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q _ _ V erwaltungerat der Deutschen Reichsbahn- 
^ lls c h a f t  hat eine Tariferhöhung beschlossen, 
g,, ?Ine jährliche Mehreinnahme von 250 M ill. RM 

in 8011 D cr Güterverkehr soll etwa zwei 
? ’ <j (ir Personenverkehr etwa ein D ritte l der 

erst r aStUng tra Sen- Zur Begründung w ird  in  
de ^in ie  darauf hingewiesen, daß die Belastung 

^e llscha ft seit Beginn des Geschäftsjahrs 1927 
ra -̂  ̂ M ill. RM gestiegen sei, wovon auf Repa- 
yoi° rifiZall lungen HO M ill. RM, auf D ividende fü r 
hähU8Saktiei1 15 M ül- RM und auf Löhne und Gc- 
V 450 M ill. RM entfa llen. N ur die günstige

End rSentwicklui,g 9eit M itte  1926 und die 8611
Eah^ durchgeführte Einschränkung der Aus-
bjn D auf ein fü r die Dauer unerträgliches Maß 
¡k T  ermögbch t, bisher von einer Tariferhöhung
Zusehen.
Zahl«^1 W°llen zunächst versuchen, an Iland  der 

? über den Jahresabschluß der Reichsbahn, 
ge^il e* ^icEßveifkehrsm inister im  Reichstag m it- 
üche aak e'nen Vergleich zwischen der tatsäch- 
A u^r\ AusgabenlcLst 1927 und den voraussichtlichen 
192?^ n 1928 anzustellen. 1928 sind gegenüber 

T°n der Reichsbahn mehr aufzubringen an
R e p a ra tio n e n .........................70 M ill. RM
t af zugsaktiendividende . . 15 „  ,,
Tonnen und Gehältern . . 275 „

360 M ill. RM

H-eini'k^68 HHd bietet nun die Einnahmeseite? Der 
t0ii tXirseliuß betrug 1927 180 M ill. RM. Durch die 
Ver^R08 wiederholt empfohlene Einbeziehung der 
setzjj i‘<Xlenen Rücklagen der Reichsbahn in  die ge- 

r f  Reserv© kann fü r 1928 zur Deckung der 
k°Uen m  ein Betrag von rund 100 M il-
8prjjn . M freigemacht werden. Für 1927 w ar ur-
lioneff  n j l e*n beschaffungsprogramm von 1653 M il- 
kehrse r • vorSesehen. Infolge der günstigen Ver- 
erwcj^r' W’(!̂ ung wurde es auf rund 1800 M ill. RM 
C ' Bei einer Zurückschraubung des Beschaf- 

pr°graiTmie fü r 1928 auf das bei Aufstellung

des Voranschlags in  Aussicht genommene Ausmaß 
blieben also 160 M ill. RM mehr zur Deckung der 
laufenden Ausgaben als im  Vorjahr. Unter der Vor
aussetzung eines gleichen Einnahmestandes w ie im  
Jahre 1927 würden so nach den Mehrausgaben von 
rund 360 M ill. RM fü r laufende Ausgaben mehr zur 
Verfügung stehen:

aus dem Reingewinn . . . 180 M ill. RM 
aus der Reserve . . . .  100 „  „
durch Beschränkung der

Beschaffungen . . . .  160 „  „

440 M ill. RM

Das Beschaffungsprogramm w ird  übrigens auch 
in  dem Voranschlag fü r 1927 kaum von vornherein 
auf ein fü r die Dauer unerträgliches Ausmaß ein
geschränkt gewesen sein. Bei gleichmäßiger E ntw ick
lung würden also die laufenden Einnahmen auch 
zur Deckung der Mehrausgaben ausreichen, voraus
gesetzt, daß die Reichsbahn die entsprechenden Maß
nahmen ergre ift. Zudem konnte die Reichsbahn in  
den ersten Monaten 1928, w ie der Reichsverkehrs
m inister m itte ilte , gegenüber der entsprechenden 
Zeit des Vorjahrs eine Mehreinnahme von rund 
80 M ill. RM erzielen und die Beförderungszahlen 
liegen bisher noch imm er über dem Niveau des Vor- 
jahrs.

W ir haben in  der letzten Zeit w iederholt die 
Finanzlage der Reichsbahn besprochen (vgl. N r. 8, 
S 290 und N r. 11, S. 408). Auch unter Berücksichti
gung der neuen Lohnerhöhung, die in  unserer Berech
nung der voraussichtlichen Mehrausgaben bereits m it 
rund 60 M ill. eingestellt ist, können w ir n icht davon 
abgehen, daß gegenwärtig eine la rife rhöhung  nicht 
notwendig ist.

D ie von der Reichsbahn beantragte i  arilerhöhung 
is t led iglich eine Vorsichtsmaßnahme. Vom Stand
punkt der Reichsbahn-Verwaltung aus is t begreiflich, 
daß sie sich gegen einen etwaigen Verkehrsrückgang 
sichern w ill. Ebenso verständlich ist, daß sich die
jenigen Stellen, die in  erster L in ie  n icht die Ge-

M
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schäftsliage der Reichsbahn, sondern die volksw irt
schaftliche Bedeutung ih re r T a rifp o litik  im  Auge 
haben, wie der Reichstag, das Reichsverkehrsministe
rium  und das preußische Handelsministerium, gegen 
eine Tariferhöhung sträuben. E i is t also denkbar, 
daß die Reichsbahn an die im  Dawesplan fü r den 
F a ll von Meinungsverschiedenheiten vorgesehene 
Stelle, das Reichsbahngericht, appellie rt, um die 
Tariferhöhung gegen den W illen  des Reichs durch
zusetzen.

Dabei dürfte  sie der Gedanke leiten, daß die 
Spanne zwischen notwendigen Ausgaben und mög
lichen Einnahmen zu eng geworden ist, und daß sie 
größerer Bewegungsfreiheit bedarf, als ih r unserer 
Rechnung nach geblieben ist. Ihre Befürchtungen 
wiegen um so schwerer, als das Reichsfinanz
m inisterium  die Rückzahlung eines Kredits von 
80 M ili. RM fordert, den die Reichsbahn im  Rahmen 
des Arbeitsbeschaffungsprogramms erh ielt und der 
je tz t die Finanzierung des außerordentlichen Etats 
fü r 1928 ohne Inanspruchnahme von Anleihem itteln 
gestatten soll.

D ie Vorsicht der Reichsbahn-Verwaltung w ird  
verständlich, wenn man die gegenwärtige Konjunk
turlage berücksichtigt. E in langsamer Rückgang der 
K on junktu r lieg t im  Bereich der M öglichkeit, zu
mal, solange der Z u tritt zum ausländischen K ap ita l
m arkt w eiterhin deutschen Kreditnehmern versperrt 
b le ibt. S tellt man die Rückzahlung des 80 M ilk  
RM -Kredits in  Rechnung, so stehen der Reichsbahn 
zur Deckung von Mindereinnahmen gegenüber dem 
V orjahr nur die bisher erzielten Mehreinnahmen 
von wohl etwa 80 M ilk  RM zur Verfügung, und 
wenn die bisher geübte P o litik  übermäßiger 
Reservebildung beibehalten w ird, die auch in 
diesem Jahr wieder zur A u ffü llung  der gesetzlichen 
Reserve zwingen würde, bliebe sogar bei E in
nahmen, w ie sie im  V orjahr erzielt wurden, noch 
ein ungedecktes D e fiz it von 20 M ilk  RM.

Maßnahmen, welche die Finanzlage der Reichs
bahn erleichtern, sind hiernach berechtigt. Keines
wegs sollte der Weg der Tariferhöhung beschriften 
werden. Denn die Reichsbahn darf auch fü r die 
Zukunft m it einer stetig, wenn auch langsam fo rt
schreitenden Verkehrsentw icklung rechnen. Ferner 
w ird  ih r großer Pensionatsetat, den sie fü r die 
Gegenwart — wohl etwas reichlich — auf 500 M il
lionen RM jä h rlich  beziffert, von J ahr zu J ahr einen 
natürlichen Rückgang erfahren. Eine Tariferhöhung 
aber würde sicherlich n icht den vorübergehenden 
C harakter haben, den die gespannte Finanzlage der 
Reichsbahn trägt. Außerdem erschiene uns gegetf- 
w ärtig  eine Tariferhöhung besondere bedenklich, 
w e il d ie nächste Zukunft hohe Anforderungen an 
die internationale W ettbewerbsfähigkeit der deut
schen W irtschaft s te llt und eine Erhöhung der Güter
tarife  eine schwere Belastung ist.

Etwas anders liegen die Dinge bei den Personen
tarifen, und h ier sehen w ir die erste M öglichkeit, die 
Einnahmen der Reichsbahn zu verbessern. W ir 
haben seinerzeit (vgl. Jahrg. I I I .  Nr. 45, S. 1720) die

Pläne besprochen, das Zweiklassensystem etwa ,a 
der von D irekto r K itte l vorgeschlagenen Weise el_11 
zuführen, jedoch da rf der sehr erhebliche Beruf®" 
verkehr in  der IV . Klasse keine Verteuerung erfahren- 
Nach K itte ls  Berechnungen würde a lle in  der Fortfa» 
der zweiten Klasse einen jährlichen Verlust v0tl 
30 M ill. RM ersparen, und die E inführung eines ¿ll 
Schlags auf die beschleunigten Personenzüge e*°e 
Mehreinnahme von etwa 15 M ill. RM bringen. i  erj^ r 
würde diese Umstellung auf Jahre hinaus die 
Schaffung neuer Personenwagen ersparen. ly  
1 ¡egt die M öglichkeit vor, etwa ein Fünfte l der 
einnahmen herauszuwirtschaften, ohne 'daß v01 
w irtschaftliche Schädigungen eintreten müßten.

M it solchen Ersparnissen a lle in  is t es aber 
getan. Auch das Reich darf sich n icht danut h5 
gnügen, die Tariferhöhung abzuschlagen, sonde 
es muß sich bemühen, die Reichsbahn zu e n t l^ j f1' 
In  Betracht kommen h ie rfü r dre i Maßnahmen, p 
Reich hat sich fü r die Dividende der auf dem f rel 
M arkt untergebrachten Vorzugsaktien der ReicF^ 
bahn verbürgt. D er Reichsfinanzm inister sollte - 
Reichsbahn eine verbindliche E rklärung abgeben, ua 
er bereit sei, fü r das laufende Jahr die Vorzugsaktie^ 
Dividende ¿ius Reichsmitteln zu zahlen, falls 
Reichsbahn n ich t in  der Lage sein sollte, sie 
übrigen. Es handelte sich dabei um etwas u . 
25 M ilk  RM. In  engem Zusammenhang dam it ®te 
die zweite Maßnahme, die w ir empfehlen möchte11 
Das Reich sollte vorläufig auf die Vorzugsaktie^  
Dividende der Reichsbahn verzichten oder 61 ^ 
bereit erklären, statt ih re r SchuldversohreibunfF 
oder weitere Vorzugsaktien der Reichsbahn zu a 
nehmen (rund 50 M ilk  RM). D rittens sollte ® 
Reichsfinanzminister auf die Rückzahlung 
HO M ill. RM-Darlehens in  diesem Jahr verzieht*’^

Insgesamt kommt bei diesen dre i Maßnahmen 
Betrag von etwa 150 M ill. RM in  Frage. Seine A a 
bringung durch das Reich wäre schwierig, ph 
nicht unmöglich. Der Reichshaushalt fü r 1928 ha ^ 
ihn nach den optim istischen Einnahmcschätzuug ̂  
des Reichsfinanzministers tragen können, wenn n) 
das „Notprogramm.“ angenommen worden ^  
(Vgl. N r. 15, S. 500.) Jetzt bleiben fü r seine Deck ^  
noch die folgenden Auswege: Der Haushaltsp 1ilJ1 - 
rücksichtigt n icht die Mehreinnahme, die e'ch  a,,r
der Verkürzung der Stundungsfristen ¡bei

atu"Tabaksteuer e rg ib t Daraus würden sich ^  u 
scheinlich die 25 M ilk  RM erzielen lassen. Im  n, 
kann außerdem ein Te il der 27 M ill. RM 
gezogen werden, die in  den Etats fü r 1927 und_ ^  
ausdrücklich vorgesehen sind fü r den F a ll, dal- ^  
Reich aus seinen Garantien in  Anspruch genom1  ̂
werden sollte. Der Verzicht auf die Vorzugs® 1 ̂  
Dividende ließe sich, wie w ir an anderer Stelle a . 
führen (vgl. S. 543) durch Mehrerträge des ^ raH^  
weinmonopols decken. Um die Rückzahlung 
80 M ilk  RM -Krcdits hinauszuschieben, jnüßf® 
Reichsfinanzminister von seinem Recht, die a , 
ordentlichen Ausgaben zu beschränken, Gebr  ̂
machen.. Insbesondere sollten die Ausgaben fü r
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den ê ra^ en >̂au möglichst vö llig  suspendiert wer- 
wä ' 68 sidh dai>ei um fast 60 M ill RM handelt,
zuxn d 'e&e Weise möglich, die 80 M ill. RM
niggg zu kompensieren. Weitere Erspar-
8e«Ueh * U Cn dann bei den einmaligen Ausgaben 

R ' v'erdca- Untragbar wäre es jedenfalls fü r 
bahn k -  nioht> m it ™nd 150 M ill. RM der Reicbs-
Zu r iic k g e h e nS<?n’ W6nn die Verkebrseinnahmen

Rolfen6 nWedere -Möglichkeit, der Reichsbahn zu 
^ektuns ldarin, daß die Abgeltung ihrer
beläuft . die Reichs post erhöht w ird . Diese 
sieh die^p- ' ^ zt aud etwa 90 M illi. RM jäh rlich . Da 
wickelt h '.nanz' aSe der Reicbspost sehr günstig ent- 
lionen £■• a ,Ware ein. Mehr von einigen Dutzend M il- 
kbnnte T  6ie S* r w°h l zu ertragen. D ie Reichsbahn 
soncnye' l 11/ 1 aUß d®ui E rtrag einer Reform des Per- 
erhdhten 7 p ’ aus den Reichsbeihilfen und aus 

Ölungen der Post fast den ganzen von ih r

gewünschten Betrag von 250 M ill. RM erzielen, wo
bei fre ilich  die finanziellen O pfer des Reichs erst 
in  letzter L in ie in  Betracht kommen sollten.

Wenn also auch eine Tariferhöhung der Reichs
bahn überflüssig ist, so sind doch andere H ilfsm aß
nahmen fü r sie erwünscht. Sie können ih r in  aus
reichendem Maße gewährt werden. D ie Reichsbahn 
hat es leider versäumt, sich nach diesen anderen 
M öglichkeiten umzueehen, sondern sie hat sich von 
vornherein auf die u ltim a ratie d ie Tariferhöhung, 
festgelegt. Es is t je tz t die Aufgäbe des Reichs, sich 
gütlich m it ih r zu einigen. M it dem bloßen E in
spruch ist es aber n icht getan. D ie w ichtigste A u f
gabe der deutschen Y erkehrspolitik besteht darin, 
der deutschen W irtschaft b illige  Eisenbahntarife zu 
erhalten, was n ich t immer beachtet wurde. Jetzt 
wo die Reichsbahn finanzie ll in  eine kritische Lage 
gekommen ist, sollte nichts versäumt werden, was 
diesem Ziel der Verkehrspolitik förderlich ißt.

%ntltrfje 2íufít00É otó Mittel öec ßonjunfiutpoltttf
t3on Uijepraltöent x>t. frítt tty » / geftfjáftófüfaenfiem ttocfiatt8ámítgltefl 8eá Deutzen ^täötefagd

Bei der Bedeutung des öffentlichen Bedarfs als l  aktor im wirtschaftlichen 
Leben Hegt es nahe, durch Vergebung der Behördenaufträge meiischauende 
Konjunkturpo litik zu treiben. Daß es bisher nicht gelungen ist, diesen 
Gedanken auch nur teilweise zu verwirklichen, liegt an der Eigenart der 
deutschen Verwaltungsorganisation. Zur Beseitigung des gegenwärtigen 
Planlosen Zustands im öffentlichen Vergebungswesen sollte eine dauernde 
Fühlungnahme der verschiedenen Gemeinde-, Landes- und Reichsbehorden 

^  miteinander erfolgen. Die Städte sind sicherlich grundsätzlich dazu bereit.

f lUssnn^  Erörterung der M öglichkeiten einer Beoin- TT“  ™ k lü run^
Dichtung 6r ' vdrtscbciftl ichen Entw icklung in  der 
ScLrt>anbu y'nCr Abschwächung der Konjunktur- 
e.iner p/nn<?eno?ew in ilt oeit einiger Zeit das Problem 

G lichen i i ^ en Eergebung von Aufträgen der 
s’chtspUl)i , ünd von volksw irtschaftlichen Ge- 

‘̂ ufgab < n ÖUS an ®edeutung. 
iauH einmal <|lrier planmäßigen Vergebungs-Politik 
liehen Auft ••16 gL?iehmäßige Verteilung der öffent- 
aishep übt; ,p*^e Lber das ganze Jahr sein. Bei dem 
deckurig .„C. ^ erfahren der öffentlichen Bedarfs-
trage ajjn ..f1' 1̂ n d¡e öffentlichen Arbeiten und A uf-
der

e a, ] ] u|e oxientliehen Arbeiten una am - 
"''r Uauskan 'cE alsbald nach der Verabschiedung 

Un,d anß~er..,e fast gleichzeitig in  A uftrag gegeben 
Un Ge-tyg^^ Die Fol ne ist. daß fü r die beteilig-

~ßt, dem .ä .—  - 11’ "  uu———i -*—
dahreg •C aan den letzten Monaten des Haus- 
*" ’ ’ 11 denen an sieb eine sadsonmäßige A,fa

des T>- ------  - • " T- ■

giOTcnzeiug in  u m a g  gegcuj-ci 
_ ^vvfni. D ie  Folge ist, daß fü r  die be te ilig  

U n tr itt deiY,0 zunacfast ein unerw ünschter A u ftr ie b

nhtvächnjin. aaien au wiun eine sausoumaistgo -
aehaift einz , c,es Beschäftigungsgrades der W ir t-  

f o lg P r  n * » * * .  e in  um  so s tä rke re r R ück- 
,f’rg<bungh0 faadsätze fü r  die D u ro h fü h ru n g  e iner 

^ W a n k im ^ 0 d ‘e geeignet ist, derartige
d 'e B e i c h t nacdl M ö g lich ke it zu verm eiden, ha t 
.Eü®dschreiib^lerUns Eei>eits im  Jahre 1926 in  einem 
dn erhehlic j,”  an <Ee Länder aufzuste llen  versucht. 

^ ea ist a ll L laLRßoher E rfo lg  d ieser Bem ühun- 
Seivescn ei b isher n ic h t zu beobacht:e n

Um zu grundsätzlicher K lärung des Problems zu 
gelangen, muß die Betrachtung über den begrenzten 
Zeitabschnitt eines Jahres hinaus auf den gesamten 
Ablauf der wirtschaftlichen Entwicklung ausgedehnt 
werden. Bei der Bedeutung des öffentlichen Bedarfs 
als Falktor im  w irtschaftlichen Leben lieg t der Ge
danke nahe, durch Vergebung der Behördenauftrage 
weitschauende K on junktu rpo litik  zu treiben, indem 
in  den Zeiten des Konjunkturaufstiegs ein T e il der 
a lljährlichen öffentlichen Aufträge zumdkgehalten 
w ird , um jeden unerwünschten A ntrieb zu ver
meiden. In  den Depressionszeiten könnten dann die 
ohnehin erfolgenden Beschaffungen und Arbeiten 
verstärkt werden, um die Nachfrage nach Waren 
und Leistungen zu steigern und so die W irtschaft 
anzukurbeln. D ie Bedarfsdedkung der öffentlichen 
Hand scheint durch die E igenart ih re r M ittelbeschaf
fung,, die sie in  gewissem Ausmaße von der au - 
und absteigenden Entw icklung der Volksw irtschaft 
unabhängig macht, fü r eine derartige K on junktu r
p o litik  besonders geeignet. Daß es bisher n icht ge
lungen ist. diesen Gedanken auch nur teilweise zu 
verw irklichen, lieg t in  der Eigenart der deutschen 
Verwaltungsorganisation begründet. Sämtliche 
Reichsressorts, die Länder, die Gemeinden und neben 
ihnen Reichsbahn und Reichepost betreiben eine selb
ständige Beschaffungspolitik; jede Gesamtiibersicht 
über A rt. Menge und Zeitpunkt der Vergehnngen fe h lt.
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Die Untersuchung dieser Vorfragen, von deren 
K lärung die Durchführung einer planmäßigen Ver- 
gebungspolitiik abhängt, beschäftigt seit dem Sommer 
vorigen Jahres einen Ausschuß des Vorläufigen 
Reichswirtschafterato, zu dessen Beratungen Ver
tre ter der Reichs- und Staatsministerien, der Reichs
bahn und Reichspost sowie des Deutschen Städte
tages alle Sachverständige zugezogen sind.

W ill man versuchen, die fü r die Sachaufträge der 
öffentlichen Hand aufgewendeten M itte l zu erfassen, 
so kommt man fü r Reich und Länder fü r das Jahr 
1927 auf eine Zahl von etwa 3 bis 3% Milliarden. 
Davon e n tfä llt rund die H ä lfte  auf die Reichsbahn. 
Eine Gesamtsumme der fü r das öffentliche Ver
gebungswesen etatsmäßig gegebenen M itte l der 
Kommunalverwaltungen anzugeben, ist ¡zur Zeit 
n ich t möglich. Berechnet man die fü r 1925 von den 
kreisfreien Städten fü r Hoch- und Straßenbau au f
gewendeten E tatsm ittel, so ergibt sich eine Summe 
von rund 1 M illia rde  RM.

F ür eine zeitliche Verlegung ist naturgemäß nur 
ein gewisser T e il der a lljährlichen öffentlichen A u f
träge geeignet. Gerade auf dem Gebiet der Bau
w irtschaft haben sich zahredche Städte in  den letzten 
Jahren m it E rfo lg  bemüht, eine zeitliche Verteilung 
der Aufträge herbeizuführen. Der erheblichste 
laufende Bedarf der Verwaltungskörper is t zeitlich 
gebunden. Eine grundsätzliche Untersuchung des 
Vergebungsproblems müßte sich deshalb zunächst 
auf die Feststellung derjenigen Aufträge, die ver
schiebbar sind, erstrecken. In  ¡zweiter L in ie  kommt 
dann der Versuch, eine regelmäßige Fühlungnahme 
zwischen den Vergebungsbehörden zu erreichen. Aus 
dieser Fühlungnahme w ird  sich dann, soweit möglich, 
ein Austausch der Erfahrungen bei der Bedarfs
deckung entwickeln.

Innerhalb einzelner Behörden sind Ansätze hierzu 
bereits vorhanden. So e rfo lg t die Beschaffung der 
Brennstoffe fü r die Berliner Reichsbehörden zentral 
durch das Reichsfinanzministerium, im  übrigen 
durch die Landesfinanzämter. Soweit es sich um 
Beschaffungen, die durch die Landesfinanzämter 
vorgenommen werden, handelt, finde t ein E rfah
rungsaustausch m it der Zentralstelle statt. Ähnlich 
liegen die Dinge im  Preußischen M inisterium  des 
Innern, das fü r einen T e il des Bedarfs sowohl eine 
temporäre Verteilung als auch eine Zentralisierung 
der Beschaffung vorgesehen hat.

F ü r die Städte is t eine zentrale Beschaffung 
wegen der Verechiedenartigfceit des Bedarfs und des 
Materials n ich t möglich. Für die kommunalen Ver- 
sorgungsbetriebe is t der Versuch zentralen E inkaufs 
gemacht worden. E r hat sich fü r einen T e il der 
Betriebe n ich t bewährt, während fü r  andere Be
triebsgruppen gute Erfahrungen vorliegen.

Innerhalb der einzelnen Kommunalverwaltung 
findet selbstverständlich ein regelmäßiger E rfah
rungsaustausch statt. Insbesondere besteht zwischen 
den Haupteinkaufsstellen und den dezentralen Be
schaffungsabteilungen im  allgemeinen eine enge

Nr.

Verbindung, die einen möglichst w irtsch a ftlich 11 
E inkauf ermöglichen soll. H ie r werden auch aCl 
leichtesten R ichtlin ien aufgestellt werden können 
E in Versuch is t bereits gemacht durch E in fuhr1111̂  
der Reichsverdingungsordnung auch bei den Ko®1 
munalVerwaltungen, die, wenn sie auch noch 
durchweg zur Annahme gelangt ist, in  zunehmend 
Maße zur Anwendung kommt.

D ie Organisation des Einkaufs is t in  den St» 
Verwaltungen sehr verschieden geregelt. Verein®0  ̂
besteht eine s tra ff zentralisierte Einkaufsorga” 1®  ̂
tion. Fast überall w ird  der Bureau- und Kan® 
bedarf zentralisiert beschafft, desgleichen auch 
Krankenhauebedarf (ausschließlich Lebensmittel) 
wie der Schulbedarf.

A u f Anregung des Reichswirtschafteministeri® 
haben sich die Städte bereit eoklärt, an einer Bedang 
Statistik fü r die wichtigsten A rtike l mitzuarbe1 e 
um so zu dem Versuch, einen Überblick über 
K onjunkturentw icklung von der Bedarfsseite her 
erhalten, beizutragen.

Von: einer Reihe von Städten w ird  bereits 
Versuch gemacht, Aufträge so zu vergeben, daß 
Lage der K on junktur Rechnung getragen w ird. U1 
Maßnahme kann sich jedoch n ich t allzu stark a ,̂  
w irken, da daß örtliche W irtschaftsgebiet, da® 
folge der Eigenart des kommunalen Bedarfs b61 
regelmäßig wiederkehrenden Aufträgen eine bc® 
der Bedeutung besitzt, n icht groß genug ist, am & 
W irtschaftslage durch örtliche Aufträge alleia a 
reichend zu ¡beeinflussen. '

Von der M öglichkeit des Vorgriffes und der U, 
tragung von Restm itteln w ird , soweit es durch! 
bar ist, ausgiebig Gebrauch gemacht. A llerd111® 
muß der V o rg riff mehr und mehr auf Sch'vl€^ r 
keiten stoßen, wenn Jahr fü r Jahr Änderungen ^  
Gesetze vorgenommen werden, w ie z. B. des Eia»11 
ausgleichsgesetzes. ^

D ie Beseitigung des gegenwärtigen planlosen 
Standes im  öffentlichen Vergebungs wesen li'e» j ß  
Interesse der Behörden wie der Gesamtwirte6 
Dadurch, daß die verschiedensten Stellen gleich®6 
Aufträge vergeben, ohne Kenntnis voneinander^, 
besitzen, t r it t  eine zeitweise überhäufte A o f^
erteilung ein, die fü r die Vergebungsbehörden i,
w irtschaftliche Preissteigerungen, fü r die t-’̂ jjc h  
W irtschaft durch künstlichen Anreiz zu 
zusammengedrängter Produktion Störung der 'W JJ) 
Schaftsentwicklung bedeutet. Das Ziel muß 
die öffentliche Bedarfsbefriedigung in  den D  ̂
einer die V olksw irtschaft vor den Schäden der K 
und Überspannungen bewahrenden W irte6 1 ^  
P o litik  zu stellen. E in wesentlicher Fortschritt 
bereits erreicht, wenn es gelänge, eine dau ^  
gegenseitige Fühlungnahme der verschiedenen j  
gleichen O rt ansässigen Gemeinde-, Lande®- 
Reichebehörden herbeizuführen. D ie Stad e 
sicherlich grundsätzlich bereit, sich an <2t'ner? 0ffei1 
artigen Gedankenaustausch zu b e m S. n ^  
auch dam it ein Stuck praktischer Verwa 
reform arbeit zu leisten.
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Ein streitiger Zivilprozeß ist seinem wirtschaftlichen Wesen nach ein Ersatz 
fü r die gescheiterte oder aussichtslose private Einigungsverhandlung. Er 
müßte also wenigstens annähernd den gleichen geschäftlichen Nutzeffekt 
haben, wie diese, d. h. binnen weniger Wochen die entstandene Differenz 
defin itiv  beilegen. Die Prozesse ziehen sich aber meist schon in  der ersten 
Instanz viele Monate hin. Durch das Berufungs- und Revisionsverfahren 
kann das Leben eines Prozesses auf zwei bis drei Jahre verlängert werden. 
E>as ist fü r die W irtschaft unerträglich. Wenn die Justizkrise nicht einen 
noch größeren Umfang erreichen soll, tu t Abhilfe dringend not. A lle Kreise 

der W irtschaft haben ein Interesse an einer raschen Rechtsprechung.

^tzen sieZW<k ^ au)̂ eute in  D ifferenzen geraten, so 
ktre itfra„  Sl j  zusammen und verhandeln über die 
«uch ein» V  • ^en meisten Fällen gelingt dann 
eioej «“ ¿Hing. In  keinem F a ll aber kann
dein er 1 nen die Verhandlung verschleppen, in - 
°r'entiert. ? fgenü^er Einwendungen sich fü r un- 
11 Ur eukze« 1 °^er indem er seine Argumente
^e r so Ve j e(le r Verhandlung eins, vorbringt
^ h r selir, *ii r ’̂ w ürde sein geschäftlichee Ansehensehn n™*11’ wurcle sein geschäftlichee Ansehen 

• ^ (rlie*e“ . Der seriöse Geschäftsmann 
Senau, ehe er eich an 'den Verhand- 

^Uge dy ZE und verhandelt die Sache in  einem 
k’Uner, E ie D ifferenz is t normalerweise

Gan2 an;,ger Wochen erledigt, 
haften et0 ^'rozeß, und zwar auch im  entst
e h e n  de161 1f eQ ^ rozeß- Daß bei unstreitigen 
liehe Ver£r ,Zauiungeunwillige Schuldner das staat- 
Seifier k] rCQ Srob mißbrauchen kann, um sich 
entziehen rC+ ^ahlungspflicht möglichst lange zu 
r i°ht hat' -18 ®ch°n schlimm genug. Aber das Ge- 
UQd Qe . Fällen m it A nw alt, Auskunftei

zusammen überhaupt nur 
' eriahreits ^  e n̂er Inkassostelle; die Mängel dieses 
^Klirrt ßicTi iTn«,nliTA7iAT» iKpfipi-fi tr.pin V iel’Ulme ist

sen sich unschwer beseitigen. V ie l 
es- daß auch der seriöse Prozeß um 

jen , von dem h ier alle in 
solche Mängel aufweist. Nach^ e®etz Und51 r  S°-^’ mlche Mängel aufweist. Nach 

läge and d ^ er'cEtsgebrauch liegen zwischen der 
fpOn ®ui ersten und allen weiteren Terminen 

OQaten- l(C , aDjge Pausen von vielen Wochen und 
jv°rdeö) daß i 68 i®I beinahe selbstverständlich ge- 
'chen UriZI1i-,- er Eolclagte diese meist in  mensch- 
¡̂I1VerTncicj]j / ins l’cbkeiton begründeten, teils auch 
, '&r zu seine enp ^ ausen ausnutzt, um den Kläger, 

aldige Ent»11!, ■ ^  kommen oder wenigstens eine 
Zieher, - eidung erreichen w ill, durch H in -

So erw idert er auf die__ , Zu machen.
ölailgt er 6„- 66 ^Idgers erst im  Term in selbst; 60 
^°ndern erst Einwendungen n ich t auf einmal, 

A nw alt aElich und verstreut vor, so nim m t

zweckt ¿ i<f t  B
bei d e m ^ 101̂

eh und verstreut vor, so nim m t 
mündlichen Darlegungen des 

sofort Stellung, sondern e rw irk t 
lg von Inform ationen Vertagungj.  ° in iorm ationen Vertagung

le^es a r allzu bere itw illigen G ericht; und
ÜTlstiechen p  &r *^1» noch je tz t beherrscht

r r mzipiea — • ~ •• •aus einer Zeit, in
von
der

Schnelligkeit noch nichts, ängstliche Beschränkung 
des Gerichts auf die form al-juristisch erheblichen 
TatbeetandöTnomente alles war, die notwendigen 
Beweise nur stückweise, ßftatt ß id i ent&chluß- und 
verantwortungsfreudig in  einer Verhandlung unter 
gleichzeitiger Zuziehung der Parteien und aller 
Zeugen und Beweisstücke ein abgerundetes B ild  des 
S tre itfa lls  zu verschaffen, selbst auf die Gefahr hin, 
daß ein Zeuge zuviel vernommen w ird . A u f diese 
Weise besteht ein Prozeß sta tt aus einer einzigen 
Verhandlung aus einer ganzen Reihe von Terminen, 
zwischen denen fast immer Wochen ungenützt ver
streichen. Ungenutzt, denn fü r  die Inform ation an 
den A nw alt und die Verarbeitung der Inform ation 
zum Schriftsatz werden doch fast stets nur ein, zwei 
Tage verwendet, die ebenso ausreiöhen w ie fü r die 
Durcharbeitung beim Gericht. So zieht sich der 
Prozeß viele Monate hin, bis der Kläger dann 3 bis 
4 Wochen nach dem Schlußterm in bestenfalls ein 
obsiegendes U rte il in  der Hand hat, 'das der Beklagte 
m it der begründeten Berufung anzufechten minde
stens zwei weitere Monate sich Zeit nehmen kann, 
dam it dann am Oberlandesgericht das ganze Ver
fahren m it noch v ie l längeren Pausen noch einmal 
w iederholt w ird , ganz abgesehen von der M öglich
ke it einer Revision an das Reichsgericht, durch die 
das Leben eines Prozesses auf zwei bis dre i Jahre ver
längert w ird . D er Unterliegende muß fre ilich  fü r 
die Prozeßzeit Zinsen zahlen. Aber das entschädigt 
den Kläger n icht fü r die lange Lücke im  Betriebs
ka p ita l; ganz abgesehen davon, daß häufig genug 
der Schuldner während des Prozesses seine 
Zahlungsfähigkeit verlie rt.

E in  stre itiger Zivilprozeß is t seinem w irtscha ft
lichen Wesen nach ein Ersatz fü r die aus irgend, 
welchen Gründen gescheiterte oder aussichtslose 
private  Einigungsverhandlung. D ie ideale Forde
rung wäre daher, daß er wenigstens annähernd den 
gleichen geschäftlichen N utzeffekt hätte w ie diese, 
also binnen weniger Wochen die entstandene D iffe 
renz d e fin itiv  beilegt. D ie W irk lich ke it b le ib t aber 
h in te r diesem Ideal zu w eit zurück. Zeit ist Geld, 
näm lich die M öglichkeit zu neuen Geschäften. W ill 
der Kaufmann n icht zum Kohlbaas werden, so kann 
er sie deshalb fü r a lte D ifferenzen nur bis zu einer 
gewissen Grenze verwenden. Von da an is t es öko-
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nomischer, in  den alten Differenzen nachzugeben, 
um Zeit und K ra ft fü r neue Geschäfte zu gewinnen. 
Dieser „obere Prozeitpunkt“ , in  dem es vorte ilhafter 
ist, auf den Prozeß auch bei bester Rechtslage, ein
fach zur Zeitersparnis zu verzichten, w ird  durch 
das geltende Verfahren zu o ft erreicht. Das ist ein 
schwerer Mangel.

Zwar ist ist es volksw irtschaftlich erwünscht, die 
Zahl der Prozesse möglichst zu vermindern. Aber 
das d a rf natürlich  n icht durch Unzulänglichkeiten 
der Prozeßordnung erzwungen werden.

Prozessieren is t an sich schon in  erheblichem 
Grade unw irtschaftlich , w eil unsicher. Denn wer 
die Entscheidung einer D ifferenz einem nach Fähig
keit und Charakter unbekannten D ritten , dem 
Richter, überläßt, s ta tt sie in  einem Kompromiß m it 
seinem Geschäftsgegner zu suchen, begibt sich 
schon ins Ungewisse. Aber selbst bei guten Q uali
täten des Gerichts b le ib t der Ausgang unsicher. 
Denn die rechtliche w ie die moralische Beurteilung 
eines Tatbestands ist nur zum kleinsten T e il eine 
abstrakt logische sichere Funktion, is t vielm ehr aufs 
stärkste von irrationalen K räften abhängig, d ie in  
jedem Menschen andere ve rte ilt sind und fü r die es 
besonders in  schwankenden Zeiten einen objektiven 
Maßstab n icht gibt. O ft aber gelingt es nicht ein
mal, dem G ericht auch nur den w irklichen Tat
bestand vorizuführen, da dies von dem w irtscha ft
lichen Verständnis und der Fähigkeit des Richters, 
Zeugen zu vernehmen, albhängt.

Eine Maschine, deren N utzeffekt schon an sich 
derartig  unsicher ist, muß wenigstens rasch und 
le icht laufen und d a rf n icht m it Reibungen schwer 
und langsam und ruckweise arbeiten.

D ie Folge is t eine weitgehende Abkehr vom 
ordentlichen Zivilprozeß, die bedenklich, aber auch 
verständlich ist. Denn welcher Geschäftsmann 
kann sich darauf einlassen, sein Recht in  einem Ver
fahren zu verfolgen, daß ihn zu zahllosen Be
sprechungen m it seinen Anwälten, zur Ausarbei
tung immer neuer Schriftsätze, zur Teilnahme an 
vielen Verhandlungen und Zeugenvernehmungen 
m it o ft stundenlanger W artezeit nötigt. Zum Teil 
hat sich die W irtschaft selbst geholfen durch p r i
vate ständige Schiedsgerichte, die, von Verband zu 
Verband generell vereinbart, durch rasche Entschei
dung in  einer Instanz sich o ft bewähren. Wo sie 
fehlen, besteht eine Lücke. Der Kaufmann scheut 
sich -mehr und mehr, sein Recht bei den staatlichen 
Gerichten zu suchen, eine neue Justizkrise, -die in  
den letzten Monaten einen großen Umfang erreicht 
hat.

W ie kann man -dem abhelfen? Der Staat selbst 
hat im  vorigen Jahr auf dem w ichtigen Teilgebiet 
der sozialen D ifferenzen -durch das Arbeitsgerichts
gesetz ein neues Prozeßverfahren geschaffen. Neu 
vor allem deshalb, w e il es eine ungemein rasche und 
stra ffe  Erledigung des Streits erm öglicht und in  der 
Praxis nach den bisherigen nun halbjährigen E r
fahrungen auch tasächlich in  weitem Maß erreicht. 
D ie w ichtigsten M itte l hierzu: Beseitigung der über
flüssig langen Fristen; wesentliche Verstärkung der

prozeßleitenden Befugnisse des Vorsitzenden 11 
vor allem Verpflichtung desselben, die m ü n d ig  
Verhandlung ohne Bindung an die Parteianträge 
vorzubereiten, „daß sie möglichst in  einem Ter81' 
zu Ende geführt werden kann“ ; Zwang auf nei 
Parteien zur sofortigen Vorbringung a lle r Arg8 
mente; Einschränkung von Form alitäten; Tende 
zur persönlichen Verhandlung m it den P arte i^ ’ 
die noch heute im  Zivilprozeß die einzigen Beten 
ton sind, die das Gericht, so unglaublich es 
häufig überhaupt n icht zu sehen bekommt. 
schließlich Tendenz zur gütlichen Beilegung 
Streits. AU dies bedeutet eine höchst begrüße 
werte Abkehr von dem P rinzip der Parteiherre-ch8

be-über den Prozeßstof-f und das Verfahren, 
unseren ordentlichen Zivilprozeß noch immer 
herrscht, und in  W ahrheit, w ie gezeigt, den ' e  ̂
schleppungsmanövern Tür und Tor öffnet. 
hat d ie Novelle von 1924 die Prozeß! ei tungßUia/ : 
des Gerichts verstärkt, aber -die Gerichte rnaCl1 
davon nur einen recht unzureichenden Gebrauch- ^  

Eg wäre dringend erwünscht, sowohl vom Ŝ 8-8 
punlkt der W irtschaft aus, wie im  Interesse des A 
Sehens der staatlichen Justiz, auch die nun 50 Ja 
alte Zivilprozeßordnung in  gleichem Sinne v°n 
vielen alten Formhindernissen zu befreien, d« 
Entbehrlichkeit -die Verwaltungs- und die Ste8 „ 
gerichtsbarkeit zeigen, und -es m it einer energis® ■' 
Prozeßleitung auszustatten, so daß -der Prozeß 
einem Tempo durchgeführt werden kann, das 
w irtschaftlichen Erfordernissen unserer Tage 
u icht einer verklungenen Zeit entspricht. -

Entscheidend aber sind natürlich  auch hier ^  
not measures. D ie Mängel unseres heutige11 -
zesses ließen sich auch ohne Pa ragra phen ander8 
vermeiden; und der Kläger oder sein A nw alt ^  
bei der Empörung über die Verschleppung®!8 
des Beklagten sich prüfen, ob sie n icht auch u* -e 
seits -in einem -früheren Prozeß, wo sie Bek* 
waren, a llzu unbedenklich von den ĝ e* ^  
M öglichkeiten Gebrauch gemacht haben, 'die 
geltende Prozeßverfahren und mangelnde _ ^  
sehlußfreudigkeit der R ichter ihnen zur Hinzie 
ihres damaligen Gegners bot. Aber diese ßehle<T  n 
Eigenschaften der Kläger und ih re r Anwälte  ̂
n icht durch vermeidbare Mängel der Gesetze ^  
Betätigung noch geradezu angereizt werden; 11 n ^c( 
Zeit jedenfalls m it ih re r starken Lockerung a ^ 
inneren Hemmungen kann auf die Erziehung ,ctu 
Gesetze n icht verzichten. ^

Erscheint so die Gesetzesänderung fü r  d ie 
Seite der Prozeßbeteiligten, näm lich die Paf  (jjg 
und ihre Anwälte, notwendig, so bedarf sie fb ri-ü u . C  n i u w a l l t / ,  I T v J L W Ü U U l i g 9 cWJ l U C U t t i  i

andere Seite, näm lich die R ichter, noch der & 
zung durch eine lebensvollere Ausbildung. Eiu 
großer Te il der R ichter kommt von der hß . 
Schule über die U niversität und -die H ilfs t8' 
als Referendar znm unentziehbaren und fest ^  
deten Richteram t, und -damit zur maßge'>en ̂  
Entscheidung über die schwierigsten Fragen 
dem W irtschaftkam pf und sozialen S treit, . ^  
auch nur einen Tag in  diesem -bewegten H iu
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eesgjj ^  . u'Me selbst gestählt, die Denkart, In te r-
Arbeit V Ausdrucks weise der Menschen in  der
der Sit e,nnen gelernt und die lebendige Entstehung
TatbeKfUa l011*211 erleb t zu haben, die er als fertigen j aLDeStand vom __ m- , ’ r> ,1..*<»uDeeta 1 erleht zu haben, die er als fertigen 
trag];,,] n \ V°m Sriinen Tisch aus in  Ruhe nach- 
ttiag (fi- s t e l l t .  So schwierig das Problem sein 
ßUr' -alC sr>2ß<Paische Gebundenheit des heute fast 
R ich te t j  m m ittle^ n  Bürgertum rekrutierten 
schi©hienandiSi du,rclx Ergänzung aus allen Volks- 

11 zu durchbrechen, so le icht muß es möglich

sein, die Ausbildung der R ichter durch ein p ra k ti
sches, in  der W irtschaft selbst in  irgend einer 
Stellung verbrachtes, vom Staat n icht ¡bezahltes 
Jahr wenigstens in  ähnlicher Weise zu ergänzen, 
w ie dies bei allen, anderen akademischen Berufen 
teile durch die Sache selbst — wie beim Lehrer , 
teils im  Ausbildungsgang geschieht. D ie Notwendig
ke it ist durch das berechtigte Interesse a ller Kreise 
der W irtschaft an einer raschen und lebens
kundigen Rechtsprechung in  Zivilsachen gegeben.

Sßheu ge c 1 ^ fo r t nach Beginn der deutsch-russi- 
üicht nurP'te t*"II1̂ ('TL Eeraussteilte, daß die Russen 
^^sohwer 1 ^  Ae-nhandlung über die deutschen 
■tu Ver] ClfU Un(̂  Wünsche eintreten würden, die 
sGnden v  f ês Putsch-russischen Geschäfts ent- 
^ t r  erber  |a if n’ ,s'onP rn  daß sie auch -ihrerseits m it 
f,u d|e (j e'^  ßu Wünschen, vor allem nach Krediten,

P rechn i

Z(%en s c 3 fttdu.Ch e’ncn Sr°ßen T e il der Presse, die

$ t i  öeulf^ufJtjiife ifanÖdöößcf̂ t
Öon 2>r. (ßer̂ flcä Dottalfi

Die deutschen Kredite an Rußland haben sich, wie eine nähere Untei- 
suchung der Statistik zeigt, in  einem zusätzlichen Export, vor allem von 
Fertigfabrikaten, ausgemirkt. Die Steigerung der amerikanischen Ausfuhr 
nach Rußland bezieht sich nur auf Rohstoffe, die Deutschland nicht liefern 
kann. Die Passivität des deutsch-russischen Handels ist die ßolge der starken 
Finfuhr von Agrar Produkten und Rohstoffen, die Deutschland, wenn nicht 
aus Rußland, so aus anderen Ländern bezogen hätte. Voraussichtlich 
würden neue Kredite an Rußland den Export weiterhin steigern. Die 
Redaktion stimmt nicht m it allen Ausführungen des Verfassers überein, hält 
aber den Aufsatz angesichts der vorläufig unterbrochenen deutsch-russischen 
Krediioerlumdlungen fü r so beachtenswert, daß sie ihn den Lesern nicht

vorenthalten möchte.

8ingea ^Putsche W irtschaft herantreten würden,
A u Henl) an T i " un gCn über den deutsch-russischen 

^ durch ftinAn rvrw-k ftrvn rTVil rJ.Ort* T* nPuCÄifV fl 1D
en, daß von neuen deutschen Krediten

" H t
'P A t -dic

sein könne, da sich -die bisherigen11 sehr utl r,n-11 ULC
Sew i^t hätt ltlT  ^ßr P e deutsche W irtschaft aus- 
A'tßenhami i'" ' Alan betrachtete sich die deutschen 
Putschp e zahlen und stellte fest, daß die 
264,?
329>6
ca

11 ach Rußland im  J ahre
T ill Dv, ^  betragen, habe, im Jahre 

, . RM, c "  ‘

1926
1927AUIH RlVf --- l i i i J

65 M jjj d1’ daß also lediglich eine Steigerung von 
jPen Kredit e'ngetrctcn «ei, während die Russen

Waren gekauft, wo sie am b illigsten seien, sondern 
auch politische Erwägungen spielten dabei eine Rolle. 
Nach Abbruch der englisch-russischen Beziehungen 
hätten die Russen befürchtet, -daß die Vereinigtem 
Staaten dem Beispiel Englands folgen könnten, xind 
hätten vor allem nach den Vereinigten Staaten größere 
Bestellungen gelegt, so -daß sich auch nach der 
russischen, S tatistik  — die Im porte aus den Vereinig
ten Staaten stark vermehrt hätten; sie betrugen nn 
W irtschaftsjahr 1925/1926 119,882 M ill. Rubel, im  
W irtschaftsjahr 1926/27 dagegen bereits 143,423 M ill. 
Rubel.

In  demselben Jahre, in dem die Russen den 
großen. K red it von Deutschland bekommen hätten — 
w ird  w eiterhin argumentiert, sei die Passivität im 
Handel m it Rußland noch gewachsen, denn während 

Jahre 1926 -eine E in fuh r aus Rußland vonim

T au  
di

folg-Pyl ,v° n ^60 M ill. RM bekommen hätten. 
,|pser gr0(]C CT raue’ daß. die Russen, nachdem ihnen 

!lauPt kejnt  eingeräumt worden ist, über-
^eutsohlajjjj grbPr©n Barbestellungen mehr nach 
'29,6 Yjjjj . ge egt hätten, -denn, wenn man von 
lßehr v ; , . i  ' . 500 M ill. RM abzieht, b le ib t n icht‘ * r  v i e l  t y j j  • ^  — * * * * •  i - l i i v x  t t l l J I Z I C d J L L ,  l U i V / i u / l .  x r x K s x * .*

juchte, 6o AVenn man nach -einer Begründung
Außen]la 11(1 man sie in  folgendem: Das russische 
eb, die E in f^ t0UoP °l Sehe den Russen die M öglich- 

aP'ange, ggv 1 U.’ w;aß die Auswahl der Bezugsländer 
Eäuder } 6 asbsch zu gestalten. D ie Auswahl 

c<P htspUaji jrH lK P  n icht nach re in ökonomischen 
en zu erfolgen, n ich t nur dort würden

301,5 M ill. RM einer Ausfuhr von 264,7 M ill. RM 
gegenüberstand1, hat man im  Jahre 1927 in  D eutsci- 
land fü r 432,8 M ill. RM Waren aus Rußland bezogen, 
dagegen sind' fü r 329,6 M illionen Waren nach Rußland 
ausgeführt. D ie Passivität habe sich also im  Jahre 1927 
fast verdreifacht. Deutlicher könne nicht demon
s trie rt werden, daß sich die große K reditaktion n icht 
günstig fü r -die -deutsche W irtschaft ausgewirkt 
hätte. Was die Russen -der deutschen W irtschaft zu 
geben vermöchten, sei in  -der Hauptsache neuer 
zusätzlicher Export. Dieser ¡zusätzliche E xport sei 
1927 nicht eingetreten, er würde auch in  Zukunft 
n icht eintreten, und daher -müsse man allen ihren 
Kraditw-ünschen -gegenüber ¡die größte Skepsis 
wahren,



536 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT

Diese Argumentation, die so exakt m it Zahlen 
unterbaut is t, bat gerade dadurch auf den ersten 
B lick  etwas Bestechendes fü r sich. Und doch is t sie 
re in tatsächlich in  a llen Punkten falsch oder n icht 
ausschlaggebend. W ir werden diese Behauptung so
wohl in  der Frage des deutschen Exports nach Ruß
land, w ie in  der des russischen Importes aus den Ver
einigten Staaten und schließlich in  der Frage 
der negativen Handelsbilanz Deutschlands gegenüber 
Rußland zu beweisen haben. Wenn w ir die Frage 
prüfen, ob und in  welchem Umfang sich der Russen
k re d it im  Jahre 192? in  einem zusätzlichen deutschen 
Export ausgewirkt hat, so muß vorher die Frage ent
schieden werden: wie groß ist denn der „normale“  
deutsche Export nach Rußland? eine Frage, die a ller
dings kaum exakt zu beantworten ist. E in Vergleich 
m it den Zahlen der Vorkriegszeit nützt sehr wenig; 
dazu haben sich die Verhältnisse in  Rußland zu stark 
verändert. Es hat einen Te il der Gebiete verloren, 
die, w ie Polen, in  stärkstem Außenhandelsverkehr 
m it Deutschland standen; es hat in fo lge der ganz 
veränderten sozialen S truktur in  der Zusammen
setzung seines Außenhandels sehr erhebliche Ver
änderungen aufzuweisen. Luxuspirodukte werden 
n ich t mehr eingeführt. D ie Ausfuhr der A grar
produkt© erreichte bisher nur einen bescheidenen 
Prozentsatz von der in  der Friedenszeit, da der Bauer 
selbst mehr iß t und da weiterhin, wie die letzten 
Ereignisse zeigen, ein großer T e il der politischen 
Käm pfe in  Rußland um die Ablieferung der A grar
produkte geht. So hat der russische Außenhandel 
bisher nur etwa zwei Fünfte l des Vorkriegswertes er
reicht. D ie Vorkriegsverhältnisse geben also kaum 
eine M öglichkeit fü r einen exakten Vergleich. D ie 
Handelsbeziehungen zwischen Deutschland und Ruß
land in  den letzten J ahren weisen aber so erhebliche 
Schwankungen auf, daß man auch aus ihnen nicht 
die Größe des normalen Verkehrs ableiten kann, und 
so sind denn auch die Schätzungen, w ie hoch die 
normale Ausfuhr Deutschlands nach Rußland anzu
setzen sei, verschieden. N ur in  einem Punkte herrscht 
Übereinstimmung: daß man die A usfuhrziffem  des 
Jahres 1926 n icht als normal ansehen kann, denn in  
diesem Jahre w irk te  sich in  der Ausfuhr Deutsch
lands noch der 100-M illionen-Kredit der Deutschen 
Bank in  sehr bedeutendem Umfang aus; von russi
scher Seite w ird  behauptet, in  einer Höhe von mehr 
als 60 M ili. RM, von deutscher Seite w ird  nur die 
Höhe der Summe bestritten. In  jedem Falle aber ist 
es k la r, daß man den normalen Handelsverkehr m it 
Rußland n ich t m it 264,7 M ilk  RM einsetzen kann, 
sondern nu r m it ca. 200 M ilk  RM oder etwas darüber. 
Wenn man die Z iffe r von 200 M illi. RM als G rund
z iffe r annimmt, dann haben sich die Kredite im  
Jahre 1927 in  einem zusätzlichen E xport von 
ca. 130 M ilk  RM ausgewirkt. Das is t aber immer 
noch erst ein bescheidener Prozentsatz des 300-Mil- 
lionen-Kredits — wenn näm lich die Russen den 
K red it in  diesem Jahre bereits vo ll ausgenutzt hätten. 
Das is t aber n ich t der F a ll gewesen, w ie folgende 
Rechnung beweist: Von der russischen Handelsver

tretung sind fü r das letzte V ie rte ljah r 1926 (das ist

Nr. t*

fü r die Russen das erste Q uartal des W irtscha ft' 
jahres 1926/1927) bis zum letzten Q uartal 1927 f°*' 
gende E infuhrbew illigungen gegeben worden:*)

in Millionen Reichsmark Insgesamt: | A u f K redit |

i.»
ii.

ui.
IV .

1926 ...................... 66,5 16,6
1927 .............. 96,3 31,1
1927 ............ 110,6 45,5
1927 ................ 162,9 58,8
1927 .................. 175,0 ca. 50,0

SonrtiflL.

65,2
65.1

104.1 
ca. 12S.0

Für das letzte Q uarta l 1927 is t eine Sonderau 
Stellung, w ieviel von den Einfuhrbew illigungen * 
Höhe von 175 M ilk  RM auf Kredite entfallen, nie 
gegeben. A u f Grund gewisser Anhaltspunkte, v' ie 
auch der proportionalen Beziehungen: der Bestell0̂  
gen auf Kredite und der auf Kasse, kann man 
auf ca. 50 M ilk  RM schätzen. Nun w irken eich “ ie 
russischen E infuhrbew illigungen natü rlich  nicht e° 
fo rt in  der deutschen S ta tis tik  aus. Von den K re d it1’ 
die die Russen im  letzten Q uartal 1926 in  Höhe 
16,6 M ilk  RM. erhalten haben, w irk t sich ungefäh 
die H ä lfte  erst im  Jahre 1927 aus; au f der ander0 
Seite: von den Krediten, welche die Russen im  1© .̂fie 
Q uartal 1927 abberufen haben, w irk t sich die Hm _ 
erst in  der deutschen Ausfuhr im  ernten V ie rte lj0-0 
1928 aus. Wenn man dies berücksichtigt, so haß0 
die Russen im  Jahre 1927 folgende Kredite ab beruf00’ 
die sich in  der deutschen Ausfuhr 1927 bereits zei£6° '

8,4 M illione il (das is t die eine H älfte  des
aus dem letzten Q uarta l 1926' 

31,1 
45,5

25,0 „ (das ist die eine Hälfte des
aus dem letzten Quartal 192-'

168,8 M illionen.

Die Kredite, die die Russen im  Jahre 192? ^  
berufen haben, sind also nu r um ca. 100 MiU- 
höher als die Kredite, die sie 1926 bekommen h® , 

D ie deutsche Ausfuhr in  demselben Zeitraum 
um 65 M ilk  RM gestiegen; d ie D ifferenz beträgt * 
ca. 35 M ilk  RM. Bei dieser Zahl muß aber nom 
rücksichtigt werden, daß die gesamte russische . 
fu h r im  Jahre 192? um ca. 7 % zurückgegangen 
da es die Russen m it a lle r Macht durchsetzten, ^  
diesem Jahre zu einer aktiven Handelsbilanz ^  
kommen. Streicht man auch diese 7 % noch 
b le ib t nur ein bescheidener Betrag, um den ßlC . 
Bestellungen der Russen gegen Kasse in  Deutscn 
im  Jahre 1927 verringert haben. Der 3O0-M-d'lÔ ei 
K red it hat sich also, soweit er abgerufen ' f 0, ^  
zum überwiegenden Te il in  einem zueätz1 v 
E xport Deutschlands nach Rußland ausgcvvir ^  

Im  übrigen is t es alles eher als ein Zufall, jk j;t 
Russen im  Jahre 1927 noch n ich t den gesamten ^  
abberuifen haben. Denn im  Rahmen ih re r p 
S chaftsorgan isation  haben die Kredite sehr w ^  
Liehe Funktionen. D ie Höhe der Im porte ißt J00, 
tigen R uß land  — im  Gegensatz zum Vorkriegs

* )  D ie  sta tistischen D aten, d ie  fü r  diesen A u fsa tz  wei che 
w urden, m ußten sehr m ühselig  aus der M onatsschr ■ (j j C]jUBge 
russische H ande lsvertre tung  herausg ib t, aus den es ''™ j0s
vom  W TB . und dem O st-E xpreß  zusammengestel t  werde wenB 0 
fü r  den F ortgang  der V erhand lungen n u r “ ¿ ¿ « fa ß t. “
gesamte M a te ria l, in  ü be rs ich tlich e r Fo rm  zusamm ge 
Ö ffe n t lic h k e it u n te rb re ite t w erden w ürde.
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der F taia beschließ lieh  bestimmt von der Höbe 
delg. X^0ld-e' Im  heutigen Rußland decken eich Han- 
iiRey n . ^U nngsb ilanz fast vö llig , da Rußland 
Ihgt €lne Bosten unsichtbarer Zahlungsbilanz ver
la ß  • an(ieren Seite auch passiv n icht be-
bish 66 die Verzinsung der Vorkriegsechulden
aBeEh S pe n d ie rt hat. Größere langfristige Anleihen 
ijj a^ owjetrußland bisher n icht erhalten. Wenn 
s° • , Exporthöhe daher Schwankungen eintreten, 
Sch^ n Gr gesamte Im port bedroht. Und dieses 
ta ^ iA  en Im Export erg ibt sich fast m it mathe- 
die p Sicherheit. Im  russischen E xport spielen 
Helle ^p ^^b n k a te  nur eine ganz verschwindende 
ten , r besteht im  wesentlichen aus Agrarproduk- 
Agrar ^ l^uslr^ en Rohstoffen. Der Export von 
in ggl^^d^bten. vor allem der von Getreide, ist nun 
natiirU^v, ^ e b t exakt ka lku lierbar. E r w ar es
"d rk t1C l  .auob v° r  dem Kriege nicht. Auch damals 
schopp S’°'b im  russischen E xport die starken russi- 
rUSsisc, ^Schwankungen aus. Aber die Höhe der 

^111 Porte wurde durch die Exportschwan
imp betroffen, denn die russischen K ap ita l-
iiher rU " raren damals derartig groß, daß dem gegen- 
Gewi r? Veränderungen im  Getreideexport n icht ins 
S o w  * H^len. Heute liegen die Verhältnisse anders. 
Kapn ^d land  bekam bisher von Westeuropa keine 
K a p , : - -  'T1 erheblichem Umfang als dauernde 
vop A aTl age- Und die Schwankungen im  Export 
Vork r j?ratPr°dukton sind n icht k le iner als in  der 
aUch 1.e®ezeH> sondern größer — und werden dies 
S ehw a\ak'Sekbarer Zeit bleiben. Denn neben die 
Fakto n . gen der Ernte, neben diesen „natürlichen“ 
^ben ' V e’n Politischer: das Verhältnis der russi- 
hahem ^Ue’rr' zu den heute herrschenden Maoht- 
lich ’ T® 8I°b> wie die letzten Monate sehr deut- 
der haben, in  einem starken Zurückhalten
kaQ l l w  efeni<ien Getreidemengen dokumentieren 
elPen A enn n,an gegenüber diesen Schwankungen 
expori U®s êIch schaffen w ill und n ich t zum Gold- 
' v’ePd©rLSV-re^ e ’̂ du'rch den le icht die Valuta bedroht 
deö A könnte, so muß die Verteilung der Kredite 
aagiiüsti ftchaUen- Wenn die Russen durch die 
kampa gen Ergebnisse in  der bisherigen Getreide- 
hetj-of^Ile ™ ’hren Im portplänen n icht allzusehr 
m it r] et* 'VUrden, so lieg t dies u. a. an der Umsicht, 
hahep61” S*e die Abberufung der K redite ve rte ilt

Ein
Im Beweis dafür, daß sich die Kredite
SmvirFt^p ’chcn in  einem zusätzlichen E xport aus- 
einze^ haben, ergibt eich uns, wenn w ir uns im  
rilssisrJi" f  6 l̂Usamrnensetzung des amerikanisch- 
dle BeiSn Ua ndels anseh en. W ir erwähnten eingangs 
Grünc|,e auI)I |lng, daß. die Russen aus politischen 
Staaten0 gr?Here Bestellungen nach den VereinigtenStaaten ---- njesiemungen nacn oen
hatten p. egI ond dam it Deutschland entzogen 
die einze] ®Hck in  die Handelsstatistik, soweit sie 
'̂ Icnlo^j V 1?'1 V^arengruppen sondert, zeigt uns die

C lD P T  irlAT»Ot»lin>n». T i  ol» m v rv 4 lir>  fl* T TI TVT11 -iioncp j f  einer derartigen Behauptung. In  M il- 
^ereipip.!1 a Betrug die E in fuh r Rußlands aus den 
Hubel f  earbtaaten im  Jahre 1925/1926 119,882 M ill. 
Steig4im  «26/1927 143,423 M ill. Rubel. D ie

g 'Betrug also runcl  50 M ill. RM, d. h. sie

is t fast so groß w ie die (Steigerung der deutschen 
Exporte nach Rußland, obwohl die Vereinigten 
Staaten den Russen keine größeren K redite gegeben 
haben. Wenn man aber die einzelnen Warengattun
gen betrachtet, auf die vor allem  diese Steigerung 
fä llt, so is t folgendes festzustellen (w ir beachten nur 
die Waren, bei denen die E in fuh r mehr als 1 M ill. 
Rubel betrug):

D ie Russen bezogen aus den Vereinigten Staaten:
in Millionen Rubel

Häute, unbearbeitet ................
Garpius........................................
Farbige Metalle ........................
Rohbaumwolle ..........................
Halbfabrikate insgesamt..........

1 1925/1926 1

1 556 
1 822 
4 787 

71 450 
83 397

192611927

3 073 
2 124 

10 629 
94 573 

115 543

Die Steigerung der Importe an Halbfabrikaten ist 
also größer, als die Steigerung der Importe aus den 
Vereinigten Staaten überhaupt. H ie r aber handelt 
es sich um Produkte, die Rußland gar n icht aus 
Deutschland beziehen kann, so daß bei der Auftrags
erteilung politische M otive gar n icht m itspielen konn
ten. In  den Warengruppen, wo eine amerikanisch
deutsche Konkurrenz in  Rußland stattfand, d. h. in 
Fertigfabrikaten, is t im  letzten Jahr ein Rückgang 
der Im porte aus den Vereinigten Staaten zu konsta
tieren bei einer Steigerung der deutschen Exporte. 
Im  Jahre 1925/1926 bezog Rußland an F ertig fab ri
katen insgesamt aus den Vereinigten Staaten fü r 
36,386 M ill. Rubel, im  Jahre 1926/1927 dagegen fü r 
27,356 M ill. Rubel. D ie einzelnen Warengruppen 
zeigen folgende Entw icklung:

Rußland bezog aus den Vereinigten Staaten.

in Millionen Rubel _

Gußeisen-, Eisen- und Stahlwaren .
Maschinen und A ppara te ................
Landmaschinen..................................
Maschinenteile ..................................
Automobile........................................
Elektrotechnische G erä te ..............
Leinen- und Hanfstoffe .............. •

1925/1926

1 570 
7 775 

14 983 
4 905 
1059 
1491 

561

1926/1927

1934 
6 758 
9 880 
2 820 

658
1 310
2 378

W ir sehen also ganz deutlich, w ie im  Absatz von 
Produktionsm itteln, im  Absatz von Maschinen die 
Vereinigten Staaten im  letzten W irtschaftsjahr 
Terrain verloren haben, das die deutsche Industrie
gewann.

Und nun zu der letzten Frage: der Passivität der 
deutsch-russischen Handelsbilanz. H ie r sind rein 
statistisch — mancherlei Fragen s trittig . Ich gdbe 
noch einmal die deutschen Zahlen:

in  Millionen Reichsmark

Einfuhr aus Rußland ....................
Ausfuhr nach R uß land ..................

1926

301,5
264,7

1927

432,8
329,6

Von russischer Seite w ird  dazu einmal bemerkt, 
daß in  den Zahlen der E in fuhr des Jahres 1927 auch 
die E in fuh r aus dem asiatischen Rußland embazogem 
ist, im  Jahre 1926 dagegen nicht, wodurch sich die 
Zahlen fü r 1926 bereits um 20 M illionen erhöhen, --.s 
w ird  w eiter gesagt, daß es eich bei der deutschen 
Ausfuhr nach Rußland um Produkte handelt, die in  
Rußland bleiben, während ein erheblicher T e il der 
deutschen E in fuhr aus Rußland (so z. B. Rauch
waren und P latin) in  Deutschland w eiter verarbeitet 
w ird , als Reexport also die Passivität ausgleicht. Wie 
w e it’ diese Tatbestände quantita tiv ins Gewicht 
fallen, darüber gehen die Meinungen noch ausein-
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ander, und es w ird  u. a. eine Aufgabe der einge
setzten statistischen Kommissionen sein, hier K la r
heit zu schaffen. W esentlich aber sind unseres E r
messens diese Fragen nicht. Was wäre denn dam it 
gesagt, wenn sich herausstellen würde, die Handels
bilanz Deutschlands m it Rußland is t fü r Deutsch
land m it 50 oder 100 Mali. RM. passiv öder sie ist 
ausgeglichen? Für die Frage der gesamten deutschen 
Handelsbilanz ist es absolut gleichgültig, ob sich im 
Handel m it Rußland eine A k tiv itä t oder Passivität 
herausstellt. Nehmen w ir z. B. an, die russische 
Getreidekampagne, die in  den letzten Wochen wieder 
einen Aufschwung genommen hat, habe in  den näch
sten Monaten keine sehr günstigen Ergebnisse, oder 
nehmen w ir an, in  Rußland gäbe es im  nächsten J ahr 
eine Mißernte, so daß die Kurve des Agrarexports 
stark heruntergeht, dann würde sich voraussichtlich 
im  Handel zwischen Deutschland und Rußland eine 
A k tiv itä t fü r Deutschland ergeben. Wäre dam it fü r 
die A k tiv itä t des deutschen Außenhandels etwas ge
wonnen? N icht das mindeste! Es is t fü r seine ge
samte S truktu r n icht sehr wesentlich, zu welchem 
Prozentsatz z. B. das notwendige Getreide aus Ruß
land oder aus Kanada kommt. M it anderen Worten: 
Da sich der russische E xport nach Deutschland 
lediglich aus Agrarprodukten und industriellen Roh
stoffen zusammensetzt, bedeutet er keine Vergröße
rung der Passivität der gesamten deutschen Handels
bilanz. E r würde dies nur dann bedeuten, wenn die 
russischen Produkte aus irgendwelchen Gründen be
deutend teurer wären, wenn z. B. die Preise fü r 
russisches Getreide w e it über denen des kanadischen 
lägen. Wenn aber dies der F a ll wäre, so wäre nicht 
einzusehen — da es in  Deutschland ja  kein Außen
handelsmonopol g ib t —, warum die deutschen Im por
teure gerade aus Rußland das Getreide ©inführten. 
Sie tun  es natürlich  nur, w e il ihnen die russischen 
Waren verhältnism äßig b illig  erscheinen.

D er gesamte deutsche Im port is t im  Jahre 1927 
ganz außerordentlich gestiegen. D ie deutsche W irt
schaft, die im  Jahre 1926 einen kleinen Exportüber
schuß aufzuweisen hatte, hatte im  Jahre 1927 einen 
Importüberschuß von fast 3%  M illiarden. Agrar
produkt© wie Rohstoffe wurden im  letzten Jahre um 
mehrere M illia rden  mehr eingeführt als 1926. Daß 
von dieser Mehreinfuhr auch ein Teil auf Rußland 
entfiel, is t eine Selbstverständlichkeit. D ie Negati
v itä t des deutschen Handels gegenüber Rußland 
besagt also n icht das mindeste. Jedes Quantum 
Getreide, das Deutschland n icht aus Rußland be
zieht, jedes Quantum ö l, das es n icht aus Rußland 
bezieht, muß es ja  aus anderen Ländern beziehen.

Rekapitulieren w ir: Die russische W irtschaft hat 
aus Gründen, die sich aus der eigenartigen S truktu r 
ih re r Organisation ergeben, im  Jahre 1927 n icht die 
gesamten ih r gewährten Kredite abgerufen, sondern 
nur einen, allerdings sehr betächtlichen, Teil. Bis 
auf eine Summe, die man auf 20 bis 40 M ill. RM 
schätzen kann, haben sich diese Kredite in  einer 
zusätzlichen deutschen Ausfuhr, vor allem von 
Fertigfabrikaten, ausgewirkt. D ie Exportsteigerun

gen der Vereinigten Staaten nach Rußland betreff®11 
industrielle Rohstoffe, die Deutschland n icht liefern 
kann; in  der E in fuh r von Fertigfabrikaten dagegen 
ging die Quote der Vereinigten Staaten zurück, di® 
Deutschlands stieg. D ie Passivität des deutschen 
Außenhandels gegenüber Rußland ist die Folge da" 
'von, daß gerade das letzte Jahr eine besonders stark© 
Steigerung der E in fuh r von Agrarprodukten 1111 
Rohstoffen gebracht hat.

Wenn von russischer Seite also gesagt w ird , da 
sich ein zusätzlicher K red it seitens Deutschlands v° r’ 
aussichtlich wieder in  einem zusätzlichen Export a©® 
w irken würde, so sprechen die bisherigen E rfffl 
rungen dafür. D am it ist aber erst die Vorfrage b©' 
handelt, die fü r die Gewährung neuer K re d it 
wesentlich ist. Würde diese Frage n icht p o s itiv  z 
beantworten sein, so wäre ja  gar n icht zu verstehe®’ 
warum man so ernsthaft in  Verhandlungen ©i 
treten ist, in  Verhandlungen, die von der ganzen '' e 
m it gespanntester Aufm erksam keit verfolgt werde®’ 
Denn da die Russen .zur Zeit in  eine Debatte J® 
Deutschland über die Schuldenregeilung aus © 
Zarenzeit n icht eintreten, da sie Deutsch^®¡¡\Q
gegenüber jede Kontingentklausel ablehnen, wie 
sie in  ihren Handelsverträgen m it einigen klei®ef 
Oststaaten aufgenommen haben, so ist ja  das e inzig ’ 
was sie bei der Gewährung neuer Kredite zu bi©1  ̂
haben, daß diese sich in  einem zusätzlichen Exp01 
auswirken. Das Kreditproblem  is t aber gerade dar11111 
so außerordentlich kom pliziert, w eil bei der Bea©^ 
wortung dieser Frage eine Anzahl von Probl©®©^ 
auftaucht, über die man sich auch in  den in  I ran, 
kommenden deutschen Kreisen n icht vö llig  k la r ’ 
kaum vö llig  k la r sein kann. Einmal sp ie lt h ier el 
n icht unwesentliche Rolle, in  welchem Abschnitt 
K on junktur sich die deutsche W irtschaft jeweils 
findet. Der Abschluß des letzten großen Ru®®eI1 
kredits fie l in  die Zeit der Krise, ih re  Abw ickh1 
aber bereit« in  die Zeit der K onjunktur. D ie he® 1  ̂
K on junktur ist in  gewissem Umfang lab il. ® 
sich noch längere Zeit erhalten w ird , is t zuuu® ^  
fraglich. Is t man der Ansicht, daß trotz der „g 
Zeit noch sehr starken Arbeitslosigkeit das Jah© . 
wieder noch einen weiteren A u ftrieb  ¡bringe® 
so w ird  man von seiten der Industrie w ie des ¡Staa 
größeren Krediten an Rußland zumindest m it el ^ 
gewissen Reserve gegenüberstehen. Is t man dag©» 
der Ansicht, das das Jahr 1928 le icht einen konj©1̂  
turalen Abstieg bringen kann m it einer starken ^  
ringerung der binnenländisohen K au fkra ft, so 
man natürlich  versuchen, durch möglichst of® 
Steigerung der Exporte einen Ausgleich zu scn® ^  
Dann w ird  aber die Frage w ichtig , wann ma® ^  
Verhandlungen m it den Russen abschließt. D enr® ̂  
die Russen m it den Krediten im  wesentlichen 
duktionsm ittel kaufen, deren Herstellung eine 
Zeit dauert, so kann es, wenn sich die Verband© 
sehr lang hinziehen, le icht geschehen, daß die 
berufung der Kredite erst in  einem Zeitp©® ^  
schiebt, wo sich die W irtschaft bereits w ieder 
wärts bewegt, so daß sie ih r nicht, den Au
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reu e’ .^en 111011 von ihnen erwaTtet. A u f der ands- 
q  . te a X̂!1' scheint es, daß man kein besonderes

1C lt  aL] f eine Beschleunigung der Verhandlungen 
f{e . -^ fü r sprechen mehrere Gründe: D ie jetzige 
lau16run® w ird  voraussichtlich n icht mehr sehr 
Intfw am Ruder sein, im  M ai sind Neuwahlen; ih r 
also1 an ^em Abschluß der Verhandlungen ist
vi sehr groß. In  der Industrie selbst sind
W ei00 R^aSen ‘lau t geworden über die A rt und 
^oocT' iW*C von den Russen das Außenhandels- 
ßUssePo organisiert w ird , und auch darüber, daß die 
¿gj, 11 verstanden hätten, durch das Ausepielen 
P ro fi^ '^^^duuen  Konkurrenten gegeneinander den 
uni  uer exportierenden Firm en sehr stark her- 

¥  einem Geschäft m it den 
Sollt ’ 60 sa8  ̂ man, kommt nicht sehr v ie l heraus. 
K reditmaT1 ‘̂ a l̂e r — ß0 w ird  argum entiert — die 
andere6’ « ^  man ^lnen g^ien  könnte, n icht an 
eineo (?. verwenden, an einer Stelle, wo auf der 
ander o f^ e P rofite  größer sind, wo sich auf der 
l ie}len oe'te die Kredite n icht nur in  einem znsätz- 
Wirjjgjj xP °rt in  der gleichen Höhe des Kredits aus- 
l'andil ’ SOn.^eri1 w eit darüber hinaus? Bei der Be- 
P o liti'11;« dieser Frage sp ie lt die gesamte ökonomisch
gibt ĵ C, e ^duation Deutschlands eine Rolle. Es 
mehr aeil*e keinen echten deutschen Kapita lexport 
bzw ’ ®ondern nur einen deutschen K apita lexport 
bzw ^ reaite auf Grund frem der Kapitalim porte 
äholig^^dde. D ie deutsche W irtschaft is t in  einer 
^o rkri ^  w ie die Vereinigten Staaten in  der
EurojpegSZeit’ die nur einen T e il der ihnen von 
eiaen T . fü h r te n  Kredite im  Inlaude anlegten, 
^adatne*-! *^ 61' zum K apita lexport nach M itte l- und 
exPortGf K ver!Wendeten. Im  deutschen K ap ita l
en z-ty.^ Gu'n die Vereinigten Staaten an erster Steile, 
map aj^ &r Kugland und die kleineren Staaten. Wenn 
Srö[jepJ5p  P ^je k te  erörtert, nach anderen Gebieten 
"dchtia, Xdortkredite  zu gewähren, so ist dafür u. a. 
Kre^iV’ V 1 'velchem Umfange man den deutschen 

ins Gehege kommt. Starke 
ßehoQ redite z. B. nach Südamerika wären daher 
Verein{ J* < le6em Grunde kaum m öglich; denn in  dsn 
s(riel]en en Staaten würde sehr bald eine von Indu- 
Kredjte ®€s°kürte Bewegung gegen weitere größere 
knd aufaißJP-eÛ eĈ an<̂  entstehen, wenn Deutsch- 

■oasis der Grundlage der amerikanischen

Kredite der amerikanischen Industrie in  Südamerika 
Raum abzugewinnen sucht. Von amerikanischer 
Seite aber is t bisher bei dem letzten großen K redit 
an Rußland kein W iderspruch lau t geworden. Und 
auch bei den jetzigen Verhandlungen hat man noch 
nichts von amerikanischen Bedenken gehört. Das ist 
le icht zu erklären, denn auch bei sehr starken zusätz
lichen Exporten Deutschlands nach Rußland würde 
der Absatz der Vereinigten Staaten nur in  sehr 
kleinem Umfange verkleinert werden. Es ist also 
n icht anizunehmen, daß von ausländischer Seite 
starke Widerstände wegen Gewährung von Krediten 
an Rußland kommen werden. Dagegen bestehen 
innerhalb der deutschen Industrie selbst beträcht
liche Gegenströmungen. D ie Russen haben bisher 
kein größeres ausländisches K ap ita l nach Rußland 
ziehen können. D ie Verhandlungen m it England 
sind, wie bekannt, gescheitert, die m it Frankreich 
sind noch n icht aufgenommen. Andererseits is t bei 
der Gewährung von Krediten Deutschland bisher 
sehr stark in  den Vordergrund getreten; Deutschland 
w ird  schon heute in  Rußland mehr K ap ita l angelegt 
haben, als die anderen hochkapitalietischen Staaten 
zusammen. D ie Verhandlungen Rußlands m it Frank
reich über die Regelung der Schulden aus der Zaren
zeit und die Gewährung von Krediten werden vor
aussichtlich bald aufgenommen werden, und daher 
g ibt es Kreise in  der deutschen Industrie, die dahin 
argumentieren, daß man warten solle, bis die Ver
handlungen der Russen m it den Franzosen zu einem 
Ergebnis geführt haben, um dann in  einer Front m it 
Frankreich, evtl, auch m it den Vereinigten Staaten, 
in  gemeinsame Kreditoerhandlungen m it Rußland zu 
treten. Da die Bürgschaft fü r die Kredite tatsäch
lich  nur der russische Staat übernimmt, w ill man in  
gewissen Kreisen weitere Kredite nur dann geben, 
wenn eine gewisse Rückendeckung dadurch geschaf
fen w ird , daß die K reditaktion n ich t von Deutsch
land alle in ausgeht, sondern evtl, im  Bunde m it 
Frankreich und m it der Rückendeckung durch die 
Vereinigten Staaten. D ie deutsch-russischen Ver
handlungen werfen also Fragen auf, die wen über 
das Gebiet der S tatistik des Außenhandels hinaus
reichen, Fragen, bei deren Beantwortung die gesamt- 
w eltw irtschaftliche und -weltpolitische Situation 
Deutschlands zu berücksichtigen ist.

Ute IM Ietm  öec iUocfje
ai> H ln X der Pankkredite 

Ul>d Industrie

Die Zwischenbilanzen der 
Banken fü r Ende Fe
bruar, die zum letzten
mal nach dem alten, fü r

ßchaftstni . ' c urcE die neue Verordnung des W irt- 
J  era „in  vie le r H insicht m odifizierten 

Vvärtig(» _ gestellt sind, zeigen ein fü r die gegen-,, uge tr , , OJuu, zeigen ein iu r cue gegen
8̂ 1Sches iu rp Pase durchaus charakteri

mar|C ■ ^ besonders deutlich hervor,
ßanznv. tt a! cht nur m it den J ahresabschluß-

was ohnehin nur fü r,0K» v«K5."LrÜ

die Großbanken möglich ist, w e il verschiedene 
andere Banken ihre Bilanzen noch n icht vorgelegt 
haben und die Reichsbank die Dezemberbilanzen 
n icht gesammelt Veröffentlicht —, sondern wenn 
man die Februar-Bilanzzahlen denen von Ende 
Oktober 1927, also eines um vie r Monate zurück
liegenden Zeitpunktes gegenüberstellt. D ie Verbind
lichkeiten sind in  dieser Zeit hei den sechs Berliner 
Großbanken von 7282 auf 8145 M ill. gestiegen (bei 
fast unveränderten Akzeptschulden). U nzweifelhaft 
e n tfä llt ein großer Te il der Zunahme auf die Bean-
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spruchung ausländischen Kredits, die besonders in  
den letzten beiden Monaten des abgelaufenen Jahrs 
erheblich war, dann im  Januar m it der Verflüssi
gung des deutschen Geldmarkts etwas abnahm und 
im  Februar bei der W iederversteifung erneut an- 
stieg. A lle in  die Kundschaftskredite bei Dritten, 
denen auf der Gegenseite hauptsächlich die unter 
Waren Vorschüssen verbuchten Rembourskredite ent
sprechen, haben sich in  dieser Zeit um 180 M ill. er
höht, und sie laufen bekanntlich zum weitaus über
wiegenden Te il im  Ausland. A u f die Zunahme der 
ausländischen Kredite, die aus der Marktbeob
ach tung längst bekannt ist, läßt ferner noch eine 
andere Erscheinung in  den Bilanzen schließen: die 
überdurchschnittliche Steigerung der Einlagen und 
sonstigen Kreditoren, die zwischen 7 und 90 Tagen 
laufen. Sie sind bei den sechs Berliner Großbanken 
um nicht weniger als 384 M ill. angewachsen, 
während sich gleichzeitig die ganz kurzfristigen E in
lagen und sonstigen Kreditoren (innerhalb sieben 
Tagen fä llig ) nur um 76 M ill. und die nach drei 
Monaten fä lligen um 43 M ill. vermehrten. Aus
ländisches Geld w ird  eben nur in  seltenen Fällen 
täglich fä llig  und meist in  der Form des Monats
gelds genommen. Verwendung fanden die fremden 
M itte l (sofern man diesen Ausdruck weiter ver
wenden w ill, obwohl gewiß ist, daß ein Te il davon 
von den Banken durch das Aktivgeschäft selber ge
schaffen w ird) ausschließlich zur Verstärkung der 
Direktkredite an Handel und Industrie. D ie Bar
liq u id itä t hat seit Oktober sogar abgenommen, wenn 
man den Dezembertermin, fü r den die Banken ihre 
Bilanzen besonders zurechtstutzten, überspringt. 
Kasse und Notenbankguthaben gingen seit Oktober 
von 216 auf 171 M ill. zurück. D ie Nostroguthaben 
blieben m it 921 (920) M ill. trotz der Zunahme der 
Auslandsverbindlichkeiten unverändert. Auch sie 
waren zum Jahresschluß zur Verschönerung der 
Bilanzen in  die Höhe gebracht worden (auf 
1032 M ill.). Dagegen zeigen die Wechsel eine Ver
mehrung um ein volles D ritte l, von 1509 auf 
2022 M ill. — ein Reflex der starken Steigerung des 
Wechselumlaufs, die in  jene Zeit fä llt. Bei geringen 
Veränderungen der Reports und Lombards (536 
gegen 531) und der E ffekten (122 gegen 115) sind 
ferner vor allem die Warenvorschüsse angeschwollen 
(von 610 auf 815) und schließlich die Debitoren von 
3892 auf 4084; die knappe H ä lfte  des Debitoren
zuwachses entfie l dabei auf die ungedeckten Debi
toren, die bekanntlich in  der Regel nur an potenteste 
Schuldner, Großkonzerne usw. gewährt werden. Das
selbe B ild  w ie die Großbankbilanzen zeigen auch 
die Bilanzen der sämtlichen von der S tatistik der 
Reichsbank erfaßten Kreditbanken zusammen. Wenn 
man noch die 21 Staats- und Landesbanken und die 
17 G irozentralen hinzurechnet, so zeigt sich, daß 
alles in  allem einer Kreditorenvermehrung um 
1637 auf 14 521 M ill. die folgenden Hauptbewegun
gen auf der Aktivseite gegenüberstehen: Ver
mehrung der Waren Vorschüsse um 254 auf 
1035 M ilk , der Debitoren um 606 auf 9456 M ill. 
und der Wechsel um 839 auf 3290 M ill. — ein vö llig  
eindeutiges B ild , das höchstens noch durch die An
merkung zu ergänzen wäre, daß dabei die Bilanzen 
der Girozentrale eine starke G eldm arkt-Inanspruch
nahme zugunsten der durch die Anleihesperre in 
Bedrängnis geratenen Kommunen verraten.

Die
Reparationsobligationen 

der Industrie

Die Verwaltung der
5 M illia rden  Goldmaj*
5 % iger Rep arationsob

______________gationen der Induso ^
erfordert infolge der kom plizierten und bis Ins eJ®_ 
zelne gehenden Regelung des Londoner Protoko 1 
eine mühselige Arbeit. Diese ruh t in  erster Lta* 
auf der Bank fü r deutsche Industrieobligatiolie ' 
die m it 10 Mull. K ap ita l ausgestattet ist,
7,5 M ill. eingezahlt sind und statutengemäß m it 
Dividende bedacht werden. D ie Verwaltungskos ® 
beliefen sich im  abgelaufenen Jahr auf immeru1. 
1,18 M ilk  (1926: 0,81 M ilk), wovon nur 0,40 MiR* 
den Treuhänder abgebürdet werden konnten. ... 
H auptarbeit erwächst der Bank aus der V erm a l^, 
der Sicherungen fü r die dem Treuhänder dm0 . 
gebenen Rep arati ontsobli .gationen. So müssen viel01 
Form alitäten von der Bank besorgt werden, 
Betriebe, die an der dinglichen öffentlichem 
fü r diese Obligationen bete ilig t sind, Grunidstü0 
oder Betriebe veräußern, ihre Rechteform ändeT . 
den S itz verlegen, oder ihren Betrieb s till0# 
wollen usw. D ie Bank muß vor allem dort 
Rechte der Reparationsgläubiger wahren, wo 
nehimungen liquid ieren und unter G eschäftsaufsi^ 
oder in  Konkurs geraten. Kassiert werden 
Annuitäten fü r die Industrieoblugationen von - 
Finanzämtern, die sie an die Bank weiterleiten. 
Jahre 1927 w ar zum erstenmal die volle Zinslast , 
250 M illionen aufzubringen. 1928 steigert sich 101 
Belastung durch H inzutreten der l% igan TiIS'llI1®L> 
rate auf 300 M illionen. Die erste H a lb ja h re s^ 
ist soeben an den Treuhänder abgeführt wor 
Da die Leistungen durch ein Voraus zahl t111® 
verfahren erhaben werden, wobei d ie Terini 
zwischen Einzahlung der Au fb r ingungsp f 1 ic^(, 
und Ablieferung durch die Bank am den I r  
händer im  Laufe der Zeit erheblich verkürzt 'vu f 1 . 
fehlten an der letzten Halbjahrsleistung ,g.
einige M illionen, die bestimmungsgemäß der A 
gleichs- und Sicherungsrücklage entnommen w ur ^  
D ie Rücklage wurde durch spätere Eingänge 
ergänzt und belief sich am Jahresende auf 37,5 
lionen. Außerdem besteht bei der Bank ein 
angelegtes „Vortragskonto zum Ausgleich von A ^  
bringungsleistungen“  in  Höhe von 26,23 Mdh01̂ ,  
m it dem es folgende Bewandtnis hat: A u f Grund 
läufiger Feststellungen hat sich ergeben, daß ^ „c- 
den Kalenderjahren 1926 und 1927 an die ^ a0ffuer 
leisteten Gesamtaufbringungsbeträge einen *•- ^ei 
schuß von 22,5 M illionen gegenüber dem Bedarf ^  
Bank aufweisen. Dieses in  dem vorläufigen Châ gt<? 
ter der Veranlagung begründete Ergebnis 
es bekanntlich der Reichsregierung, die e /u fe '^  
Festsetzung der Leistung der AufbringungsP*^^, 
tigen niedriger als im  vorläufigen Verfahren ^  
setzen. Der erwähnte Betrag soll, da die Bank g 
die erforderlichen Rücklagen, also keine übers«? jj 
ansammeln w ill, den Aufbringungspflichtiger1 c ^

wieder zü^
kommen. Bis dahin sind die 22,5 M illionen
Rückerstattung oder Anrechnung 
kommen. Bis dahin sind die 22,5 Mmioucu
Vortragskonto verbucht, dem außerdem Zins1 c

‘ id , " ,schüsse von 3,72 M illionen gutgebracht
eP-

Jafi
daß die Aufbringung in  Reichsmark e rfo lg t. 
w ird  sich nicht wundern dürfen, wenn das V°

seuusse von ivuimonen guigoorauiii. eCü'
diesem Konto erfolgt schließlich auch die Ve ^ eu, 
nung der Kursunterschiede, die sich daraus er#
J-O 1 • A fl • • T) _ * -1  — «1 - qI^ I•



MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 541

^ ¡^ ä c h s t zur E rfü llung  der Verpflichtungen 
geno ank; gegenüEer dem Treuhänder in  Anspruch 
Ullfj  m®en w ird ; das entspricht seiner Bestimmung 
eia 1?och weniger ein bedenkliches Symptom als 
Sich» C*-Sriff auf die erwähnt© Ausgleichs- und 
um» ^S srtick la g e  von 57,5 M illionen, m it der 
•,a!er Umständen el

5- April 1928

nden ebenfalls zu rechnen ist.

der Sperre für 
dt»8cheAu8landsanleihen

Die rechtswidrige Unter
bindung der kommu
nalen Ausländsanleihen

-«am _____ _ durch die Beratungsstelle
minist V<?f  Ende zu stehen. Der Reichsfinanz-
kUrzejf r  . * Reichstag angekündigt, daß binnen 
ratUHß-es?1i i  dean Abschluß der „Prüfungen“  der Be- 
gtßtige p ö zu a'eöhnen sei, und daß dann die end- 
eikeaa „ Entscheidung über das als berechtigt anzu- 
'Vßrde 11(16 von Ausländsanleihen getroffen
in eiTta.^Ue. D ie Länder hätten, so fügte er hinzu, 
denen j .  tsvoller Weise die Notwendigkeiten,J * -TJ ^ TT CJLMi UJLici 1’ULVYtyjLlt_LlICIA, VI

‘^ tu e r . €i chsreg ie rung stehe, ane rkann t, und  i
vor

m

®l_Scndem Maße nähmen auch die Gemein- 
Kur2 , le Einschränkung ihres Bedarfs Bedacht. 
^ d g liej r“ er. hatte der Deutsche Städtetag an seine 
üiahnt ep e' nen A u fru f erlassen, in  dem er sie er- 
ÜJ1luittelK 6 Ausgaben zu unterlassen, d ie n icht „fü r 
stimmt“  kom m unal-produktive Zwecke be-
E^tschli Örj ' ^ ie  Gemeinden erklärten sich in  dieser 
G^amtnl Ug bereit, an der „A ufste llung eines 
hedarf P .ans fü r den dringlichsten Auslandeanleihe- 

xtziiarbeiten, der den reparationspolitischen 
fhscheja E-UnAten und den Verhältnissen am auslän- 
richtat© ^ fP tta lm a rk t Rechnung trage“ . G leichzeitig 
S 'd r in S A 6*  St,ädteta? an die Reiohsregierung 
die Hem^ 1166 Ersuchen, m it größter Beschleunigung 
Erschließ Ungen zu beseitigen, die einer sofortigen 
f 68enstel|Ul1̂  ^ €S alä n d is c h e n  Anleihem arkts ent- 
l eÖos Ve e?‘ Diese beiden Erklärungen waren zwei- 
Eassade f^E a rt. Sie bedeuten (wenn man von der 
btmh j}jä peEt), daß Finanzm inisterium  und Reichs- 

, eine zentrale Finanzkontrolle 
®meioden einzurichten, auf gegeben haben, 

danach ."Rahmen gegen die Gemeinden kommen 
der Roa^ C!lU meh r in  Frage, auch keine Änderung 
der g^P ^M verfassung. Eh w ird  im  wesentlichen 
die Koim f 1U0 wieder hergestellt. Denn wenn 
®tües GpJ 1̂1611 thre M ita rbe it an der Aufstellung 
^üdsa jv i^t^tp lans fü r den dringlichsten Aus- 

Pralctisch B eda rf Zusagen, so bedeutet das 
i r An 1»; egeühber der früheren Handhabung 
aaUm ein ckontrolle durch die Beratungsstelle 
Eis!her sch G liche Änderung. W urden doch auch
A.üleihcj, l U Eär andere als produktiv© Zwecke keine 
E^Kewicg,,ev'U hgt. W ir haben immer wieder darauf 
5®ügt, ^  n> daß es von bedenklichem D ilettantism us 
^hemeifjd,,,,11 j lca die Bürokratie dam it begnügt, den 
^le ihen 7 de? Weg zum M arkt der Auslands- 
^b a ft Q jcr \ 'V rbauen ; denn es ist fü r die V olksw irt- 
s°lche Teil» r, &eringste Unterschied, wenn durch 
laeinden z 66 n ktion  der Ausländsanleihen die Ge- 
l(i)ierCn a ,u .^m so stärkerer Beanspruchung des 
'¡Eer Komma i ^ rk ts, d irekt oder auf dem Umweg 

Er„ er .  ^O bligationen, gezwungen werden, m it 
j^upp t w irdS’ ^ der heimische Einissionsmarkt ver- 
eU> sich an n? d ,andere Emittenten gezwungen wer- 

rSTlcb» nachdem j  .and zu wenden. Tatsächlich bahnte 
^ th e x i Z1,- r  , dieL vorübergehende, auf besondere 

c ^füh rende  Lähmung des heimischen

Anleihem arkts gewichen ist, eine solche verstärkte 
Inanspruchnahme durch die Kommunen bereits 
wieder an, wovon die Auflegung von Sammelanleihen 
der deutschen G irozentrale und von Spezialanleihen 
z. B. der Städte Königsberg, Breslau, Leipzig, Frank
fu rt a. M. Zeugnis ablegen. V ie lle icht hat die wach
sende E insicht in  diese Zusammenhänge bei Reichs
bank und Reichsfinanzministerium die Neigung, 
eine Verständigung m it den Kommunen herbeizu
führen, erhöht. Gegen das Zugeständnis, alle n icht 
unm ittelbar kom m unalproduktiven Ausgaben zu 
unterlassen — ein Zugeständnis, das man doch auch 
ohne die zuletzt geübte W illk ü r hätte erlangen 
können — sind diese Instanzen je tz t bereit, kommu
nale Ausländsanleihen im  wesentlichen wieder nach 
den früheren Prinzip ien zuzulassen, nachdem sich er
geben hat, daß weder der Bedarf zur Konsoli
dierung schwebender Schulden, noch der Neubedarf 
auch nur entfernt die Summen erreicht, durch deren 
Nennung früher manche Stellen Verw irrung anrich
teten. M it einem M al s te llt sich auch heraus, daß der 
Reparationsagent keineswegs die aktive und aus
schlaggebende Rolle gespielt hat, die ihm  in  dem 
ganzen Kam pf gegen die kommunalen Ausländs
anleihen gern zugeschrieben wurde; daß weder er, 
noch das Staatsdepartement in  Washington die eigent
lichen Hemmungen fü r die kommunalen Ausländs
anleihen bildeten. Unter geheimnisvollen und wohl
in form iert klingenden Hinweisen auf den Agenten 
war noch vor kurzem die Forderung, daß die Bera
tungsstelle ih re  Arbeiten schnellstens wieder auf
nehmen soll, als naiv hingestellt worden. Sehr zu 
Unrecht, w ie sich gezeigt hat.

A u s b a u

der Reichsfinanzstatistik

Im  letzten H eft von 
„W irtschaft und Sta
tis tik " (H. 5, S. 179 ff.)

............... ..... , sjnd erstmals Zahlen über
die vierteljährlichen Einnahmen aus Reichs-, Ländes
und Gemeindesteuern veröffentlicht, die leider die 
Landes- und Gemeindesteuer-Einnahmen der Ge
meinden bis zu 5000 Einwohnern n icht enthalten. Die 
Angaben umfassen die sieben V ierte ljahre vom Be
ginn des Rechnungsjahrs 1926 bis zum Ende des 
Kalenderjahrs 1927. D ie Steuereinnahmen betrugen 
im  Q uartal

Aprß—Juni 1926 ..................  2119,8 M ill. RM
Ju li—September 1926 . . . 2698,2 
Oktober—Dezember 1926 . . 2801 
Januar—März 1927 . . . .  2774,3 
A p ril—Juni 1927 . , . . . 2744,8 
Ju li—September 1927 . . . 3094.6 
Oktober—Dezember 1927 . . 3194,4

Während des ganzen Zeitraums entfielen m it großer 
S tetigkeit auf die Reichssteuern etwa 70 %, auf die 
Landes- und Gemeindesteuern etwa 30 % des A u f
kommens. Anders steht es jedoch, wenn man die 
Steueriibermeisungen des Reichs an die Länder be
rücksichtigt. Dann entfielen von dem Steuerauf
kommen auf Länder und Gemeinden (ohne Berück
sichtigung des örtlichen Aufkommens an Landes
und Gemeindesteuern in  den Gemeinden bis zu 5000 
Einwohnern) im  Quartal

a 0
_QJ g  
td  0
cp O

ts? %

A p ril—Juni 1926 . . 
Ju li—September 1926 
Öktob.—Uezemb. 1926 
Januar—März 1927 . 
A p ril—Juni 1927 . . 
Ju li—September 1927 
Öktob.-ADezemb. 1927

1182,3 M ill. R M .d .i. 55,77
1572
1502
1525,4
1423,1
1679,9
1823,8

58,26
53,62
55,00
51,81
54,29
57,09
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Nach den Ergebnissen der Reichsfinanzstatistik fü r 
1925, die auch die Gemeinden bis zu 5000 Einwohnern 
umfaßte, entfielen vom Gesamtsteueraufkommen 
1925 57,6 % auf Länder und Gemeinden. In  den Ge
meinden m it weniger als 5000 Einwohnern wohnen 
nach der Zählung von 1925 rund 29 M ill. Einwohner. 
Das Aufkommen aus Landes- und Gemeindesteuern 
du rfte  in  diesen Gemeinden niedriger sein, als dem 
Landesdurchschnitt pro Kopf entspräche. Immerhin 
w ird  es wohl mindestens 500 M ill. RM jäh rlich  be
tragen. Trägt man dem Rechnung, so zeigt sich, daß 
seit 1925 der A n te il von Ländern und Gemeinden 
am Gesamtsteueraufkommen nicht unerheblich ge
stiegen ist. E r dürfte  kaum unter 60 % liegen. Diese 
Entw icklung ist bemerkenswert, w eil inzwischen die 
Reparationslast des Reichs erheblich gestiegen ist, 
w eil es die Last des Arbeitsbeschaffungsprogramms 
auf sich genommen hat und w eil es schließlich im 
Jahre 1927 m it einem erheblich vergrößerten A nte il 
an den Kosten der Erwerbslosenfürsorge bete ilig t 
war. Sie is t außerdem überraschend, w e il es die 
Absicht des letzten Finanzausgleichs war, durch die 
Vorschrift des Abbaus der Realsteuern den Ante il 
von Ländern und Gemeinden am Gesamtsteuerauf
kommen konstant zu halten. Daß dieser Abbau ta t
sächlich n icht stattfand, ist je tz t auch statistisch er
wiesen. Es betrug das statistisch nachgewiesene 
Aufkommen an

lin M ül. RM in  der Zeit A p ril - Dezember 
1926 | 1927

Gewerbesteuer . . . 
Grund- and Gebäude-

591 531,7

Steuer.......................... 565,3 634,2

Statt eines Abbaus um 200 M ill. RM is t also eine 
Steigerung des Aufkommens um etwas mehr als 
diesen Betrag festzustellen. Es is t sogar anzu
nehmen, daß die tatsächliche Steigerung im  ganzen 
J ahr noch über den Betrag von 200 M ill. RM hinaus
ging. Diese S tatistik scheint uns das Fiasko der bis
herigen Finanzausgleichspolitik deutlich zu demon
strieren. W ir glauben, daß sie darum  mehr Beach
tung verdient, als ih r bisher geschenkt wurde.

Daß die oben be- 
Die Methoden unserer sprochene letzte Ver-

Finanzstatistik öffentlichung der Finanz-
■ — Statistik so wenig Beach

tung fand, hat fre ilich  seine guten Gründe. Wenn 
sich das Statistische Reichsamt oder die fü r die Er- 
hebungs- und Veröffentlichungsmethoden verant
wortlichen Stellen bemühen würden, die Auswertung 
der Reichsfinanzstatistik unmöglich zu machen, so 
könnten sie kaum ein besseres Verfahren wählen, 
als das, was sie je tz t zur Anwendung bringen. Vor 
etwa einem halben Jahr forderten w ir, in  den Ver
öffentlichungen über die Höhe und Verteilung der 
Steuereinnahmen im  Jahre 1925 möge kenntlich ge
macht werden, w ie groß der A n te il der einzelnen 
Länder und Gemeinden oder wenigstens der Ge
meinde-Größenklassen w irk lic h  gewesen ist (vgl. 
Jahrg. I I I ,  N r. 36, S. 1575). Seitdem ist nichts in  
dieser Richtung geschehen, obwohl die erste Ver
öffentlichung je tz t schon rund zehn Monate zurück
liegt. Das Ergebnis ist, daß die neue S tatistik 
nur vergleichbar ist, wenn man H ilfsm itte l an
wendet, wie die von uns vorgenommene — selbst
verständlich sehr vage — Schätzung des Steuerauf

kommens in  den Gemeinden bis zu 5000 Einwohnern. 
Aber die Vergleichbarkeit w ird  noch darüber hin
aus erschwert. Seinerzeit berücksichtigte 
Statistische Reichsamt in  seiner Veröffentlichung' 
n icht nur die Reichssteuerüberweisungen, sondern e9 
gab auch an, wie sich das Aufkommen an Landes
und Gemeindesteuern auf Länder und Gemeinden 
verteilte. Jetzt w ird  eine solche Aufgliederung nicW 
mehr gegeben. W ährend damals bei der Angabe ¿eS 
Hauszinseteueraufkommens auch seine Verteilung 
auf di© Anteile fü r den Wohnungsbau und fü r den 
Finanzbedarf m itgete ilt wurde, w ird  diesmal darauf 
verzichtet. W ir fragten schon einmal (Jahrg. I'R.’ 
N r. 50, S. 1910): Is t S ta tistik  eine Vexieraufgab0' 
W ir wiederholen heute diese Frage.

D ie eingehende K ritik  
Verbesserte Etatskontrolle H  dS

.— ■ „i letzten Monaten auSge"
setzt w ar (vgl. den L e ita rtike l in  der vorigen Nu®1 
mer), hat bei der Verabschiedung des neuen Reich0' 
états bemerkenswerte Ergebnisse gezeitigt. Bei 
Gliederung des Etats, bei der Verwendung der he' 
w illig ten  Fonds und bei der P rüfung der RecbnuU 
gen w ird  kü n ftig  v ie l genauer ails bisher verfahr6̂  
werden. A ls Beispiel fü r die Fortschritte, die erzi® 
wurden, können die Subventionen fü r die Luftfw?. 
beim Haushalt des V©rkehreministen,uins angefiu1̂  
werden. D er ursprünglich von der Regierung veJ\ 
langte Sammelfonds von 19,5 M ill. RM is t je tz t f “ . 
die einzelnen speziellen Zwecke aufgeglE0*;^ 
worden; fü r  die Flugzeugentwicklung wunden 3»® ’ 
fü r die Motorenentwicklung 1,26, fü r wissensdhat 
liehe Forschungsarbeiten 0,85, fü r das Instrument«11' 
und L u i tsch r a üben wes en 0,45, fü r das neue ZepPeilD' 
lu fts c h iff 0,7, fü r Ausstellungen und Wettbew^~~ 
2,0 und schließlich zur allgemeinen w irtschaftlich  .g 
I  örderung und Erkältung der LuftfahrtindusBJ 
12,3 M ill. RM bew illig t. Über die sachliche 
wendigkeit dieser Beträge kann man natürlich  VE  
eehiedener Meinung sein, aber es is t ein F o rfs c h ri’ 
daß man die Luftfahrtabte ilungen des M inisterin 
an ein© gewisse Spezifizierung ihres Etats gebund 
hat. Diese Sicherungen werden noch dadurch 
gänzt, daß das M inisterium  dem Haush altsaus&ch11 
binnen drei Monaten die Grundsätze fü r die y ^  
gebung von Beihilfen vorlegen und vierteljährße^ 
über die verwendeten Beträge und die A rt der ¡p 
teilung Bericht erstatten muß. Ähnliche Konti’0, ̂  
möiglicihkeiten wurden auch bei anderen Eimzele 
geschaffen,^wo größere Dispositionsfonds in  Fra^

Einen grundsätzlichen Fortschritt von 
~  -  B e s t i e

v e r -

kommen.
gemeiner Bedeutung bringen deta illie rte  
mungen des Haushaltsgesetzes fü r 1928, worin 
sucht w ird , der sogenannten Restemirtschäft 
Leibe zu gehen und gleichzeitig den ordentlm ^ 
Haushalt von der Belastung m it Anleiheausga .

hen. Zur Zeit ist der außerordenth«freizuimaohen 
Haushalt den ordentlichen Haushalt noch m ' f

etw»wenigstens 800 M ill. RM verschuldet, w e il nur 0 . 
ein D ritte l der in  den letzten Jahren auf An ^ ^  
genommenen außerordentlichen Bewilligungen 
w irk liche  Arileilheerlöee (Reinhold-Anleihe von * 
der Rest aber wegen des M ißerfolgs dieser Aiö 
bisher aus bereiten Kassenmitteln finanziert 
ist, die eigentlich fü r den ordentlichen Haushai
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Wart °   ̂^v'erflen. Nunmehr sollen diie im  Extra ordi- 
] aj1u'm “ ür 1928 bew illig ten und die aus früheren 

üickständigen Ausgaben nur im  Rahmen der 
werx|„ ’wwezminieter bereitgestellten M itte l geleistet 
M itt l *1 C ^r êi1’ und der Finanzm inister soll die 
Lta,e nur soweit bereiteteilen, als sie aus den im 
tfjtg- ^ rgesebenen Einnahmen des Extraordinarium s 
iaa»« cbigehen. D am it is t der hemmungslosen 
auß(J >r̂ lc lna l̂me der Kassenbestände fü r den 
Sol] °r  jetlichen Haushalt ein Riegel vorgeschoben. 
mlI[) V<jln aer neuen Regel abgewichen werden, idann 
verstä a- Daushai tsaussclhuß de« Reichstags davon 
dPs werden. W eiter w ird  die Stellung
>ibri&e lnan'fminisiers fü r die Abw icklung der 
die . 11 übertragbaren Bewilligungen gestärkt, 
in ' IT1 ordentlichen Haushalt erscheinen. Die 
für y  i naae Haushaltsjahr übernommenen Reste 
Wendet 6 übertragbaren Ausgaben dürfen nur ver- 
zn Werden, wenn entweder eine V erpflichtung 
der T Leistung besteht, oder der Finanzm inister 
znm srang ausdrücklich zustimmt. Diese fü r 1928 
abbald'S i Male getroffenen Beschränkungen sollen 
ordnnn ês*e gesetzliche Norm in  die Haushalts- 
Etatüh5 übernommen werden. Schließlich w ird  bei 
die ,, rsc‘breitungen von 10 000 RM und darüber 
au8sch ^ Izügliche M itte ilung  an den Haushalts- 
der j  '1' ^geschrieben, so daß dieser jederzeit ln  
zu zief6 *SE üen Finanzm inister zur Rechenschaft 
s p re c h t Die der Hausbaltungsordnung w ider- 
2111 De VC Lerwcjidung von einmaligen Einnahmen 
lichenettUng üer laufenden Ausgaben des ordent- 
ffang^ l^owahalts w ird  nach einem Beschluß des 
erreiclia Ausschusses vom nächsten E tat an ih r Ende 
'verden n' ? s 60-̂  daml überall k la r geschieden 
Posten r zw ischen den Einnahme- und Ausgabe- 
l'ü r d <eS.Ordinarium s und des Extraordinarium s. 
Mitarbeit ^,us^au der Rechnungskontrolle und die 
ateechnR i s Rechnungshofs hat der RechnungsausentjuB i nectlnungshois hat der ttecünungs- 
v°n l92, ®ei der Prüfung der Haushalterechnung 
Lektion~ ej ne Resolution angenommen, die als 
Der Recian Adresse a ller Beteiligten w ertvo ll ist. 
er Tii,.iw'lnungsü °I muß sich darin sagen lassen, daß
Dr ' at n i,i* -IT~ »7-11 J__! _ __ :_-

*  XJIiPh’4 u ---- l u u u  131.LVJI u u j . r u
Denk^i die Zahlen prüfen, sondern in  seinen 
Wahrer r iRen und Bemerkungen ständig mehr als 
die gtrop068  ̂Inushalterechts w irken und vor allem 
Prüfeil 'e,? Sammeil- und1 Sonderfonds eingehend 
die ühpf? ' besonderem Maß w ird  ihm  dies fü r 
b'Ogsf- ragbaren T ite l, fü r die Selbstbewirtschaf - 
bei <j ' fi und fü r die T ite l zur P flich t gemacht, 
Das F ir,611 die Einnahmen den M itte ln  zufließen. 
8ie llUn ailZlainisterium  w ird  ermahnt, bei der A u f- 
^Parsfim,.U u. Abw icklung des Etats in  Zukunftsparsame , Abw icklung des Etats in  Zukunft 
der HauJ-,. n Lieber Ausnahmen von den Regeln 
H d e n e . / T ^ n g  zuzulassen. In  den Punkten, 
b(>ntj.0|] x S1°b bisher Lücken fü r eine ausreichende 
Ransha]v, g(.'zeigt haben, Avird eine Reform der 
gen bedürt^11̂ 116' vejdangt. Sehr großer Änderun- 
gWtes Q„ ,e . Hanshaltsordnung, als ein an sich 
'j'ürung z> wicht, wenn die fü r die Haushalts- 
iv r  00^ ™ ^ »  Stellen streng im  Rahmen 
|b irt aber en gesetzlichen Befugnisse blieben. 
xhellen . J  M ißbrauch der Fondsbildung, deren 
tUE dailft le,dcrholt geschildert worden sind, n icht 
aitia tive V1jd , wenn die Regierung selbst n ich t die 

111 r.v,I^l'ei ‘ v der neue Reichstag daran gehen 
einzuscjlaj^e^Precbende Hemmungen •in das Gesetz

~~ Der Abschluß des Brannt- 
Gewinnabschluß des weinmonopols fü r das Ge- 
Branntweinmonopols echäftsjahr 1926/27 unter- 

..... .....  scheidet sich von den vor
angegangenen Abschlüssen dadurch, daß zum ersten
mal in  der Geschichte des Monopols im Waren
geschäft ein Überschuß erzielt Averden konnte. Der 
Überschuß aus W arenverkäufen betrug 61,5 (i. V. 34,8) 
M ill. RM, Avährend sich Unkosten und Abschreibun
gen auf rund 44,8 (i. V. 45) M ill. RM stellten. Dieses 
günstige Ergebnis ist die Folge einer gesunderen 
G liederung des Absatzes, der sich in  beiden Jahren 
insgesamt auf rund 2,3 M ill. h l stellte. D ie verlust
bringende Ausfuhr ging mn rund 450 000 h l zurück 
und die Preise, die dabei erzielt Averden konnten, 
waren erheblich günstiger als früher. Der größte 
Te il der Ausfuhr konnte außerdem dadurch rentabel 
gestaltet werden, daß die sogenannten Monopol
brennereien, die aus den Abwässern von Zellsto ff
fabriken S piritus hersteilen, gegen Vergrößerung 
ihres Produktionskontingents eine erhebliche Preis
ermäßigung zugestanden. Der gewinnbringende 
Trinkbranntmein-Absatz stieg um über 20 % von 
rund 562 000 h l auf rund 695 000 h l. F re ilich  hob 
sich auch der verlustbringende Absatz von tech
nischem Spiritus um 30 %; er betrug im  letzten Ge
schäftsjahr 1,34 M ill. h l und erfolgte großenteils zu 
Preisen, die erheblich unter dem Niveau des W elt
markts lagen. Dennoch hat sich die Monopolverwal- 
tung erst je tz t entschlossen, den Verkaufspreis um 
10 RM je h l auf 40 RM je  h l heraufzusetzen. D ie 
Verzögerung dieser Maßnahme dürfte  das Monopol, 
also die Reichskasse, etwa ein Dutzend M illionen 
gekostet haben. D ie Verkaufspreise fü r T rin k 
branntwein und fü r BranntAvein zur H e ilm itte l- und 
Parfüm -Fabrikation Avurden zum 1. Juni erhöht, so 
daß dem Monopol, abgesehen von dem erhöhten 
Aufkommen an Hektolitereinnahme, eine Mehr
einnahme von etwa 4 M ill. RM im abgelaufenen Ge
schäftsjahr zugeflossen ist. Der durchschnittliche 
Ubernahmepreis blieb je  h l BranntAvein im  letzten 
Geschäftsjahr gegenüber dem V orjahr nahezu un
verändert (53,74 RM je  h l gegen 53,72 RM) — jedoch 
nur infolge der Preiskonzession der Monopolbrenne
reien —, denn der Durchschnittspreis fü r B rannt
Avein aus Eigenbrennereien erhöhte sich von 55,14 RM 
auf 56,42 RM je  h l, Avährend der fü r Branntwein 
aus Monopolbrennereien von 40,41 RM auf 38,36 RM 
sank. Der Preis fü r die Zusatzproduktion stellte 
sich auf weniger als 30 RM je h l und betrug somit, 
nur die H ä lfte  des Preises, der fü r den Branntwein 
aus Eigenbrennereien bezahlt Avurde. Der Abschluß 
spiegelt die Verbesserung der Einnahme-Ergebnisse 
deutlich w ider: während das Monopol bisher stets 
unter Knappheit an Betriebskapital l i t t  und sich m it 
Krediten der Reichshauptkasse finanzieren mußte, 
Aveshalb auch in  der Gewinn- und Verlustrechnung 
regelmäßig die Zinsen als Passivposten erschienen, 
betrug der Überschuß der verdienten über die ge
zahlten Zinsen im  letzten Geschäftsjahr rund 
0,800 M ill. RM. A u f G rund der guten Ergebnisse 
des Warengeschäfts Aväre das Monopol im  letzten 
Jahr zum erstenmal in  der Lage geAvesen, seine ge
samten Steuereinnahmen in  Höhe von 268,1 M ill. RM 
an das Reich abzuführen. Tatsächlich erh ie lt das 
Reich jedoch anscheinend nur 249,4 M ill. RM, 
während das Monopol seine Reserven um 29 M ill. RM
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verstärkte, von denen 25 M ill. RM einer neu ge
schaffenem Betriebsmittel-Rücklage zugeführt w ur
den. Es is t fraglich, oh diese Thesaurierung flüssiger 
M itte l notwendig und wünschenswert ist. D ie Rück
lage is t n icht übermäßig hoch; sie repräsentiert den 
E inkaufswert von nur 400—500 000 h l Branntwein. 
Andererseits braucht das Reich die 25 M ill. RM v ie l
le icht dringender als die Monopolverwaltung. Jeden
fa lls  sollte in  Zukunft eine weitere Verstärkung der 
Rücklagen des Branntweinmonopols n icht vor
genommen werden. Es sollte von je tz t an seinen 
ganzen Gewinn, mindestens jedoch seine Steuer
einnahmen, d. h. die Einnahmen aus der H ekto liter- 
einnahme, dem Branntweinaufschlag und dem Mono- 
polausgleieh an das Reich abführen. D ie etwaigen 
Überschüsse aus dem Warengeschäft sollten dazu 
dienen, nachträglich auch die Steuereinnahmen zu 
zahlen, die in  den letzten Jahren dem Reich n icht 
zuflossen und sich insgesamt auf ca. 70 M ill. RM 
stellen. Da nach der letzten Preiserhöhung, die 
immerhin den Preis fü r Trinkbranntw ein um ein 
Sechstel erhöhte, kein erheblicher und keinesfalls 
etwa ein proportionaler Absatzrückgang eingetreten 
ist, sollte die Besteuerung des Trinkbranntmeins 
weiter verschärft werden. Eine Preiserhöhung um 
100 RM je  h l würde ausreichen, um z. B. dem Reich 
den Verzicht auf die Vorzugsaktiendividende der 
Reichsbahn, den w ir im  L e ita rtike l dieses Heftes 
vorschlagen, zu ermöglichen.

~  . : In  der vorletzten Num-
Zersetzungserscheinungen mer des „Magazin der 

im Eisenpakt W irtschaft“ , (Nr. 12,
•" ■■ -—  1 S. 456) veröffentlichten

war einen Bericht über d ie Märztagung der In te r
nationalen Rohstahlgemeinschaft (Nr. 12, S. 456), in  
welchem die dort gefaßten Beschlüsse als dilatorisch 
bezeichnet wurden, als dazu bestimmt, den Fort
bestand des Eisenpakte wenigstens bis zum nächsten 
Kündigungsterm in sichenzuetellen. D ie in  der 
Zwischenzeit bekanntgewordenen Nach riehten
haben diese Auffassungen bestätigt. Französische 
B lä tte r berichteten diavon, daß die französische 
Eisenindustrie ernstlich daran denke, aus der Roh
stahlgemeinschaft auszuscheiden, w e il deren 
weiterer Ausbau durch internationale Verkaufs- 
Syndikate offenbar gescheitelt sei. Von unterrich
teter deutscher Seite, d. h. also aus Kreisen der deut
schen Eisenindustrie, wurde diese Nachricht als un
zutreffend bezeichnet. W ir möchten eher h in te r das 
Dementi als h in te r die Meldung der französischen 
B lä tte r ein Fragezeichen setzen. Bei der unzuläng
lichen U nterrichtung der Ö ffen tlichke it durch die 
Leitung der Internationalen Rohstahlgemeinschaft 
ist man au f Vermutungen angewiesen. D ie  franzö
sische Meldung einfach dam it abzutun, daß die 
französische Eisenindustrie keine Veranlassung 
habe, aus dem fü r sie bisher nur vorteilhaften Eisen
pakt auszuscheiden, is t eine etwas zu bequeme A n t
w ort au f die unbequeme N achricht aus Frankreich. 
D ie französische Eisenindustrie, hieß es in  der fran 
zösischen Meldung, sehe, w ie trotz Rohstahlgemein
schaft die deutsche Eisenindustrie im m er mehr an 
E in fluß  gewönne. Wenn dies d ie  Ansicht der Fran
zosen sein sollte, dann glauben sie offenbar durch 
Auflösung des Eisenpakte den W ettkam pf m it 
Deutschland besser aufnehmen zu können. In  
diesem Zusammenhang erhalten die erst Anfang des

Jahres zustande gekommenen innerfranzösische
Syndikate eine neue eigenartige Beleuchtung. Ißt - 1. 
internationale Syndizierung aussichtslos, w ird  1 
Bindung der Produktion durch den Eisenpakt a 
störend empfunden, dann können feste französjßca 
Verkauf svenbände nur dazu dienen, durch U °c 
Faltung der innerfranzösischen Preise einen '  
stärkten W ettkam pf im  internationalen Export z. 
finanzieren. — D ie Loslösung der tschechosfon>aK _ 
sehen Skodamerke und Polclihütte aus der mittelenr® 
päischen Gruppe der Internationalen Rohstahlge®®* 
schuft bestätigt ebenfalls unsere Auffassung von 
beginnenden Krise. Man hat versucht, diesen * 
gang als rein form al hinzustellen, w e il die Eirja 
ihre Rohstahlenzeugung angeblich im  eigenen 
triebe w eiter verarbeiteten. D er A u s tritt ist 
nach anderen Nachrichten gerade wegen der , 
erquicklichen W etibewerbsverhältnisse in  a 
europa erfolgt, die ihren Grund darin  haben, ^  
eich die polnische E isenindustrie n icht m it 
Internationalen Rohstahlgemeinschaft verstäntmjT 
konnte. Also müssen die beiden techechi®0 ̂  
Werke doch wohl auch an Abnehmer außerhalb ^  
eigenen Betriebe absetzen. Im  übrigen ist 66 
Standpunkt eines die Produktion w irksam  kor 
gentierenden Karte lls gleichgültig, ob ihm  .aw tii 
schlossene Produzenten ih r Produkt im  ^

e rVertrieb verarbeiten oder nicht. 
Gesamfabsatzmöglichlkeiten fü r

Bleiben •z.
±uji Rohstahl urlf \n  

ändert, während sie fü r Poldi und Skoda J 
Grund der Beschäftigung ih re r eigenen vererbe1 ^  
den Werke) steigen, dann müssen die -Abs? ^ 
möglichkeiten fü r  die Rohstahlerzeuger, abge*e ̂  
^on Poldi und Skoda, abnehmen, entsprechend 
schlechteren Abrufe ih re r Abnehmer. Sülch e‘̂ e 
verschiedenartige Entw icklung der Beschäftigung80 g 
aber gerade durch die Produktionskontingent®f ̂  
verhindert werden. Wenn ein K arte llm itg lied 
seiner Quote n ich t einverstanden is t, b le ib t
normalerweise nur ein A ppe ll an die nächste isr;Übrig

n V f
die Quoten entscheidende Kartelltagung 
wenn cs so lange n icht warten w ill, e in Antra? - jje  
vorzeitiger Änderung. S tatt dessen treten 
genannten W erke aus, was ihnen in  diese®
J 1 ”  1 1 Organisation der ® \ aft

der Reinstall 1 geane ii®c
durch die besondere 
europäischen Gruppe 
möglich war.

W
Expansion der 

amerikanischen Eisen
industrie ins Ausland

In  dem bereits c®'ra 
ten Aufsatz in  
S. 456, w ar von (' cX

-----------sicht des amerikanis
Stahltruste uud der amerikanischen Truscon ^eJj, 
Co. die Rede, in Belgien m it amerikanlsC 
Kapita l Werke zu errichten. W ie stark das 
dünfnis zum K ap ita lexport in  der amerikan1® 
Eisenindustrie ist, geht aus Äußerungen des a -c{t' 
kanischen Stahltrust-Präsidenten über die A  u, 
ten des Stahltruste in  Canada hervor. Danach 
sich tig t der Stahltrust, in  Canada Zweigt 
nehmungen zu gründen, von denen aus sowo 
canadische M arkt w ie der E xport beliefert 
soll. A lle  Erzeugnisse, die je tz t von den y°T 
denen oanadischen Werken hergestellt ' v gtab-F 
sollen durch die zu gründenden oanadischen 
trust-Untemehmungen ebenfalls angefertigt ' '  ¡¡ebt' 
deren Produktionsumfang demnach sehr be r 
lieh  sein w ird. D ie Belegschaft wind mehrere
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diesp Mann betragen. D ie Erzeugungsfälligkeit 
500 nL.cana^ ’sc^ en Dependenzen des Stahltrusts soll 
der nr 000 t  betragen, jedoch, sollen die Pläne 
kan vT?/5'6 80 berechnet sein, daß die Produktione- 
15 nfebald ohne Schwierigkeiten auf 1 bis

1 10T1Cn 1 erhöht werden kann. M it (rund 20% 
tri)f.|r .canadischen Erzeugung w ill sich der Stahl- 
katt_. eiu Export zuwenden. Das gleichzeitige Be- 
'W'ie - W?fden von Gründungisahsichten in  Belgien 
Absch* . na<Ei scheint uns den Beginn eines neuen 
Eisen'1*!!*8 ln der Entw icklung der amerikanischen 
e,genltl(*rf*r*e’ namEch den Übergang zum Betrieb 
nen ^.Unternehmungen im Ausland, zu bezeich- 
bar ü .10 anmrikanische Eisenindustrie w ill offen- 
kEerst ■ a^ en Umständen eine den inneren Bedarf 
Un(j  jg 1?011®6 Expansion ih re r W erke vermeiden 
A usl^u  Taher ihre Überschüsse in  dieser Weise im 
k ris c h  ar,: Belgien ist das Ziel fü r den ameri- 
heW K apita lexport der Eisenindustrie, w e il die 
ziaaa ^  Firm en gegenwärtig die höchste Ver- 
CanJj^ 11111 er halb der W eiteisen-Industrie abwerfen, 
i'rtw i t I  Wlederum em pfahl sich als nächstgelegener 
schoa°- 11111 ®sfähiger Absatzmarkt, nach dem sich 
exp0 der H auptte il des amerikanischen Eisen- 
tiePi f!' lo b te t. D ie Vereinigten Staaten expor-

n ” 27 an Eisen und Stahl nach

Üb?PNa \ ................................ 833 000 t, d. i. 38 %

sien
p Ü dl —  
t - u r o p a
a u s t r a l
A f r i k a

I).
Insgesamt :

256 000 »» »» „  12 .,
499 000 „  23
349 000 „  16
197 000 9 „
27 000 „  1,2 „
20 000 „  „ „  0,8 „

181000 t 100 %

hing et Aandsche S tahltrust w ill durch die E rrich- 
Uiirf ^ ai1adiecher W erke die Frachtbegünstigung 
¡ndUst̂  Döllschütz, den die canadische Eisen- 

vor der nordamerikanischen genießt,Sich call . ' uc;r  noruamenaumseiicLL gcuiem,
. * nutzbar machen. V ie lle icht spielen auch 

v̂hnsch\Un/ ’en Cllle gewisse Rolle, die Zollerhöhungs- 
iii cer canadischen Eisenindustrie könnten
arrier [k Unp' Scben und den Exportstrom  der nord- 

1f cjbpn Union nach Norden abdämmen. 
•1 i e b le ibt allerdings die Frage, w iew eit sich 
Ge Erri6v,a ^nstrie der Vereinigten Staaten durch 
^°akuri,g 11U1S von Werken in  Canada n ich t selbst 
fU\nrr n: 'T f nracht, denn wahrscheinlich w ird  sie 

im  gleichen Umfang w ie bisher 
v°n W erk* • exP°r t ieTen können. D ie Errichtung 
'It'r Vere. en 111 Canada würde also den Exportdruck 
Markten n,^*en Staaten nach ihren übrigen Absatz- 
feriien o3TPStärken’ d. h. in  erster L in ie  nach dem 
Pen apj- .,en ,Und Süd-Amerika, die 40% des je tz i- 
8lcben di aill8cben Exports auf nehmen. D ort aber 
der euro.y ■ ■ ^d n ig te n  Staaten in  Konkurrenz m it 
'ae bereit>!UlilC,16n Eisenindustrie, denen gegenüber 
Age“  an U°den gewinnen. W ie „Iro nI  _ --  -------------- ^
'var 1(11 n rit Befriedigung feststellen konnte,
kaniami.- gesamte Eisenexport der nordameri-^Ülscheri TT • '
eUroPäi6ci1i, tV°.u 1^27 der höchste seit ;192i; die 
^icliep ein- l^bstahlgem e inschaft und die zahl- 
'fm . ame,.;'<°l3aisaEen Syndikate konnten weder auf 

Vordri n*1111 SCa,en M arkt festen Fuß fassen, noch 
r !ndetn, bliS.“  . Am erikaner im Ausland ver- 
Se®eniiber l\fe i D* v 'elmehr auf beiden Gebieten 

Nm-d-Amerika zurück.

----------------  ----- 13as Schmalenbach-Gut-
„Vorläufige“  Kohlen- achten über den deut-

preiserhöhung sehen Braunkohlsn-Berg-
-----  . -------- -----------  bau (vgl. N r. 13, S. 505)
kam zu dem Ergebnis, daß dem mitteldeutschen 
Braunkohlen-Bergbau andere M öglichkeiten zur 
Hebung seiner Erlöse zur Verfügung stünden als 
die von ihm  angestrebte Preiserhöhung. Dennoch 
sind die Braunkohlenpreise zwar n icht form ell, aber 
tatsächlich erhöht worden. Während im  März 
vorigen Jahres die Preise fü r Hausbrandbriketts 
von 15 RM je  t  auf 14 RM gesenkt wurden, unter
blieb diesmal die Preissenkung. Während im  Vor
ja h r fü r die Monate A p ril und M ai eine weitere 
Senkung auf 12 RM je  t  erfolgte, werden die Preise 
in  diesem Jahr nur um 2 RM auf 13 RM. ermäßigt. 
Der Preis fü r Industriebriketts b lieb unverändert. 
Es ist also eine als vorläufig  bezeichnete Preis
erhöhung erfolgt, die den früher geäußerten 
Wünschen des m itteldeutschen ¡Braunkohlen-Berg- 
baus annähernd entspricht. In  ähnlicher Weise hat 
auch das Rheinisch-Westfälische Kohlensyndikat 
fü r den A p ril seine W interpreise beibehalten und 
nicht, w ie üblich, fü r den Sommer besondere Ra
batte gewährt. Ob diese Vorgänge das Vorspiel einer 
allgemeinen Kohlenpreiserhöhung sind, läß t sich 
heute noch n icht m it Sicherheit überblicken. Es ist 
jedoch wahrscheinlich. Infolge einer Indiskretion ist 
bekannt geworden, daß die neue Schmalenbach- 
Kommisision fü r |den Ruhrkohlen-Bergbau zu E r
gebnissen gelangt ist, die den PreiserhöhungsT 
wünschen neue Nahrung bieten müssen. Nach M it
teilungen der „Kölnischen Zeitung“  (vom 28. März 
1928, N r. 176a), die anscheinend auf persönliche 
Fühlungnahme Professor Schmalenbachs m it diesem 
B la tt zurückgehen, soll die Kommission festgestellt 
haben, daß die Abschreibungen im  Bergbau und die 
Rückstellungen fü r Bergschäden bei vielen U nter
nehmungen zu niedrig seien. Zwar seien die 
Selbstkostenberechnungen deshalb sehr undurch
sichtig, w e il vielfach Investitionen über Un
kostenkonto gebucht würden; aber h ie rin  läge 
nur „e in kleines Korre lat“ . Wenn dam it auch kaum 
die einhellige Auffassung der Kommission wieder
gegeben sein 'dürfte, so scheint jedenfalls das U rte il 
Schmalenlbacbs den Wünschen des Bergbaus ziem lich 
w eit entgegenzukommen. Dennoch haben a ll die 
Gründe, d ie gegen eine Erhöhung der Kohlenpreiee 
sprechen, auch heute noch Geltung. W ir fürchten 
vor allem, daß eine Preiserhöhung fü r Ruhrkoble 
zum größten T e il dazu dienen würde, den Export zu 
finanzieren und das Niveau der W eltmaüktkohlen- 
preise noch tie fe r zu senken, so daß der unnatürliche 
Zustand, daß die Länder, die Kohlle kn Überfluß 
fördern und fü r  einen Te il ihres Kohlenabsatzes auf 
den W eltm arkt angewiesen sind, die höchsten 
Kohllempreise hüben, noch verschärft würde. Für 
die deutsche verarbeitende Industrie würde eine 
weitere Erhöhung ih re r Selbstkosten eintreten, ebenso 
fü r die Reichsbahn, deren Finanzlage ohnehin ge
spannt ist (vgl. den Le ita rtike l). W ir hoffen, daß 
der Reichswirtschaftsm inister, ehe er einer Kohlen- 
preiserhöhuug seine endgültige Zustimmung gibt, den 
allgem einw irtschaftlichen Bedenken die Bedeutung 
beim ißt, die ihnen angesichts der gegenwärtigen 
Konjunkturlage zukommt, sogar in  höherem Maße 
zukommt, als im  Sommer vorigen Jahres.
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— ....... . ..............: Im  Zusammenhang m it
Reorganisationsvorschläge den Indiskretionen über 
für den Ruhrkohlenbergbau das Schmalenbach-Gut- 
------- ----........... — achten macht die „K ö l
nische Zeitung“ Ausführungen über eine Reorgani
sation des Ruhrkohlensyndikats, die vie lle icht fü r die 
Lösung der Preisfrage n icht ohne Bedeutung sind'. 
Eine Kohlenpreiserhöhung sei möglichst zü ver
meiden. Notwendig sei dagegen eine Verminderung 
der Produktionskapazität des R uhlkohlerber gbaus. 
Dazu bedürfe es einer strafferen Syndikatsorgani
sation, die vor allem der Syndikatsleitung die Mög
lichke it gäbe, das Abteufen neuer unproduktiver 
Schächte zu verhindern. Anscheinend soll dies in  der 
Weise geschehen, daß vor der Niederbringung neuer 
Schächte das Syndikat über die N ützlichkeit dieser 
Produktionssteigerung zu entscheiden hätte. Die 
„Zwangswirtschaft“  im  Bergbau soll also noch dahin 
ergänzt werden, daß grundsätzlich die Errichtung 
neuer Produktionsstätten genehmigungspflichtig w ür
de. Außerdem soll der Ersatz stilliegender Schächte 
ohne besondere Genehmigung ebenfalls untersagt 
sein. W ir bezweifeln, daß eine solche Ergänzung des 
Syndikatsvertrags möglich ist. D ie Bergbauunter- 
nehmungen haben große M itte l in  Kohlenfeldern 
investiert, und die Durchführung derartiger Pläne 
würde diesen Besitz entwerten. Außerdem dürften 
doch wohl nur dann neue Schächte niedergebracht 
werden, wenn die voraussichtlichen Förderkosten in  
einem günstigen Verhältnis zu den erzielbaren Prei
sen stehen. Daß dies weitgehend möglich ist, ist bei 
der N atur des Kohlenbergbaus selbstverständlich. 
Denn die bestehenden Unternehmungen produzieren 
nun einmal m it Kosten, welche die Tendenz haben, 
von Jahr zu Jahr zu steigen, mögen auch technische 
Fortschritte der W irkung des abnehmenden Boden
ertrags fü r längere Zeit entgegenwirken. Deshalb 
is t die Niederbringung neuer Schächte, die 
zunächst unter günstigeren Produktionsbedin
gungen stehen als die alten, rentabel, und es 
ist praktisch unmöglich zu entscheiden, ob die 
Niederbringung neuer Schächte oder eine weitere 
Förderung aus eleu alten Schächten »rentabler und 
produktiver ist. Diese Entscheidung is t um so 
schwieriger, als im  Ruhrbergbau die technischen 
Fragen w eit kom plizierter liegen als etwa im  K ali
bergbau, dessen Reorganisation man bei diesen 
Vorschlägen offenbar im  Auge hatte. D ort w ar 
die Stillegung deshalb leichter durchzuführen, w eil 
im  Lauf der Entw icklung des Kalibergbaus vielfach 
die günstigeren Lagerstätten nach dein ungünstigen 
entdeckt wurden und w eil sich gleichzeitig das 
Schwergewicht der Produktion von der bergbau
lichen Gewinnung zur fabrikatorischen Verarbeitung 
der Kalisalze verschoben hatte. Außerdem ging die 
Reorganisation dort n ich t so sehr von dem Verbot der 
E rrichtung neuer Anlagen als von der Stillegung 
a lter Produktionsstätten aus, wobei man diesen eine 
Entschädigung gewährte, die v ie lf ach durch die Kon
zentrationsbewegung der In fla tionsze it praktisch 
keine Bedeutung ¡mehr besitzt. W ürde man im 
Ruhrkohlenbergbau nu r die Niederbringung neuer 
Schächte verhindern, so wäre die Folge, daß E r
weiterungen der Produktionskapazität ebensowenig 
w ie gegenwärtig ¡im Kalibergbau unterblieben; denn 
auf den alten Schachtanlagen, soweit eie günstige 
Bedingungen aufweisen, würde die Förderkapazität

Nr. 14‘

entsprechend erw eitert werden. Ob man aber S till' 
legungsprämien im  Ruhrkohlenbergbau einführen 
kann w ie im  Kalibergbau und in  welchen Fornien 
dies geschehen könnte, is t eine schwierige Frage, die 
langer und sorfä ltiger Untersuchung bedürfte. l nß'  
besondere müßten dabei auch sozialpolitische Fraget 
eine große Rolle spielen. Denn eine größere S tiß ' 
legungsaktion würde schwierige Siedlungsproble,Ilie 
aufwerfen. Dennoch is t der Grundgedanke dieser 
Anregung, daß es darauf ankäme, die Produktion®" 
kapazität insgesamt herabzusetzen, gesund und sollte 
bei der Behandlung der Preisfrage n ich t außer ach 
gelassen werden. Denn jede Preiserhöhung w ir“  
natürlich dazu führen, daß neue Projekte fü r ein® 
Erweiterung der Förderkapazität infolge der ver'  
besserten Rentabilitätschancen ve rw irk lich t werde®’ 
so daß die Überproduktion, die fü r die Kohlenwirt" 
schaff der W elt und Deutschlands typisch ist, noch 
weiter vermehrt würde.

- — ----------- —-----——------  Man schreibt uns; »&ie
A nsat^  zur Verständigung Kommentare der Ha®' 

zwischen den * orzelian- 1 1 i TTr,o|V
Konzernen delspresse zu der

land-Traneaktion
Steatit-MagnesiaA.G. und der Kahla-Porzellan-A.~C-> 
die sich wieder — w ie bereits vor Krieg5' 
ausbruch — an der Londoner Clay Ring Co. D e
bet eiligen (wobei sie einen Te il des 0,300 M ill. £ ^  
tragenden Kapita ls der nunmehr „Steatite 
Porcelain Products Ltd.“  firm ierenden Gesell' 
schaff übernehmen), haben zw ar die Bedel1'  
tung gewürdigt, die diese Transaktion fü r <̂aß 
Geschäft der deutschen Isolatorenindustrie m it E&8 
land gewinnen kann, dabei aber einen GesichtspuBy 
außer Acht gelassen, der fü r die ¡Struktur der deü '  
sehen Porzellanindustrie n icht weniger w ich tig  
D ie rührige Kahla-Vermattung überschreitet nänwBy 
ihre Konzemgrenzen und t r it t  m it der anderen große 
Porzellangruppe, die von dem Bankhaus Gebräc 
Am hold  betreut w ird , in  Verbindung. Sei es nun, 
die Gruppe Steatit-Arnhold-Deutsche Ton- 
Steinzeugwerke 'beim Neuaufbau der C lay Ring
großen Erfahrungen des Kahla-Hermsdorf-Sch 
burg-Konzerns auf dem Gebiet der Isolatorenfa® . 
kation (der Konzern spie lt bekanntlich die 
Rolle, insbesondere im  Geschäft m it Hochspannung®^ 
m aterial) zu H ilfe  holen wollte, sei es, daß ¡die K a j i „  
gesellschaft selbst den Anstoß zu der Traneak 1 
gab und die Vorkriegsbesitzer der C lay 
die Steatit Magnesia, loyalterweise m it ins Ge9c®. ij 
nahm — jedenfalls ist es bemerkenswert, wie & 
h ier die Grenzen der deutschen Porzellankonzerne^^ 
verwischen beginnen. Während bisher zwischen ^  
zum E in f lußbereich der Discontogesellschaft gehüd- 
den Gesellschaften (also Kahla, Lorenz Hutsc ^  
reuther, Königszelt, Veilsdorf u. a.) und der A r®” 0 
Gruppe (C. M. Hutschenreuther, Tielsch, T n p ^  
Volkstedt usw.) ke inerle i Verbindung bestand • ^
gesehen von einem einzigen Aufsichtsratsposteo . 
Amholds bei Lorenz Hutschenreuther —-, hat ^  
bei der England-Transaktion die Konzernrivalita ^  
rüdkgestellt. Dies könnte möglichweise 'den e , ^  
S chritt zu weiterer Verständigungsarbeit diars e^ eJJ 
der sich ja , auch was andere Porzellana 
(Geschirr-, Luxus-, Zier- und Kunstporzelianej ' ±6
t r if f t ,  noch ein weites Feld bietet, da die ® 
Überproduktion tro tz der gegenwärtig guten -
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0 noch, n icht ganz überwunden is t und ein
Ziffer Konjunkturrückschlag sicherlich sofort 

_ie>der verbandsgefährdende Preiskämpfe herbei- 
n ,̂ eni würde. D ie Forderung nach „negativer 

'°nalLs ienmg (könnte dann wieder akut werden 
Int 1DJan würde es im  allgem einw irtschaftlichen 

Presse nur begrüßen können, wenn die heute noch 
Bl|r  locker gefügtes Gebilde darstellende A m - 

de j^ 'ruPPe mit  demi Strupp (Disoonto)-¡Konzern, 
6j r organisatorischen und finanziellen R ationali- 
^ fo ^gsw ille n  schon in  den beiden Fusionen (Kahla- 
re ,<f I1̂ UrS~SchönwakbMüller und Lorenz Hutschen- 
hat ”‘er'T iIschenreiith^Bauschcr) ta tk rä ftig  ibekundet 

’ Zu8ammengehen würde.“

Zinnkrise

Man schreibt uns: „ ln  
den W arenmarkt-Berich
ten des MdW  ist in  den 
letzten Wochen bereits

jji erß au f die außerordentlichen Preisschwankungen 
.gewiesen worden, die auf dom Zinnmarkt in  Er- 

getreten sind. Das M etall, das zu Anfang 
Jahres io  London noch m it etwa 265 £ je  Tonne 

p ^ertet worden war, das vorher ze itw eilig  einen 
Mit+K V?n über 300 £ erreicht hatte, ging bis 
etw- Ft?>ruar dieses Jahres in  rapidem Sturz auf 
Kn a —230 £ je  Tonne zurück. Der niedrigste
224V’ e 6r ’erreidht  wurde, betrug fü r prompte Ware 
ein 2 * ' ^ as bedeutet, daß die Tonne Zinn vor etwa 
Fnrf111 ü*>er 6000 RM, Anfang Januar 5300 RM, 

Februar 4500—4600 RM gekostet hat. In - 
Sesti**60 der Preis allerdings w ieder auf 4800 RM 
dem ^00. Starke Schwankungen sind nun zwar auf 
d ie ‘Zln‘nmapk t immer zu verzeichnen gewesen. In  
bireß11 F(llle  6cbeinen jedoch keine rein konjunk- 
des T> • ^ ^d 'h ts p  unkte fü r die erhebliche Senkung 
viel Tt ,Wivea^  maßgebend zu sein. Es handelt sich 
b-n niC Jr darum, daß die langjährige fühlbare 
a l^^Pdieit in der Zinnversorgung der W elt endgültig 
beit^T^dben angesehen werden muß. D ie Knapp
te  bat zeit-weise sehr unangenehme Formen ange- 
Weß111611' .und es feh lte  n icht an Stimmen, die ihre 
Sch) ■ \ e ^ eischärf urig vorauseagten, w eil sich an- 

'bekannten Zinnvorkommen der W elt 
nahGr iUĉ lr  der Erschöpfung näherten. Diese An- 
h ^  ® 'a t eich jedoch als falsch hea-ausgestellt. So 
S tan w iiVOr Gnigen Wochen der englische Kolonial- 
d r J S T * *  e'ne Anfrage im  Unterhause aue- 
v0pj_ lcb e rk lä rt, daß eine Erschöpfung der Zinn- 
tendetaimeU 'm englischen Im perium  — der bedeu
te  ;cCn der Wellt — keineswegs zu befürchten sei. 
v°rkoariInin  ̂ hinzu, daß neue erhebliche Zinn- 
di-r, : , rneu in  Zentra lafrika festgestellt worden sind, 
Hicrze z* in  der Aufschließung begriffen sind. 
d ie La i n icht nur die große Zinnader, welche
110l'd(kt,vnf a~ eSeilschaft ausibeutet, sondern es liegen 
ostafHc1 . hiervon, zum T e il auf ehemals deutsch- 
tfächt]/ *in,8cFetn Gebiet, anscheinend ganz be- 
anderel^v l'vzköi'per. Es kommt aber noch etwas 
der je  ̂ inzu : D ie technischen Fortschritte während 
"  irtsGb ri1 J^hre haben das in  der deutschen Kriege-
üd..i  ̂ Viel anffe\Arnn,f1+» K n4 -vn-n il 11stae]c tr ,r.. Tle •angewandte ^Ersetzen von Metallen 
bJs füT^ l  ^  w ‘r'd n icht mehr lange dauern,, 
gehend Ja7es ™.ela ll zum mindesten eine sehr ’—u  
anderc^  ecb^ische Ersatzm öglichkeit durch ein«naere« , -"“ c oretuzimogncius-eii u u ra i ciu
^eirte r i  ißt> aber auch w irtscha ftlich  ist das

° n im  großen Umfange möglich. E in he-

deutender Teil des deutschen Kabelnetzes besteht 
n icht mehr aus Kupfer, sondern aus A lum inium . Es 
is t nur eine Frage der Preisrelation, d ie durch die 
Gewiohtsverhäl tniese dieser beiden Metalle ent
scheidend bestimmt w ird , ob mau eich in  vielen 
Fällen fü r das eine oder das andere M etall ent
scheidet. Ä hn lich  liegen die Dinge auch in  bezug 
auf das Zinn. Eine seiner w ichtigsten Verwendungs
zwecke, die Weißblecherzeugung fü r die Fabrikation 
von Konservenbüchsen, w ird  ihm  in  steigendem 
Maße vom A lum inium  stre itig  gemacht. Seitdem man 
eine M öglichkeit gefunden hat, dieses M etall tech
nisch einwandfrei zu löten, werden aus ihm  schon 
heute erhebliche Mengen von Konservenbüchsen her
gestellt. D ie unangreifbare Stellung der großen 
Produzentenkartelle — fü r Zinn besteht ein solches 
form ell n icht, de facto kann man jedoch ruhig von 
der Existenz eines großen englisch-holländischen 
Zinntrusts sprechen — w ird  unter diesem Gesichts
punkt in  Zukunft v ie l le ichter zu gefährden sein, als 
dies heute der F a ll is t“ .

- ..........  ■■ ■ ---- : Man schreibt uns: „D ie
Institute zur Am erikaner haben zum

Metallmarkt-Beobachtung Studium der Produktions-
_______ ' und Absatzverhälte auf
den Metallmärkten eine Reihe von Institu ten ge
schaffen. Neben dem American Bureau of M etal 
Statistics bestand schon seit langer Zeit das Z ink- 
Ins titu t. Diesem hat sich Ende vorigen Jahres das 
K up fe r-Institu t hinzugesellt und je tz t ist man im  Be
g riff, auch ein besonderes B le i-Instiu t ins Leben zu 
rufen. Ohne Frage sind a lle  diese E inrichtungen fü r 
die amerikanische Produzentenschaft von großer Be
deutung. D ie S tatistik  sp ie lt auf den M etallm äikten 
eine w e it größere Rolle als auf vielen anderen Waren
märkten. Ihre zuverlässige und stete Aufstellung ist 
daher fü r die D isposition der großen Metallkonzerne 
von großer Bedeutung. In  Europa hat man dies
— wenigstens auf dem Festland — erst verhältnis
mäßig spät erkannt, wenn man von den privaten 
Veröffentlichungen der Frankfurter Metallgesell- 
schaft absieht, die zwar sehr w ertvo ll sind und den 
Ruf höchster Zuverlässigkeit genießen, aber im  a ll
gemeinen so spät kommen, daß sie bei ihrem E r
scheinen nur ein mehr oder m inder historisches In te r
esse fü r  sich in  Anspruch nehmen können. Würde 
man in Europa zur B ildung von Institu ten schreiten, 
die den amerikanischen Stellen ungefähr ent
sprechen, so müßte dies unter einer grundsätzlich 
anderen Einstellung geschehen. Abgesehen von 
einigen Ausnahmen müßte die europäische Industrie 
vor allem den Konsumentenstandpunkt in  solchen 
Institu ten zum W ort kommen lassen, während in  der 
amerikanischen der des Rohmetall-Produzenten den 
Ausschlag g ib t. A u f diese Weise würde so manche 
Angabe von amerikanischer Seite eine kritische 
Nachprüfung erfahren, die fü r  die europäischen In 
dustrien, vor allem aber auch fü r den größten M etall
im porteur der W elt, Deutsehland, von hohem W ert 
wäre. Nun besteht ja  in  Deutschland n icht gerade 
ein Mangel an Institu ten a lle r A rt, die ßich w ir t
schaftlichen Aufgaben widmen. Aber h ie r lieg t eine 
Aufgabe von großer praktischer Bedeutung vor, die 
ohne allzu großen Aufwand gelöst werden könnte, 
wodurch bei w irk lich  sachgemäßer Behandlung der 
Eindeokungspolitik der deutschen VeibranehensChaft
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wertvolle Dienste geleistet werden könnte. Es würde 
vie lle icht vermieden werden können, daß sich die 
deutsche Industrie, w ie sie es in  den letzten Jahren 
vielfach getan hat, von einer vö llig  falschen Beur
teilung der We 11 ma rlk te il u a t i on leiten läßt und gerade 
im m er dann ihre größten Käufe tä tig t, wenn die 
Metallpreise am höchsten sind. An diesen Irrtüm ern 
sind die amerikanischen Veröffentlichungen, die, wie 
gesagt, fast ausschließlich vom Metallproduzenten- 
Standpunkt aus redigiert werden, m itschuldig. Es 
soll h ie r n ich t behauptet werden, daß die von den 
dortigen Institu ten veröffentlichten Zahlen falsch 
seien. Aber es kommt natürlich  auch in  der M etall
s ta tis tik  sehr vie l darauf an, wann man Zahlen ver
ö ffen tlich t und w ie man sie gruppiert. Das ,Maga- 
zin der W irtschaft* hat vor einigen Wochen (in  N r. 8, 
S. 294) über die Bestrebungen gesprochen, die von 
dem ,Gesamtausschuß zur Wahrung der Interessen 
der deutschen M etallw irtschäft* ausgehen und eine 
planmäßige Metallroirtschaft bezwecken. H ie r liegt 
eine der w ichtigsten Aufgaben dieses Ausschusses. 
Man hat jedoch noch n icht davon gehört, daß er sie 
zu lösen gedenkt.“

~ Die große Bankiersfusion
Die neue Speyer-Bank ^ Zari* SP W e r -M ü s e n

(r ra n k fu rt a. Main) —
— _ —;----------- . C. Schlesinger-Trier & Co.
Commanditgesellschaft auf A ktien  (Berlin) is t nun
mehr nach langen, ziem lich kom plizierten technischen 
Vorbereitungen zur Durchführung gelangt. Über 
diesen ziem lich seltenen Vorgang der Vereinigung 
zweier großer P rivatfirm en m it keineswegs .sachlich 
ganz identischem Geschäftskreis is t h ier bereits 
früher einiges gesagt worden (vgl. Jahrg. N r. II I) . 
Für das süddeutsche, sehr stark in ternational arbei
tende Bankhaus bedeutet die Transaktion ein schon 
seit längerer Zeit vorbereitetes Fußfassen in  Berlin 
in  großem Maßstabe. Welche inneren Gründe das 
Berliner Haus C. Schlesinger-Trier & Co. Com.-Ges., 
das sehr erfolgreich gearbeitet und gerade auch in  
neuerer Zeit eine große Anzahl bedeutender Ge
schäfte zum Abschluß gebracht hat, veranlaßten, 
sich unter Aufgabe seiner F irm a und der bisherigen 
A rt der Selbständigkeit m it Speyer-Ellissen zu ver
einigen, dafür liegen sichere Anhaltspunkte nicht 
vor; in  der Finanzwelt spricht man u. a. von Prestige
fragen, die angesichts des internationalen Rufs und 
des Rangs des alten F rankfu rte r Hauses auch eine 
Rolle gespielt haben können. Jedenfalls trägt die 
neue Gemeinschaftsfirma nur den F rankfu rte r Namen 
Lazard Speyer-Ellissen Kommanditgesellschaft auf 
Aktien. D ie Zusammenfügung, vor allem die A u f
findung des fü r die Vereinigung besten und wohl 
auch b illigsten Wegs w ar offenbar n icht leicht, wie 
denn auch die D urchführung der Fusion Monate 
beansprucht hat. Man ging über eine Vorgründung: 
über die im  Februar in  F ra n k fu rt a. M. von Lazard 
Speyer-Ellissen ad hoc errichtete Mainische Bank, 
Kommanditgesellschaft auf Aktien, (K apita l 500 000 
Reichsmark und 125 000 RM Reserve.) Diese Vorgrün
dung ändert je tz t den Namen in  die oben angeführte 
defin itive  Firm a, erhöht das A ktienkap ita l auf 
20 M ill. RM Kom m anditkapital und 5 M illionen RM 
Reserve, und nim m t gegen das neue K ap ita l die zu 
vereinigenden Vermögenswerte der beiden Firmen 
auf. In  der Verwaltung überwiegen Speyer-Ellissen
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sowohl1 in  der Geschäftsleitung (Verhältnis 4 : 2), ab 
auch im  Aufsichtsrat. Das dürfte  die Verteilung der 
Gewichte zeigen, auch wohl der finanziellen. Über 
die kapitalm äßige Beteiligung der einzelnen Partner 
sieht man näm lich noch n icht ganz k la r; in  unter
richteten Kreisen nim m t man an, daß auf die in 
der neuen Firm a vertretenen Nero Yorker Speyer'  
Interessenten von dem Gesamtkapital ca. 40% ent
fallen, der Rest etwa gleichmäßig auf die Firm en in 
F rankfu rt a. M. und Berlin. Doch sind das vielleicht 
nur Schätzungen; das o ffiz ie lle  Communiqué besagt 
lediglich, daß sich sowohl die Firm a Speyer & Ce. 
in  New York als auch deren Seniorchef James 
Speyer, durch Übernahme von Kommanditanteileö 
an der neuen Gesellschaft beteiligen. U nkla r ist auch, 
welche Vermögensobjekte der beiden Gründerfirm en 
auf die neue Kommanditgesellschaft auf Aktien 
übergehen. Interessant werden die praktischen Au*" 
Wirkungen der Vereinigung besonders auch nach der 
Richtung sein, w ie die Geschäftsverteilung und Ent
w icklung auf Berlin  und F ra n kfu rt sich gestalten 
w ird ; die Beteiligten erhoffen und erwarten Befruch
tung und Anregung fü r die beiden Plätze. Jeden
fa lls  handelt es sich bei dem Fusionsvorgang um ein0 
so bedeutsame Transaktion, w ie sie in  der deutschen 
P rivatbankierw elt bisher kaum zu verzeichnen ge' 
wesen ist.

" " ~ " Es w ar offenbar ein
“ Ä Z S Ä i . i '  vz r h T

Versammlung O bjekt, den eine K iai
----------------- —. ----  tige OpposdtionsgrupPe

in  der Generalversammlung der A.-G. fü r  che
mische Produkte vormals H. Scheidemandel unter
nahm, als sie die Verteilung einer Dividende forderte 
und ih r Verlangen durch manchmal wenig durch
schlagende Gewinnberechnungen zu bekräftig6’1 
suchte. Daß nach den früheren Versprechungen dei 
Verwaltung die Wünsche der Opponenten berech
tig t waren, soll n icht bezweifelt werden; auch stan< 
ein Reingewinn von 0,503 MilT. RM zur Verfügung 
der zu einer mäßigen Ausschüttung auf das ’zusam- 
mengeschnittene K ap ita l von 10 M ill. RM aUlS' 
gereicht hätte. Ob aber die tatsächlichen Ertrag0 
eine Schmälerung der Betriebsmittel zu rechtfertig615 
vermöchten, is t frag lich  und die Weigerung der 
Verwaltung, die summarisch ausgewiesenen Erträg
nisse in  solche aus der Produktion, dem Handel un 
den Beteiligungen zu gliedern, spricht dafür, da 
im  eigenen Geschäft n icht einmal die Unkosten 
dient worden sind und der Reingewinn o ff6|d,a' 
auf die Einnahmen der Beteiligungs-Gesellschaft6® 
zurückzuführen ist. D ie Verwaltung hatte dl 
Opposition, die zudem durch Zeitungsinserate a,° 
die freien Aktionäre herangetreten war, erwarte ’ 
sie hatte sich dementsprechend auf die Genei a 
Versammlung . vorbereitet und lie ferte  in  ei®eJ (
längeren Vortrag des Aufsichtsrats-Vorsitzend61
D r. Münch — bis auf die fehlende Gliederung ( 
Bruttogewinns — einen sorgfältigen Kommentar 
Gewinn- und Verlustrechnung und zur Bilanz, 
man ihn leider nur selten findet, obwohl er eige®  ̂
lieh in  jeden Geschäftsbericht gehört. Es 
wahrscheinlich, daß der Opposition, die k ra ft ihr® 
Aktienbesitzes Vertagung nach § 264 HGB. 6 
zwang, weitgehende Auskünfte bis zur näcbs6  ̂
Generalversammlung, in  der dieses Vertagungsrec
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Opp .^ ê r  besteht, gewährt werden. Aber die 
Prour81 10n • k am m it einem fertigen Vertagung,s- 
die amm b i die Sitzung und ließ sich auch durch 
VoiW0rS01f lic llen  Erläuterungen des Aufsichtsrats- 
¿ätte Zenc cn nicht in  ihren Plänen beirren. Man 
bervo/1111' &ewünscht, daß diese Opposition früher 
det r-f^E ßten ware> daß sich die Aktionäre gemel- 
kar,; / 1, en> es im  Februar 1927 galt, das G rund-
Damar v?.n 25 auf 10 M ill. RM herabzusetzen, 
daniaf r~are d' e Entrüstung berechtigt gewesen, 
vor nätte man w irk lic h  Rechenschaft von dem 
direkt Wa Jnbresfrist zurückgetretenen General- 
Hiail 0r ^üloirion verlangen können; heute steht 
V e rC *  vollendeten Tatsachen. Einen weiteren 
Tod ,i °r 'it t  das Unternehmen überdies durch den 
^ axim T  Eng jährigen Aufeichtsrats-Vorsitzenden 
\V’oc.}l .1 liin Kempner und durch das vor wenigen 
Dp, y ' ]  erfolgte Ableben von G eneraldirektor 
Uuid a sa,n» der die Gesellschaft reorganisiert hatte 
Stande sen Stelle je tz t als M itg lied  des Vor- 
V°rstaS | rr  Heinrich Adam treten w ird , der dem 
1922 an ̂  iSĉ oa früher, und zwar bis zum Jahre 
Schaft j eaörte und der dann zu einer Tochtergesell- 
U(h st’e,der A. M otard & Co. A.-G., übertrat. Frei- 
°der ]\T-ep der Opposition fü r spätere Anfechtungs- 
babejj lcaügkeitsklagen insofern rechtliche Hand- 
•Sanieru ZUr Verfügung, als die Verwendung des 
der Q a^sSe"winns n icht ganz nach den Beschlüssen 
folgt • ̂ 'eralversammlung vom 12. Februar 1927 er- 
Rückla UQd aucb die Verbuchung von 0,7 M ill. RM 
^ azuläSe-ni Ulder den Kreditoren eine juristische 

* darstellt. Aber was wäre dam it ge
eicht k r . e früher begangenen Fehler sind bei der 
den j .̂ 1 edigenden Lage der knochenverarbeiten- 
Arh^j, c Rsfrie nur durch zähe und langjährige 

Nieder gutzumachen.

s<*utkzteK^berfremdungs' _ bei Glanzstoff

D ie Reihe von Über
raschungen, m it denen 
die Verwaltung der Ver
einigte Glanzstof f-Fabri- 

mit der A den E tzten Wochen auf wartete, begann
auf 75 w^bündigung einer Kapitalserhöhung um 15 

— man hatte bis dahin nur m it 
zwecke» “ 611 Um 3 Adill. RM zu „Angliedcrungs- 
Verwal? gerechnet —, sie endete zunächst m it dem 
v°a 9nrw^SSantraS> auch das Vorzugsaktienkapital 
dadnrcj1 EM auf 1,5 M ill. RM zu erhöhen und 
dep Yo t aS Stimmenverhältnis der Stammaktien zu 
ku neten uSsakt ien von 10 zu 3 auf 10 zu 4 zu- 
die Ver^vT ̂ orzuSsaktien zu verschieben. D am it sucht 
Etzten }r Ung °fR nbar nachzuholen, was sie bei den 
and lg vP reiserhöhungen der Stammaktien um 12 
des Y0 “  ' EM, die n ich t von einer Vergrößerung 
säumt i IZa®saEtiennominale begleitet waren, ver- 
der §tara standen bisher den 200 000 Stimmen 
geSenüh maEfien 60 000 Stimmen der Vorzugsaktien 
?u Ion T° wbd  die Relation in  Z ukunft 250 000 

g betragen, ganz abgesehen von den erheb- 
eständen eigener Aktien, die sich im  Kon- 

“^ar.te .’ 'ddaden und die durch die je tz t zur 
s°llen. iahende Emission noch vergrößert werden 
akfiejj enn vou den neuzuschaffenden Stamm- 
’ >5 Ytj]i M ill. RM sollen den Aktionären nur
Schoten ' 1111 Verhältnis von 8 zu 1 zu 125% an
fa n g s  „We|rden; den Rest w ill man zu Angliede- 

c zur Aufnahme von Beteiligungsgesell

schaften verwenden, ohne daß diese O bjekte bisher 
ausreichend bezeichnet worden sind. Diese Geheim
niskrämerei verstärkt nun den E indruck, daß die 
Aktionäre durch das Bezugsrecht von schätzungs
weise 60% m it der Ausdehnung der Verwaltungs
stimmrechte versöhnt werden sollen, obwohl ener
gisch bestritten w ird , daß der verstärkte Verwal
tungsschutz etwa eine Spitze gegen den belgischen 
Großindustriellen und Pakethändler Loemenstein 
darstelle, der angeblich G lanzstoff-Aktien aufkauft. 
Die Verhältnisse in  der Kunstseidenindustrie sind zu 
verworren, als daß der Außenstehende ein B ild  von 
der tatsächlichen Verteilung der Machtverhältnisse 
zu gewinnen vermöchte; überdies ist der Name 
Loewenstein in  der deutschen Ö ffen tlichke it und an 
den deutschen Börsen bereits so legendär geworden, 
daß geschäftige Spekulanten jede größere A ktien
bewegung auf diese Persönlichkeit zurückführen 
wollen. Man rufe sich aber die Vorgänge der letzten 
beiden Monate einmal ins Gedächtnis zurück: Als 
Anfang Februar d. J. die G länzstoff-Aktien auf 
einem Tiefstände von 530% anlangten, nachdem 
kurz zuvor die Londoner Börseneinführung einer 
kleinen Tranche zu 650% erfolgt war, wurde zur 
Beruhigung ein Communiqué der Verwaltung ver
ö ffe n tlich t; es folgten aufsehenerregende Käufe 
eines Berliner Bankhauses, dem man nahe Bezie-
hungen zur G lanzstoff-Verwaltung nachsagt. Der 
Kurs stieg auf 600%, dann auf 700%, und er stre ifte 
vorübergehend die Grenze von 750%. Waren diese 
Käufe von der Loewenstein-Gruppe ausgegangen, so 
würden die Aufträge n ich t einer Bankfirm a anver
tra u t worden sein, die durch ihre engen Beziehun
gen zur G lanzstoff-Verwaltung jederzeit den Um
fang einer solchen Paketansammlung überblicken 
kann. Daß andere Berliner Kommissionsfirmen 
Loewensteinsche Orders auszuführen hatten, w ird  
allgemein behauptet und soll auch n icht bestritten 
werden, es ist aber n icht anzunchmen, daß, w ie be
hauptet w ird , der Belgier durch Käufe auf dem 
freien M arkt Posten von 10% des A ktienkapita ls zu
sammenkaufen konnte. Nun läge die M öglichkeit 
nahe, daß LoeAvenstein einen T e il der erheblichen 
Posten erworben hat, die ins Ausland gewandert 
waren und daß er im  Interesse einer vorteilhaften 
Weiterbegebung auf einen möglichst hohen Berliner 
G lanzstoff-Kurs bedacht war. A ll dies kann aber 
n icht die Tatsache aus der W elt schaffen, daß der 
Anstoß zu der Aufwärtsbewegung der letzten 
Monate von der Verwaltung oder den ih r naheste
henden Bankstellen ausging, deren Käufe man zu
nächst dahin auslegte, daß ihre Tätigke it nur 
eine Aufsckwänzung der Baisse-Spekulation ie- 
zweckte. Zu diesen Käufen gesellten sich nun die 
belgischen Aufträge, möglicherweise auch Deckun
gen aus schwebenden Stellagegeschäften D ie W -  
Avaltungsentschlüsse lassen sich also vie lle ich t nu i 
aus der verworrenen S ituation erklären. Um allen 
Gefahren vorzubeugen, wurde zu einem verstärkten 
Überfremdungsschutz und zur Neuausgabe von 
Stammaktien gegriffen, deren Emission in  der finan 
ziellen Lage der Gesellschaft kaum eine aus
reichende Erklärung finden dürfte. So sehr er- 
Avünscht ist, daß die FortentAvicklung der deutschen 
Kunstseidenindustrie n icht durch ausländische E in
g riffe  gestört Avird, so sehr is t auch der Wunsch
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nach genauen Erläuterungen in  der bevorstehenden 
Generalversammlung berechtigt. O ffen ist auch die 
Frage, w ie sich die Berliner Zulassungsstelle zu 
der Begebung von Vorzugsaktien m it zwanzigfachem 
Stimmrecht stellen w ird .

D ie zwischen der Frank- 
F rankf ur t-Berliner furter Bank und der
Geldorganisation Preußischen Staatsbank

■■ (Seehandlung) bestehende
Verbindung, d ie u. a. auch in  einer Kapitalbeteiligung 
der Preußisdhen Staatsbank bei der F rankfu rte r 
Bank Ausdruck gefunden hat, ist schon seit Jahren 
in  der R ichtung einer besseren Geldversorgung des 
F rankfu rte r Börsenplatzes entw ickelt worden; die 
Sedhandlung hat, um F rankfu rt d ie rasche und recht
zeitige Geldversorgung gegen Wechsel zu sichern, 
dauernd (bei der F rankfu rte r Bank den Betrag von 
einigen M illionen Reichsmark stehen, über den fü r 
diese Zwecke bei jederzeitiger sofortiger W iederauf
fü llung  verfügt werden kann. Manche Wünsche 
Frankfurts blieiben trotzdem bis je tz t u ne rfü llt; es 
hatte sich insbesondere gezeigt, daß der F rankfurte r 
Börsengeldmarkt fast regelmäßig — nam entlich in  
Zeiten allgemeiner größerer Geldanspannuug — in 
seinem Zinsniveau über dem Berliner P latz stand, 
wom it mancherlei Unzuträglicbkeiten, auch Schädi
gungen Frankfurts als Börse und Finanzzentrale fü r 
weite Kreise Süddeutscblands verbunden waren. D ie 
Dinge lagen so, daß die F rankfu rte r Geldm arkt- 
Organisation in  einem w ichtigen Punkt mangelhaft 
w ar: während in  B erlin  Überschußgelder des M arkts 
— in  Zeiten reichlicher Flüssigkeit und geringer 
Nachfrage — immer noch, auch in  später Zeit, wenn 
die Bedürfnisse des M arkts geklärt waren, zu einer 
wenn auch mäßigen Verzinsung gebracht werden 
können, fehlte  es bisher an dieser M öglichkeit in  
F rankfu rt a. M. Das hatte zur Folge, daß die F rank

fu rte r Finanzwelt in  Zeiten stärkerer Flüssigkeit u» 
geringerer Ansprüche de« Geldmarkts ih re  in  
fu rt n icht verzinslich verwendbaren Gelder na 
B erlin  disponierte. Dadurch wurde der Frankfurt 
Platz von Geld einigermaßen entblößt, so daß 
häufig bei p lö tz lich  auftretender vermehrter G® 
nachfrage Spannrings- und Teuerungszustände 
traten, die lokaler N atur waren und das F rankfur 
Zinsniveau manchmal erheblich über das Ben1,J 
hinaufdrückten. Eine sofortige Rückdisposition 
Geldes von Berlin  w ar n icht olme Zinsverlust mögu ^ ’ 
bis dieses dann m it Verzögerung e in traf, konnten 
die Verhältnisse in  F rankfu rt w ieder geändert ^  
So ergab sich eine Ungewißheit und U nsidiethê ’ 
die zu einer Verteuerung zuungunsten des Fra^ 
fu rte r Platzes führten. Seit langem bestand , 
Wunsch, A bh ilfe  zu schaffen. Das is t je tz t endß 
gelungen, und zwar wieder durch ein Zusamt11̂ , 
arbeiten der Seehandlung m it der F rankf urter Ba, 
Durch Abmachungen m it der Seehandilung _ 
F ra n kfu rt a. M. eine E inrichtung (verzinsliches tü  ^ 
konto) geschaffen worden, daß auch dort noch G 
der (von 50 000 RM und mehr) im  späten V orm ittag  
verkehr (bis 10% Uhr) m it 2% zur verzinslichen 
läge — genau wie in  B erlin  — gebracht werden k ^  
nen. Man darf annehmen, daß eich dam it die ' e ̂  
hältnisse des F rankfu rte r Geldmarkts regulärer 
bisher gestalten. A llerdings um faßt das neue - 
kommen noch n icht den ganzen Bereich der i raj j ef 
fu rte r Wünsche. D ie F rankfu rte r Überschuß#®* 
werden nunmehr zwar durch die Abmachung mitBe 
verzinst und dadurch am Platz selbst festgehal je 
n icht erreicht ist aber bis je tzt, daß Überschie” e* u 
Berliner Gelder in  Zeiten stärkerer GeldknapP®^ 
in der Provinz m it derselben Raschheit auch °  
F rankfu rt a. M. geleitet werden, um dort ® 
gleichend und m ildernd au f d ie Zinshöhe zu wir* 
Diese Aufgabe g ilt es noch zu lösen.

ßonjunftuc îJflcomctcc
Das Einsetzen wärm erer W itterung hat sich in  allen 

saisonempfindlichen Industrien bemerkbar gemacht. D ie 
Bautätigkeit nahm wieder zu; dementsprechend hob sieb 
die Beschäftigung der Baustoffindustrien. Angesichts der 
Schw ierigkeit der Geldbeschaffung muß jedoch die E nt
w icklung des Baumarkts m it Skepsis betrachtet werden. 
— D ie Belebung im  Textileinzelhandel, von der w ir schon 
im  letzten K onjunkturbericht sprachen, h ie lt m it der Fort
dauer des iFrühlingswetters an. Man rechnet m it einem 
günstigen Ostergeschäft. Der bessere Geschäftsgang im  
Einzelhandel w irk te  auf die Konfektion zurück, und auch 
in  der Textilindustrie  machte sich hier und dort lebhaftere 
Nachfrage geltend. So w ird  z. B. eine erhöhte Absatz
tä tigke it in  der Krefelder Seidenindustrie bemerkt, ein 
Zeichen dafür, daß die W eiterverarbeiter oder Händler
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Öffentliche Guthaben . . . .  
Private Guthaben............

87.2
293.9

12.0
124.8

83.5 
291,2

11.5 
141.1

81.5
297.6

13.6
142.7

78.2
290.5 

9.8
103.6

88,1
290.8

14.1
101.6

79.2 
289.5

13.6
98.2

Zusammen •. 517.9 I 527,3 535,4 482.1 494.1 480,5

3. Großhandelsindex des Statistischen Reichsa»**

Stichtag
(1918/14=100)

Gesamt-
Index

Gruppe
Industrie-

stoffe
Januar 1924 (Monatsdurchschnitt)........ 143.2 150.6
Januar 1925 * * * • . 135.8 144.3
Januar 1926 • • • • . 135.9 134.4
Januar 1927 . . . 135.9 128.8
Januar 1928 .. ........ 138.7 134.4
29. Februar 1928...................................... 137.9 133,7
7. März 1928...................................... 137,9 133.7

14. März 1928............................... 138.4 133,6
21. März 1928 . . . ...... ........................ 138,9 134.0
28. März 1928...................................... 138,9 134,1

4. Amerikanischer GroßhandelsindexnachProf.Irvh1#
(1926 =  100)

Januar 1927 (Monatsdurchschnitt) ........................  9t!,0
J anuar 1928 (Monatsdurchschnitt) ........................  95,5
27. I I .— S. m .  1926 ................................................  96.9

5. m.—10. in  1928 ..............................  96,8
12. H L —17. I I I  1928 ................................................ 97.8
19, n i . —2«. I I I .  1928 .............................................. 98,2
26. in.—31. in. 1928............................... 98.1

5. Lebenshaltungs-Index des Statistischen Reichs® .

(1913-14 «  100)
Gesamt- 

Lebenshaltung 
1927 ! 1928

Ernährung 

1927 1 1928

Woh

1927

aung

1928

Bek»

1927

Januar ................ 144.6 150,8 150.7 151,9 104.9 125.5 156.7
156.1

Februar .............. 145,4 160.6 152,3 151,2 104.9 125.6
M ä rz .................... 144,9 150.6 151,2 151,0 104.9 125.0 155.9
A p ril .................. 146.4 — 150,3 — 115,1 1—
M a i...................... 146,5 _ 150,8 —- 116.1 ■—*
J u n i .................... 147.7 — 152.8 — 115.1 —
Ju li .................... 150,0 — 156,8 — 115.1 J ’ 157.7
A u g us t................ 146.6 150.3 —- 115.1 ■ ' 159.6
September.......... 147.1 — . 150,6 — 115.1 ■ ’ 162.8
O ktobe r.............. 150.2 — 151.6 — 125,4 164.2
N ovem ber----- -- 150,6 _ 152.0 — 125.4 166.7
Dezember .......... 151.3 — 152,8 — 125,4
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Bed Uf >̂ r ®cr‘uKe Bestände verfügen und bei stärkerem 
(]es y  letzten Käufers sofort auf die vorrätige Ware 
deut ,e x . industriellen zurüokgreifen müssen. Das be- 
r is|.e Weiterhin, daß in  demselben Ausmaß das Absatz- 
jedodi aU  ̂ cße T extilindustrie  verschoben w ird . Da hier 
u°ch j . 'VRĈ r die Neigung zu gefährlichen Spekulationen 

tc Betriebsm ittel vorhanden sind, da w eiterhin hohe 
m it r ° ! |)re'ä: (z- B. fü r W olle) zur Vorsicht malmen, ist 
erneut Beschäftigungsgrad zu rechnen, bis sich
artige hw ^'lragc vom Konsum her entw ickelt. Eine der- 
sPekul ,. R tschaftsführung ist im m erhin gesünder als 
l̂ stun at‘ver Tagenanbau, selbst wenn sie zu einer Be- 
Jnsolif Ces Arbeitsm arkts führen sollte. D ie Zahl der 
düng e.n/en in  der Gewerbegruppe Textilien  und Beklei- 
Wacjj, U* ohnehin in  den letzten Monaten stark ange- 
itn t, /'■ Die Zahl der Konkurse betrug im  Januar 139, 
sprecr raar DO, ün März stieg sie auf 208. D ie ent- 
tj2, Wahlen der Vergleichsverfahren lauten: 49,
ejnga ' Ts w ird  w eiter über schleppenden Zaldungs- 
T®XtiW; geklagt, übrigens n icht nur in den Kreisen der 
DreS(t ^ ' rts°haft, sondern ganz allgemein. Man muß der 
S itu a t^  -ßa” ,fc Beipflichten, wenn sie angesichts dieser 
"Der u°U 'n 'Brem Monatsbericht vom 1. A p ril ausführt: 
jedoch <ntere A blauf der w irtschaftlichen Ereignisse w ird  
sein ]Ja erster L in ie  durch die Kapital f r  ¿¡ge beherrscht 
Bilden an "T rd wohl zugeben müssen, daß die K apita l- 
iip let^*111 Deutschland im  Laufe der Zeit, insbesondere 
ininierh' n T d ir, erfreuliche Fortschritte  gemacht hat; 
nis 7„ llIj  du rf n icht vergessen werden, daß im  Verhält-
Wirtscj, j  inzwischen eingetretenen Ausdehnung des 
Inha lt a‘ Dvolumens die Kapdtalknappheit unverm indert 
zeichn ' ^ an kann die Lage vielm ehr dahin kenn
e t  ein“ ’ daß nach w ie vor die K on junktur — allerdings 
f°lge erheblich erhöhten W irtschaftsniveau — in-
Lahii;i..,e  ̂ noch n ich t gelösten Kapitalproblem e ihre 
lieh ej "Ci behalten hat.“  Es is t zu hoffen, daß allm äh-
E fe n d i ntspannung Bifolge reichlicheren Zustroms oon 
führen e in tritt. W ir verweisen auf unsere Aus-
--_i lu f S. 541 und im  Geldm arktbericht.

Börsenindex der „Frankfurter Zeitung“
2 .1. 
1926

3.1. ü 6.1. 
1927 1928

9. in. 
1928

i 6.ni.
1928

2 3 .III .
1928

30. I I I .  
1928

d . .

59,53
57,76
83,08
96,13

143,5311 147.20} 
138,69! 139,93 
108.071 102.86 
103,9311 103,29)

136,09
128,12
101,31
104,00

137.77
130,40
101,06
103,97

139.24
131.88
101,08
103,921

138.59
134,84
101.02
104,24

7. Zahlungsschwierigkeiten *)
II Vergleichs -

Konkurse Geschäftaa ufßichtoni t verfahren
192? II1928 1928

766 1553 03 _191
699 1 673 132 — 226
791 1481 132 — 206
— 923 123 — —
— 691 129 — —
— 477 98 — —
— 866 137 — —
— 228 146 — —
— 147 97 — —
— 147 4 35 — •
— 128 — ■ 109 —
— 120 — 187

| 191 7 834 1080 331 766

und Statistik"

8. Wechselproteste (arbeitstäglich)
1926* j ‘ 1927* 1928

Zahl Betrag 
(ln EM) I Zahl Betrag 

(in KM) 1 Zahl Betrag 
(in KM)

1. Januarwoche 1229 1 903 000 183 260 000 245 316 500
1. Februarwoche 895 1 207 000 | 144 187 000 250 332 600
13. n . — 19. I I .  . 872 1 174 000 | 152 188 000 i 247 322 900
20 . n . — 25. n .  . 736 941 000 142 169 000 288 355 300
27. n — 3. I I I .  . 828 1 082 000 165 212 000 237 294 000
5. I I I . —1 0 .III. • 689 856 000 | 164 210 000 339 440 700

12. I I I — 17. I I I . . 664 855 000 11 156 199 000 j 246 311 100
•  Entsprechende Woche

9. Neugriindungen und Kapitalserhöhungen 
deutscher Aktiengesellschaften1)

Januar
1925

Januar
1926

Januar
1927

Januar
1928

Februar
1928

März
1928

Neugründungen:
Zahl der Gesellschaften. 
Kapital in M ill. KM. . . .

35
21.4

13 ' 
14,92 I

21
12.43

26
32,50

22
11,12

29
9.75

Kapitalserhöhungen:
Zahl der Gesellschaften. 
Nennbetrag in M ill. UM.

76
80,5 114.84 |

34
134.37

26
29.73

45
244.94

63
91,16

1) Big Juni 1027 amtliche Statistik, von Ju li an Erhebungen der „Frankfurter
Zeitung"

10. Wagenstellung der Reichsbahn
Berichtewoche

Zahl der gestellten Wagen | 
1927 | 1928

Arbeitstag). Wagenstellg. 
1927 | 1928

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

721 296 
795 768

746 063 
850 290 1

120 216 
182 628

124 344 
141 716

12. n — is .  n.............
19. I I . -  25. ........................
2«. n. - 8. in ............
4 .m .— io. m ............

815 028 
824 964 
834 996 
887 132

869 746 1 
855 456 - 
897 769 
905 763 |

135 858 
137 494 
139 166 
144 622

143 291 
142 676
149 628
150 959

n.ni.—i7.in............ 868 716 | 897 011 | 144 786 149 502

11. Kohlenproduktion des Ruhrbergbaus
Arbeitstäglich 

(ln Tonnen zu 1000 kg)
Kohlenförderung || Koksproduktion || Brikettproduktion 

1927 I 1928 II 1927 | 1928 || 1927 | 1928

414 304 
402 751

385 563 | 69 499 
399 840 | 74 731

80 650 
86 432

14 122 
18 901

12 760 
10 1851. Februarwoche..............

io . i i .  — 25. n...........
26. IT. —  3. i n .................

408 551 
397 034
409 213 
404 423

394 7641' 76 788
395 786 76 189 
403 096 74 522 
402 03911 73185

87 388 1 
86 659 1 
85 196 
84 630

13 024
12 537
13 022 
12 881

9 784 
10059 
10 597 
10 54611. U I .  — 17. U L ............

18. I I I —24. U I .................. 395 868 | 398 729 || 71155 81 278 11 062 | 10 562

12. Erwerbslosigkeit in Deutschland
(Zahl der unterstützten Vollerwerbslosen)

Stichtag 1926 1927

Krlsen-
Unterstützte

1927 1928

1 485 931 1 745 559 1 188 274
1 762 305 1 833 967 138 164 1 371 103
2 029 855 1 827 200 I  383 115
2 058 853 1 761 108 191 755 1 290 921
2 056 807 1 695 504 1 237 504

15. M ä r z ........ 2 017 461 1 435 651 223 262 1 200 271
1 942 561 1121 280 —

15. A p r i l ........ 1 883 626 984 064 234 270 —
1. Mal .......... 1 784 165 871 453 —

15. Mal .......... 1 742 983 743 227 226 023 —
1 744 539 649 274 —

16. J u n i.......... 1 749 111 598 331 208 426 —
1. J u l i .......... 1 742 567 541 270

15. J u l i .......... 1 718 881 492 395 181 259 —
1. August . . . 1 652 616 452 007 —

15. August . . . 1 684 278 420 174 166 878
1 549 408 403 845 —

16. September 1 483 623 381 213 136 676 —
1 395 000 355 462 —

15. Oktober . . 1 339 324 329 734 112 700 —
1 308 293 339 982 11.6 165
1 306 143 394 638 126 215
1 369 014 604 509 1 1 «  261

15. Dezember • 1 436 480 830 586 171 657 1

Krisen - 
Unterstützte 

1928

211 472 
228 280
214 829
215 502 
214 912
212 322

Die lüoccnmorftß
Die in i

sProchene ^en ê*z*en Berichten schon mehrfach l>e-

hat ^ ufwhrtsbewegung der Getreide-Preise
i®luen Ta*UC'' *n ^er letzten W oclic fortgesetzt, an ein- 
,.agen alw.̂ ö'i, SOf’ ar Besonders k rä ftig . Gerade an diesen 
lch erkenr’ l>esPTlfD‘rs am 29. und 30. März, ließ sich deut- 

tflhige die 'T ’ .’ 11.," ’® hohem Maße markttechnische Vor- 
B ’̂den pun ul ' varh’Bcweg 'lng hervorgerufen haben. In  

0,1 lagen die Schlußkurse etwas unter den

vorigen, im  Verlauf des Marktes aber zogen die Preise 
fü r den laufenden Monat stark an. Ebenst) w ie auf dem 
Roggenmarkt handelt es sich aber in  erster Reihe um die 
auf die letzten Tage des Monats zusammengedrängte 
G lattstellung von M ärz-Verkäufen, die bisher in  der H off
nung auf Rückgänge n icht gedeckt worden waren. D ie 
Nachrichten über den Stand der Felder in der Union lauten 
inzwischen weiter ganz ungewöhnlich schlecht, soweit sie 
über den Chicagoer M arkt hierher gelangen. So wurde
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W are

Weizen

Roggen

Hanf . . 
Erdöl . ,

Kapfer

Zinn

Zink

Blei

Silber

Börse

New York  
Chicago . .  
Berlin . . . .

New Y ork

New York  
London . ,

Berlin

New York  
London . ,

New York  
London . .  
Berlin . . . .

New Y ork  
London . .  
Berlin . . . .

New Y ork  
London . .

Berlin

Weizenmehl . .

Roggenmeh] . .

New Y o r k .........
Chicago ..............
B e r l ic ..................

G e rs te ..............
H a fe r ................

Z u c k e r.............. New7 Y o r k .........
London . . . . . . .

»  • .................... Magdeburg . . . .

t »  • . • .

Hamburg

„  .................

Ham burg5) . ; . .

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

Gummi .................... New Y o r k .........
London . . . . . . .

Hamburg . . . . . .  a

Baumwolle . . . New Y o rk  . . . . .

9 . . . *9 .  .  .  .  ]

r 1 . . . L iv e rp o o l...........
»  • •  • 9» • • • • • •

• » • * ■ 

»9 • • •

«  ....................

99 • » • • • •

H  • • •

«  ....................
Bremen ..............

99 . . . „  ....................

Wolle10) dt. Inlandspreis
Kaznmzug . . . . 1» 9*

J u te .................. London ........................

Usance

greifbar Redwinter , ..
M ä r z ..................................
greifbar inärk. neuer . .
M a i ....................................
J u l i ....................................
greifbar mark. . . . . . . .
M ä r z ........................... .......
J u l i ....................................
greifbar ............................
greifbar .............................
greifbar .........
M ä r z ............................. .....
greifbar, zollbegünstigt
greifbar S o m m e r...........
greifbar ......... ............... ....
März . . ...................... ..
M ai . . . .  
A p ril . . .  
greifbar

greifbar Rio 7
M a i ....................
M ärz 1929 . . . .

Burma I I

greifbar

M anila, nächster Termin  
R o h ö l..................................

greifbar eiektro 
greifbar Standard
3 M o n a te ................
M ä r z .........................
M a i ...........................
Dezember ..............

greifbar S ta n d a rd  . 
3 Monate standard

greifbar und 3 Monate
M ä r z ....................................
M a i ......................................
Dezember .........................

März . . . . ,
M a i ...........
Dezember

Barsilber11) greifbar 
„  2 Monate

Notierung 30.12. 26 30.12.27 16.3. 28 23. 3. 28

cts. je bushel1) 153Î4 147% 170V. 175%
99 9» — 138V. 140Vs

RM je 1000 kg 265 % 235% 246% 246%
M H — — 276V, 2761/.
9* 9» — — 282 281’/a
*» 99 234% 238% 252 258
99 99 — 264% 270% 275%
«9 « — — 263% 263%
91 99 36% 315/s 32V, 33%
M 99 33% 33% 34% 351/.

cts. je bushel5) 84 96% 114% 113V.
— 98V, 97 7/8

RM je 1000 kg 194 — 234 241
99 7* 231 242% 251% 255
H 9* 181 206 234 238
99 *.9 — 229 248 —
cts. je lb.8) — _ — 2,76
sh. je cwt. . --- — 15,7Vs 15.81/.

Km  je  50 kg*) — 27 27V,
*» *9 — 14,20 14,35
*1 19 — 14,23 14,33
eta. je lb. 15 Vs 14% !« **/„ 16%

»1 7» — 13,35 14,87 19,23
9» 79 — — — —

RPf je % kg — — 82V. 86V.
sh. je cwt.*) 16.4% 15.6 15.0 15.0

cts. je lb. — — 11,50 11,50
*1 79 — 41% 25,62 27,36
sb. je lb. 1-6% 1.7»/« 1.0V. 1.1

RM je 100 kg 2333% 2533/.
cts. je lb. 13.05 20,10 19,50 19,75

99 99 — 18,85 19,08 19,23
d je lb. 6,85 11,06 10,77 10,96

99 — — 10,16 10,34
79 13.95 17,75 19.80 20,80
79 — — 19,50 20,12
99 6.30 9,90 9,65 9,90

$ cts. je lb . 14.04 21,91 21,03 21,54
99 99 — — — 20,98

RM je 1 kg 9,50 10,65 10,93 10,93
99 99 5,06 5,54 6,29 6,29
£  jeton 31.5.0 31.2.6 30.5.0 30.10.0
99 99 47.10.0 41.15.0 37.10.0 39.0.0

cts. je Gall.18) 2.98 2,60 2,57 2,57
cts. je lb. 13.37 14,07 14,08 14,12

£  je long ton 56.11.3 60.15.0 60.18.9 61.5.0
99 99 57.8.9 60.16.3 60.18.9 61.6.3
RM je 100 kg — — 121V, 121

99 77 — 1243/8 1207/a 121*/.
77 77 — — 121V. 12 23/a
cts. je lb. 67% 57,87 51,75 53,75

£  je long ton 297.16.6 265.5.0 228.15.0 240.2.6
99 99 294.10.0 261.5.0 230.10.0 239.15.0

cts. je lb. 7.00 5,65 5,6?. 5,70
£  je ton 32.15.0 26.5.0 25.0.0 25.3.9

RM je 100 kg — — 49 50%
79 — 523/8 | 493/a 49%

97 79 . --- — 49% 49%
cts. je lb. 7.80 6,50 I 6,00 6,00
£ je ton 28.17.6 22.16.3 19.15.0 20.3.9

JIM je 100 kg — — 393/8 •10%
99 T9 — 46 Vs ! 397/s 41 Vs
99 99

— — 403/s 41%
cts. je oz.ls) fein 54*/. 57% 573/a 573/a

d je oz. 2415/la 263/s 267/la 263/a
99 24V. 263/s 261/. 263/10

KM je 1 kg fein 74% 80 79 79’Vs

30. 3. 28

182Vt 
1427/e 
248Va 
274V4 
2838/. 
260 
275 
265Vs 
33Vs 
351/* 

115V« 
99*/»

238 
256
239 
253
2,82 , 
15.10 V» 
263/. 
14,20
14.15

158/s
14,3»
13,2«
86*/«
15.0
11,77
27,87
1.1*/»

250
19,65
19,1«
10,86
10,35
20.15
19,58
9,6-5

21,5«
21,«!’
10,93
6,29

31.10-0
38.0. 0 

2,57
14,25

61.18-9
62.0. 0

1237s
1241/»
53,7?

239.0. 0
938.0. 0

5,70
25.0-0

5 OVs 
497s 
6,00 

20.3.9

407«
41 Va
57Vi 
26»/» 
267x6 
797a

0.50 EM  1o 'S ? 161 Hoss«? »dar Mais =  25,40 kg. s) 1 lb. =  0,4530 kg. *) einsohl. 10.50 EM  V c rb ra u c h s a b ^ y jj j i
8) m k —r  tH rx^^:ir^n L ? ^ r unu ivon ^ nmu <0 cwt. =  50.8 kg. 7) tonst ton =  1010.048 kg. 8) f. g. f. Sak. =  fu lly  stood fa ir SaW**S&0ii-
tandeisfiaShe enHtornW. Broach =  wichtigste osündiaeha Sorte. i«) Inlands-Verkaufspreise des Zentral-Ausschusses dar

■ ) Deutsche Wolle, iabrikgewaschcn. “ ) .  QaUoue =  3.084 kg. n; 1 __ 34. !  Q rannn.“ ) 835/lOUi) ¡t eingahait
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e, g
Staat^f ^er crw®l111l eH Tage gemeldet, daß in  drei
cintr  ’ “ hnois, Indiana und Ohio, rund die H älfte, nach 
der ^ aill<‘r ilvaruschen Fachzeitschrift sogar Dreivdertel 
■ieitschr*ffn*^ ĉ le aufgegeben werden müsse. Die Fach- 
Früh iaü ! ls* vorsichtig genug hinzuzufügen, daß gutes 
®chäde rswe^ er noch einen erheblichen T e il dieser 
doch ai a'Jsgkichen könne. Am selben Tage wurde je- 
Üchtet Si r 1S’.c^ t des W ashingtoner Ackerbauamts be- 
gut cl die Aussichten fü r die Getreide-Ernte recht 
W v0rr nf unß daß höchstens starker Frost eine Trübung 
^litrinariH könne. Diese Meldungen sind n icht leicht 
iönep( er zu vereinbaren, vor allem, wenn man sich er- 
schlijA daß die erwähnten Staaten immer nur als 
andere ^  Beispiele angegeben werden und auch fü r 
Werden ^ jp ^ lic h  sehr große Auswinterungen befürchtet 
*°üt v ,. j X'r w ir befinden uns, w ie n ich t o ft genug bc- 
>  kann, in  einem W ahl-Jahr. W eiterhin muß
Acres .■.Sr*ttnern, daß die Anbaufläche um etwa i ’A  M ill. 
lo M il] °* er is t als im  letzten Jahre. Es könnten nahezu 
®enannt , l  es (gelegentlich is t auch eine ähnliche Z iffer 
Wird als ' v,0r'k n ) auswintern, ohne daß die Fläche kleiner 

Uns*1e..*m ä tzten  Jahre abgeerntete. — Meldungen 
den Vßj. ■ .ähnliche große Verfütterung von Weizen in  
**^ulich eUll,̂ den Staaten und Canada sind wahrscheinlich 
h ittg j bewerten, obgleich angesichts der hohen Futter-
®egebß,,Clse e*n gewisser Anreiz dazu natürlich  auch dort 

11 War.
hat H 'e Befestigung der M etall-M ärkte
besetzt u Ul,lk r  Schwankung en zunächst teilweise fo rt- 
®chon L Uil< zwar insbesondere bei Zinn. Seit einiger Zeit 
'W z grüß aU  ̂ dem M arkt die Ansicht verbreitet, daß fü r 
deckt w°> i 6 ^ ‘‘verkaufe lie fen; diese mußten je tz t ge- 

d<ir" r< eu und das hat, neben besseren Nachrichten 
mdiisj,.je araerikanischen und der W alliser Weißblech- 
S.etragen ?u der Aufwärtsbewegung erheblich bei- 
kdufe i ' Man w ill auch gelegentlich wieder russische

■ Die ^ f  ] Chtct haben’ (V«L S‘ 547->1111 Auge , ren von Blei an die europäischen Plätze sind 
OfQ zviS ; | u h etwas kle iner geworden und das hat genügt, 
, edarf a' n'en m it der beginnenden Bau-Saison, die den 
'esHgen ° belebt, auch diesen M arkt le ich t zu be- 
Ul*d ^ ‘ Inese gehobene Stimmung hat, da aus Ostasien 

nie}.*a!^ n erhebliche Mengen nach Europa schwim- 
*̂9 Ku,.S(,' 'is zum Wochenende vorgehalten, jedoch sind 

, Zink i, S? wie unverändert.
Ai(|eu p.od Kupfer lagen erheblich ruhiger, da aber in  
W r, b].aüen drängendes Angebot n icht zu verzeichnen 

HerV(. aoch h ier die Stimmung verhältnism äßig fest. 
^W t-G v^u e b e n  is t vie lle ich t, daß sich auch das A lt-  
ê U fa lls i ..‘f f *  einigermaßen belebt hat und daß hier 

rohere Preise zu erzielen sind. — A u f den
ist Med Welt-Eisenmärkten

um, n ich t zu 
is t besonders

'̂ Seu Ah / t  <aae gewisse Uneinheitlichkeit, i 
. otlich j SctUDächung, festzustellen. Sie is i «auuuc« 

iahtet tlci|kbur in  Amerika, von wo zunächst zwar be
w e r t  ] ' ! uie> daß sich der Betriebsumfanig etwas ge- 
I 'gkeit 1 * ‘| Schon damals aber hieß es, daß die Kauf- 
,e.tzten W T *  befriedige und das scheint sich in  der 
b l  S pezifik !*??*: verschärft zu haben — in  der auch 
7 ken, . , rkationen ziem lich allgemein abgenommen 
Osaonxjj ,an e rhofft fü r den A p ril eine Besserung, im  
• *°üio6 •/• InT dem lebhafteren Geschäft in  der 

Wohl hU Ushie; ob sich diese Hoffnung e rfü llt, w ird  
^ te ilg jj /1<ri|bch bald nach der Vierteljahreswende her- 

Dxo _
;:-< lCr, u n jk ^ j^b e n  M ärkte sind durchweg ruhiger ge- 
^erichtet w ‘ a * utsuchc, daß aus England bereits wieder 
b l  allew,-eS k ®cn b illige re  Angebote vom Festlande

statig^ <|(,c,d<a1p  noch ixxvmor kein Rendement böten), 
iffs e n  n, ’ ’obluß, der auch aus anderen Vorgängen 
Î \  , OfUh;,.,. Cn , :nn> duß näm lich das Frühjahrsgeschäft 
, ebhaftier  . 111 neu Frankenländern n icht die erwartete 
,n etWas y„ ,zeigt. Das g ilt abei', wenn auch vie lle ich t 
OBl d e u i * em Maße, auch vom englischen und 

en M arkt. A u f dem deutschen M arkt soll

allerdings ze itw e ilig  die A nfragetätigkeit recht lebhaft 
gewesen sein, ohne daß ih r  jedoch die Umsätze ent
sprachen. Auch auf die geringen Aufträge der Reichsbahn 
wurde mehrfach verwesen. Schließlich ist in  dieser Be
ziehung auch die Tatsache n ich t ganz bedeutungslos, daß 
die Schrottläger der westlichen Werke als ü b e rfü llt be
zeichnet werden. — A u f den

W  e!t-Kohlen-Märkten
haben sich insbesondere die englischen Hoffnungen auf 
eine Frühjahrsbelebung ebenfalls n icht vo ll e rfü llt. Be
sonders is t es der polnische Wettbewerb, der infolge der 
niedrigen Löhne und der Fracht-Subventionen zu Preisen 
auf den W eltm arkt kommt, m it denen die anderen Länder 
den Wettbewerb auf den m eistum strittenen M ärkten — 
es sind im  wesentlichen noch immer die skandinavischen 
— n icht auf nehmen können: So ist zuletzt noch ein großer 
A u ftrag  der norwegischen Staatsbahnen nach Ost-Ober- 
schlesien gegangen.

In  Groß-Britannien haben sich in  einzelnen Bezirken 
erneut leichte Arbeiter-Schwierigkeiten gezeigt, jedoch 
t r it t  deren Bedeutung gegenüber der Tatsache zurück, daß 
in  den M idlands eine Einigung zwischen einer großen 
Reihe von Gruben zustandegekommen ist, die eine A rt 
lockeren Ausfuhrsydikates darstellt und Anfang A p ril zu 
arbeiten beginnen soll.

Auch in  Deutschland ist das Geschäft n icht einheit
lich , obgleich Industriekohle noch immer lebhaft abgefor
dert w ird . — Der G rundton auf den 

B aumwoll-Märkten
is t fest geblieben, aber es sind keine wesentlichen Preis
änderungen eingetreten. Auch h ier spielen die im  Ge
treidem arkt-Bericht bereits erörterten Vorgänge keine ge
ringe Rolle, vor allem  jedoch w irk t stimmungsmäßig noch 
immer der jüngst bereits erörterte Halbjahrsbericht der 
Internationalen Spinnerei-Vereinigung nach. D ie Meldun
gen aus den amerikanischen Anbaubezirken lauten n icht 
ganz einheitlich, jedoch scheinen die günstigen zu über
wiegen und selbst die ungünstigen fügen vorsichtig hinzu, 
daß noch nirgends w irk lich  etwas versäumt sei.

In  der amerikanischen weiterverarbeitenden Industrie 
soll sich das Geschäft le icht gebessert haben, und infolge 
davon auch die Nachfrage nach gre ifbarer Baumwolle, 
besonders nach den niedrigeren Graden weiter zuge
nommen haben. Aus England w ird  berichtet, daß die 
ostasiatische Nachfrage besser geworden sei, während die 
heimischen Verbraucher Zurückhaltung zeigten. — Das 
Geschäft auf dem Festland zeigt keine wesentlichen Ver
änderungen, von den Rohstoffm ärkten w ird  berichtet, 
daß es auch weiter als Käufer fü r niedriggrädige Baum
wolle auf trete.

F ür diesen M arkt, w ie fü r alle, an denen die Am eri
kaner eine große Rolle spielen, sei abschließend noch be
m erkt, daß man aus den hier Vorliegenden Meldungen 
gelegentlich den E indruck hat, als ob S pie ler gruppen, 
denen der Boden der W ertpapierbörse aus verschiedenen 
Gründen etwas zu heiß geworden ist, ihre Tätigkeit auf 
die W arenmärkte verlegt hätten; sie haben dabei noch 
den Vorteil, daß zwar auch dort die Umsätze veröffent
lic h t werden, daß aber eine S tatistik, die jener der Lom
bardgelder fü r die W ertpapierbörse entspräche, noch nicht 
vorhanden ist. — In  diesen Tagen ist die

Londoner M ärz-W ollversteigerung  
zu Ende gegangen. Von den angebotenen rund 
129 000 Ballen sind etwa 109 000 verkauft worden, der 
Rest blieb led iglich deshalb zurück, w e il den Händlern, 
die über ihn verfügen, die Gebote noch immer n icht ge
nügten. D ie größten Steigerungen sind (worauf vor e in i
gen Wochen bereits hingewiesen wurde) bei den soge
nannten Haut- oder Gerber-Wollen zu verzeichnen (islipes), 
von durchschnittlicher Ware bei mittleren und gröberen 
Kreuzzuchten. Diese fanden auch die größte Beachtung 
und sind so gut wie ganz geräumt worden. Bei Merinos 
w ar eine etwas größere Zurückhaltung merkbar, jedoch 
gingen auch h ie r die Preissteigerungen bis zu etwa 5%,
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itet <8dö  ̂ und $  opitolmocft
Quartalsultimo

iS ach den umfangreichen Vorkehrungen, die diesmal 
sehr frühze itig  getroffen worden waren, vollzog sich die 
Abw icklung des Q uartalsultim o ziem lich g la tt. Täg
liches Geld w ar natürlich  in  den letzten Märztagen sehr 
gesucht. Hatte es noch am 28. März 4 bis 6% gekostet, 
so stieg es am folgenden Tage auf 514 bis 734%, am 
nächsten auf 6 bis 8%, und am 31. März auf 8 bis 10%. 
Charakteristisch ist indes, daß nach einer Erhöhung des 
Prioatdiskonts um l/8 auf 67/s%, die am 24. März vor
genommen wurde, schon am 31. März w ieder eine Herab
setzung au f 6% % erfolgen konnte. Auch Ende Februar 
war diese frühzeitige Senkung der Privatdiskontnotierung 
(damals sogar um %'%) möglich gewesen, nachdem die 
Verkäufe im  wesentlichen beendigt waren. Monatsgeld 
wurde in  den letzten Märztagen nur noch wenig gehandelt, 
und zwar unverändert zu 6% bis 8K% . Das Interesse 
der Geldnehmer an festem Geld über U ltim o und die 
Osterfeiertage w ar bereits erloschen; man hatte keinen 
Anlaß mehr, diesen verhältnism äßig hohen Satz dem 
Geldgeber auch fü r eine Zeit zu garantieren, fü r die man 
sich möglicherweise erheblich b illig e r Geld beschaffen 
kann. Warenwechsel waren in  der ganzen Ultimowoche 
wieder n ich t .unter Banksatz verkäuflich, gelegentlich 
wurde ein wenig mehr bezahlt, sofern der Verkäufer 
Grund hatte, die D iskontierung bei der Reichsbank m it 
Rücksicht auf die Erreichung seines K red itlim its  zu 
meiden.

1928
Berlin Frankfurt a.M.
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Der Reichsbankstatus
D er Reichsbankausweis vom 23. März hatte noch eine 

verhältnismäßig reichliche Entlastung gebracht. D ie 
Ausleihungen gingen noch einmal um 133 auf 1959 M ilL  RM 
zurück und lagen dam it nur noch um wenige M illionen 
über dem Stand vom 23. Februar, so daß die starke Be
anspruchung von Ende Februar nahezu ausgeglichen war. 
D ie Ausleihungen waren in  dieser d ritten  Woche auch 
stärker zurückgegangen als vor einem Jahr, wo sie nur 
um 61 auf 1468 M il Honen abgenommen hatten. Durch die 
Bewegung der Gold- und Devisenbestände wurde diese 
Entw icklung kaum m odifiz iert. Der Geldum lauf nahm 
annähernd in  demselben Umfang ab wie die Ausleihungen.

Goldkäufe der Reichsbank
Der Goldbestand zeigt diesmal eine Zunahme um 

30. MÜI RM, aber dabei handelt es sich nur um die buch
mäßige Abwicklung oon Käufen, die schon w eiter zu
rückliegen. Im  ganzen is t im  März fü r 100 M ill. RM 
ausländisches Gold gegen Hergabe von Devisen gekauft 
worden. Dieses Gold w ird  bis zu seinem E in treffen 
unter den „Sonstigen A ktiven“  verbucht. D ie Goldkäufe 
geschehen zu Lasten des Kontos der „deckungsfähigen 
Devisen“ , das diesmal um 35 M illionen abnahm. Die 
Reichsbank benutzt den tiefen Stand der Devisenkurse, 
um von der ih r — von verschiedenen Seiten gebotenen _

M öglichkeit des Gelderwerbes Gebrauch zu machen. 
is t bekanntUch auf Vermehrung ihres Goldschatzes schon 
m it Rücksicht darauf bedacht, daß *in den nächst«® 
Jahren weitere (deckungsfreie) Rentenbankscheine dar« 
(deckungspflichtige) Reichsbanknoten ersetzt werde®
müssen.

Berlin (Mittelkurs) 26. I I I .  27. I I I .  
New York . . .  4.181 4.182
L o n d o n .......  20,41 20.42

28. I I I .  
4.181 
20.41

29. I I I .  
4.182 
20,41 2M1 20M

Zahlreiche Ausländsanleihen
Abgesehen von dem neuen Zustrom kurzfristigen ^  

landsgeldes, der Ende März einsetzte, sind auch . i,i.___ AlC®luai/, CUIÖCWIC, MI Kl ciUGIl T' ,  U

zahlreiche Anleihegeschäfte zustande gekommen, die 
a u f dem Devisenmarkt te ils schon ausgew irkt ha®f ' 
te ils noch auswirken werden. Es ist h ier die 634 
englische Anleihe der Metallbank zu erwähnen, di« , 
Umfang von 0,75 M illionen £ m it Helhert Wagg & Co. 
geschlossen wurde (Auflegungskurs 97% Prozent)- 
Holland wurden 5 MilHonen Gulden 7%ige steuerf1̂  
Goldpfandbriefe der Preußischen Central-Bodenkr 
A.-G. zu 96%% aufgelegt, ferner 3 M ill. GM Obligatio®® 
der Bayerischen Landwirtschaftsbank in München 
96%% und 3 M ill. Gulden 7%ige Anleihe der Stolb^a  ̂
Zinkhütten-Gesellschaft zu 96%%. In  den V e re in ig  
Staaten em ittierten die In ternational Aeceptance B® 
und H arris Forbes 3 M ill. D o lla r ObHgationen der * j  
oinzialbank Westfalen, ferner Halsey, S tuart & Co. ®D 
C olvin  & Co. 3 M illionen D o lla r 6%prozentiger Chhe 
tionen gegen Darlehen der Nassauischen Landesbank 
97% Prozent.

Neue Wohnungsbau-Pfandbriefe für das Ausland ^
ln  nächster Zeit is t w ieder m it der Begebung 

U ohnungsbau-Pfandbriefen im  Ausland zu rechnen, ®a 
dem der Reichsrat und Reichstagsausschuß auf C f l . f 
eines Gutachtens der Beratungsstelle fü r die H alite  n 
vom Arbeitsm inister gewünschten Summe von 200 "4 , 
Reichsmark, also fü r 100 Mail. RM die Steuerfreiheit .ß  
Kapitalertrags zugestanden haben. Der Steuernacht, 
wurde übrigens auch fü r die 10 M ill. D ollar-Anleihe 
Wasserwirtschaft Ruhrkohlenbezirk G. m. b. #• ® r 
gesprochen, ferner fü r die . ^  M ill. S & S *
I i anken-Anleihe des Steinkohlenbergwerks ^ rl i,n ll 
Heinrich A.-G. L in tfo rt und fü r insgesamt 5 M iÜ 
Gulden der A.-G. fü r  Bergbau, Blei- und Zinkfabrika ^  
die davon, w ie oben erwähnt, schon fü r 3 MiU- aDh 
schlossen hat.

Lebhafte Emissionstätigkeit auch im Inland m
Auch der inländische Anleihem arkt w ird  

in Anspruch genommen werden. Nach Königsberg,
9 M ill. RM-Anleihe v o ll gezeichnet wurde, nach Br 
das 6 M ill. RM 8 %iger Anleihe zu 94% % aufiegi«’ r 
F rankfu rt a. M. m it 20 M ill. RM, die Provinz H«®® f f  
m it 8 Mall. RM, die K ur- und Neumärkische Rittersc jj 
liehe Darlehnskasse m it 3 M ill. RM, Leipzig m it 1(y  (]e® 
Reichsmark (davon 5 M illionen fest m it O ption ®uL jie ' 
Rest) au f den M arkt. D ie Stadt B erlin  hat einen A® f r;e- 
bedarf von insgesamt 118 M ill. RM, m it dessen f *  yer  
digung sic bald nach Ostern — sukzessive und J®jav0® 
schiedenen Formen — beginnen w ird ; unabhängig u\icß' 
lä u ft ih r P rojekt einer neuen Ausländsanleihe. 
lieh  is t die Postanleihe in  Vorbereitung, m it dere® 
legung im  A p ril allerdings nicht zu rechnen ist.
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die t ffeften^dótfe
Berliner Börse Frankfurter Börse

zeiP*® Befestigung, die am Schluß der vorigen Berichts- 
F0rf eiasetzte, machte in  der vergangenen Woche weitere 
r f A ZunÄchst war die Tendenz n icht einheitlich. 
^ekP-1̂  ^ onlanwerte schwächer lagen, stellten sich 
v0r ^dä tsw erte , Farbenwerte, Warenhausaktien und 
Uin “ deru Kunstseidenwerte wesentlich höher. Das ist 
z, ßS° ..^Merkenswerter, als verschiedene Vorgänge, wie 
lle icv ¿~*e Lohnbewegung, die Tariferhöhungspläne der 
die die kritische Lage der Landw irtschaft usw.,
haft 'lst Uagünstig zu w irken pflegen, in  der Presse leb- 
te ^ .^U rte rt wurden. Es zeigte sich, daß die börsen- 
im j | e Verfassung durchaus gesund ist, was auch 
\vir<j CtzAen Monatsbericht der Dresdner Bank betont 
aiick .. e^eu den Äußerungen der Dresdner Bank fanden 
C° d.e Darlegungen im  letzten W irtschaftsbericht der 
^assueiZ'  Un<I P rivatbank Beachtung, nam entlich der 
UnterS’j eine Reihe von Aktienwerten gegenwärtig 
lideil ¡ y 1 Gesichtspunkt einer gut verzinslichen und so- 
eiaer UnlagemögLiehkeit durchaus beachtenswert sei. Zu 
der n „ ^ru ng  der Tendenz trug  ferner die feste Haltung 
K w ^ d e r  Börse bei, besonders was Elektrowerte und 
sich Se.lĉ e' verte anbelangt. Das P rivatpublikum  scheint 
betej]Seit kurzer Zeit stärker am Effektengeschäft zu 
in AkpCn Utlc  ̂ die Eingänge an Zinsen und Dividenden 

leü anzulegen. — Das Interesse fü r

Lebhaft und fest

Vilr(je Elektrizitätswerte
Film * ^Urcb Meldungen von einer angeblich engeren 
deut^rSnahnie der belgischen E lektrizitä tsindustrie  m it 
da^it Unternehmungen verstärkt. Im  Zusammenhänge 
dje Ld 'Vll ĉ immer wieder die Sofina in  Brüssel, aber auch 
gehen " ’ei s*ei n-G ruppe genannt, von der die In itia tive  aus- 
sche in t).' *il weit  stärkerem Maße als in  Elektrowerten 

die Löwenstein-Gruppe in

inter Kunstseidewerten
seide\vS'e i* zu smn. Ob ih r Besitz an deutschen Kunst- 
®latte,ei eu aiJer tatsächlich so hoch is t, w ie von manchen 
hbept .n, ar»gegeben w ird , oder die Löwensteinschen Käufe 
akti0nebcn und zum Vorwand fü r gewisse Aktientrans- 
v,’erde1<1'11 • 111 der deutschen Kunstseidenindustrie benutzt 
^ 6tein' / St ni cbt k la r zu erkennen. D ie Maßnahmen der 
Hach ,] n G lanzstoffabriken (vgl. S. ) sind jedenfalls 
'vord^.Cn verschiedensten Richtungen h in  kom m entiert 
sächlid Während die einen behaupten, daß es sich ta t- 
'volietl 1 llru Schutzmaßnahmen gegen Löwenstein handele, 
boinn)(i andere wissen, daß man gerade auf ein Uberein- 
viellejcjn mit Löwenstein hinarbeite und die neuen Aktien 
Pie *. zu einem Aktienaustausch Verwendung finden. 
jedeafai i len der Vereinigten G lanzstoffabriken erfuhren 
üch ar s zeitweise eine erhebliche Steigerung, konnten 
> rdeht<.,r aU  ̂dem erhöhten Niveau n icht halten. Angeblich 
Lötye 1 .is länd ische  Realisationen auf den Kurs. (Wenn 
c nzi)d ri<,|U 'vdrk lich  versuchen sollte, in  das Unternehmen 

en’ hätten diese Abgaben eigentlich ohne eine 
Lreis^ üwächung Aufnahme finden müssen.) Manche 
daß aj / '  der Börse vertraten schließlich die Anschauung, 
^ rÜnde f  1“ ‘ŝ le r fü r die Aktienemission angegebenen 
Um ejne ulsch seien und es sich in  W irk lich ke it led iglich 
' außen , ,aPitalverwässerung handele. — Starke Beachtung

UH«  ̂ Karstadt-Aktien
Übfej einSĈ  n' ei'wähnten Gründen. E in neues Gerächt 
nertße; e Fusion m it der Berliner Warenhausfirma 
fcdanßt ,Wurde prom pt dementiert. Aber die Börse 

Am lu aa uudere Transaktionen. 
v<dtere v ° ntag. der neuen Woche erfolgten zunächst 
Mehrfach gerungen. Im  V erlauf kam es indes zu

u Schwankungen und die Börse schloß unsicher.

(Von unserem Korrespondenten)
Der F rankfu rte r Platz w ar in  der Berichtswoche stark 

m it den Vorgängen in  der Zeit der Bezugsreehtsnotierung 
auf die

Farbenaktien
beschäftigt; die Intervention, die zu steigenden Kurse» 
das in  starken Beträgen angebotene M ateria l an Bezugs- 
rechten, daneben auch umfangreiche Posten A ktien auf- 
nahm, wurde m it Zurückhaltung beurte ilt; obwohl die 
Intervention auch noch nachher fü r die Bonds (im freien 
Verkehr) bis zeitweise 145%! (später wieder 145%) fo rt
gesetzt wurde, ergab sich eine beträchtliche Unsicherheit 
in der Bewertung der Farbenwerte, wobei die Frage nach 
der marktmäßigen Verwendung der Interventionsbestände 
v ie l erörtert wurde. Indessen gewann dies keinen ent
scheidenden E influß auf die Tendenz, diese wurde v ie l
mehr bestimmt durch die zunächst erfolgreiche Beteiligung 
des F rankfu rte r und süddeutschen Publikums, w ie der 
Bankwelt und Kulisse an der internationalen Spekulation in

Kunstseidewerten
Große Posten holländischer, amerikanischer und eng

lischer Kunstseidewerte wurden gehandelt und brachten 
Gewinne, wenn auch in  a llerle tzter Zeit ein gewisser Ab
bau der durch die Hochspekulation erzielten Kurse zu 
bemerken war. Daneben setzte sich, ebenfalls vom Aus
land, und zwar von Brüssel aus insp irie rt, eine starke A u f
wärtsbewegung am

Elektromarkt
durch. Es verlautete von der Beteiligung deutscher 
Elektrogroßfirm en (besonders Gesfürel und Siemens) an 
internationalen Elektrifizierungsgeschäften und die Neu
errichtung z-weier großer E lektro-Trustfirm en in  Brüssel 
gab diesen Versionen Nahrung. Dazu kam die anregende 
Hausse der Werte des Sidro-Elektrokonzerns in  Brüssel. 
Wenn die Kulisse und die Bankwelt in  letzter Zeit M ut 
zu Meinungskäufen und zu größeren Engagements auch 
in  deutschen führenden Werten gewannen, so w ar dafür 
die Auffassung maßgebend, daß die zum

Quartalstermin
flüssig werdenden Zinsbeträge zusammen m it den D iv i
dendenauszahlungen fü r die Geschäftsperiode 1921’ dem 
Publikum  die M itte l zur Anlage am deutschen A ktien 
m arkt geben würden; ob das Publikum  davon Gebrauch 
machen w ird , ob die „zweite Hand“  fü r die Börse sich 
je tz t zur Verfügung stellen w ird , steht allerdings dahin. 
Eine ganze Anzahl von Spezialwerten fand noch das be
sondere Interesse des M arkts, so u. a. Warenhausroerte, 
Karstadt waren stark gesucht. Im  freien Verkehr zeigten 
Hermann W ronker-Aktien eine starke Kurserhöhung bei 
Aufkäufen von einer noch unbekannten Seite, die deswegen 
einigermaßen- erstaunlich sind, w eil noch n icht 10 % des 
Aktienkapita ls der Gesellschaft im  freien Handel sein 
dürften.

Metallbank
zogen k rä ftig  an au f die Begebung der englischen An
leihe m it Aktien-O ptionsrecht, wobei der Optionskurs von 
150% besondere günstig beurte ilt wurde; Metallgesell- 
scliaft wurden von der Bewegung stark mitgerissen. 
Neckarsulmer Fahrzeugmerke gaben auf den befürchteten 
D ividendenausfall bis auf annähernd 50% nach, dann 
führten Interventionen zu einer Kurserholung; die jüngste 
Auslassung der Verwaltung von NbU über die Lage der 
Gesellschaft blieb, w eil ziem lich nichtssagend, unbeachtet. 
Scheideanstalt gingen zeitw eilig  zurück, nachdem d ie  Ver
waltung sich zur Frage einer Ausschüttung aus der 
amerikanischen Freigabe ablehnend geäußert hat. Holz
mann fest; man vermutete M arktvorbereitungen zu Ab
gaben aus jüngst in  der Berliner Bankwelt übernommenen 
„ro lleren Aktienposten. Chemische Fabrik A lbert s ta rł, 
gedrückt auf erwarteten Dividendenrückgang.
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Mietfrist OiuöfimÖ̂
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Seit der am 1. Ju li 1926 erfolgten Abstoßung der Anglo- 

Austrian Bank Ltd. Niederlassung Wien hat die Anglo Inter
national Bank Ltd., London, die aus der Anglo-Ausirian Bank 
Ltd., London, und der British Trade Corporation, London, her- 
vorging, die Aktienmehrheit der Anglo-Cechoslovakischen Bank, 
Prag, und ihre Beteiligung an der Kroatischen Escomptebank, 
Agram (vgl. Nr. 7, S. 261) veräußert und nimmt immer wieder 
Verhandlungen wegen einer Abgabe der Budapester Anglobank 
auf. Damit würde der letzte bedeutende Teil des Konzerns 
der alten Anglo-Österreichischen Bank verschwinden. Die Ge
schichte dieses Instituts, das zu den führenden Finanzorgani
sationen Österreich-Ungarns gehörte, ist interessant wegen seiner 
einstigen Größe und des raschen Verfalls, aber auch, weil dieser 
Verfall durch eines der mächtigsten Finanzgebilde der Welt, 
die Bank von England, mitverschuldet wurde. In  dem Aufsatz 
wird, soweit uns bekannt, zum erstenmal der Versuch unter
nommen, die Geschichte der Anglisierung und die Ursache des 
Verfalls zusammenhängend darzustcllen. (Red.)

Wien, Ende März 1928.
Am 27. März waren genau sechs Jahre seit der Regi

strierung der Anglo-Austrian Bank IAcl, London, ver
flossen. Damals hörte die Anglo-Österreichische Bank, 
Wien, die 1863 als eine der ersten Banken des Kontinents 
gegründet wurde, in  ih re r bisherigen Form zu bestehen 
auf und wurde die W iener Niederlassung einer Londoner 
Bank, h in te r der die Bank von England stand.

In  der Begründung zum Bundesgesetzentwurf „über 
die Verlegung des Sitzes der Anglo-Österreichischen Bank 
in  das Ausland“  wurde ausgeführt, daß die Bank m it 
3,580 M ilk  £ Vorkriegsschulden belastet sei, darunter 
1,665 M ill. £ W echselverbindlichkeiten an die Bank von 
England. Nach Abzug der sicheren Forderungen ver
blieben nach dem Gutachten der Sachverständigen 
1,313 M ill. f ,  von denen bereits 0,302 M ill. £ abgesohrieben 
worden waren und denen an ausständigen Zinsen weitere 
0,700 M ill. f  gegenübenstanden, deren Eingang allerdings 
n icht Voll gesichert w ar. Man hatte also m it einem un
gedeckten Höchstbetrag von 1,011 M ill. £ zu rechnen, der 
sich nach Maßgabe der Zinseneingänge a llm ählich auf 
0,311 M ill. £ verringern konnte, welcher Betrag in  den 
stillen  Rücklagen volle Deckung fand. D er Stand der 
Bank w ar demnach ohne Zw eifel ernst, aber keineswegs 
verzweifelt. Denn fü r die Vorkriegsverbindlichkeiten 
hatte gemäß der in  St. Germain erfolgten Regelung un
m itte lbar der österreichische Staat aufzukommen, der 
dann ein Rückgriffsrecht auf die Anglo-Österreichische 
Bank gehabt hätte, eis aber gewiß nicht in  einer Weise 
ausgeiibt haben würde, die den Bestand einer bedeuten
den und altangesehenen Finanzorganisation in  Frage ge
s te llt hätte.

Das gesamte Gutachten der Sachverständigen ist der 
Ö ffen tlichke it nie zugänglich gemacht worden. Aber 
durch eine Indiskretion wurde jenes Gutachten bekannt, 
das dieselben Sachverständigen anläßlich der Sitzver
legung der österreichischen Länderbank nach Paris er
statteten. Es kam zu dem Schluß, daß „d ie  finanzielle 
S ituation der Länderbank . . . ke in genügender Grund 
fü r ihre  Umwandlung . . .  in  ein niehtösterreichisches 
In s titu t sei“ , daß „das G leichgewicht im  Haushalte der 
Bank . . .  von ih r  selbst hergestellt werden könne, und daß 
die H aftung des Staates a lle r Voraussicht nach im  Falle 
der N ichtfranzösisierung weder eine Verlusttragung noch 
eine Zahlungsleistung ohne gesicherte Rückendeckung 
durch die Länderbank zu r Folge haben dürfte “ . Es ist 
n ich t anzunehmen, daß die Sachverständigen bei der 
Anglo-Österreichischen Bank, dereu Lage anerkannter
maßen wesentlich günstiger als die der Länderbank ge
wesen w ar, auf Grund ih re r Untersuchungen zu einem 
anderen Ergebnis gekommen wären.

Das Gutachten dieser allerersten Fachleute hat jedoch 
die Umwandlung der Anglobank in  ein englisches In s titu t 
n icht verhindert. Dazu w ar man Viel zu sehr in  In fla - 
iionsvorstellungen befangen* die den Betrag von

1,665 M ill. £, an) der entwerteten Krone gemessen, riese'' 
ha ft erscheinen ließen. Und so wurde eines der 'v'®r 
vollsten Besitztümer Österreichs fü r einige finanzielle 
geständnisse an die Bank von England ausgeliefert, in  “ ® 
sicheren Erwartung, daß. sich ein befruchtender Gold' 
ström aus England nach Österreich ergießen würde.

D ie neue Anglo-Austrian Bank L td . wurde m it eine^ 
A ktienkap ita l von 2 M ill. £ ausgestattet, wovon ^  
1 406 370 £ ausgegeben wurden. Bar eingezahlt wut® 
aber bloß 0,400 M ill. £, die Ende 1922 von einer e n g lis ^  
Finanzgruppe in  6%igen n ich t kum ulativen Vorzugsakße 
zum Nennwert übernommen wurden. 1 Mail. £ 
Stammaktien, von denen die Bank von England 0,375 Mm 
als Abschlagszahlung erh ie lt, während" die re s tli^ e. 
0,625 M ill. £ den alten Aktionären der Anglo-Österreio*1
sehen Bank ausgefolgt wurden. Sie bekamen derart füf
je  240 Goldkronen Nennwert 15 englische Schilling °^ef 
rund 7«  des alten Nennwerts, ohne Berücksichtigung fL, 
Von ihnen seinerzeit eingezahlten Aufgeldbeträge.
Bank von England gestand, außer dieser teilweisen U 
Wandlung von Betriebs- in  Aktienschulden, die Streich'1 
von 0,240 M ill. £ zu. Weitere 0,637 M ill. £ übernahm ^  
in  Form von 6%igen Schuldscheinen zusammen m it 
verzinslichen 6370 £ Vorzugsstammaktien, die ih r  je d ^  
zeit die unbeschränkte H errschaft über die Bank sdchelteJ  
während die restliche Forderung auf die Gesamtschj1 . 
der Anglo-Österreichischen Bank von 1,665 M ill. £ ^  
Einlösung der Schuldscheine durch eine entspreche1' 
Prämie erfolgen sollte. Vom jew eiligen Reinge^* 
wurden vorerst 6 % auf die 0,400 M ill. £ Vorzugsaktien ** 
zahlt, die am Überschuß bis zu 10 % noch bete ilig t ' v'arCJC 
Dann erhielten die Stammaktien bis zu 6 % Divide® 
und aus dem etwaigen Mehrerlös sollte die Verzins®^, 
und Einlösung der Schuldscheine (die übrigens auch u®, 
Verzicht auf die Restschuld in  Stammaktien umw*m 
bar waren) erfolgen. Die Aktionäre der Anglo-Os 
reichischen Bank wurden, w ie aus diesen Bestimm1111» ^ 
ersichtlich ist, entrechtet, indem sie durch die An»»® 
der Vorzugsstammaktien jeden E in fluß  auf die Geschah 
führung verloren und selbst fü r den bescheidenen ®rUc]J. 
te il ihres ehemaligen A nte ils an der Bank eine Ben® 
te iligung in  der D ividendenzuteilung hinnehmen mm' j j f  

Aber immerhin, Regierung und Presse begrüßte® ^  
Umwandlung als den Anbruch einer neuen Zeit, kn ^  
Begründung zum Bundesgesetzentwurf wurde ,mu l. ¡p 
Stellung verwiesen, welche eine anglisierte Anglobank 
London einnehmen1 würde. D ie F ilia len  der 
m itteleuropäischen Banken in  London würden mR
nähme der Anglobank Vollständig verschwinden, jl0u 
Gründung neuer würde n icht zugelassen werden. ,fefl 
deshalb würde vornehm lich die Anglobank dazu her ^  
sein, den Kreditverkehr, insbesondere das Rcnl;!° ren 
geschäft zwischen England einerseits und dem 
Österreich-Ungarn andererseits, aber auch m it dem l(\ 
sehen Reich, dem Balkan, Polen, ja  selbst m it R" j  ,. 
zu pflegen.“  Dazu käme, daß „  die Bank d *
sich auch als G roßaktionär . . . a k tiv  beteilige l 
daraus erwartbare „die berechtigten Interessen pje 
reichs v o ll berücksichtigende Geschäftsführung • • v  ¿ci 
vorgeschlagene Transaktion enthebe die Anglobaim >eI, 
Notwendigkeit, ih re  F ilia len  in  den Sukzession®» trfje 
entweder verkümmern zu sehen oder sie, von der ;ll. 
abgesplittert, zu nationalstaatlichen M ittelbanken a )£1l- 
gestalten, da bei der Anglisierung der Bank die na 1 jicfl 
staatlichen F ilia len  als F ilia len  der neuen enff1 
Bank aufrechterhalten werden können . . .“  östC'

Vorerst, als unm ittelbar nach der Gründung die 
reichische Krone im m er rascher zu sinken begann 
Gouverneur der Bank von England, Montagu Bo ^  ( 
durch den Vizepräsidenten der Anglo-Austrian Ban ' v0p 
D r. Wilhelm Rosenberg, der später in  einem ^ ? ia g rone 
Melancholie Hand an sich legte, fü r die Stützung ^ crr0lirie" 
und fü r die Genfer Sanierungsmaßnahmen Se"
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^ efden konnte, schien es in  der Tat, als ob die arge Be- 
acnteiligUng der alten Aktionäre und die Veräußerung 

dî Cr der w ichtigsten Finanzpositionen durch Vorteile fü r 
«gesam te österreichische Volksw irtschaft aufgewogen 

Wie imm er auch die spätere Haltung der eng- 
_ctien Machthaber war, m it der w ir uns noch ausführlich 
f‘(o lnai!^erzusetzen haben, eines is t rich tig : ohne Montagu 
oufr!1-iUl hätte die österreichische Sanierung noch lange 
üe Slch "  arten lassen müssen. Der Einfluß dieses Mannes. 
iibL nach Zustandekommen der Anglisierung Österreich 
tj lau® wohlwollend gegenüberstand, räumte die gewal- 
ak«n Hindernisse, an denen die Genfer Sanierungs- 
pe?°n zu scheitern drohte, hinweg. Und ebenso hatten 
"a lT  und S ir Henry Strakosch, beide im  Ver-
Ant .,ngsrat der Anglo-Austrian Bank, einen bedeutenden 
rjere“  an der V erw irklichung der Volkerbundanledhe. An 
tj0n Abfassung der Satzungen der österreichischen Na- 
ujl(j >Qnk (insbesondere an den Deckungsyorschriften 
(jr an der Bestimmung, daß mindestens 25 M illionen Gold- 
’’ncMi bis zur Aufnahme der Barzahlungen in  Guthaben 
Ye .Depots außerhalb Österreichs zu halten sind), an den 
UjJ, lar>dlungen über die englische Pfund-Zwischenanleihe 
Ein *̂ *>er fhe Völkerbundanleihe sowie an der späteren 
Pjj'̂ Azung des Notenbankberaters hat die Bank von Eng- Vie.lfach im  Wege der Anglobank oder ih re r D irek- 

ß iitgew irkt. A llerdings später — und das weniger 
2i®,hegen Österreichs — u. a. auch an der österreichischen 
fäll ,iÛ P °litik , bis es dem Präsidenten Reisch unter Ge- 
bch'< Un" seiner Stellung allm ählich gelang, sich so ziem- 

.y °n London unabhängig zu machen. 
sjr ~er jedenfalls, zu Beginn sah das durch den kata- 
g Paalen W ährungssturz verängstigte österre icli nur die 

ea Seiten. England wurdc als Retter in  der Not ge- 
ihn,r ^  Ö ffentlichkeit sang der Bank von England und 
Ql 111 Gouverneur das hohe Lied. E in Abglanz von diesem 

'lz fie l auf die W iener Niederlassung der Angio
ma1 rian'Bank Ltd., die m ächtig auf englischem Golde zu 

|lu seinen.
Ip j a<i doch w ar schon damals der gante Aufbau der 
L e it^  Niederlassung grundfalsch. Aber die U nrichtig- 
vetr: , r  Konstruktion wurde durch die Inflationsgewinne 
U e t t- Der „E rfo lg “  sprach und London war in  der 
’ltnf n Ür das erste Geschäftsjahr 1922, das nur 9 Monate 
'‘ürH ’ 2A % au f die Stammaktien (die Vorzugsaktien 

wie e r w ä h n t ,  erst Ende 1922 ausgegeben) auszu-sc, w i e  erwähnt, erst Ende 1922 ausgegeben) auszu- 
seibstten’ was unter Berücksichtigung der von dey Bank 
Ver 
die

,etbst --- -- --- -----  T
ver?- getragenen englischen Steuer einer Jahres-
*lie1 rSUas von 4% % entsprach. Der Präsident, General 
temi 011 ■ S ir II. A. Lawrence, konnte derart am 28. Sep-

I n o - r  • 1 . T  1 1____ 1___ I x ________
leijvKo — lJLt L/arun'nuv, auuiiiu uuuu
sa *  1923 in  der in  London abgehaltenen Generalver- 
lun !anb seiner Befriedigung über die günstige E ntw ick- 
hajX . erreichs hu allgemeinen und der W iener Anglo- 
ein^  *m besonderen Ausdruck verleihen. E r schloß m it 
LhvUi E ich en  Vertrauenskundgebung fü r die Wiener

Victoren.
nacb Tisch, las man es anders. Da sollten 

Geseie r 6 Wiener D irektoren, ihre Unerfahrenheit und 
sejn ^j.Guufähigkeit an dem Niedergang schuld gewesen 
w°rL  abrend diese wieder den größten T e il der Vorant- 
ka()ei,n?.auf die Verständnislosigkeit der englischen Macht- 
Scbob Ur das Wesen der m itteleuropäischen Mobilbanken 
Wjjiijjp11: In  den zahlreichen Darstellungen, die sich ge
baut lC 1 ^ ’ r oberflächlich m it dem Schicksal der Anglo- 
bei(je ff^einandergesetzt haben, hat man sich meistens 
der ScW ,!’Ünduu>rei1 zu eigen gemacht und nur das Maß 
steUun l hwcil.s verschieden dosiert. Keine einzige D ar- 
d«ß d7  ®?t jedoch unseres Wissens darauf hingewiesen, 
SchUftsa Auoner Anglobank schon durch die A rt des Ge- 
Versa ufbaus zum. Untergang oerurteilt worden war, das 
Euch if j1 df r führenden Männer, h ier w ie dort, nur das

¿ W h le u n ig t hat.
die Yn i-r ‘- u osenberg in  gewiß großzügiger Konzeption 
daß j - f ’ .̂ ’crung betrieb, da w ar der leitende Gedanke, 
Sei. j)  n  2Der êSung nach London nur eine Formsache

Geschäft sollte nach wie vor in  der Gesamtheit

der Nachfolgestaaten — led ig lich unter englischer Flagge 
— von Wien aus betrieben werden. Und insofern die M itte l 
Wiens n ich t zureichten, sollte es der Exponent des eng
lischen Marktes sein und hätte seinen A n te il an dem E r
trag des Londoner Kapitals gehabt. N ur unter dieser V or
aussetzung hatten die damaligen Wiener D irektoren dem 
Plan ihre  Zustimmung gegeben. (Der Schwerpunkt der 
alten Anglo-Österreichischen Bank hat niemals im  eigent
lichen Österreich gelegen. Ihren Hauptgewinn zog sie aus 
dem ausgedehnten Industriegeschäft in  Böhmen und 
Mähren sowie aus dem kleineren, aber v ie lle ich t noch er
tragreicheren Industrie- und Handelsgeschäft Ungarns.)

D ie W irk lich ke it entsprach jedoch in  keiner Weise der 
ursprünglichen Konzeption. Daß die tschechischen Neben- 
stellen m it ihrem gewaltigen Kapitalaufsaugungsnetz 
bald nach der Gründung der Anglo-Austrian-Bank am 
13. A p ril 1922 in  eine eigene tschechische Gesellschaft 
m it einem A ktienkap ita l von 120 M illionen c Kronen, das 
ganz im  Besitz Londons verblieb, ungewandelt wurde, 
w ar von vornherein beabsichtigt, als eine A rt Verbeugung 
vor dem jungen selbstbewußten Staatswesen. Aber nicht 
gedacht war, daß sich diese Anglo-Cechoslovakische 
Bank, in  deren Verwaltungsrat zwei W iener D irektoren 
entsendet wurden, info lge der m achtvollen Persön
lichke it ihres Präsidenten, des früheren tschechischen 
Finanzm inisters Kuno Sonntag, und unter der w ohl
wollenden Förderung Londons von der W iener Leitung 
freimachen würde. N icht geplant war, daß sich die 
ungarischen und italienischen Zweigstellen, die in den 
ersten Jahren recht gut arbeiteten, von der W iener Nieder
lassung, bei der sich Verlust auf Verlust einstellte, 
a llm ählich loslösten und es schließlich sogar den kleinen 
rumänischen F ilia len  gelang, d irekt nach London zu 
berichten, das sich von vornherein das große in ternatio
nale Geschäft Vorbehalten hatte.

D am it w ar die W iener Niederlassung m it ihren 
2000 Angestellten und ih re r Grofibnnkorganisation prak
tisch auf das verarm te Österreich m it seinen b'A M illionen 
Einwohnern beschränkt. Bei stabiler Währung einen der
artigen Apparat in  so kleinem  Rahmen nutzbringend zu 
führen, w ar und ist ein D ing der Unm öglichkeit. D ie 
historische Schuld der Bank von England lieg t darin , daß 
sie sich nicht entschloß, wenn sie schon die Wiener 
Niederlassung -zur Bedeutungslosigkeit verurte ilte, recht
zeitig die Organisation den geminderten Geschäftsbedürf
nissen anzupassen. Und die historische Schuld der Wiener 
D irektoren ist es, daß sie sich von Anbeginn an nicht 
geschlossen und unter dem Einsatz ih re r Stellungen gegen 
diese fortgesetzte Einengung des W iener W irkungs
bereiches wehrten.

A llerdings, bedenkt man die unausgesetzten und 
schweren Verluste, die sich in  der Tschechoslowakei und 
in  Österreich m it unheim licher Geschwindigkeit häuften, 
so is t zu verstehen, daß die Engländer immer mehr die 
zentrale Leitung' der Geschäfte vorerst in  den Nachfolge
staaten, dann aber auch in  Österreich selbst an sich zu 
ziehen bestrebt waren. N ur vergaßen sie eines: Daß alle 
großen W iener Banken im  Verlauf der Krise gewaltige 
Verluste e rlitten , wenn auch infolge der geschulteren 
Leitung — denn aus W ien wurden nach und nach die 
alten D irektoren der Anglo-Österreichischen Bank entfernt 
oder ka ltgestellt — n icht in  dem gleichen Maß. Aber die 
anderen Banken (abgesehen von der Länderbank) hatten 
in  der In fla tio n  durch zahlreiche Kapitalserhöhungcn fü r 
neues Geld vorgesorgt. Sie waren auch durch keine S itz
verlegung gezwungen, ihre  stillen  Rücklagen vor dei 
Golderöffnungsbilanz offenzulcgen und konnten so die 
Verluste ohne Aufsehen zum G roßteil aus diesen stillen 
Rücklagen decken.

Der Weg der Kapitalserhöhung w ar aber der Anglo
bank verschlossen. D ie Engländer waren n icht zu 
bewegen, die schon anläßlich der Umwandlung vor
gesehene' Ausgabe von weiteren rund 0,600 M ill. Vorzugs
aktien durchzuführen. Und die ausstehenden Pfund-
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Vorkriegsforderungen, die bemerkenswert rasch eingingen, 
wurden vornehm lich zur A lim entierung des tschechischen 
Geschäftes, zur Deckung der dortigen bedeutenden Ver
luste verwendet. A llerdings handelte es sich dabei haupt
sächlich um tschechische Remboursschulden (Spinne
reien usw.), Gemäß dem englischen Grundsatz der A u f
rich tigke it, aber auch mangels größerer innerer Rücklagen 
mußte die W iener Anglobank, von jeder K apita lzufuhr 
abgeschnitten, dadurch, daß sie seit 1924 — fü r 1923 
waren nur auf die 0,400 M ill. £ Vorzugsaktien 6 % aus
geschüttet worden — keine D ividende mehr verteilte, 
offen ihre Verluste einbekennen. Das w ar weder ihrem 
Ansehen noch dem Geschäft förderlich.

Als die Verluste trotz aller ergriffenen Maßnahmen 
n icht aufhören wollten, begann jene kle in liche P o litik  
der englischen Machthaber, die das schlechteste M itte l 
der Sanierung w ar und die nur e rk lä rt werden kann 
durch theoretische Erwägungen und äußerste Ratlosigkeit. 
London setzte es sich in  den Kopf, das englische System 
der Depositenbanken auf Österreich, sozusagen von heute 
auf morgen zu verpflanzen. D ie Industriekredite wurden 
gedrosselt und Geld häufig  erst dann zögernd hergegeben, 
wenn sich anders ein Skandal n icht vermeiden ließ. Dann 
w ar es aber vielfach schon zu spät. Eine Reihe von 
Unternehmungen, die bei rechtzeitiger, einsichtsvoller 
H ilfe  noch heute bestehen könnten, wurde derart 
zugrunde gerichtet. Neue Geschäfte wurden fast ganz 
ausgeschaltet. Am liebsten hätte man sich darauf be
schränkt, Einlagen au f Sparbücher, Kassenscheine und 
in  laufender Rechnung entgegenzunehmen und sie in  fest
verzinslichen Werten, in  Großbankakzepten, in  National
bank-Aktien und a llenfa lls im  Fremden- und Waren
akkreditivgeschäft oder in  kurzfristigen  Handelskrediten 
anzulegen, ohne zu bedenken, daß es bei den vö llig  ver
schiedenen Verhältnissen in  Österreich n ich t möglich ist, 
auch nur einen bescheidenen Te il der Spesen auf diese 
Weise zu verdienen. Das Verhalten der Engländer 
führte  dazu, daß die W iener Anglobank praktisch zur 
Liquidierung gezwungen wurde.

A ls auch der Versuch Londons, durch Anforderung 
umfangreicher Unterlagen das Geschäft besser in  die 
Hand zu bekommen, m ißglückte, w eil genaue Platzkennt
nisse n icht durch Statistiken ersetzt werden können, suchte 
man das H eil im  Personenwechsel. D ie Folge w ar die 
Lähmung jeder In itia tive  der D irektoren, die es nach 
Aufstellung des Grundsatzes der EinzeZverantwortung, des 
„W lio  is responsible?“  ängstlich vermieden, sich irgendwie 
zu exponieren. D ie erheblichen Vollmachten der „W iener 
Repräsentanz“  blieben so bloß auf dem Papier. Bei jeder 
nur halbwegs bedeutenden Angelegenheit wurde die Ent
scheidung Londons im  Wege einer umständlichen 
Korrespondenz eingeholt. A u f diese Weise ging auch die 
leichte Beweglichkeit, deren eine Bank von Form at n icht 
entraten kann, verloren. Überdies wurde derart jedes 
gedeihliche, enge Zusammenarbeiten der W iener D irektoren 
verhindert.

Aus dieser verworrenen Lage suchte London schließlich 
kram pfha ft einen Ausweg. Das Vertrauen der M acht
haber zu fast sämtlichen D irektoren war erschüttert, deren 
Tätigkeit weitgehend ausgeschaltet oder überhaupt e in
gestellt. D ie Geschäfte liefen sozusagen von selbst. End
lich  wurde in  London k la r erkannt, daß die Bank m it 
den bisherigen Methoden n icht geführt werden könne, die 
Übertragung des englischen Systems auf Österreich nicht 
möglich sei.

Von diesem Zeitpunkt an re ifte  in  London der Ent
schluß, sich durch Abstoßung der kontinentalen Bank
beteiligungen einer Aufgabe, der man sich bereits n icht 
mehr gewachsen füh lte , zu entledigen. Man muß zu
geben, daß sich die Engländer m it äußerster Zähigkeit 
bemühten, diesen Plan auch zu verw irklichen.

Verhältnism äßig rasch gelang die Abstoßung der 
italienischen F ilia len  in  Triest und M ailand an die Banca 
Italiana Britannica, M ailand, eine Tochtergesellschaft der 
B ritish  Ita lian  Corporation Ltd., London. D ie M ailänder

Bank übernahm m it dem i. Januar 1926 das italienisch0 
Geschäft der Anglobank gegen Überlassung eigener Aktien- 
Und nunmehr begann ein seltsam hartnäckiges und 
wechselvolles Suchen nach jener österreichischen Bank, 
in  welche die W iener Niederlassung eingebracht werden 
könnte.

Bei a lle r Vorsicht w ar es natürlich  auf die Dauer 
unmöglich, die Verhandlungen, die m it verschiedene11 
W iener Banken geführt wurden, geheimzuhalten. In  die 
Beamtenschaft, die tro tz der wiederholten Abbauaktionen 
bisher vo rb ild lich  gearbeitet hatte, wurde eine Unruhe 
getragen, die ih re  D isz ip lin  untergrub, zumal die meisten 
D irektoren nur noch der Form nach ins Am t gingen und. 
durch die ihnen zuteil gewordene Behandlung erbittert, 
der E ntw icklung der Dinge gleichgültig zusahen. Je läng01' 
sich die Verhandlungen hinzogen, um so größer wurden die 
Zugeständnisse, die bew illig t werden mußten. Und als 
endlich der Verkauf der W iener Niederlassung an 
österreichische Credit-Anstalt fü r  Handel und Gewerbe 
erfolgte, geschah er zu Bedingungen, die in  der Lage deT 
Geschäfte keineswegs begründet waren. Denn noch hat* 
die W iener Anglobank ein bedeutendes laufendes Gescbaf • 
Sie verfügte über ansehnliche Einlagen in  österreichischen 
Schillingen und in  fremden Währungen, besaß u. a. &0 
umfangreiches internationales Devisengeschäft, ein Sn 
eingeführtes Waren-, W arenakkreditiv- und Fremd011 
geschäft.

Praktisch bestimmte die C redit-A nsta lt einfach 1110 
Bedingungen, zu denen sie die Fusion durchzuführ0 
w illens war. Sie übernahm m it dem 1. Ju li 1926 die Vfiene 
Anglobank, indem sie aus diesem Anlaß ih r Aktienkapm1 
um 15 auf 65 M illionen S chilling durch Ausgabe v° 
375 000 Aktien erhöhte und den Engländern von der Ne ^ 
emission Aktien im  Nennwert von 6,384 M ill. S (!) 
Zahlungsstatt fü r die W iener Anglobank überließ. j j  
restlichen 8,616 M ill. S erwarb London m it einem Aufge 
von rund 50 % bar. London selbst verblieben die 
Bankgebäude, w eil die C redit-Anstalt ih r Geld nicht 
Realitäten festlegen w ollte. Ebenso lehnte sie cs , a ' 
größere Engagements ohne strenge Prüfung zu -M  
nehmen. Die kleinen und ein damals noch JJJ.. 
saniertes größeres Unternehmen wurden in  eine ho1 
dische Dachgesellschaft, an der sich einige ausländis ’ 
Freunde der C redit-A nsta lt beteiligten, eingebraCol? 
London stellte schließlich einen langfristigen K redit 
1 lA M ill. £ sehr b illig  zur Verfügung. Von den Bea111̂ .̂  
wurden nur 385, darunter 159 provisorisch, in  die Cre 
Ansta lt herübergenommen, von den D irektoren keiner.

Bald darauf, gegen Anfang September 1926, wurde ¡e 
bereits angekündigte Vereinigung der Londoner Ten 
mit der British Trade Corporation, London — einer 1 f  
glückten Gründung der englischen Regierung 
W ahrung der englischen Handelsinteressen gegen ^  
deutsche Konkurrenz — zur Anglo International Bank 
unter großen O pfern der Bank von England vollzogen- £

Das A ktienkap ita l der neuen Bank wurde m it 2 
festgesetzt, wovon 1,960 M ill. £  ausgegeben wurden. ^  
zwar zahlte die Bank von England 0,600 M ill. £  m it .„Aen 
Aufgeld bar ein. Von den restlichen 1,360 M ill. £ eT\ln \, f  
die Aktionäre der B ritish  Trade Corporation 0,750 - jjc  
und die verschiedenen Aktionärgruppen der Angm11 •, 
0,610 M ill. £. D ie Bank von England hat bei der 
lang dieses Betrages folgende Vereinbarungen gc“
Für die in  ihrem  Besitz befindlichen 0,637 M ilk  £ |a Ip in ' 
scheine samt den dazu gehörigen 6370 £  Vorzugs« u,, 
aktien nahm sie bloß 60 000 .£ neue Aktien in AusP gg. 
D afür setzte sie durch, daß auf die 0,400 M ill. £ ^ eitigc'  
aktien, die von der englischen Gruppe Ende 19-*. ^
zahlt worden waren, 0,300 M ill. £  der jungen AK 1 ^ £ 
geteilt wurden. Dadurch ergab sich fü r die 1 gpji'k 
Stammaktien, von denen 0,375 M ill. £  im  Besitz < ei  ̂ a llf 
von England waren, ein Umtauschverhältnis von pje 
0,250 M ill. £  Aktien der Anglo In ternational BanJt- 
ehemaligen Aktionäre der Anglo-Österreiohische g%
erhielten derart insgesamt 156 250 £ oder n ich t ä
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dessen Zä .en Aktienkapitals der Londoner Bank. Ge- 
* * * «  cen Nennwerten, verblieb ihnen 1/s2 ihres 
stellt sirO lC ^S itzes. E in Vergleich der Kurswerte 
allein e'  ungünstiger. Zu bemerken wäre, daß
London i ,,J' ” cktenbestand der Anglo-Austrian Bank, 
sW akic 1 'Jos Aktienkapitals der Anglo-Cecho-
15 M il] oe“  ®“ k  Jm Nennwert von 120 M ilk  i  Kronen; 
Aktien j Nennwert ĉer C redit-A nsta lt; 30% der
'vert Vn ei kroatischen Escomptebank, Agram, im  Nenn- 
b<'sit7 Ja JJJ M ilk  D inar usw.) und der Realitäten-
Waren '* Vielfaches der erhaltenen 0,610 M ilk  £  w ert

Lhernatio *'11Clnma ̂ Geschrittenen Weg is t auch die Anglo 
t'<'{lan]i(i° n.a Lank unbeirrt weitergegangen. Der leitende 
sich m it i  Lank von England mag wohl sein, daß es 
Iküik n, T ei Stellung nicht vertrage, bei einer privaten 
e*Hen i, , Sehenden E in fluß  auszuüben und derart in  
Zu kfun)l,' rW^nscLJen Wettbewerb m it anderen Banken 
^aPitals )Cn Gat im  Ju li 1927 75 % des Aktien-
Slaatliche s* A'̂ o-Cechos/oöakisehen Bank au eine halb- 
|?etsehek C“ e und eine große tschechische Finanzgruppe 
i r die 211 unbekannten Bedingungen veräußert.
v^U tend >s!0Lung der italienischen F ilia len  keine sehr 
-aiederjas °  Angelegenheit, die Überlassung der Wiener 
Verstehen1SUn®i..c*!UrcL die Lage der Dinge im m erhin zu 
finden 80 la® ̂  sich der Verkauf des bereits wieder ge- 
C :S(-|,äkJ l "agedelinten und lebensfähigen tschechischen

t'llH's £,»„0 VCrwunderlicher ist die käufliche Überlassung 
QCnhal i’en Kostens Credit-Anstalt-Aktien  an die Pru- 
l cJiließli0i ^urance Company, London, anfangs 1927. 

~0ütisch p Mßte im  Februar 1928 die Einbringung der 
to°nhc]11 j COmP^ebänk in  die v ie l kleinere Kroatisch- 

PUgiitjgti 16 Bandes-Hypothekenbank zu außerordentlich 
y°Pi 1c Bedingungen. W ir haben darüber in H eft 8T 16 £ 1. ---------TJU"6 UJ. JICLLTCll IUJLUJJC1 JU iic n  o

interriatio i l üar ausführlich geschrieben. D ie Anglo 
l 'l!i|knjSci a Bank besitzt demnach nur mehr die zwei 
®iiier WPpf n Zweigstellen und die Filia le in Budapest (m it 
(|a|! Lond ^^ tu b e ). Aber es is t ein offenes Geheimnis, 
/|" findenOI1c?^es daransetzt, fü r Budapest einen Käufer 
den Un<j  • ^am tliche übrigen Stellen der einst so blühen-
nn<l geg 'veitverzweigten Anglo-Österreichischen Bank 
k'nkpi, ô .n M inderheitsbeteiligungen' an kontinentalen 

1 Cr gegen Barzahlung veräußert worden. 
r  ^e  * * *
i^ e rb t*  | e,rrccichisclie Credit-Anstalt fü r Handel und 
amlv aa|r Ult fü r 1926, in  welchem Jahr die W iener Ang'lo- 

V’Mder u lnen wurde, eine Zunahme der fremden 
ffefiaht f “ er Bilanzsumme um 50% zu verzeichnen

^as e rh ö h f^ jA n s ta lt hat fü r 1926 ohne Anstrengung auf 
tniŜ l i ü t etet enkai>itel  bisherige Dividende von 10%

s'cheri| f ' 11®dit-Anstalt w ird  fü r 1927 diese Dividende
• rV  r  L îGehalten.

j lögerdUjA5 G 'Anstalt hat die ih r anläßlich der Fusion 
einen Aktienposten der Anglo- 

, C X * 1 Bank Ltd. n icht ausgeübt 
C,ende bezal ? ln *ernaüonal Bank w ird  fü r 1927 keine D iv i- 
A ^ e it di;* oo11:. lllre  Aktien werden an der W iener Börse 
V(>l't bewert t osterrdchischcn Schillingen fü r 1 £  Nenn-

Uitonsen
2o p Ju^u« Berger Tiefbau A .-G .

L)ie G esdfn* ®*'rtdendej’auf das erhöhte ''K apita l
15 to rke lt, c- a ft hat sich in  den letzten Jahren günstig 
in l,“ flnSEp k1? Gat seit der Stabilisierung regelmäßig 
r,: ,lr  Gean* _ “ ff®*' und fü r das abgelaufene Geschäfts 
£m,0nde auf on £ le Verwaltung eine Erhöhung der D i 

' v'a<‘hsan . i v %• Dabei is t das Aktienkapital ständig 
• wurde es von 3,5 auf 5 M ilk  RM, in

letzten Jahr von 5 auf 7,5 M ilk  RM erhöhen.
Die Gesellschaft p ro fitie rte  zunächst von den A u f

trägen, die im  Inland  zur Bekämpfung der Arbeitslosig
ke it vergeben wurden. M it der Ausführung einiger A u f
träge dieser A rt, die anscheinend wasserbautechnische A n
lagen zum Gegenstand haben, ist die Gesellschaft, dem 
Geschäftsbericht zufolge, „zum Teil bis über das laufende 
Jahr hinaus beschäftigt“ . Daneben w irk t die Gesellschaft 
beim Ausbau der Berliner Untergrundbahn m it, und ge
meinsam m it der F irm a Polensky & Zöllner, Driesen, 
s te llt sie ein Staubecken in  Ottmachau (Schlesien) her, 
ein O bjekt, das m it 12 M ilk RM beziffe rt worden ist.

Von größerer Bedeutung dürfte  das Auslandsgeschäft 
der Gesellschaft sein. H ie r sind zunächst die Arbeiten 
zu nennen, die im  A uftrag  der columbianischen Regierung 
zur Regelung des Magdalenenstroms und seiner Neben
flüsse vorgenommen wurden. Sie sind bereits seit einigen 
Jahren im  Gang und werden die F irm a auch noch 
weitere Jahre in  Anspruch nehmen. — D ie A u f
träge, die 1924/25 von der rumänischen Regierung über
nommen wurden, darunter der Bauauftrag fü r den Teliu- 
Tunuel, werden M itte dieses Jahres fertiggesteilt sein. 
Neu in  A rbeit genommen wurde im  Berichtsjahr „die 
Ausbeutung einer an der Donau in  Neuramänien ge
legenen Steinkohlengrabe“ . — Bedeutsam is t der A uftrag 
der türkischen Regierung über Eisenbahnbauten in  einer 
Gesamtlänge von etwa 450 km, die in  rund dreieinhalb 
Jahren m it einem Kostenaufwand von 65 M ilk  RM fe rtig 
gestellt werden sollen. W ir haben über diesen Auftrag, 
der durch eine Garantie des Deutschen Reichs gesichert 
ist, bereits mehrfach an dieser Stelle berichtet. Es ist 
bedauerlich, daß die Verwaltung angesichts des großen 
öffentlichen Interesses an diesem Bauauftrag es n icht fü r 
nötig h ie lt, Einzelheiten über das P rojekt, insbesondere 
über seine Finanzierung m itzuteilen. Ebenso ungenügend 
sind ihre Angaben über die sonstigen Aufträge und A u f
tragsverhandlungen.

Das günstige Ergebnis dieses Jahres kommt zunächst 
in  einem beinahe verdoppelten Bruttogewinn zum Aus
druck (3,392 gegen 2,024 M ilk  RM i. V.). D ie Unkosten 
sind dagegen — soweit sie ausgewiiesen werden — nur um 
etwa 25 Prozent gestiegen, näm lich von 0,305 auf 
0,400 M ilk  RM, die Steuern und Abgaben von 0,241 auf 
0,383 M ilk  RM. Abschreibungen in  angemessener Höhe 
erfordern 0,663 ( i  V. 0,628) M ilk  RM. Als Saldo ble ibt 
ein Reingewinn von 1,945 (i. V. 0,850!) M ill. RM, zu dem 
der Gewinnvortrag des letzten Jahres (0,060 M ilk RM) 
zu zählen ist.

D ie Bilanz macht einen nicht weniger günstigen E in
druck. Der gesetzliche Reservefonds beträgt fast 2/s des 
erhöhten Aktienkapitals. D ie Anlagen stehen sehr niedrig 
zu Buch und scheinen s tille  Reserven zu enthalten. Der 
Status hat sich w eiterhin erleichtert. Das Kreditoren
konto is t gesunken, die verschiedenen Debitorenkonten —- 
ausgenommen das aus Konsortialgeschäften — haben sich 
erhöht, vor allem hat das Bankguthaben eine bemerkens
werte Steigerung erfahren (auch in  einer Zwischenbilanz 
per 31. M ai 1927 erschien es m it 7,9 M ilk  RM). Über die 
Veränderungen, die auf den Konten Effekten, Beteiligungen 
und Hypotheken vor sich gingen, enthält der Geschäfts
bericht, der von trad itione lle r D ü rftig ke it is t, keinerlei 
Angaben.

in  M ill. KM
Bilanz

per
31.12.26

Bilanz
per

31.12.27
in M ill. EM

Bilanz
per

31.12.26

Bilanz
per

31.12.27

Aktiva., Passiva.
Kasse...................... 0,044 0,064 Kapital .................. 5,000 7,500
Effekten ................ 0,016 0,082 K ese rre .................. 0,350 2,052
H ypo theken .......... 0,012 — Wohlfahrtszweoke . 0,278 0,287
Büro-Einrichtung • 1 RM 1 RM Gläubiger .............. 1,045 0,657Maschinen u. Geräte 1.765 1,360 Gewinn .................. 0,000 2,005Ersatzteile und Be-
triebsatoffe .......... 0.060 0,001

Grundstücke.......... 0.442 0,432
Beteiligungen........ 0,134 0,056
Forderungen aus

Bauten ................ 0,550 1,486
Forderungen aus

Konsortlalgeschäf -
t e n ........................ 1,486 0,483

Sonstige Außen-
etftnde .................. 0,380 1,053

Bankguthaben . . . . 2,722 8.402
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-¿¡Statijftf
Eirmiudlotferungen und Eiquiöationsifucfe öcc Uedinec öötfe

20. März 27. März

Kur*

28. März

Kura

29. März

Kura

0. März 31. U ta

Kura

2. A pril

Kura

Lfquidfttlonsknras

per ultimo 
März "y B

leOio

■-------------- _  _ _--------------- 188% 18544
*§§8

188 196 190 197% 195% 196 194% 197% 195%
197 %196% 188A»*Qi (Qr V¿t’kclu ’̂ wcptjx ■ _ * fl« VI m V 96%

85
97%

85
97 97% 97% 97 V

%
% 97

Hamburger Hochbahn.......... . • • .......... 80 951/3 % 86 88% 88% 87% 85

141 y. 141 141% 140% 143% 142% 145 144% 146 145 147 145 Vi 147 146 141
144% 144 145 144 147 146% 149% 148% 149% 148% 151 150 l6 l 150% 144
250 % 250 261 250 254 252 253% 258 254% 268% 256% 255 257% 250 250
172% 172% 173% 172% 178% 174% 178% 176 178% 177% 181 178% 181% 180% 1
283% 233 236% 235 288% 237 239% 238 242% 239% 246% 244 248% 247 Vi 230
102 161% 163% 162% 164% 164% 165 164% 166 164% 167% 16/ 168% 168 102
156% 156% 157% 157 159 168% 160 159 160% 159% 161 W 100% 152% *51% 157

158 
206157% 157 159 158 161 159% 101% 160% 162%

213%
161% 163% 102 104% 163%

Mitteldeutsche Creditbank...................... 20614 206 206% 207% 207 209 208% 210 ’¿LOK2 217

149 148% 149 148% 151% 150% 154% 163% 150 155% 167% 157 169% 158% 149
208% 207% 209 208% 210% 210 212% 211% 218 214 221 218 231 224 209
282% 231% 223% 221 225% 224% 229% 226 229 227% 228% 227 230 229 221

142Norddeutscher L lo y d .............................. 148 147% 149 148% 144% 143% 147% 146% 150 149 150% 149% 153 151%

89% 89% 89% 89 89% 88% 89% 89% 89 88% 91 90% 91 90% 89
Nationale Automobil* Gesellschaft........ 89% 89 91 90% 93 92% 94% 98% 94% 94 94% 94% 95% 95 90

245% 242% 247% 245% 248% 247%
106%

249 247 2483/4 246% 252 250% 258% 252% 247
104% 104 105% 103%

93%
105% 108 100% 109% 107 111%

102%
110% 112% m % 105

93% 98% 94% 99% 96 101% 99% 101% 100% 101% 102% 101 94
99% 99% 101% 100 102% 102% 103 102 103% 102% 103% 102% 103% 102% 101

Vereinigte Glanzstoff-Fabriken.............. 724 720 781 725 720 713 710 704% 731 725 780 725 780 722 726

160% 160 % 151%
17244

151%
171

154% 163% 155% 153% 156% 154% 157% 166% 158%
182%

157% 152
170% 109 174 172% 180 176% 180% n a i i

676
217%
172%
119%
281%
281 %

182 181 % 182 171
570
215%
171
119

567
215

673 682
219

583% 681 585 580 ——
212 211 214

167
117%
274%

218 216 219% 218% 221% 219% 214
Elektrizitäts-Lieferangs-Gtesellschaffc . . . 105

118% 118
100% 170%

118%
172% 
120 Vs

171%
118%

176%
120%
280

174%
123

172%
121%

177
123%

i75 % 
122%

160
117

268 206% 272 278 275% 282% 279% 287% 288% 289 287 278
153 154% 164 282% 279% 286 157% 157 157% 157 168

150% 150 161%
187

153% 163 153% 152% 156 155% 158 150% 150
186% 185 188% 192% 189% 191% 190% « 4 % 193 194 192% 185
107% 166 169 108 172% 172 174 173% 177% 174% 178% 177% 180% 179% 168

Siemens & Halfike .................................. 207% 265% 270% 209 276 274% 278% 274 281 270% 283% 282 284% 282% 270

172
260

169 174% 170 174 172 176 173 177% 176 176 175% 169
254% 250%

177%
266% 204% 268 263% 271 267 278% 271 271% 27i % 257

Westeregeln K a li .................................. 182 185 183 184% 182% 186% 184 187% 186% 187% 186% 178

121%
130

123 124% 124 127% 125% 127% 126% 122
129% 129% 130% 132 181 132% 132 184 132 135 132% 140 135% 130

47% 47% 48%
238

48
230

60
243%

49%
241%

151%
249

151 148%
249

147% 51 50 53% 53 48
Ludwig Loewe ........................................ 247 240% 252% 249% 254% 254 236

92% 92% 94 93% 95% 96% 95%
141
132%
170%
142%

94% 95%
142
134
174%

938%
180%
132%
172
140%
260%
118

97 96 Vi 97 90 94
139%
131%
168%
137%
249

144%
135%
174%

143 145 142 186
133 132% 132%

170%
180

131%
169

133%
171%

182%
170‘ /9

134% 137%
179

135 182
169 108% 178% 176 109
137 135% 135% 143 142% 148% 146 136

J45 247%
117%
139

263
119%
142%
150

265 262%. 268% 266 245
115% 114% 115% 115% 116%

138%
146%
l l i f c

118 tä 117%
137%

120% 119 121 120 115
137 136% 136% 136 141% 141 143% 142% 149 145% 186
145% 144 146 144%

113%
148 149 147% 147 151% 150% 152 150% 145

113% 113 118%Q
99%

268
151%
141102%

115 116 115% 1108/4102 115%
100%101

122 117% 122% 120% 113
97% r%

99
99% 100 % 

9.71%

łoi«/*
101%
272

100%100%
270

103% 101% 103 102%
99%

97
99% 99% 99%

970%
102 100% 100% 99

268 266% 267 281%
151%

280% 278% 293 286 267
161% 150% 150% 

189% 
102 %

153% 151%
14 SU

152% 150% 
14814

150 154% 154 155% 154 151
144 143 140101% 101% 103% 103% 104 103% 99% 98% 98% 98 98% 98% 97

117% 118 117%
118
178%

120%120%
185%

119
119%
181%
124%

124120%
188
129

123 122 124
123%
195%
184
123
166%
224%
185%
297%

44%

123% 118
110% 115% 119%

185%
127%

122%
188
131%120%
162

120%
186%
128120
157%

123%
193%
134%121%

122 122% 118
177%122%

177% 190 193% 178122 ion 182 132%122 123121 119
143 142 149% 147% 155% 153% 165%9.19 163%9.13 166%

218%
134%
294

44
349
353%222
141%

144
195% 194%

27
195

1 135
280

44%

133%
278

44

135 127
266% 262%

2ü ! 272 287%
43%

291%
48%

288% 267
43% 43/8 43%

339%
349%

48
320Schul ............................................... 335 331 % 

209
852222%

336
210 337

214 2i 8 ‘ 226%
244

209
139%
260%

140% 140%
203%

142%
275%

141%
270%

138
200 142 260

%

llß
m
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(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zeit gehandelten Wertpapiere)

26.3. 27.3. 28.3. 29.3. 30.3 . 31.3. 2.4.
rO

D iv.
%

26.3. 27.3. 28.3. 29. 3. 0.3. 31. 3. 2. 4.

Heimische Anleihen

Ablösung ¿schuld 
De Auslosung 

‘lbb.8t.-Anl.19Bl

fr. Z. 52.00 52,00 52,00 52,00 62,00 62,10
14,12 14,70 14,75 14.70 14,70 15,00

.4 U — “ —  1 — ~~

&  1899 abg.
1904 abg. 

rOaterr. St.-Scb. 14
uto.m.nB^d.C.C,

Wir*0.«. am Eb.-Anl.gS- Goldrente....
Oto" mi r  *Bs*d* C*° ato" t^ ron .-ß en te .

n i' Eente J. J.v jP-dto. M-N

Ausländische Anleihen

^to"“ Í ^ A n l . O jfo l$ é lässt : : :Ttitt5ńnZ?Uob,b!......
* H «  rr“ 0 f r - Lose I " !
J M  St.-Rente 13
i M  “ ■ m.n.Bg.d.C.O. 
( K L ł  ät°* 14

ß Rrl «oldrente m
Ä ? 2 ° . " C- ■ •••••

}% ato" 'S.-l-BS-d.O.O.

f e » -

Macedón. Gold.

5 87,25
24,60 24,40

37,12
24.37

37.50
24.50

39.12
25,76

4% z 29,80 29,80 ___
32,70
28.50

4 tt 2,55 2,70 2,75 2.75 2,90
4

80,62 ___ 29 /7
4 1,80 1,85 — 1.90 2.00
4 1.85 1,80 — 1,90 2,00
4

4V5
4Vs

— z z
1.70 — 1,87 — —

4 9,10 —— — 9,60 9,75
4 12,60 12,60 12,50 12,75 12,60
4 12,50 — 12.30 12,40 12,50
4
4 12,30 12,30 12,25 12,30 12,12
4
4 12,62 12,25 12,12 12.12 12,80

fr. Z. 26,87 25,87 25,87 26,50 25,87
4 tt

22,00 22,00 22.12 22,30
26,00
21,25

4 tt
22.75

26,25
22,87 22,87 —

26,75
21,80

4 25,80 25.40 25.40 25,50 24,37
4 25.25

21.25
25,36
21,40 21,40 21,50 21,62

4 1,60 1,65 1,70 1,70 1.76
4 10.50 10.50 — 10,40 10.25

4%
32,50 ___ ___ 33,00 33,90

5 17,00 17,20 17,00 17,00 17.50

6 40,75 41,00 41,75 41,75 43,00
5 39,87 40,00 40.75 40,75 42,12

4 Mt 17,60 17,50 17,37 17.60 17,50
4Vt 16,75 16,30 16,25 16,10 16.00

fr .Z . 18,62 18,37 18,37 — —

40.00
20.00 
82.75 
28.62

2.95
88,50
29.37

2.00
2.00

8.90

12,00

12.25

27.00 
21,70

24.50

22.00
1.70

10,75

34,10
18.00

44,00
42.50 
17,80 
16,40 
18,37

Bahnen-W erte

b̂llef,. Scheine .

10 184,25 187,50 191.00 195.00 195,00 197,00
7 97.00 90,87 97,12 97.12 97.25 97.37
5 85,25 85,26 85.25 85,25 85.25 85.26
6V 85,12 85,00 84.25 85,00 85,50 87,00

6,80 6,62 6,62 6,62 7,00 6,90
2 /5  S 15,87 16,00 16,00 16,00 15,60 16,00

117.50 119,00 118,00 118,87 118.75 —

■ 85,25 87,00 87.87 87.87 87,87 87,75

52.00
15,90

40.10
20,90

28,80
8,10

29,40
2,00

2,00

18.00

12,40
12.25 
12.60 
26,60

21.25

21.70

24.60
25,75

1,85
11.20

17.75 
16.00 
44,25 
43,00
17.75 
10.62 
18,50

196.75
97.50
85,60
87.00

16.25

Îndustrie

ÍSS7 u "v̂ rirat-Bank 
D » e  "Ä > n a lb a n k

Bank-Werte

f e ? * ........
Automobil-W erte

6 V I
o ve I

86.751 85.501 
88,75 90,00 
89,251 90,001

80.001
88,62
91.751

80,501
88,76
94,001

t£&gr.H
Chemische Werte

& s b p e * l : :

............

14 511,00 516,50 510,00 507.00 513,00 518,50
0 83,76 86,50 85.00 85,25 87.00 90.00
4 129,75 128.00 129,25 130,62 130,00 131,50

10 V 129.87 130,50 131,75 138,50 133.87 135,00
10 243.50 246.50 247,75 248.50 247.00 250,75
ß 102,50 105,75 104,25 106,75 109,00 110,00
0 93,50 94,00 96,25 99,75 100,62 101,50
0 61,00 61,50 61,60 62.50 63,75 64,00
4 — — 93,50 94,00 95,00
0 46,00 45,00 45,50 44,50 44,50 45,62
6 V 99,00 100,25 101,75 101,87 102,00 102,75
0 V 26,75 26,50 27.75 27.25 27.25 27,62

18 V 720,00 725,00 714,50 705,00 726,50 723,00

| ^ * b r l k .. Elektrizitäts-W erte
8
8
9 V

14
6

10 V 
10 

8 V

140,12
150.00 
169.87

82.00
164.50
209,60
187.00

143.00
151.25
171.00
564.00 

81,87
106,50
211.26
187.00

144.00 
153.12
172.00 
564.75

82.12
170.00 
218,25
187.00

160,76
153,75
176.00 
572,50

85.00
172.00 
216,12 
136,26

150,25
156.00
179.00
574.00 

86,75
178.00
218.00 
186,60

151.87
156.87 
180.00
580.00

88,00
178.00
218.87 
186,50

Felten & Guilleaume . . .
Ges. f. el. Untern............
Hackethal D ra h t..........
Hamburger Elektr. . . . .
Lahmeyer & Co..............
C. Lorenz.......................
M ix & Genest................
Oesterr. Siemens............
H . Pöge E lektr.......... ...
Ehein. E lektr............
Rhein.-Westf.-Elektr. . ,  
Sachseiiwerk. . . . . . . . . .
Hehles. E lektr. u. Gas..
Schuokert & Oo..............
Siemens & Halske . . . . .
Tel. J. B e r lin e r............
Vogel Draht...............

Kaliwerk Aechersleben , 
BfdtóetJurthKaU.

6
10
6 V 

10 
10

6
9
6
6
9
97 y 

10
0

12
0
0

10 V  
16 V

118.25
265.50 

90,87
168.00
154.00,
100,00
187.00 
13.36

108,251
152.00
164.50
118.00,
184.50
166.50
267.25 
65.60 
81 60j

117.12
271.50

91.50
153.25
154.00
100.00
137.00

13.50
108.25
151.00
164.00
119.50
185.00
167.50
270.00

57.00
82.00

118,00
275.00
90.50

153.50
154.00
100.25
140.00

13.50
110.50
161.00 
164,12 
121,00
186.50
170.25 
274,00

57.50 
82,75

Kali-Werte

Westeregeta K a li ........  10 V

167.00
265.00 
177,60

109.00
257.00
178.00

172.00
263.00 
182.60

118,75
280,00
93.50

155.25
156.50
100.50
141.25 

13,25
113.00
162.00
165.00
120,02
190.00
174.00
274.50 
57.60
83.50

174.00200.00
188.00

119.50 
284,75

93.75
156.25 
160,00
102.50
143.50

13.75
114.00
168.00
105.25 
120.60
190.50
175.50 
278.00

56.50
86.50

174.00266.60
184.00

121.50
285.00
94.00

157.00 
163.25
100.50
143.50 
13,25

119.00 
164.60
170.00
120.75
192.00
117.50
281.76 

65,r~
87.1

176.26
270.00
185.60

122.50
286,60

92.87
167.00 
106.60 
102.86
144.60 
18,60

121.00
166.60

m198.00
178.37
281.60

W

Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien
Berl. Masch. Schwawk..
Busch Waggon............ .
ßjauss & Co, Lokom. . 
Orenstein & Koppel. . .

6 118,12 121.50 123,00 123,75 124,00 126/5
OV 70.00 70.00 70,00 70.00 70,00 70.76
0 51,60 63.00 52,60 — 52,00 52*224 129,00 128,50 131.00 181,75 182,26 138.87

Maschinen- und Metallw.-Fabrik-Aktien
Augsb.-Nürnb. Masch. 
Berlin-Karlsr. Ind. . . .  
Deutsche Maschinen ..
Hartmann Masch.........
Hirsch K u p fe r ............
Gebr. K ö r t in g .......... .
Ludw. Loew e..............
Motoren D eu tz ............
Hugo Schneider . . . . . .
Schubert & Salzer . . . .
Voigt & H ae ifner........
R , W o lf .......................

0 99,00 98.00 101,25 104,60 105,00 104,50
0 78.00 78,00 77,00 75,00 76.87
OV 47,12 47,60 49.50 50.75 48,00 49,25
0 21,62 22,00 22,12 23,00 23,00 22,50
0 111,25 111.00 111.50 114,60 116,00 117,00
4jV 83,75 85,25 87,00 83,00 82,25 80,00

10 282.60 236,00 241,00 246.50 247,60 249,00
0 62,25 62,25 62,25 63.00 61,50 62,50
8 V 116.50 116,25 116,87 118,75 118,00 119,00

10 V 356.76 356,75 361,25 302.75 370,00 384,00
6 175,76 175,75 177,75 176,00 176,25 179,60
0 61.87 51,60 60,60 51,00 52,00 51,25

Montan-Werte
Buderus Eisen ............
Essener Steinkohlen .. 
Gelsenkirchen Bgw. • ..  
Harpener Bergbau . .
Hoesch E isen............
Hohenlohe-Werke . . .
Ilse Bergbau..............
Klöckner-Werke . . . .
Köln-Neuessen..........
Lau rahü tte ................
Leopoldgrube . . . . . . .
Mannesmann Röhren
M ansfe ld ....................
M axhü tte ........... .
Oberbedarf . ..............
Phönix Bergbau. . . .  
Rhein. Braunkohlen .
Rheinstab]..................
Riebeck Montan . . . .  
Behle«. Bergbau . . . .

dto. Staimnpnor . 
Schlee. b ® £ ^ b

S to lbergerZ ink.........
Ver. Stahlwerke. . . .

Aschaffenbg. Zellstoff .

5 V 92,00 93,75 94,50 95,00 94,87 v 95.50
8 V 135,75 135,75 137,25 139,00 142,00 148.00

4p.r. 182.00 132,12 132,00 131,25 131.75 133.00
« V 168,00 168,25 169,12 169.37 172.76 173.00
8 186,00 187.50 137,87 138,25 140,00 142.00

88,00 88,00 90,50 93,75 93,87 92,50
8 V 244,00 244,00 245,50 248,00 200,50 264.50
7 115,50 115,75 116,00 117.50 117,50 118.26

136,50 130.25 137,50 138,76 140.75 142,50
0 72.00 72,50 72.75 72,25 73,12 74,87
0 79.50 79,75 80,00 81,50 82,00 83,00
4 144,00 145,50 146,00 147.00 147,00 150.00
7 V 112,25 113.12 114.50 116,00 115,75 118.00

10 182,50 182.00 182,50 183,00 185.76
6 98,00 97,00 98,25 100,00 100,50 101,60
3 99.12 99,12 99.50 86,00 88,00 100.76

10 207,00 266,00 270,00 270,50 278.62 278/5
6 150/5 150.12 152.00 162,75 151,00 158.76
6 140,00 141.00 141,75 143,00 141.00 148.00

12 126.75 129.00 129,00 127,00 125.50 —

12 V 169,00 169,00 174,00 175,00 175,00 179,00
0 41.75 42,26 — 42,50 42.00 44,00
f lV 187.0C — 189,00 206.00 200,00 201,00
6 V 101/6 102.75 103.00 103,50 98.60 97.7»

126,00

i n
187,75

106.00
76.50
62.00
28,00

116.75
88,00

264.75 
02,25

121,00
362.76 
179,00

51,00

148.50
184.60
175.50
145.25
93.00

205.50
120.00
146.25 

75.60 
85,50

149.60
120,00
191.00
102.00
99.00

286.60 
163.60 
148/0 
126.00

Sonstige W erte

Berger Tiefbau” . '

85,501 86,251 88,00 
87,25 90.25 90,00 
94.751 93,501 94.00

517.00 
90,00

138.00 
136,50 
251,76
110.00
100,87

65.25
96.50 
44,60

108,00
27.50 

721,60

156.00 
156.70
182.00 
580,00
87.00

176.76
218.87
186,26

Calmon Asbest 
Cbarlottenburg. Wasser , 
Oonttnent. Caoutohouo..
Dessauer Gm  ................
D t. A tlant. Telegr. . . . .
Deutsche E rd ö l............
D t. WoUwaren -----
D t. Elsenhandel............
Dynamit Nobel . . . . . . .
Elsen b. Verkehrsm ittel,
Feldmühle P ap ie r........
F. H . Hammersen........
Harb. Gummi Phönix .
Phil. Holzm ann............
Gebr. Jungbans ..........
K a rs ta d t...................... *
M eta llbank.................. .
MlagMühlenban . . . . . .
Norddt. Wollkämmerei
Ostwerke......................
Otavi Minen ..............
Polyphon W e rk e ........
S a ro tti.......... .. • v ------
Svenska Tändsticks . .  
Schles. Porti. Clement . 
Schles. TextU . . . . . . .  ■ScoulthelB-Patzenhofer
Stöhr Kammgarn . . . .  
Thön Ver. Oelfabr. . . . .
Thüringer Gm ............
Leonh. Tietz . . . . . . . .

v S fs ^ W a b r .W w a r t
Wieking-Porth-Zement 
Zellstoff Waldhof

10 167.00 — — 109.00
85.00 84,00 86,00 86.00

20 V 839.76 343,00 364.00 370.00
0 42.60 44,00 42,60 42,12
7 117,25 117,00 118,62 121,00
0 116,75 117,62 119,00 120.00
8 177/5 177,87 182.00 185,87
7 V 114,50 116,50 118,25 120,00
6 121,50 123,00 124,00 126,87
OV 51,00 53,00 54,00 54,50
6 V 85.12 85.25 88,87 88,75
5 118.00 118,25 119,25 119,50
8 166,00 167.60 168,50 167.50

12 192.25 190.00 190,50 194,75
6 175,00 174,00 173,00 172,00
6 84,75 85,00 85,62 ——

12*) 143,50 144,00 147.00 154.50
4 91,50 89,87 89.75 87.02

10 194.00 195,25 204,00 106,87
8 125,00 125.50 128,00 133,50

10 V 139,50 139,00 138,75 139.00
12 V 201,00 201 00 201.50 208.50
12 263.00 265.00 271,75 278/5

2 sh. 43 /5 43.37 43.62 43,87
9 305.50 309,25 315,50 821,00

12 175/5 174,50 179.00 180,00
lOVtkr 416.00 415,50 414,00 413,00

10 190,00 190,00 100,00 194,00
0 71,50 70.00 71,00 71,00

15 338.50 334,00 338.00 342,50
10 v 206/5 209,00 210,00 210.00

e v 99,00 99,87 99,00 99.00
9 V 145.75 144.00 144,25 147,00
6 208.00 208.00 211/5 215.00
P-V 130,00 137/5 189,02 142,50
6V i 83,76 83.00 83,00 82,00

10
12

166.1* 
! 258,87

170,00
£69,00

174.60
262.60

174,60
205,50

170.00
86.25

379.00
42.60

121.87 
120.26 
187.37 
120.60
129.00

54.00
89.50

117.25
167.00 
190,76
166.25 
85,76

160.50 
87,62

207.75
135.00
142.00
207.50
284.75 

43,87
342.75
180.00
410.00
197.00

71.00
345.50
212.87

98.50
140.00
218.87
142.00

81.50
171.60
267.00

171,'
86.

878J

121.1
121,7h
191.76
122.00
132,26
53.60
90.00 

121.12 
166.00
201.25
172.00

85.00 
165,50
87.75

214.00 
134.12
145.26
207.75
289.00
43.75

342.00
180.00
406.25
198.00

72.50
350.00
218.26

98.50
148.00
216.00
140.75
82.60 

179,8] 
273,r

98,60

Ü
J.ll.60
147.76 
196.Í6

16Ä
160.50

86.00
223.00 
138,12
145.60
197.00
296.76 

48.87
348.00
179.76
408.60
206.00 
74.76

852.76
219.50 

09,00
147.50 
2*1,0°
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Aktiva
. Sorten, K u p on s_____

Guthaben bei Noten- und Ab-
rechnuugsbanken........

Wechsel und unverzinsliche 
Schatzanweisungen . . . .  

Nostro-Guthaben bei Banken
und B a nkfirm en ..................

Reports und Lom bards..........
Vorschüsse auf Waren und 

Warenverschiffungen .
a) gedeckt durch Waren oder

Lagerscheine....................
b) gea. d. and. Sicherheiten

Eigene W ertpapiere................
a) Anleihen und verzinsliche

Schatzanweisungen........
b) sonstige bei d. Reichsbank 

beleihbare Wertpapiere..
c) sonst, börseng. Wertpap.
d) sonstige Wertpapiere.. 

Konsortialbeteiligungen . . . .  
Dauernde Beteiligungen bei

anderen B a n ken ........
Debitoren in  lauf. Rechnung

a) gedeckte ................
b) ungedeckte ............

Bankgebäude..................
Sonstige Im m obilien. . . .
Sonstige A k tiv a ........................
Aval- u. Bürgschafts-Debitoren

Passiva
Aktien-Kapital ........................
Reserven....................................
K re d ito re n ................................

a) Nostro-Verpflichtungen .
b) seitens der Kundschaft bei 

D ritten benutzte Kredite
c) Guthaben deutscher Ban

ken und Bankfirm en___
d) Depositen

1. innerhalb 7 Tagen fällig
2. bis zu 8 Monaten fällig
3. nach 3 Monaten fällig

c) Sonstige Kreditoren........
1. innerhalb 7 Tagen fällig
2. bis zu 3 Monaten fällig

, 3. nach 3 Monaten fä llig
Akzepte und Schecks ............

a) Akzepte ............................
b) noch nicht eingel. Schecks

Sonstige Passiva......................
Aval- u. Bürgsch.-Verpflicht.

deutsche 
Kreditbanken 

80 | 83 | 83

Staats- und 
Landesbanken 

21 | 21 | 21

Preußische
Staatsbank

29. 2. 31. 10. 28. 2. 29. 2 31. 10 28. 2. 29. 2 31. 101928 1927 1927 1928 1927 1927 1928 1927 1927

117/ 134/ 105,7 10.1 12/ 9¿ o „ 0, 0,9
109/ 138/ 74,3 13.4 16,1 0,4 0. 4.1

2 506/ 1899/ 1847,6 549.4 414/ 418.4 273,4 198, 165,5
1146/ 1182/ 1060.9 312,7 273/ 210,1 27.7 65, 25,3059,2 683/ 1075,2 151,3 107,4 153,5 110,8 56/ 119,0
1027,7 778,8 618.7 8,5 2,1 1,7 0 / 1,0

400,9 829,7 325,4 6,6 1,4 1.3 0 /270.8 204,( 128,4 1 / 0 / 0 / —
243.8 221,8 228,9 148,5 105,6 104,7 29,3 25,7 20,8
24,6 25,5 27.7 25,9 26,6 26,3 1.8 2.9 2,2
62,6 39,8 51,4 62,3 29,5 30,8 8.9 4,6 4,6127,9 119,8 116,3 66 / 41/ 39,7 180j 17,3 13,028,6 86,7 33,5 4.2 7 / 7.8 0,5 0,9 1.0106,9 149,8 100,2 17,8 40,1 8.2 7.3 33,9 4.5

216,7 218,6 203,4 24,7 24,2 14,3 4.5 4.2 4.45 528,7 5 282,9 4 277,0 1 753,6 1688,0 1415,9 647.5 727.4 646,93 931,5 3 808,3 3154,6 1578.2 1470,2 1108,2 532,4 580,6 385,11597,2 1474,0 1122,4 175,2 212,4 307,7 115,1 146,7 201,8250,4 251,8 256,6 19,6 19/: 16,3 4.3 4,4 4,424,9 22,9 24,9 4,1 4,5 3,7 0,8 0,9503,2 507,4 401.9 815,8 725,2 478,5 1.1 4,1 8,3591,0 514,9 405,9 37,6 87,0 20,1 2,1 2,0 2.0

900,4 906,4 854,6 224,7 176,6 164,4 12,0 10.0358,1 352.5 306,6 32.8 27.2 25,5 6,0 4,09 936,2 B 918.5 8069,3 2 767,9 252 4.0 2 241,5 1075,2 098,5 985 /41,1 25,9 85,3 56,5 56,0 66,4 0,0 0,2 8,5
879,4 648,2 399,4 9,1 4.6 5.6 — — —

1006,2 838,0 998,6 280,4 241,6 226,8 101,1 84,74 632,1 222.0 ! 958,5 .974,7 816,3 616,7 974.0 013,4 856,51 856,4 822,7 870.6 495,4 614,2 579,8 139.1 275,22511.2$ 134,9 886,9 013,7 885.8 730,2 483,5 622,1 360,8264.6 264,4 200,9 465,5 316,3 800,6 351.4 216,1 217,03 877,3 184,2 Í 677,4 447,3 405,5 325,9
1 373,9 321,2 279,4 148,6 185,6 137,8 ___ 0,2 0,11709,5 634,7 260,5 113,3 86,0 118,9 ___

293,9 228,3 147,4 185,4 182,9 69,1 ___ 0,2573,6 578.8 500,5 11.9 12.6 15,4 __
554,9 554.2 483.2 11,9 12.6 15,4 __

18.7 24,6 17,3 0.0 0.0 0.0 ___ ___
632,8 615,1 543,0 803,5 703,6 417,8 14.7 9,3 2.2591,0 514,9 405.9 37.6 37,0 20,1 2.1) 2,0 2,0

Bayerische
Staatsbank

29. 2. 31. 10- 28. 2. 
1928 1927 1927

3,8

8.0

93,4

46,1
0.1

14,3

9.7

4,2
0.30,0

9.2 
225.7 
212,912,8

4.3 
0,7

Hypotheken-
Banken

29. 2. 31. 10- 28. 2. 
1928 1927 1927

24, i
3.-

365,4
26,5

11,2
206,8
112.1
93.1 

1.
120.9
48.1 
25,7
47.1 1,8 1,8
5.4
3.5

6,2
4,3

73,2

49,80.2

15.3

9.7

5.2
0,30,1

9.2
240.5
228,1

12,4
4.4 
0.5

2.4

21,8
3,1

369,721

9.7
216.5
132.5
79.4 
4,6

121.6
48.5
19.6 
53,52,2
2.2

6.8
2,4

4,

4,

113,!

36.

14.!

5,6

8.3
0.4
0,2

204,4
193.1
11,3
4,4
0,5
0.6
2,6

21.8
3,1

353.7
34,4

10,2
237,1
122,4
110,7

4,0
72,0
50.221,8
5.8
5.8

3.9

3,6

37,9

34,3
4,2

18.5

5.8

1.5
10.3
0,8
4.0

10,2
102.5
77,9
24.6
4.3
1.9 

36,5
6.1

22,0
9.6 

176,8

21.4
116,2
85.6
59.720.
39.2
25.6
12.3 
1.8

15.1
15.1

0,0
42.6

6.1

4.9

2,0

30.1

22.2
5,2

29,1

5,9

0.721,6
0,8

8.2
111,2
80,3
30,9

4.3
1.9

43,2
5.7

22.0
9,6

169,4

16,4
106.8
36.8
49.820.2
46.2
23.2
20,6
2.4

14.9
14.9
0,0

55.3 
5.7

4,

1

47,:

24.;
19,:

4.3
2.0

77,2
5.6

22.0
8,4

166,7

31.2
97,f
36.:
49,4
11,8
37,8
26.710,0
1.1

18.7
13.7 
0,0

91,0
5,6

Giro-
Zentralen

17 16 15
29. 2. 81. 10 28. 2.
1928 1927 1927

0 8 / 9. 6.6

6 4 / 7, 4.9

196/ 107/ 171,8

314,2 224/ 278,8
44,7 28.1 32.5

151.7 154,4 145,3

41,5 43,1 43,7

61,6 62,5 54,9

48,6 48,7 46.7
0,0 0,0 0.0

40,5 37,7 34,4
392,1 390,3 317,3
367,8 370,0 299,4

24.3 26.3 3 7,9
15,0 15,9 16.9
5,6 6.1 4,5

1 702,4 1.401,1 1191,5
171,7 142,3 43.7

146.2 137,7 108,4
25,2 24.8 32.5

1 640,0 .271,9 L277,5
6.2 6,2 26,2

3.9 0.9 0,3

246.5 191,6 150,8
1364,1 051,4 082,3

545,4 893,6 492,2
637.8 473,0 447,9
180,8 184,2 142,2
19,4 21,8 17,8
2.3 2,6 4,1
4,9 8,7 8.2

12,3 10,5 10,5
0,0 — 1.9

0.0 0.1 1.9
1078,7 972.1 896,5
171,7 142,8 43,7

« » f fDeutsche
KommunalIban*

0.2

0.1

63,9

74.8
29.'

3.0

10,2

23,1

0,3
19,4
18.7
0.7
3.6
0.5

525,4
54,1

0.3

1.8

13.5

47,210.6

40.0

8.3

8.9

27.8

0,3
16,2
16,2
0.0
3.7
0.6

487.6
41.4

0.2

0,0

44*2

58.0
18,5

25,1

2.2

9.2

iS.6

O.»
If.
ig.»
0.}

°’i

89,7
8.8

347,4

148,0
199

8,8
90,4

& Í
8.4 0.0,8 

234.8 4ig,S

0,0

78,0
156,8

9,4
47.2

100,1

843.1
41,4

42.3
7ä,9

Februar-Bilanzen der Berliner Großbanken

«in M ill. EM)

A ktiva
Kasse. Sorten, Kupons 
Guthaben bei Noten- und Äb- 

rechnungsbanken .
Wechsel und unverzinsliche 

Schatzanweisungen 
Nostro-Guthaben bei

und B ankfirraen ..................
Reports und Lom bards..........
Vorschüsse auf Waren und 

Waren Verschiffungen ..........

S»ckt durch Waren oder
erscheine....................

d. and. Sicherheiten
Eigene Wertpapiere ................

a) Anleihen und verzinsliche 
Schatzanweisungen . . . . .  

b) sonstige bei d. Reichsbank 
beleihbare Wertpapiere..  

c) sonst, börseng. Wertpap.
d) sonstige Wertpapiere___

Konsortialbeteiligungen..........
Dauernde Beteiligungen bei

anderen B a n k e n ..................
Debitoren in  lauf. Rechnung

a) gedeckte ....................
b) ungedeckte ................

Bankgebäude......................
Sonstige Im m obilien..........
Sonstige A k tiv a ........................
Aval- u. Bürgschafts-Debitoren 

Passiva
Aktien-Kapital ........................
Kreditoren ................................

a) Nostro-Verpflichtungen .
b) seitens der Kundschaft bei 

D ritten benutzte Kredite
c) Guthaben deutscher Ban- 

ken und Bankfirmen . . . .
d) Depositen

1. innerhalb 7 Tagen fällig
2. bis zu 8 Monaten fällig
3. nach 3 Monaten fällig

c) Sonstige Kreditoren........
1. innerhalb 7 Tagen fällig
2. bis zu 8 Monaten fällig
3. nach 8 Monaten fällig

Akzepte und Schecks ............
a) Akzep te ............................
b) noch nicht eingel. Schecks

Sonstige Passiva......................
Aval- u. Bürgsch.-Verpflicht.

( Berliner 
Großbanken

29. 2. 31. 10. 28. 2. 
1928 ¡ 1927 1927

86.4 102,8

84.8

2022,8

920.2
536.2

814.7

322.7
215.3
122,1

15.9

29,5
66.»

9.8
124.3

151.2 
4084.2 
2 890,1 
1194.21

160.3 
14.1
6.8

420.8

113.4 

1508,7

920.8
580.8

619,0

267.8
159.2 
114,r

17.6

13.5
69.1
14.7

104.4

162.5 
3 891,!
2 783.4 
'  108.5

169.8 
13,3
9.0

356.2

527.0 527,0 
246,8 241.8 

7 736,7 6871,f 
18,1 4 /

Deutsche Bank

29. 2. 31. 10. 28. 2. 
1928 1927 1927

78,' 

55.: 

1427,;

816,1
856.4

514.8

271.9
106.9
105.6

16.5

26.6
51.1 
12.4
72.1

144.4
192.7 

2350.7
842.1
162,6
14.6
6.9

272.9

670.4

801,6 
3 581,8 
‘  492,0

969.5
120,2

2 604,8:
‘ 042,2 

418.21 
204,4
408.8 
891,1

17,6
102.9 
420,8

509,0 
218,4 

96274.5 
6.4

488,6

637.3 
3 244,
1 403,8 
1043,8

136,9
2 496,7

994.2 
358." 
144,0
410.2
886.6
23,6
85,4

350.2

304,4

807.7 
,63021,1 
"  1 486,2

1 454.8 
80,0 

2134.9
958.9
057.2
118.8
361.2
344.9 

16.3 
8 0 /1

272,

,51

27.9

20.3

516.5

202.9
166.7

181.5

68.9
48.3 
40,2

9.4

18.9
13.8 
3.1

39.9

24.6 
1209.5

821.8 
388,1
43.7 
2.7

184 /

29.5

24.3

452.4

207.0
133.6

169.1

72.1
41.6
29.7

9.2

5.5
10.3
4.6 

28,5

25.2 
1132,8

754.4 
378.3
43,0

3 °

145.6

150,0 150,0
75,0 

1972,4 
1 1 /

157.3

125.7 
1033,1
4 48,7
563.9

20,6
644.4
370.9
252.820.6
113.0
104.4 

8,6
81 ~

.» ö.G

:l! x ü i

41
75.0 

1817,-
0.8

130.2

119.3
933.5
459.6 
437,9
85.0

633.6
378.1
237.2 

18,3
107.6

®t;f22.1
145.6

23.4

17.5 

368,4

165,9
203.8

128,2

65.4
27.5 
34.2

9.2

8.2 
12.7
4.1

16.5

22,1
918.2
590.9
327.3
45.5 
3,6

87.5

Disconto-
Gesellachaft Dresdner Bank

29. 2. 
1928

150.0
70.3

578.3 
0.9

92.2

164,2
833.5
433.7
371.4
28.4

487.6
324.1
145.8

18.2
114.7
107.7 

6.9
28,9
87.5

14,1

7.9 

486,2

176.1
84.7

175,6

82.0
54.6
17.4

1.0

1.712.8
1.9

32.7

37,0
708.2 
509.8
198.3
41.4
5.8

50,6

31. 10. 28. 2. 
1927 1927

19,1

18,4 22.-

333,2 322.5

135,0 
64,5 

1476,4

151.1

204.3
789.1
313.1 
456.7
19,::

331,5
140.1
167.4 
24.0 
89,7 
86,3
8.4

21.6
60,6

176.5
94.4

106,2

54.2
35.6
22.4

1,0

1.1
16.6 
8.6

33.6

86.8
814.6 
612,2 
202,4

41.6 
5.9

54.7

144,4
161,1

85.3

16.221,8
0.9

3.8
14.4 
2.0

25.5

36.1
594.3 
470.9
123.4
41.6 

6.7

31.9

135,0 185,0 
64.0 64,0

1385,31153,7 
2,1

107.8

193.9 
694,4
308.8
869.9

15.6
389.2
117.3 
241,0

30,8
95.6
88.7

¿ I
Ö4.7I

53.8

225.1 
576,6
302.0
264.2 

10,4
296.0
134.2 
136.5
25.8
89.3
86,1

3.2
28.4 
31.0

Darmstädter u. 
Nationalbank

29. 2. 
1928

31. 10 
1927

28. 2. 
1927

29. 2. 
1928

31. 10. 
1927

16/ 18.4 1 6 / 16/ 14,9
13/ 1 2 / 5.0 23 / 37.0

383/ 266/ 316,1 389,4 289,4
199.-1 209,7 210,3 192/ 217,4
8 3 / 93.2 166,9 110/ »2.8

223/ 184,7 166,7
61,0

145,3 102,9
9 1 / 75,2 61,0 55/ 52.8
54.7 53/ 53.3 44.2 21,6
27,1 28,1 24,6 28,9 23,9
2 / 3,7 2,1 2.0 2,1
3.8 2,1 6.7 8.6 4.8

18,2 18,7 13,9 10 / 15,1
2.2 3.6 2,9 2,3 2.2

15,7 15,5 10,9 25,6 23.2
27.8 27,8 27,4 21.3 23,9

866,3 763/ 025,4 799,5 748,0
653/ 495/ 436,9 602.5 549.3
312,2 267,4 189,4 197,0 198.7
2 9 / 80,0 30,0 25,0 25,0
0.9 1.0 1,0

79.8 65,8 73,5 75,9 62.8

100,0 100,0 100.0 60,0 60,0
30,4 30,4 28.8 55.0 50,0

647,8 1416,4 L 396.0 1565,7 L 386.31
2.5 1.2 1.3 1.8 1.1

177,6 126,0 96,2 118,5 79,0

131,3 113,5 160,2 274.8 147,4
597.7 519,8 513,3 758,9 768,4
228.5 201.2 215,9 293.3 300,8
349,0 292,5 286,3 422.4 420,8
20,2 26,1 11.1 43,2 46,7

788,7 055,8 624.9 411,6 390,8
274,7 206,1 238,6 167,2 103,3
445,6 408.1 840.0 206,9 198.2
18.5 41.6 46,4 37.4 28,9
92,4 103,6 70,2 73.2 71.4
8 9 / 100.3 67.1 71,7 69,7
2.7 8.8 3.1 1.4 1.7

16.8 —— 6.1 19,2 30.8
70,8 66,8 73,5 75.» 6 2 $

1927

Commerz- 
und Privatbank

11,7

275.4

229,'
180,

86,9

58.8 
8,6

19.9

2.2

6.5
8,1
3.0

17,6

20.8
656.4 
514,1 
142,8
25.0

46,8

60.0
40.0

344.5
2.3

42.2

154.3
768.3
317.5 
435,2

15.6
377.4 
174.1
188.6

14.668,8
62.4
1.3

21.5 
40,31

29. 2. 31. 10. 28. 2. 
1928 1927 1927

10,3

12,0
275.3

149.7
119.8

127.7

44.5 22,1 
18,0

0.6

1.6
15.8
0.5

13,2

6.4
584.1
432.8
151.3
23.6 
_2.6

47.0

60,0
34.1 

180,8
1.9

98.0

85.8 
491,9
256.2 
219,7
16.9

503.3 
,7

319,1
100.4 
55,4
54.0 

1.412.2
47.0

11,8
22.3

186,9

136,4
119/

86.3

27,2
15.4 
16,1

0.9
18,8
0.7

10,9

4.7
503,5
390.3
113.3 
23.5
2,2

44,1

60,0
34.1

909.8 
1.4

71,9

93.2 
410.7 
242,3
156.212,1
392,
117.3 
255.220,1
49.1
46.8 
2,3

11.5
44.1

179,'

88.-
145,3

72,(

40,
5.9

14.2

1.5

8,1
9,0
0.6
6.7

3.8 
426.9 
343.6
83.3 
23,5
2.3
4.6 

40,2

42.022.0
871.9

1.8

32.4

107.1 
420,5 
262,8
141.4 
16.8

310,0
73,8

225.4 
11,3
43.5
42.1 

1.4 
8.6

40.2

29. 2. 
1928

102731. }$' 1927

8.6

32.8

43,2
21.1
8.6

1.0
1.4
2.5

0.2

0.7
1/

~3,4

0.8
87.9 
79.4
8.6
7.8 
2.6
6.8 
2.7

22.0
2.3

187.0
0.0

1.0

18,6
69.4
26.4
38.4
4.6 

97.9
24.7
69.7
3.6 
8.8
8.6 
0.2

i f

11.» 
1.1 

28.4 

28.1

S
1.2
0.1
°.2 0.0 
1.6

0.3

9,1
7.f
2,6
8.9
2.4

22.0
2.3

166,8
0,0

0.8

11.»
61.1
28.»
33.»
8.8

98.2
24.9

1:
e4
8°:?

10.8

0.8

2 9.6

23.»
38.8

2.4

1.0
o.»
2,6

0.9

?:»
0,0

®  l!
iA 
2,6 2,1

l 6o%

0.2
SO.»
64"?
2f'lf j
21J
n

6.1
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ßfytontf
j^kaufs- unc* Tauschgeschäft Ver. Stahlwerke -  Krupp

haft Em xrhi^r1}  S tah lwerke ve rkau fen  ih re  500 K uxe der G ew erk- 
dieser r ^ ^ P P e a i1  die F rie d . K ru p p  A .-G ., d ie  danach alle 
der F rewf r  ^schuft in  ih rem  Besitz ha t. D er K au fp re is  beträgt 

>-le sich aL  a,? .^ fu rte r Ze itung“  schätzungsweise 50 M il ’Fß s*ck die f?- ■ er Ze itung“  Schätzung sweise 30 M ill .  RM, um 
a*ner treten r  ssi£ e n . M itte l der Vere in ig ten  S tah lw erke  erhöhen, 

r^ t ie n  der a/_ j  f  '  e re in ig tcn  S tah lw erke  an K m n n  ihren Rp.rB t: an

rö(itals) aberi i c h ! S C hen  H Ü t t e  f ' G- in Brei
K ru p p  ih ren  Besitz an 

Bremen ab (43% des A k tie n 
ein

rg  am Rhein gelegenes G rundstück.
ö fte re s , j ^ j ^ t  gegen Barzah lung, sondern im ^ Tausch gegen

GenDie eme*ns^ aftsgründung Rütgerswerke - Siemens
?T?f  dem *G phS Vej k e TUn^  d ie  Siemens & H alske  A .-G . b ringen  ih re  
Sir e*ne n e « p ° ei  E rs te l lu n g  von Kohlefabrikaten tä tigen  Betriebe 
Tv ül! ös w irr! ’ gemeinsam zu e rrich tende Aktiengese llschaft ein. 
une, ^ütgersn>prlBater d ie M ehrhe it in  dieser Gesellschaft haben. — 

u * ^ a r  soll * e " e h m e i1  ^ r  1927 die Dividendenzahlung w ieder au f, 
o lien 6% ausgeschiittet werden.

D ic ^ ae*s Kampf gegen die Victoria-Verwaltung
NümS A.-G .C, f n je j  zw ischen der V e rw a ltung  der V ic to ria -V ers iche- 
Vpr;UleT a iis fiik  i- M ichael-Konzern, über d ie  w ir  in  der vorigen 
A k rVft h«25 berich te t haben, bestehen fo rt. Nachdem die 
SoHneö^Ucb verw  • e rtre te r M ichaels zunächst d ie  E ins ich t in  das

g* ‘Dr.

S0öieÖbucli Verw * ’ "ivuacia ¿uwatusi uiu juiuöiciii m ua»
vepR ll, und ihmVei ?ert batte , hat sie sich später eines besseren be- 
\’pL^chen n m den gewünschten E in b lic k  gestattet. Beide Parte ien 
Dp o  der c_» ,  unabhängigen A k tio n ä re  fü r  

1e° fg  ¿’ *” utz°ereinigung der Opposition“ , 
an^ tu ährun0  J.°.Q Ty.e r tr i t t ,  hat sich eine ,,Gemeinschaft zur

sich
die

die

gewinnen. 
R echtsanwalt 

lnter- 
du rch  Rechts-

au-w yVnruna a »cxiriit, nat sicn
i  Deo ^Knrf»r  Aktionäre“  gebildet,

beffpStebt. D ie h Wltz ve rtre ten  w ird , und  o ffe n b a r der V e rw a ltung  
Wort* VereiniD-«^eutlge G eneralversam m lung w ird  zeigen, welche der 

Öen hat. gUn* en die M ehrhe it der A ktionäre  fü r  sich ge-

D j to®er g m a n n ' W i r t s c h a f t “ : B e rlin  SW 48, Hedem annstr. 13.
bÄ ,  764b>. 7647. -  V e ra n tw o rtlic h  fü r  d ie  R e d ak tio n : 

r nau — i7  B in .-W ilm e rsd o rf. — F ü r  die In sera te : K a rl Bayer, 
i°n to . iJedenian11Sf^ n a^ ;l ’ ,W i r tschaft und G eschäft“  G. m . h. H ., B e rlin  

: ParmstäH^«41006! *5; ~  Postscheckkonto: B erlin  58914. — B ank- 
i l 'tVe*;l*SW 68 — n  Un.d N a tiona lbank, Depositenkasse F r ie d rich s tr. 46, 
die t»straße 75  : G ehring  & Reimers G. m. b. H ., B e rlin  SW 68 ,

Vereinigte Stahlwerke Aktiengesellschaft
D er Gewinnanteilschein N r. 2 zu Aktien unserer Gesell

schaft über je  R M  1000,—  wird m it R M  60,— unter Abzug 
von 10%  Kapitalertragsteuer sofort —• außer bei der Gesell
schaftskasse in  Düsseldorf —  in Berlin, Bremen, Breslau, 
Dresden, Düsseldorf, Essen, F rankfurt a. M ain, Hamburg, 
Köln, Königsberg i. P r., Leipzig und München bei nachstehen
den Banken bzw. deren Niederlassungen, soweit sie solche 
an den vorgenannten Plätzen unterhalten, während der 
üblichen Geschäftsstunden bezahlt:

Dannstädter und Nnlionalbank Kommanditgesellschaft auf 
Aktien, Berlin,

Deutsche Bank, Berlin,
Dircction der Disconto-Gescllschaft, Berlin,
Dresdner Bank, Berlin,
Barmer Bankverein Hlnsberg, Fischer &  Cu. Kommandit

gesellschaft auf Aktien, Düsseldorf,
Bayrische Vereinsbank, München,
Berliner Handels-Gesellschaft, Berlin,
S. Bleichröder, Berlin,
Commerz- und Privatbank Aktiengesellschaft, Berlin, 
Deichmann &  Co., Köln,
Delbrück von der Heydt &  Co., Köln,
Simon Hirschland, Essen,
A. Levy, Köln,
Norddeutsche Bank in Hamburg, Hamburg,
Sa], Oppenheim jr. &  Cie., Köln,
A. Schanffkauscn’scher Bankverein A .-G ., Köln,
B. Simons &  Co., Düsseldorf,
J. H . Stein, Köln,
M . M. M arburg &  Co., Hamburg.
Als Aufsichtsrats-Mitglieder unserer Gesellschaft sind 

neugewählt:
H err Werner Carp, Düsseldorf,
H err Curt Hirschland, Essen,
H err F. I I .  Fcntcncr van Vlissingcn, Utrecht. 
D ü s s e ld o r f ,  den 28. März 1928.

Vereinigle Stahlwerke Aktiengesellschaft
V o g le r  E . Poensgen

D I S C O N T O - G E S E L L S C H A F T  BERLI
Bankmäßige Geschäfte aller Art 

Zahlreiche Zweigniederlassungen in Deutschland 
Bilanz am 3t. Dezember 1927

Ĵsse, t Aktiva
Wp A Note™! e G eldsorten. Coupons und G uthaben

»8tr " ‘  und 'kb reehm ingsbanken
ß o !troK u thah„“ n7 e rz in 8 licbe Schatzanw eisungen .

und rH. H fl B a n ken  und B a n k firm e n  . . 
y f'fP ie rr; oa»bards gegen börsengäng ige  W e rt-

8 (* U 8se ’ au» w ..............................................................
* W aren  und  W a re n ve rsch iffu n g e n

Bo?Sô t ia i V i Papiere • • •
ä!UlC  h?8uf Ben ■ - - - ' ' '• 'bei der N orddeutschen B a n k  in

D au le n̂ A.-Gl* dem S chaaffhausen ’schen B a n k-

& fiC i ' : i^ |4 u te iIiK i' nsen hei anderen B anken  und 

lau fender R echnung
iJißUl(iner 1 

’ Dhti
&eb
lg0 Liegenschaften

RM

63 8 66  690 
321 800 917 
155 799 268

69 149 992 
131 589 664
742 206 534 

9 644 894
24 290 847

12 000 000

25 000 000

83 749 849 
527 816 978 

1
30 471 79? 
5 742 150

1 410 923 047 42

Passiva
K o m m a n d it-K a p ita l .....................
A llg e m e in e  (gesetz liche) Reserve
Besondere Reserve ...............................

h ie rzu  Ü be rw e isung  aus dem R e in 
g e w in n  .........................................

RM  2 000 0 00  

„  1 000 000

G lä u b ig e r ................................................................... ..... .
A kzep te  und Schecks ....................................................
W o h lfah rts fo nd s  fü r  d ie A n g e s te l l te n ..........................
N och n ic h t abgehobene G e w in n a n te ile  der frü h e re n

Jahre  ..................................................................................
1 0 % G e w in n a n te il a u f R M  135 0 0 0  000 K om m and it-

A n te ile  .............................................................................
G e w in n b e te ilig u n g  des A u fs ic h ts r a ts ..........................
Ü be rtra g  a u f neue R e c h n u n g .........................................

Gewinn- und Verlust-Rechnung 1927

l Ä Ä t e n
Soll

Ä »  S H S s S ““ “ '
G e w in n b e te ili-

2u
Vet‘eüendier Reingewinn"

R M p f Haben R M Pf

V o rtra g  aus 1926 .............................................................. 190 408 33
E f f e k t e n .................................................................................. 6 823 002 50

47 474 393 14 P ro v is io n  ............................................................................. 31 287 342 10
7 206 146 63 W echsel und Z i n s e n ........................................................ 25 887 304 41

15 374 430 89 B e te ilig u n g  hei der Norddeutschen B a n k  in  H am -
b ü rg  . . . . . .  .......................... . , ,

B e te ilig u n g  hei dem A. S chaaffhausen ’schen B a n k -
1 2 00  000 —■

ve re in  A .-G ............................................................................
D auernde B e te ilig u n g e n  bei anderen B anken  und

2 500 000 —

B a n k f i r m e n ........................................................................ 2 186 318 32
70 054 976 66 ■ 70 054 970 66



A n  d i e  A k t i o n ä r e  d e r

V I C T 0 E I A  B E R L I N
Allgemeine V e r s l c h e r u n g s  •  A k l i e n g e s e l l s c h a f l

Die Verwaltung hat sich durch den A u fru f des Schutzkomitees in  der Presse zunächst dazu ent
schlossen, fü r einen späteren — verm utlich niemals eintretenden — Zeitpunkt die Einräumung 
des Bezugsrechts der neugeschaffenen Aktien in  Aussicht zu stellen. Sie erklä rt aber gleichzeitig 
m it derselben undurchsichtigen M otivierung wie bisher, zunächst an der Schaffung der Vorzugs
aktien unter Ausschluß des Bezugsrechts festhalten zu müssen. Die Gesellschaft beabsichtigt ferner, 
den Erwerbern der neuen Aktien eine Dividende zufgarantieren, die zirka 8—9% des investierten 
Kaufpreises beträgt, während die alten Aktionäre sich m it einer Dividende begnügen müssen, die 
kaum eine zweiprozentige Rendite des Aktienkurswertes ergibt. Im  übrigen sichern die je tz t ge
machten Zusagen der Verwaltung die Aktionäre nicht dagegen, daß im  Endeffekt durch die vor
gesehene Kapitalserhöhung eine Verwässerung der Substanz und demgemäß eine Verminderung 
des inneren Wertes der Aktien um zirka 40% e in tritt.

Die bisher von der Verwaltung gemachten Konzessionen sind vö llig  unzureichend. Es muß 
erstrebt werden, daß die Gesellschaft von der von ih r beabsichtigten Entrechtung der Aktionäre 
völlig  Abstand nim m t.

Das Unterzeichnete Schutzkomitee b itte t daher jeden Aktionär, der n icht w ill, daß seine Aktien 
der Entwertung anheimfallen, entweder seine Interessen selbst in  der Generalversammlung zu ver
treten oder m it der Vertretung das Schutzkomitee zu beauftragen, Etwa der Gesellschaft bereits 
erteilte Vollmachten müssen rechtzeitig zurückgezogen werden.

Die Vollmachtserteilung an das Schutzkomitee, gegebenenfalls direkte Anmeldung zur Te il
nahme an der Generalversammlung, muß sofort erfolgen, da der Anmeldungstermin bereits am 2. A pril 
abläuft.

Zur mündlichen, telephonischen und schriftlichen Auskunftserteilung steht das Schutzkomitee 
den Aktionären zur Verfügung; Kosten entstehen hierdurch nicht.

D a s  S c h u lz k o m l le e  d e r  V i c i o r l a « A k i l o n ä r e
A l l g e m e i n e  V e r s i c h e r u n g s - A k t l e n g e s e l l s c h a i i  

1. A . ß e c h t s a n w n it  D r .  G e o r g  G e r s o n
B e rlin  W 6 , P rie d ric h s ira ß e  59-ÖÖ T e l e p h o n :  M e rku r £ £7 7

Direction der Disconio-GeseHait
Berlin.

D er auf unsere Kom m anditanteile fü r das Geschäfts
ja h r 1927 entfallende Gewinnanteil w ird  m it

RM 10.-für die Stücke von RM 100.- 
RM 100.- für die Stücke von RM 1000.-
unter Abzug von 10% Kapitalertragsteuer, vom 
31. März 1928 ab gegen Einlieferung des Gewinn
anteilscheins Nr. 2 bezahlt in  den üblichen 
Geschäftsstunden

bei der
Direction der Disconio Gesellschaft in 
Berlin, der Norddeutschen Bank in 
Hamburg, Hamburg oldem Ä.Schaaif- 
hausen’schen Bankverein A.-G. in Köln
sowie bei sämtlichen Filialen oder Zweigstellen der vor
genannten Banken an anderen Plätzen.

U nter Bezugnahme auf unsere Umtauschbekannt
machung vom 31. Dezember 1927 weisen w ir die Inhaber 
unserer Kom m anditanteile zu RM 40.—, 50.—, 150.—, 
180.—  und 400.—  nochmals darauf hin, daß zunächst 
der Umtausch dieser Stücke vorzunehmen ist, da die 
Auszahlung der Dividende nur auf Grund des ersten an 
den neuen Anteilen zu RM 100 —  und RM 1000.— 
haftenden Dividendenscheines N r. 2 erfolgt.

Berlin, den 30. M ärz 1928.

Direction der Disconto-Gesellschaft.

Berliner Pfandbrief-Am*
(B erliner Stadtschaft)

gegründet 1868

8 % *9 ©
mUndelslehere unkllndbare
Gold-Pfandbriefe
eingeführt an der Börse in Berlin. 
G e g e n w ä r t i g e r  Kur s:  9 8 ,7 5  

Abschnitte zu GM. 5.000.— , 1.000— , 500.— . 
100.— , 50.—

mit Zinsscheinen Januar-Juli.

Berliner Hypothekenbankverein
(Stadtschaft)

8%ige
mUndelslehere unkündbare

Goldstadtschafisbriefe
eingeführt an der Börse in Berlin, 

Gegenwärtiger Kurs: 98,75  
Abschnitte zu G M .5.000.— , 1.000 — ,500 -  

mlt Zinsscheinen April-Oktober.

Der Verkauf erfolgt zum jeweiligen Börsenkur® 
durch Banken, Bankfirmen, öffentliche sp 

und Girokassen und durch die
Berliner Stadtschafts-Bank

Aktiengesellschaft
Berlin W 9, Eichhornstraße 5

, 100.-



G sntnaU toderv

preugifcfye <£eniröi«;S>o&en* 
iiebif *%ff t iensefetffcfrqff

®on uttferett neuen
a°lo g e n trg |.(S o li)^ ffln t> })rie fen
Jont Saljte 1927, mit 2ifml*0ftobet>3infen, 
Je an ber berliner Söörfe bereits amtlid) 
°ttert toerben unb beren gulaffung an 
en Söörfen bon granffurt a. 9K., £ant» 
Ut8, ftöln nnb Seidig beantragt ift, 

le8en tuir
lOOOOOOO (M b tn a rf

mm Surfe bon 98%
*uiügitci) (Stitcfjinfen bom 1. bis
sbnt Slbnatjmetage

äur 3eid?nung auf.
^ie ^eic^nung ftnbet ftatt

bt§ ptm 14. 9if)rU 1928,
TOjerer Sdjlufe borbefjalten, 

bei ber Sfkeufjtfrfjcu <Sentral=®oöett= 
irebtt=2«tiettgefeUfcljaft,

» „ 'Streetton ber 2>t3conto=©efell=
fri)aft uttb bere«3toetganftalten,

" ®. ¿teidjröber, ®erltn,
» ®al. ¡Dbfjcnbeim fr. & (Sie.,

Sötn,
» „ --ilttgemeinen Seutfcfjeu Krebit=

^Inftalt unb beren Stoetg* 
anftalten,

» „ 9torbbeutfüjen 93aui itt Ä>ant=
bürg,

" „ 31. ®djafff)aufen’fiä}er S8anf=
toeretn 91.=©. unb beren 3toetg* 
anftatten,

<> 9K. 9H. SSarburg & (So., $am»
bürg,

bnb bei ben fonftigen geicfjmmgäfiellen 
'rote bei allen ©anffirnten unb<Sf>arfaffen, 

° ttuSfübrliĉ e fßrofbefte ju belieben finb.
te ^bnaijme ber ©tüde fann feberjeit 

§_J°- 9if)rit gefdjefjen.
®te Stc^er^eit ber ©olb^fanbbriefe 

„ Jüljt auf @oib'§ f̂)ot^eien rtadf gein- 
8 ibioert, bte auf länbltdfert unb ftäbtifeffen 
®iunbftüden eingetragen finb. 
t a t *  ^wnbtgung ift biS 1933 au§ge= 
hoffen. )̂ie sttgung muff ff»ftteften§ 

beenbet fein.
tucie über 5000, 2000, 1000, 500, 200 

«nb loo ©olbntarf.
toon ber fReicfjSbanf jur $8e* 

Wttg in siajje A jugelaffen.
Berlin 9tSS 7, Unter ben Sinben 48/49

P reuj3ifd)e <£enfröii23oi>etu 
* $(f f iengefeiffd)aff

^ü’ arfj Sinbentann ¡Defterlinf 
SBrebe

Central - Bodenkredlt-AMentesellgdiati
Bilanz am 31. Dezember 1927

Aktiva
Kasse ..............................................................................
G u th a b e n  b e i B a n k e n  u n d  B a n kh ä u se rn  , . .
L o m b a rd fo rd e ru n g e n .................................................
W e rtp a p ie re  (d a vo n  eigene C e n tra l-P fa n d b rie fe  

u n a  K o m m u n a l-S c h u ld v e rs c h re ib u n g e n
R M  7 445 4 8 0 ,7 8 ) ................................................ ..

R o g g e n -H y p o th e k e n -D a rle h n s fo rd e ru n g e n  ( im  
R o g g e n -H y p o th e k e n re g is te r e ing e tragen)

Z t r .  303 750 
abz. A m o rt is a tio n  . .  „  13 513

Z tr .  290 237 ä  11,925 R M  
G o ld -H y p o th e k e n -D a r lc h n s fo rd e ru n g e n

G M  210 286 496,97 
a b zü g lich  A m o r t is a t io n  . . .  „  464 000,95

(d a vo n  im  G o ld -H y p o th e k e n re g is te r e inge
tra g e n  G M  207 867 377,17)

Im  G o ld -H y p o th e k e n re g is te r a ls E rsa tzd e ckun g
e inge tragene  W e r tp a p ie re .........................................

H y p o th e k e n -D a rle h n s fo rd c ru n g e n  aus R e n te n
b a n k -K re d ita n s ta lt  ........................................................

H y p o th e k e n -D a rle h n s fo rd e ru n g e n  aus R e n te n 
b a n k -K re d ita n s ta lt  (G o ld d iü k o n tb a n k ) . . . .

H y p o th e k e n -D a r le h n s z in s e n ....................................
R ü cks tä n d ig e  H y p o th e k e n -D a rle h n s z in s e n  . . .  
R o gg e n -K o m m u n a l-D a rle h n s fo rd e ru n g e n  ( im  

R o g g e n -K o m m u n a l-D a rle h n s re g is te r e inge
tra g e n  .......................................  Z t r .  224 250
abz. A m o rt is a tio n  . . . . . . .  „  20 0 38 ___

Z tr .  204 212
ä  11,925 R M

G o ld -K o m m u n a l-D a rle h n s fo rd e ru n g e n
G M  81 643 471,50 

a b z ü g lic h  A m o rt is a tio n  . . .  „  948 600,—

(d a v o n  im  G o ld -K o m m u n a l-D a rle h n s re g is te r 
e ing e trag e n  G M  80 057 400,— )

K o m m u n a l-D a r le h n s z in s e n ....................................
R ü cks tä n d ig e  K o m m u n a l-D a rle h n s z in s e n  . . .
V ersch iedene D e b ito re n  .........................................
G ru n d s tü c k s k o n to :

B an kg eb äu d e  U n te r  den  L in d e n  48/49
M itte ls tra ß e  53/54 .................

R M

2 302 717 
9 037 008 
5 289 445

9 803 754

3 461 076 

209 822 496

3 642 578

7 824 822

9 033 690 
1 508 767 

314 393

2 435 228 

80 694 871

322 250 
951 

2 353 496

3 496 000

Passiva
A k t ie n k a p ita l:  S ta m m a k t ie n .......................................

V o r z u g s a k t ie n ....................................
R e serve fo nd s : G ese tz licher . . . .  R M  6 250 000,- „ 1 100 000,-S pezie lle r

P ensionsfonds ................. ...............................................
C e n tra l-R o g g e n p fa n d b rie fc  5 %  Z t r .  290 237

ä  11,925 R M  ...............................................................
C e n tra l-G o ld p fa n d b rie fe

4 44 %  A usgabe  I  ...............G M  124 000,-
4 46%  A usgabe  I I  ............. i» 67 439 590,-
5 %  . . . ! ..................................... „  5 082 600,—

£•> 6 %  ............................................  >, 10 677 600,—
6 46%  .......................................  «  10 000 000,—
7 %  .........................................  „  27 398 900,—
8 %  .........................................  „  74 446 700,-

10 %  ............................................  „  7 291 100,-
N o oh  e inzu lösende ausgeloste „ ______22 900,—

G u th a b e n  d e r D e utsch en  R e n te n b a n k -K re d it 
a n s ta lt  ..............., ..............................................................

G u th a b e n  d e r D eutschen  R e n te n b a n k -K re d it 
a n s ta lt  (G o ld d is k o n tb a n k )

R o g g e n -K o m m u n a l-S ch u ld ve rsch re ib u n g e n  5 %
Z tr .  204 212 ä 11,925 R M .....................................

G o ld -K o m m u n a l-S c h u ld v e rs c h re ib u n g e n :
5 %  .............................................. G M  2 207 2 4 0 ,-
6 %  ..............................................  „  5 407 700,—
7 %  ..............................................  „  23 450 000,—
8 %  ..............................................  „  39 765 800,-

10%  ............................................... „  7 080 950,-
N o ch  c inzu lösende  ausgelostc ,, 61 850,—

Z u  zah lende  Z insscheine
N o c h  n ic h t  abgehobene D iv id e n d e  .................
V o rau sbcza h lte  H y p o th e k e n -

D a rle h nsz in se n  ...........................R M  33 672,85
V o rau sbe za h lte  K o m m u n a ld a r -

lc h n s z in s e n ............  .......... .. „  420,—

N o ch  n ic h t  abgehobene A b fin d u n g sb e trä g e
D e p o s ite n ....................................................................
V ersch iedene K r e d i to r e n .......................................
V o r tra g  aus a lte r  R e chn u ng  . .  R M  169 613,51 
R e in g e w in n  im  Ja h re  1927 . . .  ,> 2 164 807,38

M ith in  Ü b e rschu ß  der A k t iv a  ü b e r d ie  P assiva

351 343 547

R M

18 000 000 
200 000

7 350 000 

734 563

3 461 076

202 483 390 

7 824 822 

9 033 690 

2 435 228

77 973 540 

6 876 686 
26 126

34 092 

248 527 
199 223 

12 128 160

2 334 420 89

| 351 343 547 (23

B e r l i n ,  den  31. D ezem ber 1927.

Pienfilsdie
Cestral-Boaenkredii - AhOenéesellsdiafl

S c h w a r t z .

Die Direktions
L in d e m a n n .  O e s t e r l i n k .  W re d e .



Rheinische Creditbanic
Mannheim.

Bilanz vom 31. Dezember 1927

Aktiva
Kasse, fremde Geldsorten, Zinsscheine und 

Guthaben bei Noten- und Abrechnungs
banken ..................................................................

Wechsel- und unverzinsliche Schatzanwei
sungen ..................................................................

Nostroguthaben bei Banken und Bankfirmen 
Reports und Lombards gegen börsengängige

W ertpapiere ......................................................
Vorschüsse auf W aren und Warenverschif

fungen ....................................................................
Eigene W ertpap iere .............................................
Konsortialbeteiligungen ....................................
Debitoren in  laufender Rechnung:

a) gedeckte ....................................................
b) ungedeckte ................................................

Aval- und Bürgschaftsdebitoren:
R M  15 888 911,61

Bankgebäude .........................................................
Sonstige Im m o b ilie n ...........................................

Passiva
A ktienkapital .........................................................
Gesetzliche R eserve.............................................
K re d ito re n ................................................................
Akzepte und Schecks........................... .............
Aval- und Bürgschaftsverpflichtungen:

R M  15 888 911,61
Noch nicht eingelöste D iv id e n d e n ................
R e in g e w in n .............................................................

R M

8 065 051,36

41 899 265,33 
14 541 001,55

16 172 746,09

18 555 743,92 
8 290 328,52 
2 750 651,25

75 087 451,98 
44 986 016,51

6 872 000,- 
881 515,-

238 101 771,51

R M  
24 000 000,—  

4 000 000,—  
196 048 775,20 

11 470 789,67

16 725,44 
2 565 481,20

238 101 771,51

Gewinn- u. Verlnsi-Bechnnng vom 31. Dezember 1927

R M
9 631 228,60
1 193 134,51
2 565 481,20

13 389 844,31

R M
121 182,63 

7 980 371,—  
4 110 280,04 
1 178 010,64

Soll
Handlungsunkosten..............................................
Steuern ....................................................................
R e in g ew in n ..............................................................

Haben
Vortrag von 1926 ................................................
Wechsel und Zinsen ................ .....................
P rov is ionen.............................................................
Wertpapiere und Konsortialbeteiligungen. .

13 389 844,31

D ie Dividende wurde auf 8%  festgesetzt.

D ie m it Firmenstempel zu versehenden Gewinnanteil- 
Scheine für das Jahr 1927 zu den Aktien Serie X I I  bis X V I I I  
sowie die Gevvinnnnteilscheine Nr. 4 zu den Aktien Serie 
I  bis X I  und die Gewinnantellschefne Nr. 1 zu den Aktien  
über R M  100,—  und R M  1000,—  gelangen abzüglich 10%  
Kapitalcrtragssteuer m it

R M  1,44 für die A ktie von R M  20,—
„  2,88 „  „  ,, „  „  40,—
,, 7,20 ,, ,, ,, ,, ,, 100,
,, 12, ,, ,, ,, ,, ,, 1000,

bei unserer Bank und ihren sämtlichen Zweigniederlassungen, 
in  B e r l in  bei der Deutschen Bank und bei H errn  S„Bleich
röder, in  F r a n k f u r t  a. M ., H a m b u r g , M ü n c h e n , S t u t t 
g a r t  bei den Zwciganstaltcn der Deutschen Bank, ferner in  
F r a n k f u r t  a. M . bei der Deutschen Vereinsbank, in  N e u 
s ta d t  a. d. H d t. bei H errn  G. F . Grohé-Hcnrieh, in  S a a r 
b rü c k e n  bei Herren G. F. Grolic-Henrich &  Co., in F re ib u rg  
i. B. bei Herrn  J. A . Krebs, in  B a s e l und Z ü r ic h  bei der 
Basler Handeksbank und der Schweizerischen Kreditanstalt 
zur Auszahlung.

I  STOB« « [0.. ........... .........
M Im MUIi flUleiotstllstliali Berlin-Minlif

Bilanz am 30. September 1927
Vermögen.

G rundstücke................................................................
Gebäude

Bestand am 1. Oktober 1926 R M  2 159 887,33 
Z u g an g ......... ................................ . 38 428,47

Abschreibung ..............
Maschinen

Bestand am 1. Oktober 1926 R M  
Zugang ............................................

R M  2 198 315,80 
„  84 511,24

268 494,46 
88 095,30

R M 356 589,76 
35 658,76Abschreibung ..............

Werkzeuge, Mobilien und Modelle 
Bestand am 1. Oktober 1926 R M  3,—
Z u g an g ................................■ ■ „  87 530,56

R M 87 533,56 
87 530,56Abschreibung ..............

Roh- und Betriebsmaterialien
H alb- und F ertig fab rika te .....................................
Kasse und B ankg uth ab en .....................................
Wechsel .........................................................................
W ertpapiere ................................................................
Schuldner ....................................................................
Bürgschaftsschuldner..............R M  82 088,01

Verbindlichkeiten.
A ktienkapital ..............................................................
Gesetzliche Rücklage ..............................................
Hypothek ....................................................................
Teilschuldverschreibungen .....................................
N icht eingelöste Gewinnanteilscheine ..............
Gläubiger .......................................................................
Gewinn- und Verlust-Rechnung: Reingewinn 
Bürgschaftsgläubiger..............R M  82 088,01

RM
912 942

2 113 804

320 931

706 Ifl4007 097 48 
261 874 74 
338 093 

4 600 
2 379 721 27

11Ö45 728j55

56

R M  pf
560 0 0 0 ,"  
756 0 0 0 ,"  

24 13l|25

73 nSM2 634-12

" 450 259

Gewinn- und Verlust-Rechnung

Soll.
Allgemeine Unkosten .......................
Steuern .......................................R M
Industriebelastung..................  ,,
Z insen .......................................................
Abschreibungen ..................................
R e ing ew inn ...........................................

307 813,78 
56 520,—

Gewinn-Vortrag
Geschäftsgewinn

Haben.

RM
663 300

Vorstehende Bilanz vom 30. September 1927

364 333 
65 175 

207 700 
450 259 

175£769

RM
62 330 

1 688439 
T75ÍT769

nebst11
Gewinn- und Verlust-Rechnung haben w ir geprüft und 
den Büchern der Gesellschaft in  Übereinstimmung gefuP

B e r l in ,  im  M ärz 1928. 
G eo rg  G o ld b a c h .

Der Vorstand.
F r i t z  K o rg e . 
O tto .

Interessenwahrung in Berlin
Industrie- und Handelsunternehmen, auch in  Berlin lUz l l f 
vertretenen Verbänden, bieten w ir G e l e g e n h e i t  ,  
Korrespondenz / Büro zu Verhandlungen/Sitz^**,,, 
zlmmer / Telephonverkehr / Korrespondenzmittlung / Gelegentliche od. dauernde Informativ
Wahrnehmung aller wirtschaftlichen Interes ^
Inhaber oder Leiter können abseits vom H otel dure n¿ 
nutzung unseres Angebotes vorübergehend oder u;l 

ihre Geschäfte wie im  eigenen Büro erledige11.
Referenzen zur Verfügung .

Treultändcr AhlienßcseUsöiaH
Berlin W , Französische Straße__j



H A P A G

HAPIBURS AHEBIIAMICHE 
ME KETFSHRT-AGTiei - GESEbbSßlflFT

(HAMBURQ-AMERIXA LINIE)

GEWINN- UNO VERLUST-RECHNUNG  
___ _ per 31. Dezem ber 1927

H« di Ausgabe
A *^PÜle”z i n ^ nltOP1:e^, ®te u e m  un<I  B02 â*e L as te n

B 'W e b s e ti

120,95

« n e b s e ttra g  1927 . .............

H t ts & h rz e u g e ................. R M  19 944
bei r ibÄ en a“ f  G ru n d - 
Ugw z’  G ebäude u n d  A n la g e n

sti* r̂a^ r*au^ Grunderwerbs- GeÄr‘Reffrva-Konto 
™ d ie  M it*de«10^ 1̂ 6^  an  d ie  M itg lie d e r  

der o u f , ,c h t« a t .  la u t  § 26
v J a-t,zun*'n..................

8%  DWide“ 8  “  d i t  A k t io n ir e :
? '  « « f R M

4%DMd,n-RM 10400016-~-
•»»  R M
0° 000 „ 1 200 000,— „

624 776,02 

30 000,—

443 918,16

11 600 016,-

RM 32 642 831,13

RM

•̂•mterträgni#
Einnahm»

R M

13 862 331 
2 956 947

16 819 278 55 
32 642 831 13

49 462 109 68

49 462 109 68

49 462 109 68

Bilanz per 31. Dezem ber 1927

Besitz
(e*n#dbb A n z a h lu n g e n  a u f  N e u b a u te n ) , 

2eu d ^ n p fe r ,  S ch lepper, L e ic h te r  u n d  F a h r -  
CaR«JTl  tÜ r besondere Zw«^ a s s e n k —  "va u uu cre  Zw ecke  .........................

A c h s e l 6i9- a i^  u n d  G u th a b e n  b e i B a n k e n  
B«eia„ P o rte fe u ille

z , J ! . U.n Sen an  V e rk e h rs u n te rn e h m u n g e n  u nd
• g™ B' trieb|-o.........................

»eil« k ' r 16 Uni* B e te ilig u n g e n  an  a nd eren  Ge
Gnmiu .ten U8W- ...................................
V ofj.g tg68^ 2* G ebäude u n d  A n la g e n  ......................

S'*>oldneV..........................................

RM

A k t i r u t  . Schulden
5%  v „ r ap ‘ U l - 533334 A k t ie n  zu  R M  300,—  . .  
6%  v „  8 ’ a k tie n  L  5000 A k t ie n  zu  R M  20,—  . .  
4%  v „ .  g ,a k t i ' n  I I .  50000 A k t ie n  zu  R M  20,—  
B « e r v I r “ 8SJa k tie n  H I .  13500 A k t ie n  zu  R M  20,—  
B ru n d . * ° n  r ’  ® e8ta nd  am  1. J a n u a r 1928 . . . .
V Ä rb, - i ! u - - H e Se rv e .K o n to  .........................

................

^  zulüsen ersee*Bc^ er A g e n tu re n  u sw ., n o c h  e in - 

G läub ipptrb n e te  ^ e’ 8en u n d  K o n t e n ......................80/ Ty® , .............
Z i l ! ! nde  f ? r  das* j k h r  1927’

* u  a u f  d ie  G e n u ß re c h ts u rk u n d e n  . . .

RM

R M

228 340 746 
29 594 490 

130 262

21 543 743

2 868 802 
8 807 867 
4 498 227 

10 278 198

306 062 339

160 000 200 100 000 
1 000 000 

270 000 
16 923 293 

270 000 
1 729 500 

433 250
27 300 000
28 990 276

520 074 
36 507 510 
20 398 722 11 600 016 

19 496

306 062 339 58

P f

58

V o n  g  ^ ‘ tg h e d  des A u fs ic h ts ra ts  w u rd e  H e r r  D r .  M a x  

’ E c k e l  w ie d e rg e w ä h lt. 

a,*burgt don 3> Apr|| f91Sm

HAMBURG-AMERIKA LINIE
OER VORSTAND.

H A P A G

M M E R U IS C H E  
1PACKETFAHR! - IGTIEH - GESELLSCHAFT

(HAMEURQ-AMERIKA LINIE)

In  der heu tigen  G en e ra lve rsam m lu ng  w urd e  be
schlossen, fü r  das G eschä fts jah r 1927

8 °Io D iv id e n d e
den 3. A p r il

auszuschütten.
S ie  A u sza h lu ng  e r fo lg t ah D ienstag ,

1928, und zw a r: 
fü r  d ie  A k tie n
N r. 1— 150 000 a u f den G e w in n a n te ilsc lie in  fü r  das

V e rw a ltu n g s ja h r 1927 m it  . ß M  24,— 
„  150 001—433 334 a u f den G e w in n a n te il

schein  N r.
„  433 335—533 334 d ie  ha lbe  

a u f den 
schein N r.

8 m it  . . . .
D iv id en d e  a u f 

G e w in n a n te il-  
3 m it  . . . .  ß M

B M  24,—

12,-

in  B e r lin :

abzüg l. 10% K a p ita le rtra g s te u e r h e i fo lge n d . Z a h ls te lle n : 
in  H a m b u rg : bei der N orddeutschen B a n k  in

H am b u rg ,
„  „  D a rm s täd te r und  N a tio n a l

b a n k  K o m m an d itg ese llsch a ft 
a u f A k tie n . F i l ia le  H am 

b u rg .
,, den H e rre n  D. B ehrens Sc Söhne, 
„  der C om m erz- und  P r iv a t-B a n k  

A k tie n g e s e lls c h a ft, 
,, „  D eutschen B a n k , F i l ia le

H am b u rg ,
„  „  D resdne r B a n k  in  H am b u rg ,
,, den H e rre n  M ü nchm eye r &  Co.,
, „  ,, S chröder G ebrüder

& Co.,
„  der V e re in sh a n k  in  H a m b u rg .
,, den H e rre n  M . M . W a rb u rg

Sc Co.,
der D ire c tio n  der D isconto-G e- 

se llsohaft, 
„  ,, D a rm s täd te r und N a tio n a l

b a n k  K o m m an d itg ese llsch a ft 
a u f A k tie n ,

„  „  B e r lin e r  H ande ls-G ese ll
schaft,

,, „  C om m erz- und  P r iv a t-B a n k
A k tie n g e se llsch a ft, 

den H e rre n  D e lb rü c k  S c h ic k le r 
Sc Co.,

„  der D eutschen B a n k .
,, ,, D resdner B a n k ,

in  F ra n k fu r t  a. M .: be i der D ire c tio n  der D isconto-G e- 
se llsch a ft, F i l ia le  F ra n k fu r t  

a. M .,
„  „  D a rm s täd te r und  N a tio n a l

b a n k  K o m m an d itg ese llsch a ft 
a u f A k tie n , F i l ia le  F ra n k 

fu r t  a. M „
„  „  Com m erz- und P r iv a t-B a n k

A k tie n g e s e lls c h a ft, F i l ia le  
F ra n k fu r t  a. M ., 

„  „  D eutschen B a n k , F i l ia le
F ra n k fu r t  a. M ., 

,, ,, D resdne r B a n k  in  F ra n k 
fu r t  a. M-, 

„  D a rm s täd te r und N a tio n a l
b a n k  K o m m an d itg ese llsch a ft 
a u f A k tie n . F i l ia le  K ö ln ,

., „  C om m erz- und P r iv a t-B a n k
A k tie n ge se llsch a ft,- F i l ia le  

K ö ln ,
,, ,, D eutschen B a n k , F i l .  K ö ln ,
,, ,, D resdne r B a n k  in  K ö ln ,
., dem B ankhaus A . L e v y ,
., den H e rre n  Sal. Oppenheim  j r .

Sc C ie..
„  dem  A . S chaafhausen’schen

B a n k v e re in  A .-G .
A u f d ie  Altbesitz-Genußrechlsurkunden kom m en 

durch  d ie  vo rgenann ten  Za h ls te lle n  
4% % Gew innanteil

zu r A uszah lung , und z w a r:
a u f den G e w in n a n te ilsche in  N r. 1 der L i t .  A  m it  B M . 4,j0 

„  N r. 1 der L it .  B  m it  B M  2,25
a bzü g lich  10 % K a p ita le rtra g s te u e r.

F e rn e r können  be i den e rw ähn ten  S te llen  ab 3. A p r il  
1928 die neuen Gewinnanteilscheinbogen zu den Aktien 
N r. 1—125 000 gegen E in re ic h u n g  d er E rn eu e ru ng s 
scheine — versehen mit einem nach der Nummernfolge 
geordneten Verzeichnisse —  a b g e fo rd e rt w erden.

Hamburg, den 2. April 1928.
HAMBURG-AMERIKA LINIE

DER VORSTAND

in  K ö ln  a. R he in :



Mansfeld
Aktiengesellschaft für Bergbau und Hüttenbetrieb

Eisleben
Unsere Aktionäre werden h ie rm it zu der am

Donnerstag, den 26. April 1928, mittags 12 Uhr
im  Sitzungssaale der Allgemeinen Deutschen Credit- 

Anstalt in  L e i p z i g ,  B rühl 75/77, 
stattfindenden

ordentlichen Generalversammlung
eingeladen.

Tagesordnung:
1. Vorlegung des Geschäftsberichts und der Bilanz 

fü r das Jahr 1927 sowie Beschlußfassung über 
Genehmigung der Bilanz und der Gewinn
verteilung.

2. Entlastung des Vorstandes und des Aufsichtsrates.
3. Beschlußfassung über Änderungen des Gesell

schaftsvertrages betr.
§ 14 Absatz 2 (Streichung der W orte „der 
Reichsbank oder“ ).

4. Aufsichtsratswahlen.
Die Ausübung des Stimmrechts is t davon abhängig, 

daß die Aktien oder die über die Aktien lautenden 
Hinterlegungsscheine einer Effektengirobank zu diesem 
Zwecke spätestens am Montag, den 23. A p ril 1928, bei 
einer der nachstehenden Stellen h interlegt werden: 
in  Eisleben: bei unserer Gesellschaftskasse, 
in  Le ipzig : „  der Allgemeinen Deutschen C redit- 

Anstalt,
in  B e rlin : „  der Commerz-und Privat-Bank A ktien

gesellschaft,
„ der Darm städter und Nationalbank 

K. G .a. A.,
„  dem Bankhaus Delbrück Schickler 

& Co.,
„ der Deutschen Bank,
„  derD irection derDisconto-Gesellschaft, 
„  der Dresdner Bank,
„  dem Bankhaus H ardy& C o. G .m .b.H ., 
„  dem Bankhaus Hugo J. Herzfeld, 

ferner bei den in  Eisleben, Leipzig, F ra n kfu rt a.M., 
Dresden, Halle a. S., Köln bestehenden Zweig
niederlassungen dieser Firm en oder bei einer 
E ffektengirobank der Deutschen W ertpapier
börsenplätze.

D ie H interlegung kann auch bei einem deutschen 
Notar erfolgen, sofern der von diesem ausgestellte 
Hinterlegungsschein spätestens am vorletzten Tage vor 
der Generalversammlung bei der Gesellschaft h in ter
legt w ird  und der Hinterlegungsschein die Bemerkung 
enthält, daß die Herausgabe der A ktien nur gegen 
Rückgabe des Scheines erfolgen darf.

D ie H interlegung is t auch dann ordnungsmäßig 
erfo lg t, wenn die Aktien m it Zustimmung einer H inter
legungsstelle fü r diese bei einer anderen Bankfirm a 
bis zur Beendigung der Generalversammlung im  Sperr
depot gehalten werden.

Die H interlegung von Reichsbankdepotscheinen g ibt 
wegen der veränderten Verwahrungsbedingungen der 
Reichsbank kein Recht mehr zur Stimmrechtausübung.

D ie über die H interlegung ausgestellten Bescheinigun
gen dienen als Einlaßkarten zur Generalversammlung.

E i s 1 e b e n , den 30. März 1928.

Der Aufsichtsrat.
D r. v. S c h o e n ,  Vorsitzender.

CommiinalbaDliffirSadisen
Anläßlich des Apriltermins bieten w ir als hödiver 

liehe Spar- und Vermögensanlage unsere 7%igen und 8 /o1̂? 
mündelsicheren Gold-Kommunalobligationen zur Zeicnn

7 %  ioe mQndelsichere Gold-Kommunalotiligaf ionen Serie XV
Kurs 8 7 % % ,

Zinstermine 2. Januar und 1. Juli. _ g,
Kündigung zur Rückzahlung vor 30. Juni 1931 

geschlossen.
D ie Rückzahlung erfolgt zu 100% .

0 %  Ige mandelslchere Gold-Hommunalobliaafionen

Kurs 94% ,
Zinstermine Serie X V I I :  2. Januar und 1. Juli,

Serie X V I I I :  1. A pril und 1 . Oktober. 
Kündigung der Serie X V I I  zur Rückzahlung vor 

30. Juni 1932 ausgeschlossen; , ej0
Kündigung der Serie X V I I I  zur Rückzahlung vor 

20. September 1932 ausgeschlossen.
D ie Rückzahlung erfolgt zu 100%.

Stückelung bei allen Serien GM. 2000,—, 1000, ’’ tt„ gere 
und 100,— . Lieferung sofort nach Erscheinen. LL „ se 
Serien X IV ,  X V  und X V I  werden an der Leipziger.  
amtlich notiert; die Börsenzulassung der Serien X V U  
X V I I I  w ird beantragt werden. ,

Zeichnungen nehmen alle deutschen Bankfirmen u? ,teji. 
selbst entgegen. Zuteilung bleibt in  jedem Falle vorben

L e ip z ig ,  im  M ärz 1928.

Communalbank für Sachse»

Norddeutsche Wolämaierei 
und Kammgarnspinnerei

B rem en

Die Dividende von 12 % für das Geschäftsjahr 1927 * a ,i l t  vo®} 
sowie auf Genußscheine. Ausgabe 1921 und Ausgabe 19«. uguc“ 
31. Mär* d. J. an zahlbar. Sie gelangt mit RM 69, AJ",
10 % Kapitalertragsteuer bei nachstehenden Stellen £llr 1» 
Zahlung gegen Einlieferung des Gewinnanteilscbeines . u,g»f 
(bzw. des Gewinnanteilscheines Nr. 3 bei Aktien oer
1927) 
in Bremen: Darmstädter und Nationalbank K. a. A..

Deutsche Bank, Filiale Bramen. -
Dlrection der Disconto-Gesellschaft, Futaio 
Bremer Bank, Filiale der Dresdner Bank. ßranjeH. 
Commerz- und Privat-Bank A.-G., Fiu®1®
J. F. Schröder Bank K. a. A„
Bankhaus G. Luce,
Bankhaus Carl F. Plump & Co..
Darmstädter und Nationalbank K. a. A*.
Deutsche Bank.
Dlrection der Disconto-Gesellschaft,
Dresdner Bank,
Bankhaus Delbrück Schickler & Co.,
Bankhaus J. Dreyfus & Co., pili®1*
Darmstädter und Nationalbank K. a.
Hamburg.
Deutsche Bank, Filiale Hamburg.
Dresdner Bank In Hamburg.
Norddeutsche Bank in Hamburg. pi)i»*8
Darmstädter und Nationalbank K. a.
Leipzig.
Allgemeine Deutsche Credlt-Anstalt.
Deutsche Bank, Filiale Leipzig,
Dresdner Bank in Leipzig, 

in Oldenburg: Oldenburglsche Spar- und Leih-Bank.
In  Attictarß■ m * T - ’ rn a iln n a U  B a n lt (a AmstOrdüBl-

ln Berlin:

in Hamborg:

in Leipzig:

Der
B r e m e n ,  den 30. Mär* 1923.



Norddeutscher Lloyd Br em en
Gewinn- und Verlust-Rechnung für 1927

All, Ausgabe.
Verwaltungskosten, Steuern und

Awi •, e L as te n .............. ..................
V^eihezinsen ........................................

Schreibungen:
8Uf Seedam pfer.........RM  13 181 250,—
”  Seebäder und

Schleppdampfer,
■Leichterfahrzeuge
bsw.......................... „  500 704,07

” Grundbesitz, Ge- 
bäude, Inventar 
Und A n la g e n .............  1 985 836,86

t)b,etschuß..............
^ J ^ e n d e r  Verwendung vorgescbilagen 

ö /o Dividende auf 
^Stammaktien . . . .  R M  10 000 0 0 0 ,-  
0 /o Dividende auf 
^ g e z a h lte  nom.
« M  2 343 200,—
Vorzugsaktien . . . .  „
/o  an Genußrechts-
m haber............

Gewinnanteil ' "  ‘an
Aufsichtsrat............ „

Zuweisung an die 
Versorgungskassen „ 

vortrag auf 1928 . .  ,.

140 592,—  

23 280,—  

352 201,70

500 000,—  
719 246,87

RM  11 735 320,57

ç  , Einnahme.

R e d ^ VortraS « «  1926 .....................
ungsmäßiges Gesamterträgnis

RM

11 091 885 
1 649 475

15 667 790 

11 735 320

40 144 473

RM
701 420 

39 443 053
40 144 473

25

25

Î^^jüensaufstellung für den 31. Dezember 1927

Besitz.
V^ogsaktien  (n icht'ringezah lt 750/ 0 von

SeehäjUn^en auf  N eubauten ..........................
fabÜer und Schleppdampfer, Leichter-

G tuniieuSe usw....................................................
la be8itz , Gebäude, Inven tar und An- j- iagen..........

^cji^kestand  und B an kg u th ab en ............
Tt baPlere und Beteiligungen an dritten

L a g irnehmungen . . . . „ . ! ...................
Scbnij estandc in  Bremen und Bremerhaven 

au n®r > Ubergangsposten und Anleihe-
Sichel •e'K°nto ...................................

“Ortswechsel und
urgschaften............... RM  5 378 609,50

RM

1 172 250 
156 000 000
63 818 686

2 609 000

6 695 000 
55 213 014

9 572 814 
4 907 193

46 326 645

346 314 603 67

P f

32

76

p Verbindlichkeiten.
> & a p rtal:
Vnrmmaktien ....... . RM 125 000 000,—

Ges J  ,Ugäaktieu ............ » 3 906 200,—

Lrneu,1̂ 10 Rücklage ...............................
^ersioU_Ungsrückla ffe .................................v ctsioL
^ leihearufwgSrÜCklage6% atr,a ■iWertung

fhUc;reg,f ’ ..........................................
Lassa»»™“uungslrönten (vorausbezahlte 
8tellunv .̂scuwebende Reisen, sowie Rück- 

K iu r Steuern und A b g a b e n )___

Uebertrag:

RM

128 906 200
17 000 000 
7 500 000 

10 000 000 
2 168 465 

84 000 000 
13 013 500 
27 116 437

44 874 680

P f

334 579 283

29

81

10

Hnnidenfsche UFollliämmeret u. KaminnarnsDinBer3l
B rem en

Vermögens-Aufstellung vom 31. Dezember 1927

Besitz
Nicht eingezahltes Aktienkapital ....................
Kassa- und Wechsel-Konto ......................... .. •
Grundstücke und Fabrikanlagen einschließ

lich Maschinen und Inven tar:
Buchwert 1. Januar 1927 R M  24 300 000,—  
Zugang abzgl. Abgänge „  21 249 836,32

R M
2 250 000 
1 940 484

p f

h

R M  45 549 836,32 
abzgl. Abschreibungen. .  ,, 4 349 836,32 41 200 000 —

Feuerversicherung, vorausbezahlte Prämie . . 60 330 
7 806 112

23
20

67 165 102 72
52 707 504 37

173 129 533 63

Verbindlichkeiten R M
50 000 000

P f

Rücklagen:
gesetzliche Rücklage . . .  R M  5 000 000, - 
satzungsmäßige Rücklage ,, 7 500 000, • 
Sonderrücklage................... „  7 500 000, 20 000 000

Dlvidenden-Konto, nicht eingelöste Dividende 
Pcneions-, W itw en- und Waisenkasse für 

Beamte und Meister
Guthaben am 1. Jan. 1927 R M  1 789 874,59 
Zinsen und Beiträge der 

Gesellschaft einschl. Zu
gang durch Fusion . . .  „  1 499 224,36

71 568 30

R M  3 289 098,95 
Gezahlte Pensionen.........  „  205 263,— 3 083 835 95

93 712 764 77
Gewinn- und Verlust-Konto, Reingewinn . . . 6 261 364 61

173 129 533 63

Gewinn- und Verlust-Rechnung vom 31. Dezember 1927

Soll R M
3 964 830

P f
73

4 349 836 32
6 261 364 61

14 576 031 66

Haben
F ür Vortrag aus 1926 .........................................

„  Erträgnis-Konto, Gesamterträgnis . . . .

R M  
361 678 

14 214 352

P f
79
87

14 576 031 66

Bremen, den 31. Dezember 1927. 

D E R  VORSTAND
G. Carl Lahusen. Heinz Lahusen.

R M P f
Uebertrag: 334 579 283 10

Sicherheitswechsel und 
B ürgschaften..............H M  5 378 609,50

Gewinn- und Verlust-Rechnung, Saldo . . 11 735 320 57

346 314 603 67
Geprüft und richtig befunden.

Bremen, den 5. M ärz 1928.

„ F I D E S "
Treuhand-Aktiengesellschaft 

K lu c k  ppa. D ö k e l  

DER VORSTAMD
C a rl S t im m in g  E r n s t  G lä s s e l A r n o ld  P e tz e t

A d o lf  S ta d t lä n d e r  H e r m a n n  B u ltm a n n  
H e in r ic h  H e h m s o th



Vereinigte Stahlwerke Akttengesenil
D Ü S S E LD O R F

Bilanz am 30. September 1927
Aktiva.

Bergwerks- und HUttenanlagen .....................
Beteiligungen und W ertpap iere ......................
Warenbestände .......................................................
Verschiedene Aktiv-Hypotheken .....................
Forderungen ...........................................................
Bankguthaben......................... ...............................
Wechsel- und Scheckbesland............................
Kassen-, Reichsbank- und Postseheckbestand
Anleihereehnung.....................................................
Patente, Lizenzen und sonstige Urheberrechte

RM
1 207 953 000

295 159 000
203 624 000

485 000
245 385 000
86 844 000
8 146 000
1 379 000

24 000 000
1 000

2 072 976 000

Passiva
A ktien kap ita l...........................................................
Gesetzliche R ück lage ...........................................
A n le ihen ....................................................................
Aulgcwcrtcte Anleihen und Hypotheken . . .
Sonstige Passiv-Hypotheken..............................
Wohlfahrtstonds- und Unterstatzungskassen
Sparguthaben von Werksangehörigen .........
Langfristige Verpflichtungen ............................
Warenschulden und son

stige kurzfristige Ver
pflichtungen ..........................R M  110 710 000

Akzepte .....................................  „  876 000
Rembours-Kredite ................. „  31 489 000

Bankschulden .........................................................
Anzahlungen der Kundschaft .........................
Rückständige Löhne, soziale Beiträge und

Lohnsteuern.........................................................
Noch nicht abgehobene

D iv idende.............................. R M  11 000
Noch nicht abgehobene

Anleihezinsen .....................  „  160 000
Noch nicht abgehobene

ausgeloste A n le ih e .........  „  882 000

Abschreibungen auf W erksanlagen................
Rückstellungen für Ofenerneuerungen, Berg

schäden, Schwebende Prozesse, zweifel
hafte Forderungen und noch nicht abge
rechnete V erp flich tungen ..............................

Reingewinn ..............................................................

RM
800 000 000 
80 000 000 

523 580 000 
14 128 000 
1 249 000 
6 269 000 
5 927 000 

165 382 000

143 075 000
35 326 000 
3 039 000

23 794 000

1 053 000 
111 597 000

105 619 000
52 938000

2 072 976 000

Gewinn- and Verlust- Rechnung für das am 30. September 1927 abgelaufene zweite G e s c h ä fts ja h r
Soll.

Anleihe-Zinsen ......................... ...........
Soziale Aufwendungen .....................
S teuern .................................................... .
Abschreibungen auf Werksanlagen 
Reingewinn .............................................

RM Haben
29 207 000 Vortrag aus 1926 .................................
53 849 000 Robübersehuß.................................
61 345 000 -
85 461 000 e—— --- -
52 938 000 --- *---' ^

282 800 000

RM
2 402 000 

280 398 000

282 800 000

Deutscher Sparkassen * und Giro-Verband
O effentlich-rechtliche Spitzenorganisation von 16 Girozentralen 
and Landesbanken, 3000 Sparkassen, Girokassen, Kommunalbanken

Kommunaler Giroverkehr
Durch da* öber ganz Deutschland verbreitete Gironet* werden Ueberweisungen 
an jedermann und nach allen Orten kostenles ausgeführt 

Giroguthaben werden rersimt .

Imrauhr lihhcbeii /  Eilflberveisimisvsrhebr /  Scheck- ud VeduusMikuii /
Näher# Auskunft* erteilen dl* firtllohen Sparkassen und Girozentralen



fen

Ł-'• Gemeinschaitsgruppe 
Deutscher Hypothekenbanken

Berlin N W  7, U nter den Linden 50/51

W ir  bringen

GM 10 Millionen
8°/0«ge Meininger Hypothekenbank 

Gold-Pfandbriefe 
Emission X V II
m it April/Oktober-Zinsscheinen

GM 10 Millionen
8 °/0 »ge Preußische Boden - Credit- 

Actien-Bank Gold-Pfandbriefe 
Emission X V II
m it April/Oktober-Zinsscheinen

beide nicht rückzahlbar vor dem 1. Juli 1933
Stücke zu G M  100, 500, 1000, 2000 und 5000

zum Kurse von zum Verkauf.

Aufträge nehmen alle Banken und Bankiers, Spar- und 
Girokassen sowie die Emissionsbanken selbst entgegen.

Deutsche Hypothekenbank (Meiningen) 
Preußische Boden - Credit - A ctien- Bank

f̂chfrosfcnde säure- u. Uiizebcsiäntiige nahtlose Maimesmaitnrobre
aus p a te n tie rte n  V ,A .-S ta h le n  d e r F rie d . K ru p p  A .-G ., Essen

Man verlange Prospekt

^ r i l n e r  H a n tite B s -G e s e lls c lic ifi
'kjtrsaim.Adresae

Kommandit- Gesellschaft auf Aktien —  Bank —  Errichtet 1856

■ B e r l i n  W  2$ , ^ e i B f f e n s i r .  3 2 - 3 3  •"jris iid ..« !-
Telegramm Adresse

An- und Verkauf von Effekten —  Devisengeschäfte —  Umwechslung fremder 
Banknoten —  Annahme von Depositengeldern —  Stahlkammer m it Privattresor

S | Q 4 l b f i r o  f ü r  « B e n  B e r l i n e r  < S r e » c a a t i f i l s v e r l « e S » r
L Berlin W  8, Charlottenstraße 33

------------------------------------------

>*
<3

»8
«e

«a
ai



Brown, Bovery £ Cie.
A ktiengese llschaft

Mannheim ■ Käfert al
Bilanz am 31. Dezember 1927

Aktiva R M p f
Anlagen:

G rundstücke........................... 800 000,—
Gebäude .................................. 4 000 000,—
Arbeitsmaschinen................... 2 500 000,—
G le ise ......................................... 2,—
Werkzeuge .............................. 5,—
H andlungsm obilien .............. 3,—
Fabrikm obilien ..................... 5,—
Gas,- Wasser- u. elektrische

Fabrikinstallation ............ 5 , - 7 300 020 —
Vorräte ............................................ 13 897 152 82
Wertschriften und Beteiligungen:

Goldhypotheken-Ffandbriefe
zur vorübergehenden An-
läge ......................................... 1 895 298,—

B eteiligungen......................... 1 408 023,— 3 303 321 —
Kassen- und Wechselbestand . 2 085 347 25
Debitoren:

Außenstände bei Kunden,
Anzahlungen an Lieferan-
ten usw.................................. 24 778 047,77

Guthaben bei Banken und
Postscheckäm tern............ 1 731 768,46 26 509 816 23

Bürgschaften .............................. 776 596,—
53 095 657 30

Passiva R M P f
A k tie n k a p ita l................................ 15 000 000 _
Gesetzliche R ü c k la g e ................ 1 800 000 —

4 )4 %  Anleh. v. Jahre 1907 . .  . . .  410 250,—
5%  „ „  -  1914 . . . . .  409 950,
5%  „  „  „  1920/1») 3 620,70
5 %  „  „  „  1 9 2 0 /1 1 *). 17 661,—
5%  „  „  „  1921») . . .  11 178,24 852 659 94
Unerhobene D iv id en d en ............ 6 683 94
Anlehen-Zinsscheine ................... 791 10
Pensionskasse................................. 1 000 000 _
Kreditoren:

Aus laufender Rechnung . . 10 845 103,73
Übergangsposten................... 697 486,79 11 542 590 52

Anzahlungen auf Bestellungen 21 426 389 58
Bürgschaften .............................. R M  776 596,—
Gewinn- und Verlust Konto :

Gewinn ........................................ 1 466 542 22
öd 095 657 30

* )  Diese 3 Anleihen sind zwecks Barablösung auf 30. Juni 
1927 gekündigt.

Gewinn- nnd Verlust-ReciinnnÉ am 31. Dezember 1927
Soli

Abschreibungen auf Anlagen ............................
Ausgaben für:

Generalunkosten ..................  9 427 374,49
Steuern .....................................  1 758 341,26

R M
1 584 514

11 185 715
1 466 542

P f
57

75
22Gewinn ..................................................................

14 236 772 54

Haben R M P f
Gewinn-Vortrag aus 1926 ................................... 26 347 60
R ohgew inn ................................................................. 14 210 424 94

14 236 772 54

Die heutige Generalversammlung genehmigte den vor-
stehenden Abschluß und beschloß die Verteilung einer
Dividende von 9 %  auf die Stammaktien.

D ie Auszahlung erfolgt ab 2. A pril 1928 unter 
von 10%  Kapitalertragssteuer gegen Einreichung de« Gevn 
anteilscheins m it der

Nr. 1 unserer Stammaktien über R M  200,—  m it

und m it der Jahreszahl 
1927 bzw. 1927/28 unserer Stamm aktien über 

R M  20,—  m it ....................................................... R M _ J iT

Ferner kommen als Gewinnanteile für das Geschäftsj3^  
1927 nach Abzug der Kapitalertragssteuer für die

4% % igen Genußrechtsurkunden (über je  , n-
R M  100,— ) auf Gewinnanteilschein Nr. 3 R M  ' -

und für die
5%igen Genußrechtsurkunden (über je  

R M  100,— ) auf Gewinnanteilschein Nr. 3

zur Auszahlung. (D ie Genußrechtsurkunden beider 
kommen ab 1. Ju li 1928 zu einem von der S pruchste lle  ^  
Oberlandesgerichts in  Karlsruhe noch festzusetzenden 
trage zur Barablösung.)

D ie Einlösung der Gewinnanteilscheine erfolgt 
in  Berlin:

bei dem Bankhause Mendelssohn &  Co., 
bei der Dresdner Bank,
bei der Bciehs-Kredit-Gcsellschait, Aktiengesellschaft» 
bei Gebr. Röchling, Bank, Berlin W  8; 

in  Frankfurt a. M .:
bei der Dresdner Bank in  Frankfurt a. M ., 
bei der Metallbank und Metallurgischen Gesellschaft» 

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

in  Leipzig:
bei der Allgemeinen Deutschen Credit-Anstalt, 
bei der Dresdner Bank in Leipzig; 

in  Ludvvigshafen a. Rh.:
bei der Dresdner Bank, Geschäftsstelle LudwigshafcD» 
bei der F ilia le der Rheinischen Creditbank; 

in  Mannheim:
bei der Dresdner Bank, Filiale Mannheim, 
bei der Rheinischen Creditbank, 
bei der Gcsellschaftskasse; 

in Saarbrücken: 
bei Gebr. Röchling, Bank.

D ie Gewinnanteilscheine der Genußrechtsurkund®n £
langen außer bei vorgenannten Stellen noch zur Eim*59 
in Berlin:

bei der Berliner Handels-Gesellschaft, 
bei der Deutschen Bank; 

in Zürich:
bei der Schweizerischen Kreditanstalt.

Neugewählt in  den Aufsichtsrat wurde H err 
H . N a v i l le .

Ausgeschieden aus dem Aufsichtsrat sind die Herren 
Georg B o n e r , '
Geh. Justizrat D r. ju r. Eduard B lo ch .

Mannhcim -Käfertai, den 30. März 1928.

Der V o rs ta n a.
Mit

50000— Mark Einlage
zusuche mich aktiv an guter Sache

beteiligen (Patentsache ausgeschlossen; 
Bin selbst tüchtiger und erfahrener 

Kaufmann
Bei bisSicherstellung kann ich auch 

H ÖO OOO.— Mark geben
Kommanditiere auch einen erfolgreiche11 

und begabten Angestellten zwecK 
Neugründung

Offerten unter Mag. 1436 an die Geschäftsste 
des ..Magazin der Wirtschaft“
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DEUTSCHE EFFECTEN- UND WECHSEL-HBNK
Gegründet 1821

vorm. L. A. HAHN
Act.-Ges. seit 1872

Zentrale FRANKFURT a. M.
Kaiserstraße 30

A b t e i l u n g  B E R L I N
W 8, Kronenstraße 73-74

Telegramm - Adressen : Effectenbank

deutsche  edelstahlwerke
AKTIENGESELLSCHAFT---------------------

BOCHUM
Fernsp rech -A nschluB  Bochum 5700  
D rah tanschrift: Edelstah l

E D E LS TA H LE  
“OCHSTER VOLLENDUNG

Schnellarbeitsstähle
En verschiedenen Legierungen u. Preislagen

Kohlenstoff-Werkzeugstähle
ftr  alle Verwendungszwecke

Sonderstähle
Für Höchstleistungen auf jedem Gebiet

Baustähle
für Vergütung, Einsatz und Lufthlrtung

g e w a h r te
Z e u g n is s e

der zusammengeschlossenen 
Werke:
Belgische Stahl-Industrie, Remscheid 
Bochuiner Stahl-Industrie, Bochum 
Glockenstahlwerke Remscheid 
Gnßstahlfabrik Felix Bischoff, Duisburg 
Krefelder Stahlwerk, Krefeld 
Stahlwerke Brüninghaus, Werdohl 
Stahlwerk Haslach, Haslach

Erzeugnisse

Erz- und KoHlen- 
Auf bereituregs - Anlagen 
Brikettierungs - Anlagen 
Zerkleinerungs-Anlagen

Vollständige
Zementwerks-Einrichtungen

Steilrohrkessel
Eismaschinen und Kühlanlagen 

Gelochte Bleche

fflaschiaenbananstalt Humboldt
Köln-Kalk
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Dortmunder Eisenhundluno
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Gesellschaft mit beschrankter H a ftu n g

Büro: Arndtstr. 10 »  __ _ g  Drahtanschrift: D o r t e i s « 0
Lager: Dortmund Hifi«, ipajcfcemr | |  #•%  IP V  I N  ■ ■ M  #>*l Fernsprecher:
Bahnanschl.: Dortmund Hafen ■ ^ % F l  1fr . 41M __4163

liefert

I-  und U-Eisen /  Stab- u. Kleinform eisen /  Grob-, Riffel'» 
M ittel- u. Feinbleche /  Bandeisen u. Bandstahl /  S.-M-* 
Rund-, V ierkant- u. Flachstahl /  Spezialstahl aller A rt /  
Schmiedestücke /  Gezogenen schwarzen u. verzinkte® 
Draht /  Stacheldraht /  D rahtseile /  Nieten /  Waggon'» 
Wagen- usw. Federn /  Randschaufeln, Pfannenschaufel®*

Frankfurter Schaufeln /  Hufeisen


