die wiederholt vor- 
den i . .11,1011611. Herabsetzungen der Bedingungen hinter 
den p rtraS.nissen, des Vorjahres zurückgeblieben. Bei 
eano- roTlsl°uen hat ein Ausgleich durch höhere Ein- 
gefifnden118 < el"  Effekten-Kommissionsgeschäft statt-

des Vortrags aus dem Jahre 1925 von 
bn  1’508,184.90 und nach Vornahme der A b s c h r e i -  

a u f  B a n k g e b ä u d e ,  S o n s t i g e r  
R u  B  ̂b e s i t z  und M o b i l i e n  von insgesamt 
Jahi- -51 beläuft sich das Erträgnis des,

'Wes 1926 auf RM 26,444,084.05
iervoj! erhalten zunächst die 
Aktionäre 4% D i v i d e n d e  auf 
KM 150,000,000 (nach § 33b der 
S a tz u n g e n ).................................... „ 6,000,000.—

, Von den verbleibenden . . .
°«antragen w ir, 

pr i R e s e r v e  zwecks 
Erhöhung auf Reichs
mark 75,000,000 . . RM 4,683,096.— 

dem Dr. G e o r g  v o n  
?  i  e m e n s - W odi l -  

_ 1 a u r t s f o n d s  . . „  1,144,537.40 
, über weisen und 

als S o n d e r  - A  b - 
S c h r e i b u n g  a u f

3,000,000.— 8,827,633.40

u n s e r e n  G r ü n  d- 
b e s i t z  zur Herab
minderung des Buch
wertes auf Reichs
mark 46,000,000 . .

zu verwenden.
Von dem übrigbleibenden Betrage von RM 11,616 450.63 

abzüglich RM 1,939,031.28 Vortrag 
auf neue Rechnung erhält (nach 
§ 33d der Satzungen) der A u f 
s i c h t s r a t  . . . . . .  . . „  677,419,35

W ir schlagen vor, von den restlichen RM 10,939,031.28 
6% S u p e r d i v i d e n d e  auf
RM 150,000,000 m i t .................. .....  9,000,000.—

zu verteilen und den Uberschuß von RM 1,959,031,28
auf n e u e  R e c h n u n g  vorzutragen.

Es würde demnach erhalten 
jede Aktie von nom. RM 60.— : RM 6.—.

RM 20,444,084.03

100.—  
120. —  

500.-

10.—
12.—
50.—

=  10% 
Dividende.

Wenn die Generalversammlung die vorstehenden An
träge genehmigt, erhöht sich das e i g e n e  V e r 
m ö g e n  der Bank (Kapital und bilanzmäßige Reserve) 
zum 31. Dezember 1926 auf RM 225,000,000.

B e r l i n ,  im  März 1927.

Der Vorstand der Deutschen Bank
A. B linzig  S. Fehr C. M iclialowsky 
P. M illington-Herrmann 0. Schütter 

E. G. v. Staufl O. Wassermann
Stellvertretend:

P. Bonn P. Brunswig W. Kehl J. Kiehl

DlSCONTO-GESELLSCHAFT BERLIN
Bankmäßige Geschäfte aller Art 

Zahlreiche Zweigniederlassungen in Deutschland 
-— ____________Bilanz am 31. Dezember 1928

R M Pf
135 000 G00 _
48 000 000 _
2 t 00 000 _

864 263 855 08
54 979 429 72
.2  570 000 —

94 662 90

13 500 000 _
666 756 75
190 408 33

Aktiva
b e ^ V ^ emde G eldsorten, Coupons und G uthaben 

^ech«» i en’  und A b rechnungsbanken  .
^ o s tr« 61 u nve rz in s lich e  Schatzanw eisungen . 
^ c p o r r ’U” la *)en B a n ken  und B a n k firm e n  .,8 UQd Lom bards gegen börsengäng ige
Vor« h " apiere  ................................................................
Eip-an ur0 a u ? W a re n  und  W a re n ve rsch iffu n g e n
K t f n J ^ W e r t p a p ie r e .........................................................
Beteil°ir<i,lal"BeteilisunBen ...........................

u „ \ J ? unK b e i der N orddeutschen B a n k  in
1,  H am burg

B a n kve re in  A .-G  
B e te ilig ug 7̂ û iirmen . . .

^ in d p i+ e r *n  R u fe n d e r R echnung

A . S chaaffhausen ’schenhe i dem
i)àu*eriVHereÎn A;-G-

B a n k fir- -B e te ilis u n g e n  ^ e i anderen B anken  und

S T i  • ; ;
L iegenscha ften

R M Pf

49 617 261 85
223 421 835 90
105 997 819 03

88 910 690 62
59 732 2d 7 73
6 765 926 35

18 275 378 91

12 000 000 -

25 000 000 -

32 909 474 _
462 576 219 47

1 _
30 666 OEO _
5 382 250 —

1 121 255 112 76

Passiva
K o m m a n d i t - K a p i t a l .........................................................
A llg e m e in e  (gesetzliche) R e s e r v e .............................
Besondere R e s e r v e .........................................................
G lä u b ig e r ..............................................................................
Akzep te  und Schecks . ...........................................
W o h lfah rts fo nd s  fü r  die A n g es te llte n  . . . .  
N och n ic h t abgehobene G e w in n a n te ile  der

frü h e re n  J a h r e ................................................................
10% G e w in n a n te il a u f R M . 135 000 000 K o m m a n d it-

A n te ile  .........................................................
G e w in n b e te ilig u n g  des A u fs ich ts ra ts  ! ! ! !
Ü be rtra g  a u f neue R echnung  . . . .

11*1 255 1L2 176

Gewinn- und Verlust-Rechnung 1926
Soll

VKunaIt“nesfc°sten einschließlich Gewinnbeteili- 
ristpn aer, Geschäftsinhaber, Direktoren, Proku- 

Steuer” UDli AnSestelI*en . . . . . . .

verteilender Reingewinn . . , . .

R M Pf

46 926 207 28
4 398 216 12

16 347 165 08

66 671 588 48

_  Haben
V o rtra g  aus 1925 . .............................
E ffe k te n  ..............................................................................
P ro v is io n  ...........................................
W echse l und  Z insen  .
B e te ilig u n g  bei der N orddeutschen B a n k  in

H a m b u rg  ................................................................
B e te ilig u n g  h e i dem A . S chaaffhausen ’schen

B a n k v e re in  A .-G .................................................................
D auernde B e te ilig u n g e n  bei anderen B anken  

und B a n k f i r m e n .............................

R M
180 957 

e 507 103 
30 573 096 
23 630 022

1 200 000

2 500 000

2 020 408 14
66 671688 |48



Deutsche Girozentrale — Deutsche Kommunalbank
___________________________ Bilanz par 31. Dezem ber 1926 __

A k tiv a
1. Noch n ic h t eingezahltes B e triebskap ita l
2. Kassenbestand:

a) B a r ....................................  93 274,28
b) Bestand an Zinsscheinen

und frem den Geldsorten 255 137,81

3.

5.

6.

G uthaben bei N oten- und  Abrechnungs
banken ......................................................
Wechsel, Schecks und unverzinsliche 
Schatzanweisungen:
a) unverzinsliche Schatz

anweisungen ..................... 18 346,79
b) W echsel u. Schecks 29 987 348,51

Guthaben be i:
a) S taatsbank u. ö ffent-

lich -rech tl. K re d it 
anstalten ....................  24 108 519,79

b) sonstigen Banken . 8 318 398,07

Lom bard- und sonstige Darlehen an 
Banken (tägliches Geld) einschl. Re
portge ldern  ..................................................

7. Eigene W ertpap iere  ................................
8. Außenstände in  laufender Rechnung:

a) bei Sparkassen . . . .  166 426,38
b) bei K om m una lve r

w a ltungen u. deren 
V e rb ä n d e n ................  1 168 534,60

c) sonstige ....................  26 164 430,53

9.
A va le  und Bürgschaften 3 609 059,19 
Darlehen m it  festen Lau fze iten :

a) ku rz fr is tig e  Term ingelder (a u f 1 bis
12 M onate) ................ 85 674 372,47

b) lang fris tige  Darlehen 
(a u f 1 und mehrere
Jahre) ......................  4 296 535,—

c) lang fris tige  T ilgungs
darlehen (davon 
R M . 2 188 146,67 m . 
fün ffachem  Auslo
sungsrecht) .............. 257 571 575,35

d) Aufwertungsforde
forderungen :
1. m it  fünffachem  

Auslosungs
rech t . 729 135,—

2. ohne 
A usl.-
R ech t 32 937,50

3. sonst.
a. G rund 
d. A u f
w e rt.-
Ges. . 62 252,51 824 325,01

10. A m  31. Dezember 1926 an te ilig  fä llige
Darlehnszinsen und  Verw altungskosten
beiträge .................................. ........................

11. Dauernde Bete iligungen .........................
12. B a n kg e b ä u d e ................................................
13. Sonstige Gebäude und G rundstücke .
14. In v e n ta r  ................................................

R M  
500 000

348 412 

97 189

30 005 695 30

32 426 917

10 994 269 
12 245 886

86

27 499 391 51

348 366 807

5 652 751 
656 701 

3 701 571 
475 667 

1

83

83

Passiva
1. B e tr ie b s k a p ita l...............................................
2. R ü c k la g e n .........................................................
3. G läubiger:

a) V e rp flich tungen be i der Reichsbank
und der S ta a ts b a n k__  85 800,—

b) seitens der K undscha ft 
bei D r it te n  benutzte  
K re d ite  (A kk red itive )

c) Guthaben anderer G iro
zentra len sowie deutsch.
Banken u. B ankfirm en  59 098 405,70

d) E in lagen a u f provis ions
fre ie r Rechnung:
1. innerh. 7 Tagen 

fä llig  . . .  25 583 888,38
2. darüber 

hinaus 
bis zu 3 
M onat, 
einschl.
fä llig  . .  27 653 911,88

3. später 
als nach 
3 Mon.
fä llig  . .  70 065 5 5 6 ,-1 2 3  303 356,26

A va le  und Bürgschaften . 3 609 059,19
4. Langfris tige  An le ihen :

a) lang fris tige  T ilgungs
darlehen ...........................  10 084 210,—

b) im  U m la u f befindliche
O b lig a tio n e n ..................  239 650 230,18
(davon R M . 2 188 150,—
m it  fün ffachem  A uslo
sungsrecht)

c) Aufwertungsverpflich
tungen :
1. m it  fü n f

fachem 
Auslos.-
R ech t . 669 632,50

2. ohne 
Auslos.-
R ech t . 262,50 669 895,—

R M
28 875 000 

2 518 893

182 487 561

5. A m  31. Dezember 1926 fä llige , noch n ic h t
gezahlte Barablösungen fü r  An le ihen  und 
Darlehen ...........................................................

6. Noch n ic h t eingelöste Z inssch e in e .........
7. A m  31. Dezember 1926 an te ilig  fä llige

Z in s e n .................................. ......................
8. A g io -K o n to
9. Betriebsüberschuß

472 971 262 i

Gewinn- und Verlustrechnung per 31. Dezem ber 1826

250 404 335 18

447 532 23
41 451 31

5 534 009 23
56 768 95

2 605 710 20

96

472 971 262

Soll
1. Geschäfts- und  Verw altungskosten ein-

schließl. der Geschäftsunkosten des V e r
bandes ...............................................................

2. Abschreibungen au f Gebäude und  In 
ve n ta r ...............................................................

3. B e triebsüberschuß ....................................

B e r l in ,  im  M ärz 1927.

R M P f

4 461 975 55

331 317 55
2 605 710 20

7 399 003 30

Gewinne: 
an Zinsen , 
an Provisionen

Haben R M

5 604 397 
1 794 605

83

70
60

7 399 003 30

Deutsche Girozentrale — Deutsche Kommunalbank
ö ffe n tlich e  B ankansta lt.

Das Direktorium.
D r. K le ine r. Jursch. Gehrke. M ülle r. Schneider. Schoele.

Sentz. W iechert.



d r e s d n e r  b a n k
D ir e k t io n :  B erlin  W 8 , B e h re n s tra ß e  

Niederlassungen In rund 9 0  Städten 

Amsterdam: Proehl & Gutmann, Commandite der Dresdner Bank

D E U T S C H E
O R I E N T B A N K

D irektio n : B erlin  W 5 6
Hamburg, Konstantinopel, Sm yrna, Calro, 

Alexandrien

D E U T S C H 
S U D A M E R IK A N IS C H E

B ANK
D ire k tio n : B erlin  W 8

Ham burg, Madrid, Buenos A ires, Rio de 
Janeiro, Sao Paulo, Santos, Asuncion, 
Santiago (C hile), Valparaiso, Mexico (S tadt)

A ngebo t.
2g Cjönäß unserer notariellen Offerte vom 24. und 
x '  Oktober 1919, die der Generalversammlung vom 

Oktober V in t n r»»<1 / l i  A ln tv i rr/vn
Sta 1919 Vorgelegen hat, sind diejenigen
. auimaktionäre L it. A der Deutschen Gasglühlicht 
y^Uemgesellschaft (Auergesellschaft) zu Berlin, die 
bJL?. vorerwähnten Aktien uns innerhalb der damals 
4 e r i i n!en F ris t verkauft haben, an dem Ergebnis 
l 'T  Aktiv - und Passivwerte der Deutschen Gasglüh- 
f .11*. Aktiengesellschaft (Auergesellschaft) im  früher 
A n ^ h ™  Ausland nach Maßgabe unseres damaligen 
pugehots beteiligt. Zur Rechnungslegung über die 
auIIe ” enden W erte sind w ir  nach Inha lt des Angebots 
„ifSchließlich den Liquidatoren der Deutschen Gas- 
Dfr h Aktiengesellschaft (Auergesellschaft) ver- 
^ wehtet, die auch zur Genehmigung von Veräußerun- 
(W ’ ü Um Abschluß von Vergleichen und zur Erteilung 

w  Entlastung berechtigt sind.

A k t w - Ausweis ihres Rechtes is t den betreffenden 
in,, naren seinerzeit der Talon der von ihnen an 
sDrcr-iCr j u^ ,cn Stammaktie L it. A  m it einem ent- 
e «cnemden Aufdruck zurückgegeben worden.

Hoch*6 • Abwicklung der obenbezeichneten Werte ist 
di»« aDlc^ i beendet, und es is t nicht abzuseheni, wann 
^es der F a ll sein w ird .

von Besprechungen m it den Liqudatoren 
RespU Uiischen Gasglühlicht Aktiengesellschaft (Auer- 
6 eiischaft) erklären w ir  uns hierdurch bereit, den

jenigen Beteiligten (Inhabern von abgestempelten 
Talons der Stammaktien L it. A), die uns diese Talons 
bis zum 10. Mai d. J., mittags 12 Uhr, einreichen, 
als endgültige Ablösung ih re r Rechte den Betrag von 
RM. 300.— fü r jedes Stück Zug um Zug zu zahlen.

Am 10. Mai d. J., mittags 12 Uhr, erlischt v o r
stehendes Angebot.

B e r l i n ,  den 30. März 1927.

Darmstädter und Nationalbank 
Kommanditgesellschaft auf Aktien.

iTT•Wi r  empfehlen die Annahme des obigen Angebots. 
W ir  halten es fü r günstig; das Ende der Abrechnung 
i f i  unabsehbar. W ir  würden das Angebot namens 
der Taloninhaber bindend angenommen haben, wenn 
nacht Zweifel darüber beständen, ob unsere Ver
tretungsmacht dazu ausreicht.

B e r l i n ,  den 30. März 1927.

Die Liquidatoren der Deutschen 
Gasglühlicht Aktiengesellschaft 

(Auergesellschaft.)
M e in h a r d S c h l ü p m a n n .



Gaswerksanlagen 
Bau chemischer Fabriken

i  K rane , Hebezeuge, T ra n sp o rta n la g e n

B a m a g - M a g u i n  A k t i e n g e s e l l s c h a f t  B e r l i n - N . W . 8 7

BEMBERG
S E I D E
J. P. BEMBERG A.-G.
Kunstseidenspinnerei Barmen - Ritfershausen

Weichheit und Griff
*

Feiner milder Glanz
*

Dauerhaftigkeit und Waschbarkeit 
wie Naturseide

F I R M A  G E G R Ü N D E T  1 7 9 2 ,  
A K T I E N G E S E L L S C H A F T  S E I T  1 6 9 7

Maschinen' und Bohrgerätefabrik

A lfred W irth  &  Co.
E r k e l e n z  (Rheinland)

Abteilung: Bohrgeräte

Tiefbohreinrichtungen
Grubenbohrkräne — Schürfbohrmaschinen 

Tief bohrwerkzeuge— Pumpen für Bohrzwecke 
und zur Wassergewinnung

Abteilung:
Adjusiage- und Werkzeugmaschinen

Rollenrichtmaschinen — Richtpressen 
Walzenbearbeitungsmaschinen 

Blechkantenhobelmaschinen 
Kesselbohrmaschinen 

einfache und doppelte Rohdrehbänke


