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tfgeftoltimg öct fconfenpuMijitöt
'ie Bem ühungen der Reichsbank, d ie  P u b liz itä t der Banken zu verbessern, j « 

■ *aben b isher n u r  te ilw e ise  E rfo lg  gehabt. D e r K re is  der Banken, d ie  | ly ^  
Zw ischenbilanzen bekannt geben, konnte noch n ic h t e rw e ite rt w erden, doch 
w irk t  d ie  Reichsbank w e ite r d a ra u f h in . Das Bilanzschem a is t dagegen 
erheb lich  ausgestaltet w orden. D ie  V e rö ffe n tlic h u n g  der Zw ischenbilanzen  

^ e rfo lg t von je tz t  an m onatlich , und zw a r rascher als bisher

^ ankenvertiPt,°mi >̂er Laben die Beratungen der 
re8te m *P der Reichsbauk über die ange-
^ e t z t  a L in g  der Zweim onate-B ilanzen ein-

d ie , im  „M agaz in  der W ir ts c h a ft"  
gaRg I n  gt*P*oohen w orden  is t (vgl. Jahr- 

Laaiz6a“  v, ~ ’ N r. 26: „A u sb a u  der Zweim onats- 
¿a^ rgang’ j y  E rw e ite rte  P u b liz itä t der B anken“ ,

liaQzen“  AT^Cl _ ^ r- ^6 : „A u sb a u  der Zweimonats-

E^nkert“  ..* ̂  ’ 4928> N r. 5: „M ona tsb ilanzen  der 
ank;bi|ail .N r .  6 : Georg B ernhard, „D as neue 
ilTlrLungen ,C ama )• D as Ergebnis d ieser Ver- 

niachung c/G ICp^ nunrneL r  in  G esta lt e iner Bekannt- 
^ie S te l l t  1 e*c L̂Sr°irtS cha ftsm in is te rium s  vor, d ie  

esLnnaUll er a lten, b is zu le tz t in  K r a f t  gewesenen 
eetFeten ist TVOni 5°- E m i 1911 und 20. A p r i l  1912 
®isteu Jn ein b is zw e i W ochen d ü rfte  zum
, 1 ar|zen *e V e rö ffe n tlich u n g  der Zw ischen-

aa<hungeil ...er Reuen F o rm  erfo lgen. D en Ver- 
^hiizi+v:i . a er d ie Vp?KpccAmn(T R nntpn

is t 
bracht

Verbesserung der Banken- 
^ i t  Recht großes Interesse ent- 
ivorden. Denn es handelt sich h ier-

„  l2 itat
f egePgeb)
eCl Dich t nu
J n('s Rinzeljjp * t*1 €’ne Verbesserung der P u b liz itä t
^ are iv ichtig  n 'Ve^ es 'der W irtsch a ft — schon das

®an kb ila genUg ’—> sondern die D u rchs ich tigke it
y  ^a ftsg e b  Zcn Un,d e in besserer E in b lic k  in  die
ö^ raRssetzUn^r f.ng der Banken is t eine w ich tige

er W irts i Ur die rich tige  B eurte ilung der Lage
B a ^  zie ]e„f| 8ZWeige. M an ha t deshalb in  den

n., Po litik  ,  Cn. E rp robungen  beinahe ein S tück  Ei 0, r i  - iEia üi« ■ r 2,1 erb licken 
r tp°}d w  achas Z ie l umbej,-*E Vordem ,m udte  im  w esentlichen ange-

!chteilideii p ' e E rw e ite ru n g  des Kreises der 
d e /p 8® Und d j .̂n ’ di® Ausgesta ltung des B ila n z 
en  », ^ ik a t io a ' 6 ’ erme|h ru ng  und  Beschleunigung 
80 s' ^ ^ e ru n J ^ A  ^Vas den ersten P u n k t b e tr i f f t ,  
die lnd die D in T °? R e ises der berich tenden Banken, 
V ir 7 ° rEegeil(|e ̂  ier  noch in  der Schwebe. D u rch

Reiol, < r ° r(^nung des W irtscha ftsm in is te rs  
I \ . W®ite des gpiiomoa nnnii n in lil

\-fl d ie
ergröß

1
[ erP- D ic 'iVy Ue d®s Schemas noch n ich t 
<r auf <j. orordnung s tü tz t sich näm lich 

v°Ri Üf  V°Q W  E rtim m ungen  über die Zu- 
8oU 4‘ Ju li l 9(ftertpapieren zum Börsenhandel 
od er . aRken, j  - m 'P dem Ergebnis, daß nur 

PPoile zur ip f '4 diesem Z e itp u n k t neue A ktie n  
rse gebracht haben, ve rp flich te t

sind, sich an das Schema zu ha lten. Es w ürden  
demnach also sowohl d ie  B e rlin e r Handels-G esell
scha ft w ie  d ie  R eichs-K red it-G ese llscha ft und  die 
V e rkeh rsk red itba n k  w e ite r außerhalb  des Kreises 
ble iben, und  ebenso a lle  G esellschaften m it  be
sch ränkte r H a ftu n g , Kom m anditgesellschaften, o ffe 
nen H andelsgesellschaften u n d  E in ze lfirm e n , d ie  doch 
insgesamt einen s ta ttlich e n  T e il des deutschen B a nk 
geschäfts repräsentieren. M an  denke an Häuser 
w ie  W a rb u rg  in  H am burg , Mendelssohn, H a rd y  
und  B le ich röder in  B e rlin , L oza rd  Speyer-E l 1 issen, 
L in co ln  M enny O ppenhe im er, Jacob S. H . S tern und 
J. D re y fu s  in  F ra n k fu r t  a. M., S im on H irsch la n d  in  
Essen, A . L e v y  und  SaL O ppenhe im  j r .  in  K ö ln , 
G ebr. A rn h o ld  in  D resden u. a. A b e r d ie  A k te n  
darüber, ob sich a lle  diese H äuser ta tsäch lich  w e ite r 
von d e r P u b lik a tio n  w erden ansschließen dürfen , 
sind, w ie  gesagt, noch n ic h t geschlossen. Schon die 
U m frage  der Reichsbank fü r  Ende A p r i l  und  Ende 
J u n i vorigen Jahres ha tte  diese F irm e n  erstm als e in 
bezogen; sie erstreckte  sich b e ka n n tlich  a u f alle  
akzep tfäh igen  Banken. H ie ra n  h a t d ie  Reichsbank 
je tz t angeknüp ft. Sie h a t n ä m lich  an e tw a  denselben 
K re is  von Banken und  B a n k firm e n  eine A n fra g e  des 
In ha lte  gerich te t, ob das be tre ffende  In s t itu t  sein 
G eschäft f ü r  bedeutend genug erachte, um  sich dem 
Kre is der Zw ischenbilanzen ve rö ffen tlichenden  
Banken entw eder u n m itte lb a r oder a u f dem Wege 
e ine r Sammelangabe anzuschließen. D iese Sammel- 
angabe w äre  w o h l vo rnehm lich  fü r  d ie  re inen P r iv a t
f irm e n  gedacht, d ie  zu r B ila n zve rö ffe n tlich u n g  über
h a u p t n ic h t v e rp flic h te t sind, w ährend  m an von der 
B e rlin e r Handele-G eselschaft usw. sowie von den 
größeren Gesellschaften m it  beschränkter H a ftu n g  
w oh l E in ze lve rö ffe n tlich u n g  e rw arte t. D ie  In it ia t iv e , 
welche die Reichsbank a u f diesem Gebiete en tfa lte t, 
is t sehr zu begrüßen, und  es is t d ringend  zu w ü n 
schen, daß d ie  angestrebte V ervo lls tänd igung  des 
Kreises der Z w ischenb ilanz-Te ilnehm er n ic h t an 
k le in lich e n  Bedenken seheitert.

W as n u n  den zw e iten  P u n k t, d ie  Verbesserung 
des Schemas angeht, so is t bezüg lich  der H a u p tu n te r
scheidung  der K on ten  nach In -  und  A u s lan d  eben
fa lls  zu trennen  zwischen dem, was d ie  V erordnung
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des W irtscha ftsm in is te rium s  ve rschre ib t, und  dem 
was ohne  diese A u to risa tio n  durch  Verordnungs
gew a lt von d e r Reichsbank  angestrebt w ird . W ir  
haben bereits frü h e r  d a rau f hingewiesen, daß das 
M in is te r iu m  es ohne durchschlagende Begründung 
abgelehnt hat, eine G lo b a lve rö ffe n tlich u n g  des aus
ländischen A n te ils  an  den Passiv- und  A k tiv k o n te n  
der Banken in  seiner V e rordnung  vorzuschreiben, ob
w oh l gerade die Jahresbilanzen, bei denen die be
tre ffen de n  Zahlen m eist f r e iw i l l ig  von den Banken 
genannt w urden , den E in d ru c k  h in terlassen haben, 
daß eine solche P u b lik a tio n  zu r B eu rte ilung  der 
K re d itla g e  dringend e rfo rd e rlic h  ist. Umso e rfre u 
lic h e r is t es, daß die Rcichsbank sich Vorbehalten 
ha t, d ie  in  B e trach t kom m enden Zahlen, welche die 
Banken ih r  v ie r te ljä h r lic h  ( fü r  das Ende jedes Q u a r
ta ls) zunächst n u r  zu r eigenen Kenntn isnahm e e in 
zure ichen haben, wenigstens gesammelt zu v e rö ffe n t
lichen. In  d ieser S epara trund frage  der Reichsbank 
haben d ie  Banken nahezu a lle  Konten  nach In -  und  
A us land  zu zerg liedern, a u f d e r Passivseite d ie  K re 
d ito re n  (da run te r besondere d ie  Schulden b e i aus
ländischen K re d itin s titu te n ) w ie  die lang fris tig en  A n 
le ihen, a u f d e r A k tiv s e ite  d ie  Kasse, d ie  Wechsel ( „w ie 
v ie l davon im  A usland  zah lba r“ ), d ie  Nostroguthaben, 
R eports und  Lom bards, Warenvorschüsse und  D eb ito 
ren  („w ie v ie l ausländische Schuldner“ ). Bei den W e rt
pap ie ren  s ind  erstens d ie  ausländischen Kupons, 
sow eit sie noch n ic h t fä l l ig  s ind  —  a ndern fa lls  ge
hören sie un te r Kasse —  und  zw eitens die an Aus
landsbörsen lie fe rba ren  E ffe k te n  auszugliedern. A uch  
d ie  K onso rtia lbe te iligungen  im  A us land  und die 
dauernden Bete iligungen be i ausländischen Banken 
und B a n k firm e n  lä ß t d ie  Reichsbank s ich  nennen. 
E ine w ich tig e  L ücke  w ird  du rch  d ie  w e ite re  Frage 
ausgefü llt, w ie v ie l W echsel d ie  Banken erstens im  
In la n d  und zweitens im  A us land  lom ba rd ie rt oder 
in  Pension gegeben haben. In  diesem e inen P u n k t 
ergänzt also die Reichsbank zunächst fü r  ih ren  
eigenen G ebrauch das neue Schema der V e rordnung  
n ic h t n u r  in  bezug a u f das Ausland. Sie s te llt ganz a ll
gemein eine Frage, e ine w ich tig e  Frage, d ie  der 
W irtsch a ftsm in is te r n ic h t geste llt ha t. F ü r  die 

i U n te rte ilu n g  nach M a rk - und  Va lutapassiven und  
a k tive n  in teressie rt s ich  der Fragebogen d e r Reichs- 

fpbank n ic h t; sie is t ta tsäch lich  m in de r w ic h tig , denn 
w ä liru n g sp o litis ch  m acht es, w ie  w ir  m ehrfach  d a r- 
gelcgt haben, n u r  w en ig  aus, ob d ie  Banken in  
M a rk  oder in  V a lu ta  an das A us land  verschuldet 
s ind. A u ch  fü r  M a rk v e rb in d lic h k e ite n  muß le tzten  
Endes die Reichsbank geradestehen, fa lls  der G lä u 
b ig e r be i A bz iehung  seiner G uthaben diese in  D e
visen ko nve rtie ren  w il l .

D ie  v ie rte ljä h r lic h e , vo re rs t n u r  fü r  ¡den in te rnen  
G ebrauch bestim m te Zusatzenquete d e r Reichsbanlk 
e rs treck t sich a u f d ie jen igen  Fragen, d ie  gerade 
gegenw ärtig  besondere ä k tu e ll s ind, und  w enn sie 
h ie r  auch le id e r ke ine restlose K lä ru n g  w ird  b ringen  
können —  man denke an die zahlre ichen Verschleie- 
rungsm ög lichke iten  a u f dem Wege über in -  und  aus
ländische Bete iligungsgesellschaften usw. —  so is t
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sie doch s iche rlich  geeignet, d ie  K enn tn is  ü ^ u n g  
Auslandsverschu ldung d e r Banken und ih re  U  ^ 
b e trä ch tlich  zu verm ehren. A uch  das Schema , e0 
nach dem k ü n ft ig  d ie B ankb ilanzen  zu ve rö ffcn  
sind, ve rsp rich t zw a r n ic h t in  dieser, aber m  a 
H in s ic h t rech t au fsch lußre ich  zu werden. ö ^  
eine ganze Reihe belangre icher Verbesserungen 
Was zunächst d ie  Passivseite anbelangt, 60 1S Q j0 
K re d ito re n  eine Zusammenfassung der „E in  a» ß 
p ro v is io ns fre ie r Rechnung“  und  der rP °  _ , 
K re d ito re n “  e rfo lg t. Georg B e rnhard  ha t 
seinem eingangs e rw ähnten  A r t ik e l m it  sehr
liehen A rgum enten f ü r  d ie  Aufrechterhaltung ̂  ^
a lten  U ntersche idung ausgesprochen, w e il 
erlaube, d ie jen igen K red ito ren , die n u r  K r6C eJl 
sein könnten , von denen zu scheiden, d ie  heu 
K red itsa ldo , m orgen aber u n te r Umständen 
Debetsaldo haben. A uch  uns schiene die M«g 1 ^
einer solchen D iffe re n z ie ru n g  in  hohem . ^  nickt 
wünscht. N u r  fü rch te n  w ir ,  daß sie p ra k tis  ßg, 
d u rc h fü h rb a r is t. D ie  Reichsbank verw eist z*1 «_ - _ _ 1 _nt «***
gründung  des F o rtfa lls  der T rennung  darau f. »’• ^  
diese U ntersche idung erstens p ra k tisch  l'elC j^y te
Fehlschlüssen  g e fü h rt h a t und daß zweitens 
K re d ito re n -Konten  m eist p rov is ions fre i gefü,.. a0
d ^ T  B e^^^aheTnTTIH STtclrtig 'rM än denke a u ^ ^ ^
d ie  Unterschiede in  der Verbuchung d e r Gu 
ausländischer G eschäftsfreunde. Selbst durc ^  ^  
P räz is ie rung  d e r E rläu te rungen  zum  Schema '  ^ ^  
schw erlich  m ög lich  gewesen, eine Verbuch 
erreichen, d ie  gestatte t hätte , die je w e ilig 611 ßeo, 
toren der Banken v o lk s w irts c h a ftlic h  nach D 6P ^ oejx, 
Spargeldern, E inkam m enerüoklagen a u f auf
Uberweisungsguthaben und  Betriebskapital1 e0 
der anderen Seite auseinanderzuhalten. vor
w äre es erw ünscht gewesen, w enn m an fü r  
e in ige r Z e it e inge führten  S parkonten  un te r ^ a l 
d ito ren  eine U n te rte ilu n g  e in ge fü h rt hätte, 
sich daraus fü r  d ie  Banken ke ine  Mehrarbei
A uch  scheint es uns bedauerlich , daß d ie  erstea u iia  seneinx es uns neaauernen, uais , „dßU.
Position  d e r K red ito ren , d ie  N o s tro -V e rp fn e 1 
in  F o r t fa l l  gekommen ist. G ew iß  t r i f f t  es. \ ’ ¿aß 
d ie  Reichsbank in  ih re r  Begründung  a n fu  ’ 2u 
der C h a ra k te r d e ra rtig e r G e lder ^ . . . ^ . ¡ g e i  
vertuschen ist, und  die Position  nach Jang t^^gg ii 
Beobachtung stets n u r  m it  sehr geringen ^  eö 
ausgewiesen w urde , aber in  diesem F a ll rlT1ti.lie'  
w oh l m ög lich  gewesen, durch  schärfere  ei»61* 
ru n g  der E rläu te rungen  dem K on to  w ie  -0j j t i%’
In h a lt  zu  ve rschaffen ; es is t n ic h t vo®
w ie v ie l frem de G e lder das be tre ffende  In® 
anderen Banken aus eigener Im tia tw e  
D ie  d re i verb le ibenden Posten: ■■Kundecha utw 
be i D ritte n , G uthaben deutscher Bau ^ ^ g i t '  
Sonstige K re d ito re n  w erden k ü n ft ig  in  ll|i r ®r . jen a ^ '  
he it in  d e r b isherigen Weise nach f ä l l ig  61 rpageU> 
g e te ilt (also getrennt nach inn e rh a lb  j ^ 0p ^ e? 
zw ischen 7 und  90 Tagen und nach Qe
fä llig e n  Beträgen, n ic h t nach tä g lich  fä  _fr igtiSeIł 
H albm onatsgeld , M onatsge ld  und  
Einlagen, w ie  das d e r S ta ffe lu n g  d e r 1
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neue Sum m ierung derPälIXen tfttie)‘. Dieee
111311 bi$be St lnsc>fe rii e in  F o rts c h ritt, als
^undsehaf/V  111,c!^^ wissen konnte, w ie  sich die 
c'eutecher ß °  p Fei D r it te n  und die G uthaben 
veTteilen a?!v0n auf  die verschiedenen Term ine  
*agen" mjß61 d ‘e,Se Angaben sich n u r  au f „E in -  
^h rig enö . «Sonstige K re d ito re n “  erstreckten.
'ler den A lö  C*e eingelösten Schecks, die bis- 
ditoren Zll,pZe*>1Cn ZU|geordnet waren, je tz t den K re - 
^Pothekeni,1̂ 0!1116̂  in fo lg e  der A u fnahm e  der 

^°ß to  sji nnken mußte un te r d ie  Passiva noch ein 
®°reibt w e n ris ilge  A n le ihen  und Darleihen“  e in- 
i 0lnmuna, j , en’ w °  H ypo th eke np fa nd b rie fe  und 
0aonders 'Rationen, d ie  im  U m la u f sind, 

Vjfheitlicfo ?zu®®f>en sind. Das Schema so ll ja  je tz t 
l ! °zentraleUl an^ en, ö ffe n tlich e  w ie  p riva te , fü r  

Auf de a Ul1̂  H ypothekenbanken  g ü ltig  sein. 
^ Cr®chlej e ^ Liv-Seite w ird  es gewiß dazu beitragen, 
Va®®e and ,n” s' ersuchen vorzubeugen, w enn der 

^ d  D iv id o j11 1Tcrnden Geldsorten n u r fä llig e  Zins- 
zugeordnet werden dü rfen  m it 
flage, daß noch n ic h t fä llig e  

- ‘ vn v , , ------ dische Kupons un te r W e rt
reinen ß a ac . wer,den müssen. D ie  B eurte ilung  
daß nary K!u|d itä t w ird  fe rne r dadurch  erle ich-p  ’ uaß naf k 1 w ird  te rne r ciaduran erie ica-

r ,a d'aben c . loserem  früheren  Vorschlag un te r den 
^^f^abea he'* l °*en" UT1d Abrechnungsbanken die 
. • Al« at ( eu Uchen N otenbanken auszusondern• Alls l\r j uuc“  JNoienoaiiKen auszusonaern 
''’Oien“  sol'np0S ' G uthaben bei Banken und  Bank- 

/  i ^ d e n  d .an S1CF n u r solche G uthaben behan- 
sH i Te Resei-16 / Ür die BanE eine jede rze it rea li- 
y 6 Gl1' W in ^  u- 1 a 11 deren K re d it- In s titu te n  dar- 
^  Cuthahp Cr ' m Fat n ian auch die Verbuchung 

Tager F ä llig k e it zw ischen sieben und 
Bo i a,lüf> soi i, za£eHssen (m it R ücks ich t d a ra u f, 

‘O'f'sfaJi 0 Nostro-G uthaben in  der Regel im  
läri Cl1 Sein  f Gn 6ln Z insopfe r le ich t flüss ig  zu 

Verd&n), und  ve rw e is t n u r  d ie  noch, 
, 3I^ er D e b itd f f f l;  a lle rd ings  sind die 

S * .  T «  fä l l ig e .  Nostro-G uthaben 
eip ardg Uri^e 103 Zli niachen. D aß  Reports von 
djj^T aB8emej nrSC, leden werden müssen, e n tsp rich t 
goß ea nur f (,„ ,01 'nFcnen Forderung. A ls  Lom bards 
2ej j K r e d i t e  n ic^^ ln  lau fender Rechnung ge-
2inc. eeS«n werden, d ie  a u f bestim m te
. ssatrr _ n^stinim+o r « . u .  ’ • .t i0J , atz Se\vyi,,, Uni,d e E ffe k te n  zu einem festen 
jjg i red ite  ati / ’ "V 1' ^ ie gew öhnlichen Speku la- 
PfleCTi rill'r|dt\sto„V<! ß"un'd®chaft, die eine G roßbankP tW i Jlt|t\stens + i — . UUctll> n ie  eine o rum a iits . 
VeIfj  e> dür f eii ei Iw  eise als Lom bards zu füh ren

. ea> 3 s°  h ie r n ich t m ehr e im rereiht

^ o a t> c,hts ße 
* ^ l t eSciläfts .Wach6endi

n ic h t m ehr e ingere iht

. en Bedeutung des Rem-
*)i^hcr'lUns die 08 in tereis®ant sein, welche Be- 
versr f  . aL  Vnto V'.f’ 011 f i Qden werden, die be i dem 

t ! ^UQgen kp.. USf e auf  W aren und W aren- 
;e] ea ^ a n ien Zy C nefen Konto  geste llt s ind, das 
Jmepg ” , 0r®ehüsse au f ve rfrach te te  oder

k  , ' K t u  r ,aT  “ f  w „
« ie i ?  M««e„ vCl,Mte“ K“ ‘»
!tl erttl C 6lle W a rt ”•< 0r®Ghüsse au f V criraon ie ie  ouci- 

BfimboUrfil_ee hal,ten Fat und un te rge te ilt ist 
hezei c, l,'?e Kredit '  red lt e und zweitens „Sonstige 

®eter m arkt ^ e®en V e rp fä nd u ng  bestim m t 
l'Sangiger W aren “ . D ie  Rembours-

K re d ite  selbst s ind  d re ifa ch  u n te rge te ilt, in  solche, 
d ie  a) d u rch  F ra ch t- oder Lagerscheine, b) durch  
sonstige S icherheiten gedeckt sind, oder c) ohne 
d ing liche  S icherste llung gew ährt w urden, was bei 
der Sonderart m ancher R em bours-K red ite  n ic h t selten 
vo rkom m t. W as d ie  v ie l um strittene  Frage b e tr if f t ,  
w ie  m an die D eb ito ren  e xak te r erfassen könne, so ha t 
m an eine U n te rte ilung  vorgenommen in  ungedeckte 
und solche, die a) durch börsengängige W ertpap ie re  
und  b) d u rch  sonstige S icherheiten gedeckt sind. 
M an w ird  sich indessen, w ir  w iederho len  es, hüten 
müssen, die d u rch  W ertpap ie re  gedeckten K re d ite  
ausnahmslos als S peku la tionskred ite  und die anderen 
als G ew erbekred ite  anzusehen, denn v ie lfa ch  sind 
in d u s trie lle  K re d ite  m it  W ertpap ie ren  gedeckt, und 
m anchm al w erden hypo theka risch  gedeckte und 
ungedeckte K re d ite  auch zu Spekulationszweoken 
verwendet, vo r allem , wenn der Kunde  m it mehreren 
Banken arbeite t. Das F fa n d e n ts c h g d e tn ic h t  
über d ie V  e rm endung*'mM l f  W  ünsofT' d e s ^ S r l ^ -  
sC hrir il'ertdfi?a,J?fK™afet übrigens k ü n ft ig  auch anzu
geben, w ie v ie l von den D eb ito ren  in  lau fender Rech
nung au f K re d ite  an Banken, B ankfirm en , S par
kassen oder sonstige K re d itin s t itu te  e n tfä llt. M it  
H ilfe  dieser Angabe h o f f t  m an  D oppe lzäh lungen 
ausschalten zu können.

E in  N ovum  ist, daß die Banken je tz t n ic h t n u r 
d ie  A v a l-  und  B ürgschaftsV erp flich tungen  angeben 
müssen, sondern, w ie  b isher n u r d ie  G irozentra len, 
auch die eigenen Indossam entsDerbindlichkeiten, und 
zw ar gesondert nach solchen aus weiterhegobenen 
Bankakzepten, aus Solawechseln der Kunden an die 
O rde r 'der B ank oder aus sonstigen R ediskontie
rungen. Es is t bem erkenswert, daß sowohl die H e r
ausschälung d e r indossierten Bankakzepte  w ie  die 
ergänzende M itte ilu n g , w ie v ie l der Gesamt-Indossos 
in  14 Tagen fä l lig  ist, dem W unsch der Banken  ent
sp rich t, die Zusammensetzung ih re r G iro v e rb in d lic h 
ke iten  k larzu legen und  bekann t zu machen, w iev ie l 
der G iro ve rb in d lich ke ite n  au f Wechsel m it  an
näherndem  Inkassocharakter en tfa llen . M an  ha t 
h ie r e in  lehrre iches Be isp ie l da fü r, w ie  ein  S ch ritt 
zu r Verbesserung der P u b liz itä t le ich t autom atisch 
einen w eite ren  nach sich zieht, w enn näm lich  das 
A u fk lä ru n g sb e d ü rfn is  genügend angeregt w ird . D ie  
Angabe d e r Indossam entsverpR ichtungen ve rsp rich t 
sehr aufsch lußre ich  zu werden, p r iv a tw ir ts c h a ft lic h  
w ie  vo lk s w irts c h a ftlic h . W ir  e rw ähnten bereits, daß 
d ie  Reichsbank sich darüber h inaus auch noch die 
lom bard ie rten  oder in  Pension gegebenen Wechsel 
v ie r te ljä h r lic h  nennen läß t.

D e r  d r it te  P u n k t des Programms, d ie  Verm ehrung  
und Beschleunigung der P u b lika tio n , konn te  e rfreu -

Q uarta lsw echse l!
Um Störungen in  der Zuste llung zu verm eiden, 

b itte n  w ir , d ie  Überweisung des Bezugsgeldes, soweit 
sie noch n ich t e rfo lg t sein sollte, umgehend  vor
zunehmen. E ine Z ah lka rte  a u f unser Postscheckkonto  
B erlin  58 914 lieg t bei.
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licherweiee v o llb e fr ie d ig e n d  gelöst werden. D ieB anken
w erden k ü n ft ig  zehnm al im  J a h r pub liz ie ren , näm 
lic h  fü r  jeden M onat m it  Ausnahme von Dezember 
und Januar. Diese Ausnahm en w urden  gemacht, dam it 
d ie  Zw ischenb ilanz fü r  Ende Dezember und  Ende 
JanuaT n ic h t vo r d e r zusammen m it der G ew inn- 
und  V e rlustrechnung  vorzulegenden, stets etwas um 
s tä nd lich e r zu behandelnden Jahresb ilanz  erfolgt.- 
Es is t aber zu  wünschen, daß d ie  Reichsbank sich 
im  Interesse d e r V e rg le ichba rke it der M ühe u n te r
z ieht, auch d ie  Jahresschlußbilanzen zu sammeln 
und in  d e r gleichen F o rm  w ie  d ie  Zw ischenbilanzen, 
w enn auch etwas später als gew öhnlich , gemeinsam 
zu ve rö ffen tlichen . D ie  A b lie fe ru n g  d e r Zw ischen
b ilanzen an d ie  Reichsbank, d ie  b isher spätestens am 
25. Tage des nächsten M onats zu e rfo lgen  hatte  
(w ährend die Reichsbank die Zusam menstellung ge
w öh n lich  im  „Reichsanzeiger“  vom  30. des b e tre ffe n 
den M onats vorlegte), h a t k ü n ft ig  schon b is  zum

21. Tage des nächsten M onat» zu  geschehen, ^ j .«  
Reichsbank w ird  dann schon „ im  le tzten  
jedes M onats d ie  Zusam menstellung v e ro tt ¿eB
Je m ehr s ich  die moderne B uchha ltung  au . ^  
k le ine ren  Banken durchsetzt, d es to , eh e r_ ^ ry eUni- 
dam it rechnen können, daß eine w e ite re  '̂ ^ n is -
gung e in tr it i,  w odurch  naturgem äß der ^
w e rt d e r Zw ischenbilanzen b e trä ch tlich  w a

W enn es geling t, den K re is  d e r " ^ ^ e p t -  
Banken in  der angestrebten Weise a u f a lle  ¿ie 
häuser auszudehnen, w enn  fe rn e r d ie  Reichs ¿ei> 
von ih r  e ingo fo rderten  Ergänzungszahlen ^  ¿er 
A n te il des Auslands an den einzelnen , „ nt
B ankb ilanzen  wenigstens in  der Summe p j eDste 
g ib t, so w ind  das e rw e ite rte  Schema gute  aiif  
leisten. Es bedeutet jed en fa lls  e in  Fundaleisten. Es bedeutet jed en fa lls  e in  r  unau  ^  a]lei» 
dem  sich w e ite r bauen läß t, obw oh l es, fü r  ^  ¿ie 
be trach te t, noch n ic h t a lle  Ansprüche b e fo  ß 
m an heute an die B a n ke n p u b liz itä t ste llen

t t m i n ^ i t a c f j u n g  Ö e s
Üon 5c, ¡21. ff. Kilian

D ie  E in ric h tu n g  des von den deutschen G roßbanken angestrebten neuen, 
geschlossenen G irokreises könnte g e ldm a rk t- und m ährungspo litische Konse
quenzen haben, d ie  jedoch n ic h t überschätzt m erden d ü rfen . So llte  sich  
zeigen, daß eine m ährungs p o litisch  ge fährliche  K re d it expansion bei den Banken  
e in ir i t t ,  so bestünde fü r  d ie  Reichsbank keine S chm ierigke it, ih re  K red ite  

der neuen Zahlungsorganisation entsprechend zu ve rringern .

In  d e r le tz ten  N um m er d e r „Bankw issenschaft 
e rö rte rt der S c h r ift le ite r  D r. M elterom icz  d ie  Frage 
e iner V e re inh e itlich un g  des deutschen G irove rkehrs  
von interessanten G esichtspunkten  aus. E r k n ü p ft  
an d ie  neuesten Bestrebungen der deutschen G roß
banken  an, e inen eigenen geschlossenen G irokre is  
de ra rt zu gründen, daß Überweisungen von einer 
F ilia le  der einen G roß bank an  die F ilia le  e iner 
anderen G roßbank d u rch  d irek te  Korrespondenz 
und  gegenseitige Las t- und  G u tsch rifte n  der 
beiden F ilia le n  —  s ta tt w ie  b isher im  U m weg über 
d ie  G irokon ten  bei der Reichsbank oder d ie  Post
scheckäm ter —  vcrgenom m en werden können (m it 
sch ließ licher Verrechnung  über d ie  B e rlin e r Z en tra l- 
In s titu te , bei denen dann n a tü r lic h  n u r  d ie Salden 
aus den täg lichen  Überweisungen zw ischen säm t
lichen  F ilia le n  der be te ilig ten  In s titu te  auszu
gle ichen w ären). Vom  S tan dp un k t der be te ilig ten  
In s titu te  aus bedeutet d ie  E in ric h tu n g  eines solchen 
neuen, geschlossenen G irokreises —  der neben die 
schon bestehenden G ironetze der Reichsbank, der 
Postscheckkasse, der genossenschaftlichen Verbände 
und  der Sparkassen tre ten  w ürde  —  zunächst d ie 
M ö g lich ke it, d ie  Höhe ih re r  „Kasse“  e rheb lich  zu 
ve rringern , etwas ko nk re te r ausgedrückt: a u f den 
Bestand an Postscheckguthaben u n d  Reichsbank
g iroguthaben, m it  deren H ilfe  b isher die Ü ber
weisungen d u rch g e fü h rt w urden , zum  großen T e il zu 
verzichten. M e lle row icz m acht n u n  m it  R echt d a r

a u f aufm erksam , daß eine solche Vereiof«fSit t U l  dU .IUJ.CJ. A - o t t ix i,  u x x i i  f

schwerw iegende g e ldm a rk t- und mähr u m  F ^ ¿ a B  
Konsequenzen  haben m uß: denn w enn  ß° Jfleiüf* 
der p riv a te n  Banken an  Reichsbankge gjcJj &  
w ird , so s ind  sie in  der Lage, entw e *,gngig ^  
s tä rkerem  Maße von der Reichsbank una ifaem
machen und  deren W echsel- und  L o  ^
w en iger in  A n sp ru ch  zu nehmen, oder ß ejc]19baI1Y  
veränderte r Inanspruchnahm e des f ffli , ftnkg .
k re d its  den U m fang  des a u f d e r R®lC erheh^c 
basis e rrich te ten  eigenen Kreditüberbau8 , jjfce 
zu e rw e ite rn . D ie  H errscha ft de r Rmc „^
den G e ldm ark t w ü rde  also e rneut e£ß aDk k r  f. 
es bestünde d ie  G efahr, daß sie das ^ flü fk ra* i 
vo lum en und  d am it das in lä nd isc  e ejg, W  
vo lum en n ic h t m ehr in  den Währung®"* ^  hsße _ 
k o n ju n k tu rp o lit is c h  e rfo rde rliche n  jn  ° e
kann, daß v ie lm eh r um gekehrt d ie a yor &He 
Lage w ären, sich in  ih re r  K re d itp o  ^  ̂ U jjgbank

im p ria ziP

nage waren, wen m R •
also auch in  der Z in s p o lit ik , von der 
abhängig zu machen.

Sow eit ka nn  m an M elle row icz  
wenigstens —  zustim m en. H ingegen 
Ausmeg aus dieser S chw ie rigke it, en, , j  k ü 
n ic h t gangbar: W ie  so v ie le  in  D eu c geiP
lie h  w ieder de r R eichsbankprasi ¿eJ. ö tfe

Reform vorsch lägen zu r B e w irtf Cw  ,i r0,w icz- eCMüß 
liehen  G e lder — , g la u b t auch M e lk  0 o f l
du rch  eine organisatorische  Ä nde rung
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der ijl
Kräfte —  tt r  Marktgestaltung entscheidenden
beiseite ar-K ■ von Angebot nnd Nachfrage
Giroverkp}, ^ ZU können. Sein Gedanke ist, den
^'ichsbaii]/ daduxcl1 zu vereinfachen, daß man die
deeseQ jt.], 2a seinem alleinigen Träger macht, m it
Weisungen a i abriSen Kreditinstitute die Uber-
^aak, wje Urchzuführen hätten, so daß die Reichs-
Gesamten 7* vi e*n*’ eine bessere Kontrolle über die
^vtirde; auct  anGen der Volkswirtschaft erhalten
2°gen,diep C , Postscheckverkehr würde einbe-
^ r°konten °S*®caeckkonten würden durch Reichöbank-
ersetzt> Unj  V°,Q entsprechend kleinerem Ausmaße
Müderen St 11 d*e >̂oŝ sckeckämter, Sparkassen und
2ahlungen 6f..en verpflichtet, Einzahlungen und Aus-

der R Ur “̂ echnung der einzelnen Girokunden
ab?!. eicksbank entgegenzunehmen. Bezieht

die hu d"* - - - - -  - -^ ühriD P nva ten  Banken (und entsprechend" *  UOriD'pn V- V. JJUUB.CX1 VUI1U CXJlSJJI-CUi.
^  ^ach t red itin s titu te ) in  diesen V erkehr ein, 
^ chte, d ie ^ 11 n°*wendigerweise d ie V orte ile  zu- 
^ 'nrichtun 6l\  Kunden dieser Banken heute durch 
^ isch e a r f d irek te r Überweisungsm öglichkeiten 
ddinstltute 6n e*nze n̂en S tellen des Netzes der K re- 
u®tand, dp^ê ^^ha fft werden: man s ta b ilis ie rt den 

herrspk+^e  ̂ ^en p riva te n  Banken gegenwärtig 
P ilia le •’ d*e F ilia le  der einen G roßbank an 

®lner  anderen nu r im  Umweg über die 
\l?d lö3j in w ’ d ê Heiehsbank, überweisen kann, 
,!e Kröfier„  „  'rk lic h k e it n ich t das Problem, w ie  sich 
ole der geD] c neH igkeit des Überweisungsverkehrs, 
j? arka$8ejl an .̂e UQd bei den Genossenschaften und 
lrekte V e ru t r  °d er weniger schon durchgeführte

vere in igen lä ß t m it  Ver- 
-  ” ' väch(ln„ ei| geld m a rk t-  und w ährungspo litischen  

Us‘on des R eiJ S tellung der Reichsbank. A u ch  die 
f ^ h e in t  Kp l, sbank- und des Postscheckverkehrs 
Y ®1 da d ie F n *?ark tp o lit is c h  z iem lich  bedeutungs- 

^k ind un g  a.,s der Pastscheckkasse schon heute in  
auf6** Werden der Fe ichsbank am G e ldm ark t an- 
in j  ^ U s l i e f  60 daß die ganze Angelegenheit dar- 

R e ie ta .0’ , en A p p a ra t d e r Postscheckämter 
vo Wena a w T  k ine inzuverlegen.

^ c h lä g t  JL -äUck der Ausweg, den M elle row icz 
s te ^ U t ’ so w ’ rk-liahe Lösung des Problems
die Verc ; ' f  . ?lan  w e ite r fragen, ob die v o ll- 
\vn i Qden2p„  eitlich u n g  des G irove rkehrs  —  die 
w *  e’ die dur ü ^ i  G eldersparn is noch ve rs tä rken  

der p r .C , ^ e S chaffung  eines eigenen G iro - 
ea w ir k r  , anken schon ohnehin  ausgelöst 

SrnR^kaRlich 1C 1 P r iv a tw ir ts c h a ftlic h  und vo lks- 
hie Nutzen geseben> in  anderer R ich tu ng  so 
H ü  ich t von r rSPricbt- In  der T a t lä ß t m an sich 
tie y^^hes treR u  60 e*Was mechanischen V ere inhe it- 
der v* h ^ r ie K ^ r8611’ d ie bei re in  technisch o rien - 
Ver f ia e^ aRun£t,r,lrtsc;k a ftle rn , aber auck  e°n s t in  
l ‘ch fet1. D ie ra^ 1S’ h ä u fig  zu beobachten sind, 
eiue ZUaachst einn)0r| andenen G ironetze sind näm - 
A rhei! 0’ !e Ausöü t a sch° n an sich groß genug, um  
■̂ asch-* raR® und .^e r *n  ihnen  beschäftig ten  
Wtiyj *aen zu „  , d ie  Benutzung m odernster 

Do/ i  aS f  iie n . Ih re  Zusammenlegung
1 Sch a ft lic h  gesehen ke in e rle i

A rb e its k rä fte  fü r  andere, p ro d u k tive re  Zwecke f re i
setzen und höchstens e in  w enig, w enn  auch n ic h t 
v ie l, P ap ie r sparen. E ine E rsparn is  an Goldgeld, 
d ie  v o lk s w irts c h a ftlic h  von Bedeutung sein könnte, 
is t ebenfa lls n ic h t zu e rw arten , w e il in  der 
heutigen W ährungsverfassung m it ih ren  elastischen 
Deckungsbestim m ungen, ihrem  V e rz ich t a u f G o ld 
u m la u f und der w e itb lickenden , vorw iegend kon 
ju n k tu rp o lit is c h  o rien tie rte n  Zielsetzung der W ä h 
ru n g s p o lit ik  der U m fang  des in länd ischen G o ld 
vo rra ts  n ic h t von der spezifischen T ech n ik  und 
O rgan isa tion  des Zahlungsverkehrs abhängt, sondern 
a lle in  von der w ährungspo litischen  N o tw end igke it, 
eine stets fu n g ib le  und ' re la t iv  w e rts tab ile  W äh
rungsreserve von genügendem U m fang  —  angepaßt 
der Höhe des N ationa le inkom m ens —  zu un te r
ha lten. P rio a tm irts c h a ftlic h  gesehen, b ie te t n a tü r
l ic h  d ie Vere in fachung  des Zahlungsverkehrs der 
E in ze lw irtsch a ft die M ög lich ke it, ih re  Kassenhal
tu n g  etwas zu ve rring e rn  und d am it Zinsen zu 
sparen. Doch kann  dieses Z iel, w ie  gezeigt, a u f dem 
von M elle row icz vorgeschlagenen W eg n ic h t er
re ich t werden, w e il h ie r gerade fü r  die meisten E in 
ze lw irtscha ften , d ie  ih r  G eld  z instragend bei e iner 
p riv a te n  B ank oder Genossenschaft, n ic h t aber zins
los bei der Reichsbank liegen lassen können, d ie  Zen
tra lis ie ru n g  des Überweisungsverkehrs bei der 
R eichsbank eine Verzögerung bedeutet. N u r  wenn, 
dem Schoeleschen P lan  entsprechend, den M elle 
row icz  eingehend und, w ie  w ir  glauben, m it  Recht 
k r it is ie r t ,  eine vo lls tänd ige  V e re inhe itlichung  des 
G irove rkehrs  d u rchg e füh rt w ürde, ließe sich das 
Z ie l e iner m ax im a len  Beschleunigung des Über
weisungsverkehrs erre ichen, bei dem jedes K re d it
in s t itu t  du rch  d irek te  Korrespondenz und Buchung 
eine Überweisung an ein beliebiges anderes K re d it
in s t itu t vornehmen könnte.

D ie  S chw ie rigke iten  e iner solchen O rgan isa tion , 
d ie M elle row icz, w ie  gesagt, vo llkom m en z u tre ffe n d  
sch ildert, so llen an dieser Stelle n ic h t a us fü h rlich  be
sprochen werden. V ie lm ehr is t es uns w ic h tig e r her
vorzuheben, daß d ie  geldm ar k t  po litischen  Konse
quenzen der gep lanten  E in ric h tu n g  eines eigenen 
G ironetzes a lle r G roßbanken (und selbst e iner v o ll
s tänd igen V e re inhe itlichung  des G iroverkehrs) n ich t 
überschätzt w erden d ü rfen . M an erwäge näm lich , 
daß das M ax im um  an Reichsbankg iroguthaben, das 
a u f diese Weise gespart w erden kann, 400 — oder 
auch 500— 600 —  M illio n e n  beträg t. Demgegenüber 
s ind  die A nsprüche der W ir ts c h a ft an Reichsbank
k re d it  seit einem Ja h r n iem als un te r 2 M illia rd e n  ge
fa lle n , so daß der Zustand noch in  w e ite r Ferne zu 
liegen scheint, in  dem der Rest des vorhandenen B ar
geldes (also Reichsbanknoten a u f G o ld- oder D e v i
sengrundlage, Renten bankscheine, Scheidemünzen) 
zu r B ew ä ltigung  der bargeldheischenden Umsätze 
des V erkehrs und  zu r B e fried igung  des Kassen
bedarfs der Banken h in re ichen  w ürde  und a u f den 
R e ichsbankkred it ganz ve rz ich te t w erden könnte. 
Sollte es sich zeigen, daß dank der neuen G iroo rg an i
sation eine w äh rungspo litisch  ge fährliche  K re d it-
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zu

expansion in f la tio n is tis c h e r N a tu r bei den Ranken 
e in tr it t  — es w ürde, nebenbei gesagt, n ic h t vom 
guten W ille n  der e inzelnen B ank abhängig sein, dies 
zu v e rm e id e n — , so brauch te  die Reiohsbank n ichts 
anderes zu tun , a ls den dann no tw end ig  —  in  unge
sunder Weise —  sinkenden Sätzen am G e ldm ark t 
du rch  die üb lichen  M it te l entgegenzutreten, die sich 
fre il ic h  be i d e r Deutschen Reichsbank noch n ic h t 
der B e lieb the it e rfreuen w ie  e tw a in  England  und 
den V e re in ig ten  Staaten. D och besteht auch fü r  sie 
ke ine S chw ie rigke it, das Z ie l, eine V erringerung  
ih re r  K re d ite  a u f den in fo lge  der neuen Zahlungs-

Organisation notw endigen geringen U m  a > ejn 
erreichen. Z w a r fe h lt der Reichsbank vor zll
Schußwechsel p o rte fe u ille  und w oh l dauern 
G e idm arktope ra tionen  geeignetes E ffe  5)rurteil> 
fe u ille , aber es is t im  ganzen doch n u r  ein ^  
w enn  sie b isher von der R ed iskontierung v0 
delswüchseln am o ffenen  M a rk t zurückges VJ, ;1aeiswecnsein am u ueucn  ivxanvi ---- ~\rnrürl®1'
ist. U nd  w enn d ie  Reichsbank e inm a l dieses ^ j ^ f t  
überw unden haben w ird , so w ird  ih re  ® rßesSe' 
über den G e ld m a rk t tro tz  der neuesten ^ nau« 
rungen des Zahlungsverkehrs a u f lange Zei 
ebenso gefestig t sein w ie  gegenwärtig .

Die êcngasöecfocgung otó ßonfurcens öet
Sion De. Rad Dcanfit

Zwischen der Reichsbahn und  der A .-G . fü r  K oh leve rw ertung  sind  
D iffe re nze n  entstanden über d ie  Vergütung, d ie  von der Reichsbahn fü r  
d ie  K reuzung  des Bahnkörpers du rch  die R öhren le itungen der A .-G . fü r  
Kohleoerm ertung ve rlang t werden. Es hande lt sich h ie r n ich t, w ie  v ie lfa ch  
behauptet w ird , um  einen F a ll des M onopolm ißbrauchs du rch  d ie  Reichs
bahn, sondern es steht d ie  Frage zu r E rö rte rung , ob eine Verdoppelung von  
V erkehrsanlagen wünschenswert ist. D enn es is t zw e ife lh a ft, ob d ie  neue 
A nlage so ren tabe l is t, daß der A u s fa ll an K oh len transporten  kom pensiert 
w ird . W enn d ie  A .-G . fü r  K oh leve rw ertung  den B ahnkö rper m it ih ren  
Röhren n ic h t n u r kreuzen, sondern die Le itungen längs des Bahnkörpers  
verlegen w ürde, w äre d ie  Forderung  der Reichsbahn als b il l ig  anzusehen.
D ie  R edaktion  des M dW  behält sich vo r, d ie  h ie r angeschnittenen Fragen  

noch e inm al g rundsä tz lich  zu behandeln.

ih re  M onopolste llung  in  u n e rfre u lich e r ^ el^ ee‘‘ ¡Jl 
genutzt ha t (vgl. „D ie  Fähre  über den r A
N r. 8, S. 293). Angesichts der Beschwerden 
fü r  K oh leverw ertung  is t m an versucht, aa -faul» 
P a ra lle lfa ll zu  glauben. Bei genauerer ^ ¿ ¡ p  
untersche idet sich jedoch das V e rha lten  c aHc  ̂
bahn in  der Frage der Ferngasversorgung ^
früh e re n  F ä llen  dieser A r t  rech t erheb! ic - 
is t es a u ffä llig , daß die A .-G . fü r  K oh leve ' 
in  ih re n  V e rö ffen tlich u ng en  n ic h t T b  
sie n ic h t das Ente ignungsrecht fü r  ̂  sich

V or e iner Reihe von Tagen ha t d ie  A.-G . fü r  
K ohleoe rw ertung  gemeinsam m it der Fachgruppe  
Bergbau des Reichsverbandes der deutschen In d u s tr ie  
V e rtre te rn  der Tagespresse im  R uhrgeb ie t ih re  im  
Bau be fin d liche n  A n lagen  gezeigt. Diese Gelegen
h e it ha t sie benu tz t, vo r der Ö ffe n tlic h k e it an  der 
Reichsbahn K r i t ik  zu üben. W äh rend  sich  die 
Reichsbahn bei der ä lte ren  Ferngasversorgung 
d am it begnügt habe, fü r  jede K reuzung ihres B ahn
geländes du rch  R ohrle itungen  eine geringe jä h r 
liche  Anerkennungsgebühr von 6— 7 Reichsm ark 
zu fo rdern , verlange sie von d e r A .-G . fü r  K oh le 
ve rw ertung  je  K reuzung  einen festen B e trag  von 
1200 R M  und  eine Abgabe von 0,1 P f. je  cbm d u rch 
geleiteten Gases. D ie  A .-G . fü r  K oh leverw ertung  ha t 
berechnet, daß sich daraus fü r  sie bei dem je tz t ge
sicherten  Ga6absatz von ru n d  2 M illia rd e n  cibim eine 
jä h r lic h e  Belastung von e tw a  2,5 M il i .  R M  ergeben 
w ürde , und  sie behauptet, daß diese Belastung, die 
e iner D iv id e n d e  von 10% a u f ih r  A k t ie n k a p ita l en t
spreche, fü r  sie u n trag b a r sei. D ie  Reichsbahn m iß 
brauche ih r  M onopol und  suche überm äßig hohe Be
träge aus ih r  herauszuholen, ohne eine nennens
w erte  w irts c h a ftlic h e  G egenleistung d a fü r zu ge
währen. D ie  Presse h a t sich im  allgem einen eben
fa lls  a u f diesen S tan dp un k t geste llt; d ie Reichsbahn 
selbst äußerte sich zu der Frage b isher noch n ich t.

Im  „M agaz in  der W ir ts c h a ft“  is t vo r e in ige r Ze it 
e in  F a ll e rw ä h n t worden, in  dem d ie  Reichsbahn

oder w a ru m  sie es n ic h t erha lten  ha t ^ e„,
näm lich  das Ente ignungsrecht ve rliehen  ̂ W? g jig i11"  
« tq iiKpi* rlip. TTnVip d e r E n   ̂ gjiw äre  der S tre it über d ie  H öhe der ^
der Reichsbahn du rch  unparte iische  D r i c A-der ^  

sei
scheiden. Das Ente ignungsrecht is t aDcr c^\xxeA e- 
fü r  K oh leverw ertung , w ie  gegenüber Irre  ,ej]t &!’ 
A us führungen  in  der Ö ffe n tlic h k e it U s ° e ]egt a! 
b isher n ic h t ve rliehen  worden. V ie lm ehr v  
A .-G . fü r  K oh leverw ertung  ih re  Leitungen ^  ße
a u f w estfä lischen P rov inz ia ls traß en , ^ je r ^ , 
nu tzung  ih r  im  Zusammenhang m it eIp erngilsVeL 
fü h r lic h  besprochenen w estfä lischen p s e
trag  (vgl. N r. 13, S. 498) zugestanden v rn t • o d> 
g ib t sich fü r  d ie  A .-G . fü r  K oh leverw er 1 |  p rU ft 
N o tw e nd igke it, m it  der Reichsbahn a Reic 
rech tlich e r G rund lage  zu verhandeln. d^'ra .
bahn h a t p r iv a tw ir ts c h a ft lic ih  ein ln  er Qj eJi  
h ie rbe i a lles herauszuholen, was sie heraus
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es
Achten G f le a >̂er auch der Volkswirtschaft!icke Ge- 
- 1 t£, Un ^  leiten, daß die maßgebenden w irt- 

;r  'tischen Stellen das Vorhaben der A .-G .
Schaft« eite"> daß

fü r Kohl iSChen Stellen —  ----------------------
genu«. c j'er Wertung o ffe n b a r n ic h t fü r  bedeutsam
Machte a ^CT1’ Um *Er so außerordentliche V o ll
z ie h «]!1 , Av'e ,(l as Ente ignungsrecht gegenüber der 

D i 11 zuzuge$tehen.
Tatsache, daß der A .-G . fü r  K oh leverw ertung

To-
e Reichsba

^as Tnteign i

selhSi  Um so sckw e re r w iegen, als sie
fü r d i; ^ nungsrecht n ic h t ve rliehen  w urde, m uß

cilust d a — 111 00 “ Cuweicr w icgcu,
Schaftli ?  A u ^ ,a« u n g  is t, daß e in  a llg e m e in w irt- 
fernve,.^ ^  ^llteresße an der Förderung  der Gas
steht, ^ rSl lngspläne dieses Unternehm ens n ic h t be- 
Echrswi ec^ enhurg, dessen AuffassungenKeürs\vj * , ' w ll ' u rS, ciessen A uriassungen m  ver- 
Reichs|j ,SCaaftlich en  F ragen m it  denen der 
einer fa& i n ,’n der Regel übere instim m en, ha t in  
'laß deC p 1Ssensch a ftlich e n  Z e its c h rif t ausgeführt, 
^oldentr ^Jastran sport n ic h t b il l ig e r  sei als der 
neue Q ranfPQrt  und  daß es u n w irts c h a ftlic h  sei, 
v° rhande 6^ Un&en zu legen, s ta tt d ie  K oh le  m it  den 
Zu ähri]1'}.n T ''anSporte inrich tungen zu ve rfrach ten , 
t'raukf,, i  Gn Ergebnissen is t übrigens auch der 
gekotnme M agistra t  in  »einer Ferngas-D enksch rift 
Eerecht}611 E irund dieser A uffassung, deren
die Reich"]'^ w *r  E ier n ic h t untersuchen w o llen , ha t 
'laß sie , s 'alcn ihre  Forderungen w o h l so angesetzt, 
8asverso 1 ^ ^ w ir ts c h a f t l ic h e m  N utzen  der F ern - 
tragbar FSVng iü r  d ie  A .-G . fü r  K oh leverw ertung  
Staudt^ .60/ '1 tBaEten. Sie h a t s ich  n äm lich  a u f den 
^E iue ii °  * gesteHt, daß d ie  von diesem U n te r
e r  danj06'3 an^e V erdoppe lung  der Transportw ege 
Easfernn v° fks w irts c h a ftlic h  lohnend sei, w enn  die 
S° r'derjl ' erSOrgUnS n ic h t n u r ih re  eignen Kosten, 
z'Hsurig aUs. 'E ren E rträgen  auch noch d ie ' Ver
decken. A m ortisa tion  der Reichsbahnanlagen
TranSp0 , ° nne, soweit diese b isher aus dem 
die ' ’° n Gaskahle geschehen ist. D aher
SĈla ftlich  l lr<;r Forderung. D aß  dies v o lk s w irt-  
A ^ h e n  Un^ e™ ü n f t iS sei, verm ögen w ir  n ic h t 
A.-G. fu j^ b  Eaß es p r iv a tw ir ts c h a ft lic h  fü r  die 
EaichsJoolj ^leverweiHnnD- nnjinfrPTiehTn is t. in  deT»hleverwertung unangenehm ist, in  der°iJq h Ta • ---- c’ ------- ü
Z|) finden , ,?lnen so unbequemen V e rtragspa rtne r 
t ßdoch p jl dnnen w ir  a lle rd ings verstehen. Das is tw ir  a iie rom gs versie iicu. l /oo 
nicEt Aaselegenheit, d ie  ih re  A k tio n ä re  und

Oß cj jß entH chke it angeht.
den jq... 0 rderung der Reichsbahn in  ih re r  kon- 

^ eben de °  f  a 11 gern essen ist, kann  der Außen- 
A M il] r>C' l Wer beurte ilen . Im m e rh in  sind die

k

( ' nein ,{r welche die Reichsbahn fo rd e rt, bei 
yWu 5q j^ a z v °n  2 M illia rd e n  cbm  im  W erte  von 
„ aö kann1 '• ^  ke ine überm äß ig  hohe Belastung. 
l!r>d 4y2 l auch sehr w oh l denken, daß die 

p eilge e£ 1 - d Kohle, deren Ä q u iva le n t diese Gas- 
akntraixs a dars te llt, der Reichsbahn im  F a ll des 

, 'ag fü r einen annähernd ebenso hohen Be-
ageü ab\verfrZ1I1SUn® und A m o rtisa tion  ih re r  A n -

U m  die H a ltu n g  der Reichsbahn r ic h tig  zu be
u rte ilen , w äre  es jedoch von besonderer Bedeutung 
zu e rfahren, was die A .-G . fü r  K oh leverw ertung  m it 
dem von ih r  angestrebten Vertragsabschluß e igent
lic h  bezweckt. Bei der Besichtigung der im  Bau be
f in d lic h e n  R ohrle itungen  h a t m an den Pressever
tre te rn  eine Stelle gezeigt, w o die L e itu ng  diesseits 
des Bahnkörpers au fhö rte  und  jenseits des Bahn
geländes w e ite r verleg t w urde, so daß zwischen 
beiden Le itungsabschn itten  eine Lücke  k la f f te , die 
zunächst d ie  L e itu ng  unb rauchbar m acht. S trebt die 
A .-G . fü r  K oh leverw ertung  w irk l ic h  n u r  das Recht 
an, B ahnkö rpe r m it  R oh rle itungen  kreuzen  zu 
dü rfen , oder hande lt es sich n ic h t v ie lle ich t um 
w e it umfassendere Pläne? B ekann tlich  ha t d ie  A .-G . 
fü r  Kohle  Verwertung m it der S tadt H annover einen 
F em gas-L ie ferungsvertrag  abgeschlossen. Bisher 
ha t ih r  jedoch w eder die P rov inz  H annover das 
Recht zu r Benutzung der P rov inz ia ls traß en  noch 
der S taat das Ente ignungsrecht verliehen. W i l l  d ie 
A .-G . fü r  K oh leverw ertung  e tw a  durch  e inen V e r
tra g  m it der Pueichsbahn a ll d ie  w egereclip ichcn 
S chw ie rigke iten , d ie  sich ih r  h ie r und  in  v ie len  
anderen F ä lle n  entgegenstellen dü rfte n , umgehen 
und das Recht erlangen, n ic h t n u r durch  den Bahn
kö rpe r, sondern auch längs der Bahnstrecken ihre  
Le itungen  zu verlegen? D an n  w ürde  die Forderung 
der Reichsbahn e in  ganz anderes Gesicht gewinnen. 
D enn in  diesem F a ll w ürde  ja  d ie  A .-G . fü r  K oh le 
ve rw ertung  du rch  den Vertragsabschluß w e it m ehr 
gew innen, als m an nach ih re n  eignen bisherigen 
V e rö ffen tlich u ng en  annehmen konnte. Das Recht 
der Benutzung des Bahnkörpers  zu r Verlegung von 
G asleitungen hä tte  lebensw ichtige Bedeutung fü r  
sie, und d ie  Forderung  der Reichsbahn w äre  n ich t 
n u r angemessen, sondern in  jedem  Sinne des W ortes 
b il l ig .  M an könn te  dann w e it eher fragen, ob es 
w ünschensw ert ist, daß die Reichsbahn ih r  fü r  ganz 
andere Zwecke bestim mtes Gelände einem U n te r
nehmen so w eitgehend zu r V e rfüg un g  s te llt. Denn 
d ie  A .-G . fü r  K oh leverw ertuhg  ka nn  dadurch  die 
M ach t untergraben, die den ö ffen tlichen  K ö rp e r
schaften b isher im  W egerecht und  in  der M ö g lich 
k e it, das Ente ignungsrecht zu versagen, gegeben w ar.

Bei den D iffe re nze n , d ie  s ich  zw ischen der 
Reichsbahn und der A .-G . fü r  K oh leverw ertung  er
geben haben, hande lt es sich also n ic h t um einen 
F a ll des M onopolm ißbrauchs. U ber w ich tige  E inze l
he iten  is t m an a lle rd ings in  der Ö ffe n tlic h k e it noch 
n ic h t un te rrich te t. Es is t n ic h t n u r unbekannt, w a rum  
sich die A .-G . fü r  K oh leverw ertung  n ic h t um  das 
Ente ignungsrecht bem üht ha t oder w a rum  es ih r  ve r
w e igert w urde, sondern m an w eiß  auch n ich t, 
welche Leistungen sie e igentlich  von der Reichsbahn 
e rw arte t. E ine  K lä ru n g  dieser Fragen is t aber no t
w end ig , w enn m an d ie  Forderung  der Reichsbahn 
gerecht beu rte ilen  w i l l .
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iin  Heforöjafy: ficc ^rffiffa^ct
Don £>r. Qanä i£. JJricJIec

D ie  gebesserte Lage der W e lts c h iffa h rt und  der deutsche K o n ju n k tu r-  
aufschruung spiegeln sich in  den Abschlüssen der deutschen Großreedereien  
fü r  192? w ide r. T ro tz  hoher A u fw endungen  fü r  Neubauten s ind  d ie  aus
gewiesenen G ew inne erheb lich  gestiegen. D ie  G e fahr überm äßiger E xp a n 
sion is t d u rch  die l're ig ab e  der A m erika-V erm ögen  gewachsen; es is t daher 
zu wünschen, daß d ie  Verständigungs-Verhandlungen zw ischen der H am 

b u rg -A m e rika -L in ie  und  dem Norddeutschen L lo y d  e rfo lg re ich  sind.

Noch vo r wenigen Jahren herrschte der E in d ru c k  
vor, a ls befände sich die S c h iffa h rt in  e iner perm a
nenten K rise. In  den le tz ten  beiden Jahren  ha t 
sich jedoch das B ild  erheb lich  geändert. M an  kann  
zw a r noch n ic h t von e iner G esundung der W e lt
s c h if fa h rt sprechen, w oh l aber läß t sich eine K o n 
so lid ie rung  nachweisen. Zum  T e il hängt das m it den 
N ach w irku ng en  des englischen K oh le na rb e ite r
stre iks zusammen, der 1926 zu einem  ungew öhn
lichen  Anstieg  der F ra ch tra te n  g e fü h rt hatte, die 
zunächst n u r  zögernd abgebaut w urden . D ie  nach
stehende graphische D a rs te llu n g  des F ra ch tin d e x  
der T ranspo rtab te ilung  des am erikanischen H a n 
delsdepartements, der am zuverlässigsten von a llen  
in te rna tiona len  F rach tind ices  ist, veranschau lich t 
die E n tw ic k lu n g  des Frachtenniveaus (1911/13 =  100).

W ic h tig e r a ls der englische B erga rbe ite rs tre ik  
w a r d ie  Besserung der W e ltw irtscha fts lage , w o 
durch  die Menge der be fö rde rten  G ü te r erheb lich  
zugenommen hat. Diese günstige E n tw ic k lu n g  der 
W e lts c h iffa h rt spiegelt sich d e u tlich  in  der Zahl 
der aufgelegten Tonnage w ieder: am 1. Januar 1925 
w aren 5,8 M ü l. Br. Reg. To. der W e lts c h iffa h rts 
flo tte  vorübergehend außer F a h rt gesetzt, am
1. Januar 1928 w aren  n u r  e tw a 4,3 M il l .  B r. Reg. To. 
aufgelegt.

B e trach te t m an le d ig lich  die großen Linien-Reede- 
reien, so b ed a rf dieses B ild  e iner K o rre k tu r. D ie  
L in ien-R eedere ien haben n äm lich  un te r dem R ück
gang der F ra ch tra te n  te ilw e ise  w en iger zu le iden ge
hab t als d ie  T ra m p s c h iffa h rt, da sie feste K o n tra k te  
m it  den G ro ß ve rfra ch te m  a u f längere Z e it abge
schlossen haben, so daß sie d ie  V o rte ile  des F ra ch 
tenbooms nach Kriegsende länger genießen konnten

als d ie  T ram preedere ien —  a lle rd ings p ro fi^® 1̂  
sie deshalb auch erst späte r von dem Anziehen ^  
F rach tra ten . D as g i l t  a lle rd ings n u r  fü r  den a 
gehenden  V erkehr, da sich die Linien-Reed®re^  
im  heim kehrenden  V e rkeh r in fo lge  des überwreg ^  
den T ransports  von Massengütern den Bewegung ^  
des fre ie n  M a rk ts  schneller anpassen niü 
R a tenkäm pfe  haben n u r  a u f e inzelnen Routen  ̂
Ergebnisse bee in träch tig t, so in  der Südamer1 
und  S ü d a fr ik a fa h rt. E r fre u lic h  h a t sich auch ^  
a llgem einen das Geschäft f ü r  d ie  P  assagier ~Ree. ^  

e n tw icke lt. Spezie ll a u f der nordatlanti«®
R e is e t

reien
Route w a r eine erheb liche Steigerung des 
kehrs zu verbuchen. in-

F ü r  d ie deutschen Reedereien w a r  d ie  Lag® „  
fo lge  der H o c h k o n ju n k tu r der deutschen }V ir tsC 
d ie  steigende E in - und A u s fu h rz iffe m  zur ° °  
hatte , besonders günstig. A u ch  die deutsche Fa ^  
g ie r-S c h iffa h rt ha t ke inen A n laß , unzufrieden  ̂  
sein. D ie  Z ah l der be förderten  Passagiere stieg  hei ^ 
d re i P ersonensch iffah rt m itbe tre ibenden deuts® ^  
Großreedereien von 240 700 a u f 261 000 Pers°D j  
D avon e n tfie le n  a u f den Norddeutschen L 
130 000 (i. V. 115 000), a u f d ie  H apag 90 000 (82 ^  
und a u f d ie H am burg-Süd 41 000 (43 700).

Infolgedessen e rz ie lten  d ie  deutschen 
reedereien Rekordgew inne. Schon das Jahr , ,
w a r fü r  d ie deutsche S c h iffa h rt sehr e rtrag1-®1 ^  
du rch  die Ergebnisse des Jahres 1927 ’vvr]I g j j j
aber w e it ü be rtro ffe n . A u f  dem nachstehenden 
sind die G ew inne der v ie r  Großreedereien h laP. . 
L lo yd , H am burg-Süd und Hansa dargeste llt, " r 
das J a h r 1924 =  100 gesetzt ist.

D ie  G ewinne der v ie r Großreedereien
a: BeiriebsRewinn abzüglich Abschreibungen 

b: Stammkapital; ^c: Seeschiffe in Fahit
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der  j  deu tlich , w ie  eekr s ich  d i«  R e n ta b ilitä t 
hoben h T *®11 S c h iffa h rt in  den le tz ten  Jahren ge- 
^ahrt w S  ^ w o h l  d ie  B e triebsm itte l, d. h. d ie  in  
eine g. , m d licben Seeschiffe, von 1924 b is  1927 n u r 

®ich de^T irUn^  11111 PUQkte  e rfah ren  haben, ha t 
gea Betriebsgewinn abzüg lich  der Abschre ibun- 
len P unkte  erhöht, oder in  absoluten Zah-
1,15 M ül r ^ Ck * ' eiue r S teue rung  der Tonnage von 
Hing ^  ‘ ®?f l *9 M ill.  B r. Reg. To. steht eine Steige
gen v * * “ ^ ^ b s g e w in n e s  abzüg lich  A bschre ibun- 
Erfassujj * ’j  aU^ ^9,7 M ü l. P M  gegenüber. (D a  eine 
Seuanni g dcB w irk lic h e n  Betriebsgew inns der v ie r 
Wed IT ei\  ^o ß re e d e re ie n  deshalb unm ög lich  ist, 
Abs c W h  UFg' Süd und  Hansa bis 1926 bzw . 1927 
tidehs-g1 Ungen ln  unbekann te r H öhe von dem Be- 
11111 ein Wlnn vo r 'veS abgesetzt hatten, haben w ir ,  
Peederej lnW and^reie6 E rgebnis zu erhalten, be i a llen  
Scbreihulen DUr den Betriebsgew inn abzüg lich  A b - 
^ufend Qgpn ^ r i ic k s ic h t ig t . )  D ie  a u ffa lle n d  g le ich- 
A k tien]^ E n tw ick lu n g  des d iv idendenberechtig ten  
geWina a^ a!s und des ausgewiesenen Betriebs- 
V intl. ebrigenö den Schluß nahe, daß d ie  Ge
hirnen r ’  eHustrechnungen der Reedereien „von

E b  v  g? äum t“  s in d -
Scliaf t (:il Cr. e’cE der G ew inne der e inzelnen Gesell- 
6ic^ tlich  Wll d durcE d ie  une inhe itliche  und o ft  ab- 
E'roßreeJ UQ. are B ilanzierungsweise der deutschen 
erS«bniss^ re!en erschwert. U ber d ie  Betriebs- 

^ , 1̂n e inzelnen u n te rr ic h te t d ie  nach-

ftapag
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1924“)
1925®)
1925
1927

9,5
7,8

17,7
29,0

24,9
19,6
26,5
36,4

8,4
7,0
9,3

13,9

22,1 I
17.8
13.9 
17,4 1

0,01
0,2

14,7
20,6

0,2
9,2
5,7

12,0
5,7

11,6

~~~
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1924»)
1925
1926
1927

10,0
10,3
18,2
23,7

22,8
19,3
32.6
36.6

9,6
7,3
8,8

11,1

21,9
13.7
15.8 
17,1

7,5
12,0
12,6
15,7

0,6
0,5
6,9

11,0
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10,1
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7 .Im  ¿ahi
(v.

len Bei ,au^®?ei1 Ja h r w a r  also in  absoluten  
)v°u 17,? * n? J [ * P * 6  d l® ffrößte G ew innste igerung 

am gj.öo, M d I. R M ) zu verzeichnen. Prozen- 
,.r  ® au«a iv  en dagegen d ie  G ew innste igerung 

J ü l i c h ,  J " ° V >4 a u f 10,9 MÜ1. R M ). Das is t ver- 
^ d e rc i ig i ,. le Hansa eine re ine  S pez ia lfrach t- 

e au f ih ren  R outen nach In d ie n  be

sonders günstige Verhä ltn isse ange tro ffen  ha t. D e r 
ausgewiesene G ew inn  der H am burg-Süd, d ie  be
k a n n tlic h  Passagiere und  F ra ch t fä h rt, ha t eich am 
w enigsten von a llen  Großreedereien erhöht. D abei 
m uß aber b e rücks ich tig t werden, daß sie s tä rke r als 
d ie  anderen h ie r a u fge füh rten  Gesellschaften un te r 
der K o nku rre nz  von Außenseitern  zu le iden  hatte  
und  außerdem sehr große A u fw endungen  aus 
eigenen M it te ln  fü r  ih re  Neubauten zu machen 
hatte . D araus e rk lä r t eich, daß d ie  G ew inne p ro  
Br. Reg. To. in  F ra ch t b e fin d lich e r Tonnage bei ih r  
a ls  e inz ige r Reederei einen R ückgang aufweisen. 
Aus ähn lichen  G ründen  is t auch beim  L lo y d  n u r 
eine ve rhä ltn ism äß ig  k le ine  Steigerung des Betriebs
gew inns p ro  B r. Reg. To. zu verzeichnen, denn er 
h a t wegen seines um fangre ichen  Neubauprogram m s 
(d ie  beiden R iesenschiffe  „E u ro p a “  und  „B rem en"!) 
erhebliche A u fw endungen  fü r  erst in  Z u k u n ft 
werbende M it te l machen müssen. O bw oh l die 
H apag  g le ich fa lls  e in  n ic h t kle ines N eubauprogram m  
im  B e rich ts ja h r zu finanz ie ren  hatte, is t d ie  Ge
w innste igerung  p ro  B r. Reg. To. be i ih r  größer, w e il 
d ie  Kosten ihres Neubauprogram m s, das vo rw iegend 
F ra ch tsch iffe  u m faß t, d iesm al noch n ic h t so 
s ta rk  in  E rscheinung tra ten  w ie  beim  L lo y d . Daß 
die Hansa p ro  B r. Reg. To. e in  besonders günstiges 
E rgebnis a u f w e is t (Steigerung von 20 a u f 44,5 R M ), 
überrascht nach dem oben Gesagten n ich t.

D e r Unkosteneta t w a r  im  allgem einen höher als 
im  V o r ja h r. Zum  T e il hängt das m it der Ausdeh
nung des Geschäfts zusammen, zum T e il m it  den 
w esentlich  höheren A u fw endungen  fü r  Zinsen. D ie  
in  den B e rich ten  im m er w iederkehrende K lage über 
zu hohe Steuer- und Sozialbelastung finde t in  den 
Angaben der Gesellschaften keine Begründung. D ie  
Abschre ibungen, a u f d ie  w ir  noch zu sprechen kom 
m en werden, s ind angemessen e rhöh t w orden. D ie  
starke Zunahme der Abschre ibungen bei der H apag  
is t n u r d a rau f zu rückzu füh ren , daß im  V o r ja h r  die 
Abschre ibungen fü r  d ie  D eu tsch -A us tra l und  Kos
m os-Gesellschaft vom  Betriebsgew inn vorw eg abge
setzt w aren . D ie  Abschre ibungen w u rden  im  a ll
gemeinen so bemessen, daß der verb le ibende R e in 
gew inn  die A usschüttung e iner höheren D iv idende  
a u f d ie  e rheb lich  gestiegenen S tam m ka p ita lien  ge
stattete. W äh rend  H apag  und L lo y d , zum T e il a lle r
d ings u n te r dem E in d ru c k  der F re igabe ih re r 
A m erika-V erm ögen  die D iv id en de  um  2 a u f 8 % er
höhten, b lie b  d ie  H am burg-S üd  bei ih rem  se it 1924 
unveränderten  D iv idendensa tz  von 8 %. D ie  höchste 
D iv id e n d e  zahlte  d ie  Hansa, die a u f ih r  verdoppeltes 
A k t ie n k a p ita l 10% gegen 6 % im  V o r ja h r  ausschüt
tete. Das is t um  so bem erkenswerter, als sie d a m it 
der Vergünstigungen aus der S ch iffsb a u -K re d ita k tio n  
des Reichs ve rlus tig  geht, denn seinerzeit w a r  aus
d rü c k lic h  bestim m t w orden, daß der K re d it  e iner 
Reederei n u r  solange zugute kom m en soll, a ls  sie 
n ic h t m ehr als 8 % D iv id en de  ve rte ilt. Zum  V erg le ich  
sei übrigens e rw ähnt, daß die große englische 
C un a rd -L in e  n u r  e ine D iv id en de  von 7 i/2 % aus- 
echüttet.
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D e r Status der v ie r  Großreedereien is t durchaus 
liqu ide . M an d a rf sich aber n ic h t darüber täuschen, 
daß dies eine Folge w en ige r der günstigen Betriebs
ergebnisse als der e rheb lich  gesteigerten K a p ita l
inve s tition  ist, d ie  der um fangre ichen N eubaupro
gramme wegen e rfo rd e rlich  w ar. D ie  F inanzie rungs
methoden  nähern s ich  dam it w ieder denen der V o r
kriegsze it. W u rde  vo r dem K riege der Ausbau der 
F lo tte n  v o r a llem  durch  Ausgabe von O bliga tionen  
und neuen A k t ie n  e rm ög lich t, so w a r es bis zum 
Jahre 1926 bei den deutschen Reedereien üb lich , 
sich die nötigen M it te l durch  E ingehung von schwe
benden Schulden  zu verschaffen . Schon 1926 tra t 
e in  W ande l e in ; d ie schwebende Schuld w urde  zu-

L lo y d  m it  55,2 M il l .  gegen 68,4 M ill.  R M  in1 ”̂ °.r^p :e 
(Neubauten 1927: 186 000 t  gegen 138 300 t  1926) 
Hapag, der ja  erheb lich  w en ige r an neuen M i ^  
zugeflossen ist, w eist n u r  einen Kassenbestanc 
29,6 M il l .  gegen 23,3 M il l .  R M  im  V o r ja h r  aus ( 
bauten 1927: 149 300 t  gegen 82 600 t  1926). W ähren^ 
sich bei der Hansa die B a r liq u id itä t im  Z u s a u iru ^  
hang m it der R eduktion  der in  Bau b e find lic  
Tonnage von 48 000 t  a u f 52 000 t  zw ar e .̂?cß 
über dem V o r ja h r  fas t h a lb ie rt hat, n a ir i, . 
von 10,2 a u f 5,7 M il l .  R M , aber im m eJ ^  
noch über dem N iveau  von 1924 und ^  
lieg t, ze igt die H am burg-S üd  e in  Absinken 
K assen liqu id itä t a u f einen in  der Nachkriegsze

in Mill. RM
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Hapag 19 241) 85,3 85,3 _ 13,4 _23,0 28,7 110,8 4,7 7,4 1,5 1,2
19251) 85,3 85,3 — 13,0 — 34,1 33,0 132,3 7,4 1,6 8,1
1926 131,4 130,0 30,0 13.5 16,8 20,5 29,2 176,1 8,1 23,3 20,2
1927 161,4 145,0 29,0 16,9 29,0 20,4 36,5 228,3 , 8,8 29,6 24,3

Lloyd 19242) 54,3 52,6 3,8 26,2 27,7 30,1 27,4 108,5 9,7 5,6 3,9 18,2
19252) 53,6 53,3 3,2 26,5 38,2 36,9 35,1 138,0 6.0 5,8 5,4 4,9
1926 128,9 65,6 2,9 32,0 36,1 11,4 37,2 130,2 1,6 6,0 68,4 5,8
1927 128,9 125,0 86,2 34,5 13,0 27,1 44,9 158,6 63,8 6,7 55,2

Hamburg-Süd .................... 1924 20,5 20,0 __ 6,0 5.6 11,9 34,5 0,2 4,2 4,2
1925 25,5 20,0 — 6.0 , 1,5 12,0 35,6 .0,3 3,3 4,8
1926 30,6 25,0 — 7,8 5,8 14,8 41,5 0,2 3,9 5,6
1927 41,0 30,0 — 8,0 . 7,6 14,9 61,2 7,8 0,2 0,6 5 ^

Hansa .................................. 1924 16,0 12,0 _ 4,3 _ 12,3 16,9 0,9 2,8 1,0
1925 16,0 12,0 — 4,3 11,0 6,8 .27,0 0,9 2,2 0,8
1926 32,0 12,0 — 6,1 14,0 9,2 36,1 4,2 0,9 10,2 2,4
1927 32,0 24,0 — 6,2 15,6 2,3 • 43,1 8,4 0,9 5,7 2,2

pebi-
tore0

lb »
15.6 
49,5
10.3

" n d  
35-J
38d
46.3

2 . 0

5 . 1

jA .

8-®3.6
5.8
6.9

D ie m it  einem P u n k t bezeichneten Posten sind n ich t ausgewiesen.
J) Einschi. D t.-A u s tra l-  und Kosm os-Linie
2) „  R o land -L in ie

nehmend in  la n g fr is tig e  K re d ite  konso lid ie rt. Das 
le tzte  Jah r b rach te  vollends die A ng le ichung  an den 
Vorkriegszustand. D ie  H apag  ha t sich die no tw en
digen neuen B e triebsm itte l im  Ja h r 1927 led ig lich  
durch  Ausgabe neuer A k t ie n  (30 M il l .  R M ) ve r
scha fft, im  Gegensatz zum L lo y d , der eine 20 M ill.  
D o lla r-A n le ih e  aufnahm . D ie  Hansa h a t erst in  
diesem Ja h r eine aberm alige E rw e ite rung  ih re r 
K ap ita lbas is  vorgenom m en, indem  sie 8 M il l .  R M  
b isher m it 25% eingezahlte V orzugsaktien  in  Stam m 
a k tien  um w andelte . D ie  lan g fris tig e n  K re d ite  zeigen 
bei der H apag  eine Zunahme von 16,8 a u f 29 M i l l i 
onen R M ; sie e rk lä r t  sich daraus, daß sie a u f diesem 
Konto die Reichsdarlehen ve rbuch t, d ie  in  der V o r
ja h rsb ila n z  un te r K re d ito re n  a u fg e fü h rt w aren. D ie  
Abnahm e der lan g fris tig e n  K re d ite  beim  L lo y d  von 
36,1 a u f 13 M il l .  hängt d am it zusammen, daß der 
1924 in  England  aufgenomm ene 1 M il l .  P fun d - 
K re d it aus den M it te ln  der A m e rika -A n le ih e  zu
rückgezah lt w urde.

E ine Folge des Zuflusses neuer M it te l und  ein 
Zeichen da fü r, daß die Neubauprogram m e noch in  
der D u rc h fü h ru n g  b e g riffe n  sind, is t d ie starke  
K assen liqu id itä t. A n  der Sp itze  m arsch ie rt der

J a UlU
bisher n ic h t e rre ich ten  T ie fs tand , was ß 
zusammenhängt, daß ih r  Bauprogram m  schon ^ 
fo rtgesch ritten  is t (1926 w aren  noch 40 000 t  in  
1927 n u r 14 100 t). D ie  B etriebserw eite rung des 
flossenen Jahrs sp iegelt s ich d eu tlich  in  ^ en.-ßig 
stiegenen K re d ito re n  w id e r; w enn  dies zahlenin® # 
bei der H apag n ic h t in  E rscheinung t r i t t ,  so bp» j eIJj 
daran, daß w ie  oben bereits e rw ähn t, 1927 10 ] j j  
Posten „K re d ito re n “  die R eichskred ite  n ich t 
en tha lten  sind. D ie  E n tw ic k lu n g  der D e b it° ren 
n ic h t e in h e itlich . Beim  L lo y d  und  der ^ an^ neO, 
eine n ic h t unbe träch tliche  Zunahme zu verzc’c g 
w ährend  bei der H apag  und der H am bu rg -^*1
sehr s ta rke  Abnahm e in  E rscheinung t r i t t .

d ü rfte  d a ra u f zurückzu fü h re n  sein, daß g e ra d e ^  
diesen Reedereien in fo lge  der N aubauten die 
läge etwas angespannt ist. Andererseits &̂ nneren 
Reedereien in  der Lage gewesen, ih re  11 
Reserven zu verstärken. Sie benutzen “ aZUjierj ,' ) 
a llem  die sogenannten „ inneren Abrechnungs  p ap ag 
Diese s ind  b e träch tlich  gewachsen, bei der ^ flJJ|  
von 29,2 a u f 36,5 M il l .  RM , beim  L lo y d  von, ü aiH' 
44,9 M ill.  RM . D ie  entsprechenden Zahlen er 
burg-S üd  (Steigerung von 14,8 a u f 14,9 1

bei
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lassen * i
Vt'rg lcicT C m >t denen von H apag  und  L lo y d
et\va 9 0 'n den Posten Lei der H am burg-Süd 
bei ¿en , ückstellungen en tha lten  sind, w ährend  
der aii«rrUlC Cren Peederien schätzungsweise n u r  50%
Machte ° ewiesenen Zahlen als R ücks te llung  zu be-

“ ,en sind.

ReservenUc l̂n^ >r̂ e der F lotte, in  denen ja  auch starke 

den eiiiz r thaUen ZU se*n PfIeSen> RnLen sich bei 
^ e*tlich 6 f 011 Sch iffahrtsgese llschaften n ic h t e in - 
v° r "eh t-611 W ickelt> w ie aus fo lgender Tabe lle  her-

Hli
üicht ari^^ri',R 'cL der Buchw erte  un te re inander is t 
Reederei g11®*®’ da a 11 ̂  diesem Konto  bei der einen 

ußdam nr aRein und bei der anderen auch
8*od. Dje^ r  Und H ilfs fah rzeuge  be rücks ich tig t 
A®zahlnu„ b r in g t es sogar fe rtig , h ie r auch die
^cliätznj. f Gn N eubauten in  unbekann te r Höhe

ösMieise diesmal 35 M il l .  R M ) aufzuweisen.

Buchwert der F lotte
1924 1925 1926 1927

170 200 249 226
201 215 210 201
227 220 246 258
101 142 141 142

I j ( ' r

|1" r dar;i, j 'n ” C Rucb w e rt der H ansa-S ch iffe  is t n ic h t 
r, Cgeasatz * ZU e rk^ären, daß diese Reederei im  
• ^ » f e c h i f i V 611 anderen G sellschaften n u r

?lnd als p  ß R^Rzt, die  n a tü r lic h  e rheb lich  b il l ig e r  
0lSonders ^rsonendam pfe r, v ie lm eh r gestatteten die 
iesem Kom>ini-^ f’en P r Sebnisse des Jahres 1927 au f 

jP rzHHehme °  ^ ^ ^ d u rc h s c h n it t lic h e  Abschre ibungen 
" * W rfS.£ ? \  ^ le E rhöhung  des Buchw erts  bei der 

w Uester  T , U Rangt d am it zusammen, daß ih r  
W^Ren t UXUsdam p fe r („C a

zusammen,
(„C a p  A rcona “ ) erst w enige

l,i°rd°n js  ̂ ^  B ilanzs tich tag  in  D iens t geste llt 

V "
koi

^ e*ben> f|- 'n *Cr denen der V o rkriegsze it zu rück- 
xUalit^t - fJ(R seinp Ron-.«—j,-----.1— i---------------------

111 JL/ltJIlST g co ic lll
y 25 größere Abschre ibungen a u f das

er^en ]̂ 0 * kostende S c h iff n ic h t gemacht
k le in e n  hin€tn ‘ d ie  Abßdireibungseätze im  a ll-

eeh,o r t d e r  T  

zu den

^ m e  Begründung in  der besseren 
°nnago; d ie  deutsche H ande ls flo tte

to d e rn s te n  der W e lt.

in o/ UnQsquoten des Flottenwertes
° 1924 1925 1926 1927

8,0 7,4 8,0
8,3 8,5 7,8

' ? ? 7,8
? 6,4 14,5

d j 1*/611 ein p 'r 11 ^ cR‘ffa h rtsb ila n ze n  b ie ten also im  
ß e F,reuRcRes B dd. D ie  Aussichten der 

etapJUöS der <T eien’ d ie  ja  n ic h t n u r  von der E n t- 
P f . eiU M aß, eulßcben K o n ju n k tu r , sondern in  
j^ R tu k tu f  akL -V° n der G esta ltung der W e lt- 

11 hente , : !ngen’ erscheinen, soweit sich die 
u rte ilen  lassen, n ic h t ungünstig .

A lle rd in g s  m uß abgew arte t werden, w ie  das 
E xp e rim e n t der R iesenschiffe  a b lä u ft. H ie r in  lie g t 
eine schwere G e fah r auch fü r  den F rieden  der 
in te rna tiona len  S c h iffa h rt, a u f d ie  an dieser Stelle 
schon w iederho lt h ingewiesen w urde. A u f  der 
A k tivse ite  is t dagegen d ie  inzw ischen e rfo lg te  
Freigabe der A m erikaverm ögen  zu verbuchen, 
da a u f diese Weise den deutschen Großreedereien, 
insbesondere Plapag und  L lo y d , ganz erhebliche 
M it te l zu fließen. W enn auch bei der A u fs te llu n g  
der Neubauprogram m e schon zum T e il über diese 
G e lder d ispon ie rt w orden ist, so v e rb re ite rt sich 
doch ih re  K a p ita lba s is  erheb lich . N ich ts  w äre  be
dauerlicher, als w enn diese M it te l dazu benutz t 
w ürden, eine E xp an s ion spo litik  zu tre iben, d ie in  
fa lsch  verstandenem P restigegefühl w u rze lt. Das 
in  den le tz ten  Jahren mühsam E rre ich te  kann  dann 
in  ganz ku rze r Ze it zerstö rt sein. Gerade bei der 
gegenw ärtig  zu r Z e it noch herrschenden R iv a litä t 
zw ischen H apag  und L lo y d  is t d ie  Versuchung zu 
e ine r solchen P re s tig e p o litik  besonders groß. Es is t 
daher zu begrüßen, daß zwischen den V e rtre te rn  des 
L lo y d  und der H apag  Besprechungen „ü b e r d ie  V e r
m eidung e iner überm äßigen unra tione llen  V e rw en
dung der F re igabegelder in  der Geschäfts- und  Bau
p o l i t ik  be ider Sch iffahrtsgese llschaften“ , w ie  es in  
einem C om m uniqué des L lo y d  hieß, s ta tt finden. Im  
M it te lp u n k t d ieser Verhandlungen steht d ie  Vers tän
d igung  ülber d ie  R iesensohiffe, die w ahrsche in lich  
n ic h t ohne Abschluß gewisser Pool- oder Betriebsab
kom m en henbeizu fü h ren  ist. W ahrsche in lich  d ü rfte  
bei den E in igungsverhand lungen auch die in  Brem er 
H an d  b e fin d liche  S tam m a k tien -M a jo ritä t der H am 
burg-Süd eine bedeutsame Rolle  spielen, w obei zu 
beachten ist, daß diese G esellschaft wegen der b is  
1930 in  ih rem  Verkehrsgebiet s icherlich  zu e rw a r
tenden Übersetzung m it  Q ualitä ts tonnage über 
k u rz  oder lang  Ansch luß  an eine N e tzsch iffa h rt 
tre ibende Reederei w ird  suchen müssen. V o r lä u fig  
scheinen indes noch loka lpa tr io tische  G ründe  die 
endgü ltige  Vers tänd igung  der beiden Großreedereien 
zu ve rh indern . M it  e in igem  guten  W ille n  a u f beiden 
Seiten m üßte es aber gelingen, diese S chw ie rig 
ke iten  auszuräumen. D ie  Reedereien so llten  n ic h t 
vergessen, daß es M it te l und Wege g ib t, sie zu einer 
v o lk s w irts c h a ftlic h  ve rn ü n ftig e n  S c h iffa h r ts p o lit ik  
zu zw ingen. W ir  denken dabei an gewisse V o r
sch rifte n  im  Beihilfengesetz von 1927, von deren 
A nw endung  m an b isher abgesehen hat. W ir  h o ffen  
aber, daß sich d ie  S c h iffa h rt a u f ih re  V e rp f lic h 
tungen gegenüber der A llgem e inhe it besinnen w ird , 
um  so m ehr als d ie  F lo tte  der G roßreedereien m it 
H i lfe  re la t iv  hoher Reiehsentschädigungen w ieder 
aufgebaut w u rde  und  d ie  Regierung a u f die 
e igen tlich  ih r  zustehenden A nsprüche  aus den F re i-  
gabegeldem  in  g roßzügiger Weise ve rz ich te t hat.
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Die pcoßlcme öcc ttJorfje
Lohn und A rbeitszeit im  

Ruhrbergbau

D e r S tre it um  Lohn  und 
A rbe itsze it im  R uhrbe rg 
bau rü h r t  n ic h t n u r an

__  -die allgem einen Problem e
der S o z ia lp o litik , sondern is t auch n ic h t zu trennen 
von  der K o h le n p re isp o lit ik . D enn der Ausgang des 
A rb e itska m p fs  häng t w eitgehend davon ab, ob der 
Bergbau m it  e iner E rhöhung der Kohlenpre ise  
rechnen d a rf. D ie  „v o r lä u fig e “  Kohlenpre iserhöhung 
(vg l. N r. 14, S. 545) ka nn  diese Frage n ic h t endgü ltig  
lösen. W ährend  das Reichs W irtscha ftsm in is te rium , 
das seine Entschlüsse w o h l a u f das Schm alenbach- 
G utachten  stützen w ird , noch m it  se iner Entschei
dung zögert, scheint das R eichsarbe itsm in is terium  
eine Kohlenpre iserhöhung fü r  w ünschensw ert zu 
halten. D ie  U ngew iß he it über d ie  k ü n ft ig e  P re is
e n tw ick lu n g  e rschw ert n ic h t n u r  d ie  T ä tig k e it des 
Schlichters, sondern bee in träch tig t auch den Absatz  
der R uh r kohle. D enn da m an in  w e iten  Kreisen 
d am it rechnet, daß auch in  diesem Ja h r noch ein 
Som m errabatt gew ährt w ird , legen sich  die K ä u fe r 
v ie lfa c h  be i -der A u ftra g se rte ilu n g  Z u rü ckha ltun g  
a u f, so daß die W irtscha fts lage  des Ruhrbergbaues 
gegenw ärtig  v ie lle ic h t etwas ungünstiger erscheint 
als sie ta tsäch lich  ist. In  W irk l ic h k e it  b ie te t die 
w estliche  K o h le n in du s trie  e tw a das fo lgende B ild : 
D e r R uhrbergbau  sucht im  in te rna tiona len  W e ttbe 
w erb  m it den größten P re isopfern , d ie  un te r re in  
w irts c h a ftlic h e n  G esichtspunkten n ic h t zu ve ra n t
w orte n  w ären, seinen Absatz im  bestrittenen Gebiet 
a u f e iner H öhe zu halten, d ie  ih m  schwere Lasten 
au fe rleg t. D abe i w ird  im m er deu tlicher, daß die 
S ynd iz ie rung  der e inzelnen deutschen K ohlenrevie re  
n ic h t zu e ine r A usscha ltung des K onku rrenzkam p fs  
a u f dem inneren  M a rk t  g e fü h rt ba t, v ie lm eh r 
herrsch t h ie r, da eine ausreichende D em ark ie rung  
der Absatzgebiete fe h lt, e in  scharfe r W ettbewerb. 
S ch ließ lich  is t der Bergbau durch  die großen F o r t
sch ritte  der K o kere i-T echn ik  gezwungen w orden, 
den K o k e re i-A p p a ra t g rü n d lic h  zu erneuern (vgl. 
M dW , Jahrg. I I I ,  N r. 35, S. 1358). Es bestand also 
ein B edü rfn is  nach hohen Abschre ibungen, um  die 
ve ra lte ten  A n lagen  aus den B ilanzen  t ilg e n  oder die 
s tille n  Reserven, aus denen zw e ife llos  v ie le  N eu
bauten  fin a n z ie r t w urden, w iede r a u ffü lle n  zu 
können. D en  V e rtre te rn  des Bergbaus erschein t aus 
diesen G ründen  eine Lohnerhöhung  im  gegenwär
tigen  Z e itp u n k t n u r  schw er tragba r. Andererseits 
is t d ie  soziale Lage der B ergarbe ite rscha fi gew iß 
n ic h t günstig. D ie  gegenw ärtig  gezahlten Löhne 
der B erga rbe ite r b le iben jeden fa lls  der K a u fk ra ft  
nach h in te r  dem V orkriegss tandard  zu rück. D ie  A r 
beitgeber kom m en n u r dadurch  zu einem anderen 
Ergebnis, daß sie als V o rkriegss tandard  fü r  die 
Löhne das Jah r 1914, fü r  d ie  Kohlenpre ise dagegen 
1913 w ählen, daß sie fe rn e r ih re n  Berechnungen das 
E inkom m en e iner fü n fk ö p fig e n  B e rga rb e ite rfam ilie  
zugrunde legen, das in fo lge  der gegenüber der V o r
k riegsze it e rhöhten  Fam ilienzuschläge noch gerade 
das R ealeinkom m en der V o rkriegsze it e rre ich t, w enn 
die s ta rk  erhöhten  Lohnabzüge fü r  Zwecke der So
z ia lve rs icherung  n ic h t m it  in  die R echnung einbe
zogen werden. D ie  B e rga rbe ite r w äh len  dagegen die 
Vergleichsbasis 1913, gehen von dem ta tsäch lich

k le ine ren  F am iliens tand  aus und  ziehen die . >s]e 
Be iträge von den Verdiensten ab. D a m it *^  uJ1d
s iche rlich  bei dem zw eiten  P u n k t das R ick  * 1 * * *» 
und  tragen jed en fa lls  be i dem d r it te n  .„ ¡T a ls  ,ai  
fin d e n  des Bergarbeiters besser R echnimS eßlich 
andere Seite; denn fü r  ih n  kom m t es ja  sc g cgefl' 
d a ra u f an, w ovon  er und  seine F a m ilie  in  der ■oVg- 
w a r t leben so ll; d ie  A uss ich t a u f d ie  1® vage. 
le istungen der K n ap p scha ft is t f ü r  ih n  v ie1 z jiiIIien-s 
als daß er sie bei der Bew ertung seines E in  ».o 
berücks ich tig t. Dieses Zurückb le iben  . |S;gerllC® 
arbeiterlohns h in te r  der a llgem einen P re iss el ¿et 
ha t al>er seine P ara lle le  in  der E n tw ic k  n j cs 
Kohlenpre ise und  s iche rlich  h a t sich die eüg- 
deutschen Bergarbeiters im  V erg le ich  zu 
lischen Berufsko llegen gebessert. Uns sC !.C"  
über die M ehrzah l dieser F ragen eine Verstau ^jgji 
au f der G rund lage  der a llgem ein  bekannten . ^ i  
m ög lich  sein so llte . Ebenso w äre  bei beider 
guten W ille n  auch die Frage der Nebenp' n 
z iem lich  le ich t zu k lä ren . M an w ird  den ¿et 
aus N ebenprodukten, der in  der A rgum en S t ,  »ä 
A rbe itnehm erse ite  stets eine große R o lle  SI ., g N  
ca. 1,25 R M  je  Tonne schätzen können in1
se lbstverständ lich  eine D urchschn ittszah l)- . i * K  
a llgem einen n u r d ie  N ebenprodukte  die ]-aultJ 
heute vo r V e rlusten  schützen, ka nn  ebenfa ißctS' 
bes tritte n  werden. Andererseits w ird  sich d ^  Jei 
bau d am it ab finden  müssen, daß d ie  Erlöse 
N ebenprodukten  bei der Lohnbemessung ,gach 
s ich tig t w erden. T a tsäch lich  m üßte also b® J0ä 
lich e r Auseinandersetzung und  bei e indeutig 
ru n g  der P re is frage eine V erständ igung  der 
Parte ien  m ög lich  sein, d ie  jedoch über den tgjgV 
w ä r t ig  s tr itt ig e n  E in z e lfa ll hinausgehen ß° j|0  lä ’ 
dauerha fte  Basis fü r  die Lohndiskussionen ^ c]ati0'j 
gefunden werden, w enn m an eine f e s t c ^ j^  uh

einen M indestlohn  fü r  den B ergarbe ite r s iche ’
zw ischen den Löhnen und  den Erlösen hci'^® 
einen M indestlohn  fü r  den B ergarbe ite r dh
D azu  is t es aber no tw end ig , daß sich die  ̂ .jj f r, 
W ir ts c h a fts p o lit ik  entscheidenden Stellen fl*
A u fgabe  bekennen und  vo r Lohnve rhand lnü  
P re isfragc d e f in it iv  k lä ren . Außerdem  n1 ^[cl1 
lan g t werden, daß die s tre itenden PaHoT g fo t ' 
aus re in  taktischen  G ründen  u n d u rc h fü h i Je
derungen aufste llen , in  der H o ffn u n g , , tig0,^ 
Schiedsspruch des Sch lich ters ihnen  die Ve s c m .  
tu n g  abn im m t. Sie d isk red itie ren  d am it da cl°f
tungsverfähren , a u f das s ich  ih re  Spekula 1 
sch ließ lich  a u f baut.

D e r S c h ie d s s p ru c h ^ #
d er S ch lich te r i«®' W  
g e fä llt ha t, h ßt L f r K
herige  A rb e it**

t. Er paßt die ^ b e r
i  -der F ö rderung  b e t e i l i g . ^  *
d ie  der U ntertage-A r- d ^

durch  V erringerung von 9 a u f 8 Stunden- ^  uA  
sonstigen Ü be rtage-A rbe ite r w ird  d ie 1 7^
Sahich tze it von je tz t 10 und  12 St u n i ej Stü1
E tappen  ve rkü rz t, und zw a r a u f 9l,z u® ]eli  f  . 
den am  1. M a i und  a u f 9 u n d  10 S t u » ^  eiü£

D er Schiedsspruch

lung  z iem lich  unverändert. E r  paß t d ie  ^ 
der u n m itte lb a r an  der F ö rde rung  bete i lg1 : i r ., s
tage -A rbe ite r an —  —  ------- -
du rch  V erringe rung  von 9 a u f 8 Stunden. ^  ,

1. August. D abe i h an de lt es s ich  insgesa
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l'Und 'j 18 i Ür e^wa 20 000 A rb e ite r, d. h. n u r  fü r  
der a iV C Or Belegschaft. Z u r w e ite ren  U ntersuchung 
s i°ft frage so llen beide T e ile  eine Komanie-
Sadana  ̂ V o rs itz  eines Unparteiischemeinsetzjen. 
tim 8% s?M ägt d e r S ch lich te r eine Lohnerhöhung  

von^?1"’ d *e €^wa ^ e r H ä lfte  dessen en tsp rich t, 
Nach ] '* p1 G ew erkschaften ge fo rde rt ’worden w ar. 
die Tn CU Berechnungen der A rbe itgeber w ü rde  sie 
Von be e tw a ° ’75 R M  M ehrkosten belasten.
sPruchs° i 'ere™ Interesse is t die D auer des Schieds- 
eine g  J j T ein  Jahr lang  gelten soll, w enn n ich t 
des enPreiserhöhung  e rfo lg t, d ie  zu r K ünd igu ng
1I! ünati rr °  :aJ?ens am nächsten M onats ersten m it  e in - 
znm I r iß t  berechtigen so ll. D a m it w ird  w oh l
lnstanzrS e,^m,aI v on der am tlichen  Sch lich tungs- 
ar^ i t e r ln I  Ä t 4 “  enge Zusammenhang von Berg
zeitig d Unfi  Kahlenprei® ane rkann t und g le idh- 
u ^ t W K ?  das K ünd igungsrech t die A rb e ite rsch a ft 
Auf q  an  der Kohlenipreiserhöhung in teressiert,
'v i r j  des Bisher vorliegenden Zahlenm ateria ls
gegenw:' L r  den Bergbau n ic h t e in fach  sein, bei der 
<' rhohUn Pre is- um l Absatzlage d ie  Lohn-
fil' l i c i h Oano V e rlu s t zu  tragen. F a lls  d ie  Preis- 
^ c h lm f  ausI>Ieiben so llte , is t also w oh l m it e iner 
,')'ti//egü/ ■®UnS des K onzen tra tions- und  d am it des 
paß der  ^J>rozesses im  R uhrbergbau  zu rechnen, 
ist ails ’Voniedsspruch fü r  v e rb in d lich  e rk lä r t w ird , 
Wohl G ründen  w ahrsche in lich , zum al
UlliKnft,i?r  'Z ü c h t e r  seinen Spruch  n ic h t ohne Füh-.  "UDlt- Tni! „1.  ti t  f  ... r -n i i__i__diirfto  iw  111 l(Ien B e rlin e r Instanzen g e fä llt haben 

'■st oocdi 16 e*cB tPe B e te ilig ten  dazu ste llen werden 
?Uag ^  a ^Sewiß. M it  e iner f re iw ill ig e n  Anerken- 
•iodocb . , iodsspruchs durch eine von ihnen is t 

u zu rechnen

i nt _ ~  M an  sch re ib t uns: „ Im
N ationale Mindestlöhne J a n u a r 1926 h a t tfe r V e r ‘  

w a ltu n g s ra t des In te r-  
ooschlogg •—  nationa len  A rbe itsam ts
i/a êa A r t  fPe zebn te  Tagung der in te m a tio -

erfahrpr. ' eraonferenz im  Jahre  1927 die F rage d e r
’̂ tz e jj ^  zur Festsetzung der M indestlöhne  zu 

durr-V, di c:ssr Konferenz w u rd e  d ie  erste Bera- 
i v 'N ahri g ! r i  und  d ie  Sch lußberatung a u f d ie
1 P  zohntf- t '1 ’̂ a ' ßl aR iiodende  K onferenz vertagt. 
>eitet, der i a?ung ha tte  einen Fragebogen  ausgear- 

fiaadt Wu r je° ? ,Re& 'eru n gen zu r B ean tw ortung  über- 
J?lzt Ve . f  • U ie  A n tw o rte n  der Regierungen werden 
, °n fere il2  R otlich t, d am it d ie D e leg ierten  der e lfte n  
Ac'h n  i 3)8 B eratungsm ateria l schon je tz t bear- 
. ^ i t s a m tT h 11' A k t io n  des In te rn a tio na len

Ls in  {i S ezw eckt, e in  V e rfah re n  zu bestimmen,
j (''.ndestlj; - ' ° mzelnen Ländern  d ie  Festsetzung von 
^  daehtner^r'H ^a r o inzelne ungünstig  gestellte A r -  
il°a dabe[ • ^“ PPon erm ög lichen  soll. Es hande lt 
'^döhive f  '? d  darum , u n m itte lb a r bestim m te M in - 

p .ZUsetzen, oder e tw a  gar aus der Kon- 
. Zllhg z. Inr ic h tu n g  zu r in te rna tion a le n  Lohnfest- 

y *e Lohn;rc>,i b n  M it te lp u n k t s teht v ie lm ehr
iViaUzig p te u n g  fü r  d ie  H e im arbe ite r. Zw eiund- 
p^-ts heu-o ̂ ‘ ^o o g e n  haben den Fragelx»gen des 
p l reich V<r d e *'’ d a run te r Belgien, D eutschland, 
y ° e0, aj Sa’ . G roßbritann ien , Ita lie n , Österreich.
Up11 den * aHe maßgebenden Industriestaaten . 
oii!1Sc^ en P orten in teressiert vo r a llem  die der
ai e i n t e m le ra ilo • D ie  deutsche Regierung h ä lt 

f  dan011 “  Vers tänd igung  fü r  e rw ünscht, 
1111 rü r  m ög lich , A\-emi sie n ic h t aus

sch ließ lich  oder in  e rste r Reihe e in  bestimmtes 
System vorsieht. N ic h t n u r d ie  Löhne, sondern auch 
d ie  übrigen A rbe itsbed ingungen werden  u n te r diesen 
Voraussetzungen von der deutschen R egierung zu r 
in te rna tion a le n  Regelung em pfoh len . E ingehend 
w eist d ie  deutsche Regierung d a ra u f h in , daß die 
A rbeitsbed ingungen g rundsä tz lich  k o lle k t iv  geregelt 
w erden und  som it im. a llgem einen in  D eutsch land 
ke in  B edü rfn is  fü r  eine staatliche  M  indes11 ohn-Fest- 
Setzung besteht. N u r  noch bei e inem  T e il der H e im 
a rbe it, d ie  a ls eine A rb e it  außerhalb  der A rbe itsstä tte  
des Auftraggebers, insbesondere in  der eigenen W oh
nung, aber im  A u fträ g e  und  fü r  Rechnung des A u f 
traggebers d e fin ie r t w ird , erschein t es der Regierung 
e rfo rde rlich , e in  V e rfah re n  zu r Festsetzung von M in 
destlöhnen e inzu füh ren. E ine r B in du ng  zu r E in fü h 
run g  der M indestlohn-Festsetzung in  Erwerbszweigen 
außerhalb  der H e im arbe it könn te  d ie  deutsche Regie
run g  m it R ücks ich t a u f das deutsche System der 
Regelung der A rbeitsbed ingungen n ic h t zustimm en. 
A u f G ru n d  der A n tw o rte n  säm tlicher Regierungen 
u n te rb re ite t das In te rn a tio na le  A rb e itsa m t der kom 
menden Konferenz nunm ehr fo lgende Vorschläge: 
A lle  Staaten sollen V e rfah ren  zu r Festsetzung von 
M indestlöhnen e in füh ren , soweit sie solche noch n ich t 
besitzen, w obei das schon vorhandene V e rfah ren  
beibehalten w erden soll. Den Regierungen so ll da
bei vo lle  F re ih e it gelassen werden, fü r  welche E r
werbszweige außerhalb  der H e im a rb e it e ine Fest
setzung von M indestlöhnen zw eckm äßig  ist. Nach 
den A n tw o rte n  der Regierungen soll sich der E n t
w u r f  des Abkom m ens n u r  a u f die Festlegung a llge
m einer G rundsätze  beschränken. F ü r  die H öhe der 
M indestlöhne so ll d ie  „angemessene“  Lebenshaltung 
der A rbe itnehm er bestim m end sein. U m  festzu
ste llen, was angemessen ist, so ll eine U ntersuchung 
des be tre ffenden  Gewerbezweigs durch  d ie  A rb e it
geber und  A rbe itnehm er e rfo lgen, sow ie eine Be
rücks ich tigung  der Lohnsätze fü r  ähn liche  A rb e ite n  
in  anderen Gewerbezweigen. T ro tz  der F re ihe it, 
welche d ie  einzelnen Regierungen in  dem V e rfah re n  
zu r Festsetzung der M indestlöhne haben, m uß jedoch 
die M ö g lich ke it bestehen, d ie  M indestlohnsätze fü r  
allgem ein  v e rb in d lic h  zu erk lä ren . D en  Gewerbe- 
aufs ich ts-Instanzen  so ll das Recht zustehen, d ie  
D u rc h fü h ru n g  der fü r  v e rb in d lic h  e rk lä rte n  N orm  
zu überwachen. Zum  Schluß sch lägt das In te r 
nationa le  A rb e itsa m t noch vo r, ihm  a ll jä h r lic h  eine 
Ü bers ich t der E rwerbszweige zu ü be rm itte ln , in  denen 
d ie  V e rfah ren  zu r Festsetzung der M indestlöhne A n 
w endung gefunden haben, sowie eine allgem eine 
Ü bers ich t über d ie  ungefähren Z if fe rn  der e rfaß ten  
A rbe itnehm er und  d ie  Höhe der festgesetzten M in 
destlöhne. Das In te rn a tio na le  A rbe itsam t is t bei 
seinem Vorschlag fast vo lls tä nd ig  von der A n tw o r t 
der deutschen Regierung ausgegangen. D ie  A n 
nahme des vorgeschlagenen Ü bere inkom m ens-Ent
w u rfs  w ü rd e  fü r  D eu tsch land  ke ine  Ä nde rung  in  
der gegenwärtigen M ethode der Lohnfestsetzung zu r 
Folge haben.“

__---------- --------------------------- : £ ) ’e H a lb ie run g  des Ge-
D er deutsche Fleisch- fr ie rfle is c h  - K on tingen ts  
verbrauch noch im m er , . i .

unter dem Vorkriegsstand w u rd e  seinerzeit n ic h t
zu le tz t d am it begründet,

daß der deutsche F le ischverbrauch  d ie  V o rk rieg s
höhe e rre ich t habe. W ir  w iesen demgegenüber d a r
a u f h in , daß diese B ehauptung u nzu tre ffe n d  sei
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(vgl. N r. 13, S. 502), und  unsere A u ffassung  w ird  
je tz t durch  das S tatistische Reichsamt bestätigt. 
A u f  G rund  der S ta tis tiken  über Schlachtungen und 
E in fu h r  kom m t das A m t zu dem Ergebnis, der 
deutsche F le ischverbrauch p ro  K o p f habe im  le tzten 
Ja h r etwa 52,42 k g  betragen gegen run d  52 kg  1913. 
Bei der B eurte ilung  dieser Zahlen is t es aber nach 
der A u ffassung  des Statistischen Reichsamts w ie  
nach der h ie r vertre tenen notw endig , d ie  g ru nd 
legende W and lung  in  der Zusammensetzung der 
deutschen Bevö lkerung  zu berücksichtigen. D e r A n 
te il der erwachsenen und erw erbstätigen Personen, 
die in  erster L in ie  fü r  den F le ischverbrauch in  Frage 
komm en, an der G esam tbevölkerung is t beka nn tlich  
sehr gestiegen. Nach der Berechnung des Reichs
gesundheitsamts be träg t der A n te il der „V o llf le is c h 
verb raucher“  an der G esam tbevölkerung je tz t ru n d  
72 % gegen n u r run d  68 % vo r dem Kriege. D araus 
e rg ib t sich, daß ta tsäch lich  der F le ischverbrauch 
auch 192? noch um rund  6 % h in te r  dem V erbrauch  
von 1913 zu rückb lieb , der, w ie  noch e inm al betont 
sei, schon damals als außero rden tlich  n ie d rig  ange
sehen w urde  und w e it h in te r  dem verg le ichbarer 
Lände r zu rückb lieb . —  Diese Festste llung des 
S tatistischen Reichsamts w i r f t  eine grundsätzliche 
Frage au f. Es is t n ich t das erste M al, daß statistische 
Angaben, die aus dem R eichsem ährungsm in iste rium  
komm en, fa lsch sind. So befanden sich bekann tlich  
in  der Z o llta rifvo rla g e  von 1925 u n rich tig e  Angaben. 
D e r R eichsernährungsm in ister selbst p fle g t die 
A ußenhande lsz iffem  ohne die notw endigen prozen
tua len  Berich tigungen zu z itie ren , und seine Behaup
tungen über d ie  Höhe der deutschen Lebensm itte l
e in fu h r  sind stets geeignet, d ie  w irk lic h e  Lage in  
einem irre füh renden  L ic h t erscheinen zu lassen. O b 
dies nun bew ußt geschieht oder n u r  Z u fa ll ist, es 
erscheint jed en fa lls  notw endig , in  der Ö ffe n tlic h 
k e it  d a ra u f h inzuweisen. D e r Zustand, daß es eine 
rich tig e  am tliche  und  daneben eine fa lsche m in is te 
r ie lle  S ta tis tik  g ib t, is t a u f d ie D auer n ic h t er-

—~-------------------------------- — D ie  Sparkassen erstreben
G em ilderte L iq u id itä t*- H  j e ine Ände-

vorscnriften tu r die Spar- . , 7. 7  ,
kassen rung  der gesetzlichen A n -

---------- -- —  .............  lagevorschriften  in  dop
p e lte r R ichtung . (Vg l. d ie  Z u sch rift in  N r. 3, S. 96.) 
E inm a l machen sie geltend, daß das Preußische A n 
legungsgesetz von 1912, das ihnen vorschre ib t, 25% 
ih re r E innahm en in  m ündelsicheren W ertpap ie ren  
festzulcgen, heute übe rho lt sei, w e il fü r  den größten 
T e il d ieser Papiere  die Lom ibard fäh igke it be i der 
Reich «bank fo rtge fa lle n  is t und eie infolgedessen 
eine L iqu id itä ts reserve  in  d e r früheren  Weise n ich t 
m ehr darste llen. D ie  Sparkassen fo rde rn  also eine 
H erabsetzung dieser M indestquote, indem  sie zugleich 
d a rau f verweisen, daß sie nach der neuen M uste r
satzung v e rp flic h te t sind, mindestens 10% ih re r V e r
b in d lich ke ite n  als g re ifbares G uthaben bei der 
zuständigen G irozen tra le  oder Landesbank zu 
unterha lten. Diese P flich tgu th ab en  seien eine v ie l 
bessere L iqu id itä ts reserve  a ls die m ündelsioheren 
W ertpap ie re ; schon deshalb sei es b il l ig ,  d ie  Zwangs
anlage in  E ffe k te n  um  den gleichen Betrag zu ve r
ringern. D ie  zw eite  Forderung  der Sparkassen 
bezieht sich a u f eine Besserstellung der K om m una l
anleihen  in  den A n lagevo rsch riften . B isher hieß es, 
daß von der 25%igen P flich tan lag e  n ic h t w eniger

als d re i F ü n fte l in  Reichs- und  Staatsanleihen  B 
legen seien. Sonach konnten  Komanunalanleii  ̂
höchstens m it zwei F ü n fte ln , also m it 10% der 
S am tverb ind lichke iten  au f diese P flich tdeckung  & 
gerechnet werden. Im  H in b lic k  d a ra u f, daß 
Sparkassen schon durch ih re  B e te iligung  bei 
Em ission  kom m unale r W erte  h ä u fig  genötig t ’ 
vorübergehend einen höheren Prozentsatz in  
m unalanle ihen anzulegen, b is  der Absatz an ■ 
P u b liku m  e rfo lg t ist, m it R ücks ich t fe rne r a u f ^ 
Beengung des M a rk ts  fü r  K o m m u n a tn n l^ 1 
wünschen d ie  Sparkassen d ie  Z ub illig un g  c 
höheren A n te ils  an der P flich tde cku ng  fü r  f  
W erte, zum al manche dieser Papiere in fo lge  1 
B e le ihbarke it bei den G irozentra len  und L a n ^ 
banken  in  ih re r  R ea lis ie rbarke it h in te r den A n 'e i 1 

des Reichs und d e r Länder keineswegs Zurücks ^  
den. Beiden W ünschen der Sparkassen w ird  Je <!g 
fü r  Preußen d u rch  eine Entsch ließung des Land » 
Rechnung getragen, d e r zw ar n ich t das Preu ‘'y  ,,r , 
Anlegungsgesetz von 1912 abändert, aber die D  
Präsidenten ersucht, den Sparkassen d ie jeDla 
Ausnahm en  von den Gesetzesvorschriften zU ^  
nehmigen, zu denen sie nach dem erwähnten a  ̂
Gesetz in  der Lage sind. Soweit d ie  K re d itg e' va „ 
run g  der Sparkassen sich, w ie  das je tz t d ie  Mn 
Satzung im  a llgem einen vorsieht, a u f ih ren  ^  
B ezirk  beschränkt, ka nn  der O berpräsident 
E rm äß igung der M indestanlage von 25 au f 
gestatten, wenn d e r E inlagebestand 5— 10 M iß* ^  
beträg t, und sogar a u f 15%, wenn er 5 M ilk  BlM n ' j er 
überste igt. In  diesem F a ll könnte  also im  Wege 
Ausnahm e-Verfügung das e rre ich t werden, vras c|er 
Sparkassen allgem ein  wünschen, eine Reduktion 
E ffekten-Zw angsanlage von 20 a u f 15%. D arüber 
aus w ird  den Q barpräsidenten nahegelegt, d ie  Ei 1 ^  
ditätsreserve, die d ie  Sparkassen bei der G irozen 
oder den Landesbanken ha lten  b is  z u r Höhe von  ̂
der Gesamteinlagen, also b is zu dem P ro z e n te ^  
den d ie  M ustersatzung schon e in ge fü h rt hat, an  ̂
W e rtpa p ie r-P flich tan lag e  in  A nrechnung zu b r in=> 
D a m it w ürde  also bei den k le inen  und m it ^  
Sparkassen diese P flich tan lag e  noch s tä rke r sin 
als die Sparkassen es wünschten, näm lich  au f ^.g 
10% und  selbst bei den großen Sparkassen vvir 
a u f 15%, also gerade a u f den von den S p a rk a ^ ^  
vorgesohlagenen Satz e rm äß ig t werden können- j eI1 
den zw e iten  W unsch der Sparkassen b e t r i f f t  
A n te il d e r K om m unalob ligationen an der 1,
deckung zu erhöhen, so trä g t d ie  Landtag» 
Schließung auch ihm  v o lla u f Rechnung. Sie -Aift* 
O berpräsidenten die Befugnis, d ie  An lage in  1 'e ^  
und Staatsanleihen von dre i F ü n fte ln  au l , n, 
F ü n fte l der gesamten P flich tan lag e  herabzuse^j 
sofern eine E rgänzung in  kom m unalen 
Verschreibungen s ta ttfin d e t. Diese müssen a< 
H erabsetzungsfalle wenigstens ein F ün fte  
Zwangsanlage umfassen und können b is  aV -ech' 
F ü n fte l ausgedehnt werden. D a m it is t den , 
tig ten  W ünschen der Sparkassen Genüge i?680 |ai)g 
F re ilich  kann  es sich n u r um  eine UbergangsrOn 
handeln, denn es b le ib t rech tspo litisch  u n e rw u ^ ^ .^  
die Ausnahme, d ie ein Gesetz vorsieht, zu r a » 
gültigen Regel zu erheben. Das neue Pai 
so llte  deshalb das Gesetz selbst rev id ie ren,

Schuld 
„l«o )in

der

Scho°

von der in te rim is tischen  Besserstellung der fü r
nalan le ihen e rw a rte t man aber manche V or e näß 
d ie Kom m unen und  fü r  d ie  Besitzer von Kom
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Anleihen H
^^S e ln d o n  K u rsregu lie rung  h ä u fig  an  der 
®olche yVa t u fuuhm e fäh igke it der Sparkassen fü r  
Be»+;~ r  e ^h e ite r te , d ie  Konsequenz jen e r a lten:it t t ta UnLr„ n  „  ^  ,a ie

ngen gewesen ist.

^::rration im
J F

Y o r ein igen W ochen (jrgl. 
e 7. N r. 12, S. 464: „ZerSchla-

........ ln gesc^ä ft gung des H encke l-K on-
yg t, d a F ^ ^ ^ -------- = zern“ ) w urde  h ie r darge-
'^k ind iLg t C ^ ° .nzen r̂a tio n  in  der deutsch-polnischen  
'F‘>n Wefr,>rif?i, c ’e vom ostoberschlesischen R evie r au f 
tV ^u la tif] U~?r  M ansfeld in  ku rze r Ze it auch au f 
*reilckel_TTUnf JWestfalen überg re ifen  d ü rfte , m it  der 
Auf ijg.j. p  aasaktioneinen S c h ritt vo rw ärts  getan habe. 
/  und 7^ Cf , versam m lung  der A.-G . fü r  Bergbau, 
' ülent jj. ,nk Fabrika tion  zu S toiberg und in  West- 
z'viscllen iUTl . A p r i l  s ta ttfa n d , ha t es sich in - 

o n r^ ib f1̂ ’ ta tsäch lich  die Zusammen-
VCriei'altJ ir„i ,ans^e^d und Stolberg  beschlossen ist. 
l* refctoP ^  ° r  H e inho ld , D r. Schoen und G enera l- 
^a iis fe ljj ; ° ni ^ er Porten sind als V e rtre te r von 
^ ° rdeu „ 2 , n  A u fs ich ts ra t von Stolberg gew äh lt
rUrtc r \ j oi Jfl, em D r. R icha rd  M erton  von der F ra n k - 
r iu n l t metaltb a n k -n r , , „ „ „  n : .raatfuW p ^ank-G ruppe . D ie  Interessenahme der 
jUui Aus(jrr  V ru PPe> die in  der Z uw ah l D r. M ertons 
, er fCorriK;' , gelangt, e rw e ite rt den W irkun gskre is  
;vSl. N r 3 a ¿°n A lansfe ld-Stolberg ganz erheb lich  
.aarakter  p- denn sie v e r lie r t d a m it den

qC sich rein  fin an z ie lle n  T ransaktion , w ie
vAr°ßakti0r.a C em Aorhandensein eines gemeinsamen 
j i r  hahg U.rs ~~ der F irm a  O tto  W o lf f  —  ergab. 
, Cr Wpjtail m it  der Tatsache zu rechnen, daß 
J 0a> die iQ Q ^d ^te  T e il der deutschen Z in k p ro d u k - 
j eleitet i in(|~ über 80 000 t  betragen hat, e in he itlich  
/'Ar^-sse e ii V° r  a^ em e in he itlich  ve rtrieben  w ird . Im  
, lnker2j>efi !er  ra tione llen  V e rw a ltun g  der deutschen 
, 0Uim<;n ‘'i' i \  d ie u n te r den deutschen E rzvor- 

pgriißeri 1 an erster Stelle stehen, is t das n u r zu 
¡\iae® dents i Uca die Frage der W iedere rrich tung  
s io L ^ P p ie r  hü ttensynd ika ts  e rh ä lt durch  die

jetzt ei Ung e,n verändertes Aussehen. Es ha t 
st i^dreift n o <t1̂ r ° ^ e zentra le  G rup pe  geb ildet, die 
r  C | l. £)• c m  sehr engen Beziehungen zu Giesche 
P ^P pe  noch • es^ scFaften, d ie  außerha lb  dieser 
Uni beiden H 'n  , nkgeschäft tä t ig  sind, spie len keine 
U  eW u n <L i °  i e ,m ehr’ wenn sie auch als E inze l- 
dp dürfte r] Bedeutuhgsvoll genug sein mögen. 
nu^ Sche Syi^p i ve rhä ltn ism äß ig  le ich t sein, das 
Vc„i,ÖSetzt, r] ft at w ioder zusammenzubringen, vo r- 
W epj.^rten V  m-a ii se*ne N eugründung u n te r den 
We!* ,js hält ^ iJa lin issen  übe rhaup t noch fü r  not- 
ßp digkeit ip i , em Anschein nach w ird  diese N ot- 
W Sclxea Mof n *c^ l  allgem ein ve rne in t. F ü r  den 
er > e n z e nä Handel ergeben sich hieraus w ich tige  
ei- n Û dsun~ , m A F eb rua r 1927, d. h. ba ld  nach

lieh ^ f^ 'n e r 'M  ^ 'o F h ü tte n syn d ika ts  w u rde  an 
Lief„__ e allbörse znnär4i=t Jag handeIsr«*'’ h+_

is reguläre Te 
Umsätze in  d 
I. den A r t ik e l

fe w iZ ’ doH i W  T  “ e rse h e n  M eta llbörsen”  in  
Betätjn. t  Cr B e rlin e r H ande l e in igen F irm en

in später das reguläre  T erm in -
Warno aK ein£ef ' ibr+ n ;0 TT„,„;;+™

W iv;’ doch

B xic f1 "^areii ... ’nge füh rt. D ie  Umsätze in  diesem 
Nr f ^ k a t n o f  Vüf  n ĉF t groß (vgl. den A r t ik e l „D e r 

dar deutschen
*uö»i - , netä ti ^ n i u e r  n a n a e i e in igen r  innen  
" ’enn hkeden dSU“ gsmö&Bchkeiten geboten. Diese 
das Vr'v'edcr <>;Ul oCn 'ju ien  aber genommen werden, 
bättp *î aB täffü , y  nd ik a t d ie  Verkaufspre ise  fü r  

dann nn„nC . ‘ astsetzt, denn eine Börsennotiz

D ie  Wissenschaft gegen 
Schacht

U n te r diesem T ite l wiesen 
w ir  im  vo rigen  Ja h r 
(Jahrg . I I I ,  1927, N r. 50, 

= = = = = = = = = = = = = = = =  S. 1906) a u f eine Bro
schüre von Professor A d o lf  W eber h in , d ie  in  vo lle r 
Ü bere instim m ung m it unseren Anschauungen die 
ge fährlichen  Konsequenzen der Auslandsanle ihen- 
P o lit ik  des R eichsbankpräsidenten fü r  die deutsche 
W irtsch a ftse n tw ick lu n g  darlegte. In  größerer B re ite  
und  un te r noch umfassenderem G esichtsw inke l 
un te rz ieh t sich je tz t der bekannte F ra n k fu r te r  
G e ld theo re tike r und B a nk ie r D r. A lb e r t H ahn  der 
selben A u fgabe  in  seinem zu e ine r besonderen A bhand 
lun g  ausgearbeiteten V o rtra g : „A u fgaben  und G ren
zen der W ä h ru ng spo litik .“  (E ine K r i t ik  der deut
schen W ä h ru n g sp o lit ik  se it der S tab ilis ie rung. Jena 
1928, V e rlag  von G ustav Fischer. K ie le r Vorträge 
H e ft 27.) E r beschränkt sich n ic h t a u f eine U n te r
suchung der W irtschaft»- und w ährungspolitischen 
Bedeutung der Ausländsanle ihen, w ie  die meisten 
K r it ik e r  D r. Schachts, sondern s te llt in  den V o rde r
g rund  eine B e trach tung der ko n ju n k tu rp o litis c h e n  
W irkun ge n  der K re d it- , insbesondere der D iskon t
p o lit ik  der Reichsbank —  m it dem Ergebnis, daß 
diese P o lit ik  in  a llen K o n ju nk tu rph ase n  seit der Sta
b ilis ie run g  ih re  vornehm lichste  Au fgabe  —  D äm p fun g  
der K on junk tu rschw ankungen  —  v e rfe h lt und das 
entgegengesetzte R esu lta t e rre ich t habe. D ie  wissen
scha ftliche  D iskussion w ird  d ie (durch  zahlre iche 
K u rve n  gu t veranschaulichten) Thesen H ahns im  
einzelnen a u f ih re  S tic h h a ltig k e it h in  p rü fe n  müssen. 
A b e r eins steht schon je tz t fest (und is t v ie lle ic h t 
das w ich tigs te  Ergebnis dieser A rb e it) : daß näm lich

1

Reichsbänk das e igen tlich  E rstaun liche  an ih re r  
H a ltu n g  is t: sie w ird  —  im  Gegensatz zu dem 
Federa l Reserve Board in  U. S. A . m it seinem v o r
b ild lich e n  K o n ju n k tu rd ie n s t, aber auch zu der B ank 
von England m it ih re r  P o lit ik  der D is k o n ts ta b ili
s ierung —  im m er noch, w ie  vo r dem K rieg , a lle in  
durch  die R ücks ich t a u f das D eckungsVerhältn is und 
die Veränderungen ih re r  W ährungsreserve geleitet, 
und  un te rbau t ih re  vagen V erm utungen über d ie^V| flljn gPjg
k ü n ftig e  E n t w  i c k l  u n g des "M a rk tzm s iu ß  es ,ć lTc fü r  
sie im m er maßgebend w ar, s ta tt durch  eine k la re  
V o rs te llung  über G esta lt und Sym ptom e des K on 
ju n k tu rz y k lu s  durch  m oralis ierende Betrachtungen 
über den N utzen  und Schaden der Börsenspekulation 
und  der Börsenkredite , deren E n tw ic k lu n g  in  
W a h rh e it n u r im  Rahm en der K o n ju n k tu re n tw ic k 
lung  verstanden w erden kann. D aß die Reichsbank 
im stande ist, die leg itim en  Bedürfnisse von H andel 
und  In d u s tr ie  auch in  der H o c h k o n ju n k tu r zu be
fr ied ig e n , das is t e in  Satz, der, w ie  H ahn m it Recht 
hervorhebt, zeigt, daß das N o te n in s titu t seine A u f
gaben n ic h t e inm a l e rkann t hat. —  D e r zw eite  T e il 
der S c h r if t  Hahns behandelt d ie  Frage der A us
ländsanle ihen. D ie  Anschauungen Hahns über die 
m it U nrech t gefürchte te  sogenannte „G o ld in fla t io n “  
durch  Ausländsanle ihen s ind  unseren Lesern aus 
seinen A usführungen  im  M dW  (Jahrg. I, 1925, 
N r. 33) bekannt. W ir  m öchten ihnen  em pfeh len , 
auch die neue A rb e it Hahns, welche die scharf
sinn igste und  g le ichze itig  gem einverständlichste uns 
bekannte  A na lyse  der schw ierigen Zusammenhänge 
en thä lt, zu lesen.

noch * i Ł“ Ł> '-¿■cum vine dorsc 
v ie l w en iger S inn  als bisher.
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■ ■ ------ K u rz  vo r seiner A u flö -
FristVerkürzung bei der ßUng  T a t e ich der Reiche- 

Banderolensteuer tag  m it den Problem en
—........... - — d e r Z iga re ttenm irtscha ft

befaßt und  in  le tz te r Stunde e in  „Gesetz zu r Ä nde
ru n g  des Tabaksteuergesetzes“  beschlossen. E r  ha t 
sich dabei, w ie  w i r  es anregten, d a ra u f beschränkt, 
die a llse its fü r  r ic h t ig  e rkann te  V erkü rzung  der 
S teuerfris ten  vorzuschreiben; d ie  vom R eichsfinanz
m in is te riu m  und  vom  R eichsra t be fü rw o rte ten  
zm angsw irtscha ftlichen  Maßnahmen, über d ie  w ir  
in  N r. 13, S. 505 berich te ten, s ind  dagegen —  h o ffe n t
lich  fü r  im m er —  in  d e r Versenkung verschwunden. 
Das M in is te riu m  tä te  g u t daran , seine ve rfeh lten  
Vorschläge n ic h t in  F orm  eines neuen G esetzentwurfs 
dem nächsten Reichstag vorzulegen. Sie w aren, w ie  
h ie r  vom Tage ih re r  V e rö ffe n tlich u n g  an im m er 
w ieder be ton t w urde, in  ke in e r Weise geeignet, eine 
Gesundung d e r Z iga re tte nw irtscha ft herbe izu führen  
oder auch n u r  den Geeundungsprozeß zu  beschleuni
gen, sondern dienten n u r  dazu, den re in  w ir ts c h a ft
lichen  K o n ku rre n zka m p f zu po litis ie ren . D e r W e tt
bew erb in  der Z iga re tten industrie  h a t ohnehin  be
sonder© scharfe  Form en angenommen, w e il das M iß 
ve rh ä ltn is  zw ischen P ro duk tionskapaz itä t und 
Absatz groß is t und w e il das Gewerbe auch in  n o r
m alen Zeiten ungefestig ten Existenzen le ich te r zu 
gänglich  is t als andere Indus trien , deren B e trieb  hohe 
In ves tio nska p ita lien  z u r Voraussetzung ha t. D u rch  
die Zwangsmaßnahmen des M in is te rium s e rh ie lt der 
w irtsch a ftlich e  M a ch tka m p f n ic h t n u r  eine une rfre u 
liche  pa rte ip o litische  Färbung, sondern es d rohte  
auch die G efahr, daß der Absatz m eh r und  m ehr 
n ic h t durch  ehrliche  K onku rrenz , sondern m it 
M itte ln , d ie das L ic h t zu scheuen haben, betrieben 
w ird  (Beispiele h ie r fü r  vg l. Jahrg. I I I ,  N r. 35, 
S. 1355). Jede Zw angsw irtscha ft, d ie  n ic h t den M u t 
ha t, die fre ie  W ir ts c h a ft vo llends durch  eine P lan 
w ir ts c h a ft zu ersetzen, d ie  an Sym ptom en herum 
dok te rt, ohne die Ursachen zu erkennen, r u f t  einen 
Schleichhandel hervor, der eine A r t  V e n til da rs te llt 
und  inso fern  v ie lle ic h t eine w irts c h a ftlic h e  N o t
w en d ig ke it ist, aber a u f d ie  W irtsch a ftsm o ra l zer
setzend w ir k t ,  um  so m ehr a ls D enunzia tionen  und  
Bedrohungen in  seinem Gefolge au ftre ten . D abe i 
is t es belanglos, ob das M iß ve rh ä ltn is  .zwischen A n 
gebot und N achfrage a u f einem Z uv ie l an P ro du k tion  
(Be isp ie l der Z iga re tten industrie ) oder a u f einem 
Zuw enig  an P ro d u k tio n  (K rie gsw irtscha ft!)  beruh t, 
ln  r ic h tig e r E rke nn tn is  dieser a llgem einen und der 
besonderen z iga re ttenw irtscha ftlichen  Zusammen
hänge beschränkt sich das Gesetz also d a ra u f, die 
S teuerfris ten  fü r  d ie  Banderolensteuer zu verkürzen. 
D abei entschied sich der Reichstag w eder fü r  den 
Vorschlag des R eichew irtschaftsra ts (A b fü h ru n g  der 
Steuer u n m itte lb a r nach E ingang des F ak tu ren 
betrags, vg l. N r. 8, S. 286) noch fü r  den Vorschlag 
der R egierung und den A n tra g  Le ich t, B orrm ann und  
Genossen (A llm ä h lich e  V e rkü rzun g  der S teuerfris ten  
b innen zw e ie r Jahren), sondern das neue Gesetz 
setzt d ie  S teue rfr is t m it  so fo rtige r W irk u n g  a u f 
m ax im a l zw e i M onate herab. U m  den Übergang zu 
e rle ich te rn , w ird  jedoch der S teuerw ert der von den 
Produzenten in  der Z e it vom  1. F eb rua r bis 
15. M ärz 1928 entnommenen Banderolen gestundet; 
e r is t vom  18. A p r i l  1928 an  h a lbm o na tlich  in  Raten 
von je  2%% abzuzahlen.

" D ie  neuen B ilanzen 
Deutschen W e rft A '  ' 
und  der Deutschen 

-. S ch iffs - und  Maschine 
fü r  das fa h r  1927 biete«: der

W erft-Abschlüsse

bau-A .-G . (D e s c h im a g )__ ____ „
n ic h t n u r  interessante Aufschlüsse über die Lage 
deutschen W e rftin d u s trie , sondern zeigen ,zu® 
die verschiedenen Bedingungen, u n te r denen 
selbständige W e r ft und  d e r W e rft-T ru s t anbei j  
D ie  Deutsche W e rft, d ie  dem Haniel-Konizern 
der A E G  nahesieht, is t d e r P ro to typ  der ejX 
W e rft, d ie s ich  a u f den Bau bestim m ter Schiff®*VI’ 
und S ch iffsa rten  spez ia lis ie rt hat. D ie  G esell®««^ 
ha t es verstanden, s ich  a u f diese W eise ei«®« , 
s tim m ten  A n te il an den zu vergebenden deutßC 
Neubauten zu sichern. Außerdem  h a t sie —■ 
H am burge r K onso rtium  im  Zusammenhang 
m iß g lück ten  Angliederungslbestrebungen des D 00 
m ag-Konzerns 3 M il l .  R M  ih re r A k t ie n  ü b e rn a h J « ^  
so enge Beziehungen zu den H am burge r Reeder0 , 
daß fü r  ih re  zure ichende Beschäftigung n.g,
w ird . D ie  G esellschaft, d ie  m it  einem ^  . r  j as 
bestand von ca. 48 000 Tonnen T ra g fä h ig k e it i«  
le tz te  Ja h r e in tra t, ha tte  Ende 1927 sechs 
sch iffe  m it  60 000 Tonnen T ra g fä h ig k e it (£*?** nCJj 
teil© fü r  R echnung d e r Hapag), e in  8000 J OIi 
Schw im m dock fü r  ausländische Rechnung (ei«e 
p a ra tions lie fe rung  fü r  F ra n kre ich ) und  , f  
Schw im m kran-Pontons im  Bau. Im  laufenden J j, 
kam en A u fträ g e  a u f zw e i D a m p fe r von zUf^ >iß\ cn- 
15 400 Tonnen, e in  Schw im m dock von 6000 l° d l L f  
e in  D oppe lschrauben-M oto rsch iff von 80 ■* p ey
Länge und verschiedene k le inere  O b je k te  hinzu- ^  
B e trieb  is t d a m it b is  A n fa n g  1929 ausreichen t 
sehä ftig t. Dennoch w a r der Abschluß  n ich t g« (|c,- 
ger als im  V o r ja h r, und  zw ar w oh l deshalb, v'r£T  z,j- 
1927 angegliederte B e trieb  der Reiher stieg-W erf 
nächst noch m it  V erlust gearbeite t ha t. ln z v ri ö ^ i j! 
is t aber der d o r t e ingeleite te RationalisieaungsP* 
beendet worden. D e r Betriebsgew inn  beträfe 
G eschä fts jahr 1925 1,28 M il l .  R M  gegen 0,7 M d  • 
im  V orjah re . B e rücks ich tig t m an indes d ie  k  
nisse der R eiherstieg-W erke, so s te llt sich da® ^  
triebsei’gebnis im  Jahre 1926 a u f 2,63 M il l .  aer  
a u f m ehr als das D oppe lte  des um Jahre 19- 
z ie lten  Rohgewinns. D e r R eingew inn  von 0,7 
lionen R M  ze ig t gegenüber dem  V o r ja h r  n a c ^ ^  
rücks ich tig u ng  d e r Ergebnisse der R eiherstieg- J 
(0,060 M ill.  RM ) eine S teigerung von « « « fr  
e iner v ie rte l M ill io n  RM . E r  re ich t jedoch nie 
um  dieselbe D iv idende  w ie  im  V o r ja h r  a u f das eJJ; 
d inge s ta rk  erhöhte A k t ie n k a p ita l auszusc111 j je  
v ie lm eh r sah eich die V e rw a ltu n g  gozwunge ^
D iv id en de  um  2 a u f 6 % zu ermäßigen. __ Da®

noch ab
gebnis d e r Deutschen W e r ft  is t im m e rh in  « 
be fried igend  anzusehen, was man von dem A b . Q. 
der Deutschen S ch iffs - und  Maschinenbau  
n ic h t ohne weiteres sagen kann. D e r Brem er „  Her 
tru s t e rz ie lte  im  G eschä fts jahr 1927 einen • llT1cI 
gew inn  von 4,35 M il l .  R M  (gegen 2,61 M il l-  i- • , ¡yji 
einen R e ingew inn von 0,100 M il l .  R M  (i. V. 0» jyfil' 
e inem A k tie n k a p ita l von 25 M il l .  R M  gegen ^go 
lionen  R M  Ende 1926. E ine  D iv id en de  träfet
w ieder n ic h t zu r V e rte ilung . O b w oh l « lud 
re ich lich  eingegangen s ind  —  die Deschrm 
n ic h t w en iger a ls  120 000 t  im  Jahre 192 y 
gestellt, w e ite re  180 000 t  be finden  sich 11,1
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J>e66€res Ergebnis e rz ie lt werden. A lle r -  
u ' Up fl o f ^ e V e rw a ltung  in  ih rem  Geschäfts- 
1 ettb©vvea k C ' C Preise in fo lge  des anhaltend starken 
f.. r 'lOg ; ^  ® J H i t  ausköm m lich Ovaren. Diese E r- 
Ür den s, J™ocili ungenügend. D e r w ahre  G rund  

S/ är^en p \. ec^ .̂en Abschluß  d ü rfte  v ie lm eh r in  der 
U *®i ver PansionsP ° l i t ik  der Gesellschaft liegen, 
' ('r f tCn &̂ nSenen Ja h r b is  in  die le tzte  Zeit h ine in  

IJi|d ^ tilljv jj gekauft hat, d ie  n ic h t lebensfähig  w a ren  
J n eine 1v..e®̂ nWerden m ußten. W enn es eich auch 
Je  ia ran f V  ht® P o lit ik  hande lt (vgl. N r. 5, S. 170), 
i. nif^e • 'az ie lt, a u f diese Weise gesündere Ver- 
u e HauiuK W e rftin d u s tr ie  und  d a m it auch fü r  
. atal)Uri  e^'a lre  d e r Deschimag (W eser-W erft, 
DU.Sch a ffe V u lka n -W e rft und  T ek len lborg -W erft) 

80 ®Hordert doch dieses Z ie l zunächst 
J 1. AbschlJn a[ ^ ' che O p fe r. Das ze ig t s ich  schon 
r hbciT R„ :._ *ü r 1927 und  d ü rfte  auch 1928 noch

se in .
si(:]| l J  H ie  G esellschaft is t a lle rd ings  in  der 

■ eJ lie in i. flICf e O p fe r gestatten zu können, da die 
11 ‘h't'i]]et| es'lzer, vo r a llem  der B a nk ie r Schröder 

’ tlve O p fe r zu tragen g e w illt  sind.

Mas*?. der Deutschen
D ie  Deutsche M aschinen
fa b r ik  A .-G . in  D u isburg , 
d ie  bereits das Geschäfts-

Vnn 7 v~rT~—~--------  ja h r  1926 m it  einem V er-
vö ]|;l " M ü l. R M  abschloß u nd  diesen durch' 1 Voll* iVAlXl.

ver-t A u flösung  der gesetzlichen Reserve 
oft Usl  Bo» » fü r  1927 einen neuen Betriebs- 
Un Rese. ^  MiZl. RM. D a  zu dessen D eckung 
<1: ' i ,Jeh v  kJ 1 ."ü 'ü t  m ehr zu r V e rfügung  stehen 
r J  1-ntej.j^j i° 1 die H o ffn u n g  aufgegeben w orden  ist, 
j , lte abtraanz 'fu rch  e tw aige  G ew inne der nächsten 
oo ’ durch 1 ZU könne n, versucht d ie  V e rw a ltun g  
e;J  au e e' nu Zusammenlegung des G ru n d ka p ita ls
I ?  'W e r  MUL R M > d* ih* im  V e rhä ltn is  von 3 : 2, 
k i Ctl' Von""8. (fes U nternehm ens in  d ie Wege zu 
e iJ 'ia ls  .. ujuer W ie d e ra u ffü llu n g  des G run d -

1 ^ lo l, p Jese M aßnahme n ic h t beg le ite t
~ v l t r

sein:
4.7^Slc'kts]0s au w äre w o h l auch deswegen zunächst 
¥ll 0 ’ M eff  der A k t ie n k u rs  a u f n u r  ca.

'Ssverhy^as un te r Zugrundelegung des Sanie- 
spJa ' 9% A^se® von 3 : 2 n u r  e inem  Kurse von 
a g i le n  v̂...Ut' die zusammengelegten A k t ie n  ent- 
Er- k neU d i*  v  ff'uuerkensw ert s ind  die G ründe, 
B ifebUis d p j r '  ’  c rw a ltu n g  das w iede r u ne rfreu liche  
e jjjJ12 n0f.L es,chäftisJahrs 1927, fü r  das fre il ic h  die 
Ucn Aufs- i l l lc u t vorbegt, zu e rk lä re n  sucht. In  
lunQ 'Ur]ÜS|. . srats-Kom m unique he iß t es, daß der 
Ge? ufler, n ic l ' i '  Hauptsache durch  die A b m ick -  
0 di e neue Dem ag übergegangener 
bejr] . Rsbetri !u ^e sow 'c durch  d ie  A b w ic k lu n g  der 
./i(eoeU stillgp.1 (fer G ew erkschaft Orange  und der 

e n t s t a n .M asch inenfab riken  T ig le r  und 
sie ’ Jaß  fn k?11 sei. D araus geht nun zunächst her- 
ü'iek°r  etwa 'f is c h e  M asch inen fab rik  A .-G ., als 
f Ui|,,.S r k s i | | in ' Cl'il)a Ib  Jahren ih re  gesamten Be- 
’-ü ik .V°U 1? 5 \/piiln  'ff® neue Dem ag gegen Gewäh- 
fnsth^füe, ^  i 1 *. R M  A k tie n  dieses Unternehm ens 
A kqjf J nSc*n (| (,r  m it der E rled igung  e iner Reihe ver- 
Uiitp-Jd'e bp i es<J ä f te  belastet w a r, über d ie  d ie 
Sckf . 'ek tc t A ! erl ieherweise erst re ich lich  spät
Magpi .spricht i - en Slud. Denn, wenn es im  Ge- 

.€nfab ., 1111 1926 hieß, daß d ie  Deutsche 
e'Sen(.n p . “O. seit dem 1. O k tobe r 1926 

J° nebsstätten m ehr besitze und  fast

ih r  gesamtes bisheriges Personal an d ie  Demag A .-G . 
abgegeben habe, es konnte  n iem and d ie  Existenz so 
e rheb licher w e ite re r Verlustque llen  verm uten. Das 
gle iche g il t  auch von der M asch inen fab rik  A .-G . 
T ig le r  in  D u isburg -M e ide rich  und von der M aschinen
fa b r ik  Jaeger G .m . b .H ., in  D u isburg , deren A k tie n  
und  A n le ihe  im  G eschä fts jahr 1926 im  A ktien tausch  
von d e r Deutsche M asch inen fab rik  A .-G . über
nommen w urden : W enn m an dam als von einer 
S tillegung  dieser beiden W erke berichtete, konn ten  
n u r  ganz pessim istische Leser des Geschäftsberichts 
au f den Gedanken kom m en, daß eben diese S tille 
gung noch ganz erhebliche V erluste  fü r  d ie  M u tte r
gesellschaft nach s ich  ziehen werde. Den an läß lich  
cler je tz igen  Zusammenlegung zu erzielenden Buch- 
gem inn  von 8 M il l .  R M  w ird  man zunächst zur 
D eckung der vo re rw ähn ten  U n te rb ilan z  verwenden, 
dann w ahrsche in lich  e tw a 3% M il l .  R M  a u f B e te ili- 
gungien und  Forderungen von zu le tz t 20,9 bzw . 
6,4 M il l .  R M  verw enden u nd  aus dem  Restgewinn 
v ie lle ich t fü r  eine N eub ildung  des im  V o r ja h r  au f 
430 000 R M  izusaminengeschmolzenen Reservefonds 
Sorge tragen. D ann  is t o ffe nb a r gep lan t, d u rch  eine 
sukzessive Veräußerung von Vermögensgegenständen 
d ie  Ende 1926 bere its  8,579 M il l .  R M  betragenden 
V e rp flich tungen  te ilw e ise abzudecken, ohne h ie rbe i 
neue Buchverluste  zu erleiden. O b  dies in  a llen  
F ä llen  no tw end ig  sein w ird , erscheint auch heute 
noch zw e ifeha ft, da d ie  Beteiligungsgesellschaften 
(C a rlsh litte  A .-G ., G ew erkschaft O range usw.) auch 
je tz t noch schlecht ren tie ren  und n u r  bei der Demag 
eine D iv id en de  von 5% und bei der im  V o rja h re  
sanierten Schieß de F ries  A .-G . eine D iv idende  von 
7% e rw a rte t w ird . V orsorg lich  w ird  aber bereits 
bem erkt, daß diese D iv id en de n  erst im  laufenden Ge
sch ä fts ja h r 1928 ve re innahm t w erden könnten , und  
daß eie zunächst z u r  H erahm inderung der vo rhan 
denen V e rp flich tu n g e n  dienen müßten. D a m it w i l l  
m an o ffe nb a r a u f eine erneute D iu idenden los igke it 
fü r  1928 vorbereiten, d ie  von den ohnehin  geschädig
ten  A k tio n ä re n  b it te r  em pfunden w erden w ird .

~* Es scheint, daß :— m it  der 
Deutsche Versicherung im nunm ehr gesicherten F re i - 

Ausland gäbe der deutschen Am e-
------------- - rikagu thaben  —  d ie  Z e it

h e ran re ift, in  der sich die deutsche Versicherung 
w ieder a k tiv e r am W eltve rs icherungsm arkt betä tigen 
w ird , und' zw ar, über organisatorische W erbung  und  
über d ie  lau fenden Versicherungs- und  Rückversiche
rungsverträge m it  frem den Gesellschaften hinaus, 
durch  G ründung  eigener T och te rfirm en  im  Ausland  
oder durch  ka p ita lm äß ige  B e te iligung  an bestehenden 
Aus landsfirm en . M ancherle i Geschäfte dieser A r t  
sind großen deutschen Versicherungskonzernen schon 
angeboten w orden ; sie s ind  m eist v o rlä u fig  zu rück- 
geste llt worden, b is die F re igabe e rled ig t sein w ird , 
insow eit as sich dabei um überseeische Geschäfte 
handelt, w ährend  kon tinen ta le  Bete iligungen oder 
auch solche m it  der b ritischen  Assekuranz schon in  
beachtenswertem U m fang  zu r D u rc h fü h ru n g  gelangt 
sind. Gewisse Vorbere itungen fü r  bedeutende Aus- 
landisoperationen w erden in  der deutschen G roß 
assekuranz zw eife llos gemacht, und  dieses w ie  das 
nächste Ja h r werden vorauss ich tlich  manche bedeu
tenden Geschäfte in  Ubersee sehen. S ich tba r w ird  
soeben in  e inem  m ittle re n  Versicherungskonzern, in
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dem der F irm a  M utzenbecher in  H am burg, eine n ic h t 
uninteressante T ransaktion . D e r M utzenbecher-Kon- 
zem , d e r sich vo r a llem  a u f d re i größere F irm en, 
a u f d ie  A lb in g ia  Versicherung»-A.-G . in  H am burg, 
a u f d ie Versicherungs-G esellschaft H am burg  A .-G . 
und a u f d ie  H am burg-M annhe im er Versicherungs- 
A .-G . s tü tz t, ha t e in  rech t ansehnliches Geschäft. 
Schon im  vergangenen Ja h r is t der M utzenbecher- 
Konzern m it e iner größeren Auslandstransaktion  
hervorgetreten, indem  er d ie A lb in g ia  m it der G u a r
d ian  Assecurance Co. L td . in  London in  V e rb indung  
tre ten  ließ. D ieser englischen F irm a  w urden  % M il
lionen  R M  neue Vorzugsaktien der A lb in g ia  d ire k t 
überlassen; e in  Austausch von Versicherungsgeschäf
ten begleitete diese Verb indung . Je tz t e rfo lg t bei 
M utzenbecher eine neue V e rb indung  m it dem Aus
land, und zw ar eine solche größeren Um fangs. Es 
hande lt sich dabei um e in  am erikanisches Geschäft. 
D e r M utzenbeecher-Konzern hatte  1926, o ffe nb a r in  
V orbe re itung  der O rgan isa tion  seines am erikanischen 
Geschäfts (Feuer-Rückversicherung) d ie  H am burg- 
A m erican  Insurance Co. e rr ich te t. N unm ehr w ird  
eine N ew  Y o rk -H am burg  C orpo ra tion  a ls F inanz- 
und  H o ld in g f irm a  fü r  den M utzenbecher-Konzem  
m it  6 M illio n e n  D o ll. A k t ie n k a p ita l gegründet, w o 
von zunächst 3 M illio n e n  D o ll, e ingezahlt werden. 
D ie  neue F irm a  so ll im  Interesse des Geschäfts des 
M utzenbecher-Konzerns in  den V ere in ig ten  Staaten 
als Zentra le  fü r  bereits bestehende oder neu zu neh
mende Versicherungsbete iligungen dienen. Zunächst 
so ll sie aus dem M utzenbecher-Konzem  die A k tie n  
der schon erw ähnten, 1926 errich te ten  H am burg- 
A m erican  Insurance Co. aufnehmen. N ach der Zu
sammensetzung der V e rw a ltun g  der N ew  Y o rker 
H o ld in g f irm a  scheinen d ie  M etropo litan  L ife  In su 
rance Co. und  d ie  H a rtfo rd  N a tio n a l Insurance Co 
m it  der N eugründung  und  ih ren  k ü n ftig e n  Plänen in  
V e rb indung  zu stehen. D ie  H äuser H a llga rten  &  Co. 
sowie J . H e n ry  Schroeder B ank ing  C orp. s ind  an der 
F inanz ie rung  b e te ilig t; eie w o llen  3 M illio n e n  D o ll. 
A k t ie n  zu 110% verkaufen . Es is t a lso so fort eine 
G e ldbeschaffung m it  der N eu b ildu n g  der H o ld in g 
f irm a  verbunden und  es w ird  bereits je tz t fü r  das 
erste G eschä fts jahr —  o ffe n b a r um  d ie  U n te rb r in 
gung der angebotenen A k tie n  zu e rle ich te rn  —  eine 
5prozentige D iv id en de  in  Auss icht geste llt; dabei 
w ird  m itg e te ilt, daß d ie  an die neue N ew  Y o rk -H am - 
b u rg  C orpo ra tio n  anzugliedernde H am burg-A m erican  
Insurance Co. fü r  1926 219 000 D o ll. R eingew inn 
e rz ie lt hat, bei iy 2 M illio n e n  D o ll. Präm ieneinnahm e. 
Näheres über die w eite ren  Pläne der M utzenbecher- 
G ru p p e  in  den V e re in ig ten  Staaten is t noch n ich t 
bekannt. Im  ganzen d ü rfte  aber ih r  dortiges V o r
gehen die L in ie  erkennen lassen, a u f der s ich  die 
ausländischen Geschäfte der deutschen Versicherung 
k ü n f t ig  bewegen werden. Es w ird  n a tü rlic h  fü r  den 
E rfo lg  sehr v ie l davon abhängen, daß m an in  der 
A usw ah l der Bete iligungen eine g lück liche  H and  hat.

— : D ie  Zollwünsche der 
Die tschechische deutschen Schuhindu-

Schuh-Konkurrcnz strie , m it  denen sich
-- der Reichs w irtsch a fts ra t
schon im  H erbs t 1927 beschä ftig t hat, w erden je tz t 
w iede r —  wenn auch noch n ic h t „o f f iz ie l l “  — 
d rin g lic h e r p ro p a g ie rt angesichts der E n tw ick lu n g , 
d ie  der Außenhande l in  Schuhen in  den le tz ten

Nr. **

M onaten genommen hat. D ieser is t seit M it  e ^  
durch  e in  fast ununterbrochenes A n s te ig e n ^ ^  
Passiosaldos zuungunsten Deutschlands S'e ^ gJl 
zeichnet; insbesondere wächst der Im p o rt j elC c. 
b illig e n  Schuhwerks  ständ ig. D ie  Monats ajirep 
schnitte  fü r  alles Schuhw erk betrugen in  den J r; 
1924— 1927 : 61 000, 90 000, 130 000 und 250 00^ l0  oOO, 
im  Januar 1928 im p o rtie rte  D eutsch land -  ^ j ;e 
im  F eb rua r aber 382 000 Paar. Dagegen
deutsche A u s fu h r, die 1924 monatsdurchscnni
327 000, im  Jahre 1925 noch 298 000 Paar 
hatte, fü r  den M onatsdurchschn itt des Jahres 
a u f 190 000 Paar zu rü ck ; im  Januar 1928 pa3r 
n u r noch 150 000 Paar, im  F eb rua r 206 00 j j 0() 
deutsche Schuhe e x p o rtie rt. Im  ganzen s & 
das Jah r 1927 m it  einem Passivsaldo s[cb
%  M illio n e n  Paaren ab; fü r  1928 dü rfte , s ^ i t  
d ie  Verhältn isse n ic h t g rund legend ländei 
einem E in fuh rüberschuß  von mindestens andeerf a® 
M illio n e n  Paar zu rechnen sein. B e m e rke n d e r ^  
dieser E n tw ic k lu n g  is t nun die Rolle, die daOe'fu]ir 
tschechische K o nku rre nz  sp ie lt. D ie  y  Qer 
tschechischer Schuhe, d ie  noch 1924 kaum  inSig}it 
w ic h t f ie l (sie ste llte  sich damals fü r  das Sa*}Zßg ge- 
a u f noch n ic h t 90 000 Paar), is t in  einem ^ ¡choe* 
wachsen, das als geradezu e rs taun lich  
w erden muß. D ie  Tschechoslowakei eXP . ßacb 
schon 1926 die zehnfache Menge (860 000 Paar/ ite?
D eutsch land ; 1927 konnte  sie ih re  Position , ftll 
verbessern und den E x p o rt nach Deutschm®' 
fast 2 M illio n e n  Paar h in a u f tre iben; neuerd io? 
sie sogar in  einem einzigen M onat, im  Februo. aUferr 
eine V ie rte l M ill io n  nach D eutsch land ve* apih 
können. Das s ind  e tw a  65% des deutschen y  ^ ¡ j ,  
im ports  an Schuhw erk. In  Fachkre isen welSĝ iVui1' 
bei der Suche nach E rk lä run g en  fü r  diese e 
liehen F o rtsch ritte  des tschechischen Schuhe ,pat' 
vo r a llem  a u f zw e ie rle i h in : e inm al au f d i ' p’¿é 
sache, daß die ko m p liz ie rte  S itua tion  des eu 
sehen F laute- und Lederm arkts  (vg l. N r. 9, ■ ?lljH 
m it den (tro tz  a lle r G enfer Lippenbekenntnis® ^ j j f  
F re ihandel) im m er noch bestehenden -N ' Je® 
beschränkungen in  den südöstlichen Staate 
tschechischen F ab rika n ten  eine re la t iv  ¿gClF 
R ohsto ffversorgung  erm ögliche, als sie die de Ja® 
Schuh industrie  gen ießt; sodann behauptet Ä S  
Lohnn iveau  und Steuer- und Sozialbelastung  ur1 _ 
n iedrigere  Gestehungskosten e rlaub ten ; h ie 'a ^ e ¿ei 
aus den b illig e re n  R ohsto ffm ög lichke iten  
tschechische F a b r ik a n t so große „k ü n s tlic h  J&L 
te ile  gegenüber dem deutschen K o nku rre n  ® .gCjjeö 
es geradezu e rla u b t sei, von einem ls c . tj . c],afls' 
S chuh-D um ping  zu sprechen. D e r Reichsroir ■ p tilge 
ra t, der Ende 1927 e in  G utachten  über ( 1 ® 
der deutschen Schuhzölle abgab, scheint sic ^  
A rgum en ten  auch keineswegs verschloß ^ ejjeJi' 
haben; sein V o tum  g ing dah in , den je tz t ^ u®' 
den e inhe itlichen  G ew ich tszo ll, der, seit 
ve rändert, eine run d  7% ige Belastung v ?Tuet  h6' 
so zu s ta ffe ln , daß leichte, b ill ig e  Schuhe a g e 
lastet s ind ; da die A u s fu h r der Tschechen Jje^ 
sch ließ lich  diese Genres um faß t, w ürde  
Weise ein G egengew icht gegen die ci 
K ostenvorte ile  geschaffen. M ögen die ® b^l<̂  
zum T e il w irk l ic h  einen V o rsprung  in  diese , t d6,. 
P unk ten  haben, aber darüber d a r f man n ̂  ßftV 
V orsprung  unterschätzen, den sie aus eign 
vo r der deutschen S chuh industrie  errunge
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gegenw-^ł deutsche S chuhproduktion , d ie  man 
ta u s c h !  aU  ̂ e^wa 70 M illio n e n  Paar jä h r lic h  
ü iittW  a^en kann, von e iner sehr grof^sn A nzah l 
die 2aM U>nd k le ine re r F irm en  bestritten  w ird , und 
M illion " i  'CF [k itriebe, deren Jahreserzeugung die 
kann J 1 n an den F ing e rn  abgezählt w erden
JahresQ 6 / ,  ,e F irm a  T h . Raia in  Z lin  m it einer 
r iw a 4QIa Aktion von m indestens 15 M illio n e n  Paar 
Kampf j ° er tschechischen Erzeugung her. D e r 
tischen) 8 <jr  deutschen (übrigens auch der eng- 
Kampf c* iuh industrie  is t im  w esentlichen n u r  e in 
der dent diese F irm a . A ls  die Zo llp ropaganda 
^tirrim terep011 ®cF uh industrie  im  H erbst 1927 be- 
^ehechis vT ° i [ Ilcn  anzunehm en begann, rich te te  d ie  
•jf'dsche'p6 - i rma 60&ar eine D e n k s c h r ift an die 
» re ReRoü-. r1̂ - ^Regierung, in  der sie ausführte , daß 
^ rkeitnpi, d ffliehen  E rfo lge  n ic h t a u f Kosten ih re r 
!?it soziaim er2 sondern im  G egenteil H and  in  H and  

.Saaisa+ar kaua rbe it e rz ie lt w orden  seien; die 
[W erten 10n.en der deutschen Schuh industrie  er- 
'SckechiScrm it  Zahlenangaben über deutsche und 
i^ k te  Löhne; die tschechische F irm a  ve r- 

1 fZ: eg 6 erum> diese Angaben zu w iderlegen  — 
! r  Ju lie s !11!,lPa?n s.ic>  ein seltsamer P ap ie rk rieg  
r  tvu li«,6 i handelspo litischen R ingens —  und  

aker hat d , vif rea len M ark tkam p fes . In  diesem 
r~ Und d ' 'S scheche zw eife llos T e rra in  gewonnen 
^tische iia^ er tsächliche  M a rk te rfo lg  im  k a p ita - 

l c^ die r. e.^t>ewerb le tz tlic h  entscheidet, lä ß t er 
pUtrenz P.“ ’̂le>'ncn A n g r if fe  der (deutschen) Kon- 
ę k lfu n  e m j, e\ch t gar n ic h t ungern als eine neue 

c.^ukzö]L>C *°de S ta lle n . N un  sind die deutschen 
>ri't PrapP ,v ^r tra g lich  (so durch  das Abkom m en 
tech tZê in,l 0lck) bis 1929 gebunden; es so llte  jedoch 
S t e l l t  ty ’ auch der Ö ffe n tlic h k e it gegenüber, k lo r -  
C|*<er Linię  we^cke r von beiden F ak to ren  in  
^'.'t , »Überschwemmung Deutschlands
^ ledriggej 1'^ehen Schuhen“  begünstig t: „k ü n s tlic h “  

zielsipt, C!le nationa le  P roduktionskosten  oder 
T nzehier „ Cr». P r iv a tw ir ts c h a ftlic h e  E rfo lgstreben 

usländischer U nternehm er —  v ie lle ich t6(>gar
)yerd eines
s T uen, 0i  tlQ zigen. Es so llte  w e ite r festgestellt 
f ,cuuhipdu„ . n( m it  w elchen M itte ln  die deutsche 
a k ¡srke.it fi+-n ,e aus eigener K ra f t  ih re  K o nku rre nz- 

« ta iken kann.

A w  AksatZo , .  D ie  S te llung  der A lp in e n
Montan ei? der M ontangesellschaft in  der 

lsrflaf t m itte leuropä ischen Eisen-< 
l?J[erthalh~~r^— ~  =  ind us trie  is t seit e tw a
hpo ̂ eraUepr a lren im m er w ieder Gegenstand von 

' S  beka ge,^ esen* D ie  V ere in ig ten  S tah lw erke  
VP , kbep ¡» f i  j  d ie  M a jo r itä t des Unternehm ens 
ist aufsP o l i^ SedeSSen au i  dessen P roduktions- und 
iui rf au°k e,'nen starken E in flu ß  aus. H ie ra u f
inn ie,ltschen Ü ^kzu fü h re n , daß die A lp in e  M ontan 

6ie a f Chäft  ke ine nennenswerte S te llung 
WeJ age ja  n irh i -Sar ^ ’ c^ t  zu erlangen sucht, denn 
eisp ^ daher i- XJ? ^ in n e  ihres M ajoritä tsbesitzers. 
darCLGrkanc7 . '^G e s e lls c h a ft dem deutschen Roh-Ĉ . <.i“ '  s°"‘« - »» »it ita
Uiöfi- ^ 'e rrn it n,.e’ w urde  jün gs t gemeldet — , so 
«eit V-Gn ^Usdr P ,?ln  V e rhä ltn is  seinen k a rte ll-  
Stpii an8erer  y j [ f , “ nden, das konzernm äßig  schon 
Eis UtlS der Al besteht. De facto  w ürde  sich die 

°la rk t wohiP inen M ontan  a u f dem deutschen 
aum ändern. F ra g lich  is t a lle r

dings, w o sie e igen tlich  Absatz fü r  eine roeitere E n t
w ic k lu n g  ih re r P ro du k tion  suchen soll. Ih re  Erzeu
gung is t heute schon rech t erheb lich . D ie  Gesell
schaft ha t 1927 435 000 t  Roheisen, 560 000 t  Roh
stah l und 400 000 t  W a lzw erksp roduk te  p roduz ie rt, 
kann  aber diese Z iffe r, was im  Interesse der vo llen  
Ausnu tzung  ih re r  Betriebsanlagen sogar no tw end ig  
wäre, noch w esentlich erhöhen. N un  ha t sie außer
ha lb  des n ich t sehr großen österreichischen M ark ts , 
den sie n ic h t e inm al v ö llig  beherrscht, w e il d ie  
Tschechen e in  n ich t unerhebliches E in fu h rk o n tin g e n t 
haben, ih re  Hauptabsatzgebiete b isher a u f dem 
B a lkan  gesucht, w o sie aber ebenfa lls m it  den 
Tschechen Zusammenarbeiten muß, um  n ic h t in  
einen ge fährlichen  K o n ku rre n zka m p f zu geraten. 
D ie  A u s fu h r dagegen nach der Tschechoslowakei 
selbst, nach U ngarn, Jugoslaw ien und Ita lie n , ih ren  
früheren  H au p tm ä rk ten , is t w iederum  te ils  durch  
Abkom m en, te ils  durch  hohe E in fu h rzö lle  s ta rk  ge
hem mt. Ganz anders w ürde  das B ild  werden, w enn 
ih r  der ve rhä ltn ism äß ig  große tschechische M a rk t 
w ieder zu r V e rfügung  stände. Gewisse Beziehungen 
u n te rh ä lt sie bereits zu r Tschechoslowakei, denn sie 
l ie fe r t  den dortigen W erken  gegen Koks Eisenerze. 
(U rsp rü n g lich  w a r übrigens dieses Austauschver
h ä ltn is  auch m it den V ere in ig ten  S tah lw erken ge
p la n t worden, nachdem deren K oks lie fe rungen als 
E n tge lt fü r  ein Paket B ism arckhü tte -A k tien , das die 
A lp in e  M ontan  ihnen übergeben hatte , zu Ende ge
gangen waren.) M öglicherw eise hätten  auch 
tschechische W erke  n ich ts  dagegen, m it der A lp in e n  
M ontan  entsprechende Abkom m en fü r  den tschechi
schen M a rk t zu tre ffe n , sie w ürden  sich aber dann 
w oh l einen aktienm äßigen E in flu ß  a u f das U n te r
nehmen sichern w ollen . O b  die V ere in ig ten  S tah l
w erke dazu bere it w ären, einen T e il ihres M a jo r itä ts 
pakets an die Tschechen abzutreten und even tue ll 
zusammen m it diesen zu ve rw a lten , scheint n ich t 
ausgeschlossen zu sein, denn vo r etwa einem Ja h r 
soll m it den Ita lie n e rn  über einen V e rk a u f sogar des 
ganzen Pakets u n te rhande lt w orden sein.

Die Niederösterreichische 
Escompregesellschaft im  

Jahre 1927

M an sch re ib t uns aus 
W ien: „ I n  der letzten 
Woche haben zwei W iener

________________________ G roßbanken— die N ieder-
österreichische Escomptegesellschaft und der W iener 
B ank-V ere in  —  die Geschäftsabschlüsse fü r  das Ja h r 
1927 v e rö ffe n tlic h t. Beide haben an ih re r bisherigen 
D iv id e n d e  festgehalten und d am it ha t sich die R ich 
t ig k e it  unserer Annahm e erw iesen, daß die Boden- 
C re d it-A n s ta lt m it  ih re r aus Prestigegründen v o r
genommenen D iv idendenerhöhung  vere inze lt b leiben 
w ird . (Vg l. N r. 12, S. 468.) W oh l hat das abge
lau fene Ja h r eine u nzw e ife lha fte  Besserung der 
österreichischen K o n ju n k tu r  gebracht, aber die 
E ffektenbörse  ha t nach e iner k le inen  Belebung im  
ersten H a lb ja h r  w ieder s tagniert. D ie  Emissions
tä tig k e it im  ganzen Ja h r w a r v ö llig  belanglos, d ie  
Menge und  Größe der Zahlungseinste llungen fü h rte  
zu Verlusten, zwang zu r Vonsicht. T ro tzdem  d ü rfte  
das Endergebnis bei a llen  W iener G roßbanken 
w esentlich  besser als im  vorhergehenden Ja h r ge
wesen sein. A be r vom  R e ingew inn  w urde  n u r  so 
v ie l ausgewiesen, als zu r E rre ichung  eines guten 
E ind rucks  und  zur E rm ög lichung  der D iv id e n d e n 
p o lit ik  no tw end ig  schien. D ie  ve ra n tw o rtlich en



628 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT
N r. &

L e ite r haben einen w ahrsche in lich  erheblichen T e il 
des Reinerträgnisses zu r W ie d e ra u ffü llu n g  der 
s tille n  R ücklagen verw endet, die noch v ie l s tä rke r - 
als d ie  s ich tbaren  E ig en m itte l seit der V o rkriegsze it 
zusam m engeschrum pft s ind. D ie  W iener G roßbanken 
haben im  engen Rahm en Oesterreichs m it seinen 
unsicheren Verhä ltn issen ke inen R aum  zur E n tw ic k 
lung, sie suchen sich deshalb z ie lbew ußt in  das große 
in te rna tion a le  G eschäft einzuschalten, und  dazu is t 
die V e rb re ite rung  ih re r  K a p ita lg run d la ge  notw endig . 
D ie  N iederösterre ichische Escomptegesellschaft ha t 
es b isher n ic h t fü r  n ö tig  befunden, d ie  Verm ehrung 
der E igenm itte l durch  Ausgabe neuer A k t ie n  zu be
schleunigen. Sie ha t als einzige G roß bank se it der 
G o lde rö ffnungsb ilanz  vom  Januar 1925 ih r  A k t ie n 
k a p ita l von  57,5 M illio n e n  S h illin g  n ic h t erhöht und  
sie ha t auch d’ie  o ffenen R ücklagen n ic h t sonder
lic h  hoch bedacht. Sie v e rfü g t heute über 64 M ilk  
S c h illin g  s ich tbare  E igenm itte l, e insch ließ lich  der 
neuerlichen Zuweisung aus dem R e ingew inn und des 
fre i gewordenen Pensionsfonds. D a m it s teht sie 
u n te r den großen W iene r Banken an der le tzten 
Stelle. A b e r es d a rf n ic h t vergessen werden, daß sie 
auch die e inzige G roßbank ist, d ie  an einem zentra l 
ge führten  G eschäft fes thä lt, s ich a u f d ie  F in a n 
z ie rung  ihres s o rg fä ltig  ausgewählten Konzerns be
sch ränkt u n d  fa s t n u r  bedeutende Kunden  hat. 
Neben der Zentra le  und  e iner W iene r Wechselstube, 
in  denen sie n u r etwas m ehr als 500 Beamte be
sch ä ftig t, is t sie in  Ö sterre ich an der K om m andite  
Spängler in  Sa lzburg und  se it ku rzem  an der Steier
m ärkischen Eskom ptebank, G raz, be te ilig t. Diese 
A r t  des A u fbaus e rk lä r t  es, daß die Escomptegesell
scha ft m it  dem w eitaus n iedrigsten  Spesenkoeffizien- 
tcn  arbe ite t, und  e rk lä r t es w e ite r, daß sie a llem  A n 
schein nach u n te r den G roßbanken die geringsten 
Verluste  e r litte n  hat. Sie ka nn  um  so eher a u f die 
K ap ita lse rhöhung  verz ich ten , als sie die Bank der 
Gemeinde W ien  is t, d ie im  vergangenen Ja h r zw ar 
ih re  G uthaben ve rr in g e rt, aber se it der A u fnahm e 
der 30 M ilk  D o lla r-A n le ih e  anfangs 1928 w ieder 
80 M ilk  S ch illin g  an die Escom ptegesellschaft über
wiesen hat. A lle rd in g s  d ü rfte  der Z insennutzen aus 
den W iene r Gem eindegeldern n ic h t a llzu  groß sein, 
da bedeutende Beträge besonders gegen Monatsende 
bere it gehalten w erden müssen. D ie  überaus vo r
sichtige F üh run g  ha t bei den n ic h t sehr zahlre ichen 
sicheren  A n lagem ög lichke iten  in  Ö sterre ich  die 
D ire k to re n  ve ran laß t, in  ve rs tä rk tem  M aß das A us
landsgeschäft zu pflegen. E tw a  die H ä lfte  der K re 
d ito ren  bestand aus V e rp flich tu n g e n  in  A uslands
w ährungen, w obei a lle rd ings auch größere Beträge 
a u f das In la n d  en tfie len . Neue H au p ts tü tzp u n k te  
im  A us land  w u rde n  an der B ank H a n d lo w y  w  W a r
szawie in  W arschau und  im  laufenden Jahr an der 
ßanque C hrissove lon i in  Bukarest gewonnen. D a 
neben bestehen u. a. ansehnliche Bete iligungen an 
südslavischen Banken (Bosnische In d u s tr ie - und 
H andelsbank), an der Böhm ischen Eskom ptebank 
usw. A b e r d ie  Escomptegesellschaft, d ie  über aus
gezeichnete V erb indungen  in  den w estlichen F in a n z 
zentren, besonders in  Belgien, ve rfü g t, g re if t  im m er 
m ehr über d ie  Grenzen der N a tiona ls taa ten  und  
z ieh t aus der V e rm itt le r tä tig k e it bei großen F in a n z 
geschäften zw ischen Westen und  Osten wachsende 
G ew inne. D ie  E rfo lg rechnung  ze ig t be i einem Roh- 
gerninn  von 15,89 (i. V . 15,38) M illio n e n  S ch illin g  
einen Reingew inn  von  6,28 (i. V . 5,82) M illio n e n , aus

dem —  bei einem Spesenkoeffiz ienten von 60A 
62% im  vorhergehenden Jah r —  eine D iv id e n  i j ,  
1,50 S., d. h. von  12%% bezahlt w urde. D ie  ^ g ) ,  
to ren und  E in lagen  werden m it  ru n d  355,8.) ( ’ A
die D eb ito ren  m it 305,8 (+  12,71), d ie  Wechsel 
49,17 (+  12,54), W e rtpa p ie re  und  Gemein sc ^ ^
geschäfte und  Kom m and ite in lagen  m it 50,4 ? ( , ¡llini? 
d ie  B ilanzsum m e m it  425,32 (+  34,53) M ilk  .. v c]i 

R ea litä ten  und  M o b ilie n  s ind  ga iausgewiesen, — --------------------- u„,..
abgeschrieben. V o r a llem  die Konten  E ffe k te  .jj^  
Gemeinschaftsgeschäfte d ü rfte n  sehr namhafte 
R ücklagen entha lten .“

„G anz anders ißt ^ eIJ ^nk'
bau des W iener at 
Vereins. Seit alterener ^  
der B ank-V  erein

D er W iener Bankverein im  
Jahre 1927 * 55

größte Zmeigstellennetz  u n te r den W iener 
banken, das tro tz  der Ü b e rfüh ru ng  der zWßl r ügO- 
s law ischen F ilia le n  (im  lau fenden Jahr) in  den J 
slaw ischen B ank-V ere in  u nd  der A u flösu n g  voDJl0cli 
be fried igend  arbeitenden N iederlassungen ^  
im m er 14 Zw eigstellen —  d a run te r 4 in  BudaP 
C zernow itz , Bozen und  M eran —  und  37 Wey . 
stuben in  W ien  und' Budapest um faß t. E in  '"r‘e allf 
ho lte r A bbau  h a t den Stand der Angestellten 
ru n d  2150 herabgedrückt, also a u f m ehr als die ^  
fache Zah l der Escomptegesellschaft. E tw a  40o 
fa lle n  h ie rvon  a u f d ie  Auslandsstellen. U n te r ^  
W iene r G roßbanken ha t d ie  L e itu ng  des Bank 
eins u n s tre itig  d ie  schw ierigste A u fgabe  gehaß j a9 
es zeugt fü r  ih re  T ü ch tig ke it, daß sie das In s titu  >̂ j e 
sehr große Beträge im  O rie n t verloren  hat, dun® gC- 
G efahren der K riegs- und  N achkriegs jahre  sich eJ1 
fü h r t  hat. W enn auch die Z ah l der Angcö 
w oh l noch w e ite r ve rr in g e rt w erden muß, im  ge
liehen is t d ie Anpassung des A p pa ra ts  an d 1 ft]j- 
schäftsbedürfn isse vollzogen. D ie  s ta rke  L)ezCJ',.^J1is 
sierung bed ing t sehr hohe Spesen und  das V f l ! t s * cb 
der Lasten zum  ausgewiesenen Rohgewm n ste 
a u f 81,54 gegen 84,25% im  Jahre 1916, iß t also, ^  u (r 
auch in fo lge  der verschiedenen Buchungsart el. i ej i ' 
m itte lb a re r Verg le ich  n ic h t zulässig erscheint, J i e- 
fa lls  w esentlich  ungünstiger a ls  bei der y o r
gesellschaft. Diese Tatsache, fe rn e r d ie  bei alle 
s ich t doch v ie l größere U nternehm ungslust, v° rpflege 
aber d ie  n ie  unterbrochene, besonders starke ^  
des Geschäfts in  säm tlichen Nachfolgestaa ^ ep, 
te ils  a u f dem Wege über d ie  eigenen A u s lau dss^^ jf-  
te ils  du rch  den a llgem einen Böhm ischen p0jen, 
Vere in, den A llgem einen B ank-V ere in  >n ^y jii®  
die Landesbank fü r  Bosnien u n d  H erze” rgiiJl' 
usw. —  ve ran laß t die D ire k tio n , im  ^ 0aj 
genen Ja h r eine K ap ita lse rhöhung  um  ' neüßi*
55 M illio n e n  S ch illin g  vorzunehm en. D ie n id6* 
A k t ie n  w urden  bei ausländischen Freunden 
gebracht. 10 M illio n e n  übernahm  eine am® ^  (>■ 
sehe G ruppe , un te r F üh run g  von D illo n , R®a au 
N ew  Y ork, zwecks Begebung von Z e r t if ik a  ® Jp 
dem dortigen  M a rk t, 3 M illio n e n  e rw a r
Deutsche Bank, w o m it d ie freundscha ftlichen  
zwischen den beiden F in a n z in s titu te n  noch ^ 
w urden , und  d ie  restlichen 2 M illio n e n  gjn  
belgische und  schweizerische Banken. 
m it te l w urden  dadurch  um  21,43 a u f 81,43 JV 1 j ein 
erhöht. S ie betragen nach der Zuw eisung a ^ c n  
R e ingew inn  rd . 82 M illion en . Demgemäß 
d ie  E rträgnisse gestiegen, so daß d ie  Bei
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er W h •
^  das e r w \  ^v id ie n d e  von 1,80 S, d. h. von 9% 
h^ßt'n hj.r °, *e -A k tienkap ita l möglich w ar. E inen 
). "T a]s ¡k° S ,erraT1S der B ank-V ere in  gegen Ende 
'° 'len D o ll111 * 6 V e rm itt lu n g  der W iene r 30 M il-  

enW iiltigeiiay A n le ilie  gelang, deren E rlös b is  zur 
r ^ U ic l j  arwendung vertragsgem äß zu einem

Ertra„ ri- 1 Tom B ank-V ere in  ve rw a lte t w ird . 
J cVet. a Verm ittlung is t noch n ic h t ver-
^ u®WdSges ^ . h ie r is t eine starke  Ausdehnung des 
. , itsgeni ? a' f s festzustellen, wobei eine engere 

bbvat,?lnf,r!d|ai‘t  m ü  ersten deutschen Banken 
c Bankhäusern a u ffä llt .  60% a lle r Ver-
sp6? ^ e WTl! Und ^0 % der Außenstände lau ten  au f 
(1 c®s m it t)D?llgen‘ D ie  Zweigste llen  haben bis au f

w ügarn u , e.ub ‘nde U nternehm ungen vorw iegend in  
m 6 Wgen • s^e rrmch u m faß t, ha t im  allgem einen 

esem/ic» ,lS®c aufzuweisen. D ie  B ilanz  ze igt eine 
" > n  von ~, ,'ss'?r^<? L iq u id itä t.  Be i einem Roh- 

y0ti 1 ( +  2,98) M illio n e n  w ird  e in R ein -?,r *1 VQd ^  a ~ ' " j-'O/ 1>a1I11Ü’I1v-11 Wiii-CL c l l i  X v d li.“

^ iä su n g  fj '  ̂ ("*■ 1,45) M illio n e n  gezeigt. D ie
aäf y 1' ansgewiesenen E ig en m itte l i  

Qej ^ lc‘a f zurückgegangen, da die n t
is t von

__o _ neu e in -
utotn]l<ler n u r durch sieben M onate zu r Ver- 

P e r A u s fa ll in  der Zinsenspanne, 
1, 0visior)U lli|, der E rträgnisse durch  Herabsetzung 

hy S chaft rh , nrde’ ebenso w ie  be i der Escompte-
aism äß/„^V rc^  verm ehrte  Umsätze (auch

)ie w i 
n M il

{. . i" “ lcr  5tr, 0; 'W L ona n im agen  ic  i,o7 ( + 2o,o
(+?cPaPiere (+60,54), W echsel 98,39 (+32,87), 
! _e unrl , -  i ~a - 41,24

520,04

st(, Sn|iiß jLA j* . verm ehrte  Umsätze (auch ver- 
®ekin°®ten I P<'U ‘.'ngebrac;ht werden. D ie  w ic h tig - 

' ¡iiig. p i..es B ilanzkontos betragen in  M illion en  
W S duer 5 ^ o 7 g.er und  E in lagen  371,67 (+20,62),H

(j .fB )( In, U,Jul Gemeinschaftsgeschäfte 
l03’59) M i/Î10g ’ î ieT. 9,53, B ilanzsum m e

Schilling“.

______ _
Ung auf a ~7~ M an  sch re ib t uns aus 

R e* w *ener W ie n : „D ie  Herabsetzung
_ ar 1 d e r Steuern fü r  E ffe k te n -

a5l, er B o ^ T 7 - - = =  gescliäfte  an der Buda- 
iiK h d+  i das W iene r F ina nzm in is te riu m  ver-

er d iP i-a c a c -  - 
. i(
'ihn» “‘ “ aien V-- “ *ÄO“ :
hßiw f^te ln. p 0rPerschaften zu r S te llungnahm e zu

S e h t * e L fhn  '?11 Bc'd  langem  vorbere ite te  Vorlage 
ijc aB licj le ,. onu)nsalzsteu(>r umgehend den w ir t -  
h e r^d te lu , !!y r Perschaften zu r S te llungnahm e zu 
'Uhi)1̂  e rfo lg  ,,getnv ä rtig  b e träg t der Satz, nach der 
0,2»/ '  ° ’12% f-Rn ,^w eünaligen V erm inderung, nodh 
ivhJ1® . in  ButJ1 A ktien transaktionen  gegen nunm ehr
Riss ^  :rJie '(''apest. D ie  W iener Börsenkam m er 

' vahj.en [] lg .edii lu ng an die Budapester V e rhä lt- 
?UßpuCW gnn„  s’ ca das F ina nzm in is te riu m  n u r die 
Iw eh. en lassen w il l ,  b is a u f 0,33°loo heralb-

.~i 1 llx' Vv'ircl es, sow eit ve rlau te t, n u r  Ge-
ZU ein
für Al ausLripk- " l'uu elcn U1e dannen  g ie icnze iug 
lmih„ iienhä i.f lgen V e rb illig u n g  ih re r  Bedingungen 

11 Ne. soweit U&d 'V erkäufe  entschließen.

''venn sich d ie  Banken  g le ichze itig
ngen 
Das

J ^ h t  gestelit1 U?S m 'fg e te ilt w ird , auch bereits in  
lieiw der  ( \  ’ ® ^ voh l sie bei dem gegenwärtigen 
" ’eite rd lgen av̂  i d)e Selbstkosten dann n ic h t 
Hi0i .r die H o n ,:rden- E>ie Börsenkam m er ve rlang t 
h C  i " «  von i >Se! ZUI1S der G ebühren fü r  d ie  A b - 
N a e Y 'rf2 oder ] ° St8es^ läHen. A uch  h ie rbe i d ü r fte  
'lisr.i, b ir c].r..,i anS ein Entgegenkom m en erfo lgen, 
der \w  ^°rans,cp1f ng der P lane Averden d ie  tech- 
Eranr|re,1er A],,- Zai)Sen fü r  eine W iederbeleibung 
^ iedo  ira^e: dei-1̂ 1̂ 1̂ 15 'geschaffen sein, aber die 

raerstoll,w au-ernde Z u flu ß  von K a p ita l, dieUn -----Z u flu ß  von K a p ita l,
”  des Vertrauens der Bevölke-

rung, b le ib t v o r lä u fig  v ö ll ig  ungelöst. D ie  W iener 
Börse h a t a u f d ie  zu erw artenden M aßnahm en 
b isher kaum  m e rk lich  reagiert. Anders ve rh ä lt 
sich die Lage a u f dem A n lagem ark t. E r w a r 
m onatelang vernachlässigt worden, wenn man von 
ganz k le inen  Bewegungen absieht, b is  das Angebot 
der polnischen Regierung, ih re  A nnu itä tenschu ld  an 
die Lem berg Czernoroitzer E isenbahn-G esellschaft 
durch  H ingabe von je  27 G o ldz lo ty  fü r  100 Kronen 
S ilbe r in  Form  e iner 7% igen E isenbahnanleihe zu 
regeln, vo r e tw a  zwei W ochen zu einem Um schw ung 
a u f dem M a rk t der festverzinslichen Vorkriegsw erte  
g e fü h rt ha t. Das is t e igen tlich  ve rw underlich , w e il 
bereits e in frü h e re r Vorschlag zu r E in lösung im  
V erhä ltn is  von 15 G o ld francs  fü r  100 K ronen, was 
ungefähr au f das gle iche h in a u s lä u ft, von der Ge
se llschaft und  d e r G enera lversam m lung als unge
nügend zurückgew iesen w urde , und der einzige 
Unterschied d a rin  besteht, daß Polen d iesm al a lle in , 
ohne Rum änien, das seine A n nu itä ten  in  G o ld  zu 
en trich ten  hätte , den A n tra g  geste llt hat. Nach Be
kann tw erden  des polnischen Vorschlags s ind  d ie  
3,6 und  4 % igen S ilb e rp rio r itä te n  der Lemlberg-C'zer- 
now itze r, fe rn e r ih re  P a p ie rp rio ritä te n , fü r  d ie  eine 
U m w and lung  von je  100 P ap ie rkronen  in  15 Z lo ty  
5% ige E isenbahnanle ihe in  Aussicht ¡gestellt w urde, 
sehr e rheb lich  gestiegen, wenn auch die S ilberstüdke 
den Anfangegew inn n ic h t gänz lich  festh ie lten. D ie  
Bewegung h a t dann  b a ld  a u f die ¡meisten ru m ä n i
schen Vorkriegsroerte  und, im  Zusammenhang m it 
der B e rlin e r Steigerung, au f die bosnischen Landes
anle ihen  übe rgeg riffen . D a  überdies g le ichze itig  
P rager K ä u fe  in  S teg -P rio ritä ten  und  deutsche 
A nschaffungen in  W iene r Verlkchrsanleine usw. er
fo lg ten, w ährend Baulose in  größeren Posten zur 
U n te rb ringung  im  Deutschen Reich aus dem  M a rk t 
genommen w urden , ka m  es fast a u f d e r ganzen L in ie  
zu e iner Kursste igerung im  o ffiz ie lle n  und  in o f f i 
z ie llen  V e rkeh r. Seitdem  s ind  d ie  Umsätze w ieder 
zurückgegangen, aber d ie  G rundstim im ung b lio b  un 
verkennbar freu nd lich . W ie  lange sie noch Vorhalten 
w ird , is t eine andere Frage. V ie lle ic h t w ird  d ie 
Vorkriegsanle ihe-Konferenz, d ie  anfangs M a i in  Rom 
au f unge fäh r zehn Tage anberaum t is t und  a u f deren 
Tagesordnung die w ich tig e  Regelung der verschie
denen Renten steht, neue Anregungen bieten. E ine 
endgü ltige  Lösung is t von ih r  kaum  zu erw arten. 
D azu s ind  die Fragen zu  v e rw ic k e lt und der W unsch 
der Schuldnerstaaten, sie schon je tz t zu berein igen, 
a llem  Anschein nach ¡zu gering. A b e r die W iener 
Börsenkreise, die durch Jahre h in d u rch  n ic h t v ie l 
oder n ich ts ve rd ie n t haben, s ind  ja  fü r  jeden V o r
wand, d e r sich ihnen b ie te t, dankbar. Sie w arten  
darau f, w ieder in  e in  halbwegs größeres G eschält 
zu kom m en.“

- D ie  A u fhebung  des so-
A ufhebung der englischen genannten Steoenson-

G um m i-Restriktion Plans, d ie  vo r einigen
- W ochen an dieser Stelle

(N r. 11, S. 426) als sehr w ah rsche in lich  bezeichnet 
w urde, is t je tz t W irk lic h k e it  geworden. M in is te r 
B a ld w in  h a t am 5. A p r i l  im  U nterhaus angekünd ig t, 
daß das Gesetz über d ie  Beschränkung der G um m i
ausfuhr aus den b ritische n  P roduktionsgebie ten  
vom  1. Novem ber d. J. an n ich t m ehr angew andt 
w erden soll. Diese A n künd igung , m it  der man
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a lle rd ings  in  w e iten  Kre isen schon seit der A n fa n g  
F eb rua r angestellten Enquête über die A u s w irk u n 
gen des Stevenson-Plans gerechnet hatte, is t 6ehr 
versch iedenartig  b e u rte ilt w orden. D ie  erste W ir 
ku ng  der A u fh eb un g  w a r jeden fa lls , daß die 
Londoner N o tiz  fü r  S tandard  C rep, d ie  noch A n 
fang  dieses Jahres 20 sh je  lb  betragen hat, am 
10. A p r i l  b is a u f 87A* sh je  lb  gesunken ist. Von 
seiten der L ib e ra le n , die A nhänger des Plans sind 
und fü r  sich das A rgum en t geltend machen können, 
daß d ie  ve rringe rte  Erzeugung w esentlich  höhere 
G ew inne  abgeworfen habe, w ird  d a rau f h inge
wiesen, daß eine große Zahl von F irm e n  durch  die 
M aßnahm e ru in ie r t  und  daß die H e rrsch a ft über 
den G u m m im a rk t in  am erikanische Hände über
gehen würde. A be r auch in  konserva tiven  Kreisen 
is t der S c h ritt der Regierung ge te ilt aufgenom m en 
w orden. D ie  G ründe, d ie  ih n  ve ran laß t haben, 
d ü rfte n  n ic h t n u r w irts c h a ftlic h e r N a tu r  sein. D ie  
b isherige englische G u m m ip o lit ik , d ie  von dem 
am erikanischen H ande lsm in ister H e rbe rt H oover 
und  seinem G eh ilfen  Ju liu s  K le in  schon seit langem 
b e k ä m p ft w ird , drohte  die englisch-am erikan ischen 
W irtschaftsbeziehungen  und  darüber ¡hinaus v ie l
le ic h t auch die po litischen  Beziehungen rech t un 
günstig  zu beeinflussen. D ie  englische Regierung 
ha t diese G efahren anscheinend rech t ernst ge
nom men und sich deshalb je tz t vo r den am e rika n i
schen W ah len  zu einem  so w e itfüh re nd en  S c h r itt 
entschlossen. Andererseits is t es sehr fra g lich , ob, 
a u f lange S ich t betrachte t, d ie  englische S te llung 
a u f dem W e ltg u m m im a rk t durch  die A u fhebung  
des Stevenson-Plans eine Schwächung e rfä h rt. U n te r 
seiner H e rrscha ft ist, w ie  h ie r k ü rz lic h  nachgewiesen 
w urde, der englische A n te il an der W e ltgum m i- 
P ro d u k tio n  ganz erheb lich  zurückgegangen. Be
sonders die H o llän de r  haben hieraus N utzen  ge
zogen, aber auch die R egeneratindustrie  w u rde  
du rch  ih n  s ta rk  ge fördert. M öglicherw eise w ird  d ie 
R egenera tindustrie  auch dann n ic h t m ehr ren tabe l 
a rbe iten  können, w enn s ich  der G um m ipre is  von 
»einem ka tastropha len  S turz  w ährend  der le tz ten  
l'a g e  w ieder etwas erholen sollte. B e trach te t man 
aber die D inge, w ozu w ir  in  D eutsch land a lle  V e r
anlassung haben, le d ig lich  vom Konsum entenstand
p u n k t w ie  d ie A m erikane r, so kam } m an den S ch ritt 
d e r englischen Regierung n u r gutheißen. D eutsch
lan d  ha t im  Jahre 192? fü r  seine E in fu h r  an rohem 
und  gerein ig tem  Kautschuk, die 42 563 t  betragen 
ha t, einen Betrag von über 167 M ill.  R M  ausgeben 
müssen, d. h. im  D u rch sch n itt fü r  das k g  etwa 4 RM. 
B le iben w ir  be i den gleichen Im p o rtz iffe m , so 
d ü rfte  d ie  deutsche H ande lsb ilanz aus der Senkung 
des Preisniveaus doch w o h l nennenswerte V o rte ile  
ziehen können,

~  Ü ber d ie  E n tw ic k lu n g  
D er amerikanische S tahl- des am erikanischen S tah l

trust im  Jahre 1927 trusts  im  Jahre 1927 lie-
--------  ■ ■ ~ ---- ■ =  gen je tz t E inzelangaben
vor. Von W ic h tig k e it is t zunächst der Rückgang  
des Auftragsbestands. E r  hatte  zu Beginn des 
Jahres 1925 5,037 M ill.  t  und zu Beginn des fo lgen
den J ahres 4,883 M ill.  t  betragen, konnte  aber im  
ganzen Jahre 1927 nie 4 M il l .  t  erreichen, sondern 
s tre ifte  sogar im  Gegenteil im  Sommer die 3 -M ill.- t-  
Grenze. E r be trug  am 1. Januar 1927 3,967 M il l .  t,

am  30. J u n i 3,053 M il l .  t  u n d  am 31. Dezember 
3,975 M ill.  t. Das s ind  die n iedrigsten  Z iffe rn , y  
se it v ie len  Jahren zu verzeichnen gewesen s 
(Inzw ischen ha t sich a lle rd ings der Auftragsbesta  ̂
w ieder etwas gehoben.) D e r Gesamtumsatz <,
T rusts  ha t 1926 einen W e rt von 1508,1 M illion en ^  
gehabt. 1927 be trug  er dagegen n u r  1310,4 M> ' 
H ie r in  s ind  a lle rd ings die Geschäfte der Tocbt ^ 
gesellschaften unte re inander enthalten. Z ieht jn y  
diese ab, so kom m t man fü r  1927 a u f einen e 
tive n  Absatz von 870,2 M ill.  $ gegen einen solch 
von 987,1 M il l .  $ im  Jahre vorher. Vom Ges® 
absatz e n tfie len  90,14 % a u f das Inlandsgeschäft a ¡9 
9,86 % a u f das Auslandsgeschäft. Das Verhä .e 
zwischen In lands- und  Auslandsgeschäft zeigt» 
s ta rk  die E n tw ic k lu n g  des S tah ltrusts  vom arneT1ott- 
n ischen In la n d sm a rk t abhängig ist. Das E*P 
geschäft kann  demnach bei e iner K o n ju n k t ^ j i j  
schlechterung in  den Vere in ig ten  Staaten beste0 ^  
n u r  einen gering füg igen Ausgle ich durch  F o rc ie r. j, 
de r A u s fu h r bieten. D e r S tah ltru s t befindet ^  
also in  e iner ganz anderen Lage als die &rm g 
europäischen Eisenerzeuger, bei denen der A n teJ ccb 
Ausfuhrgeschäfts  am Gesamtabsatz wesen ^  
größer ist. D ie  P ro du k tion  de» a m e rika °lSC,g 
T ru s t ha t 1927 13,8 M illio n e n  t  Roheisen und 
M il l .  t  Rohstahl betragen. Seine R ohstahl-b1 
gung is t also um  e tw a 2,3 M ill.  t  größer gewesen ^  
d ie  gesamte deutsche Erzeugung im  gleichen J 
die Roheisen-Erzeugung um  rund  0,7 M ill.  -eJri' 
liegen die Z iffe rn  des Jahres 1927 wesentlich nj  f]aj  
ger als d ie  von 1926, beim  Roheisen betragt ^  
M inus 1,9 M il l .  t, beim  R ohstahl 1,8 M ül- ^  t 
P ro du k tion  an F ab rika te n  be lie f sich a u f p  
gegen 14,3 M ill.  t  im  V o rja h r. D ie  Reineinaa g-cb 
des Trusts » te ilten  sich a u f 105 M il l .  $, sie habe 
gegenüber dem V o r ja h r  um etw a 29 M ilk  ?e| et f  
über dem Jahre 1925 um  etwa 4 M ill.  $ yetP T
Andererseits w aren aber d ie  G ew innausschiit 0 jj i  
a u f d ie S tam m -und  Vorzugsaktien m it rund 75 ggt 
um  15 M ill,  $ höher als 1926. D ie  D iv id e n d e 1 S^eT' 
7 % a u f d ie  Stam m- umd Vorzugsaktien. Müg j eiii 
weise is t dies d a ra u f zu rüokzu führen , daß na?i! ¿e6 
Tode E lb e rt H . G arys  d ie  D iv idendcnpob ti 
T rusts eine gewisse Ä nderung  erfahren, hat.

Rio Tinto
im  Kupfergeschäft

pie
M an  schre ib t uns: '\s . t  
Rio T in to  Com pan- i ve r  
k ü rz lic h  ih re  ^ er\% n,a^

------ 7̂T7, i p—. , ; Sammlung abgehal
der d ie S te llung  des Unternehmen» in  der { pC' 
erzeugenden In du s tr ie  eine rech t interessan 
leuchtung  e rfu h r. D ie  V e rw a ltu n g  brachte n Jt a ^ ‘ 
einen weitgehenden Pessimismus zum A u- t̂ie 
D ieser Pessimismus scheint n ic h t n u r du , ..

d>e

w en ig  günstige E n tw ic k lu n g  des K u p fe r£ ef eryoi' 
der G esellschaft im  le tzten G eschäfts jahr 
gerufen zu sein. D enn die Bedingungen, sfr
»ich dieses G eschäft in  der Berich tsperio  
w icke lte , w aren zw eife llos ganz besonders sC , ^ 0&  
und  ein T e il de r Ursachen, die h ie r fü r  .v ?ra Ijed r^ 0 
lieh  zu machen waren, der außero rden tlich  n pic11 
K u p fe rp re is , d ie  W äh rungsen tw ick lung  in  j j gChe^ 
und  der englische B e rgarbe ite rs tre ik , is t mZ eChne‘  
w ieder behoben worden. Das U nternehm en w ie * *  
auch dam it, daß es aus dem Kupfergeech
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^  j  ' p ,

Trotz] Hingänge haben werde als ira  le tz ten  Jahr. 
dara .e®. weist die V e rw a ltu n g  sehr n achd rück lich  
in <jer A 1111» ^ al- cs fa lsch sei, R io  T in to  je tz t noch 
iticJUst . auPtsache als e in  Unternehm en der K u p fe r-  
'veniffr i\ ZU Bezeichnen. In  Z u k u n ft w erde das noch 
H a u p f. erech tig t sein. D enn w enn schon je tz t die 
Und a®llln a hmen der G esellschaft aus dem Schwefel- 
«ckojj US j em Eisenerzgeschäft stammen, so werde 
beteilig11 den nächsten Jahren du rch  eine stärkere 
der am B le i- und  Zmfcgeschäft der A n te il

j 'men aus dem K up fe rgeschä ft an den Ge- 
Einste||na in ien noch w e ite r zurückgehen. Diese 
Uiclit ,.Un^ der V e rw a ltun g  von R io  T in to  is t w oh l 
jJnterile^ r  k o n ju n k tu re ll bed ingt. G ew iß  h a t das 
Kupfer, gegenwärtig  als Außenseiter des

K äm pfe  zu bestehen, obw ohl es 
¿as Kapf'p8. VOn der Pre iserhöhung p ro f it ie r t ,  die 
fü r  djg eJ i 'n den le tz ten  Monaten durchgesetzt hat. 
’ju  ^  *a 'tung der V e rw a ltu n g  scheint v ie lm ehr 

' Vonnp ,IC^ n die Abnahm e des K upfergeha lts  
10 T in to  geförderten H u e lva -P y rite  maß- 

i d Se7n' D ie  G esellschaft a rbe ite t schon seit 
j  r Berg.},' ^  Jahren im  H u e lv a -D is tr ik t, wo 
?^gedess atl im  übrigen u ra lt  ist. Sie ha t sich in -  

^ ^ l i c h 6n Dld  der Tatsache abzufinden, daß die 
an der O berfläche  lagernden P y r ite  m it

S ^ P ril 1928

hohem  K u p fe rge h a lt a llm äh lich  abgeräum t werden 
und s ta tt dessen die t ie fe r  liegenden Kiese, deren 
K u p fe rge h a lt w esentlich  n ie d rige r is t, ge fö rdert 
werden. Diese Kiese sind n ic h t e tw a  w ertlos. Ih r  
Schw efe lgeha lt und ih r  E isengehalt m acht eine 
Förderung  durchaus lohnend, und  dies w ahrsche in
lic h  noch a u f sehr lange Zeit. D ie  R io  T in to  
C om pany ha t ih re  ersten D iv idenden  im  Jahre 1879 
ve rte ilt. D e r Gesam tbetrag der von ih r  a u f die 
o rd in a ry  shares ausgeschütteten G ew innante ile  be
trä g t seither 1450 %. Das u rsp rü ng lich  investie rte  
K a p ita l von 3,250 M il l .  £, das 1897 in  Vorzugsaktien 
und S tam m aktien au fge te ilt und 1905 a u f 3,5 M ill.  £ 
e rhöh t w orden ist, ha t sich also sehr gu t verzinst. 
W ie  die E n tw ic k lu n g  der G ew inne in  Z u k u n ft sein 
w ird , wenn die V e rw a ltu n g  des Unternehm ens die 
anscheinend bevorstehende E inschränkung  des 
Kupfergeschäfts  im  P roduktionsprogram m  ta tsäch
lic h  du rch füh ren  sollte, m uß abgew arte t werden. 
A n  der Londoner und an der Pariser Börse w ird  das 
P ap ie r z iem lich  le b h a ft gehandelt. Im  vorigen Ja h r 
be trug  der H öchstkurs fü r  d ie S tam m aktien ä 5 £  
4313/ie £  der n iedrigste  577/s £. F ü r  1927 is t b isher 
eine In te rim sd iv idende  von 1 £  ansgeschüttet worden. 
In  den d re i V o rja h re n  h a t d ie D iv idende  2 £  10 sh 
je  A k t ie  betragen.

Roniunftur*£acomctec
Mi

ln der
£, aaf ein*. 1 ~ ‘ »uuicnrcuci v, .„  in T <1 V * 1.

^ha n d lu n g  von Dr. Albert Hahn über die 
£ la ist D fnp  von Währung»- und Konjunkturpolitik. 
dan* F r^ i 0r der Deutschen Effecten- und Wechsel
et * inn, Ur* a- M., die soeben ihren Abschluß fü r
A r Bank • veröffentlicht hat. Im  Geschäftsbericht 
c. 01 Thert. Slad ebenfalls bemerkenswerte Ausführungen 
an a,ö(krset, K° ni Unk tu r enthalten. Sie knüpfen an Aus- 
da vgl. |ai " n2en im Verwaltungsbericht des Vorjahrs 
staS f e8enw‘ärf:  fR . Nr. 20, S. 788). Bei dem Rätselraten, 
tn en j r tlg über den Fortgang der Konjunktur ent- 
de , »der a Verstellen alle Beteiligten „stillschweigend 
kri „^'ftsch die Vorstellung, daß sich der Verlauf
deiCx^it E n tw ick lung  wiederum wie in der Vor- 
Ui[ln1' ucti)<r- . Und bis zu einem gewissen Grade auch in 

es g r n — zyklisch gestalten w ird, d. h „ daß 
Ste|f  Za hin h ^^d ich  m it einer Wellen-Berg-Tal-Bewe- 
V  Wen:’„uei der es nur zweifelhaft ist, an welcher
Hip p k s c h f enbewegung w ir uns befinden, so daß also 
«ün®er^ h t i ! L frÜher ^ e

Bübrik Probleme der Woche“  (S. 623) verweisen

€rechtiwS Häher oder später zwangsläufig e in tritt“ . 
Hie Wir011̂ ® dieser Unterstellung ist jedoch, darin 
dere °ni linktuld  dern Hankbericht überein, sehr fraglich.
des i des êtzten jahrs trug nämlich einen beson-

J cj J} p 1* . f% n  I  I I I I  _ i. 1 *   17 — m v«« — b l , ,  —
I 3Und • Bres ” bian hat . . .  behauptet, die Konjunktur

MeQ̂ n'viewe;r  i.86' eine Mengenkonjunktur gewesen. Ob 
¡ew- nk o n , i / , lese Behauptung zu trifft, wenn man unter

Het;, n °se k r Ur’ Wle dies gelegentlich geschieht, eine 
Ab] 1 Gepf-H '^ktur versteht, mag dahingestellt sein. 
KoniÜf selbst lr\n .osiSkeU der K o n ju n k tu r wäre fü r  den 

^tür n/ ’1aicBgültig j sobald feststeht, daß sie die 
verhindert hat. Soweit man unter 

ist des  ̂ n r elI1,e K o n ju n k tu r versteht, bei der eine
t iefp le Behaum Semeinen Preisniveaus n ich t stattfindet, 
Bre;_en.d- Den UDf  ZWar n icbt vo ll, aber bedingt zu- 

,r,lvenu ** i „ ,  S ch lich  hat sich das allgemeinesta«dv«rli-t ö’cht ;n W27 erhöht. Aber die Erhöhung
a biis  ̂ ern aus der Vorkriegszeit bekannten

i 'r ^ge tre tenen  Produktionssteigerung.“

1. Kaufkraftschöpfung bei der Reichsbank

in  M illionen Reichsmark 7. I .
1926

7 T.
1927

7. 1. 
1928

23 i n  
19 8

3 i .  i n
1928

6. IV .  
1923

Reiehsbanknoten- Um lauf 2732 8437 4171 3763 4513 4411
1349 1091 «80 691 616

G uthaben............................... 874 «43 675 495 533 602

Zusammen . • 4956 6871 6626 4854 6660 6617

2. Kaufkraftschöpfung bei der Bank von England
In M ill.  P fund  Sterlirur

«. I .  ! 
1926 1 ?»27 1

4. I.
1928

28. I I I .  
1928

4. IV .
1928

r .  IV .  
1928

87.2 83.6 81.5 79.2 80.4 79.3
Rtaatspapiergeld-Umlauf • 293.9 1 291.2 297.6 289.5 296.2 298,2
ö ffen tliche  Guthaben . . . . 12.0 11.5 13.6 13.6 25.9 17.3
P riva te  G u th a lte n ............. 124.8 141.1 142.7 98.2 88.8 102,2

Zusammen . . 617.9 627.3 1 535.4 480,5 491,3 497.5

3. Kaufkraftschöpfung bei den Federal Reserve-Banken

Id M illionen D olla r 2. I. I
1926 |

0. I .
1927 1

5. I. | 
1928 II 29. I I I .

1928
5. IV .  
1928

12. IV .  
1928

1835
2357

1761 I 1567 1601 1689
2409 2536 2404 2435 2478

Zusammen . -; 4192 4221 4297 1 3971 4036 4067

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

Btiebtag
Gesamt-

Index

Gruppe
Industrie-

Stoffe

Gruppe
Lebens
m itte l

143.2 150.6 116.3
135.8 144.3 136.7
135.9
135.9 
138.7

134.4 122,3
128.8 140.3

Januar 1928 ., ......... 134.4 132.2

138.4 133.6 131.5
138.9 134.0 132,4

28. März 19 2 8 ................................................
8. A p ril 1 9 2 8 . . . . . .....................................

138.9
138.8

1X4 1
133.9

1X2.1
132.0

U ,  A p r i l 1928 ............................................ .. • 139,0 123.8 132,5

5. Am erikanischer Großhandelsindex nach Prof. Irving Fisher 
(1928 -  100)

Januar 1927 (M onatsdurchschnitt) .............
Januar 1928 (M o n a tsd u rch sch n itt) ......... ..
12. T U .— ’ 7. I I I  192« .......................................

2. IV .—  r'. IV . 1928 ....................................
10. IV .— 14. IV .  1928 ....................................
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Hier setzt nun die Ilahnsche Konjunkturtheorie ein, die 
in  dem Geschäftsbericht kurz zusammengefaßt ist: „Die 
den Zyklus bedingenden Abweichungen von der M itte l
linie ruhiger Entwicklung haben ihren Grund in einer 
Kapitalüberexpansion. Diese ihrerseits w ird  verursacht 
durch eine unrichtige Beurteilung der Lage, welche im  
beginnenden Aufschwung die Verewigung des A u f
schwungs m it seinen konjunkturanregenden Momenten — 
dem billigen Geld und der Steigerung der Preise — er
warten läßt. Der Umbruch der Bewegung erfolgt dann 
dadurch, daß das billige Geld und die Steigerung der 
Preise irgend wann einmal ih r Ende erreichen und hier
durch der Bewegung die Grundlage entzogen w ird.“  Diese 
Theorie w ird  auf das Phänomen der Mengenkonjunktur 
angewandt: „D ie Mengenkonjunktur, deren Entstehung 
auf mannigfache Ursachen, vor allem auf gleichzeitige 
Rationalisierung, zurückzuführen ist, muß sich darin von 
der Preiskonjunktur unterscheiden, daß sie in  ihrem 
Verlauf nicht getragen w ird  durch jene optimistische, 
sich über die ganze Unternehmerschaft des Landes sug
gestiv ausbreitende Hoffnung auf weitere Steigerung der 
Preise. Das Phänomen, daß auch rechtzeitig bewirkte 
Diskonterhöhungen das Hinüberschwingen des Pendels 
über die M itte llin ie  gleichmäßiger Fortentwicklung nicht 
hindern, daß das schließlich einmal eintretende Aus
bleiben weiterer Preissteigerung die kalkulatorischen 
Grundlagen der Konjunktur zerstört und nun wiederum 
eine zu starke Rückwärtsbewegung des Pendelausschlages 
hervorbringt, entsteht bei der Mengenkonjunktur nicht 
oder muß zum mindesten nicht m it logischer Notwendig
keit zwangsläufig entstehen.“  Dabei w ird  außer Acht 
gela.ssen, „ob und wieweit hierbei noch andere Umstände, 
wie z. B. der generell wirtschaftspessimistische, zur Vor
sicht zwingende Zug, die das Charakteristikum der letzt
jährigen Entwicklung sind, wieweit auch eine bessere 
Kenntnis der Konjunktursymptome und des Wesens der 
Konjunktur mitbestimmend waren“ . Daraus w ird  der 
Schluß gezogen, daß auf den Aufschwung des letzten 
Jahres ein Rückschlag m it zyklischer Gesetzmäßigkeit 
nicht folgen müsse. Die Entwicklung des Jahres 1927 
sei insoweit als besonders gesund zu bezeichnen. „Dam it 
soll nicht gesagt sein, daß nicht im  laufenden Jahr und 
weiterhin starke Schwankungen des Beschäftigungsgrades 
erfolgen können. Im  Gegenteil muß betont werden, daß 
jede Verteuerung der Produktion, mag sie von dem Geld
markt oder dem Arbeitsmarkt herkommen, abschwächend, 
jede Verbilligung der Produktion, wie sie insbesondere 
aus weiterer Rationalisierung folgen würde, verstärkend 
auf die Beschäftigung in  der Volkswirtschaft w irken 
muß.“  — „D ie äußerst praktische Konsequenz dieser 
theoretischen Auffassung würde darin liegen, daß Kon
junkturprognosen, die das bekannte Schema des Zyklus 
ausdrücklich oder instinktiv zu Grunde legen und sich 
lediglich darauf stützen, nur m it noch größerer Skepsis 
zu beurteilen sind“  — ein Satz, dessen jeder Leser der 
Vierteljahrshefte des Berliner Instituts fü r  Konjunktur
forschung eingedenk bleiben möge (vgl. den Leitartikel 
in Nr. 10). —

Die W irtschaft steht zunehmend unter dem Einfluß 
der Saisonbelebung. Die Arbeitslosigkeit nimmt in be
schleunigtem Tempo ab. Die Kurve der Erwerbslosigkeit 
im  ganzen Reich zeigt diese Bewegung weniger anschau
lich als die Zahlen aus einem einzelnen agrarischen 
D istrik t. Das Landesarbeitsamt in  Stettin meldet, daß die 
Zahl der Arbeitsuchenden in  der ersten Aprilhä lfte  von 
51477 auf 42 031, in  Mec-klenburg-Strelitz vou 1459 auf 
880 sank. An der Abnahme waren Landwirtschaft und 
Baugewerbe hauptbeteiligt. Während der Bedarf an 
Landarbeitern aber unverändert stark ist, läßt die Bau
tätigkeit im  Vergleich m it dem Vorjahr, unter dem Ein
fluß  von Finanzierungsschwierigkeiten und zum Teil 
auch schlechten Wetters wegen, noch immer zu 
wünschen übrig. Die Baustoffindustrien und Bauhilfs
gewerbe erhalten daher entsprechend geringere Aufträge.

6. Börsenindex der „Frankfurter Zeitung

(1926 =  100)
2 . 1. 
1926

A k tie n . Kassawerte 
A ktie n .T e rm in w erte  
In lä n d . Anleihen • •. 
D t .  A n le ihen i.  Ausl,

59,53
57,76
83.08
96.13

3 .1 .
1927

i 6.ni.| 23.in.|so.0n i
19281928

“HiTsiusa ä? m1301401 iSligSj l01.fl1UO.U,, iu£..ouj| lOl.Oal ioi.o| 101.0| 10iA,
108.931 103.291] 103.97] 103.9»

7. Wagenstellung der Keicnsoann
Zahl df»T gestellten Wagen 

Berlchtswocbe ^927 1 1929

1. Januarwoche . 
1. Februarwoche

26. II. 3. in .. 
4.1 I I . - 1 0 .  I I I . .
11.111. — 17 .III,
18.111. — 24.I I I.
25.IH.—31.III.

721 296 
795 768

Arbeita tftg lich

834 996 897 769
867 132 905 753
86« 716 897 011
874 662 895 479________ __

................ 872 976 | 921728 II 145 490
8. Kohlenproduktioo des Ruhröergoau

| Kohlentörderung 
| 1927 | 1928

414 304 
402 751

385 553 
399 8401. F e b ru a rw o ch e ................

409 213 
404 423
395 868 
378 569

403 096 
402 039 
398 729 
400 455

18. I I I . — 24. I I I .  ................
25. I I I . — 31. I I I .  ................

69 3291, I V — 7.  ......................... | 381 521 | 373 627 |

9. Entwicklung der Löhne j
B ru tto -A u fkom m en  T » r ifn m tn m r Wochen!»1111

A u T ve rb re ite te r Basis ,
10. Erwerbslosigkeit in Deutschla11

(Zahl der unterstü tz ten Vollerwerbslosen)

Stich tag 1926 1927

Krisen-
U nterstü tz te

1927

1 485 931 1 745 569
15. Januar . . . 1 762 305 1 833 967 138 164

1. Februar . . . 2 029 855 1 827 200
15. Februar . .  • 2 058 853 1 761 108 191 755

1. M ärz ......... 2 056 807 1 695 504
15. M ärz ......... 2 017 461 1 435 651 223 262

1 942 561 1 121 280
15. A p ril ......... 1 883 626 984 064 234 270

1 Mai . . . . . . 1 784 165 871 453
15. M ai ........... 1 742 983 743 227 226 023

1 744 539 649 274
15. J u n i ........... 1 749 111 598 331 208 426

1. J u li ........... 1 742 567 641 270
15. J u li ........... 1 718 861 492 395 181 259

1 652 616 452 007
1 684 278 420 174 156 378
1 549 408 403 845

15. September 1 483 623 381 213 138 576
1 395 000 355 462
1 339 324 329 734 112 700
1 308 293 839 982 116 155

15. N< vember . 1 306 143 394 636 126 215
1 369 014 604 509 147 251

15. Dezember . 1 436 480 830 586 171 657

}  290 921 

1 010 7Ö3

s »SS

11. Arbeitslosigkeit und K urzarbeit *n
(Prozentzahl der erfaßten Gewerkschaftsmit«

chla*'d*)

A rbe its
losigkeit

K u rz 
arbeit

22.6 22,6
21,9 21.6
21.4 21.7
18,6 19.1

M a i ................................................... 18,1 18,2
18.1 17.2

J u li ................................................ 17.7 16,6
16,7 15.0
15.2 12,7
14,2 10.2
14.2 8.3

Dezember ..................................... 16.7 7.3

•) Ausschl. Bergarbeiterverband

12. Wechseiprotei
II 1926*

ste (arbeitstägHc
1927* j

2*?

-"ISJ t f . M

|| Zahl
Betrag 
(in  RM) Zahl (in

1. Januarwoche 1229 1 903 000 
1 207 000

183
144

260 000 
187 000

27. I I . -8 . I I I .  . | |  828 
5. I I I  -  10 I I I .  ■ 689 

12. I I I . — 1 7 .I I I . .  664 
19. I I I . — 2 4 . I I I . .  || 612

1 082 000 
856 000 
855 000 
640 000

165
164
156
150

212 000 
210 000 
109 000 
1 «5 000 _

339 SU

-----2 Ü

26. I I I . — 31. I I I .  || 307 | 401 000 116

* Entsprechende Woche
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Kl
in ?en darüber werden in  der Holzindustrie (Sägewerke), 
i,l(j  01 Industrie der Steine und Erden, auch in  der Eisen
des V le cr^ c,I>un. Dagegen w ird  in  dem neuen Bericht 

. ere,,is Deutscher Maschinenbau-Anstalten ein be-
» e h  verstärkter Absatz von Baumaschinen gemeldet. 
diesen,11̂  ant]c,'en Zweigen der Maschinenindustrie istSem i! . vu '-"eigen uer iviascimicmuuujuK «”■ 

Bericht zufolge eine saisonmäßige Belebung ein

getreten (Kühlmaschinenbau, Bau von Maschinen und 
Apparaten fü r  die Nahrungs- und Genußmittelindustrie), 
so daß sich im  März die Lage des Maschinengeschäfts im 
Gesamtdurchschnitt gehoben hat. Der Eingang von An
fragen e rfuhr im  Inlandsverkehr eine leichte Zunahme. 
Der Auftragseingang w ar günstiger als in  den beiden 
Vormonaten. Der Beschäftigungsgrad hob sich ein wenig.

Die Htacenmocfte
setzte 16 >̂re' sst e>gerung auf den G etreidem ärkten
I*efiondSlĈ  a 110,1 1,1 der Berichtswoche fort, und zwar in 
Von ,i„ers seintrfer Form. Die äußere Anregung dazu kam 
pj . uen am+!U.l----T, • , . ., , o__l__ i__ i a_

“ “ “ U  1 UM!!. U le  c! tl i ’A ' i  V  i iu ic g u i lg  u c li.it

Uni0ll 11111 Fichen Berichten über den Saatenstand in der 
günstig eiin dlese lauteten noch ganz erheblich nn- 
daruai^ >r .a,s t,le zum Monatsbeginn veröffentlichten und 
scli,'Cfj , 1 10r besprochenen Privatschätzungen. Der Unter- 
S° Schärf v°He ^ Punkte und der Bericht w irk te  um 
fiihrend C1\ au  ̂ den Markt, als etwa gleichzeitig eine der 
habe'' S  Si “ tb t iker-Firmen erklärte, ihrer Ansicht nach
de

..“ “ Tuiver-r irmen erxiarie, mrer a u &lcui u«ui
l|er Mär'  der Winterweizenstand seit der Feststellung 
Zy.ar (]eZU°Ren 1100,1 verschlechtert. In  Europa folgte 
^üierikn,1*1 I^Aanntwerden dieser Meldungen, die nach 
?UllüchstUS • er am Spätnachmittage herauskamen,
WerpooieU1C sc,lai'fe Aufwärtsbewegung der Preise in 
Irischen \ Un l,en folgenden Tagen aber zeigten die euro- 
braucher ^rk,e und noch mehr die europäischen Ver- 
?PrUugeil Slarke Zurückhaltung gegenüber den Preis- 
^ ,i,Cago 1 ö-11 d<‘n amerikanischen Börsen, von welchen 
'yenig.pp „ , l . " ’eitern im Vordergründe stand. Man sieht^ü ige r al 1 • We^ em ,m Vordergründe stand. Man sieht 

Saabmü darüb.er k la r> wie weit die Meldungen über 
S’Ild Unr]<n| Und Infolge politischer Rücksichten gefärbt 
F "a  die if’ a.u,d z- T., daß in  den jetzigen Preisen, die 
fn^rordem r f ten seit Jahresfrist darstellen, schon ganz 
o >erdies . le Verschlechterungen ausgedrückt sind. 
^Peknlatj eiat man 1100,1 immer, daß die amerikanische 
Rechend n , r sl ai'k gestiegenen Anbaufläche nicht ent- 
Tß riio r> cchnung trage und hat schließlich das Gefühl,

sind
et\v
m ^ fo rd e m f 'u 1* 11 seit Jallresir is t darstellen, sciion ganz 

)erdif,t hohe Verschlechterungen ausgedrückt sind, 
pel - mp," i -----  , . . -  «■ ---- v-
üe

,aß nie — -*uiLg u-age und nat scniienncn uas oeium ,
° Cr Großsr'V0.^ul)S drüben mehr und mehr aus den Händen 
C.)1' W tl}inf <;r,ln  die einer, nicht auf Amerika -beschränk- 
llc,»t rrp. i ®ffehaft gleite, — ein Zustand, dessen Gefahren 
* .aad tatsäri v zu wel'den brauchen. Daß der Saaten- 
'!C,U verkn 1 lc 1 wenig erfreulich ist, soll dabei durchaus 
leles aus J1I.lt werden, aber ein günstiges Früh jahr könnte 

v.UfWinker,, ,C101011 und, abgesehen von den tatsächlichen 
S0,1i kaum , würden w irk lich  dauernde Schädenn “  ’ "  u tu c u  W lrK llU ll UUUCIUUC

p e in l ic h 'a ° l Mai k la r erkennbar sein. Wahr-
. ch , e len also den Getreidemärkten aufierordent- 

or, wozu auch die Tatsache bei-treaSeuerregte Z,yi “ 'T  °
!n dürft J | 011 bevor, wozu aucn die laisacnc oei- 

jlesProclletl v r ° ad dle 111 diesen Heften früher eingehend 
p *, F°rm ,c Nary-Haugen-Bill im  Kongreß in  veränder- 
j*äsident Soii' Cr unmittelbar vor der Annahme steht; der 
Vorin noch ve fWar bereits erklärt haben, daß auch diese 
diPrŜe,l€uden lÄ neswil,rig sei, aber angesichts der be- 
Sp.Seü Punl-t a,1,en w ird  die Ungewißheit auch über 
JebfS fatsächlM ,nn®c dauern, bis das Schicksal des Ge- 
|v-i, a J W .i. iA 1 entschieden ist: übrigens soll nach den 

i,ar beschi:hSu+n der Kampffonds nicht auf 250 M ill. 
atn*i- den St n i n’ sondern 400 M ill. Dollar betragen, 
fti 10,1 cd>onf-,niK der europäischen Saaten liegen bisher 

der n„n S nur die Berichte vom Ende März vor, 
s ^ e l  bietet 'ei se'fd ,m,ich schlechte deutsche das beste 
Verl Un8ünstiu i + . er beeinflußte die Märkte zunächst 
gtJ " 'eT  Weil dn a inzwischen aber seine W irkung völlig  

Teil der d ^ CFi 1100,1 allgemeiner Ansicht einen 
dem r w  ,laben damalsdem A u haben in  ö ulutu‘s befürchteten Schäden aus- 
l;cl(iA ̂  Deut i , iUIld weil nach Berichten gerade aus
SchllpD,Slcb Wiedel Sogar Cln grofier Teil Jener
schler? rniUl nicht er 1̂0̂ » die als verloren galten. Das 

hten NachfrPZUm wen igsten aus der bemerkenswert 
ge nach Saatgetreide. —- Wie die Dinge

in Polen liegen, ist vö llig  unklar, denn aus der wieder 
stärker in  Gang gekommenen polnischen Kaufbewegung, 
die z. B. Schlesien von Getreide geradezu zu entblößen 
droht, läßt sich auf den Stand und die Aussichten der 
Saaten ein Schluß natürlich nicht ziehen. In  Rußland 
w ird  die Befürchtung, daß das Vorgehen gegen das D orf 
zu einer Einschränkung der Anbaufläche führen könnte, 
jetzt geradezu offiziell geäußert, selbstverständlich in  der 
Form, daß man alle Anstrengungen machen müsse, um 
die Anbaufläche fü r Sommergetreide zu vergrößern.

Die Umsätze blieben hinter der Preisentwicklung 
zurück. Im  Zeitgeschäft mögen sie zwar an einzelnen 
Tagen nicht unbedeutend gewesen sein, insbesondere in 
Chicago; das tatsächliche Geschäft aber lag völlig  in  Nach- 
Händen, die m it ihren Forderungen um einen halben 
Gulden und mehr hinter der ersten Hand zurückblieben 
und trotzdem nur mäßigen Absatz erzielen konnten. Be
sonders stark manipuliert w ird  auch weiter der Roggen
markt. — Auch die

Festigkeit der Baum wollm ärkte  
hat angehalten, und zwar war es liie r der amtliche Belicht 
über die Überwinterung des Rüsselkäfers, der den Spie
lern Rückhalt bot. Der Bericht selbst, der z. B. sagt, 
daß in Texas 75 %, in  Louisiana 66 % der Rüsselkäfer 
überwintert hätten gegen 17% im  vorigen Jahre, gibt 
selbst guten Sachkennern um so weniger ein Bild von 
der tatsächlichen Lage, als es sich bei diesen Angaben 
um Stichproben an einzelnen Plätzen handelt. Angesichts 
der Grundstimmung der Märkte und der Ansicht, daß 
man im nächsten Jahre eine sehr große Ernte brauche, 
wenn der steigende Bedarf befriedigt werden solle, be
festigten sich die Preise weiter; auch Wetterklagen 
sprachen mit, obgleich gerade die letzten Tage etwas 
bessere Meldungen brachten. Die Märkte sind aber 
außerordentlich nervös und aus den bekannten, auch 
politischen Gründen fü r Hausse-Nachrichten jetzt beson
ders empfindlich. Deshalb blieben auch die großen 
Ziffern über die Düngerverkäufe ohne wesentlichen Ein
fluß, obgleich man daraus eigentlich den Schluß ziehen 
muß, daß die Vergrößerung der Anbaufläche mehr als 
die zuletzt angenommenen 5 % betragen dürfte. A lle r
dings läßt sich mindestens das eine bereits erkennen, 
daß das Wachstum sehr spät beginnt. Das ist insbeondere 
fü r  die Rüsselkäfer-Schäden kein gutes Vorzeichen. -  
Im  Gegensatz zur letzten Zeit ist dieses Mal über sehr

ruhige M etallm ärkte
zu berichten. Für Zinn hat sich die Stimmung, z. 1. 
infolge Glattstellungen, schließlich geradezu abge
schwächt, wobei die Umsätze verhältnismäßig bedeutend 
waren. Das Angebot aus Ostasien war zeitweilig ziemlich 
drängend. Auf den Bleimarkt drückten die großen An
künfte, die gelegentlich hier bereits erwähnt wurden. 
Der Z inkmarkt war bei etwas gestiegenen Umsätzen kaum 
verändert. Die Nachrichten über die Syndikatsmöglich- 
keiten lauten wieder etwas günstiger (vgl. S. 623).

Die Kaufneigung fü r Kupfer scheint jetzt auch in 
Amerika stärker nachgelassen zu haben, Europa greift 
kaum ein, und im Zusammenhang damit blieben die 
Preise bei' sehr geringen Umsätzen am Standard markte 
ebenfalls stetig: Die großen Gruppen dürften aber nach
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W are Börse Usance N otierung 30. 12. 26 3 0 .1 2 . 27 30. 3. 28

gre ifbar R ed w in ter ............ cts. je  bushel1) 153% 147% 1 8 2%
M a i ............................................. — 142%

»1 • • • » • • gre ifbar m ark , neuer . . . . . R M  je  1000 kg 26 5% 23 5% 2 4 8 %
M * .......... M a i ................... ......................... — — 27 4%
»» . . . . . .

J u l i ............................................. — ---- 2 8 3 %
»  • • • • • * 99 • • • . . • * » •

gre ifbar m ärk .......................... 2 3 4% 23 8% 260
M  a i ............................... 2 6 7 % 2 8 1 %

»  . . . . . .
J u l i ............................................. — 2 6 5 %

,, * * * * * *  
W eizenm ehl . . 
Roggenmehl . .

36 % 3 1 % 3 3 %
” 33 % 3 3 % 3 5 %

greifbar ........................ .. . , . . cts. je  bushel3) 84 963% 1 1 5%
— 1013/4

»» • • • • • » . .
B e r l in ................... greifbar, zollbegünstigt • .  

gre ifbar S o m m e r .................
R M  je  1000 kg 194 — 238

231 24 2% 256
gre ifbar .............. .. 181 206 239
M a i ................... ...................... .. — 2 3 6 % 261»/i

»9 . . . . . . . .
N ew  Y o rk  . . . . cts. je  lb .E) _ _ 2.82

sh. je  ewt. — — 15 .10%
»» . . . . . . .

Magdeburg . . . . R M  je  50 kg4) — 27 2 6 %
M . . . . . . . — — 14.35
« . . . . . . . — — 14,15f9 . . . . . . .

N ew  Y o r k .......... cts. je  lb. 15 % 14% 75 %
13,35 14,30

99 . . . . . . .
M ä rz  1929 ................. .............. __ — 13,2099 . . . . . . .

H am b u rg 5) . . . . R P f  j e %  kg — — 8 6 %
B urm a I I  . ............ .. sh. je  c w t .'j 16 .4% 15.6 15.Ó

cts. je  lb . 12,40 11,90

N ew  Y o r k .......... g re ifb . first la tex  crepe . . . _ 4 1 % 27,87
sh. je  lb . 1 .6 % 1-7% 1.1 V .99 . . . . . .

R M  j e 100 kg 25099 . . . . . .

Baum wolle . , . cts. je  lb . 13.05 2 0 , 1 0 19,65
— 18,85 19,16

>9 • " »9 . . . . d j e  lb. 6,85 11,06 10,86»  . . .
— — 10,35

9» * • * 13.95 17,75 20,15
99 • • * — — 19,58
9» * # * 
99 • • • 99 . . . . . . greifb . fine m . g. Broach®) . 

gre if b. am erik . m idd ling . .
99

$ cts. je  lb .
6.30

14.04
9,90

21,91
9,65

21,56
11 . . . — — 21,04
99 • * *

Wolle*10)

99 . . . . . .

d t. In landspreis
99 99

A /A A  vollschürig11) ............ R M  je  1 kg 9,50 10,65 10,93

K am m zug . . . . Buenos Aires D . I .  m itte l . 
nächster T e rm in  .................

99 99
£  je to n

5,06
31.5.0

5,54
31.2.6

6,29
31.10.0

M a n ila , nächster Te rm in  , . 99 99 47.10.0 41.15.0 38.0.0
cts. je  G a ll.11) 2.98 2,60 2,57

gre ifbar elektro . . . . . . . . cts. je  lb . 13.37 14,07 14,25
gre ifbar Standard .... ................... £  je  long ton 56.11.3 60.15.0 61.18.9

99 • • • • • • 57.8.9 60.16.3 62.0.0
99 . . . . . .

R M  je  100 kg — 12 4% 1 2 2 %
— 124% 123 %

99 • • • * • • — 12 4% 1 2 4 %
99 . . . . . . 99 . . . . . . . .

cts. je lb . 6 7 /4 57,87 53,75
gre ifbar Standard . . . . . . . £  je  long ton 297.16.6 265.5.0 239.0.0
3 M onate Standard .................... 99 99 294.10.0 261.5.0 238.0.0

cts. je  lb. 7.00 5,65 5,70
London . . . . . . . gre ifbar und 3 M onate . . £  je  ton 32.15.0 26.5.0 25.0.0

R M  je  100 kg — 52 % 4 9 %
99 . . . . . . . .

— 5 2 % 5 0 %
99 ................ * ’  * — 5 1 % 4 9 %
99 • • • • • * • •

cts. je  lb . 7.80 6,50 6,00
£ je  ton  

R M  je  100 kg
28.17.6 22.16.3 20.3.9

A p r i l ........................................... — 46 % 40
M a i ............................................. 99 99 — 4 6 % 4 0 %

— 465 8 4 1 %
99 ................. .. 99 . . . . . . . . .

cts. je  oz.18) fe in 5 4 % 57% 5 7 %
Barsilber14) g re ifbar .......... d je  oz. 2415/ ia 26 % 2 6 %

2 M onate . . . . . 2 4 % 2 6 % 26% «
”  • • • • • • • R M  je  1 kg fein 7 4 % 80 7 9 %

5.4.28 13. 4. 28

182% 
142% 
250% 
275% 
286% 
261 
284% 
267% 
33% 
35% 

111% 
97% 

239 
257% 
2471% 
268
2,73
10%
27%

14,37
14,32
15

14,47
13,45
84%
15.0 
11,73
21.0 
0 9% 
183%
19.85
19,37
10.96 
10,48
20.85 
20,26
9,70

21,65
20.96
11.25
6,38 

32.10 0 
38.0.0 

2,57
14.25

61.17 6
61.17 6
1221/2
122%
1231/4
52,75

239.15.0
239.10.0

5,75 
24 18.9 
49% 
49% 
49% 

6,10 
20 5.0 
40% 
40% 
41%
57
26'Ai
26'/«
79

191/4
l51%e
259%
277%
287%
269%
287/4
268
32%
38%

H 3 , 
99% 

239 
265 
257 
270 

2,65 
16.0
27.30
14.30
14,37

14,52
13,71
84%

i i i &
18%

0 .8%
172%
20,^
19,97
n - l
10.64
21-70
21.20
9.85

21’?o 
21.1®
11,25
6,38

33.0.0
38.15-0

2,57
14,20

6U 0-0
6U5>®
122%
122%
123%
51,8?

230.0.0
231-0-®
5,72%
25.0- 0
5° , -
49%
49%
6,1°

20.1- 3
40/4
409/6
40%
5 7 ' s
36%
2674
79

) 1 buchet Weizen =  27.22 ks. a) 1 bushel Roesen oder Mató 
C,60 RM für häcke. *) Tera iinno tie rung von 2 U lir  nm.
**) m . g. =  lunchine-giim eü m it  Maschinen enfckörut).
-.anuetóvexeme. Leipzig . a ) D euuc iic  Wolle, fabrikgewascben.

_____________ «». , I  .U. —  0.4538 kg. *> eloschL.10.50 RM

cbea. W) 1 Gallone =  3.084 kg. * ) ! ( » . =  31.1 Gram m . 9 85 /lw w

25.40 kg. *> 1 lb.
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V cli Py 'äcM!ichen Verkäufen im März einige Zeit hin- 
¿Urückhaltung üben. — A uf den

War , ^Velt-Eiseiunärkten
schein^1- , Nuß der Feiertage deutlich erkennbar; es 
tjnsicll, j och, als ob diese die vorher bereits vorhandene 
Deu(sc^  leü lediglich noch etwas vertieft hätten. — In 
bei, „ aijd trägt zur Zurückhaltung noch die Tatsache 
Mdärt ‘istdie im Kohlenbergbau noch immer nicht
aill)a]te'S* Und Baß auch sonst die Arbeiterschwierigkeiten 
Handel" ; die Meinun gsverschiedenheiten m it dem
sich dieS1>j* n° Ĉ  n*cht beigelegt und überdies scheint 

Nachfrage der Baugewerbe nicht so zu ent

wickeln, wie vor einiger Zeit noch erwartet worden war. 
A u f den Ausfuhrmärkten sollen die deutschen Werke 
m it kürzeren Lieferfristen anbieten, als die meisten west
lichen; die Preise werden aber im allgemeinen gehalten. — 
In  den westlichen Ländern sind die Märkte sehr ruhig, 
die Preise o ffiz ie ll fast durchweg unverändert; aber die 
Käufer halten sich insbesondere in Frankreich stärker 
zurück als bisher. — In  Großbritannien reicht die Nach
frage einigermaßen aus, doch hat auch dort die Lebhaf
tigkeit der Märkte nachgelassen und ist nach der Feier
tagspause noch nicht wieder angestiegen. Die Preist; 
haben sich auch hier behauptet.

Uce und iRopitolmacft
Nach ^ an?same Geldm arkt-Entspannung

lnarkt n,.der beiertagspause erleichterte sich der Geld- 
| cld mit 7 s?*?r aBmählich. Am 10. A p ril kostete Tages- 
• Aprjj Bis 814% immerhin noch ebensoviel wie am 

n.uf 6 hjs ?7j st am 13. A p ril hatte es sich um ein Prozent 
\veite,. 4 n reduziert. Am 14. A p ril sank der Satz um 

Prozent, als endlich die Rückflüsse aus dem 
f^bveise UnB dein Oster-Reiseverkehr einsetzten, die 
i ^Pensie * lc *1 Bargeldbedarf fü r Steuereinzahlungen 

- sich • .'vu,‘dcn. Die Privat diskoni-Notierung konnte, 
V°P 6k  Nachfrage geltend machte, am 12. A p ril
Nduziert U und am 14. A p ril abermals auf 6Vi%
f lll8en Sp'Verc*en' Auch die Warenmechsel m it Bankgiro 
üfer Bf,np en Ende voriger Woche wieder 1lk bis % % 

gchqrTdZ] m ^ ona ŝSe^  wurde m it etwa 7 bis 8%

>ahliiHg * SSrenlaSe der Banken wurde durch die Rück- 
^öiharjj i *?'e fälligen Wechsel und vor allem auf die 
r®ter Am-'i en Bei der Reichsbank beeinflußt. In  der 
at,irrial „p* Wocl,e war der Rückfluß zur Reichsbank 

a>af auf {]pŴ sen- Der Reichsbank-Ausmeis wurde dies- 
’Sestellt ** . April, also auf den Donnerstag vor Ostern 

f;.areP. Lw i „ d 'e beiden folgenden Tage Bankfeiertage
l U r  _ e S n a l h  l l n J  ___________ .1 .  X _ . . l ____  _____

als,

Qs* la 'b und wegen des starken Stückgeldbedarfs 
■aci Un f ’Bage beschränkte sich die Abnahme der 

rdieruTlg Schecks auf 51 M ilk  RM und die der Lom 
? nUr i,p. auf 9 M ill. RM. Die Ausleihungen ginger

die
ecl'selai-di

.  '*>41 llvy-v /  U l ,  X l lV X .  I J ITT JT. U o l t l H

Mär» ° ,Mi11- EM zurück, weit weniger als in der 
MWoche T °Cr ,(minus 142 Milk) und in  der ersten 

I es Vorjahres (minus 105 Milk).
1 Frankfurt a. M .

76%—7 6’/,—7 
6% — 7 
6 V,—17

^ jG ffe u b ^  ^ ev*senbaufe der Reichsbank

45 iß}: DerSI”nd .^er Saldo einige kleine Devisenzuflüsse 
leih,,1 ' Ehl, atsvf11111*6 Geldumlauf ging nämlich nur um 
in, v  °0t>. D j„ , etwas weniger zurück als die Aus- 
^Pchi°^nbank-Aa sacBüche Bewegung der Valutareserven 
terip.VS der ( , ! n 'V<"'iS. lst gegenwärtig durch die Ver- 
AhtivsEaeh, Wj_ anbäufe stark verschleiert, die in- 
V n  o ' verhUci1(C lr j *1 erwähnt, unter den „Sonstigen 

°ldes „..r , llnd erst nach Eintreffen des effek-der"u'Ues auf ] " ' " k CISI nach liin tre tte n  des elteK- 
llIP 9 A n-il 08 i Idkonio umgeschrieben werden.
AuSsr, 11. R \l d,v w„ocl’e.stieg der Goldbestand wiederum 
ab; a„n Ung j  ”  °nstigen A ktiven “  aber nahmen (nach 
“ ^ r ^ d e m ^ & a n k s c h e i n e ) ^  nur um 7 M ilk  RM 
die n i® 8 \ ü || p  V,'rten s'ch die deckungsfähigen De- 
EahiQp *c, sbanh *? Baß man annehmen muß, daß

hinaus w ie d 1116 l r  über den bisherigen engen 
er zu Devisenkäufen geschritten ist.

A m  G oldim porlpunkt

Tatsächlich bewegen sich die Devisenkurse ständig in  
unmittelbarer Nähe des Goldpunkts. Der Dollar hat zwar 
den Rekordtiefstand von 4,1795 nicht wieder erreicht, aber 
am 13. A p ril war er bereits wieder auf 4,1800 gesunken. 
Mindestens fü r  das englische Pfund, das, in Dollar ge
rechnet, auf 4,8833 fiel, war damit der Goldimportpunkt 
wieder gestreift, und wenn es die Reichsbank nicht zu 
Goldimporten durch die Privathand kommen lassen wollte, 
so mußte sie selbst daran denken, Gold zu beziehen.
Berlin (M itte lku rs ): . . .
New Y o r k ........................
London .............................

9. IV .  10. IV .  11. IV .  12. IV .  13. IV .  14. IV .
4,182 4.181 4,181 4,180 4.180

—  20,42 20,41 20,41 20,41 20.41

Auslandsemissionen

Das Devisenangebot entstammt jetzt in erster Linie 
dem Erlös der zahlreichen in  der letzten Zeit abge
schlossenen Ausländsanleihen. Auch die Inlandsanleihen, 
von denen ein namhafter Teil auf fremden Märkten ab
gesetzt zu werden pflegt, spielen dabei eine Rolle. Nicht 
überall war der Erfolg der letzten Auslandsemissionen 
vollkommen. Die Anleihe der Stolberger Zinkgesellschaft 
über 3 M ilk Gulden wurde in Holland nicht voll placiert, 
und man bemühte sich, den Rest anderweitig unterzu
bringen. Holland ist nach der starken Inanspruch
nahme der letzten Monate m it deutschen Anleihen wohl 
etwas übersättigt. Dagegen scheint die 6%%ige 25jährige 
Anleihe der Elektromerke über 5 M ill. Dollar in den Ver
einigten Staaten gut Verkauft worden zu sein, obwohl der 
Begebungskurs m it 99%% ziemlich hoch gegriffen war, 
nämlich ebenso hoch wie der Kurs der ersten beiden Ab
schnitte dieser Anleihe, von denen sich allerdings der 
jetzt aufgelegte dritte Abschnitt dadurch unterscheidet, 
daß fü r ihn die Rückzahlung innerhalb der ersten Jahre 
nur zu 103% zugelassen worden ist. Die beiden Licht- 
und Kraftwerke in Rheydt und Erkelenz stehen im Be
g riff, Anleihen über 3 M ilk Dollar m it Harriman & Co. 
abzuschließen. Geplant ist eine Amerika-Anleihe der Ge
sellschaft fü r elektrische Unternehmungen von etwa 5 M ill. 
Dollar; verhandelt w ird m it Harris Forbes & Co., wobei 
an die Gewährung einer Aktien-Option gedacht wird. 
Die Generalversammlung stellte fü r diesen Zweck 5 M ill. 
Reichsmark neue Aktien zur Verfügung. Als Reflektant 
fü r eine Ausländsanleihe hat sich ferner die Überland- 
zentrale Pommern gemeldet, die ebenfalls m it Harris 
Forbes verhandelt.

Zahlre i che Zeichnunpseinladurgen Im Inland

A uf dem inländischen Anleihemarkt liegen zu gleicher 
Zeit die Optionsanleihen von Heidelberg und München 
aus, die bis in die kleinsten Einzelheiten, auch bezüglich 
des Zeichnungspreises der Frankfurter Anleihe entsprechen, 
ferner die fünfjährige Anleihe der Stadt Berlin, die zu 
95K% verkauft und zu 110% zurückgezahlt w ird  (vgL 
Nr. 15, S. 586). Das Konsortium hat 12,5 M ill. fest über
nommen m it einer Option auf den gleichen Betrag. Diese
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Berliner Stadtanleihe enthält im  Gegensatz zu den beiden 
anderen kein Recht auf spätere Umwandlung in  eine lang
fristige Anleihe. Ganz dem langfristigen Typ zugewendet 
hat sich die Stadt Leipzig, die eine 8%ige frühestens 1934 
rückzahlbare Anleihe zu 91 %% an ein Bankkonsortium 
begeben hat, das sie dem Publikum zu 94J4% anbietet.

Ferner sollen 2 M ill. RM 8%ige Görlitzer 
94 % angeboten werden. Zuverlässige Zeicnn s v o n  
fü r die Zeit nach Ostern liegen dnstweilen nocn « ¡^rk*
Man muß also abwarten, ob sich der rnlana gesteh' 
den höheren Ansprüchen, die neuerdings an 
werden, gewachsen zeigt.

ßffeftcivßocfe
Tie '̂

Berliner Börse
Weitere Befestigung

Die feste Tendenz, die vor der Osterpause auf den 
Effektenmärkten herrschte, hielt weiter an. Aus dem 
Reich und aus dem Ausland sollen umfangreiche Kauf
aufträge eingegangen sein, m it deren H ilfe  nicht nur das 
gelegentliche Angebot der Börsenspekulation unterge
bracht, sondern auch weiteres Material aus dem Markt 
gezogen wurde. Zeitweilig stimmte die Haltung der be
rufsmäßigen Spekulation und der Bankenkundschaft wenig 
überein. Während die Bankenkundschaft sich immer 
mehr fü r Aktienerwerb zu interessieren schien, war die 
Börsenspekulation etwas unsicher geworden und neigte 
zu Glattstellungen. Verschiedentlich wurde behauptet, 
daß die Großbanken sich der Kundschaft gegenüber bei 
der Eingehung neuer Effektenengagements entgegen
kommend gezeigt hätten. Es scheint aber, daß nur einzelne 
Fälle verallgemeinert wurden. Bemerkenswert ist, daß die 
feste Tendenz sich nicht mehr auf bestimmte Märkte be
schränkte und die Kurssteigerungen nicht nur in einigen 
Spezialwerten erfolgten, sondern immer weitere M arkt
gebiete mitgerissen wurden. Gegen Schluß der Vorwoche 
schritt die Börsenspekulation zu verstärkten Abgaben, 
wobei es sich nicht nur um Wochenschlußrealisationen 
handelte; man empfand vielmehr die Kursteigerungen 
vielfach als übertrieben. Da auch die Bankenkundschaft 
etwas geringere Kauforders erte ilt hatte, wurde die Ten
denz am Sonnabend schwächer. Zu Beginn der neuen 
Woche war die Haltung zunächst zwar wieder etwas 
freundlicher, es zeigte sich aber nur fü r wenige Spezial- 
werte größeres Interesse. Im  weiteren Verlauf sollen 
stärkere Abgaben fü r ausländische Rechnung erfolgt sein. 
An Verschiedenen Märkten kam es auch zu Vorstößen der 
Baisse-Spekulation, so daß die Montag-Börse überwiegend 
schwach schloß. — Von Sonderbewegungen ist die Kurs
steigerung in

Elektrizitätswerten
zu erwähnen. Bevorzugt waren Siemens & Halske und 
Schückert, in  denen große Umsätze erfolgten. An der 
Börse gingen verschiedene Gerüchte um, doch handelte es 
sich dabei offensichtlich um Kombinationen. Das Aus
land scheint fü r deutsche Elektrowerte nach wie vor 
Interesse zu bekunden, aber die ausländischen Käufe 
dürften nicht allein die Ursache der Bewegung sein. Sehr 
bemerkenswert war die plötzlich hervortretende Nach
frage fü r

v
Montanwerte

in der zweiten Hälfte der vorigen Woche. Neben Mannes
mann waren besonders Harpener und Gelsenkirchen 
stärker gesucht. Im  Vordergrund standen weiter Rhei
nische Braunkohlen, um die sich ein üppiger Legenden
kranz gebildet hat. Bedeutend war das Geschäft wieder in

Warenhauswerten
von denen Karstadt die stärkste Beachtung fanden. Man 
verwies auf eine Notiz in  einem Berliner Blatt, wonach 
die Bilanz des Unternehmens eine „wesentliche Erhöhung 
der sichtbaren Reserven“  zeigen werde. Worum es sich 
be i dieseD Andeutungen handelt, ist unklar. Da dasselbe

B la tt kurz darauf eine N otiz über die L*onn . .̂ nDS
A rlin /iKanfolle front (Vn of WflT* fllC d(fCfl
mau. tt-urz, ua iau i ciuc nun* :
A.-G. brachte, die ebenfalls geeignet war, die .j 
zu beeinflussen, neigte man nicht dazu, diese «i:cb 
ernst zu nehmen. In  Tietz-Aktien ist bekf** reffeJ^CI! 
Berglas-Gruppe stark engagiert, die aber_ der be iibelBerglas-Oruppe stark engagiert, die aner at>i , ,e 
Veröffentlichung fernstehen soll. Ob die Geru ^ffe” ’ 
eine Dividendenerhöhung bei Tietz (i. V. 6 %) 
war nicht zu ermitteln, da die Verwaltung eine e .  ¡fl 
Erklärung ablehnt. Am lebhaftesten war das

Polyphon-Aktien, ^  üb«r'
die am Montag dieser Woche den Kurs von „ erichtsZf r 
schritten. Die Kurssteigerung während der » ^  ¿6
beträgt rund 50%. Der Geschäftsbericht f ür . t &Wa 
am letzten Sonnabend veröffentlicht wurde, z ® teibe.j 
ein günstiges Bild, doch können die dort 111 
Zahlen einen solchen Kurs kaum rechtfertigen- de
die Börsengerüehte über Zusammenschlüsse ̂ gafl
Grammophon-Industrie zutreffen, ist noch ni 
klar. — Die Aktien der

Verein igten G lanzstoff-Fabriken ^  vO*'
waren weiter gesucht. Das Ausland soll sich n ^gdec 
übergehender Zurückhaltung auf diesem " la ^uDgen 1 
stärker betätigen. Von anderen Sonderbeweg 
die Kurssteigerung der Danatbanfc-Aktien zu Inst',
Die wiederholt dementierten Gerüchte, daß dies ^  vvrol ’ 
sein verhältnismäßig kleines Aktienkapital er l0i:cgf o ( 
tauchten von neuem auf. Eine Bestätigung Aktien® 
jetzt noch nicht vor. Die Nachfrage fü r die rückZ 
Ostmerke A.-G. soll auf ausländische Käufe me0h&'is 
führen sein. Zellstoff-Waldhof stiegen im Zusan ^  der 
m it Meldungen über angebliche Vereinbarung« d>
ausländischen Zellstoffindustrie. Die Nachtr g f r ieiver 
Aktien der Charlottenburger Wasser- und ternebJ'1 n 
wurde m it Gerüchten begründet, daß das U eThall < 
einen größeren französischen Reparationsaut r ^  u 1 
werde. Während fü r die Kurssteigerung j^n  ve,e 
einiger anderer Papiere sachliche Gründe «anz f  WeI 
sucht wurden, setzte man die Kurse versemf »k tieI! Ly 
lediglich m it der Begründung herauf, daß die ¿¡ese 
rückgeblieben seien. Es ist zu befürchten, da 
Marktgebieten leicht Rückschläge eintreten.

Frankfurter Börse e
(Von unserem Korrespondenten) njerbroche° 

Die durch die viertägige Osterpause u 
Berichtsperiode hat eine

entschiedene Tendenzbesserung ¿¡skn^0̂
gebracht, was der wiederaufgelebten Reparation® jjg r  L  
dem Hereinfließen recht beträchtlicher An nehme° ,
dem Ausland, vor allem aber doch w ob Id e ^eii rL v
Interesse des Auslandskapita ls fü r  die deu ^  ¡fl 1
markte zuzuschreiben war, die jetzt, n.a _ „ ungen vey 
York, Brüssel, Paris, London große Kurs unf re i'v' myi 
angegangen waren, nach ihrer langen. gpeku^.^e
Stagnation auch fü r die internation l we s,
interessant geworden sind. Die großen .on irx ,gt 
die Bankwelt und die deutsche Spe r]jauf
ländischen Aktien erzielt und durch Wieaei
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®ttch zuT p16r̂  baben> schufen eine bessere Grundlage 
°«Wegün Engagierung in deutschen Aktien. D ie neue 

g an der Börse war vorwiegend als

Bekejjn • Spezialitätenhausse
l’ad nadi' .e '̂ Die verschiedensten Werte wurden nach 
\ leinisch ¿n ^en Vordergrund gerückt, so erst die 
MitM rküe Braunkohlen-Aktie, dann — unter besonderer 
speziell v "  ^er Auslandsspekulation •— am Elektromarkt 
J'vähren, leP}en&-Schuckertmerte sowie Licht und K ra ft 
, adene , .Desfürel auf die etwas enttäuschende D iv i- 
"®i j r ärur>g abfielen), dann wieder die Danaf-Aktie 
«Iserhöh,0 Z E^ementierung immer wiederholten — Kapi- 

dieY ll®svermuiungen, weiterhin Schiffahrtspapiere 
D°yd, jS' andigungsverhandlungen zwischen Hapag und 
5'.er Rhein r f  ®raubank und Holzmann, bald Ilse, von 
^al'Panip"' ßrflunkohle-Aktie mitgezogen, dann wieder 
s°nders e des Salzdetfurth-Konzerns auf dessen be
ugten z ® Konsolidierung und Finanzierung. Daimler 
Ratende ^er Berichtszeit eine etwas künstlich an-
I arkt autXPl!ls' ve Hochbewegung, angeblich, um den 
><?reiten a Einführung der jungen Aktien vorzu- 
i*'11 Main cb die Karstadt-Aktie spielte in  F rankfurt 
m ’äer wipjne gI[oße Rolle in der Spekulation, wobei man 

die ln er. m it Gerüchten arbeitete, von denen bis jetzt 
rö tlich  ’ erständigung m it Leonhard Tietz (u. a. hin- 
f,e5'zUstellper Einheitspreisläden) hinaus nichts Positives 

dieag11 T &T. ’ au'h  unterbrachen gelegentliche Rück- 
Aereinigte r Aktien aus den durch Anleiheoption nach den 
»■̂ ftrieb. v  ~a*en Belangten Beständen zeitweilig den 
lfdbe\Ve 0rübergehend entfaltete der Markt eine Spe- 

lf1* die Elektro-Nebenwerten m it dem Hinweis
V aftw!.^stabile Ynd konsolidierte Dividendenlage der 

Das stärkste Interesse
»k ‘ ^erk* £  und kor
ei,?r leQkte ? €Ŝ ' l c^ a^ en usw- --------- —
V  , sich °er ^R slo ffn iarkt auf sich. Mitteilungen über 
Zpi, tigsten Vorbereitende Fühlungnahme zwischen den 
de oRindu ,euroPäischen Grnßproduktionsländern der 

teä l'Bttelpy ^  ^? l 'en zu e*ner starken Bewegung, in

jS d ,  öie W aldh o f-A ktie
f r e ie r  20—30 % stieg. Aschaffenburger und
Ü^Po; (jje stoffwerte folgten, wenn auch in mäßigerem 
fiif ®.toß; es msa' ze 'waren auf diesem Gebiet ungewöhn- 
Ia j '̂ßses wurde das Bestehen eines Haussekonsortiums 
Mê -ieser all» 1zlaI.Sebiet m it dem Sitz in  Berlin behauptet. 
beej10 durçumei nen Hause-Tendenz, die allerdings gegen 
zUr p r^cbtiKt tiewinnmitnahmen und Abwicklungen 
die j f eRunff. ^ ar\kam en gewisse Enttäuschungen kaum 
ei],?bekt k ’ iSlefrw i rk ien jedenfalls nicht wesentlich über 
iäfni ichen [f ° ei?eri Werte hinaus. So kam es zu einer 

der u Buße bei Th. Goldschmidt in  Essen 
jjj«t4Hbs oefriedigenden Dividende.

g fc & S S S i: :

S g « A S 5,“ 4.

2. IV .  8. IV .  5. IV .  10. IV .  11. IV .  13. IV .  14. IV .  
134 133% 132% 133% 133% 133% 134%

—  180 —  180 —
192% 102 192% 106% 193%
123 123% 123% 123 123
101% 101% 101% — 101% 
10 10 11 — —

112 112% 112% 113 114
149% 149% 150
178 178 180

88% 90 90% 94 95%
147 148 148 149% 149

,TT  180 
193 195

101% 101
111 111 
}$ *%  145% 150% 150 
l? o  176 176 17688"  * - 

148 
248 

60

87%
149
248

60 248% 248% 248% 262

27 60 27.60
235 285

62
109

74

80
164

80%
99
99

120
189
117%

uß
101%
iS*

52
110

60
28

235
53%

110

61
29%

285
52%

110

262

7 7 ,, 76V8 77%1*5%
80

61 60
28% 27

235 235
54 54

110% 111% 110 
79 81% 84

27
235 

58 V

—  81

78 
09 V. 
07 H

7790 Yi

84
158

70
99%
97

164

99 y*
98

143%
83%109
75
99%

120 120 —  —  
139% 189 ISO 129 
H l  119,9 121% 119

50% 
—  120%  

128% ISO

09% 189
102% 104 

17%  17

97% 97%
115% 177

112% î?|y‘ lff% 140 18|% HL. Ul 
177 180

178
71

îaajy*121% li» 120%
143% 143V, 143

68% 70
103% 104

16%  17
48 —
06%  100

178 181
—  72

137% 141

185% 136% 180% 144% Ï45
182% 184 185 180% 192%

70
104

16%

07%
180

120.9
143%

72
105%

102
181

72%
140%
111

Manien
Vereinigte G lanzstoff-Fabiiken A .-G . 

Dividenden-Erhöhung von 15 auf 18Vo__—  Trotz starker 
Liqu id itä t neue Kapitalerhöhung

Die starke Expansion der Vereinigten Glanzstoff- 
Fabriken A.-G. in  den letzten Jahren läßt sich am besten 
erkennen, wenn man die jetzt vorliegende Bilanz per 
31. Dezember 1927 den Bilanzen der Vorjahre und ins
besondere der Goldmark-Eröffnungsbilanz per i. Januar 
1924 gegenüberstellt. Besonders auf den Konten der 
Debitoren und der Kreditoren haben sich in der Zwischen
zeit die Zahlen vervielfacht. Daß aber die Verwaltung 
den Siegeslauf der Kunstseide noch nicht fü r abgeschlos
sen hält und trotz der vielen Neugründungen, die jetzt 
in  allen Ländern wie Pilze aus der Erde schießen, noch 
m it einer Ausdehnung ihres Absatzes rechnet, geht aus 
der ungewöhnlichen Höhe der flüssigen M ittel hervor, 
die jetzt durch eine neue Kapitalserhöhung von 60 auf 
75 M ill. RM eine weitere Stärkung erfahren sollen. So 
heißt es wenigstens in dem offiziellen Bericht, der da
neben auch die fusionsweise Aufnahme der Vereinigte 
Kunstseidefabriken A.-G. in F rankfurt a. M. und der 
Bayerischen Glanzstoff-Fabrik A.-G. als Gründe der Ka
pitalserhöhung anführt. Berücksichtigt man aber, daß von 
den neuen Aktien den alten Aktionären 7,5 M ill. RM 
zum Kurse von 125 % angeboten werden sollen, so daß 
der Gesellschaft nur etwa 10 M ill. RM zufließen dürfte, 
und daß von der Verwaltung gleichzeitig auch eine 
Verschiebung der Stimmrechtsverhältnisse von 10 zu 3 
auf 10 zu 4 zugunsten der Vorzugsaktien geplant w ird  
(vgl. Nr. 14, S. 549), so ist trotz gegenteiliger Versiche
rungen die Vermutung nicht ganz von der Hand zu 
weisen, daß es sich um eine vorsorgliche Schutzmaß
nahme gegen etwaige Einbruchsversuche der belgischen 
Loemenstein-Gruppe handelt. Bewiesen sind solche Ab
sichten Loewensteins, dessen Name im übrigen von 
heimischen Großspekulanten weidlich ausgenutzt worden 
ist, in keiner Weise, so daß es noch nicht feststeht, ob 
er w irk lich  über 10 % des Glanzstoff-Kapitals verfügt.

Aus der Bilanz geht deutlich hervor, daß die Gesell
schaft eine allmähliche Strukturmandlung in der Rich
tung zur Holdinggesellschaft erfährt, daß die Beteiligun
gen wieder beinahe eine Verdoppelung erkennen lassen 
und daß ihr Buchwert heute bereits wesentlich über den 
der eigenen Anlagen hinausgeht. Das hängt vor allem 
m it der Vergrößerung der Beteiligung an der 1. P. Bem- 
berg A.-G. zusammen, die eine Kapitalserhöhung von 16 
auf 28 M ill. RM vornahm, sodann m it der Interessenahme 
an der Neue Glanzstoffmerke A.-G. in Breslau, m it der 
zunächst leider wenig erfolgreichen Beteiligung an der 
erneut sanierungsbedürftigen Snia Viscosa und schließ
lich m it der Errichtung der American Glanzstoff Corpo
ration. deren Fabrikbau in  Elizabethton (Tennessee) — 
dem Geschäftsbericht zufolge — so fortschreite, daß m it 
der Aufnahme des Betriebs in diesem Jahre gerechnet 
werden kann. M it dieser Bemerkung w ird  bereits an
gedeutet, daß sich die neuen Beteiligungen noch zumeist 
im  Bauzustand befinden oder daß ihre Inbetriebnahme 
erst kürzlich erfolgt ist, so daß ihre Beiträge zum Ge
samtgewinn bisher nur wenig ins Gewicht fallen kön
nen und daß von ihnen erst in Zukunft Verdienst zu 
erwarten ist. Die Dividende von 18 %, die fü r 18 Mul. 
RM junge Aktien aber nur in halber Höhe zur Aus
schüttung gelangt, wäre sonst nicht allzu erheblich, 
wenn man das Vorhandensein offener Reserven in Be
tracht zieht, die jetzt auf etwa 5/o des Grundkapitals 
angewachsen sind. Aber die Gelder, die zu dieser Re
servenaufspeicherung führten, sind der Gesellschaft 
auch erst im Lauf des Berichtsjahrs zugeflossen; noch 
am Bilanzstichtage befanden sie sich zumeist in  der 
Form von Bankguthaben, Von denen freilich die unter 
den Kreditoren enthaltenen Bankschulden in  Abzug ge
bracht werden müssen.
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Umsatzzahlen fehlen leider; auf Grund der Prospekt
angaben vom November 1927, denen zufolge der Umsatz 
in den ersten neun Monaten des Jahres 1927 26 M ill. RM 
betrug, läßt sich ein Gesamtumsatz von 34,7 M ill. RM 
fü r das ganze letzte Jahr errechnen. Das ist an sich 
nicht allzu bedeutend, fä llt aber im Vergleich zum 
Bruttogewinn auf Fabrikationskonto (1927: 17,293 M ill. 
RM; 1926: 12,297 M ill. RM) sehr erheblich ins Gewicht. 
Die Abschreibungen sind wesentlich erhöht worden 
(4,708 gegen 2,893 M ill. RM). und man gewinnt den E in
druck, daß auch die Ausschüttung einer weit höheren 
Dividende ohne Schwierigkeit und ohne Schwächung der 
vorhandenen Reserven möglich gewesen wäre, wenn 
nicht das Prinzip vorherrschte, jeweils einen gewichtigen 
Teil des Gewinns in  der Form von Bezugsrechten aus
zukehren, wie es auch jetzt wieder geschehen soll. A ller
dings könnte man im  Zusammenhang damit die Frage 
aufwerfen, ob nicht das Tempo der Expansion über
stürzt ist und die Gefahr eines Rückschlags entsteht. 
Die Verwaltung scheint dies nicht zu glauben; sie hat 
auch, wie neuere Meldungen besagen, dem Beschluß der 
britischen Celanese, die Preise fü r die von der englischen 
Gesellschaft hergestellten Acetatseide um 10 % herab
zusetzen, deshalb keine Bedeutung beigelegt, weil sich 
die von der Vereinigte Glanzstoff-Fabriken A.-G. haupt
sächlich hergestellte Viscose-Seide auch dann noch unter 
den üblichen Preisen fü r das Acetatprodukt hält.

in  M ü l. R M
B ilanz

per
31.12. 26

B ilanz | 
per

31.12.271
in  M ü l. R M

Bilanz
per

31.12. 26

B ilanz
per

31.12. 27

A k tiva | Passi’ a
G rundstücke und S tam m aktien-Ka-

10,460 14,803 , p i t a l ...................... 42,000 60.000
Vorzugsaktien-Ka-

5,765 7,684 p ita l ...................... 0,600 0,600
1,210 2,256 Ges. Rücklage . . . . 12,294 48,500

Sonder-Rticklage . . 0,700 0,900
1 RM f, r m  ; D iv idenden-K on to  . 0,022 0,025
3 RM 4 RM K red ito ren  .............. 3,631 46.138

Bahnanschluß . . . . 2 RM 2 RM D r.-H ans-Jordan-
0,500 0,800 S t if tu n g ................ 0,100 0,827
0,022 0,040 V o r t r a g .................... 0,100 0,169

W e ch se l.................... 0,577 0,120 R e in g e w in n .............. 6.983 10.562
W e rtp a p ie re ........... 0,128 1,432
B e te ilig u n g e n ......... 20,748 37,134
Rohm ateria lien . . . 0,601 0,685
Betriebsm ateria l ien 0.450 0.727
Fab rika tions- und

W a re n k o n to ------ 2,683 3,947
B ank-G uthaben . • • 10,188 71,911
Debitoren ........... .... 13,395 25,354
D r. -Hans- Jordan -

S t if tu n g ................ 0,169 0,827

tftatifttf
JUod^ßmlßerfiifii fite Bcid^frottf

(in  M ülionen Reichsmark)
5. A p r i l I 

1928
V o r- I 

woche
V o r

m onat I
V o r
ja h r

A k tiva
1. Noch n ich t begebene Reichs- 

b a n k a n te ile ........................ 177,212 177,212 177,212 177,212
2. Goldbestand (Barrengold) so

w ie in- und ausländische G old
münzen, das P fund fe in zu

1960,137 1930,756 1888.253 1851,338
UDd zw ar: Goldkassenbestand 1874,511 1845.130 1802,027 1749,950
G olddepot (unbelastet) bei aus

länd. Zentralnotenbanken 85,626 85,626 85,626 101,388

3. Deckungsfähige Devisen . . . . 106,631 188,866 207,844 191,807
4. a) Reichsschatzwechsel ......... — —— —— —

b) Sonstigen Wechsel und 
Schecks ................................. 2600.747 2652.019 2260,942 1923,944

5. Deutsche Scheidemünzen . . . . 51,008 59.947 63,059 103,756
6. N oten anderer Banken ......... 14,299 6,886 18,776 13,198
7. Lom bard fo rderu ngen ................ 75,430 84,864 50,630 14,781
8. F ffe k te n  ..................................... 94,004 94,047 94,23 92,905
9. Sonstige A k t iv e n ...................... 618,151 623,781 509.987 520,368

Passiva
1. G run dkap ita l:

122.788 122,788 122,788 122,788
b) noch n ich t begeben........... 177,212 177,212 177,212 177.212

2. Reservefonds:
a) gesetzlicher Reservefonds . 43,722 43,722 38,510 38,510
b) Spezialfonds fü r  kün ftige

45,483 45,483 44.883 44,883
195,000 195,000 100,000 160,000

3. B etrag der umlaufenden Noten 4411,030 4513,155 4067,656 3459,738
4. Sonstige täg lich  fä llige  Ver-

602,278 532,637 526.523 702,828
5. Sonstige Passiva ........... ........... 185,106 188,381 222,870 183,350

Bestand an Rentenfcankscheinen 22.7*) 26,2 43,1 72,3
U m lau f an Rentenbankscheinen 604,5 616,0 1 605,6 1 1042,0

*) Nach T ilgung  ven E M  15 M ill.  Bentenbankschemen gern. § 76 des Renten« 
bankliquidierungsgesetzes.

Die Ecparnlicnösofjlungen im
Abrechnung des Generalagenten

3SS am Nestf rlt
, Gold*r,ar*  Ql

V e r fü g b a r e  G e ld e r  Goldm ark l85  487 1»2*84
Saldo per 31. August 1927 .....................................  nnnOOO.""
E innahmen zur Vollendung der d r itte n  A n n u itä t: 20 ° JU

Beförderungssteuer............................................ • • • qoO,''"
Verzinsung der Reichsbahn-Reparations- 55 0Ou

Schuldverschreibungen ............. ........................ flAg66.6? .
Einnahmen auf Rechnung der v ie rten  A n n u itä t: ß7 291 nOO«"'*

E a u s h a lts b e itra s ....................................................  4 i  666 666.67 l44  996 ^
B e fö rderungssteue r................................................  24 186 000, «nnOOO*^
Verzinsung und T ilgung der Reichsbahn-Repa- __ 33O 0UU

rationssehuldverschreibungen ........................  55 000 uuu, qqO,<
Verzinsung und T ilgung der Industrie - ___ 50 0°^ 05O.4.

Obligationen............................................................ 50 °?2 22?1™ 1 9?7 "G  g1
Zinsen und K u rs d iffe re n z e n ...................................  4 5 0 ^ 2 J J io _ _ _ ^ I5 7

“ ^ «  283 487^7 1 078 ,j.0 1
Abzüglich D iskon t au f Vorauszahlungen fü r  den . tn nQ 3 a io flö

D ienst der Reichsbahn-Schuldverschreibungen____ 112 440,uu - 4 992 61D'
G esam tbetrag 171 171 047,88

V o rg e n o m m e n e  T ra n s fe rs  g4<40
In  ausländischer W ährung: 0 ,0  5 l2 0 |g iß Ä

D ienst der deutschen Auslandanleihe von 1924 7 601 313, l 95 96£ 055,»'
R eparation Recovery A c t s .................................  28 819 710,30 l4  269
Lieferungen nach Übereinkommen  ...........  2 056 060, vo
Ausgleich der Salden, die sich aus den vom «

Deutschen Reich vo r dem 1. September . n«g5S.$5
1924 gemachten Lieferungen oder geleisteten 3 WZ gfi.ojj
Diensten ergeben..................................................  ,no 1 « 17^; * j r2 ^ ’ 6

Bartiberweisungen ..................................................  30 41 5 i2 ' ’ fi5 2 43 .3,38
Kosten der In te ra lliie rte n  Komm issionen . .  ____ 350 lü o , ^ -----7X2 30° *  .

69 305 593.24 44 j j l

Durch Zahlungen in Beichsm ark fü r :  « . - - n a n a  fl« 412 ? i8 0S2'«9
Sachlieferungen .......................................................  S i 770 908,96 40 g S  «Bj-B
Besatzungstruppen ................................................  4 qi 3 aq6 ^ ' 9j
Kosten der In te ra lliie rte n  Komm issionen . .  470 185.91
Verschiedenes......................................................... . 63 flfl&g».----4?9

59 907 044.81---- ^ 04
Transfers insgesamt ........................ .... 129 212 637,55— j8S 31 '

Saldo per 31. M ärz ¡928 A ie  M ä c h te

Verteilung der vorgenommenen Transfers an
Frankre ich : „  377 87 21(978 447,9

IS S T ä 'm  : : : : : : : : : : : : : : : : :  I I I I  IS :»4 2 ,7 ̂
Lieferungen von Steinkohle. Koks und B raun  93 •La sSJ{‘>

kohle (einschl. B e fö rd e ru n g )..........................  15 698 855,23 lg5 g to c0o.
Andere S ach lie fe rungen........................................ 15 80I  S S ’?? , „ « 6 3 l70,: i
Verschiedene Zahlungen ...................................... 73 000, 110 8® oJ,5l
Ba rüberw e isungen..................................................  14 271 622,o ------^goO l0 -

53 176 781.45 0«
Britisches Reich: n t)O U o q i „a o ftö 368,Besatzungstruppen ................................................  922 143.* 168 9

R eparation Recovery A c t ...................................  24 4o0 41o,<*
Ausgleich der Salden, die sich aus den vom  <(,

Deutschen Reich vor dem 1. September 1924 nno
gemachten Lieferungen oder geleisteten «025 3 - i?
Diensten ergeben ................................................  r ~  9no a2 __ 5 - ^ a 800,1Bartiberw eisuD gen..................................................  5 985 203.___— -¡-gl* 476

STS67 765.69

^L ie fe ru n g e n  von Steinkohle und K oks (einschl. A01 an 4S 985 85s’3l
Beförderung) .......................................................  8 iJZ  S ii'o B  7 9n l0 3

Andere S ach lie fe rungen........................................ i  213 648. _ ru l 5«4' j
Verschiedene Zahlungen .....................................  r :  , „ s  e i  4

-------11 688 465.20 077 S70.»8

BeBesa iVungstrupren ................................................  255 429.03 _gg n t l 31'
Lieferungen von Steinkohle und K oks (einschl. .n1 14 <j30°JrtV

Beförderung) .......................................................  1 40I  Io ?  g l ?n07674%S
Andere S ach lie fe rungen........................................ 7 2o2 5| | ' 3i ____ f 0 020,4
Ba rüberw e isungen ................................................... — ®z ° 6 ,<S

------- 10321874,79 6 l S «
Serblsch-Kroatiecb-Sloveniseher S taat: 0B5 2o a“  133

Sachlieferungen ........................................................ 3 836 ao
Verschiedene Zahlungen ...................................... A ?  915 54 ____ r fT s i 706,U
B a rüb erw e isu ngen.............................................. ■■ 1 OO J J i ^ — s iO ^  ,-----4 860 279,37 0 g ji.»

Vereinigte Staaten von A m erika : ne0.63 1 ,  ß36.*?
Lieferungen nach t  beremkemmen .................. 2 05b u ^76 e« g
Barüberweisungen fü r  die vorzugsweise zu be- Q 4oß i ß ___ . n

handelnden rückständigen Besatzungskosten 5 453 *  • - 3̂0 5^ &
7 509 407.09

^ 'sach lie fe rungen  .......................................................  8«  807,88____
Verschiedene Zahlungen ........... ..................................... . «„7.38 8 4

Japan: __ l s 2 2 ,n7 46
Sachlieferungen ....................................................... 170 272.67__— „ ß55 4i>"
Barüberw e is u n g e n ...............................................11--------- J *  272,67

P ortuga l: 790 484,43 4

B a rüberw e isungen ...............................................” ----------g89 711,33 ^

Griechenland: _
ß a c h lit fe ru n g e n ............. ......................................... 167 ö°4 05

Polen: 15 210.1° 31
SaihHeferurgen .......................................................  ....
VerFihiedene ............................................................  «a
A u fg le iih  (.ei Salden, die ekh aus den vom  -  ig l£c

Deutschen R e ith  vo r d tm  1. F e rtcu  l  er 10^4 *
gemachten Lieferungen oder geleisteten D ien- .—
sten eipel ................................................................. 4 26713ö_— _—  177 ö ¿¡(j

B a rti t  ei w eisun gen.................................................L I - -j 9 4  7 7,4 5 _ _ _ -^ f  711 5 7 A ’

Gesamtsumme der Transfers an die M achte • • 1^° 791 C ^  9?}'$

f ü r  l u L i n l i S ’ i t b  r n g t n  7 p o i2 1 3-:l8
D ienst der deutschen Auslan d fan le ihc v c d  1024 ¿ je  JC L*3.—
Kosten der In te ra lliie rte n  Ecn.misfcäcnen • • • * j— F Q 2 j^ 6 ^ ^ -  W

Transfers in s g e s a m t............. * ................
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e c r l i t i e t  S ó r f c n f u t f e  ö o r n  9 . 2 I p t i l  b i s  1 6 .  S t p t í l  1 9 2 8

d «  fo rtta if.n d  n o tie rt« . Poplere und K .n a k u rs o  der « I Z eit g eh .n d e iten W ertp .n ie re t
'  ' —___  _______ -------------------------------------------------------------- ------————————— —  H i V -  A A 1 - Í / I  1 -0 /1  1 A

O//O
9 .4 . 10.4. 11.4. 12.4 13.4. 1 4 4 . 16.4.

Heim ische A nleihen

f r .  7.1 == 52.10! 52.00 
16,62 16.62

52.00
16.40

52,00
16.50

52,00 52.00 
16,60 17.12

4íÍo^ex*. An!’ ?f^9abor. 

IS  öto '«M ren t«  . . ,
«•/ B?' , l-C-C
4«/ Jto. 1,, r2n--Hpnt«. 
4/« „«to riT;,**,61«« J . J. 
5 *% A ;t? 0- m -n

it
4»/ «to. a"  • v - 05 . . .

Ausländische A nleihen

«* tó *
y“ " ' '»  ' o 0!1¡R'-''-C .C. 

Bp. t l T i ? nte m.'•«0, sul ........
40, '  to. m „, t£r - 10 . .  
4$ ,*0 . k “ - B a -d .c .c
‘ i&ÍJaCstle2rííatu • ■ «25Mex.B«*'\nl-1.rr

fe® ?' •
by  d t ah„ a

ÍH S ^bat.S ^l.
v

^ ed“ ». G o ld .V .f

!$?• ÍI¿ ? *b-Vor2

5

4%

4U
4

4
4
4

4 >
4>/b

4
4
4
4
4
4
4

fr. Z. 
4 &

4V2

5
5

4Va 
4V2 

ix. Z .

i,Sh¿%hbahn 
Ä GtdrJCi hbahn*! "  *.
Ä & 'ö it R?0000 
< Utlkwi;Vtu,tÄateb-

¿Hg
ISS pU^k-Amt. .
6 ÍÍ?  für i t  w’erte

Cne!>w ÜJJnsl«nk . '' 
te>«t. u jí.?vat-Kiink

í ^ s í :;;

t e ® 8 -b®^biííw¡n;:;;

f e " “ . ..................... .

f e f e t ó ......
Í'^ ''*trl'-ÍR' ‘ Deíá¿¿:
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Bahnen-W  er te
11 V — 204,37 202.00

7 SS 06,75 96,75
5 = 85.50 85.50
• V EE 87.00 87,00

Es 6,90 8,70
2.25 S — 17,00 16,00

— 53 119,50
' == 89,00 89.50

96.87 
86.00
88.87 
16.50

9,00

205,00
97.12
86.00
88,00
16.50

8.90
119’,00| 118.50 

89,00 — 86.62

.00 ’ 200.00 

.87 97.25 
85.50 
87.87 

9.00 
16,25 

119,.50 
86,62

B ank-W erte
138.001137.00 
165,87 164,00
189.00 190.50
151.00 151,25

10 =
10 S3
11 =
10
10 ==
10
12 =
11 V EE
12 V EE
10 SS
10 ==
10 ES
11 n

12 —
1,8 S ES

158.00
165.00 
256,75
182.00
239.00
159.00
152.00 
154,25
214.00 

37,00
195,87

17.12

157.00
165.50
256.50
182.00
245.00
100.00
151.50
153.50
215.00 

37,00
195.00 

16,87

137.00
163.50
192.00
152.00
157.50
165.00
263.00 
185,25
248.00 
161.00;
151.50
155.001 
213,00.

37,001
194,87

16,75j

139.00
165.00
200.00 
153.87 
160,00
167.00
263.00

138.751 
171,50 
201.75!
144.00
163.00
168.00

_____  262,00
190.00 190,00
249.50 247,50
164.00 163,00 
153,25 153,25
156.00 155,50
218.00 229,00

37,00 37,25
196.50 197.75 

16.751 16,75

Schiff ahrts-W  erte
8 I 
8 

10 
85 V

155,37
226.00
231.50
154,87

76,00

152,37
221.50 
229,00
151.50 

75,00

155.00
222.00
227.50
154.50 
73.50

A utom obil-W  erte

Felten &  Guilleaume . 
Ges. f. el. Untern. . . .  
B a rke tha l D ra h t . . . .  
H am ! »unrer E lek tr. . .
Lahmeyer & Co............
C. Lo re n z ......................
M ix  <te Genest.............
Oesterr. Siemens.........
H . Poge E le k tr............
Ehein. E le k tr...............
R hein.-W estf.-E lektr.
Sachsenwerk................
Sehles E lek tr. u. Ga9
Sch ackert «& Co...........
Siemens & Halske , . .
Tel. J . B e r l in e r .........
Vogel D r a h t . . .  • • • •

K a liw erk  Aschersleben
Salzdetfurth K a li.........
W esteregeln K a li . . . .

139.50
172.00
196.50
143.00
161.25
168.50
262.50
188.25
240.00
161.50 152.ro 154.75
216.00

37.00202,C0
17.00

158,501159,00! 157,00 
227,25 226.00' 224.00 
232,50 232.00, 225,50 
157.251 157.87 156.50 
75.751 75,871 73,50

■ 5 V I == 1 90,001 91,001 90.50! 93,001
’ 0 s 1 93,12 92,25 93,50 97,50
•1 6 1 = | 98,251 97.751 96,371 98,001

Chemische W erte

eEleotr-
¿ S »  c s - « * » .............

14 — 528.00 527,00 529,00 530,00 531,00
0 SS 90,00 90,00 90,00 90,25 90,25
4 = 136.50 135.25 133,00 134,00 131,75

10 V 138.501137.12 137,25 140,00 141.75
30 =s 261.50 259,50 260,00 268,25 268,25
5 V 118,50 118,12 109,00 109,37 107,75
0 101,00 99,37 99.00 101,00 101,87
0 SS 68,87 69,00 69,37 69,75 70,12
4 98,50 98,75 98,00 101.00 101,00
0 SS 44,50 44,37 44,00 44,12 44,00
6 V s= 103,87 102,75 102,25 104.00 104,00
0 26,75 26,75 26.87 26,75 27.00

3 8 V — 748,00 744,50 746,00 738,00 742,00

E lek triz itä ts -W  erte
8 jÄ 164,50 162,50 163.2518 ES 3 66.25 166,37 165.259 V ss 188,25 185,75 185.8714A 612.00 617.50 611,00;o1 A sss 88,50 89,50 87.50AvJ 

1 A SS 177,75 172.00 172,501U 3S" 224,87 228.75 228,508 V s r 137,50 140,00 145,001

85.25

162.50
168.50
190.00
626.00

88.00
175.00
233.00
142.50

D iv.
%

6 
10 

6 V
lt>
10

6
9 V

9
9
7 V  

in  
0

12
0
6

9 .4 . 10 .4 . 11 .4 . 12 .4 . 13.4. 14.4 16 4

132.25
290.75 

93,87
163.00
177.75
104.00
151.25 

14,25
116.50
162.75
180.50
126.00
192.00
190.00
295.50 

01.75 
90,00

123.25
289.00

93.00
160.50
175.25
105.25
148.50 

14,50
114.50
159.25
180.00 
123.00
192.50,
187.50.
295.50

61.00 
89,001

127,75
289.00

91.00
162.00
173.50
105.00
146.00 

14,37
116.00 
160,00
179.00
123.50
192.00 
187,62 
295,50.

61.50
88.001

130.75
293.50

93.00
164.00
178.00
107.75
148.50 

14,62
112.50
162.00 
180,00
125.50
200.00
190.00
297.00

62.00 
89,50

K ali-W erte
30 V == 180,00
15 V SSS 27 '.,00
10 V — 102.00

178,75' 180.00
276.00 277.00
190.00 190,50

181.50
282.50 
192,00

184,50’
287,00
198,25

Lokom otiv- und W aggon-Fabrik-A ktien
Bert. Musch. S ch w ank .. I
Busch W aggon............... I
Krause &  Go. Lokom . . I 
Orenstein &  K o p p e l. . . .  I

132,75 131,00 
72.00 71,50 
56.87 —

139.00 136,00 
!

131.75! 133,02 72,00! 74.00 54,00 53,00 135.00j 136.50

132.50 
75.00 
52.50

136.50

184,50
287,75
198.60

133,50
74,00
53,25

134,00

M aschinen- und M eta llw .-F ab rik -A ktien
Aupsb.-Nürnb. Wasch. 
B e rlin -K nrls r. Tnd. . . .  
Deutsche Maschinen . .
H artm ann Masch..........
H irsch K u p fe r .............
Gehr. K ö r t in g .............
Ludw . L o e w e ...............
Motoren D e u tz .............
Hugo S chne ider...........
Schubert & S a ize r------
V o ig t & H a e ifn e r .........
R . W o h ..........................

0
0ov
0
0
4 V 

l t V  
0
8 V  

16 
8 V

iov

109.75'
80,00
52.25 
23,12

118,00
81,75

267.50
62.25 

122,87
350.00
182.00 

52,00

109.00 
80,00
51.00
23.00

118.00 
81,75

264.00 
62,25

121,50
350,25
182.00

52.00

107.00
81.25
49.25
23.25

118.00
81.75

283.00
02.75

121.00 
350,25 
181,50

50.75

M ontan-W erte

530.00 
90,25

132.50 
141,62
270.00
108.50
103.00 

71,75
102.00

44,62
104,75

28.00
746.00

167.00
169,25
190.00
626.00 

84,25
175.00
231,87
141,50

Budems Eisen ..........
Essener Steinkohlen . . .  
Gelsenkirchen Btxw.........
Harpener Bergbau . . . .  
Eoeseh Eisen . ................Hohenlohe-Werke......
Ilse Bergbau ....................Klöckner-Werke .......
Köln-N euessen...............
L a u ra h ü tte ......................
Leopoldgrube ..................
Mannesraaun Rohren . .
Mansfeld ..........................
M a x h ü tte ..........................
Oberl>edarf ......................
Phönix Bergbau. -------
Rhein. Braunkohlen . . .
R lie in s ta h l.......................
Riebeck M ontan . . .
Schied. Bergbau ...........

dto. Stamm;-nur . . .  
Echtes. Bergrw. Be n t heu .Siegen-Solingeii GuO ..
Stolberger Z in k .............
Vex. S ta h lw e rk e ...........

Apchaffenbg. Zellstoff .
Basalt ..............................
Bertrer Tiefbau .............
Calmon Asbest .............
Charlottenburg. W asser. 
Contlnent. Caoutchouc..
Dessauer Gas ..................
D t. A tla n t. Telegr..........
Deutsche E r d ö l .............
D t.  W ollwaren .............
D t.  E isenhandel.............
D yn am it Nobel . .  • • • • ■
Eisenb. Verkehrsm itte l .
Feldmühle P a p ie r .........
F . H . Bainmersen . . . . .  
H arb . G um m i Phönix .
P h il. B o lz m a u n .............
Gebr. Junghans ...........
K a rs ta d t ..........................
M eta llbank ......................
M ;ag Mühlen bau . . . . . .
N ordd t. Wollkäm merei
O stw erke........................
O tavi Minen ...........
po lyphon W e rk e .........
S a ro t t i............................
ßveuska Tändsticks . .  
ScUes. P o rti. Cement . 
Schles. T e x til . . . . . . .  •
Scc ul thelß-Patzenhofer 
S töhr K a m m g a r n . . . .
rj  hon Ver. Oeitabr. . .  •
Thüringer ( la s .............
Leonh. T ie tz  ...............
Transradio . . . . . .  • • • •
Ver. Sehumabr. Wesael 
\ \  icking- Porti--Zement
Zellö to li \V ttldhof . . . .

5 V
8 V 

4p.r.
6
8

7V<
b V
7
9 
0 
0
4
7 V  

10
5

6i oV 
0 
4'

7.2 V  

12
1 V  

0
6 V 
0 V

98.00
145.00
138.00
175.62
147.75

97.00
276.00
123.00
146.62 

87.50
95.00 

153.25
129.75
208.00
111.75
101,12
291.75 
159.751
146.00
130.00

97.25
141.50
137.00
170.00
143.00

98.00
276.50
121.50
144.50
84.00 
94,37

151.50
129.00
206.00
110.50 
99,75

29Z,25 
li)7,87 ¡ 
147,75
131.50

97.25
141.50
130.50 
168.00
143.00
100.00 
281.00 
120.00 
143,25

87.00
92.25

148.50
130.00
204.00
117.75 
101,62
291.00 
157,12
147.75
131.25

100,12
148.00
141.00 
174,62
150.75
102.00
280,00
127.00 
152,25

87.00
96.00

159.00
132.00
205.00
118.75 
103,12
299.00 
164,50
152.00
135.00

182,75 183,75 
44.25 45.00

195,00 195,00

181,00 188.00 
44.25 46.00

181.25 185.25
96,501 96.00 96,001 99.00

101.50
152.00
143.75
171.87 
152,25
101.00
280,00
128.87
151.75 

87,00
98.50 

161.00
130.00
214.00
117.50
104.00
298.00
163.87
153.00
136.50

189.00
46.50 

189,12
100.50

101,62
142.50
142.50
170.00
150.00

98.00
272.00
127.75
149.75

83.00
97.00

159.50
126.50
211.50
115.00
103.50 
2 U.50 
113,62 
1 »6,00

, 138,00

186.00
40.00

186.50 
99.50

Sonstige W erte
10

0
20
u V
7 
0
8
7 
6
0 V
6 V
5
8

12
6
6
7 V  
4

P>
8 

li>
12
11 

2 sh
14 V  
12
15 V  
10
0

15
IO V
6
9 V
6
8
6 V  

32 V 
12

182.00
88,00

388.00
49.00

133.00
129.75 
198,50
140.00 
139,25

52.50
90.50

127.00
165.75
190.00 
174,87

88.00
161.75

87.75
235.00
134.00
144.00
214.00
310.00

45.50
359.00
180.00
419.00
203.00

78.75 
370,00: 
224,50'

97.00
148.00
234.00 
149,25

85.00
185.00 
280.00,

185.00
90.00 

394,03
48,03

134.00
125.50
199.75
135.00
136.75 

51,62
90.00

126.75 
165,62
194.75
169.25

88.00
158.25 

85.25
225.37
132.00
142.00
210.00
313.00

45.00
379.00
182.25
415.50
203.00

72.00
369.00
219.00

96.00 
147,371
230.00
148.00 

85.50
184.00
286.00

190,25!
91.50

399.00
47.50

138.00
125.50
203.25
136.00
136.50 

50,25 
88,00

125.25
165.50
202.00
174.00
87.50 

159,12
85,75

241.50
133.50
140.00
210.00
311,00,

45,00;
389.50
185.00
412.00
202.00

70.25,
369.87
218.75

97.00 
147,37
238.00
144.00

86.00
183.75
144.00

199.25
89.00

394.00 
48,00,

140.50 
129,00;
207.00
140.00
139.50

48.00 
90,12

129,75
165.50
208.50
173.50

85.75
165.25

85.50
246.00
135.00
143.00
217.00
321.50

45.50
392.00
197.00
411.00
202.00

72.25
375.00 
221,87

97.00
148.75
243.50
147.00

86.25
186.00 
153,00

,l 198.00
89,37

386.00
48.00

140.50
128.25
205.00
144.50
138.25

52.25
89.00

128.50
185.50
210.00
170.25 

85,75
169,62

85.50
245.50
137.75
143.00
217.50
320.75 

45 25
386 00
199.00
412.00
205.00 

72,00
374.00 
225,12

97,62,
149.25!
240.00 
146,751

87,12
190.25
308.001

194.50
90.00

381.00 
47,25

140.00
129.25
204.75
148.50
138.00

53.50
90.00

129.00 
165,62
208.00
171.75
85.87

170.00
85.50

251.25
135.00
144.00
217.50
319.00

45.12
400.00
197.00
411.50
204.00

69.75
367.00
228.00 

97,00
149.50 
243,00
148.87

86.12
187.75 
302,62

^
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A.-G . fü r  Verkehrswesen • • •
Deutsche ‘Reichsbahn-Vorzüge 
H am burger H o chbahn ................

9. April

K urs

10. April 11. A p r il 12. April 13. April 14. A p ril 16. April"1 T.i.mflnf.'on'*«'*'

204 V, 203% 203 200% 203 200% 206% 205% 205 203% 202% 200 188
96% 90% 97 96% 96% 97% 90% 97

— 87% 87 88% 88 87% 85

188% 138 137% 137% 137 140% 139% 139% 139 139% 188% 141
150% 152 151% 152% 151% 154% 153% 145 144 144 142 144

257 255 259% 250% 265 201 204% 262 202 260% 265 259% 250
182% 182 182% 181% 187% 183% 190 189 389% 188% 189% 187 173
240% 239% 248% 244% 249% 247 251 249% 247% 245 246% 248 236
160)4 160% 160% 160% 163 160% 164% 163% 163% 102% 162% 100 162
152% 152 % 152% 152 162% 151% 154% 153% 154 163% 163% 151% 157
155% 155% 155 154 156 154% 157% 150 150% 155% 156% 158 168
218 217 219 217 218 221 220 220 219 218% 218 200

155% 154 153% 161% 156% 163% 169% 168% 159% 158% 168% 156% 149
225 224 222% 222 223% 223 230 227 228 227 220% 224 209
281% 280)4 228% 227% 229 227% 233 281% 232 280 228% 225% 221
155 154% 152% 161% 155 Vi 153% 159 158 158% 157% 157% 164% 142

94 % 93% 93% 93 95% 92% 98% 98 106 99% 109% 104% 89
97 % 96% 96% 95% 95% 95% 90% 98% 108% 101 101% 100 90

263 261% 261 258% 264% 260 270% 268% 209% 267 272% 266% 247
119)4 117% 119 118 110% 109% 110% 108 109% 108 110% 108% 105
102 100% 100 99% 100 Vi 09% 102% 101 102% 101% 105 101 94
103% 102% 103% 102% 103% 102 105% 104% 105% 104% 105% 103 101
752 743 750 743 746% 743 757 742 760 742% 763 730 726

108% 100 167% 105% 165% 165% 170% 168% 169% 167% 171 165% 152
189 188% 187 185 189% 184% 192 190 192 191 192% 187 171
620 614 621 617% 618 609 637 022 630 628 630 625 ——
227% 225% 231 228% 229 V» 229 234% 232% 234% 232 234% 227% 214
179 178 175 173 175 174% 177% 175% 177 176 177% 174 160
133 131% 130% 129 129 128% 131% 130% 130% 129% 130 V» 127% 117
294 % 290 % 292% 287% 291% 289% 295% 293% 292% 289 291 285% 273
164)4 163% 102 161 104% 162 166 104 105% 164 164% 103 163
162 100% 161% 160 100% 160 163% 162 163 162% 164% 159 150
194)4 192% 193% 192% 196 192 203% 201 1206% 202% 206% 201% 185
191% 189 189% 187% 189% 188 191% 190% 192% 189 194% 190% 168
297% 293 207 294% 297 296% 299% 298% 304% 297% 270

182 181% 180% 179% 181 180 184% 183 189 184% 187% 183% 109
280 278% 278% 277 279 278 284 282% 291% 284% 290 285% 257
194)4 193 190% 190 191% 191 190 193 201 196% 201 187 178

133 129 132% 131% 133% 131% 135% 134 134 .133% 133 129% 122
139 % 137% 137% 130% 137 185% 138% 137% 136% 136% 137% 134% 130

52% 52 51 60% 50 50 49 48 48 48
268% 206% 267 204 260% 203 270% 208 266% 264 207% 262% 230

99 98% 98% 97 97% 103% 69 102 101% 103% 100% 94
145% 143% 144 143 145% 142% 150% 140% 152 149 146 141% 136
139)4 138% 137 136% 138 136% 143 140 145 144 144% 141 132
179)4 175% 171 169 170% 168 176% 171 174% 171% 172 107 109
148 147 145 143% 146% 143% 154 149 153% 150% 152% 147% 130
275% 274% 277 275 280 280 285% 282% 282 280 275% 268 245
123% 123 122% 121 122 120% 124% 124% 129% 128 129% 125 115
147% 147 145% 144% 145 143% 154% 149% 153% 151 152 148% 136
158% 153 152% 151% 152 149% 102 157% 162% 160% 161% 155 145
134 128 131 129% 130% 128% 133% 131% 131% 128% 130 125 113
112 111 113 110% 118 117 118% 117 118 116% 118 113% 97
101% 101 99% 99% 101% 100 104 103 104% 103% 104 103% 99
294% 290% 294% 291 293 291% 303 292% 300% 295 298 285 207
160% 158% 159% 156% 159% 150 106% 164% 165 163% 164% 159 151
149% 149 151 149 155% 154% 155 156% 154% 140
97 06% 98% 96% 97 96 100 99 101% 100% 100% 9*% 97

133% 132% 135 184 140% 138% 143% 141 141% 140 141 138 118
129% 128% 126% 120 128% 120 130% 129% 128% 128 130 127 118
202 Vi 197% 202% 199% 207% 201 210 207% 206 204 208% 200% 178
139 137% 136% 135% 138% 135 141 139% 138% 137% 139% 135% 123
128 127% 126% 125% 128 125% 131 130% 131 130% 131 129% 119
161% 160% 160% 157% 181 167% 165% 104 171 165% 173% 166% 144
237% 229% 231% 225% 242 235 250 245% 247 243 256 245% 195
136% 135 134 132 133% 138 136 138 137% 137% 136 127
314% 307 313% 311 314 310% 322 317 320% 818 322 313 267

45% 45% 45% 45 45% 45% 45% 45% 45% 45% 44% 43
364% 354 381 370 395 380% 396 389% 390% 384% 407 390 —
374 360 371% 368% 374 370 379% 375 874% 870 372% 862% 836
233% 232% 231% 229 240 232% 243 % 240% 241% 239 247 241% 209
150% 149 148 146% 147 145 148% 147 148% 147% 149% 146 % 138
881)4 280 289 288% 298 294% 815 308% 811 305 307% 206

■
280

Allgem . Deutsche C red it-A n sta lt.
Barm er B a n k v e re in ........................
Berliner Handels-Gesellschaft. . . .
Commerz- und P r iv a tb a n k ...........
D arm stftd ter und N a tionalbank .
Deutsche B a n k .................................
D  »con to-G ese llschaft......... ..
Dresdner B a n k .................................
M itte ldeutsche C red itbank.............

Bam  bürg- Am erika- P acke tfah rt. 
Bam burg-Südam erik.-Dam pfer
Bansa D a m pfe r.............................
Norddeutscher L lo y d ..................

D a im ler M o to ren .................................
Nationale Autom obil-Gesellschaft .

I .  G. F a rben indus trie ..................
Tb . G o ld sch m id t...........................
Oberschieß. Kokswerke . . . . . . .
R fltge rsw erke .................................
Vereinigte G lanzstoff-Fabriken.

A llgem . E lektr.-Ges. ..........................
Bergmann E le k tr .....................................
Comp. H lsp. A m e iic . de E le c tr..........
E le k tr. L ich t und K r a f t ......................
E lektrizität»-Lieferungs-G esellschaft .
Felten & G u illeau m e........................ ....
Ges. f. e lektr Unternehmungen
H am burg. E le k tr. W e rk e ....................
Rheinische E lek tr. A .-G ........................
ßchleelche E lek tr. u. Gas ..................
ßchuckert & Co............................. ..........
Siemens & H a ls k e ........................ ........

f aliwerl. Aschersleben.
a lzdetfarth K a l i .........

V  eeteregeln K a ll . . . .

B e rline r Masch. Schwarzkopff . 
Orenstein & Koppel ..................

Deutsche Maschinen 
Lud w ig  Loewe .........

Buderus E ise n ..................
Essener S te inkoh len . . . .  
Gelsenkirchener B e rg w ..
Barpener B e rg b a u .........
Boesch Eisen ..................
Ilse Bergbau......................
K lö c k n e r-W e rk e ..............
Köln-Neuessen ..................
Mannesmannröhren . . . .
M a n s fe ld .............................
O b e rbeda rf........................
Phoenix Bergbau..............
B h ein Ische Braunkohlen .
B h e ins tah l...........................
B iebeck-M ontan ............. .
Vereinigte Stahlwerke . . ,

Charlotten Lurger Wasser 
Continenta l Caoutchouc .
Dessauer Gas ....................
Deutsche E rdö l ..................
D yn a m it N o b e l..................
P h ilip p  H o lz m a n n ...........
B udo lph K a rs ta d t.............
M e ta llb a n k ...........................
Ost werke .............................
P o ly p h o n .............................
O tav i M inen........... .............
Bchuitheiß .................... ..
Leonhard T ie tz ..................
T rausrad io .............................
Ze lls to ffab rik  W aldhof . .

R e d a k t io n  des „Magazin der Wirtschaft4': Berlin SW 48. #*f̂ RaVcr’ 
Tel.: Bergmann 7645, 7646. 7647. — V  e r a n tw o r t l ic h  f u gan l«crlii» 
Dr. Herbert Block, Bin.-Wilmersdorf. —  F ü r  d ie  Jn^scr • ^  ftmfifc’ 
Berlin-Bernau. — V e r la g :  „Wirtschaft und G e sch ä ft ,.^'*0 9 1 4 .
SW 48, Hedemannstraße 13. — P o s ts c h e c k k o n to : Berll Friö^r)c sW 
k o n to : Darmstädter und Nationalbank, D epos itenkasse  oerlin ^ irnx*lt 

cxxr 68. —  D r u c k :  G e h r in g  & Reimers G . m . . . k r ln t c
: 75. — Für unverlangt eingesandte Manu1 yerant"'° ¿ui»#

lHothcnü6erftd)ictt fteutfcfyer pcitmtnotcn&anfsn
31. M ärz 1928

(ln M illionen Beichsinark)

Gold ...................................
Deckungsfähige Devisen....................
Sonstige Wechsel und Schecks . . .
Deutsche Scheidemünzen ................
N o ten anderer Banken.................... ..
L o m b a rd fo rd e ru n g e n .........................
W ertpapiere ........................................
Sonstige A k tiv a  ..................................
N o tenum lau f ........................................
Sonstige täg lich  fä llige  V e rb ind lich 

ke iten  ...............................
V e rb ind lichke iten  m it  Kündigungs

f r is t .......................................................
Sonstige P a s s iv a .................................
D arlehn  bei der R e n te n b a n k .........Weitergegebene Wechsel . . . . . . . . .

Bayr. 
Noten-B.

Sächs.
Bank

Badische
Bank

W ü rtt .
Noten-B

28.559 21,026 8,127 8,168
6.310 0,962 8,535 0,407

61.480 62,784 87,011 31,190
0,042 0,071 0,005 0.007
1.213 6.916 0,095 3,027
0.840 1.121 1.663 3,825

11.378 1.689 9,894 9,129
2,913 8,749 17,017 37,705

69.455 67.305 22.041 26,991

1,639 14,488 12,353 6.171

0,198 4,865 29,545 53,215
2.508 1,866 1,811 4.551
— 1,500 — —

3.438 2,902 4.103 0.822

Berlin SW 68.
Ritterstraße 7
die Redaktion, auch wenn Rüc 
B e z u g s p re is : Bei Postzustellung .... f  - .
durch Streifband im Inland und Österreich M. 13.—, 1111

........  ückporto* bei!icg’t. keine
B e z u g s p re is : Bei Post»ustellune M. 12.— pro Qu . Auslaß

Dieser Nummer lieg t ein Prospekt über ê A u ’
„Handwörterbuch der Staatswissenschaften (v j  d &

läge) des Verlages Gustav Fischer, Jena, bei, 
w ir unsere Leser hinweisen.
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r i*8 Qrnïter d Co.
po»i*d«c&.B.onto i

Berlin «10, CenthinerStr. 38
Berlin N W  7, Nr. S95Î3

B Rechtsauskunft 
Handel und Industrie

î  ?eani ed,5s ± * S ' ,
17 Ï s»-S evn , «Weder gebunden M . 183,60 
M. ^ g e .  (G « { ,e’nt® an^ e| fo e s e tz b n c h .

« V -  ' “ “ «entagM be Sam m l„r.»  n , . , „

ïm  Lexikon fo rm at. Geheftet

?«h] ‘tagsche Sammlung Deutscher Reichsgesetze Band 4). Gebunden
(¿“ felber t,
Aebnnt‘ gs’ch*snammïeC,î i Uc,le Nebengesetze.
OeJu m lung Deutscher Reichsgesetze Band 162). Gebunden M. 14,—
Baad loi?^bron„\ J ^ ^ W Ie h e s  Geietzbueh

Gebtu^eQ (Guttentagsche Samm lung Deutscher Reiohsgesetze

a??0W -B iic !Î.a i ‘ P , l lo h t 9 ese tZ . Geheftet M. 8,— , gebunden M . 9,50

la»» u“ 8*gesetz nebst Anhang, enthaltend Entlastungsgesetze. 
* e- Gebunden M. 25,—

l %9 *« ®e1. <*en unlauteren Wettbewerb®e**tze Bsmd *37)*** Vermê rte Auflage. {Guttentasrsi

19.»

I/niec Bo
d ir e k t  u n t f 11* ] 1™ 6 a u t  d ie sß A n z e ig e  l i e f e r n  w i r  P r o s p e k te  

a  d u r c h  je d e  B u c h h a n d lu n g  g e r n  k o s te n lo s

vermehrte A uflage. (Guttentagsche Sammlung Deutscher 
Gebunden M . 5,—

^ c t l eögesellschafi, Rheydt
Abrechnung tfir das Jahr 1927,

«SKi»*. ..7
2“gang

Aktiva

s*,,8« i f achr*ibDDgQeu
^gang' '

^Schreibung 
z®g2?g Etnrlchtanaen

I-lch.Al>,,,hr,u»>nÄ

A W g ; ; ................................

,"lt|>6nr18cllttlbuil*5
und M etallplatten

J  U n /^ 'W W W m iä  •

estant............  RM 35 000,—

■
Passiva

3bè*ia«n UDfl

«
,W,aa-â S Î^ t« n g e n -

R M P f R M P f
234 967 77

1 064 500 —
28 266 18

1 092 766 18
32 866 18 1 059 900 —

546 800 —
154 414 87
701 214 87

71 214 87 630 000 —
1 —

2 323 15
2 324 15
2 323 15 1 —

1 —

13 000
2 200 —

10 800 —
2 800 — 8 000 —

76 800 
34 987 29

111 787 29
16 787 29 95 000 —

34 303 63
356 380 —
758 622 67

68 883 40

765 780 25
4 011 839 72

f
R M |p

296 717 77

104 000 —
355 924 55

. .  R M  35 000,-
137 865 80

4 011 839 72

^ ‘«bVew,*®88 -  - Hab6“

bruar 1928.

manJ} Sehött, Aetiengesellsehaft
er Vorstand i Joseph K elle r.

r il
Hinsberg, Fischer & Comp.

Kommanditgesellschaft auf A ktien

Bilanz vom 31. Dezember 1927

Soll RM Pf
1. N icht eingezahltes Aktienkapital . . . . — —
2. Kasse, fremde Geldsorten, Zinsscheine 

und Guthaben bei Noten- und Abrech
nungsbanken ....................................... 21.643.083 21

3. Wechsel und unverzinsliche Schatzan- 
Weisungen............................................ 57.757.464 20

4. Guthaben bei Banken und Bankfirmen 38.996.412 81
5. Reports und Lombards gegen börsen- 

gängige Wertpapiere .......................... 24.402.470 28
6. Vorschüsse auf Waren und Warenver- 

schiffungen.......................................... 39.415.685 63
7. Eigene W ertpapiere............................ 2.465.727 37
8. Beteiligungen an Gemeinschaftsge

schäften ............................... ............. 3.091.581 20
9. Dauernde Beteiligungen bei anderen 

Banken und Bankfirmen .................. 5.544.794 .
10. Außenstände in laufender Rechnung.. . 100.760.834 03

Außerdem:
Aval- und Bürgschaftsforderungen

RM 14.582.154 31
11. Bankgebäude....................................... 9.970.000

1
13. Sonstige Liegenschaften .................... 1

304.048.054 73

Haben RM Pf
1. Akticn-Kommandit-Kapital ............... 36.000.000 —
2. Ordentliche Rücklage ........................ 18.016.928 —

3. Gläubiger.............................................. 221.517.741 72
4. Akzepte und Schecks: ...................... 24.308.257 43

Außerdem
Aval- und Bürgschaftsverpflichtungen

RM 14.582.154.31
5. Rückständige D ividende.................... 26.470 06
6. Reingewinn ......................................... 4.178.657 52

304.048.054 73

Gewinn- u. Verlustrechnung vom 31. Dezember 1927

Soll RM Pf
1. Verwaltungskosten............................... 7.026.967 —
2. Steuern und öffentliche Lasten ....... 2.188.358 15
3. Reingewinn ........................................ 4.178.657 52

13.393.982 67

Haben RM Pf
1. Vortrag aus 1926 ............................. . 227.224 13
2. Gebühren-Rechnung............................ 6.755.107 11
3. Zinsen-Rechnung ................................ 5.187.379 67
4. Gewinn auf Wertpapiere ................... 1.224.271 76

13.393.982 67

Barmen
Düsseldorf

den 12. April 1928.

Die persönlich haftenden Gesellschafter: 
B ä n d e l, B e n d ix , H a rn e y , D r. M a rx



C h r i s t o p h  m m m

M I I i N f i l S I M I i t f J ‘

B ilanz am 31. O ktober 1927

Aktiva RM Pf RM ¡Pf
Grundstücke ............................. 539 800
Gebäude ..................................... 1 050 000

Zugang ............................... 20 258 70
1 070 258 70

Abschreibung .................... 20 258 70 1 050 000 —
Maschinen ................................. 1 047 000

Zugang ............................... 145 904 12
1 192 904 12

Abschreibung .................... 122 904 12 1 070 000 —
Montagegeräte für Brückenbau . 225 000 -

Zugang ............................... 58 756 4
283 756 4

Abschreibung .................... 93 756 34 190 000 —
Utensilien und Werkzeuge....... 204 000 -

Zugang....... ...................... 198 169 £0
402 169 £0

Abschreibung .................... 102 169 f 0 300 000 —
Modelle....................................... 30 000 -

Zugang ............................... 81 459 53
111 459 53

Abschreibung .................... 111 458 53 1—
Baknanschlußglcis und Kanalisa-

tio n ........................................ 1 -
Zugang ............................... 1 071.42

1 072j42
1 071 42 1—

Büroinventar und Einrichtungen 1 -
Zugang ............................... 15 168 43

Abschreibung ....................
15 169 4 
15 168 4

3
3 1—

Patente und Schutzrechte . . . 1 -
Zugang ............................... 25 385 10

25 386 1Ö
25 385 10 1_

Feuerlösebanlage ...................... 1 -
Zugang ............................... 916 87

917 87
Abschreibung .................... 916 87 1—

Fuhrpark ................................... 1—
Familienhäuser und Arbeiter-

U nterkunft............................. 545 000 -
Abschreibung .................... 11 000-_ 534 000 —

Effekten ..................................... 19 054 12
Kasse ........................................ 16 476 50
Wechsel und Schecks ............... 102 853 —
Beteiligungen............................. 603 853 43

Abgang.................. ........... 28 550-_ 575 303 43
Aval- und Bürgschafts-Debitoren 171 353 -
Debitoren............................... “  2 748 150 76
Fabrikations-Bestände und

M aterialien............................. 7 426 424 54
14 572 068)35

Passiva RM Pf RM Pf
Aktien-Kapitai .......................... 8 000 000
Ordentlicher Reservefonds ....... 100 000 _
Spezial-Reservefonds ................. 100 000 _
Famillenhäuser-Hypotheken . . . . 105 030 90
Avale und Bürgschaften........... 171 353-
Akzepte ...............................
Kreditoren . . . .  T ................ 4 746 941 32
Anzahlungen............. 1 163 832 25 5 910 773 57
Reingewinn........................ 338 979 1

Vortrag aus 1925/26 _____ 17 284 6 356 263 88
14 572 068 35

Bilanz der Süddeutschen ßadencreditha^
für 31. Dezember 1927

Aktiva
I .  G oldhypothekendarlehen.................................................

I I .  R e n te n b a n k-K re d ita n s ta lt- IIyp o th e ke n ....................
I I I .  D e b ito re n .................................................................................
IV .  K a s s a -K o n to ...........................................................................
V . E ffe k te n -K o n to ..................................................................

V I .  E ffekten -K on to  des Pensions-Fonds .........................
V I I .  W echsel-Konto ..................................................................

V I I I .  Freie Hypotheken ............................................................
IX .  Im m obilien- und  M o b ilie n -K o n to .................... ..
X . V o r t ra g s -K o n t i..................................................................

Passiva
I .  A k tie n ka p ita l-K o n to  .......................................................

I I .  R eserve-K onto ....................................................................
I I I .  G o ldp fandbrie f-K on ti .........................................................
IV .  Guthaben der Deutschen R entenbank-K red itansta lt
V . K re d ito re n ...........................................................................

V I .  K u p o n s -K o n t i....................................................................
V I I .  P ensionsfonds-K on to ........................................................

V I I I .  V o rtra gs-K on ti ..................................................................
IX .  G ewinn- und V e rlus t-K on to  ........................................

Gewinn- und Verlust-Konto für 1927

Soll
I .  P fan d b rie f-Z in se n ..............................................................

I I .  Steuern und A b g a b e n .....................................................
I I I .  Geschäftskosten ..................................................................
IV .  Pfandbriefd isagio ..................................................................
V . K o n to -K o rre n t-Z in s e n .........................................................

V I .  Abschreibung au f M o b ilie n ............................................
Gewinn-Saldo ................................. .......................................

Haben
I .  G ew inn-Vortrag aus 1926 .............................................

I I .  H ypo thek-Z insen ................................................................
I I I .  Hypothekdarlehens-P rovis ionen................................. ..
IV .  Sonstige E innahm en ............................................................

München, den 31. März 1928.

Süddeutsche Bodencreditbank
B o n s c h a b . B i r i i i f j c r .

um |p f

“ iiSiS'S

1 624 393 4- 
ISO °°0 -  
106 897 
49 291 01 

900 100 "7lj42j£5 56

m697533i
RJl Pf

8 005 000 
1 0 »  ^

« iS -S gisssss
150 000 -r
798 3J8 46

10173552-

RSl
7 983 397 

465 32l

l 225 ; 2

«S
rm
100 468 j3 

9 496 -45 63 
1 060 J } i  18 838 419 --

TiT95li>l0

Gewinn- und Verlust-Konto am 31. Oktober

Soll
Löhne, Gehälter und Unkosten . 
Steuern, Zinsen, Provisionen und

V e rs ic h e ru n g e n ............................
A bschre ibungen..................................
V ortrag aus 1925/28 ......................
R eingew inn .........................................

RM P f R » I -c!o7 
5 993 765j9

722 3l9!g 
504 089'6i

H aben R M P f
F abrikation  .........................................
V ortrag  aus 1925/26 ...................... 17 284 69
Eingänge aus früheren Abschrei-

bungen .............................................. 4  912 14

41

Niesky O .-L ., den 10. M ä rz  1928.

Christoph & Dumach
A M iatfesdiM kiH gjeiJiS-

gez. I I .  Oitersdorf. gez. A bel. gez. I I .  Nonu. SeZ'

j  Yerlust’
D ie  vorstehende B ilan z  sowie das G ew inn- und 

K o n to  habe ich geprüft und m it  den ordnungsmäßig ge . ajt  

B üchern der F irm a  Christopli &  U n m ack  A ktiengcsC 

in  N iesky O .-L . in  Ü bereinstim m ung gefunden.

N ie s k y  O .-L ., den 10. M ä rz  1928.

gez. E. Ohme
beeid igter Bücherre¡vis £>**•



fifitêerswerke - Aktiengesellschaft
der aai jj tionäre unserer Gesellschaft w erden h ie rm it zu  
SchenBa . t u ® ’ dcn ^ a '  vorm . 11 U h r , in  der D e u t-
®aden<le5  ’ ~!erkn , K an on iers tr. 22/23 (Deutscher S aal), s ta tt-  

ordentlichen G en era lve istn -m lun g  eingeladen. t

1, y  T a g e s o r d n u n g :

öeh s t^ tf-f <3es ® errctte s  üb er das G eschäftsjahr 1927 
Besck] « f  z un<  ̂ G ew inn- und Verlustrechnung, 
spi.], oufassung über Genehm igung des Jahresab-

3, Rosses.
4, E rm -Si,Ua°  des Vorstandes und des Aufsichtsrates. 

hezwac ,®unß des Vorsitzenden des Aufsichtsrates  
ihm ' 8®jnes S te llvertre ters , den A ufs ich tsrat be i der 
l ] m . obhegenden A nm eldung der D urch füh ru ng  des 
v  " • * * * .  v on A k tie n  a u f G rund der 5. D urchführungs-

5. Ände DUn® zur G oldbilanzverordnung zu vertre ten .
c - utl|  folgender Satzungsbestim m ungen:

■ S tü c k e lu n g  der A k tie n , F o rt fa ll der Serien-

. § lRbeoeichnUne-
6. W aiii ’ i5tlm m recht u n d  H interlegungsbestim m ungen. 

D iejen*n Zum A ufsich tsrat.
e 8 S t i n , A k t i o n ä r e ,  die in  der G eneralversam m lung  
I at*Ung s^.rec^ t ausüben w o llen , haben gemäß § 18 der  
Oog ¡ö .Potestens am  d r itte n  Tage v o r der G eneralversam m - 

en öhlichen Geschäftsstunden  
ei der in  B erlin :

straft der Gesellschaft, Charlottenburg, Hardenberg-
?<d der n  43’ 
t ei der f t !U,!SChcn B ank, 
k ! der r«  ncr ® andels-Gesellschaft, 

e> der J) nim,' rz -  und P riv a t-B a n k  Aktiengesellschaft, ' 
j, . Sch a ltl^ n^ <lter und N ationa lbank Kom m anditgesell-

bei dera^iitlcldeut®chen Credltbank,
Oes a aakhaus C. Schlesinger-Trier &  Co., K o m m a n d lt- 

"=i de^ A k t->
“nkhause Jacquier &  Securins; 

kC! dein a , ln  Breslau:
e> der r  ^»sslsehen B ankverein F ilia le  der Deutsehen B an k, 

k • HrcS|!,,,tWnerz" und P riva tb an k  Aktiengesellschaft F ilia le
der D J i’

utstädter und N ationalbank

kCi d bei

#u f A ktien  F ilia le  Breslau; 
er t i  ln  F ra n k fu rt a . M .:

Deuts

K om m anditgesell-

der c uts*hcn B an k  F ilia le  F ra n k fu rt a. M ., 
k Bram îMnicrz-  und P rivatb ank Aktiengesellschaft F ilia le

61 C ! ! ‘  » •**-
, , sehaf, nn8tadter und N ationa lbank K om m anditgesclI- 
k6î der )U!,aU* A ktien  F ilia le  F ra n k fu rt a. M .,

*> dem ftUe,deutschen Credltbank,
unkhause Jacob S. H .  Stern; 

i e! der T»o in  K ö ln :
'*  Co ‘SChen B an k  F ilia le  K ö ln ,

k . Köln *lltnerz" und P rivatb ank Aktiengesellschaft F ilia leoej j ” ,
Oer d „

k . s e b a r ^ t ä d t e r  und N ationalbank K om m anditgesell- 
der M ] ,!0/  A k tien  F ilia le  K ö ln ,

61 deiq a tci'deutschen Credltbank F ilia le  K ö ln ,
Schaft,’ ^ckuah hauscn’schen B ankverein  Akliengescll-

'̂e* dem Oh in  K önigshütte, O .-S .:
^schlesischen Bankverein Aktiengesellschaft;bçî V

^ 7 ? W i
Aktie

in  W ien : 
‘encr B ankverein

^.dtterleg °d e r Interim sscheine oder die darüber lautenden  
ieaer ander S c h e in e  der B a n k  des B erlin e r Kassenvereins, 
fStop't^tell**1 K ffektengirobank oder einer anderen d e rH in te r -  

li^Ong jC Senehmen B a n k  zu h interlegen und bis zur Be- 
Spk . *U kp f* Generalversam m lung bei der H interlegungs- 
üpi'bon „ as.sf n - D ie  H in terlegu ng  vo n  R eichsbankdepot- 

>Suo»p,<,nV| l r t  wegen der verän derten  VerwahrungS' 
General-der Beiehsbank ke in  R e c h t zu r Te ilnahm e an

Ch
Versammlung bezw . zu r Stim m rechtsausübung.

“ I t e n b u r g ,  den 10. A p r il 1928.

Miümwerke-AliiieiillesellsiM
Der Aufsichtsrat 

von Stauss.

Bilanz der Essener Steinkohlenbergwerke 
Aktiengesellschaft Essen

am  31. Dezem ber 1927.

Vermögen.
Bergwerksberechtsam e .........................................
G ru n d b e s itz ................................................................
B eam ten- und A rbeiterw ohnungen ..............
B etrieb sg eb ä u d e .......................................................
Maschinen, P um pen , Kessel .............................
Schächte und G rubenbau ..................................
A u fbere itung en , W äschen, V erladungen . . .  
K okere ien  m it  Nebengewinnungsanlagen . ,
B r ik e tt fa b r ik e n .........................................................
B etriebsgeräte, W erkzeuge, E inrich tun gen .
E lektrische Anlagen .............................................
Eisenbahnanschlüsse .............................................

B ü rg s c h a fte n .................................. R M  548 866,80
B estand an B e tr ie b s m a te r ia lie n ..........................

„  „  Steinkohlenteerpech ........................
„  „  K o h le n ......................................................
,, „  N ebenerzeugnissen..............................

W ertp ap iere  und Beteiligungen ...........................
Kassenbestand, W e c h s e l...........................................
Außenstände und V o rau s zah lu n g en ...................

Schulden.
G ru n d ka p ita l .................................................................
Gesetzliche R ücklage .............................................
R ückste llung fü r  Bergschäden .............................
A n le ih e n .............................................................................
H yp o th eke n  ...................................................................
R ückständige A nleihe-Zinsen ...............................

„  G ew innantc ilschein e......................
B ü rg s c h a fte n .................................. R M  548 866,80

Löhne fü r  D e z e m b e r ..................................................
B eiträge zur R u h r-K n a p p s c h a ft..........................
G lä u b ig e r ..........................................................................
R e in g e w in n .....................................................................

R M P f
5 732 000 —

12 542 000 —

15 528 000 —

6 217 000 —

2 629 000 —

1 072 000 —

1 475 000 —

4 556 000 —

484 000 —

510 000 —

1 048 000 —

357 000 —
52 150 000 —

1 558 262 04
124 787 50
742 795 —

190 328 30
11 999 693 76

106 310 73
11 124 503 54
77 99ö 680 87

R M P f
52 500 000 —

5 250 000 —

3 335 000 —

409 425 —

2 291 978 21
3 443 25
7 238 —

301 627 04
726 917 74

8 435 043 14
4 736 008 49

77 996 680 87

G ew inn- und Verlust-Rechnung.

Soll.
Abschreibungen ............................................................

R M
3 328 295
4 736 008

P f
47
49

8 064 303|96

Haben. R M
301 265 

7 763 038

P f
96

8 064 303J96

E s s e n , im  M ä rz  1928.
D e r A ufsichtsrat: D r .- In g . E . h . B . B eyer, V orsitzender.

D er Vorstand: E . T e n g e lm a n n .
W ir  h ab en  v o rs teh e nd e  B ila n z  nebß t G e w in n - u n d  V e r lu s t-R e c h n u n g  per 

31. D e zem be r 1927 g e p rü ft  u n d  b e s tä tig e n  ih re  Ü b e re in s tim m u n g  m i t  d e n  v o n  
u ns  e be n fa lls  g e p rü fte n , o rd nu ng sg em äß  g e fü h r te n  B ü c h e rn  d e r G esellschaft.

B e r l i n ,  den 26. M ä rz  1928.
Deutsche Treuhand-Gesellschaft.

B o d in u s .  pp . W e n z .

I n  d e r h e u tig e n  o rd e n tlic h e n  G enera lve rsam m lu ng  w u rd e  d ie  D iv id e n d e  
für das G esch ä fts ja h r 1927 a u f  8%  festgese tz t. .

Gegen E in lie fe m n g  des G ew innan te ilschem es N r .  2 (A k t ie n  N r .  1— 25000) 
u n d  des G ew innan te ilschem es N r .  22 (A k t ie n  N i .  25001— 75000) w m l d ie  D m -  
dende v o n

R M  56,—  je  A k tie ,
a b zü g lich  „  5,60 S teuerabzug  v o m  K a p ita le r tr a g

v o n  heu te  ab  in  
Berlin b e i der

«  R M  50,40

Boehum
Essen

D e u tsch en  B a n k ,
„  D a rm s tä d te r  u n d  N a tio n a lb a n k ,
„  D ire c t io n  d e r D iscon to -G ese llscha ft,
„  C om m erz- u n d  P r iv a tb a n k ,

d en  H e rre n  A ro n s  &  W a lte r ;  
d e r W e s tfa le n b a n k  A k tie n g e s e lls c h a ft;

„  E ssener C re d it -A n s ta lt ,  F il ia le  d e r D eutschen  B a n k , 
„  D a rm s tä d te r  u n d  N a tio n a lb a n k ,
„  D ir e c t io n  d e r D isco n to -G e se llscha ft,

C om m erz- u n d  P r iv a tb a n k , 
dem  B ankhause  S im o n  H irs c h la n d , 
d e r G esellschaftskasse; 
dem  B ankhause  L .  P fe if fe r ;

B an kh au se  D e ic h m a n n  &  Co.
Kassel 
Köln

»ungezählt.
E s s e n , den 13. A p r il 1928 D er Vorstand.



norddeuiscne uumtaiime^ei und Kammga nspinnerei
Bremen

In  der ordentlichen G eneralversam m lung unserer 
A ktio n ä re  vo m  30. M ä rz  1923 is t beschlossen w orden, 
die v o ll zu  zahlenden nom . R M  3 000 000,—  N am ensstam m 
ak tien  in  In hab ers tam m aktien  m it  D ividendenberechtigung  
ab 1. Jan u ar 1928 um zuw andeln  und das G ru n d ka p ita l um  
bis zu nom . R M  25 000 000,—  durch Ausgabe vo n  bis zu  
50 000 S tück a u f den In h a b e r lau tender S tam m a ktie n  über 
je  nom . R M  500,—  u n te r  Ausschluß des gesetzlichen Bezugs
rechtes der A k tio n ä re  zu  erhöhen. V o n  den neuen In h a b e r
s tam m aktien  sind nom . R M  19 900 000,—  m it  D iv id en d en 
berechtigung ab 1. Jan u ar 1928 zusam m en m it  w eiteren  nom . 
R M  100 000,—  vo n  befreundeter Seite zu r V erfügung ge
stellten In h ab ers tam m aktien , insgesamt also nom . R M  
20 000 000,—  m it  D ividendenberechtigung ab 1. Jan u ar 1928, 
vo n  einem  B ankenkonsortium  übernom m en worden m it  der 
V e rp flic h tu n g , sie den a lten  A k tio n ä re n  zu den nachstehenden  
B edingungen anzubieten:

N ach dem  die D urch füh ru ng  der K ap ita lserhöhung um  
nom . R M  20 000 000,—  und die U m w an d lu n g  der nom . 
R M  3 000 000,—  N am ensaktien  in  v o ll gezahlte In h ab erak tien  
in  das Handelsregister eingetragen is t, fo rdern  w ir  die In h ab er  
der nom . R M  50 00 0 0 0 0 ,—  a lten  A k tie n  au f, ih r  Bezugsrecht 
u n ter folgenden B edingungen auszuüben:

1. A u f  je  nom . R M  2500,—- alte  A k tie n  können zw ei neue 
bzw . um gew andelte In h ab ers tam m aktien  zu je  nom . R M  500,- 
zum  K urse vo n  13 0%  zuzüglich Börsenum satzsteuer bezogen 
werden.

2. D ie  A usübung des Bezugsrechtes h a t u n te r V erm eidung  
des Ausschlusses bis zum

27. A p ril 1028 einschließlich
in  Brem en:

be i der D arm städtcr und N ationalbank K om m anditgcseil- 
schall au f A ktien ,

bei der Deutschen B an k  F ilia le  Brem en, 
bei der D irection  der Disconto-Gescllschaft F ilia le  B rem en, 
bei der B rem er B an k  F ilia le  der Dresdner B an k, 
bei der J . F . Schröder B an k , Kom m anditgesellsch. a. A ktien , 
bei der Com m erz- und P riv a t-B a n k  Aktiengesellschaft, 

F ilia le  Brem en, 
bei dem  B ankhause G. Duce, 
bei dem  B ankhause Carl F . P lum p &  Co., 

in  B erlin :
bei der D arm städter und N ationalbank K om m anditgescll- 

schaft au f A ktien , 
bei der Deutschen B an k, 
bei der D irection  der Disconto-Gesellschaft, 
bei der Dresdner B an k,
bei dem  B ankhause D elbrück Schicklcr &  Co., 
bei dem  Bankhause J. D reyfus &  Co., 

in  H am burg :
bei der D arm städ tcr und N ationa lbank K om m anditgesell

schaft au f A k tie n  F ilia le  H am burg , 
bei der Deutschen B an k , F ilia le  H am burg , 
bei der Dresdner B an k in  H am burg , 
bei der Norddeutschen B an k  in  H am bu rg , 

in  Leipzig:
bei der D arm städ ter und N ationa lbank Kom m anditgesell

schaft au f A k tien , F ilia le  Leipzig, 
bei der A llgem einen Deutschen C redit-A nstalt, 
be i der Deutschen B an k, F ilia le  Leipzig, 
bei der Dresdner B an k  in  Leipzig, 

in  Oldenburg:
be i der Oldenburgischcn Spar- und Leihbank, 

in  A m sterdam :
be i der In ternation a len  B an k  te Am sterdam , 

an den W erk tag en  w ährend der bei jed er S telle  üblichen  
Geschäftsstunden zu  erfolgen.

3. D ie  A usübung des Bezugsrechtes is t provisionsfrei, 
sofern die a lten  A k tie n , nach der N um m ernfo lge geordnet, 
ohne D ividendenscheinbogen m it  einem  doppelt ausgefertigten  
N um m em verze ichnis  am  S chalter eingereicht w erden. F o r 
m ulare  können bei den Bezugsstellen in  E m p fan g  genomm en  
w erden. F a lls  d ie  A usübung des Bezugsrechtes im  W ege der 
Korrespondenz erfo lg t, w ird  die Bezugsstelle die übliche  
Bezugsprovision in  Anrechnung bringen.

D ie  eingereichten a lten  A k tie n  w erden nach der A b 
stem pelung zurückgegeben.

4. B e i G eltendm achung des Bezugsrechtes is t fü r  jede  
A k tie  über nom . R M  500,—  der B etrag  vo n  R M  650,—  
zuzüglich Börsenum satzsteuer in  bar zu erlegen. Gegen 
Zahlung des Bezugspreises w erden den beziehenden B anken  
und B ankiers —  soweit sie M itg lie d er einer E ffe k ten -G iro -  
B an k  sind —  die ju ngen  A k tie n  bis zu  deren Erscheinen bei

Bilanz am 31. Dezember 1917

A k tiv a
R M  
63 652 

66 
81 926

1 250 000
100 ooo 

1000  
432 000 

56 424 
11 422 973

13 408 04 _̂

Passiva R M

S

63

42

D iv id en d e  1924 ............................................................
D iv id en d e  1925 ............................................................
D iv id en de 1926 ............................................................
J u liu s -B e rg e r-S tiftu n g ................................................
B eam ten-W ohlfahrtsfonds .......................................
Verschiedene G läubiger ...........................................
G ew inn aus 1927 einschl. V orcrag aus 1926 . 
Sicherheiten ..................................R M  794 395,—

13 408 045 05

Gewinn- und Verlust-Konto

Soll
U n k o s te n ........................................................................
S teuern und A bgaben ............................................
P fe rd  u n d  W agen  .....................................................
Abschreibungen ..........................................................
G ew inn aus 1927 einschl. V o rtra g  aus 1926

naben
V o rtra g  .............................................................................
G ew inn aus B au ten , Zinsen, G eräteverm ietung  

und so w e ite r ..........................................................

Ir f

« f u j g

662 778
2 005_062 
3 4 5 2 ^

^9*988 :

} 392 362--
345235»

D ie  A uszahlung der fü r  1927 a u f 20% K l
D iv id en de erfo lg t fü r  die A k tie n  N r . 1— 70 000 n u t X__pW
pro S tück und fü r  die A k tie n  N r.7 0  001— 110 0 0 0  m i ^ ei def 
pro S tück, abzüglich K ap ita le rtrag ssteuer, in  B erh  gCjjeO 
D arm s täd te r und N a tio n a lb a n k , K . a. A ., bei der Qeotê 
B a n k , bei der D resdner B a n k  u n d  bei dem  Bankna_ jjgjiie* 
From berg  &  Co. gegen E inreichung des D iv id en de
pro 1927.

B e r l i n ,  den 11. A p r il  1928.

Julius B erger
T ie fb a u  -  A ktie n g e s e lls c h a ft

__________  . r t0
der betreffenden E ffe k te n -G iro -B a n k  a u f Ju n g sch c '^^g e ii' 
gutgeschrieben. In  den übrigen Fällen werde  
q u ittu n g en  e r te ilt, gegen deren R ückgabe die A  ¿eTjeoig°', 
der jungen A k tie n  nach deren Erscheinen hei . JJt 
S telle, welche die Q u ittu n g  ausgestellt h a t, e% c^tet , dl 
Bezugsstellen sind berechtig t, aber n ich t verp -  n , 
L e g itim a tio n  des Vorzeigers der Q u ittu n g  zu  p ng o<*

5. D ie  Bezugsstellen sind bere it, die V er
den Z u k a u f vo n  Bezugsrechten zu v e rm itte ln . ^ a0delte..

6. D e r  P rospekt üb er die ju ngen  bzw . nebiidf? |
A k tie n  is t vo n  der B erlin e r Z u la s s u n g a r t e l ie  6 ^  Abi»  
diese A k tie n  w erden voraussichtlich am  I_aße , n  S tü°K 
der Bezugsfrist an der B erlin e r Börse gleich den a -
lie ferbar sein. D ie  Zulassung an den Börsen ¿usba 
u n d  Le ipzig  w ird  betrieben w erden, nachdem
des Prospektes an der B erlin e r Börse erfolg

Brem en, den 5. A p r il 1928. ■.nsmnfldr®1
norddeutsche Wollkämmerei und Kammgarns

G. Carl Lahuscn. H e in z  Lnhuaen



Harpener
Bergbau*

Aktien-Gesellschaft

Dortmund
a ------ Vcnniigengaufstcllunn am 31. Dezember 1927

l n ,  Verm ögen
Grundstücke, Schacht* 

Qrnn, nj’ "eam ten- nnd Arbeiterhäuser, 
Ben»„ir f r? en’ Teeröfenanlagen und 
konnte, f^Hken, Kalksteinbrüche, Eisen-
Sch ifS hn°in8^ erk8tiit;te’ Ziegeleien, 
nnrt Ak. : '“ ^wirtschaftliche Betriebe 
Üch ^ lu n g  Holzeinkauf, einschließ- 
Viktn-; lj' ew.ejJC3chaften Siebenplaneten,
Stand am"? V iktor>a-Fortsetzung:

51 am 1. Januar 1927

Zngang
RM
RM

93.730.243,27
18.061.143,29

Ab,gang
Beteiligungen
«aihestände .... 
WechselbeBtände

RM 111.791.386,56 
RM 6.394.651,992.

3.

t- -
6- L ^ np.apierbeständ.

ger eständc, einschließl. M aterialien
7. sck‘ “ “ '«bestände................................

er einschheßlich Bankguthaben

RM Pf

105.396.734
2.592.887
3.037.224

120.458
16.694.052

10.630.018
26.626.389

165.097.764 |98

1. *v » . Verbindlichkeiten
"kbenkapita l...........
V dernp RÄi i 7 500 000,— ' zu r  V erfügung  

zu , rGeSeU^ haft  n n d  R M  7 50 0000 ,—  
t  “ e“  H än d en  zum  späteren U m -  

2  B o n d s /e^en 7 Prozentig e  ko n ve rtib le

^ S S S 1““ ............................
¿ l4iip ro ie n tig e  konvertible

davon * ¥  7-.500.000,—
R m  n ich t begeben 
- 3 - 1 500.000,—  R M  5.000.000,—4. Riicki

S.
ge®, Teilschuldverschreibun-
At»leiW  n8ahr idbriefc und Zinsen auf
Tilgu“ea und Hypntheken...................
Bestkauf̂ lrfh*11’ Hypotheken und 

6 Gebändeg ldM auf Grundstücke und
?: ^ e f o n ^ ; : ; : ...................................
8. Schreibungen ....................................
9 B S r aÄ H Ä v : : : : : ; : ; : ; : :

10. 8Ktänd'ge Steue™mber 1927 U“d rtck*

11 und Unfailgenos-
1 " fÜT Dezember 1927.

' B ^gew im ;...........................

RM
100.000.000

Pf

300.000 —

5.030.950 —

31.789 86

6.194.878
527.420

10.211.562
178.512

86

32

8.280.287 82

1.433.626
4.000.000

21

8.637.349 84

1.200.000
12.734.086
6.337.301

67
40

165.097.764 |98

Gewinn- und Verlustreehnung am 31. Dezember 1927

Soll
Allgemeine Kosten

Generalunkosten.........................................
Reichs-, Landes- und Gemeindesteuern, aus

schließlich Hanszinssteuer, Obligations
steuer und Industriebelastung.................

Industriebelastung auf Grund des Dawes-
Planes ....................................................

Sonstige Kosten und Abschreibungen 
Unterhaltung der Beamten- und Arbeiter

wohnungen .........................................
Unterhaltung der Kinder- und Haushal

tungsschulen .................... .....................
Unterhaltung des Kinderheims Sassendorf. 
Unterhaltung des Frauenerholungsheims

Buchenberg............................................
Unterhaltung der A rbeiterbibliothek........
Bergschäden..............................................
Abschreibungen .........................................
Reingewinn................................................

RM P f

5.659.572

8 053.725 

1 185 570

1.229.554

106.361
52.551

18 060 
7.409 

1.458.071 
10 211.562 
6.337.301

49

27

43

27
86

99
13
53
32
40

34.319.740 |69

Haben RM Pf
Vortrag aus 1926 ................................... 811.730 64
Rohertrag aus Kohlen, Koks und Briketts, 

einschl. der Teeröfenanlagen und Benzol-
25.533.723 69fabriken ..................................................

Rohertrag der Abteilung Eisenkonstraktion 684.918 80
Rohertrag aus Handel und Schiffahrt. . . 1.447.361 69
Einnahmen aus Hausmieten und Land-

pächten .................................................. 2.698.538 74
Überschuß aus Zinsen, Dividenden usw. 3.143.467 13

34 319 740 69

Die Generalversammlung hat beschlossen, den Rein
gewinn von 6 337 301,40 RM wie fo lgt zu verteilen:
“ “  5% an den Reservefonds ................... RM 316 865,—

6% Gewinnanteil auf RM 300 000,—
Vorzugsaktien................................ „  000,

4% Vordividende von RM 85 000 000,—
Stammaktien ...............................  ™ 5 400 000,

2% Mehrdividende von RM 85 000 000
Stammaktien ................   ”  7 7PP

Satzungsgemäße Gewinnanteile .......... « JJ9 000,—
Vortrag auf neue Rechnung......... . ■. ,, 783 436,40

RM 6 337 301,40

Zahlung der Dividende, unter Abzug der lOprozentigen 
Kapitalertragsteuer, erfolgt gegen Vorlage des Dividenden
scheines Nr. 72 bei folgenden Stellen:

Berliner Handels-Gesellschaft,
Dannstädter nnd Nationalbank,
Dresdner Bank,
C. Schlesinger-Trier &  Co.,
Sal. Oppenheim Jr. &  Cie.,
A . Schaaffhauscn’scher Bankverein A .-G ., 
Deutsche Bank, F iliale Frankfurt a. M ., 
Dresdner Bank,
Filiale der Dnrms'ädter und Nationalbank, 
Deutsche Bank, Filiale Hamburg, 
Dresdner Bank,
Darmstädter und Nationalbank, Filiale 

Hamburg,
von der Heydt-Kcrsten &  Söhne, 
Deutsche Bank, Filiale Dortmund, 
Dresdner Bank, Filiale Dortmund, 
Darmstädter und Nationalbank, Filiale 

Dortmund,
Gcsellschaftskasse.

Aus dem Aufsichtsrat ist infolge Tod ansgeschieden der 
Vorsitzende des Aufsichtsrats, Herr Geheimer Kommerzienrat 
R obert Müser.
“  In  den Aufsichtsrat neugewählt wurde Herr General
direktor Dr.-Ing. e. h. Dr. phil. h. c. A lb e rt V ö g le r, Dort
mund. _  ..

Der Vorstand.

Berlin: j

Köln:

Frankfurt a.M .:

Hamburg:

Elberfeld:
Dortmund:



Zeichnungsaufforderung
auf

nom. RM 25000000

5°|o Schatzanweisungen der Stadt
a u f  F e i n g  o 1 d b aa i s

rückzahlbar zu 110°|o am 1. April 1933.

Zeichnungspreis 951|40|0

Berlin

Der Stadt Berlin ist m it Ermächtigung des Preußischen 
Staatsministeriums von den zuständigen Herren Ministem  
des Innern und der Finanzen sowie von dem Herrn Ober
präsidenten von Berlin als Aufsichtsbehörde die Genehmigung 
zur Ausgabe von

RM 25000000 Schatzamveisungen
erteilt worden. D ie Aufnahme der Anleihe erfolgt auf Grund 
des Beschlusses der Städtischen Körperschaften vom 
28./29. März 1928.

Der Erlös der Anleihe dient zur Beschaffung der M ittel 
für außerordentliche Aufwendungen, insbesondere Bauten, 
auf dem Gebiete der allgemeinen Verwaltung, der Bauverwal
tung, des Wohnungs- und Siedlungswesens, des Schulwesens, 
der W ohlfahrt, des Gesundheitswesens, der Betriebe und der 
Finanzverwaltung.

Die Anleihe ist eine unmittelbare Verpflichtung der Stadt 
Berlin, die für ihre Erfüllung m it ihrem gesamten Vermögen 
und ihrer Steuerkraft haftet.

D ie Schatzanweisungen sind am 1. April 1833 zu 110%  
rückzahlbar.

D ie Stückelung der Schatzanweisungen ist wie folgt vor
gesehen: RM  100, RM  500, RM  1000, RM  5000 und RM  10000. 
Die Verzinsung erfolgt m it 5%  jährlich in halbjährlichen Raten 
am 1. A pril und 1. Oktober jedes Jahres; der erste Zinsschein 
wird am 1. Oktober 1928 fällig.

Kapital und Zinsen der Schatzanweisungen werden bei 
Fälligkeit in gesetzlichen Zahlungsmitteln gezahlt. Für jede 
geschuldete Reichsmark ist der in Reichswährung ausgedrückte 
und amtlich bekanntgegebene Preis von 1/2790 kg Feingold 
zu zahlen, der für den 15. Tag des der Fälligkeit vorangehenden 
Monats gilt. Die Umrechnung in deutsche Währung erfolgt 
naeh dem Mittelkurs der Berliner Börse auf Grund der diesem 
Tage vorhergehenden amtlichen Notierung für Auszahlung 
London. Ergibt sich aus dieser Umrechnung für das Kilogramm  
Feingold ein Preis von nicht mehr als RM 2800 und nicht

weniger als RM 2780, so ist für jede geschuldete Reichs 
eine Reiehsmark in gesetzlichen Zahlungsmitteln zu * a“*e 'o0(J 

D ie Zulassung der Schatzanweisungen zum Hände 
zur Notiz an der Berliner Börse wird beantragt wer“eljjjej .

D ie Unterzeichneten Banken und Bankfirmen legen 
m it die oben bezeichneten

BM 25000000 5% Sciiatzacweisnogen der Stadt Berlin
a u f F e in g o ld b as is  a„f:

unter folgenden Bedingungen zur öffentlichen Zeichnung
1. Zeichnungen werden

vom 13. bis 19. April 1928
bei den Unterzeichneten Banken und Bankfirmen s ^  
ihren sämtlichen Niederlassungen während der un 
Geschäftsstunden entgegengenommen. ,  . er-

Anmeldescheine sind bei den Stellen kostende

Früherer Schluß der Zeichnung bleibt vorbchah
2. Der Zeichnungspreis beträgt

9® V ä%  . 'l 192®
vom Nennbetrag zuzüglich Stückzinsen ab 1. Ap1** te. 
bis zum Zahlungstage und zuzüglich Börsenu 
Steuer. . . „.wen

3. D ie Zuteilung der Stücke auf Grund der Zeich 
erfolgt sobald wie möglich. Die Zeichnungssteue 0 
halten sich die Höhe der Zuteilung vor. Zeicbn
m it sechsmonatiger Spcrrvcrpüichtung werden vo 
weise berücksichtigt. , gei*

4. D ie Bezahlung der zugeteilten Stücke hat in  a
vom 24.— 30. A pril d. J . zu erfolgen. , p ertig*

5. Die Aushändigung der Stücke erfolgt alsbald nach
Stellung. nor in-

6. Anmeldungen auf bestimmte Abschnitte können eggeB 
soweit berücksichtigt werden, als dies nach dem h- -.¿¡xoet 
der Zeichnungsstellen m it den Interessen anderer L 
vereinbar ist.

Berlin,
Frankfurt a. M ., den 12. A pril 1928.

Preußische Staatsbank 
(Seehandlung)

Berliner Handelsgesellschaft 

S. Bleichröder

Commerz- und Privat-Bank
Aktiengesellschaft

Delbrück, Schickler &  Co.

Dresdner Bank 

Hardy &  Co.
Gesellschaft m it beschränkter Haftung

F. W . Krause &  Co., Bankgeschäft
Kommanditgesellschaft a. A.

Reichs-Kredit-Gesellschaft A.-G .

Deutsche Bank

Berliner Stadtbank
Girozentrale der Stadt Berlin

Brandenburgische Provinzialbank und Girozen

D a rm s täd te r und  N a tio n a lb a n k  
Kommanditgesellschaft aut Aktien

Deutsche Girozentrale
Deutsche Kommunalbank

J. Dreyfus &  Co.

Jacquier &  Securius

Mitteldeutsche Creditbank

Lazard Speyer-EIIissen


