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i ^ a e i n l g t m i ^ P L U T U S '  *
BERLIN, DONNERSTAG, 3. M A I 1928 Nr. 18

aftefoctftfjcitt unö HJictfrfjaftööecfalfun^..
Reichsbahn verlangt von der A.-G. für Kohlevermertung hohe Ent- ß j*  f

igasrohre. S° 4 q /
Weit sie ein Rechtsmonopol ausnützt, um die Konkurrenz zu schädigen und, t «. ’ '¡r';i
den technischen Fortschritt zu hemmen, ist ihr Verhalten zu mißbilligen, y. v - - ' . cdß
'Ab die Ferngasversorgung überhaupt ein technisch-wirtschaftlicheruie Ferngasversorgung uuviiiawjjv #-------
schritt ist, muß aber erst durch eine unparteiische Untersuchung festgestellt 

y werden, denn die Rentabilitätsfrage ist in diesem Fall besonders kompliziert.

v o ^ n 11 lagen veröffentlichten w ir einen 
r" Brandt ülber die Meinungs-

o&r -d-G, tp  6n’ ^*e zwischen der Reichsbahn und 
, ^®fenlv ilr Kohlen er wert ung in  der Frage der 
H i  entetande»

m
sind. Die Reichs-

. ; S}  nämlich fü r jede Kreuzung ihrer
Aik6*1 fester C J*1̂ 1 -Rntre der Essener Gesellschaft 
^ägahe ^  J nliresbetrag von 1200 RM und eine 

Sip. k 0,1 Pfennig je  chm durchgeleiteten 
gründet ihre Forderung damit, daß ih rdie <d'- - le fe"i oasfera - -----uir

^ atlsPortfi ers°rgung einen großen Teil der Kohlen- 
jj^ 'S er aUsw Zlehe, daß ihre Anlagen entsprechend 
0 ;' r8i« dcsm^Ützt und weniger rentabel würden, 
ei!f ^ egensei+ e” T Recht auf Entschädigung habe.

^n o p c f ̂  sich gegen diesen „Mißbrauch 
c e s.- In der Presse entstand eine leb-
W(Le Rei °i’ 1," der sich Dr. Karl Brandt auf die 
M Arff,i ^  ^ePiug, und zwar m it beachtens- 

* jedoch01011̂ 611’ denen sich die Redaktion des 
Phej. f|^ . uicht restlos anzuschließen vermochte, 

jv  ^ agen dürfte grundsätzlich Einigkeit 
^ . dire deiehsbahn hat ein Anrecht darauf,
(|ü'n®r Weĵ ^ 16 Sordnung und Betriebssicherheit in 

, die Qi)U'lt1er der Benutzung ihrer Bahnkörper 
üb G'dea hat^ r t6 ^er A.-G. fü r Kohleverwertung 
G;rei die ' P̂ ns ist eine iSelbstverständlichkeit 
®tetllĉ dtzk„iSer€8 Wissens nicht gestritten w ird
Sein611’ daß di aud

Reichsbahn ein rvecni aui eine txn- 
ge-, 'P>hren . .C uat, wenn die Essener Gesellschaft 

P P  jder in  jahrzehntelanger Arbeit

tn- daß auch E inigkeit darüber be-

- -  «1
dig ^dlicß ^ ¡^ ^ ^ ö rp e r  der Reichsbahn verlegt. 
ve^p reUzunefc„vu .̂,W<dd nicht schwer sein, sich über
Piej Utldigen j^. ühr im  Industrierevier selbst zu 
\vtt, , den le A.-G. fü r Kohleverwertung könnte 
d«r '|,n> die ein160 ^ ern®aslieferanten gleichgestellt 
k ^  'dchsß i Cn uugeren Wirkungskreis haben und 

deshalb nur eine schwache Kon- 
fe den V 'Y tatsächlich soll auch die Reichs
tär undlungen m it der Essener Gesell-* < i t V

R ,,igßln , Revier selbst weitgehende Zuge- 
Clv«H:unCllt taben- Dam it hat die A.-G. für 

g Jedoch nicht vie l gewonnen denn

sie betrachtet es ja  gerade als ihre Aufgabe, ihre 
Rohrleitungen weit ins Reich hinein zu erstrecken; 
sie hat Ferngas-Lieferungsverträge m it der Provinz 
Westfalen und m it der Stadt Hannover abge
schlossen, und ih r großes Ziel ist Berlin.

Damit ist der K on flik t gegeben, der ein beson
deres Interesse beansprucht, nicht nur weil das zur 
Debatte stehende Objekt besonders groß ist, nicht 
nur weil eine Vielzahl von Interessenten — Schwer
industrie, Gasanstalten, Ausrüstungsindustrien, Stadt- 
und Landgemeinden, Provinz und Staat ihren 
Einfluß aufbieten, den Streit in  ihrem Sinne zu ent
scheiden, sondern vor allem, weil er an die Grund
probleme wichtiger Industriezweige und darüber 
hinaus der gesamten Volkswirtschaft rührt, Grund
probleme, die ohnehin besonders aktuell sind. Es 
sind die allgemeinwirtschaftlichen Probleme: Mono
pol- oder K onkurrenzw irtschaft?  öffentliche oder 
privatkapitalistische Wirtschaft? Freie oder Plan
wirtschaft? W irtschaft und Recht; W irtschaft und 
Technik; Rationalisierung, Kapital- und Preis
politik.

Im  M ittelpunkt der Erörterungen — darüber 
muß man sich k la r sein — steht die Frage der 
Durchführung eines technischen Fortschritts. In  
einer isolierten Einzelwirtschaft kann eine solche 
Frage im  konkreten Fa ll sehr viel Kopfzerbrechen 
bereiten, grundsätzlich ist sie kein Problem. Der 
W irtschafter w ird  eine Bilanz aufstellen, w ird auf 
der Aktivseite den Ertrag der neuen Einrichtung 
verbuchen und auf der Passivseite die Aufwendun
gen fü r den Kapitaldienst und fü r den Betrieb, 
ferner Amortisationsquoten fü r die durch die tech
nische Neuerung unbrauchbar gewordenen Ein
richtungen und eventuell den Nutzentgang, der a 
durch entsteht, daß die Kapitalien gerade dieser und 
keiner anderen Investition zugeführt wurden (was 
in der betriebswirtschaftlichen Praxis auf die Frage 
hinausläuft: Sollen Zinsen auch auf das eigene 
Kapital in  die Preiskalkulation eingestellt werden?). 
Je nachdem, ob die Rechnung m it einem A ktiv- oder 
einem Passivsaldo abschließt, w ird  sich der W irt
schafter fü r oder gegen die technische Neuerung
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entscheiden, vorausgesetzt, daß er die Frage in  der 
rein ökonomischen Ebene löst und außerwirtschaft
liche Werte: soziale oder ästhetische Vorzüge oder 
Nachteile, die Fireude am technischen Fortschritt 
oder die Abneigung dagegen usw. ausschaltet.

In  der freien Konkurrenzmirt schaft werden grund
sätzlich dieselben Methoden angewandt, natürlich 
unter erhöhter Konzentration auf rein erwerbswirt
schaftliche Gesichtspunkte. Der Rechenstift gibt 
den Takt an! Dennoch verschreibt sich die Kalkula
tion insofern, als die Einzelwirtschaft auf das Ver
halten der Konkurrenten Rücksicht nehmen muß. 
Die Konkurrenz erzwingt bei Strafe des Unter
gangs höchste W irtschaftlichkeit im  Einzelbetrieb; 
die Umwälzung aller zivilisatorischen Lebensbedin
gungen in den letzten hundertfünfzig Jahren ist 
unter ihrer Herrschaft vor sich gegangen, aber ihre 
Torzüge dürfen nicht dagegen blind machen, daß 
eine höhere Stufe der W irtschaftlichkeit denkbar 
ist, auf der die volkswirtschaftlichen Verluste der 
Konkurrenzwirtschaft vermieden werden. In 
manchen Fällen würde der technische Fortschritt 
langsamer, aber der wirtschaftliche Nutzeffekt ver
gleichsweise höher sein. Es wurde der Erwerbswirt
schaft zum Vorwurf gemacht, daß häufig technische 
Neuerungen nicht zur Durchführung gelängen, weil 
sie nicht den üblichen P ro fit abwerfen würden. Viel 
häufiger ist der umgekehrte Fall: daß neu kon
struierte Maschinen zum alten Eisen geworfen wer
den, weil die Wissenschaft inzwischen schon einen 
weiteren Fortschritt gemacht hat, der sich zwar, 
■wenn die Kosten der verschrotteten Maschinen in 
Rechnung gestellt werden, als weniger rentabel er
weist, aber zur Durchführung gelangt, weil be
fürchtet w ird, daß sich die Konkurrenz der neuen 
Erfindung bemächtigen könnte. Oder es entstehen 
volkswirtschaftliche Verluste dadurch, daß sich eine 
neue Anlage zwar rentiert, daß aber bei Konkurren
ten Verluste entstehen, die per saldo, also gesamt
w irtschaftlich einen Verlust bedeuten. Dies auf den 
Fa ll der Gasfernversorgung angewandt: die Gas
lieferung der A.-G. fü r Kohleverwertung mag sich 
rentieren, aber der Deutschen Reichsbahn A.-G. 
(und im Fall einer Tariferhöhung deren „Kunden1) 
können Verluste entstehen, die größer sind als die 
Erträge der Essener Gesellschaft.

Die Rentabilitätsirechnung kann sich unter Um
ständen dadurch verschieben, daß der Kontrahent 
der Gaslieferantin m it einem Rechtsmonopol aus
gestattet ist. Die A.-G. fü r Kohleverwertung ist ge
zwungen, Gelände zu durchqueren, das im Eigentum 
der Konkurrenz ist. Das Privateigentum, im allge
meinen die juristische Grundlage der freien W irt
schaft, droht in diesem Fall die Konkurrenzmöglich
keit zu vernichten oder wenigstens zu erschweren. 
Damit werden die Fragen akut, die m it dem Stich
wort Wirtschaft und Recht gekennzeichnet sind. Es 
taucht zunächst die Frage auf, ob die Reichsbahn 
überhaupt das Recht habe, die Wege, die sie kreuzt, 
jeder anderweitigen Verwendung auch dann zu ent
ziehen, wenn dadurch die betriebliche Sicherheit des

. dert *>r°'
Zugverkehrs nicht im geringsten gemi® Jet
W ird diese rein juristische Frage zugu® 
Reichsbahn entschieden, so ergibt sich _
Frage: dürfen rein formal-juristische Geeic 
den technisch-wirtschaftlichen Fortschritt  ̂QiW  
Darf insbesondere die Reichsbahn das ih r a gjrecld 
den des Allgemeinwohls verliehene Eigen fCo®' 
an den Bahnkörper dazu mißbrauchen, 
kurrenz unschädlich oder tribu tp flich tig  z ijfiiid ^  
Hat die Eisenbahn etwa seinerzeit die „kurr6®! 
nehmer entschädigt, die durch ihre v jj ad 
ruiniert wurden? Hat sie einen Rechtsansp  ̂
Entschädigungszahlungen fü r die Konku'i1' j urc
ih r durch Last- und Personenkraftwage®’̂ d ge0' 
Kanäle, durch Hochspannungsleitungen ¡jg
stige Kabel bereitet wird? Würde andere ^  (ja& 
K onflik t überhaupt entstanden sein, wenn ^  -̂iir®’ 
fernversorgung nicht auf Röhren angeW^f a® 
sondern wenn das Gas etwa durch die L® 
irgendeinem Wege, den auszumalen " nr ^  jfd  
tasie des Lesers überlassen, befördert w® ^jlgel®61 ̂  
man der Eisenbahn aus Gründen des - (Jjü® 
wohls seinerzeit das Enteignungsrecht &ê e&JJxa 1 ®1'9 
stückseigentümer verliehen, so müßte es 1 ĝrt®®̂
denselben Gründen der A.-G. fü r 
gegen die Reichsbahn übertragen wer v<d‘ 
gesetzt, daß die Gasfernversorgung w ir '
wirtschaftlichen Nutzen bringt. Durch jgt ' g
daß sie es bisher nicht erhalten hat gtreßfr , 
Karl Brandt entgegenzuhalten —, ißt cj ie :f ¿et 
noch nicht entschieden, denn die Halt®® 
ständigen Behörde kann auf Grund lX ßevkl0 
nahmen zustande gekommen sein; 
dieses Entschlusses herbeizuführen, kan® 
ständen eine wichtige W irtschaftspolitik

Grund
ein® £  VT

un®

sein. a® d'
li®

Die Bewilligung eines EnteignungßieC ^ygta® 
A.-G. fü r Kohle Verwertung würde um ^ßgicb6̂®,e, 
licher sein, wenn man beachtet, daß di® ^tet
so oft ihren ermerbsmirtschaftKchen L 1 ^ßsta®^ 
tont und nach profitw irtschaftlichen }jerel f
handelt (Nr. 8, S. 293). Wer K onku rre® ^ 
muß sich auch auf Konkurrenz gefaßt i®®  ̂ jad 
es ist eine Eigentümlichkeit unserer ^ alJ

ad 'freie W irtschaft mehr und mehr mir all 
schaftlicher Gesinnung getränkt Wir
diesem Geist scheint die Reichsbahn ®® ̂ ui’Z011! el-ö 
sein, was begreiflich ist, da sie noch 
unmittelbarer Reichsbetrieb war. Den  ̂ ;)ehr ^  
des M ittelalters sicherte die Zunft e 
Nahrung . Den modernen Unternek sar8nti ^  
Kartell einen . .,nnsremessenen Proxi

frei 2®
ei®

einen „angemessenen
(ebenso wie die Arbeitnehmer livm& .̂ ajjgtkc 
streben). Nun besteht zwar in  der 11 «

w «
sireDen;. i>un Desituii zwar iu  ^
Wirtschaftsordnung kein „Recht auf ^  ]ef
wenig wie — trotz A rtike l 163 der €1̂ . fep yl 
— ein Recht auf Arbeit). Aber in den festg^,eJ), 
Unternehmer hat sich die Anschaunn h® ft 
daß sie einen moralischen Ansporn® ß rjegswir^51.¡ei 
eine Anschauung, die durch die 1 ^  Jei® 
sehr gefördert wurde, die aber schon v
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I ertreten
Y.*r nicht nl,Ul|v!?’. Diese Eigentümlichkeit finden 
i ' e von r  ^  ^^ineren Gewerbetreibenden, fü r 
â z «acUe GOr̂  Bernhard in  dem folgenden Auf- 
11 f i J f * *  W‘1(̂  Deshalb möchten w ir auch 
User Y0rs i ,e nochmals ausdrücklich betonen, daß 

P enPrehrl ,ag üi>er di« künftige Regelung der 
I r(‘fit“ stabil' ®̂->) nicht etwa ein „Recht auf
|C.C "d.sc/̂  v 18leren soll, sondern daß er nur eine 
le °hnebin " l er,ll|g der Preisfestsetzung darstellt, 

i>ajl die a ‘behördlich geregelt war. (Wenn
üelöhne, die Transoortkosten, diesorgU: 

bar j

f  «4 r  D
!m y, ’ u

v» U.1G X Iclllö jJvrJ wwjo cuv
l,Jg s ta a tl^  womii 8'hch noch die Kapitalver- 
*i“- n 1 . normiert, fix ie rt man auch m ittel- 

p^überschuß, den Untemehmer- 
u ' ereia jjyT Grundsatz des angemessenen Profits 
i  a 'tllährn.0)l' • r°blematischen planwirtschaftlichen 
Vvr"^eBdea \a'nbten einer auf freier Konkurrenz 

'dscbajtg b'techaftsverfassung verleihen der 
e iicbte unserer Zeit einen so wider- 

U beior jr * barakter. „Es ist ein System, das,
«.1 . UTlzJ T1T1 o f l l i oll om 7 Oivf -lis ---  — J---  7

r i'enz und wirtschaftlichem Zentra-0 ;-ry •
bft̂ isati0 Weit entfernt, die Mängel beider 

\  S. l 97- f e» sich vereint“ (Jahrg. III ,  
M’of.1, Dder, wie Dr. Fritz Baade es vor 

p. jCrtc: iy  e,J an dieser Stelle ganz ähnlich for- 
tl,, Tiblea von le, heutige W irtschaft“ ist „an vielen 
daf 'fFeien K f r Gefahr bedroht . . ., die Vorteile 
0 r^ r die y  'h'irrenzwirtschaft zu verlieren, ohne 
X ~UnifiatioT1„ 0rte ile einer w irk lich  planmäßigen 
Un ??; V gU W'lt«chaft einzutauschen“  (Nr. 15, 

t 0rbegeil ilerzu den A rtike l von Dr. Otto Vesper
E*

tüne°?0'oiden r i ° ^ enc Frage, ob es angesichts des 
Mbt Vgb Nr 1̂ arahters der A.-G. fü r Kohleverwer- 

' e' die Ga«f3’ ^08) nicht überhaupt richtig
Sphä

" *« Gr' V s-
ljĉ n Sph§v̂ S'J rnoers°rgung der privatkap ita listi-
eiae ~~ °rgan!sZ.U entziehen und sie planwirlschaft- 
aipf111 t f fe n t l i^ 1 en’ Dazu wäre es notwendig, sie 
«di f a,lfireicL C\l betrieb zu übertragen, notwendig, 

1 Thesen611! ’ ^Clm öffentliche und P lanw irt- 
zin,e an (jje y ( Urchaus nicht identisch sein (man 
üefe Vers°rgnn a!gailge auf dem Gebiet der E lektri- 
tGt| riltlg vin te ^ ', Die Betrachtung der Femga6- 
mcj ^dert p} ann>irtscl tä tlichen  Gesichtspunk-

i ' * eb den Charakter des zur Debatte 
*r^ chabeBl8-' Die Maßstäbe der isolierten 
liier •’ , 'b® w ir oben dargelegt haben, 

pUn!if 8iel, e i auf. Die Problematik verein-
der ehies e;n e’rn’ ah eie gleichsam vom Stand- 
®iel|fle Bieres Zt̂ en W irtschafters aus gesehen wird, 
beziJi611 hätte en.der Reichsbahn elbenso zu berück- 

Cr, ' "'io  diie des Bergbaus und der Gas-
d'Uvn h \ }rikreten p
der r 8cb\vierj„  1 ragen zu lösen, ist allerdings auch 
'st w ^ re®sen cgenugi Was schon aus der Vielzahl 
Wer(n 111 tecbni«e,rvor^eht. Die Gasfernversorgung 
blioG eineC \  geseben gewiß ein Fortschritt, 
Stoff ’ daii ^chnischen Fortschritt darin
^atz | r Ver<inlej ^ e.^e des Transports eines I

er-

Niv,JtAfE r,at iiri: , e‘nes Fertigprodukts tr itt, ein 
’ Ein te 1 I l’cht Allgemein gültigikeit bean- 

c nischer Fortschritt. muß zudem

noch nicht ein wirtschaftlicher sein, und über die 
Frage, ob die Gasfernversorgung volkswirtschaft
lich nützlich ist, gehen die Meinungen bekanntlich 
weit auseinander. Die Zahlen, die bisher über die 
Selbstkosten der Gaserzeugung in  lokalen oder F ern- 
versorgungs-Gasanstalten bekanntgeworden sind, 
stammen von Interessenten und können von Außen
stehenden nicht nachgeprüft werden.

Selbst wenn sie aber einwandfrei und nicht etwa 
den Interessen ihrer Verfasser gemäß „fris ie rt sind, 
vermögen sie doch der Ferngasfrage in  ihrem ganzen 
Umfang nicht gerecht zu werden. Fis werden näm
lich in der Regel die Selbstkosten des Ferngases und 
des „Lokalgases“  einander gegenübergestellt. Dabei 
werden wichtige Gesichtspunkte außer acht ge
lassen. Die Ferngasproduktion hat die Aufgabe, 
der Schwerindustrie die Verwertung eines wichtigen 
Nebenprodukts — der Abgase von Kokereiöfen — 
zu ermöglichen. Sie ist fü r die künftige Entwick
lung des Sortenproblems im Kohlenbergbau von 
schwer abschätzbarer Bedeutung. Sie erhöht also die 
Rentabilität der Schwerindustrie und hebt die Pro
duktivitä t der Gesamtwirtschaft. In  die volksw irt
schaftliche Bilanz sind jedoch auch Verlustposten 
einzusetzen, nämlich der Ausfall an Kohlenirans
porten, den die Reichsbahn natürlich durch eine ent
sprechende T a rifp o litik  auszugleichen versuchen 
müßte. Andernfalls ist er ebenso in  Rechnung zu 
stellen, wie die schädlichen Wirkungen einer allge
meinen Tariferhöhung, die eventuell der Einnahme
ausfall bei der Reichsbahn nach sich zöge. Damit 
ist jedoch die Fragestellung nicht erschöpft. Selbst 
wenn der Vergleich zwischen Fern- und Lokalgas- 
Kosten ergeben sollte, daß die Ferngaslieferung kost
spieliger ist, fragt es sich, ob sich das Verhältnis 
nicht auf die Dauer umkehrt (vor allem, sobald das 
Ferngasnetz eine größere D ichtigkeit gewonnen hat), 
und zwar in  solchem Ausmaß, daß die Opfer der 
ersten Jahre reichlich belohnt würden. Auch die 
Elektrizitätsversorgung war im  Anfangsstadium 
ein wenig rentables Unternehmen. Andererseits ist zu 
prüfen, ob nicht auch im Fa ll einer sofortigen Über
legenheit der Gasfernversorgung über den bisherigen 
Gasanstaltsbetrieb die großen Kapitalien, die zu 
ihrer Durchführung aufgelboten werden müssen, in 
unserer kapitalschwachen Volkswirtschaft an anderer 
Stelle mit noch größerem Nutzen angewandt werden 
können. Das Problem der Rentabilität einer Gas
fernversorgung ist also so weitverzweigt und 
schwierig und von so großer volkswirtschaftlicher 
Bedeutung, daß seine Klärung nicht den Unter
suchungen von Interessenten und seine Lösung nicht 
den zufälligen Kräfteverhältnissen im Kampf der 
wirtschaftlichen Mächte überlassen werden sollte. 
Die Erforschung und Ordnung der Gasfernversor
gung ist eine gemeinwirtschaftliche Aufgabe.

Fassen w ir unsere Ergebnisse zusammen: die 
Reichsbahn ist nicht befugt, den technischen Fort
schritt zu behindern, weil sie in ihm eine Konkurrenz 
zu befürchten hat. W ird sie als erroerbswirtsohaft- 
üche Unternehmung angesehen, so darf sie nicht 
durch Ausnützung eines ih r vom Staat verliehenen



692 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT

Recht« Monopolpolitik treiben. Betrachtet man sie 
als öffentliches Unternehmen, so darf sie einer 
Hebung der Produktivität nicht im Wege sein. Die 
Gesamtwirtschaft — und die Reichsbahn al6 Glied 
dieser Gemeinschaft — hat dagegen ein Anrecht dar
auf, daß eine Frage, die so tie f in das wirtschaftliche 
Leben eingreift, nicht durch den mehr oder minder

„zufälligen“ Ausgang eines Interessenten« ^n p a rtei' 

schieden w ird, sondern auf G rund einer' ^jjcb#1 
ischen Untersuchung, die den Volkswirt* 
Gesichtspunkten gerecht w ird. Zu welch fllCb 
eine solche Untersuchung führt, können 
beurteilen; die Fragestellung zu skizziere11’ 
w ir uns bemüht.

cid'

Ute KreÖiinot öe$ Rietnfyaniiete
Hon (ßeocg Hetnfyacä

Die Not des Kleinhandels geht auf die relativ geringe Kaufkraft der Bevölke
rung zurück, vor allem aber auf die Übersetzung dieses Gerverbezmeigs, und 
zwar m it Existenzen, die nur geringe Fachkenntnisse haben. Eine Steige
rung der oft erschreckend niedrigen Umsätze hat eine Revision der Kalku- 
lationsgrundsätze (kleinerer Nutzen, größerer Umsatz) und clie Beschaffung 
von Kapital (Einführung der Konsumfinanzierung) zur Voraussetzung. Du 
dem Kleinhandel Bankkredit nicht zur Verfügung steht, sollte ihm Kapital 
durch Branchenbanken zugeführt werden. Dieses Kapital soll den Fonds 
der Sozialversicherung entliehen und durch die Gesamthaftung von neu

zubildenden Kleinhändler-Genossenschaften gesichert werden.

Dem kaufmännischen und gewerblichen M itte l
stand geht es schlecht. Uber die Ursachen ist man 
sich uneins. Um eie richtig zu beurteilen, muß man 
sich darüber k la r werden, worin die Notlage dieser 
Kreise besteht. Man muß zunächst alle diejenigen 
ausscheiden, die eigentlich nicht in das Gewerbe 
hineingehören. ¡So glauben viele Kleinkapitalisten, 
ih r Geld am besten durch den Kauf eines Ladens 
verwerten zu können und sie verkaufen dann ohne 
die geringste Sachkenntnis die Waren, die in  dem 
meha* oder weniger durch Zufall erworbenen Laden 
bisher von dem Vorbesitzer vertrieben worden sind. 
Kleine Kapitalien sind in  den letzten Jahren be
sonders oft in den Besitz abgebauter Beamten oder 
Angehörigen der Wehrmacht und der Sicherheits
polizei gekommen. Gerade sie haben, angereizt 
durch Erzählungen von Bekannten, oder weil sie 
es fü r einfach hielten, durch Ankauf und Ver
kauf von Waren ihren Lebensunterhalt zu verdienen, 
einen Kleinhandelsbetrieb aufgenommen. Es liegt m ir 
natürlich nichts ferner, als den Befähigungsnachweis 
fü r Handelsgeschäfte zu verlangen. Aber m ir scheint 
doch, daß die Organisationen des Kleinhandels von 
sich aus eine gewisse Säuberung und Reinhaltung 
ihres Geschäftszweigs m it Erfolg erreichen könnten, 
wenn sie entweder die unsachkundigen Elemente, 
die sich zum Handelsgewerbe drängen, warnen oder 
wenn sie als Vorbedingung fü r die Aufnahme in 
die Organisationen wenigstens den Nachweis der 
Fähigkeit zur Führung von Handelsgeschäften ver
langten. Denn die unsachkundigen Elemente, die 
sich wahrscheinlich nicht lange in  ihren Läden 
halten können, schädigen zweifellos die anderen 
Kleinhändler und treffen sie gerade in die empfind
lichste Stelle. Eine wichtige Ursache der Notlage 
des Kleinhandelsgewerbes scheint m ir nämlich der 
erschreckend geringe Umsatz zu sein, von dem im 
Durchschnitt die Kleinhändler heute leben müssen.

prodû v
Die Geringfügigkeit des Umsatzes ist jel*1'1. 
der Übersetzung des Kleinhandels und 
geringen Konsumkraft eines Teils der be ^  JßŜ 
Dieses unglückselige Verhältnis zwischen ^  Jfe 
der Ladeninhaber und der Konsumkra ^  J 
völkerung kann nur durch A u s s c h e id u n g   ̂
der Gewerbetreibenden gebessert werdeI jniguT*® 
ist nur, ob es eine Methode gibt, den ieJJ u 
prözefi so zu gestalten, daß die Ge eU
f  ähigen erhalten bleiben und nur dieje ,^iicU 
fernt werden, die auf Grund ihrer Pe 
Q ualifikation keine Existenzbcrechtign11 gjjjd1"1
Es besteht nun die Gefahr, daß durch 
gen einer immer größeren Zahl von , ^aia1 a 
gerade die Befähigten leiden und woinög1 eJj) 
werden. Dies ist schon deshalb zu befü ,^ \ ei 
der Unbefähigte zunächst an •etoes J r  
gewisse Stutze hat, die er erst verlier ^eTje ^ ^  
Kapital verbraucht ist, während viele 
die an sich die Möglichkeit einer gesun en ^  ei 
haben, unter dem Kapitalmangel leide*1» ^  l  
der Voraussetzungen zur Ausweitung 
satzes ist. den \

Der geringe Umsatz hat zunächst f
werbetreibenden zur Folge, daß er U11 gt h1’1 
andere Familienangehörige von früh bis 
dem Ladentisch stehen und danach e'n ^
verdienst übrig behalten, der im  Ja r  jjeiu ygi
Betrag erre icht, den der F am ilienvater
Arbeit als Angestellter in  einem andere e 
verdienen würde. Wenn diese kleinen sje 1 
kaufmännische Bilanz aufmachen, ^

ns
Sinne einer kaufmännisch richtigen Reeh 
haupt nicht vorhanden ist, sondern dal el 
te il zugesetzt haben. Fragt man den ^  Qgge 
weshalb er unter diesen Umständen ee

iv a ui men ui meuc JJiiaxiz ^  m
besondere einen Unternehmerlohn in /n 7 e rd i<  
wurden, so wurden sie finden, daß ^nllag 11
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"• i ein x. — - man die Antwort, er
des 2pJ° >c,ssere Konjunktur, selbst um den 

ly^Sigkeit i-Df en Verdienste« sei ihm seine Unab- 
Xv'ese Aimv<)U' < r ‘ds ein Angestelltenverhältnis, 
^ribetr^u^r,°i c*Kält man insbesondere von Ge- 
1 red>t .liaby,,' das Geschäft schon vom Vater

sieb -a. 6'nd auf ihren Besitz stolz und 
i . l’Urigeri ® 1Ca wie der Bauer, selbst starke Ent- 
¡('d ^^ re tte  ’ UQl (̂ as Geschäft in bessere Zeiten 
Ko °iĈ  aielit 611 ^Vcse eigenartigen Zustände sind 

era gje . n'u' fü r den einzelnen Ladeninhaber, 
V na fiie m i\!n auch volkswirtschaftlich schädlich. 
(|,! Kieia^a 7° j , 0 z:weifellos falsche Preisgestaltung 
/ /  Volkes n 1~ervor> durch die die Konsumkraft 
„p • \Ve„ °C l W irker als notwendig eingeengt 
ci äften e, lllan heute eine Reihe von Handels- 
| ®ierkw,-lnf.r Branche übersieht, so ergibt sich 
di '0l>‘ öabp^ ' f 6 Übereinstimmung in der Kallku- 
d 6 ii'^ rl1;Vunl,Sehe ¡ch natürlich von den Waren ab, 
fv.i1 ^ reisen n.lcht kalkuliert, sondern einfach zu 
dp dl gau2 aalt werden, die in der Nachbar- 
|.jp ü ze ljj^ ^  ^m ein verlangt werden. Wenn man 
ko^^aufgpi..' aufmann fragt, wie er zu seinen 
ttt| so wirdSen ^ar die einzelnen Waren
ist des Q]_ i er m vielen Fällen sagen — und 

er kg^ 1 e.n& daß das Gesagte richtig
o j„V 8 s° her daß aus der Praxis seines Ge-
st.|1!..rriuiiu. p ls^erRchnct. In  W irklichkeit ist das 
;,k als br* ,a^en sich vielmehr gewisse Auf- 
la)i || ^ b le i f r ^ ' j^ b l ic h  herausgebildet, die man 
Sc},]- Hie (]a C ^er Kriegswirtschaft betrachten 

sind p 4 8 ^hr angemessen gehaltenen Zu- 
l1̂  en> m anch^61" in  ^er a^ en Höhe beibehalten 
ina| ermäß(jwaial wurden sie auch um einige
An/ 4 f rl®ubt ’ £d>er immer hat sich das, was da- 
g,yv. lag um //Ul̂ €* ’n emen selbstverständlichen 
<racj^ eraiaßeneWf ndelk  unter den herunterzugehen 
sc},]- et Mrd r'1 e. efandeswidrige Schleuderei be- 
i\f9 der g  ^  i a noch bekannt, wie die Auf- 

die XJnk̂ 8* Und Inflationszeit entstanden, 
lenk/' 7 l'erec},/1 ,°ŝ en erm ittelt, sie prozentual zum 
V r̂d, dies/°TrUnd den Aufschlag de« Äquiva- 
jenc/^8ies fV  nkosten zuzüglich eines kleinen 
des M i  m it1 .Zu,aeeig erklärt. Dabei hat man in 
1-'nisaj1 ̂ d'get/ 1 v//" 1  ̂̂ stehenden und schon wegen 
In • 7 ht'i de arenmangels nicht vermehrbaren 
fiteHi)üCr ^eit },aT 6l6ten Geschäften rechnen müssen. 
daiauf\^estgeeet den Kaufleuten die Vor-
eiriTi V a'dlen 7!  ’ daß 6je gewissermaßen ein Recht 
*<*}, ^ n , f]aß nachst die Unkosten wieder zu ver
faß ,Uater p «war einige A rtike l womöglich 
hhrj„ er die ^tenpreis verkaufen müßten,
* 0 .  e6®ung der Preisaufschläge auf die
^abo. p Ĉ en fjJ 'i l^iverstandlich von den, durch- 
aann ?G edaa» °8;en, ^ s Geschäfts auszugehen 
m e,‘ m it C • Gr Vorkriegszeit, daß der Kauf- 

^röfiê r durcl, !>1 n.(‘m Verdienst unzufrieden ist, 
'""t f)ap haue seines Umsatzes ver-
"’hrk a„  ?f UrRI1 ja  der prozentuale Anteil

'n'l daß • am«elnen Ware herabgedrückt 
111 0 gedessen der Kaufmann be-

stimmte Unkosten eines festen Umsatzes nicht als 
gottgegeben ansehen dürfe, diese Vorstellung w ird 
heutzutage in  den Kreisen der kleinen Kaufleute 
nur in sehr bescheidenem Umfang vertreten.

Allerdings liegt hier der Knüppel beim Hund. 
Auch wer durchaus einsieht, daß deis Heil auch des 
kleinen Kaufmanns in  der Umsatzerweiterung liegt, 
muß eingestehen, daß die Versuche zur Umsatz- 
erweiterung auf große Schwierigkeiten stoßen. O ft 
hört man resignierte Äußerungen, daß die Lage 
des Ladens und die starke Konkurrenz einer Ab
satzsteigerung hinderlich seien. In  solchen Fällen 
kann der schlechte Verdienst nur durch günstigeren 
Einkauf oder durch Ausnutzung der Skontovorteile 
bei Kassazahlung verbessert werden. Aber auch da, 
wo vielleicht theoretisch die Möglichkeit zur Um
satzsteigerung gegeben wäre, fehlt das Kapital, das 
die Grundlage fü r eine bessere Skontoausnutzung ist.

Dem kleinen Kaufmann ist im großen S til nur 
zu helfen, wenn unsere W irtschaftspolitik wieder 
zu dem Grundgedanken alles Wirtschaftens zurück
findet: der große Produktionsapparat w ird nur in 
Bewegung gehalten, um die Bedürfnisse des Konsu
menten zu befriedigen; das durchgreifende H ilfs 
m ittel fü r den kaufmännischen Mittelstand natürlich 
wäre eine Stärkung der deutschen Konsumkraft. 
Aber zu dieser Vergrößerung der Konsumkraft kann 
gerade auch der kleine Kaufmann beitragen, wenn 
er den Mut hat, die Aufschläge zu ermäßigen und 
die Waren zu verbilligen, um das Nominaleinkom
men des von ihm bedienten Bevölkerungskreises 
durch erhöhte Kaufkraft zu einem besseren Real
einkommen umzugestalten. Aber diese Versuche ge
lingen nur bei gleichzeitiger Umsatzsteigerung und 
dazu gehört vor allem Kapital.

Handwerker und Kleinhandel gehören nun zu 
denjenigen Schichten der deutschen W irtschaft, 
denen der Zugang zum allgemeinen Kapitalm arkt 
am meisten erschwert ist. Wenn ein kleiner Kauf
mann zufällig ein Haus besitzt, so kann er sich ent
weder durch eine Hypothek Geld beschaffen oder 
wenigstens Bank- oder Genossenschaftskrcdit durch 
die Eintragung einer Kautionshypothek sichern. 
Andernfalls herrscht meistens bitterste Kapitalnot. 
Ein regulärer Bankkredit in  irgendeiner Form 
kommt nicht in Frage. Auch der m ittlere Handel 
und! die m ittlere Industrie erhalten nur schwer 
Kredit, zum Teil deshalb, weil bei der Kredithergabe 
infolge der Ausdehnung der Großbankfilialen die 
individuellen Bedürfnisse und Verhältnisse zu 
wenig berücksichtigt werden. Indes würden die 
meisten kleinen Kaufleute, selbst wenn sich ein 
Bankier ganz individuell m it ihnen beschäftigte, gar 
keinen Kredit erhalten, denn auch die kulanteste 
Bank muß die banktechnische Sicherstellung des von 
ih r gegebenen Kredits verlangen und dazu ist das 
Kleingewerbe meistens nicht in der Lage. Hier 
kommt nur in  ganz beschränktem Maß die Kredit
inanspruchnahme bei den Lieferanten, vor allem 
beim Großhändler, in  Betracht. Wo der Großhandel 
tatsächlich in  solchen Fällen Kredit gewähren kann,
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handelt es sich sehr oft nur um tageweise Bevor
schussung.

Die Frage ist, ob man die Dinge laufen lassen 
kann wie bisher oder ob man nicht auf M itte l und 
Wege sinnen muß, diesen Existenzen zu helfen. loh 
sehe ganz ab von rein humanen und charitativen Er
wägungen. Ich lasse auch außer Betracht, ob nicht 
eine sozial wichtige Schicht weit über Gebühr in  
hartem Existenzkampf schutzlos gelassen w ird. 
M ich interessiert hier nur der volkswirtschaftliche 
Gesichtspunkt, daß die Sanierung des K lein
handels eine Voraussetzung des Preisabbaus ist, eine 
Voraussetzung fü r die Stärkung der allgemeinen 
Konsumkraft und vielleicht auch fü r die Konsum
k ra ft der Kleinhandelsschichten selbst. Wenn es — 
aus ganz ähnlichen Erwägungen — notwendig ist, 
den deutschen Bauern durch Kreditaktionen zu 
helfen, so scheint m ir das fü r den Kleinhandel m in
destens ebenso w ichtig zu sein (und natürlich auch 
fü r die Handwerker, die ja  in  vielen Geschäfts
zweigen vom Händler gar nicht zu trennen sind). 
Sicherlich könnte in  einzelnen Gewerbezweigen 
schon die Unterstützung der Abnehmerschaft durch 
Abzahlungskredite eine Umsatzsteigerung herbei
führen. Denn den Händlern gehen heutzutage die 
Konsumentenkreise verloren, die der Abzahlungs
möglichkeit wegen in  größeren Geschäften kaufen. 
Wenn sie in  diesen größeren Geschäften sehr viel 
b illiger kaufen würden, als das selbst bei erweiter
tem Umsatz im Laden des Kleinhändlers möglich 
wäre, so müßte man die volkswirtschaftliche Pro
duktiv itä t solcher Kreditaktionen anzweifeln. Aber 
in  vielen Fällen kauft man im großen Geschäft gar 
nicht b illiger, w eil der Geschäftsinhaber anstatt die 
Preise zu senken es vorzieht, D ifferentialrenten zu 
beziehen. Zudem ist die Frage, bei welchem Ge
schäftsumfang das Unkostenoptimum einer Firma 
erreicht w ird, gar nicht leicht zu entscheiden, nur 
ist es beinahe sicher, daß eine Reihe von großen 
Unternehmungen dieses Optimum bereits seit lan
gem überschritten hat.

Als ich vor längerer Zeit an dieser Stelle (Jahr
gang I I I ,  1927, Nr. 18, S. 694) die Gründung von 
Branchenbanken anregte, die ich allerdings zunächst 
fü r die m ittleren Kaufleute und Industriellen ge
dacht hatte, ist m ir aus Bankkreisen stark oppo
niert worden. Es waren die üblichen Einwände, 
die immer erhoben werden, wenn man eine Ver
besserung unseres Kreditapparates verlangt. In 
solchen Fällen fühlen sich die Banken bemüßigt 
nachzuweisen, daß sie die Bedürfnisse der Volks
w irtschaft in  vollem Umfang befriedigen, und daß 
sie eine besondere Vorliebe fü r den m ittleren und 
kleinen Handel haben. Einer der wichtigsten Ein
wände stammte von dem D irektor einer rheinischen 
Bank. V ielleicht ist seine Opposition insofern be
rechtigt gewesen, als lim westlichen (Deutschland 
wie in  vielfacher Hinsicht auch in  Berlin die w irt
schaftlichen und kreditpolitischen Zustände günsti
ger sind als im  Osten. Im  Osten werden schon die 
m ittlere Fabrikation und der m ittlere Handel un-

i K U i^ 1genügend m it Kredit versorgt. Für den- njclm
und den Handwerkshandel ist über über 
vorhanden. Daraus ist, wie ich hier no yorVnU 
tonen möchte, den Banken nicht einmal .ei” rllI1g <P' 
zu machen, weil eine banktechnische SJ0 a1*1'*
Kredite überhaupt nicht möglich (¡isb ^  „\c]ieT^  
nicht Kollektivgebilde fü r die KvedUi)er 
schafft. $e.

Zunächst denkt man da na tü rlich  â er ic 
nossenschaft liehen Zusammenschluß-
glaube nicht, daß der normale Weg über 'yjglpieh 
genossenschaft zum Ziele führen kann- 
scheint m ir hier notwendiger als anders1!'

Schluß ilfl

r
M '

werbe genossenschaftliche Zusammenscr"'
Schluß an Branchenbanken. Diese B ra n c ^ g  ¡A 
sollen den Kleinhändlern in  gewissem ® abf 
mittelbar Kredit zuführen. Sie sollen jjafdlC 
auch dadurch helfen, daß sie, wo es \', ir &u£nfi,iaa 
rationell und w ünschenswert ist, die h °n ,^ Tedilefi 
zierung durch Bevorschussung von <> 
ermöglichen. Qejd ^

Diese Branchenbanken müssen das
einem bestimmten Zinssatz aus oifenlhc [ĉ  ap 
erhalten. Man braucht dabei durchaus 111 j epkê  
sondere Kreditaktionen des Staates 
Kapitalien, die aus öffentlichen Beü1’ , 
M itw irkung der Händlerkreise au fgeb rach te  1g 
sollten jedoch zu einem Teil fü r solche J ®
Verfügung gestellt werden. Ich denke ^
einen Teil der großen M itte l, welche f ieaUfbd,l̂ y
te il Versicherung und die Krankenkassen .
(soweit es bei den letzter zur Fon dsbihlu 
Es is t gewiß sehr nützlich, daß diese ,.-uakßß 
großen Teil zur Förderung der ^
Hypotheken angelegt werden. Aber ets ß
diesen Fonds auch Beträge abgezweigt 
an Branchenbanken geleitet werden. - a getJ’° 
fü r die Sicherheit der M itte l VorsorS®^^ J1f eii 
werden. Infolge dessen können die as
direkt an den einzelnen Kleinhändler 
werden, sondern ein Kollektivum  m«“ ’ ft l e ^  
in Form von Ausfallgarantien, Bürgsc ^
Neben der Branchenbank müßte ^¡c

.liF
A irsW '11*1. Md

Kleinhändlerverbände m it größerer - j j i ’11, .e
p nur jln
iUr V o v l^ ’f A

gewerblichen Zusammenschlusses gefUTlC yrcpn , 
die eine Gesamthaftung erm öglicht-^ Jjl 1

Mitglieder siebten, wenn sie 
aufnehmen würden, die durch
Branchenkenntnis, ihre bereits ^ ' '^ t ie i1 ^  ¿et 
tüchtigkeit bestimmte persönliche r '-oT'an 
so könnte ein Kollektivkörper gel 
eine geeignete Grundlage fü r die d u rc u ^ ^ c ^

tüchtigkeit bestimmte persönliche Gara*1 ' ¿eU»
— l,«. __ „ mo-Kildet " --- „cbcj

banken sachverständig vorbereiteten V ngji 
hdIvdii wiirrle Toll hin mir rler , v „„geben würde. Ich bin m ir der ^  , e/
solchen Organisation durchaus '>Cß^aiichCI1‘l U r 
scheinlich werden selbst unter den , ¿ße  ̂
hörigen Ängstlichkeit, Kurzsichtigkeit 1 
lust zu neuen Experimenten &ehe j^k
Organisation hinderlich sein. Aber J 
andere w irtschaftlich vertretbare 
fend einzugreifen.
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D6«
rf^eefc^j^f^^rsichcrung oder klarer vielleicht 
jy'öiat iQ ! ln^SOer̂ icherung hat naturgemäß ihre 
Ueäü L- 5ea VeT('irn„4„„ VATI Amerika.

Schecks

iPon p to f. £>r. Oilfrcö IHcnes?/ Peclin
Die Heimat der Scheckversicherung ist Amerika, rvo sich sowohl die Bansen 
als auch die Bankkunden gegen Schaden durch Scheckfälschung in weit
gehendem Umfang durch Versicherung schützen. Die Bankpolicen schützen 
die Banken zumeist auch gegen Schäden aus Unehrlichkeit, Diebstahl und 
betrug der verschiedensten Art. Sie stellen also sozusagen eine allgemeine 
Deliktoersicherung der Banken dar. Daneben gibt es die eigentliche, 
selbständige Scheckversicherung, clie ebenf alls von den Banken, hauptsächlich 
°ber von den Depositeninhabern in Anspruch genommen wird. Die Gesell
schaften, von denen die Scheckversicherung in Amerika betrieben wird, 
bilden einen Verband m it einheitlichen Bedingungen und einheitlichen 
Prämiensätzen. Ob sich die Einführung der Scheckfälschungsversicherung 
auch in anderen Ländern empfiehlt, ist schwer zu sagen, doch sollte man 

das Problem einer Prüfung unterziehen.

h r  hier ~Ca v e in ig te n  Staaten von Amerika.
der, ̂  o'60',1* ^er bei ’weitem größte Scheck-

V ^B iit überhaupt ein Land der W elt auf weist,
erkunden

sf ,(j ’̂ ^heekiaLsehungen jeglicher A rt. —  
^  h daß. i a 111Crikanisc.hen Banken hat festge- 

la®r ditgij^.j0' einem Gesamtscheckumsatz aller

yHsfe V?' bUru*en sind auch die erheblichsten 
’ '’kand ,ri„ eheckfalschuuneu ie d i eher A rt. Der

im J ahre 1922 in  Höhe von 375 M il- 
i(>i]en Scheckfälschungen in Höhe 

11 Dollar

Öolla von
vorgekommen sind. Auf einen 

r*H«chnittv .n0n 8000 Dollar entfielen m ithin
Set von 'I r l Verluste aus Scheckfälschungen 
ge e°hialsck °Üa,r. Seitdem sind die Verluste aus 
an^gen; s; Un̂ l‘n noch ganz erhehlich in  die Höhe 

M illio *  Y®r'den fü r 1926 auf nicht weniger als
halt ^ U ß \ l0llf r  geschätzt.
te iai> daß jdledern die Tatsache im Auge be-
ß ,, iftatea 97% sämtlicher in  den Vereinig
dip 6 spielt£f: hiigtem Geschäfte der Scheck eine 
V(>r|ilU  ̂e’nt Ci '^“ luihernd ? Milliarden Schecks, 
in ,ih M illi < fichäftsstunde berechnet einen Umsatz 
ai.jjjH fn ya^ ea DoDar renrasentieren, werden
eße ei1’ daß ansgestellt. Außerdem ist zu be-

ar repräsentieren,
MUiä . ^-stellt. Außerdem i«
zur Scheck durch 5 bis 50 Hände geht, 

‘SZahlung gelangt. Hieraus geht schon 
Möglichkeiten einer Fälschung bei 

O ^^d h t VOr)ieg(»n. Man kann n id it allzusehr 
Sc^hitset Ub1’ Wenn man hört, daß innerhalb der 

U  Vot-l Ju '1 aUe j i /2 Minuten ein falscher
Ist K°mitnt.

*  ■

i - er
H v 0r
le rn  ■ " ji

hi, , h

&S llTl I *
oC(,, ... die arv !<?*eeen Umständen verwunderlich, 
h*a.U *nistnäßu 'h^’dsche Scheckversicherung eine 
h'i,;i 1 Mrß m b Ausdehnung genommen hat?

uud 0 fch eckversicheru ng erst seit 1919 he-

f>er/ 

die]

1 ly Uuß dj p .’~ "'-saunen oamn oie naui 
htatj p 6r Mailst k ^  ^Mdemnity Gesellschaften.

zwar
rsicherung erst seit 1919 be- 

begannen damit die National

etwa 500 000 
Ausgabe ge-

W - K  Werde ,vi. IlaiUentIich aucb in der amtlichen 
hetw iUr zusH1 dle Ergebnisse der Scheckversiche- 
RCr,;4* eädeI1 p ll< 11 m it anderen, Geschäften der sie 
hlehj6 ^h lea Schäften m itgeteilt, so daß 

i,l|f Schützy * ZU bekommen sind, man viel-
8en. angew iesen is t.

Es dürften gegenwärtig jährlich 
Scheckversicherungspolicen neu zur 
langen. Das heißt also, daß an jedem Geschäftstag , 
rund 1000 Policen ausgegeben werden. Die meisten 
werden von 7 Gesellschaften ausgestellt, die daraus 
eine Prämieneinnahme in  Höhe von etwa 10 M il
lionen Dollar erzielen, d. i. eine tägliche Prämie 
von etwa 33 000 Dollar.

Man unterscheidet bei der Scheckversicherung 
eine Fälschung von Schecks in sechs verschiedenen 
Arten. 1. Änderung der Seriennummer, 2. Ände
rung- des Ausstellungdatums, 3. Änderung des 
Namens ¡des Bezogenen, 4. Radieren an der Scheck
summe, 5. Fälschung der Unterschrift, 6. Fälschung 
eines Indossaments. Während nach der Statistik 
der Bankaesociation die erste und zweite Möglich
keit nur eine Häufigkeit von je  0,005% aller Scheck
fälschungen umfaßt und die unter 3 und 4 aufge
zählten je 0,02%, kommt eine Fälschung der Unter
schrift in  45 und eine Fälschung von Indossamenten 
sogar in  50% aller Scheckvergehen vor. Nach der 
Statistik einer der Hauptgesellsohaften entfielen 
von 14 522 Schadensfällen der Scheckversicherung 
14 204 auf Fälschung der Unterschrift oder des In 
dossaments, während nur 318 Fälle Änderungen des 
ursprünglichen Schecktextes hetrafen.

Wie es überhaupt eine Eigentümlichkeit der ame
rikanischen Versicherung ist, die eigentliche Asse
kuranz in  engste Fühlung zu bringen m it der I or- 
beugung, der Prävention, so finden w ir dies auch 
bei der Scheckfälschung. Man hat geradezu ra ffi
nierte Versuche unternommen, die Scheckfälschun
gen möglichst hintan zu halten. Solche V or- 
beugungsmaß.regeln sind insbesondere die folgenden. 
Papier m it Wasserzeichen, Perforierung der 
Schecks, besonderes Papier, schwer zu entfernende 
Tinte, schließlich die Verwendung von Scheck
schreibmaschinen, die eine Fälschung der auf den 
Schecks nieder geschriebenen Summen unmöglich 
machen.

Die verschiedenen mechanischen Vorbeugungs
maßregeln vermögen jedoch sämtlich nur gegen be
trügerische Änderungen des ursprünglich echten 
Sehecfctextes zu schützen, nicht gegen die Verwen-
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ciung etwa gestohlener Seheckformulare oder gegen 
die Verwendung falscher Untenschriften auf der 
Vorder- oder der Rückseite des Schecks.

Aber man kann ruhig sagen, daß in  dem gleichen 
Maße, in  dem die Vorbeugung angenommen hat, 
auch die Scheckfälschung Fortschritte gemacht hat. 
Freilich: ohne die Vorbeugung wären die Verluste 
aus Scheckfälschungen naturgemäß noch sehr viel 
größer. So ergibt sich das dringende Bedürfnis, das, 
was man durch die Vorbeugung nicht ausschalten 
kann, auf dem Wege der nachträglich eingreifenden 
Versicherung zu entschädigen. Die Versicherung 
beginnt, wo die Wissenschaft der Verbrechensver
hütung endigt.

In der überwiegenden Mehrzahl aller Fälle trägt 
nun nicht die Bank die Verantwortung und den 
Schaden fü r die Scheckfälschung, sondern der Bank
kunde. Banken pflegen nicht nur in  den Vereinig
ten Staaten die verschiedenartigsten Möglichkeiten 
einer Schadenshaftung von sich fern zu halten. Aber 
immerhin, wenn es auch vielleicht nur 1% aller 
Fälle sind, fü r welche die Banken zu haften haben 
und durch die sie Schaden erleiden, so besteht doch, 
wie die Erfahrung zeigt, wenigstens bei den amerika
nischen Banken, ein beachtenswertes Interesse, 
dieses Risiko auf dem Wege der Versicherung aue- 
z usch alten.

Dabei ist allerdings zu beachten, daß diese Ver
sicherung nicht in Form der selbständigen, bisher 
allein betrachteten Schcckfälsdhungs Versicherung 
ausgefiiihrt w ird, sondern die amerikanischen 
Banken pflegen eine vie l umfassendere Versicherung 
zu nehmen, bei der die Schäden aus Scheckfälschun
gen nur eine ganz untergeordnete Rolle spielen. 
Diese Bankpolicen schützen die Banken auch gegen 
Schäden aus Unehrlichkeit, Diebstahl, Betrug der 
verschiedensten A rt. Sie stellen also eine, man 
könnte sagen, allgemeine Deliktoersicherung für 
Banken dar. Hieraus erklärt eich, daß die Formen 
der Scheckversicherung, die allein fü r Banken auf
gestellt sind, eine sehr viel geringere Verbreitung 
haben, als die Scheckversicherungs-Policen fü r 
Bankkunden.

D ie Policen der eigentlichen, selbständigen 
Sdheckversicherung zerfallen zunächst in  zmei ver
schiedene Gruppen, die eine fü r die Banken, die 
andere fü r die Depositeninhaber oder Bankkunden.

Was die Bankpolicen b e trifft, so kommen diese 
wieder in  zwei Formen vor, in einer etwas be
schränkteren und in einer allgemeineren. Die erste 
Form ist weiter verbreitet als die zweite. Von beiden 
aber werden nicht nur Schecks, sondern auch 
Wechsel und verwandte Wertpapiere m it umfaßt.

Die allgemeinere Form, die wesentlich teurer ist 
als die erste, infolgedessen nur fü r Großbanken in 
Betracht kommt, während die erste Form die von 
kleineren Banken bevorzugte ist, entschädigt die 
Bank geradezu fü r alle Auszahlungen, die sie aus 
irgendeinem durch Betrug oder Fälschung oder 
ähnliche Delikte herbeigeführten Anlaß leistet.

Nr- 18

richte*
Die Prämie fü r die Bankvereicheruugeu öbe ^  

sich bei der beschränkteren Form nach d^r ¿Je 
Versicherungssumme, und zwar ^a . dir 
Bankzentralen doppelt so vie l wie die »
Prämie beträgt 5 D ollar auf das 1000 fü r die 
nur 2y2 Dollar fü r die Filiale. Jei

Die Prämie fü r die allgemeine P o lice«^- pol' 
Banken ist höher; sie beträgt ibeispielö'v’c^ c jj6Cha'ß' 
la r bei einer Haftung der Versicherung^ - ^ 86 ^  zu 
bis zu je 5000 Dollar bei einem Restan ̂  yef'

auf
-— , jjjg

25 000 Dollar, auch wieder bei einem Beetah ^  unfl
1000 Konten, so steigt die Prämie auf 437 0,r,ftuß£

die ii",

1000 Konten. Erhöht sich die Haftung 
Sicherungs-Gesellschaft im  E in ze lfa ll

(der
bis

weiter steigt sie auf 937 Dollar, wenn UÎ  jJ 'jj b®' 
der Versicherungs-Gesellschaft im  E*nzC,... a®’
einem Bestand bis zu 1000 Bankk°Q ^  jk  
100000 Dollar ausgedehnt w ird. v®1*
1000 Depositeninhabern w ird  ein ^ uöC pfiiabZusch^lirie,!
10 Cent fü r jedes Depot verlangt. Habe» ^  ¡/pE 
besondere Depots, so werden diese einfac ' 
der Konten der Zentrale zugezählt. Nich ’ j^ ib  
liehe Abzüge von den Prämien werden 3 , riueI|
lig t, wenn die versicherten Banken bereit slp eC}pi0̂  
mehr oder minder großen Posten in eigene 
zu nehmen.

Auch bei den Policen, die an die j»aI
inhaber ausgegeben werden, untersche1 .„auf 
wieder zmei Formen, welche die B „ 
Depositorenpolice und Handelspolice >u aU“
wohl Einzelpersonen wie auch Firmen, ' t,,n 
Banken können diese Policen nehmen. g0c(krIj
fassen nicht nur Schecks im engeren Si11116, prlei<h 
ebenso Wechsel und ähnliche Wertpaph’10- Ü’ 
der Versicherte dadurch einen Schaden, ^  
diesen Urkunden Falscliungen vorgenome ^gem90, 
sind, insbesondere seine Unterschrift liaCj cr V®1 
worden ist und dergl., so erhält er von r,lC]iSi',,!.̂ 'ij 
Sicherungs-Gesellschaft den ihm cr"  0 eJ|1 
Schaden ersetzt. Ausdrücklich auegeno'11 ^ e[ßi' 
jedoch Urkunden, die m it gewöhnlichem 
ausgefüllt sind. f d'

Die dem Versicherungsnehmer aub 'ih j'.^ 
pflichtungen, namentlich bei Schadensfe ^ ^  1>c 
auf Anzeige, Auskünfte usw. entsprechen
der Sachversicherung im  allgemeinen üll

Während bei der erstgenannten Form _
beleiligung des Versicherungsnehmers Jlltrgeßcb1|t’(
ist, ist eine solche bei der zweiten Form  ̂ et6} 
ben. Der weitere Unterschied gegenüber V& 
Form ist der, daß miteingeschlossen ,
luste, die dadurch entstehen, daß der "Verß 
nehmer in seinem Geschäft Verluste aus „̂ ¡jüch® 
gen oder Verfälschungen von Schecks u,1_ nini<11̂  , 
Wertpapieren erleidet, die er in Zahlung ^ ..cpgie' 

Bei der Prämienbemessung w ird  k fü nC , öC],iii'* a 
genommen auf die Zahl oder den p UL6i s011 ,f; 
betrag der in Betracht kommenden Soie0 f,
es ist lediglich die Versicherungssumme \ e^

für je 1000 D ollar Entschädigung PR*1'1
sicherungs-Gesellschaften im Jahr "drei
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V°ö 5 Doji.
J * *  50 oo«1 Im  allgemeinen werden die
ar'iber hi« °^ ar 100% ig versichert, wahrend die

*? Werden ^^b e n d e n  Beträge m it 25% versichert
Ut P e^en. eo daß also ein Geschäft m it 

sic}^ ^ a tz
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8lcbert er«t l\tZ V° n ^  °00 Dollar ausreichend ver- 
auf 60qoo We-nn sich die Versicherungssumme
. s tre c k t.
i 6r S c^. v len ^ r  die ausgedehntere zweite Fc 
ri°('K wie rl;€r7 cberungspolice ist etwa doppelt«1»̂ •. U10 <10̂  - - -----■*-' 1Pro

P °H ar e rstreckt

‘PA . *«*•
.« ! ■?» f
iSJ?*. - .......... ...... .

’ e*ne S e lbstbe te iligung  des V ersiche-

r.‘u Jahr C UCi ersten; sie w ird  fü r je 1000 Dollar 
.UllPel dies<fr^ Ue*' ^ i*1- Filia len w ird 
v!!satz g e b r^ i^ * 6’ die fü r die Zentrale gelten, iu 

16 er̂ « h ,n t- ' dieser Versicherung ist aber

nur ein
in

•Pinde ~ '° rgeechriöben und zwar in Höhe von 
0 ¡bei jedem Schaden.

Die die Scheck versichern .ng in Amerika be
treibenden Gesellschaften bilden einen Verband mit 
einheitlichen Bedingungen und einheitlichen 
Prämiensätzen.

So weit ich festzustellen vermochte, besteht eine 
Scheckfälschungeversicherung außerhalb der Ver
einigten Staaten bisher wenigstens noch nicht, oder 
aber, wenn sie vorhanden sein sollte, so dürfte sie im 
wesentlichen nahezu unter Ausschluß der Ö ffent
lichkeit arbeiten. Ob die Einführung der Scheck
fälschungsversicherung sich in anderen Ländern 
rentiert, ist schwer zu sagen. Immerhin dürfte es 
sich empfehlen, daß. die fü r diesen Versicherungs
zweig in  Betracht kommenden Handele-, Bank- und 
Versicherungskreise das Problem einer Prüfung unter
ziehen.

ßcife öec piantoictjtfjaft im ßoijlcni»ecg6au
Öon Dr. Otto Öcspcc

Die beiden Schmalenbach-Gutachten haben schwere Mängel in der heutigen. 
Organisation des deutschen Bergbaus zutage gefördert. Als Abhilfe erscheint 

Jm Gegensatz zu der Auffassung des Braunkohlen-Gutachtens, sowie zu 
der an dieser Stelle (MdW Nr. 15) vertretenen Ansicht von Dr. Baade — 
e,n Abbau der Zwangskartellierung erforderlich, die sich als unwirtschafi- 
dcb erwiesen hat. Die schwierigen Probleme der deutschen Kohlenwirt- 

( ^  schafi würden sich dann größtenteils von selbst lösen.

> ^ l u l  Überschrift „Konkurrenz- und Plan- 
diP ”^ a§&zin ,] ' aunkohlenbergbau“ hat Dr. Baude 
H ^ t z ß l  W irtschaft“  (S. Nr. 15, S. 575) auf 
dpi.^Pfibac.k p  6 Bedeutung hingewiesen, die das 
()r „ 8cbcn Br pachten über den m ittel- und ost- 
h8l * * * * *  ^Kohlenbergbau fü r das Problem der 
Ife- ^  bat, p 7 deutschen Kohlenwirtschaft über- 
sacl V*r^elmn .i’eze‘St, daß die im Aufträge des 
ri;-ic|'U,8ea fj (  ̂ ministeriums angestellten Unter- 

drei Sachverständigen über ihre 
lieffern ' "fgabe hinaus einen wesentlichen 

1‘tn^ ^ß ig k e if11 ^er grundsätzlichen Frage nach 
Schaft ,U,ld zweckmäßiger Gestaltung der 
du le auf Grund der „Sozialisierungs- 

dig. ' _ Dr B U | len Kohlen- und Kalibergbau be-
 ̂ W lc i l.  i . ^  ^  W lfV a  J n i . n n f  l i i n  r l  o f?

(|er 'P
.. wies m it Recht darauf hin, daß

ge P unktzvjf i ucr Taff —,vl *n den reichlichen Erörterun-
Koh]p\ei1 ist Ul.eSl)reese zu kurz gekommen war. In- 
M,-]ty'b-rghau n aUfb  das Gutachten über den Ruhr- 

1 16) eij°b ieneu (vgl. den Le ita rtike l in 
WlrP  ro U die Ö ffentlichkeit befaßt sich in 
bef(, a'ft, 0r  eiSe m it den Fragen unserer Kohl en- 

ê riffenp pafi allerdings die von Dr. Baade 
M ^i. i nd Drt> / ttge der Abgrenzung von öffent- 

C 'e KläPu ä er Wirtschaft im Bergbau eine 
«H* etl bat; Ü(J f  (*der befriedigende Entscheidung 
b ieab0z°geue Opi1, von Dr. Baade in seinem Auf- 

eUd, uß erscheint nicht durchaus be-
^ r  (jtf ^gt aber • ,

^dichikeif1110,1̂  aPuin an der Stellungnahme 
°der ihrem Niederschlag in der

Presse. Die Hauptschuld au der herrschenden Un
klarheit scheint uns vielmehr bei den beiden Gut
achten selbst .zu liegen. Während das Braunkohlen
gutachten zu dem Problem eine eindeutige wenn 
auch in ihrem Ergebnis fragwürdige Stellung 
einnimmt, hat das Steinkohlengutachten die Ange
legenheit überhaupt nicht berührt. Ja, es hat sich 
nicht .einmal m it den Voraussetzungen beschäftigt, 
die zur Prüfung der Organisationsfrage hätten 
dienen können, nämlich m it den Möglichkeiten der 
Rationalisierung im Ruhrkohlenbergbau und m it der 
Verkaufspolitik des Syndikats. Das Steinkohlengut
achten beschränkt sich auf die Untersuchung der 
derzeitigen Rentabilität, wobei ein einheitliches 
Votum der Konimissionsmitglieder bekanntlich nicht 
erzielt wurde — otb und auf welche Weise diese 
Rentabilität verbessert werden könnte, darüber er
fährt man nichts. Dieser offensichtliche Mangel 
wurde m it der Notwendigkeit einer Beschleunigung 
der Arbeiten begründet, aber man muß sich doch 
fragen, ob diese Erklärung angesichts der zentralen 
W ichtigkeit der nicht behandelten Fragen ausreicht. 
Man muß sich fragen, ob hier nicht eine Gelegen
heit versäumt oder gar einem zwingenden Anlaß 
ausgewichen wurde, um zu untersuchen, welche 
Ersparnismöglichkeiten in  produktionstechnisoher 
Beziehung vorhanden sind oder durch eine Änderung 
der Verkaufspolitik des Syndikats erzielt werden 
könnten, um die Rentabilität des Ruhifcohlenberg- 
baus zu erhöhen. Gerade diese Fragen hätten aber 
an das von Dr. Baade in  seinem erwähnten Aufsatz
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behandelte Problem der Zmangssyndizierung heran
geführt, das in  der Tat zur Debatte steht. Es h ilft 
nichts, dagegen die Augen zu verschließen, und es 
ist sehr zu bedauern, daß sich das Ruhrkohlen- 
Gutachten in  so respektvoller Entfernung von diesen 
Dingen hält. W ar der Zeitmangel vielleicht eine 
willkommene Begründung?

Die von den Gutachtern angestellten Rentabili
tätsberechnungen fußen auf einem Durchschnitts
erlös, der sich aus den offiziellen Verkaufspreisen 
ergibt, die das Syndikat in  den unbestrittenen Ab
satzgebieten erhält und den Preisen, die in  den so
genannten bestrittenen Gebieten erzielt werden, wo 
die Ruhrkohle m it anderen Produktionegebieten, 
insbesondere m it England, konkurriert. H ier erfolgt 
der Verkauf notorisch zu Verlustpreisen, die auch 
durch die dadurch ermöglichte Ausweitung der Pro
duktion nicht ausgeglichen werden; denn tatsäch
lich wäre sowohl der Durchschnittserlös pro geför
derter Tonne Kohle wie auch der Gesamterlös der 
Ruhrkohlenproduktion größer, wenn der Absatz in  
die bestrittenen Gebiete, der mehr als ein Viertel 
des Gesamtabsatzes ausmacht, teilweise oder ganz 
fortfiele. Begründet werden diese riesigen Verlust
geschäfte des Syndikats m it der Notwendigkeit eines 
Quotenkampfs im Hinblick auf ein internationales 
Kartell, das man erwartet und von dem man sich 
auskömmliche Preise und guten Verdienst verspricht. 
Ob es aber volkswirtschaftlich geboten oder gerecht
fe rtig t ist, daß dieser Quotenkampf von den Ver
brauchern im unbestrittenen Gebiet finanziert w ird, 
was durch entsprechende Festsetzung und behörd
liche Genehmigung der offiziellen Preise geschieht 
— diese Frage soll hier nur aufgeworfen werden. 
Das Gutachten hat sie überhaupt nicht berührt.

Beantwortet man sie aber im verneinenden Sinne, 
so bedeutet das weiter nichts, als daß die Haupt
ursache der schlechten Rentabilität beseitigt werden 
kann und ohne Zögern beseitigt werden müßte: der 
Förderumfang, der heute weit über die Aufnahme
fähigkeit derjenigen Absatzmärkte hinausgeht, in  
denen auskömmliche Preise zu erzielen sind, müßte 
solange beschnitten merden, bis das Angebot die 
rentable Nachfrage nicht mehr übersteigt. Der S.till- 
legungsprozeß, der in  den letzten Jahren schon 
91 Schächte ausgeschieden hat, würde also noch fo rt
geführt werden müssen — eine Konsequenz, die 
ohnehin in  Bergwerkskreisen fü r unvermeidlich 
und notwendig gehalten w ird. Daß dies nicht weiter 
unter dem Zwang ökonomischer Gesetzmäßigkeit von 
selbst geschieht, ist eine Folge des Monopols, das die 
Kohlensyndikate in  ihren unbestrittenen Absatz
gebieten ausüben, und das durch die „P lanw irt
schaft“  desKohlenwirtschaftsgesetzes garantiert w ird.

Während nun das Stei nkol l l  en -G ut acht en die 
Absatz- bzw. Stillegungsfrage nicht untersucht hat, 
ist dies in  dem 'Bericht über den Braunkohlenberg
bau in  M itte l- und Ostdeutschland recht ausführlich 
geschehen. Der von den Gutachtern auf Grund ein
gehender Untersuchungen gezogene Schluß, daß „der 
mitteldeutsche Braunkohlenbergbau sich zum eigenen

Schaden über das gesunde Maß hinaus a .j^a te i1 
hat, ist zwar von den (beiden Braunk -rivn worde11’ 
in  ihrem Gegengutachten stark angegnf des Pr0 „ 
beweist aber auf alle Fälle, daß die Fr g 
duktionsum fangs  ein zentra les Problem  dar 
p la n m irts c h a ftlic h  geregelten Kohlenberg a g ĵicb 
stellt. Das Braunkohlen-Gut achten wem vo;1
m it dankenswerter Deutlichkeit nach, da . ejgefl' 
ihm behauptete „Aufblähung“ nur durch V^glioE
artige Konstruktion der Zw angssyndikate 6Ty eJ\giä)
worden ist. In  Mitteldeutschland, wo der ^  den 
der Braunkohlenbriketts ganz in  Händen , gggell' 
Produktionskonzernen gehörenden Ver kUgaM1̂  
schäften ist, erfolgt ein großer Teil des ^  ¿¡e 
ähnlich wie an der Ruhr, zu Preisen, 1 P®s
meisten Werke durchaus ungenügend & 
Syndikat verte ilt aber nicht nur den Scha . zepieI1’ 
Minderverkäufe auf die Gesamtheit der _ °ya:r]jaide' 
sondern es befreit und bewahrt auch die ^  Gc' 
gesellschaften vor jedem Schaden au® 60 erZieheI> 
schäften; denn es erhält von diesen nur den Aef  
Preis abzüglich Handelsspanne. „Auch ° r ’ z Wcl 
Absatz offensichtlich m it großem Schaden» 
unter den Selbstkosten, erfolgt und wo e 
Werk, das richtig kalkuliert, nicht eine einz*aften ^  
abgeben würde, haben die Handelsgesellsc n Pelaijjgüuen w uiut, jia jju ii uio nauuwoe—
Verzicht auf den Auftrag kein Intei’C (]rt

ISO gu t
dabinte:

i vituvu«, uui cieii i -̂ \Pj
schlechteste Preis ist fü r sie ebenso _SU ,eXßtebel'
beste.“  Dazu kommt, daß auch die d a n m ^ '^ c ti 
den Produktionskonzeme auf alle Fälle de 
Syndikatsverrechnungepreis erhalten, a |gtig|eI1
Schaden der von ihren Verkaufsorganen » ^

Verlustgeschäfte ebenfalls nicht allein i ra vßf 
Handelgesellsohaft, die Briketts des v°n ajx 
tretenen Werkes zu 7 RM verkauft, z gep el.. 
Syndikat nur diesen Preis. Das Werk^ ^¿eii
hält fü r die gleiche Sendung vom Syndi 6o.
höheren Syndikatsverrechnungspreis. Fe , ulierea 
in  der Ausführung der Geschäfte das ka 
Organ.“

Das ist — nur als Beispiel — einer ^  
lichsten Mängel der Syndikatsorganiöatiom^^pa 
besondere bei dem mitteldeutschen /nach 
Syndikat zutage treten, von denen aber ¿urĉ  
der Gutachter das ostelbische Syndika ^  ^
nicht weit entfernt ist. H ier ist näm lic1 
des Syndikats dadurch, daß es v<m Ujt 
Petschek-Konzern fast vollständig behe  ̂ j l£lt ' 
ohnehin aufs äußerste beschränkt. . gew£’. ^
Gutachten leider nichts m itgeteilt.

der ,'oi»'
di« *

weiß aber, daß an der inzwischen vom jp
vorge" i

efef1

schaftsministerium zwangsweise j
Verlängerung des Syndikats niemand m® ^¡pe 
hat als gerade der Petschek-Konzern, c el^
pansion unter den Fittichen des Zwan0 .^a . 
Ruhe fortsetzen kann. Die Gemein SP' , 
Organisation ist also hier zur Farce un ^
ball in  den Händen eines mächtigen^ 
schaftlichen Konzerns geworden. u 
Reichswirtschaftsministerium zum .
ren Syndikatsmitglieder getroffene Bes i

of*
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Ciforderjjcji f  e ßcßcliliiisfie eine Dreiviertel-Mehrheit 
' alle/ / 6 ’ hieran nicht viel ändern können. 
In ^citiejn ° h a n d e lt es sich nun, wie Dr. Baade 

er w . : ' u Sa*z ganz richtig  sagt, „nicht um mehr
m
odi

Rat«leituf|r, r- zu^äUige Sünden der heu tigen  S yn d i-
^ raunkohfei,elra  ^ te lb is e h e n  und m itte ldeu tschen
•°[Sen el>iflr 'Syn<Iiliat> sondern um  zwangsläufige

,.!,ca in  , °*&anotorischen Fehlkonstruktion, die tu* j . all»» . . . . .ür die j en , en deutschen Syndikaten -findet und 
Jî ders cx iden Braunkohlensyndikate nur be- 
<l'lC .lif;h lieo-f êr ß̂bsche Beispiele bieten.“  Tat- 
jiattoi daß gg auck beim Ruhrbergbau das Kernübel 
fdj?r ScWach n nicht gelingt und wegen
i. ksliedßU._ C Position gegenüber den starken 

nicht gelingen kann, eine w irk-

acht.en (Ĵ Uführen. Dem Braunkohlen-Gut-Stil lßt H uvm. Draumomen-uui
y6, »daß jUrc iaus beizupflichten, wenn es fest

llOTipll n  ~n-ni Stufigen Kann, nine luirK-
h „J  p esinltung der Produktion und des ht„. . aê oe7v„r.-:L_ ^  ^  . . .  .

ist j
»daß j-  —° ^cizupixienxen, wenn es iesi-

U ..^acheergpjf .A sch e n  Syndikate fast allgemein 
Ca Gesta]t einiln6"en aufweisen, die der ratio- 

de« N-ÖZê e ,̂ er Produktion im  Wege stehen 
Aijli .^Beder erzwingen m it der Drohung
ge. Sonß1 Und später m it der Drohung des 
tfp*’ die stp  ̂ ^arv'orteile und Syndikatsbestimimun-
ragetl 

Diese
ttl1  ̂ dem Wohle des Ganzen nicht ver

de*1 BaaTn'Sat0I1'sc^f; Fehlkonstruktion“ führt 
frv; Aschen nz richtig darauf zurück, daß in 
0rJ'n ^onkUf. ° denwirtschaft die „Schwächen der 
Bj«! afllsati°fls ^nzmir ŝchaff mit den Schwächen der 
t lcf(('llrdnis. .i„n^ ^ lilf t  verbunden sind. In dieser
iw  ri 0r . neutige W irtschatt, die immer
licc ilU  ̂dem P ^tionsw irtschaftliche Formen nicht 
der Cri ^h tsc},e r 'ê  der öffentlichen und halböffent- 
Bajji^hen p, • a ’ sondern gerade auf dem Gebiet 
be,' e? v on;f r r ir> cha ft hineinwächst, an vielenbeip a von ,f] "  Alc,onait hineinwachst, an vielen
i'Ür [! ^ 0hkür,er ^ c[akr bedroht ist, die Vorteile der 
«ati0 Ie Portejieeil.zw’r ŝcbaft zu verlieren, ohne da- 
'\’̂ ê 'y irtscßa. ein°5 w irk lich  planmäßigen Organi- 
acht *ch®te p einzutauschen, scheint m ir die 
hi» .I)® Zu ljee. ^kfß llung des Schmalenbach-Gut- 

,f',ne Lehen der Tat handelt es sich hier
■j, tö°rgaui8̂ ^ ag<f  ih r unsere ganze heutige W irt- 

deUt !effehder ^
%hl ^ f der Sr  gesamtwirtschaftliche Be- 
eiUe» aaru ~ p mal e nbachseben Untersuchungen 
Gata.i^^chatj.}, ennzeichnet werden. Sie liefern 

zu ,eri leiß„,aien Beitrag — das Steinkohlen-
der r. ̂ ei*i iihe*„nur, in sehr unvollkommener Weise
^aß r<‘h‘n * * * * * * * * *  Problem der Einengung 
Phar„p* «ich i ,Urrenz durch Kartelle überhaupt.

handelt U! f  Kartelle halböffentlichen 
'*f ei» ^°te und ’ der Problematik eine be- 

ö ^'esauitlüsi^?r )̂re^ eid' gleichzeitig die Basis
b'llp “u tu9f,Cu g 8 Zu
lVeif»11 11 deat ,̂I; 011 lln d W irksamkeit von Kar- 

(j. eingestellt sein, wie man w ill — 
r°duki■ aablichp T ^d e n  Gutachtern festgestellte 

'V?SeU fl° n in Mu+pij Blähung“  der bergbaulichen 
116 den S(.i aal^chland nicht möglich ge- 

U 2 des auf Grund des Kohlen

osuug.

wirtschaftsgesetzes gegründeten Zwangssyndikafs, 
das die freie Konkurrenz gerade so weit beseitigt hat, 
wie die Produzenten daraus Vorteil ziehen konnten 
und gerade so wenig, daß es die Produzenten nicht 
stören konnte. -Sicherlich ist aber auch die Expan
sion im Ruhrgebiet oder die Erhaltung unwirtschaft
lich arbeitender Zechen über das Maß rentabler Ab
satzmöglichkeiten hinaus nur ermöglicht worden 
durch die Kartellierung. Obwohl nun das rheinische- 
westfälische Kohlensyndikat schon vor dem Kohlen
wirtschaftsgesetz vorhanden war, so ist sein Bestand 
doch gegen den Widerstand der großen Konzerne 
auf Grund dieses Gesetzes zwangsweise verlängert 
worden. Ähnliche Verhältnisse finden sich in  fast 
allen deutschen Kohlenrevieren (vielleicht m it Aus
nahme der rheinischen Braunkohle, wo ganz beson
dere Umstände vorliegen). Gestützt und gehalten 
w ird die Kartellierung des wichtigsten Rohstoffs von 
der öffentlichen Hand. Cui bono? Offenbar nur 
zugunsten der Produzenten, die teilweise ohne 
Kartelle nicht lebensfähig wären oder aber durch 
die Rücksichtnahme der Syndikate auf die schwäche
ren Konkurrenten eine bequeme, vom Staat garan
tierte D ifferentialrente genießen. Weder die Ver
braucher noch die Arbeiter in  ihrer Gesamtheit haben 
irgendeinen Vorteil oder Nutzen von diesem Rest der 
Sozialisierungs-Gesetzgebung, die m it w irklicher Ge
meinwirtschaft nicht das geringste zu tun hat. Denn 
daß die plan wirtschaftliche Gestaltung des Kohlen
bergbaus nicht im Sinne einer Syndikatspolitik unter 
volkswirtschaftlichen Gesichtspunkten hat wirken 
können, das geht aus dem Schmalenbach-Gutachten 
und auch aus dem erwähnten A rtike l von Dr. Baade 
deutlich hervor. Daß etwa die beim Kohlenwirt- 
schaftsgesetz festgelegte Teilnahme des Staates und 
der Arbeitnehmer an der Verwaltung der Kohlen
kartelle eine Vermeidung der Arbeitskämpfe oder 
bessere Lebensverhältnisse fü r die Bergleute gebracht 
hätte, w ird im Ernst niemand zu behaupten wagen.

Wenn trotzdem gerade bei der Bergarbeiterschaft 
heute noch Sympathiegefühle fü r die Zwangsbewirt
schaftung der Kohle sowie fü r den Syndikategedan
ken überhaupt bestehen, so sind dabei sicherlich 
weniger ideologische Motive maßgebend als vielmehr 
die Einsicht, daß eine Aufhebung des staatlichen 
Syndikatsschutzee starke Rationalisierung und S till
legungen im Gefolge haben müßte. Wenn nun auch 
fü r die dadurch freigesetzten Arbeiter bei dem 
gegenwärtig herrschenden Mangel an Bergleuten bald 
andere Beschäftigung zu finden sein würde, so 
bleibt ein solcher Umschichtungsprozeß fü r die Be
teiligten selbstverständlich stets ein sehr unan
genehmer Vorgang. Das ist jedoch die unvermeid
liche Folge jeder Rationalisierung, die letzten Endes 
auch fü r die Arbeiterschaft Vorteile bringen muß.

Es wäre äußerst bedenklich, wollte man die ge
meinwirtschaftlichen Gesichtspunkte, die der 
Schaffung des Kohlenwirtschaftsgesetzes ursprüng
lich zugrunde lagen, ersetzen durch ein (gelegentlich 
schon zutage getretenes) gemeinsames Sonderinter
esse der Bergbauunternehmer und eines Teils der
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Arbeiterschaft an der Erbaltung einer unwirtschaft
lichen Prod uk tionsgestaltu ng im Bergbau unter dem 
Schutz eben dieses Gesetzes!

Gewonnen wäre hierdurch jedenfalls nichts 
anderes als der Beweis, daß die Planwirtschaft im 
Kohlenbergbau versagt hat, und daß ein gesamt
wirtschaftliches Interesse an der Erhaltung dieses 
Rests der nachkriegszeitlichen Sozialisierungsver
suche nicht mehr besteht. Am meisten muß aber 
derjenige, dem eine gemeinwirtschaftliche Gestal
tung unserer W irtschaft oder eine w irkliche Soziali
sierung nach wie vor am Herzen liegt, eine Beseiti
gung dieses abschreckenden Beispiels wünschen. Den 
herrschenden paradoxen Zustand charakterisiert 
Dr. Baade sehr richtig m it den Worten: „Es ist eine 
nicht bloß dem Braunkohlenbergbau eigentümliche 
Erscheinung, daß sich gerade in  denjenigen W irt
schaftsgebieten, die auf der Grenze von gebundener 
und freier W irtschaft liegen, besonders krasse Fälle 
von unwirtschaftlicher Gestaltung zeigen, indem 
private Interessentengruppen gemeinwirtschaftlich 
gedachte Regelungen im  Gegensatz zu der ursprüng
lichen Absicht des Gesetzgebers ihrem Interesse 
dienstbar zu machen verstehen.“ Wenn er aber aus 
der Erkenntnis, „daft in unserer Kohlenwirtschaft 
die Grenze zwischen der gemeinmirtschaftlichen und 
der privatwirtschaftlichen Machtsphäre falsch ge
zogen ist,“  iden Schluß zieht, daß eine Grenzver
schiebung zugunsten der öffentlichen Hand statt
finden müßte, also eine Stärkung der Zwangs
syndikate, so sind dem gerade die abschreckenden 
Feststellungen der beiden Gutachten entgegenzu
halten, auf Grund deren es offenbar keine andere 
Lösung gibt als: zurück zur freien Wirtschaft!

Die Vonstellung, daß private Kartelle (etwa wie 
die Kohlensyndikate vor dem Kohlenwirtschafts- 
gesetz) eine Brücke zur Zusammenfassung der natio
nalen Produktion in der Hand des Staates im 
sozialistischen Sinne bilden könnten, oder daß man 
diesen Kartellen durch sanfte Umbiegung ins Plan- 
wirtschaftliche den Privatwirtschafttlichen Stachel 
nehmen könnte, hat sich als verfehlt erwiesen. Wenn 
jetzt, wie hier vorgeschlagen w ird , die Zwangs
syndizierung beseitigt w ird, so werden allerdings 
manche Syndikate weiterhin auf privater Basis 
weiterbestehen. Absatzkrisen, wie w ir sie in  der 
Kohle in  den letzten Jahren immer wieder erlebt 
haben, werden aber Syndikatskrisen und diese 
wiederum sehr heilsame Läuterungsprozesse in  der 
Produktion heibeiführen. Die Ausscheidung der 
unwirtschaftlich arbeitenden Betriebe w ird  sich dann 
von selbst vollziehen; denn nur die freie Konkurrenz
_ die vorübergehend wohl in  jedem Kohlenrevier
eintreten w ird  — kann eine w irkliche Rationali
sierung von Produktion und Absatz erzwingen.

ntetebeI1'
A lle verbleibenden oder später wieder ® titiiet 

den Kohlenkartelle würden aber dann a gegeC," 
die Kartellverordnung fallen. Daß 1 ^
wärtig wegen der Beteiligung der o ffe n *0 .ĝ  h» 
auf die Kohlensyndikate nicht anwen ® ej]ig et' 
sich bereits in einigen Fällen als na° vattige 

denke z. B. an che & S ^ t6,Wiesen — mau ucmc —- yjjCU1"-'
Handelspolitik des Kölner B raunko  i ® ei t
die vor einigen Jahren die Offen lC 
schäftigt hat.

man

icimgi um. nkufre
Obgleich nun in  der Kohle wegen jdede

der verschiedenen Sorten und der J e egeV- , 
Produktionsgebiete untereinander und - 
Konkurrenz anderer Kraftstoffe wie ’n 
k ra ft usw. ein Monopol nur in  beschrän e s
genießt, wäre zu erwägen, daß der Reic '  -j,er 
m inister nach wie vor ein Kontrolne r
Kohlenpreise behält, soweit durch ’ efel̂ ajch 
der Produzenten untereinander oder r
Macht einzelner großer Produktionskoo2 
polpreise gemacht werden können. ■u  
auch Bedenken beseitigt, die aus der - it ^ ^  
Zwangssyndikate angesichts der M'ög_1 rDe .j  
Zusammenballung der Produktion® 
riesigen Trusts entstehen könnten. p'ra<je zU hc' 
es denkbar und bis zu einem gewissen 
warten, daß sich nach Ausscheidung r dl1 ^
ren Grubenbetriebe die
Fusionen zu Trusts zusammenschließe11- ,
aber durchaus keine Gefahr fü r eine ra U j^pg ^

v e r b i e t e s t #

duktion oder Absatzpolitik; denn Verm e^ ejie ^ 
w irtschaftlichen Aufwandes liegt 
Interesse eines jeden einheitlichen iprsohei^ 
und sei es noch sogroß. Das unt *
Trust in  seiner volkswirtschaftlichen hdeiyc]\
Kartell, bei dem der Stärkere immer 
an der Erhaltung möglichst un 
arbeitender Konkurrenten hat. {tH ^^

An diesem grundsätzlichen volkstwirt® ,■
Bedenken gegen kartellmäßige Zusam ^^^iC “^  
überhaupt hat auch die „gemein^ 11.cjJ|6 
Regelung bei der deutschen Kohle jprck 
können. Es wäre daher angesichts p |apW>r 
Gutachten bewiesenen Versagens der ü .
ein gewagter Versuch m it mindesten^^pjg] 
wissem, wahrscheinlich aber sehr  ̂ ^  fv°'
Ausgang, wollte man eine Besserung ,n ^det u 
Wirtschaft auf dem Wege der Erha ^¡j-tsc p 
einer weiteren Straffung der Zwa ßJ1 df**j 
suchen. A lle Tatsachen und Beobach u Jes

sehen Kohlenproblems auf dem ^ j er fr 
Wege, d. h. in  einer Wiederherste 11 
Wirtschaft, sucht.
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Die partiente dec HJocffe
i i l SystemfeHIer

Der provisorische Finanz
ausgleich von 1927, der 
den Ländern und Ge
meinden 2600 M ill. RMA n tp ji------ -------  m eiuucii ¿awv «h u .

, ^Satzst an ^e r E inkom m en-, Körperschaft- und 
Di« Hoff €r garantiert, läuft am 31. März 1929 ab.
-"««Sr-............................bis dahin eine endgültige Aus ein- 
gaxigep^aag zwischen dem Reich und seinen Kost
a l  so vz- aridezubringen, w ird  sich kaum erfüllen, 
j a ianjle -|ch alle Voraussetzungen dafür fehlen. 
â ren wie 1929 und in den kommenden

rati0asWr i *n.anzbedarf des Reichs von der Repa- 
ist ok Y^'aEuiSt werden w ird ; ebenso unge- 

C 6r Rieht 'n .̂’CfiCr Zeit etwas Entscheidendes in  
jĈ 6ben . Un? e'1H'r  vernünftigen Reichsreform ge- 
e rPina ‘ Nui' eines ist sicher: daß eich nämlich 

'venoL/|iUlsg ^ ich von 1927 nicht bewährt hat, weil 
ReiJ. e'c?' in Unterschiedlicher Weise, sowohl 

^?chteile 'Ru Ländern und Gemeinden mehr
'¡’Wdorlio]/'' S ’ 0rteile gebracht hat. Das haben w ir 
6? Reic] j acEgewiesen. M ateriell ist fre ilich nur 

Parker j6* . leidtragende Teil geworden. Desto
,.r,JvifK)rj(| fiein Interesse daran, daß bei dem neuen 
^aazwirt» V r̂ as fü r 1929 zu erwarten ist, sein 

ariöern Ji„ ahaftlioher Vorrang wieder besser zu 
^S leick, • !e Romme. Das Rückgrat des Finanz- 
n^ßen p,i Re® Schlüssel fü r die Verteilung der 
.ajek rweisungesteuern. Seit 1924 erhalten das

~ vicuu I
p?^den j^ ^ ^ a a r ®in Viertel, die Länder und Ge- 
i äader ; an der Umsatzsteuer sind die
r heiligt a „  me'uden m it 30% das Reich m it 70% 
2a*dern ,, f er(1em hat das Reich seit 1927 den 
S S  Mill. iu l  Gemeinden eine Mindestsumme von 
cerb d. k ai1s den Überweisungssteuem garan- 
ebag nick!61111 *Rr rechnungsmäßiger Anteil diesen 

f^aunten p erreickt, muß ihn das Reich bis zu der 
u l füllen grenze aus seinen sonstigen Einkünften 
■ ag&etat f ..C l°n seit Monaten, noch bevor der Nach- 
p^igierte "p 1̂ 27 das Zahlenbild des Hauptetats 
- ,eicbs 'eben allerdings die Finanzausweise des 
(j- t ¡o ^  W'vißkeit erkennen, daß seine Garantie 
Jf.Rurve Ipwuch genommen werden würde, weil 
jji *age da« j  euereingänge die Linie des Voran- 
<k ^te lli1- r - überstiee-. Aber s-erade die Gegen-

von ̂ 'wukungssteuern.
-ÓL T  .der Einkommen- und der

S k l^ ?  <kr
uoei«tieg. Aiber gerade die rjegen-

i», ” . er ursprünglichen Etatvoranschläge,
uä Na ’ 26 m ___i i • i , tt__________ idef.^acktra„ ,< eiu verabschiedeten Hauptetat und 
ial, atil 3l 6°wie der w irklichen Steuererträge
Sv ?  zeig* arz 1928 abgeschlossenen Rechnungs- 

U01 R«s l ? r e bedenklichen Konsequenzen das 
binu ck Und u- Finanzausgleichs notwendig fü r 

dßr ««.] p, le auf seine Dotationen angewiesenen
tarnte- enae*nRen haben muß.

n nahmen an E in k o m m e n K ö rp e rs c h a ft-  
und Umsatzsteuer 

E ta tsen tw urf 
1927 (Herbst 
. 1926 bis

Eink0, Uebe ]

[ang 1927)
2400

350
900

Verabschie
deter E ta t fü r  
1927(31.März 

1927)

3650

2620
400
900

Änderungen 
durch  Nach

tragsetat
(März 1928)

W irk liche  
Einnahme 

(Ausweis im  
A p r il 1928)

2775
455
890

4120

2784,3
477,9
877,6

4139,8

1800,0 1965 2081,25 2088,2
262,5 300 341,25 358,5

Keichs 270,0
67.5

270
65

267,00 263,3

2400,0 "  
(garantierte)

2600
(garantierte )

2689,50 2710,0

Als die Länder und Gemeinden im Herbst und 
Winter 1926/27 daran gingen, ihre Etats fü r das am 
1. A p ril 1927 beginnende Finanzjahr 1927 aufzu
stellen, mußten sie von den Schätzungen ausgehen, 
die das Reich selbst seinem Haushaltsplan fü r 1927 
zugrunde legte, d. h. sie mußten m it einer Gesamt
überweisung von 2400 M ill. RM rechnen; soviel wollte 
ihnen der Reichsfinanzminister sicher garantieren 
(gegenüber einer Garantie von 2100 M ill. fü r 1925 
und einer tatsächlichen Überweisung von 2,66 M illia r
den im Jahre 1924, 2,43 M illiarden im Jahre 1925 und 
2,43 M illiarden im Jahre 1926). In der Novelle 
zum Finanzausgleichegesetz, die gleichzeitig m it 
dem Reichsetat fü r 1927 verabschiedet wurde, 
erhöhte Dr. Köhler den Ländern fre iw illig  die 
Garantie um 200 M illionen; in  der (an sich be
rechtigten) Hoffnung, durch die tatsächliche Ein
nahm eentwicfclung von der Erfüllung der Garantie 
verschont zu werden. Im  Nachtragsetat, der 
im Februar 1928 erschien und Ende März ver
abschiedet wurde, zog er die etatsmäßige 
Konsequenz aus den guten Steuereingängen des 
Jahres, indem er die Ansätze der Überweisungs
steuern den w irklichen Steuererträgen anpaßte; die 
Garantie verlor damit ihre praktische Bedeutung, 
weil bereits der rechnungsmäßige Anteil der Länder 
und Gemeinden um 89,5 M ill. RM darüber hinaus
ging. Der Steuerausweis fü r März zeigt, daß ta t
sächlich noch 20,5 M ill. RM mehr eingingen, als man 
nach den schon sehr angespannten Schätzungen des 
Nachtragsetats annehmen durfte. Das Ergebnis ist, 
daß die Länder und Gemeinden, obwohl der Ertrag 
der Umsatzsteuer um rund 13 M ill. RM hinter dem 
Voranschlag zuriicikblieb, im Finanzjahr 1927 
310 M ill. RM mehr erhalten, als sie bei der A uf
stellung ihrer Etats erwarten konnten, 110 M ill. RM 
mehr, als ihnen bei der Verabschiedung des Reichs
etats und ihrer eigenen Etats vor einem Jahr zu- 
stand, und immer noch 20 M ill. RM mehr, als sie 
seihst nach dem Nachtragsetat noch erwarten 
durften. Es liegt auf der Hand, daß eine sparsame, 
vorsichtige Finanzpolitik bei den Empfängern der 
Überweisungssteuem nicht gefördert w ird, wenn sie 
das ganze Etatjahr hindurch nicht genau wissen, 
m it welchen Dotationen sie eigentlich rechnen 
müssen, sondern im Gegenteil hoffen dürfen, von 
Etappe zu Etappe noch ein paar M illionen mehr zu 
erhalten. Das Reich schneidet bei diesem System 
besonders schlecht ab. Die Gunst der Steuerkon
junktu r kommt ihm selbst, dem Träger der größten 
Lasten, erst in zweiter Linie zugute. Von den rund 
490 M ill. RM, um die das Ergebnis der drei großen 
Steuern die erste Schätzung im Etatenwurf über
tr iff t,  hat das Reich nur 180 M ill. erhalten, die 
Länder und Gemeinden dagegen 310 M ill. Im  Etat 
fü r 1928 sind der Ertrag der drei Überweisungs
steuern m it 4500 M ill., die daraus an die Länder und 
Gemeinden fließenden (Dotationen m it rund 
2900 M ill. RM angesetzt. Während das Plus fü r das 
Reich mindestens durch die wachsende Reparations
last ausgeglichen w ird  — um von allen anderen Be
lastungen zu schweigen —, wächst den Ländern und 
Gemeinden wiederum ein Betrag von 190 M ill. RM 
fü r ihren inneren Bedarf zu. M it welchen Nöten der 
Finanzminister zu kämpfen haben wird, der nach
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der von Dr. Köhler bewirkten Ausschöpfung aller 
einmaligen und Steuerreserven den Etat fü r 1929 ins 
Gleichgewicht bringen soll, ist hier mehrfach aus
geführt worden; muß er Roch fü r wenigstens 
550 M ill. RM neue Deckung suchen. H ier w ird  der 
Punkt sein, wo der Finanzminister versuchen muß, 
in  dem neuen Provisorium, des Finanzausgleiche, das 
kommen muß, fü r das Reich Entlastung zu finden. 
Für einen vollkommenen Um- und Neubau des 
Systems w ird, aus den oben genannten Gründen, 
wahrscheinlich die Zeit noch nicht »reif sein. Aber 
vielleicht findet man die K raft, fü r die Aus
schüttungen an die Länder wenigstens eine Grenze 
zu ziehen, d. h. die Garantie des Mindestbetrags zu 
ergänzen durch eine Kontingentierung des Höchst
betrags, so daß darüber hinaus das Reich in den 
vollen Genuß des Mehrertrags der Uberweisungs
steuern käme.

uJKÄSSJföu f M ® *  K rmit untauglichen Mitteln tio lle  der kommunalen 
= ^ 7.____- Ausländsanleihen, wie sie

Die Freunde einer ein-

von der Beratungsstelle beim Reichsfinanzministe
rium  ausgeübt w ird, sind in  einige Verlegenheit ge
setzt worden durch die Tatsache, daß seit einigen 
Monaten dieselben Gemeinden, die infolge der vor
übergehenden Einstellung der Arbeiten der Bei- 
ratungsstelle an der Inanspruchnahme billigen Aus
landskredits gehindert wurden, zur Finanzierung 
dringlicher Arbeiten formell auf den Inlandsmarkt 
zurückgriffen. Es ließ sich nicht verhindern, daß 
diese verhältnismäßig teuren Emissionen indirekt 
von demselben Ausland aufgenommen wurden, 
dessen direkte Beanspruchung man nicht zuließ. 
Ein Erlaß des Reichsfinanzministers an die Länder 
ist deutlicher Ausdruck dieser Verlegenheit. Die 
Genehmigung inländischer Anleihen ist Sache der 
Länder, die Genehmigung ausländischer Anleihen 
liegt praktisch, über die Beratungsstelle, dem Reich 
ob. Der Erlaß stellt nichts weniger als einen Ver
such dar, auch die Inlandsanleihen wenigstens in 
direkt einer A rt Reichskontrolle zu unterwerfen. 
Zwar bezweifelt der Finanzminister selbst, ob die 
Beratungsstelle der Inanspruchnahme inländischen 
Kredits m it Erfolg w ird  entgegentreten können, und 
ermahnt deshalb die Länder dringend, bei der Er
teilung von Genehmigungen zur Aufnahme von In 
landsanleihen, seien sie lang- oder kurzfristig, die 
größte Zurückhaltung zu üben und jedenfalls nicht 
Bedingungen zuzustimmen, die die allgemeinen 
Interessen der Länder und Kommunen gefährden. 
(Darunter sind wohl auch die eigenen Emissions
interessen der Länder — und des Reichs — zu ver
stehen.) In  der Beurteilung der Zwecke, fü r welche 
die Inlandsemissionen nachgesucht werden, soll ein 
strenger Maßstab angelegt und die Kontrolle auch 
darauf ausgedehnt werden, ob die Verwendung 
w irklich zu den angegebenen anleihefähigen 
Zwecken erfolgt ist. Der Reichsfinanzminister be
schränkt sich indessen nicht auf diese Ermahnung, 
ßondem er verweist auch darauf, daß sich von 
neuem die Frage ergeben könne, ob nicht im  Inter
esse des Ansehens des deutschen Kredits eine Ver
tagung der Auslandsanleihe-Wünsche der Beteiligten 
herbeizuführen wäre. Er erinnert daran, daß sich 
die Bedenken des Generalagenten, die dieser in

. ht n^r
seinem Memorandum ausgesprochen h&L nI *|grkte 
auf die Inanspruchnahme der ausländischen 
beziehen, sondern daß er ganz allgemein ein j cr 
dämmung der Ausgaben und dementsprechen ^  
Anleihe-Emissionen der öffentlichen Hand ge igße 
hat. Jedenfalls soll künftig  die Beratung 
fü r Auslandskredite bei der Zuteilung der ^ Tfeih 
die auf Ausländsanleihe genommen werden 
die vorherige Inanspruchnahme des Inlau ..̂ ¡geü 
nicht unbeachtet lassen, sondern bei der en 
Festsetzung der Beträge, die die einzelne^^ jo 
meinden aus dem Ausland hereinnehmen du alif- 
jedem einzelnen Fall prüfen, ob eine in z w is c  ^  ¿je 
genommene Inlandsanleihe „in  Hinsicht a eCk& 
etwaige Übereinstimmung der Verw endungs 
denen der Erlös zugeführt werden soll* o . 
Berücksichtigung ihrer Höhe ganz oder wen 
teilweise in  Ansatz gebracht werden“ ' rou!nß we®.0 
mand w ird sich der Einsicht verschließen, 1d£ jJjUjjal' 
überhaupt eine zentrale Kontrolle über ^ °® nf dj0 
emissionen bestehen soll, diese sich nicht ¿¡e 
Ausländsanleihen beschränken kann, s°n 
Inlandsanleihen m it umfassen muß. Aber 
dann der Versuch gemacht werden — 11110 cjje Ver' 
eine Angelegenheit des neuen Reichstags s0\cbe
fassungsrechtlichen Fundamente fü r eine 
Kontrolle zu schaffen. H ier aber w ird wieeJj> P1® 
Versuch mit untauglichen Mitteln unternom®U.jJJj[c)i 
inländischen Kommunalemissionen sollen ^-e gi® 
getroffen werden, indem den Gemein deu>  ̂
aufnehmen, eventuell Schwierigkeiten bei pa9 
nähme auländischen Kredits bereitet wer« 1, -.m
ist sinnlos. Diejenigen Gemeinden, die 
nicht direkt im Auslande emittieren (s0® fl0 das 
nur m ittelbar über den inländischen Mar gaf
Ausland wenden), die also die Beratung0®^ Jie»0 
nicht zu beachten brauchen, blieben Ja a gjjzlicjj 
Weise von einer solchen zentralen Kontrolle . 
unberührt; und wiederum würde m it zweiC JF 
gemessen werden. Noch unglücklicher ah ^  JF' 
erwähnte Drohung einer neuen Vertag'1®# eiV' 
w illigung ausländischer Emissionen. D60'¿0cb< (̂ n0 
zige Folge einer solchen Vertagung wäre c jjl° ‘ 
die Überteuerung des Gemeindekredits 
Folge der Einstellung der Tätigkeit der liü s 
stelle — so lange verewigt würde, bis slC ^oiJ gelhef 
spanne zwischen ln - und Ausland dereinst ^  ejjje 
ausgleicht. Praktisch w ird  man es nich 
solchen neuen Drosselung der kommun® ¿eiam j ic n e n  u e u o x  v z r o s s e iu n g  u e r  \
landsanleihen kommen lassen, vielmehr 
jetzigen unhaltbaren (seit langem vorausz® ^  
Zustand die vernünftigere Konsequenz
Sperre fü r Ausländsanleihen so schnell wj - j j j geP’ 
aufzuheben. Tatsächlich haben die y 69 ßajji&?.0 
die auf eine raschere Teilplacierung e*nef  „j,t. 
anleihe gerichtet sind, offenbar Erfolg Se , f)(^ .
25 M ill. Dollar betragende Sammelanleihe lb®
sehen Girozentrale steht anscheinend ® cP.
vor dem Abschluß. Zwar ist dieser Be r® u® 
sich nicht die größten, aber große, gleich ^  
kleine Gemeinden zu teilen haben, im  Ver ^  
Höhe des kommunalen Kreditbedar » we®. ß 
Tropfen auf den heißen Stein. Aber e^ / ] egt, 0il 
stens ein Anfang, der davon Zeugnis , elti
man das Widersinnige des bisherigen Ver 
Zusehen beginnt.
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Die PuWwitatssdv 
derBanken

eu
Im Leitartikel von Nr. 16 
(„Ausgestaltung der Ban- 
kenpuiblizität“ ) erwähn
ten w ir, daß die Reichs-

! 'riHen .eine ffroße Anzahl von Banken und Bank- 
‘efiel,. I n + AnfraSe gerichtet halbe, ob das betref- 
5rachte 1 u*. 86111 Geschäft „ fü r bedeutend genug“ 
hil^ - V e r V Ch ,<̂ena Kreis der an der Zwischen- 
a,,f  dgjjj 0 ^ntlichung Beteiligten unmittelbar oder 
9llziJSchl[aß ** e^e einer Sammelbekanntmachung 
^trab te  j / Q‘ ^ ei( êr scheint es, als ob die an- 
i r Zwi, , erd°Hständigung des Kreises der an 
Üei1 rtiesnj0) n. ânz"Veröffentlichung Teilnehmen' 
cê r^g te u \ Y^derum scheitern sollte. Die meisten 
ehritt j aa>en sich nämlich gegenüber diesem 
«Üs glailKt Reichsbank ablehnend verhalten. 

Vi 6111 Öff ei\ .  6'e ^arau f verweisen zu sollen, 
üanzan .e®*'*che8 Interesse fü r ihre Zwischen- 
^erwgjg ICaJ vorliege. Teils machten sie selt- 

s l?r. *>Ur iiTife ên<̂ ’ ^aß 09 ihnen technisch nicht 
jn großen Schwierigkeiten möglich er- 

'i^nzgjj der kurzen Frist von drei Wochen 
^^U en, rp dem neuen vielgliedrigen Schema auf- 

alle n-r„ n' s aher verwiesen sie — und das taten 
•i°nelle p en Privatbankhäuser — auf das tradi- 
mfe ®üanZp l‘eg der offenen Handelsgesellschaften,
I °ni V ie jpn geheim halten zu dürfen. Dieses Argu- 
ier ßerlin„JUJ? Wllirde von anderen Instituten, z. B.

Handels-Gesellschaft, aufgegriffen, die 
dp11 Zu«timmleeev  6*e crsi  dann einer Publika- 
t.’ n Privau,.,en könnte, wenn auch die konkurrieren- 
■ Sehcjg . au»er ihre Zahlen bekanntgäben. Das 
an i*6 Vcr;:r r <*a"  die meisten Banken überhaupt 
«Pli Fe> dar. ^ ^ ‘chung wünschen, und daß sich 
s rh u ^ ft t,.11 er .wieder die Berliner Handels-Ge- 
ist C*ner Sammelveröffentlichung an-
Bi] | rchaus <!t1‘ Das ist sehr bedauerlich, denn es 
jiê  v°n der g0t^? ndig> ein möglichst lückenloses 

‘ , Es ist ^"rf  ditgebarung der Banken zu gewin-
ein belangreicher Ein- 

Öfc Rhewerjh e n̂e angebliche Schädigung im
0,1 ßiche 1( .'gewiesen w ird. Weder pflegt die 

ist ie tlen IriJi-j j®de einzelne Zwischenbilanz jedes 
!*pi. >ehannt .11 ,!As unter die Lupe zu nehmen, noch 
le„ aadelt w  , Institute, deren Aktien an der Börse 

und die infolgedessen zur Offen- 
V0 i°der a,. ^ l*et eind, dadurch wirklich  geschä- 
¡hif. 11 c nnr in ihrer Entwicklung gehemmt 
rw , a Bp,rr,;;i • Die Reichsbank sollte deshalb in 

zur Erweiterung der Banken- 
ren und weiter versuchen, die 

Or ö ie J IVCr freiw illigen Bekanntgabe zu be- 
kiiiir.r ahKsm TfrfVer,t unzweifelhaft den Vorzug 
fttt  P^ng ar| nahmen, obwohl solche in An- 
ap], J t'f«rcle,rr  , ®lehende, gerade vom Bankgewerbe 
Vic ler durchzr r./^'nnBtete Gesetzesvorschriften un- 
ate]i. .'allen,],,' ren wären. Den einzigen ins Ge- 
daP er Ent«It,i der Aktion der Reichsbank
Set,’ l |!>e Zw; i der Reichs-Kredit-Gesellschaft 
An»-? liir  Fnrl' V ^danz künftig  bekanntzugeben. 
Huf ' Wie e..{darz — und nicht erst fü r Ende 
M0 der Re- i übrigen, kleineren Banken, die dem.

T * ' *  ¡»fo lst «¡„d legt eie ihre 
ün([f,Pi ̂ gen  de1"’ „ gegenüber der Jahresbilanz 
zl(Tn ,atlgen ar,r,S. fänderten Schemas größere Ver-

ÎSil.'SSh

Ae'l abe». 'VeiŜ ‘ Diese Veränderungen hängen 
d der Sonderstellung des Instituts

und seiner wechselnden Betätigung am Geldmarkt 
zusammen. Die starken Schwankungen der Zahlen 
von Monat zu Monat waren ja  auch fü r die Reichs- 
Kredit-Gesellschaft bisher der Hauptgrund fü r die 
Nichtveröffentlichung. Es ist erfreulich, daß wenig
stens in  diesem Fall diese Bedenken zurückgestellt 
wurden, und es bleibt zu wünschen, daß andere 
Banken, deren Geschäft meist weniger starken Ver
änderungen unterworfen ist, dem Beispiel der 
Reichs-Kiredit-Gesellsohaft noch folgen.

D ie ersten Monatsbilanzen

Der Übergang zum erwei
terten Schema, der gleich
zeitig m it dem Übergang

........................ -  von der Zweimonats- zur
Einmonatsbilanz vollzogen wurde, macht einen Ver
gleich der je tzt vorliegenden Märzausweise m it den 
Februarbilanzen beinahe unmöglich. Es ist fast nur 
angängig, eine geringfügige Erweiterung der Bilanz
summe zu konstatieren, die sich bei den Großbanken 
fü r den Monat März auf 100 M ill. RM beläuft. 
Darüber hinaus läßt sich über die Entwicklung 
wenig sagen, weder was die Zusammensetzung der 
Verbindlichkeiten b e trifft, noch was ihre Fälligkeit 
angeht. N icht nur sind auf der Passivseite Einlagen 
und sonstige Kreditoren erstmals zusammengezogen 
und die Nostroguthaben weggefallen. Auch die Gut
haben der Banken, die eine stärkere Steigerung auf
weisen, umfassen je tzt die Guthaben von Sparkassen 
und anderen Kreditinstituten, die bisher mindestens 
teilweise nicht auf diesem Konto verbucht wurden. 
Hinsichtlich der Fälligkeit ist darauf zu verweisen, 
daß die Zahlen je tzt nicht nur fü r Einlagen und 
sonstige Kreditoren Geltung haben, fü r die eie bisher 
gesondert veröffentlicht' und je tzt natürlich ebenfalls 
vereinigt wurden, sondern daß sie sich neuerdings 
einschließlich der Guthaben der Banken, aber nach 
wie vor ausschließlich der Kundschaftskredite bei 
D ritten verstehen. Ebenso ist in  bezug auf die An
lagen ein Vergleich vereitelt, weil der Inhalt der 
einzelnen Konten zum größeren oder geringeren Teil 
neu bestimmt worden ist. Höchstens soviel läßt sich 
ersehen, daß die ungedeckten Debitoren nicht weiter 
zugenommen haben. Und das ist fü r das U rte il über 
die Konjunkturentwicklung immerhin beachtenswert. 
Man w ird  indes diese einmalige Vergleichserschwe
rung um so eher in  Kauf nehmen, als durch die Aus
füllung des neuen Schemas eine große Reihe anderer, 
bisher völlig unbekannter Daten bekannt w ird. W ir 
heben daraus folgendes hervor: Von dem Gesamtbe
stand an Wechseln und Schecks, der sich bei den 
sämtlichen erfaßten Banken auf 3296 M ill. RM be
lie f (bei einem Wechselbestand der Reichsbank am 
März-Ultimo von 2652 M ill. RM), entfielen auf 
Schatzwechsel nur 134 M ill. RM, davon 64 M ill. RM 
bei den Großbanken, 56 M ill. RM bei den Staats
und Landesbanken und 14 M ill. RM bei den G iro
zentralen. Der Anteil der Schatzwechsel von Reich 
und Ländern am Gesamtportefeuille beträgt also 
weniger als ein Zwanzigstel. Allerdings sind von den 
134 M ill. RM auch nur 14 M ill. RM, also nicht mehr 
als etwa der zehnte Teil bei der Reichsbank redis
kontierbar. Zum größten Teil dürfte es sich dem
nach um Länder-Schatzanweisungen handeln. Das 
neue Schema gliedert erstmals in  interessanter Weise 
das frühere Konto Vorschüsse auf Waren und Waren
verschiffungen, das jetzt den Namen „Vorschüsse auf
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verfrachtete und eingelagerte Waren“ erhalten hat. 
Der Anteil der Staats- und Landesbanken und der 
Girozentralen an diesem Geschäft ist beinahe gleich 
N u ll; sie haben insgesamt nicht mehr als 13 M ill. RM 
darin angelegt, während die sieben Großbanken 
865 M ill. RM und die übrigen Kreditbanken 241 M ill. 
RM derartiger Vorschüsse gewährt haben. Davon 
entfielen 144 und 40 M ill. RM auf „Sonstige kurz
fristige Kredite gegen bestimmte marktgängige 
Waren“ , der ganze Rest von 721 und 200 M ill. ent
fä llt auf Rembourskredite. Es konkretisiert die bis
herige Vorstellung in  höchst aufschlußreicher Weise, 
wenn man aus den Bilanzen erfährt, daß davon bei
nahe die Hälfte, nämlich 325 und 110 M ill., ohne jeg
liche Sicherheit gewährt wurde. Durch Fracht- und 
Lagerscheine war nur ein kleiner Bruchteil von 158 
und 32 M ill. RM sichergestellt, der Rest von 237 und 
60 M ill. RM durch sonstige Sicherheiten. M it beson
derer Spannung hatte man der Ausfüllung desjenigen 
Teils des Schemas entgegengesehen, der die Indossa
ment-Verbindlichkeiten der Banken be trifft. Bisher 
waren nur die Aoal- und Bürgschaftsverpflichtungen 
der Banken bekannt, die sich bei den Großbanken 
auf 417, bei den übrigen Banken auf 173 M ill. RM, 
bei den Staats- und Landesbanken auf 41 und bei 
den Girozentralen auf 137 M ill. RM beliefen. Die 
Indossament-Verbindlichkeiten sind bei den Banken 
etwa dreimal so hoch wie diese Garantieverpflich
tungen. Sie betragen bei den Großbanken 1154, bei 
den übrigen Banken 712 M ill. RM und bei den 
Staats- und Landesbanken 139 M ill. RM. Nur bei 
den Girozentralen sind die Indossament-Verbindlich- 
keiten m it 49 M ill. wesentlich geringer als die Aval
und Bürgschaftsverpflichtungen. Sie stellen sich 
dort nur auf 49 M ill. RM gegenüber einem Wechsel
stand von 168 M ill. RM. Man kann daraus Schlüsse 
auf den geringen Umfang des Wechselgeschäfts der 
Girozentralen ziehen. Soweit sie Kommunalmechsel 
im Portefeuille haben, ist fre ilich die Rediskontfähig
keit bei der Reichsbank nicht gegeben, und wieviel 
Wechsel in Pension gegeben oder lombardiert worden 
sind, das kann man aus den Bilanzen nicht ersehen; 
diese Ergänzung w ird der Reichsbank nur zur ver
traulichen Kenntnisnahme gegeben. Im  Ganzen kann 
inan nicht sagen, daß die Indossament-Verbindlich
keiten der Banken überraschend hoch sind, zumal 
davon ein stattlicher Teil aus der Girierung von 
Bankakzepten herrührt, bei denen die Indossover- 
pflichtung nicht schwer wiegt, und es sich weiter 
zu mehr als einem Viertel (bei den öffentlichen 
Banken ist der Prozentsatz noch höher) um Indossos 
auf Wechsel handelt, die binnen 14 Tagen fällig  sind, 
also teilweise nur zum Zwecke des Inkassos weiter 
gegeben worden sein dürften. Wegen der Einzel
heiten verweisen w ir auf unseren statistischen Teil, 
in  dem w ir die auch noch in mancher anderen H in
sicht aufschlußreichen Bilanzen tabellarisch wieder
geben.

' Noch ehe das Verhältnis
Auslandsvorschuß für die zwischen Preußischer 

Preußenkasse Zentralgenossenschafts-
............ . —-------- kasse und Rentenbank-
Kreditanstalt geklärt ist, noch ehe überhaupt fest
steht, wie die Forderungen, welche die Rentenbank- 
Kreditanstalt als ein Hauptgläubiger der Preußen
kasse gegenüber besitzt, abgewickelt werden sollen,

noch ehe ferner K larheit darüber besteht, ^  jjj-  
Nutzen die Preußenkasse hinsichtlich ih re j-gYafl^' 
tat aus dem Umschuldungsprogramm fü r ui jjevOi’i 
Wirtschaft zu ziehen imstande sein wird, n o c vrjclc- 
kurz gesagt, alle wesentlichen Punkte der gjucl, 
lung der Preußenkassen-Kredite gerege ^  
wendet die Preußenkasse ein kleines MiRe iLget 
ihre Verbindlichkeiten m it ihren Ausleihung® ^ Jef 
in Einklang zu bringen. Sie läßt sich eine 
ih r zugesagten Einzahlung des Preußisch® 
auf die Ende März vom Landtag gutgehei c ĝpoT' 
pitalerhöhung von einer ausländischen 
schussen. Der preußische Finanzminister 
Einzahlung auf die Kapitalerhöhung um , jjöbc 
Reichsmark in  drei Raten zerlegt. Die erste 
von 30 M ill. RM sollte bald nach dem  ̂ jjocb 
beschluß geleistet werden. Sie scheint • ]yCußv̂ ' 
nicht eingegangen zu sein, was, nebenbei 
die preußische Finanzlage in  bemerkenswert6 : , affeU 
beleuchtet. Wie sich der Staat die M itte l bes ^ aDge. 
w ird, darüber sind noch Erwägungen T u  so lltf 
Die zweite und dritte Rate von je 50 M ill. 1“ * iffaV 
in den Jahren 1929 und 1930 geleistet werden- j j egeii 
rend ursprünglich die Absicht bestanden ba ’ ciae5 
ganzen Betrag von 100 M ill. RM im  ” A®jjscbel’ 
Kredits der Preußenkasse bei einem auslän &jcb
Bankhaus sogleich flüssig zu machen, 
nunmehr begnügt, fürs erste die Hälfte z cß 

. Die Preußenkasse verhandelt u j\Te"[sieren.
zwei jähriges Zwischendarlehn m it
Yorker Bankhaus Lee Higginson & Co- > mache11 
also praktisch die letzte Rate des Prelj Zu' 
Staats bevorschußt, ohne daß formell b,ge,1̂ .-r]iuii£ 
sammenhang zwischen dieser Einlageve pje 
und dem Darlehensgeschäft konstruiert a0g &ö 
Preußenkasse verpfändet weder die For yLr]jeßel1' 
den Staat, noch gibt sie sonstige Spezialsic erjiig- 
Die Kosten des Kredits sind verhältnism äl1 ¿eß 
Sie belaufen sich voraussichtlich auf 63<8 % i.+en» ^  
Fall, daß Lee Higginson & Co. darauf verzltage eirl 5̂ 
Forderung an die Preußenkasse zur Unter a ^ yVe 
Emission zu machen. Sie würden wahrschein g0]cbeI’ 
niedriger sein, fa lls man sich doch zu e®c ..fjjabP1 
Emission entschließt. Durch diese Kredi a ejgeUe 
versucht also die Preußenkasse zunächst a . ejpe 
K raft, ihren Status etwas zu verbessern- , jobljß 
Gesamt-Inanspruchnahme, die — das Wec J»** 
eingerechnet — Ende vorigen Jahres von e' geJJ
liarde RM nicht allzuweit entfernt neukaSS, 
dürfte, spielen die 50 M ill. RM, die die r  rC .jje gH 
auf diese Weise erhält, natürlich noch v0f> vd 
scheidende Rolle und es bleibt nach faabe 
eingangs erwähnt, die wichtige Haup a . yffea 
lösen, die darin besteht, daß die Darlehen j£üa 
liehen Stellen und Banken ihrer kurzfriß ^ o 
barkeit entkleidet und gleichzeitig Sich61, aSSC a 
gegen getroffen werden, daß die Preul e _ rUCh f  
ihrem Wechselobligo in naher Zeit in  An ^  Wa 
nommen werden kann. Wenn das geling » zwCc . 
es jedenfalls eine vie l wirkungsvollere ^ eWäbra 
mäßigere Form der Umschuldung als die iggßaub6 
von zweiten Hypotheken durch die a geP0?Tjt 
m it dem Zweck einer Teilbefriedigung R icb l^^ jr 
schaftlichen Gläubiger, wie sie in  den Jie 
des Ernährungsministeriums vorgesehen > oP1 
im letzten Heft einer ausführlichen ^¿px 
zogen haben. Immerhin, ein wenig



MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 705

der i^d gen  Zwangslage vermag sich 
I)ê t i0ü i u‘sso auch durch die erwähnte Kredit- 

ülou zu verschaffen.

er Kohl
eos*iedsspruch

f •• _ -

ä v  ‘
t.

« e ip T ^^W h  TT- 'o * ^ u  m it aen nrgcom e

4VclafiCd iuchung (vgL Nr-.i7> s-
' ^g e u  (j e Dach a lle n  b ishe r vo rlieg en .
Uaj. i?t, Sejne *  R uhrbergbau n ic h t m ehr in  der 
* et  a , Schreibungen herauszuholen, w enn 
c‘äe Ui]®etl seil i  r  e‘nzelne W erke  und  U n te r- 
Scj.1. Rentabir+ - 11 ac^  dem Schiedsspruch noch
ist > ! • er 2(, l ,!V  ®egeben erschein t. W ie  der 
de> l?ht be]c„ ieseiu  Schiedsspruch gekom m en is t, 
Ritirli- ^ its m in ^ l’ le id e m  er g e fä llt w a r, h a tte  
fall«! ^ .^ e its f 'r l'n Cr d ie  W ah l zw ischen der V e r- 

s’ ‘'1ieren \  a1ru ilg des Spruchs und  dem andern-

3*S * t®  • ................

W ir haben in Nr. 16 
(S. 620) den Inhalt des 
Schiedsspruchs wieder-

.î ecWn U ,gefä llt hat.NjvT^äeu , r ‘ “ ‘u uat. Die finanzielle Belastung 
teja a,80 1{\] :1C!p diesen Schiedsspruch w ird  auf 
Sc! Ein v  ^onne absatzfähiger Förderung be- 
Zei^^^Eacli u irgleich ni,f den Ergebnissen der
tecf ’ clilß dan'iHnlerS,Uclnuig fvgl- Nr> 17’ S- 64fd 

'llli’eu dei, J1nC i affen bisher vorliegenden Be-

E2TSlcheren iT ^ S  aes Spruchs und aemanaern- 
-W ^v^hkeit 1. jd fkäm pf. Er hat sich fü r die 

,,e. 'n|icdt dani*fr j  ^run8 entschieden und wahr- 
6r die f j  ■' dem Bergbau mehr genützt, als

ZllTYV Qt-w/iiE E tll-J-A 4"»mE/’i,»i lnnsan
v km-. _1924,

schon i t j i f 6 zum Streik hätte treiben lassen. 
Inn ,. ürzg 7 . > bei leeren Gewerkschaftskassen
ciae l0tl’ bat p • nil.cdl den schwersten Zeiten der 
'vär 'allen Rcrgaibeiterschaft an der Ruhr 

16 sGr : monat _n-_-_____ __^ diesmal
stillgelegt

w  ■ sfcberu i °jlat streiken können, und ( 
d^bef11' Die Ve ^  ®ergbau fü r Monate sti

fü r die Unternehmer wären 
liistf, CiSsPruch ln j?h größer gewesen als nach dem 
Die p atteu 0L Und die volkswirtschaftlichen Ver- 

. f  ohPrev, alge d6s1 außerordentliches Ausmaß erreicht.
u cbicdsspruchs w ird  eine Kohlen- 

^b*de 'n8Sükii( i 'wahrscheinlich auch eine neue 
Seita unf]0j  , gleichzeitiger Verringerung der
10 0/ A llsflllln  onin ~XTcn TTn + onn all mPT-’ Ausfuhr sein. Von Untemehmer-- „ u eine T/ ' 7 1™  r«u  uu ivm vuM vi-
der itngchnlu|. erringerung der Belegschaft um 
A(h,,-;Usfuh)- c f*’ 'während über die Verringerung 
kW  eischaft arheit noch nicht besteht. Die 
^eka^eilsfeöxuip 1 , sich dieser Entwicklung kaum 
borlj,i"tlieh 11 können. Denn ihre Führer, die 
iiJiVe *''1 kaum cf eidlich mehr gefordert haben, 
!vidseLeidbar s;..jraiE zweifeln, daß solche Folgen 
f<!tb(K|tlDlichcf 1 tV ?as ’st  jedoch weder ein volks-

eidbar\;Uj lan zweifeln, daß solche Folgen
aftlich d> D asii

Rin °oe des P§ y.e,'lust, noch ein Grund, die 
8cbrkKhiedssnr,,C„Ihcllt.ungswesens zu verurteilen. 
?ebrawUr,geP o lir i • der den Zwang zur Ein-
î c J !. batte 1 .. n‘cbt in  dieser Schärfe m it sich 

V°lltft awhöVi,Ware w°h l vernünftiger gewesen.
' u vermeiden,

außerordent-
!cb a;aU nie!,/1? War j 0doch kaum, zu 
5cbüi»gefahrßen ari sozialen Frieden ai
kek]„ ̂ abacb.fi „, , ist bedauerlich, daß das

Ucklicbcv f'b te n  die Verhandlungen nicht 
bIJrd('ilt' nicbt m ,. e1ef11Hussen konnte. Das lag 
y^Sc’ht^derr, aran’.daß es sehr knapp fertig

ol.g:.j*'lüngSAv1a AUellr  noch daran, daß es in  seiner 
jbbtejj80 sollt,,,' einseitig ist. Die jetzigenf Die

auoä ZU1* Dobre dienen und dahin 
aste,.1 dbtsetatispr.11̂  Deutschland eine laufende 

Scbiej ,eittgeri i des Bergbaus nach englischem 
Reit _e; "wird. Manche Meinungsver-ZWic V ^ XVX-ttllUUt? iYIWUUU^OV -̂

chen Arbeitgebern und Arbeit

nehmern könnte dann schon geklärt werden, wenn 
sie auftaucht, und der Ausgleich brauchte nicht erst 
in  Verhandlungen gesucht zu werden, die nur wenige 
Stunden dauern.

Kohlenpreiserhöhung

Es steht noch nicht fest, 
in  welchem Ausmaß die 
Kohlenpreise erhöht wer
den. Bei dem großen

Umfang des Absatzes im  bestrittenen Gebiet, der 
bekanntlich unter den offiziellen Höchstpreisen 
stattfindet, w ird sich durch die offizielle Preis
erhöhung ein voller Ausgleich fü r die durch die 
Lohnerhöhung entstandene Mehrbelastung kaum 
finden lassen. Es erhebt sich deshalb die Frage, 
ob man überhaupt an dem bisherigen System der 
Preisfestsetzung festhalten sollte. Uns scheint, daß 
diese Höchstpreispolitik angesichts der unbestreit
bar schwierig gewordenen Lage des Bergbaus 
mindestens vorübergehend durch eine andere ab
gelöst werden sollte. Statt Iiöchstpreise vorzu
schreiben, würde es vielleicht genügen, den Durch
schnittserlös fü r das Inland zu begrenzen und dem 
Bergbau freie Hand zu lassen, wie er seine Erlöse 
in den verschiedenen Gebieten im  Rahmen dieses 
Durchschnittspreises festsetzen w ill. Man konnte 
ihm auf diese Weise größere Beweglichkeit geben, 
ohne auf den Grundsatz der Preiskontrolle völlig 
zu verzichten. In  der Gegenwart ist der Kohlen
preis so weitgehend vom W eltmarkt her reguliert, 
daß ein besonderer Schutz der Verbraucher durch 
die Höchstpreisfestsetzung nicht mehr unumgäng
lich erscheint. Nachdem durch den Schiedsspruch 
eine Kohlenpreiserhöhung unvermeidlich geworden 
ist und feststeht, daß von besonderen Monopol
gewinnen des Ruhrbergbaus keine Rede sein kann, 
ist es vielleicht angebracht, ihm im Konkurrenz
kampf m it England diese Erleichterung zu ge
währen. W ir verkennen nicht, daß eich gegen diesen 
Vorschlag Bedenken erheben lassen, die w ir bereits 
im  Leitartikel dieser Nummer angedeutet haben,
stellen ihn aber zur Diskussion.

— -------—------------- - In  dem A rtike l, in  dem
Die R entabilität w ir uns m it dem Schma-
der Kokereien lenbach-Gutachten über

----  den Ruhrbergbau (vgl.
Nr. 17, S. 645) beschäftigten, ist uns ein Versehen 
unterlaufen, das w ir berichtigen möchten. W ir 
nahmen an, daß »ich auf eine Investition von 20 RM 
je Tonne erzeugter Koks nur ein Reingewinn von 
0,95 RM ergäbe. Das ist ein Irrtum . In W irklich
ke it beträgt der Reingewinn je Tonne Koks 4,22 RM, 
was, umgerechnet auf die gesamte absatzfähige 
Kohlenförderung, je  Tonne Kohle einen Reingewinn 
von 0,95 RM ergibt. Der Reingewinn von 4,22 KM je 
Tonne Koks ergibt sich aus der folgenden Berech-

Kosten der Kokerei je Tonne Koks 
Dazu fü r Vermögenssteuer . . -
Dazu fü r Abschreibung . . • •

Gewinn aus Nebenprodukten . .
Kokspreis ....................................

. 22,01 RM 

. 0,03 „

. 1,19 „
23,23 RM 

. 6,96 „

. 20,49 „

27,45 RM

A uf den Anlagewert von 17 RM berechnet, von dem 
die Kommission in ihrer Mehrheit ausging, ergibt
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eich dann eine recht günstige Rentabilität. Bei einem 
Anlagekapital von 20 RM je Tonne Koke, wie es die 
Vertreter der Zechen in  der Kommission annahmen, 
und bei Abschreibungen von 2 RM je Tonne, kommt 
man zu einem Reingewinn von 3,41 RM, der also 
immer noch reichlich zur Verzinsung des investierten 
Kapitals ausreicht. — Diese Rechnung zeigt, daß die 
großen Kokereibauten wahrscheinlich im  ganzen 
noch rentabel waren, wenn man von so extremen 
Fällen wie dem von Dr. Baade erwähnten absieht. 
Dennoch bleiben die grundsätzlichen Bedenken, die 
w ir gegenüber allzu hoch bemessenen Abschrei'bungs- 
quoten äußerten, durchaus bestehen.

Konzernkrise in der 
Speisefett-Industrie

~ Man ist immer wieder 
erstaunt, wenn sich bei 
einer Insolvenz heraus-

7. stellt, daß die Firma, die
ihre Zahlungen einstellt, eigentlich schon vor J ahren 
ihren finanziellen Zusammenbruch erlebt hat. Solche 
Fälle sind durchaus nicht selten, aber dem W irt
schaftsbeobachter bleibt es trotzdem ein psycho
logisches Rätsel, wie es bedrängten Unternehmern 
gelingen kann, Jahre hindurch dem großen Kreis 
von Kreditgebern, Lieferanten, Abnehmern und Kon- 
zemdirektoren die wahre Lage zu verheimlichen. 
Wenn, wie es im Falle der Teutonia G. m. b. H. be
hauptet w ird, schwindelhafte Manöver, wie Doppel
verpfändungen, Bilanzfälschungen usw. vorgenom
men wurden, so müssen jedenfalls die Persönlich
keiten, diie getäuscht wurden, entweder leichtfertig 
gehandelt haben oder unterdurchschnittlich begabt 
sein. Der kleine Kunde, der bei einer Großbank einen 
Kredit nachsucht, w ird auf Herz und Nieren geprüft 
— einem bankerotten Großkunden wurden von der 
Deutschen Bank bereitw illig 5 M ill. RM überlassen. 
Zwar sind die Berichte über den Fall Teutonia 
gerade im H inblick auf die Verlustursachen äußerst 
unklar, aber eines läßt sich erkennen: Der eigent
liche Zusammenbruch erfolgte im Jahre 1925, als die 
große Konzernkrise m it einer Sonderkrise in der 
Margarine-Industrie zusammenfiel. Die Margarine- 
Produktion ist im Krieg und in  der In fla tion sehr 
erweitert worden. Nach Rückkehr normaler Ver
hältnisse wandte sich der Konsum, der Jahre hin
durch auf Ersatzstoffe angewiesen war, um so stär
ker den erstklassigen Nahrungsmitteln, d. h. der 
Butter zu. Daraus entstand der Margarine-In
dustrie ein besonders starker Konjunktur-Rück
schlag; M itte 1926 waren von 156 Fabrikationsstätten 
nur noch 80 in  Betrieb. Erschwert wurde die Situa
tion durch den zeitweiligen preisdrückenden Bruder
kampf der holländischen Konzerne Jürgens und van 
den Bergh, deren Übermacht die weniger finanz
kräftigen freien Fabriken nicht gewachsen waren. 
Natürlich wurde die größte freie Ö lfabrik, die 
Hauptlieferantin der freien Margarine-Industrie, 
durch die damaligen Masseninsolvenzen schwer be
troffen. Die Direktoren der Teutonia scheinen nun 
damals einen schweren Fehler gemacht zu haben: 
Anstatt die Verluste zu buchen und die Fabrikation 
entsprechend der verminderten Aufnahmefähigkeit 
der Margarine-Industrie einzuschränken, versuchten 
sie, die zusammenbrechenden Abnehmer zu sanieren. 
Notleidende Debitoren wurden in  Aktien umge
wandelt und die Ölmühle wurde damit die Dach-

gesellschaft eines Konzerns schwacher ^ ß.c
fabriken. Insbesondere sind zu nennen die 
Müller Speisefettfabrik A.-G. und die p iie, 
werke Dr. A. Schröder A.-G. in Berlin. V  f  ß  
toren dieser Untergesellschaften waren pick 
w irkliche Lage ihrer neuen Muttergesellsc 
unterrichtet. Getäuscht wurden auch <Jie 
Besitzer von Teutonia-Anteilen, nämlich ' FSP.t 
Olie Fabrik, die als das größte Industrie ^  
geschäft Dänemarks bezeichnet w ird uü..veretaö̂ £l' 
gerade eine finanzielle Reorganisation ® aD f  
hat. Getäuscht wurden ferner die viel® ^  m  
Finanzierung der Teutonia beteiligten R®? ß0 ‘ 
besondere die Harburger Filiale der Deuts \  
sämtliche Hamburgei• GroßbankfiUalen ßa flff
Reihe ausländischer, insbesondere London 
Der Status von Teutonia verzeichnet (alk
keiten von nicht weniger als 34,2 Miß- . ¿efie

Kapitel)’ sojjeU'dings einschließlich 7% M ill.
Aktiven von 22,4 M ill. RM gegen überste geu'e,f
In  Kreisen der Gläubiger steht man d)€, ^  es 
tung allerdings skeptisch gegenüber und^

70 % ; überdies hat sie die Bürgschaft für ^  Vf. 
der Teutonia über 6,7 M ill. RM übem»®® prek® 
aus entsteht auch fü r Aarhus erneut eI°   ̂ blt>f e, 
Situation; der Kopenhagener Börsenkurs iyfaii V 
drei Tagen von 34,25 auf 18,5 gesunken. 
fürchtet in  Kopenhagen, daß auch di® fV
beteiligten Banken in  Mitleidenschaft &eZ ]]gcb*. e, 
den. Aber auch die deutschen Unterges^ gpe■ . 
sind in  Schwierigkeiten geraten; die M® jjgeü'' , 
fe tt A.-G. hat (bei 2,8 M ill. Passiven un% fa {°rl L  
5 M ill. RM Aktiven) ein v ie r w ö c h ig e s  ^
erbitten müssen. D ie  Folgen fü r die übrig ebeid£f; 
M argarine-Industrie sind wahrscheinlich . jjjeö v ijp 
wenig erfreulich. D ie freien Margarine!® uJJd
lieren ihren H auptrohsto f f-L ie fe ra n tc n ^ ^ jjt if^
lachenden D ritte n  s ind  d ie  ohneh in  j e
neuerd ings verbündeten  ho lländ ischen  K® e f 
ve rfo lge n  den V e rla u f de r D inge  von h pjcld 
und  e rk lä re n , sich  an e ine r S anierung j ü j t g  f  „ 
te ilig e n  zu w o llen . In  de r G eneralversani ^  r i j

möglich, daß der Fehlbetrag 12 M ilk v®
Das Kapital von 7% M ill. RM ist jeden L da1
verloren. Die Aarhus O lie Fabrik ^ ’ ‘Vgch11besitz

IClllgCU WU11CU. All VAC-A VJAUUau« • - ö*1 / ltj<
van den Bergh ließ man auch durchblicke > (

• . ■ . . . . . .  ; î i _ _ tapa**

dce ■M  ?
angesichts der noch ve rb liebenen  Ü berkap
w oh l auch wegen der Beendigung i j eic ld  pp
kam pfes) n ic h t expans ionsfreud ig  sei. * . Aid1
m an aber n u r abw arten , b is  d ie  TeutoU1 
b illig  genug gew orden sind. ^

„
Der Verwendungszweck der 

neuen G lanzstoff-A ktien

Der Status der r ¿jfcerl> 'j6i
Glanzstoff-J iU,]inJnef

außerordentlich 
erkennen

MdW

hohe Liquidation^ _ v0ll ffiicK

(vg l
Seite

mens ■ d ie  B ankguthaben A k ^ p
Ci iviiiiionen u m  übersteigen das gesa JavoO> up 
kapital um 12 M ill. RM, ganz abgesehen1 
die Konten Immobilien, Anlagen uu & ^
deutende stille Reserven enthalten dur j
der plötzliche Entschluß der Verj«’® ^ ¡c b  j 
Aktienkapital, nicht wie ursprünglich -fje»' V  
um 3 M ill., sondern um 15 M ill. RM £ ge{n 1,1 
ganz besondere Gründe zurückzuführe
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eFi ^kannten Schweigepolitik der Ge- 
p j!r diesp gönnte man nicht erwarten, Näheres 

Urfeld gründe schon in  der am 20. A p ril in  
S S .  S Ä  nen General-Versammlung zu 
0 'iicKtsj... ,r le, Äußerungen der Verwaltung waren 
118 zu der Wlf  möglich: „Das Hauptmotiv, das 

sta^^gkeit j cPansion treibt, ist die unbedingte Not- 
„ l1euiadnc+ • 6 erste Stelle in  der deutschen Kunst- 

tlnabli--16’ .un<b zwar in  voller Selbständigkeit 
;i Q[er al}e lan£igkeit als deutsches Unternehmen 
al .idie v i|ln<o^nden zu behaupten.“ Der Hinweis 

'  beuwr^ ® Selbständigkeit und Unabhängigkeit 
i/^ lic W  Si Unternehmen“ soll den Kommentar er- 
fi6)1)1 auei • , b)e Gefahr einer Überfremdung, 

aü i mcnt bestehend, so doch denkbar sei und 
k .^k tie jj ^gleichzeitig die Verstärkung des Vor- 
sfp^'^keit afa ls  motivieren. Die angedeutete 

6°n vonseiten des belgischen Loernen- 
H ^a ic^ \  Tr>t  Sälchen, sie ist aber in  W irklichkeit 
(j j 1 &Uch ^ j'a ndcn . Loewenstein hat ganz o ffiz ie ll 

esU'itten angegeben, daß seine Gruppe, 
& H ^ l lT al H°Ming Company, 14% der Glanz- 
ai kVeilstein K ^ ze' Es besagt schon sehr viel, daß 
(i cß Vertr„, 1X1 i der letzten Generalversammlung 
v-S S U o J n " iar’ daß andererseits aber keine 14% 
Cq 60 aber '?  ^er Präsenzliste fehlten. Noch klarer 
tw.i’Pany „;’̂ daß man m it der International Holding 

" lUe] 
lea 
' So
> w

aj8 6 aiea^ i — “ .wuuugeu emer roewcusiciu ocui 
j. .r,)clitiff eQ.nnd gut inform ierten Persönlichkeit

^  ,'uany »■ i  man m it der international Holding 
Ä u  hat^d al8 m)t einer Oppositionsgruppe zu 

Gesell â  1)11 Gegenteil die Beziehungen der 
sin1] S°adern Scaaften nicht nur sehr freundschaft- 
UaU Wenn jT)ain Vorabend ganz enger Ausgestaltung 
als ° .'̂ kend &U Mitteilungen einer Loewenstein sehr 
sip p^ktig- en.Und gut inform ierten Persönlichkeit 
«Vs ie ^Uerp11̂ 11!111̂  was um 80 le)cktcr fä llt, als 
*U )Sk*3 all akrscheinlichkeit fü r sich haben und 
ija ( H a erklären. Der plötzliche Entschluß 
Zits i*Sftcke ^lekigen Kapitalerhöhung soll in  der 
ku» e)ken Gr direkten Initiative Loemensteins zu- 
ken .̂ er bpf^Sef m  sein- Nach der Kapitalserhö- 
itai bftj. .suchen Tubize ist die Einflnßmöelioh-
))»)'" b durci lfjk Gelanese auf die belgische Gesell- 
Gr^ steilend . aS ®es)tz der — der Celanese sehr 
verieu6 bef:,(,1ii ~7 sckweizerischen Dreyfus-Clavel- 

Paket Tubize-Aktien auf ein 
biesa so d .¡deutungsloses Maß zusammenge- 
C  Aktie» aalV ene Gruppe an dem Weiterbeeitz 
Wopl/* ÜfiUet h 'l0^  ̂ kein Interesse mehr hat. Auf 
gejjj • tl> ivelci,a f- Eoewenstein nun eine Option er
bt r'!nsara j» .6 Sjje International Holding Company 

^'silxd 'Jianzstoff ausüben soll. Die Sache 
bestp»â  bedP1 ? ,S)e fü r Dreyfus-Clavel ein gutes 

® “̂ 0% V(i fj» bei dem sie an Kursagio min- 
Pustp )lbliit)g0 v ü)enen würden. Es schweben auch 

der Tuv.. Rr ben Erwerb anderer Alctien- 
jkiê fi.®- Peru«126’ ,ZUm Beispiel m it der Solvay- 
i °U)a °Miug p  F f,0 f d)e holländische Breda, bzw. 
H iiV  8nje ,^en^6 Schaft, die Internatnoale Viscose 
®rl)o[.i 8ein, }ip| ®?Sen anderslautenden Nachrichten 

• Upv»?® toirid jC r  t'üzt bevorstehenden Kapitals- 
6))>eja 1SS)0u ej en® 50% und maximal 45% der 
?̂ Zut» ?Pätcr ^  internationalen Konsortium zu 
)ck f.'ik-n. j) . C l zu fixierenden Üfoernahmekurs 
'ky Ypr PechuulS \ <>nso,'f ium soll aber ausschließ- 

reinigteT, r^i < es Loewenstein-Konzems und 
^PelL611 diesen , a?zsi°ff^-Fabriken handeln, und 

*v*fo]ge< eiden Gruppen soll, derselben 
Uc 1 eine Verständigung bezüglich

dieser Breda-Operation erzielt worden sein. Nimmt 
man noch hinzu, daß sich Glanzstoff auch bestimmt 
an der Gründung der amerikanischen Enka-Nieder- 
lassung beteiligen w ird, so wäre aufgeklärt, welchen 
Zwecken die 7,5 M illionenVorratsaktien dienen sollen, 
Zwecken, die Über die Angliederung der Ver
einigten Kunstseidefabriken A.-G. und der Bayeri
schen Glanzstoff-Fabrik A.-G. weit hinausgehen. 
Aus dem Geschäftsbericht läßt sich trotz seiner 
mageren Angaben noch eine andere Absicht heraus
lesen: es ist bezeichnend, daß bei einem Gesamt
umsatz im  Jahre 1927 von schätzungsweise 35 M ill. 
Reichsmark auf den Fabrikations-Rohgewinn bei
nahe 50%, nämlich 17,3 M ill. RM entfallen; man 
kann sich dem Eindruck nur schwer entziehen, daß 
die ständige finanzielle Expansion einen Riegel vor
schieben soll gegen einen unerwünscht hohen Rein
gewinn, nicht nur aus der stetig wachsenden Fabri
kation, sondern vor allem aus den sprunghaft wach
senden Beteiligungen. Im  vorliegenden Falle läßt 
sich die Schweigsamkeit der Glanzstoff-Verwaltung 
hinsichtlich ihrer Pläne aus börsentechnischen 
Gründen verstehen. Unterstellt man ihre Absichten 
bezüglich der Tubize- und Breda-Transaktionen als 
richtig, so würde der Umstand, daß diese vorzeitig 
bekanntgeworden wären, eine neue Hausse in  diesen 
Aktien ausgelöst haben, was zu vermeiden getrachtet 
werden mußte, da in  keinem einzigen Falle der 
Übernakmokurs schon endgültig festgelegt war.

.. Als vor nunmehr einem
Neue Opponenten Jahr Ignaz Petschek er

be! der Ilse folgreich in  die Ilse
- ........  ................ Bergbau A.-G. eindrang
und die Bubiag — als alte Interessengemeinschafts- 
Partnerin der Ilse und alte Gegnerin von Petschek
— sich dagegen m it Schärfe zur Wehr setzte, wurde 
in der Ö ffentlichkeit die Ansicht ausgesprochen, 
die Ilse sei geradezu als Kampfobjekt prädestiniert. 
Sie ist als größtes Unternehmen des ostelbischen 
Braunkohlensyndikats von widerstreitenden Produ
zenten- und Händlerinteressen umgeben, sie hat 
eine Verwaltung, die sich aus einem gewissen 
Energiemangel benachbarten Einflüssen (erst Bubiag, 
dann Petschek) ziemlich bereitw illig unterordnet, 
obwohl sie auf Grund ihrer großen Syndikatsquote 
eigentlich Herrscherin sein müßte. Und schließlich 
w ird — so paradox es k ling t — die Ilse gerade 
durch ihre Schutzaktien fremden Einflüssen aus
gesetzt, weil nämlich die Verwaltung in blindem 
Vertrauen auf Schutzstimmen sich von voll gezahlten 
Stammaktien weitgehend entblößt und damit die 
Aufkäufe erst ermöglicht hat. Aus ähnlichen ̂ U r
sachen erklärte sich schon die Stinnes-Opposition 
von 1923 und mehr noch die vorjährigen konkurrie
renden Aufkäufe von Bubiag und Petschek. In  der 
dieser Tage abgehaltenen Generalversammlung fü r 
1927 hat sich nun wieder eine neue Situation er
geben. Die Verwaltung, der je tzt auch Petschek 
angehört, verminderte ihre Stimmenzahl gegenüber 
dem Vorjahr um rund 20 000 auf 228 992, worin 
60 000 Schutzstimmen enthalten sind. Dagegen hat 
sich die oppositionelle Stimmenzahl auf 61359 
(32 550) fast verdoppelt. Diese Zunahme beruht nur 
zum geringeren Teil auf weiteren Aufkäufen der 
Bubiag — diese hat etwa 1 M ill. RM Stammaktien 
und 750 000 RM Vorzugsaktien hinzu erworben —,
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in  der Hauptsache ist sie die Folge davon, daß die 
Familie des zur Zeit beurlaubten Ilse-Direktors de 
Vries, der im Vorjahr Petschek besonders unter
stützt haben soll, je tzt zur Opposition hinüber
gewechselt hat. Welche Motive dafür bestanden, ist 
nicht k la r geworden, aber Zusammenhänge m it der 
gleichzeitigen Beurlaubung scheinen zu bestehen. 
Schließlich ist auch ein Opponent aus den Stinnes- 
Kämpfen von 1923 (Rechtsanwalt Landsberg), der 
sich als freier Aktionär bezeichnete, m it ca. 450 000 
RM Aktien wieder aufgetaucht, und auch der lang
jährige Kleinaktionärvertreter, Rechtsanwalt vom 
Berg, fand sich wieder ein. A lle diese Opponenten 
behaupteten, unabhängig voneinander zu sein. Die 
Generalversammlung verlief trotz dieses großen A uf
marsches recht farblos. Die Gegensätze und Mei
nungen sind im Vorjahr genügend geklärt worden, 
und, wenn die Rechtsanwälte sich auch von ihren 
Plaidoyer-Gewohnheiten nicht freimachen konnten, 
so kamen in  den langen Reden doch keine neuen 
Gesichtspunkte zur Sprache. Erwähnenswert ist 
nur die Bemängelung des Dr. vom Berg über die 
Publizitätsverschlechterung. In  der Bilanz sind die 
freien Rückstellungen je tzt zn einem (i. V. 8) Posten 
und die Gläubiger zu 2 (i. V. 5) Posten zusammen
gezogen; nicht einmal die Arbeiter-Sparkasse w ird 
je tzt kenntlich gemacht. Die Verwaltung erwiderte 
auf die K ritik  der Opposition, daß sie sich den 
„guten*' Gewohnheiten der Branche (d. h. Petseheks) 
angeschlossen habe. Im  übrigen beschränkte sich 
die Opposition auf die Wahrung aller formalen 
Rechtsmittel; sie legte gegen die meisten Beschlüsse 
Protest ein und setzte Vertagung der Bilanz durch. 
Die stürmische Kursentwicklung der Ilse-Aktien 
seit der Generalversammlung zeigt, welche Bedeu
tung diesem Messen der Kräfte von Verwaltungs
gruppe und Opposition beigelegt w ird. Vor allem 
haben aber die Baissespekulanten angesichts der 
neuen Situation die Hoffnung auf ein baldiges 
Zurückströmen von Kampf beständen aufgegeben.

' ..... .—~ Nachdem lange Zeit hin-
Deutsdhe Investm ent-Trusts durch Investment-Trusts 

im Ausland hauptsächlich von aus-
■■■ ländischen Bank- und

Finanzhäusern fü r die Arbeit in  Deutschland oder 
in  deutschen Werten gegründet worden sind — wo
bei allerdings zuweilen auch deutsche Firmen be
te ilig t waren —, kommt es je tzt immer mehr zu 
einer führenden Mitroirkung deutscher Häuser bei 
der Errichtung von Investment-Trusts im Ausland. 
So war es bei der Beteiligung des Bankhauses Lazard 
Speyer-Ellissen in Frankfurt a. M .-Berlin an der 
Société Financière Danubienne in Genf, die im März 
d. J. erfolgte und aus diesem schweizerischen Finanz
institu t, das früher vorwiegend österreichische und 
ungarische Interessen pflegte, praktisch eine fü r 
deutsche Geschäfte verfügbare Investmentfirma ge
macht hat, und so geschieht es auch ¡bei einer vor 
kurzem vorgenommenen Neugründung. Das Bank
haus I. Dreyfus & Co. in  Frankfurt a. M.-Berlin hat 
m it schweizerischen, österreichischen, französischen 
und amerikanischen Freunden sowie m it englischer 
Verbindung (British Share Holder Trust Ltd.) in 
Basel, wo die ihm  befreundete Firma Dreyfus Söhne 
& Co. domiziliert, die Finanz- und Industrie-Trust 
A.-G. als Investment-Gesellschaft errichtet. Das

Aktienkapital wurde auf 10 M ilL Frcs. ktie11’ 
wovon die Hälfte m it 50% eingezahlte Stam. 
die andere Hälfte volleingezahlte Priori 
sind. Der Arbeitsrahmen dieser neuen l n ¿¡e 
firm a ist sehr allgemein umgrenzt. ZwecK 
Finanzierung von Geschäften aller -VF A -jigevß 
des Rahmens des Geschäftskreises, ^muBf?el1’
an industriellen und kommerziellen Untern® jüß 
Vermögensanlage, Vermögensverwaltung ns p urcF' 
Teil soll das neue Unternehmen wohl der. ieJie»X V I I  o u n  Aittö n e u e  u i i l e x i i e i i i n c n  ”  v
führung von Konsortialgeechäften in  vers<j,pniSiwed’ 
Ländern dienen. Jedenfalls ist es b°incr 
daß in  steigendem Maße große deutsche Fhja 
auf diese Weise am Ausland wieder aIJ?
Finanzhäuser, die seit langem in  enger Vc ^  ^  
m it ihren ausländischen Geschäftsfreunden 
allen Gebieten des internationalen Finanz» 0der 
arbeiten. Es liegt nahe, an die ze it^eJ jjiF 1' 
dauernde Überleitung der hierbei gebild® e Jciik®1!’ 
essen an die neuen Investment-Trusts zu ^  Xi- 
Daß auch fü r die Finanz- und Industrie-15 . u.
die Schweiz als Sitz gewählt worden ist* b golcPe 
wohl m it steuerlichen Gründen zusammen- prrjcJ>' 
steuerlichen Gründe haben ja  auch b e ijh  j:iiPntaiL’steuerlichen Vrunde hüben ja  auch tinel1 ■{
tung der international arbeitenden L ° -set Iß-''' 
Linoleum Union A.-G. in Zürich, die vor ein 
erfolgt ist, mitgesprochen. i

W eitere Konzentration 
in der Uhrenindustrie

td id^
Die

die M itte
Jahres die ersten Erfolge erzielte, hat Je n d®*au 
Fortschritte gemacht. Ursprünglich hatte ^  j^ndf , 
gedacht, alle maßgebenden Fabriken
sich um sechs Großunternehmungen 
Fusion zu vereinigen, doch kam ein uD!̂ ^ ar a
Zusammenschluß nicht zustande,

im 
um

und v g j& r
Gründen, die  e ig e n tlich  mehr oder m inde r ^  
gründe w aren , w ie  z. B. d ie  S itz fra ge  , , n

iß-

plante Fusionsgesellschaft ungelöst blieb ^r£je_ rlß [ 
der völlige Zusammenschluß verhindert vpe, t
Gruppen bestanden: die Schram berger a
die Firmen Gebr. Junghans A.-G. in  \~G- 
Hamburg-Amerikanische Uhrenfabrik^
Schramberg und Vereinigte Freiburger Uhr u¡)d 
A.-G. in Freiiburg in  ¡Schlesien angehöic ̂  c ^
sogenannte Schmenninger Gruppe, bestehei ' jjjjJ 
TP- . m ___ 1 m ____ __________  A C . i n  Ï*011 „U iiUFirmen Kienzle Uhrenfabriken A.-G. „jjo i1*^n, 
gen, Thomas Emst Haller A.-G. in  T.r(,nid,l/„ r i 
und Friedrich Mauthe G. m. b. PL in  Sc jjilF 
die sich gegen die Konzentration m p
sträubte und die Zentralisierung nicht voSnekviei 
berg, sondern an einem neutralen Gr zu eja f 
wollte. Es kam schließlich im Sommer ccpraiTl,bcf  j,gj 
Interessengemeinschaft innerhalb der •■iirend 
Gruppe (vgl. Jahrg. I I I ,  Nr. 31, S. 1212), ^  für « 
der Schwenninger Gruppe zunächst n
nvi Turr« m m zm froll nn frcmpll Tl . Dj€ .  . .engeres Zusammengehen geschah. Die ^ona*' :,j- 
Gruppe suchte sich auf dem Wege der ^  ged1 eJK 
rung, des Erfahrungsaustausches unc
samen E in - und  V e rkau fs  d ie  m it (F m  ^  
Schluß angestrebten V o rte ile  zu  s ich e • ujid  ■ 
Ziehungen zw ischen d e r Sehrambe rn 
S chw enninger G ruppe  kam en in  e in f;r  
gung zum  A u sd ru ck , der a lle  
fa b rik e n  der be iden  G ru p p e n  ange o r 
e rfo lg t eine w e ite re  K o n ze n tra tio n : si
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de o

«inC °b eiP ri ■ uw enn inger G rup pe , ohne daß fest- 
lJJi a,>llilgeri ■■11eSe G ruppe  ganz e rfa ß t. Es s ind  V e r- 

U >ei' e in en Zusammenechluß. dea* K ie nz le” 2 v l i l C li Zj ILSHJILLLLt? llliy d l 11116 U U l iv i c i i ^ u /

trofnn A--G. und der Thomas Exmst Haller 
- -, 2UtneS Worden, wie bei der ¡Sehramlbergeir 
llln un,i , 'vecke der Vereinfachung der Orga-

s  - °
«Os

er Vereinfachung der Orga- 
h’irt^ r ^.Produktioneapparate, der verbesser- 
A l>i(iUU,î k c it und der Senkung der Un- 

bej p°rii f 'fuj'‘stisc[ie Form der Vereinbarung soll 
Yp.,1 . er Soü g . St werden, form ell sollen, wie auchki-lv*'1' Scti'r'^e,| ’^  ̂ werden, form ell sollen, wie auch 
H e ? ,](;r|l®berger Gruppe, die jetzt sich enger 
V(J. fück . r innen selbständig bleiben, anschei- 
U w 3 ihre i!!l[ere»se der Erhaltung der Marken. In 
Stil]; aUer ge . ^Hiten haben die Firmen Kienzle 

rnieinsain aus dem Siemens-Konzern dier ¿'¿KxiiL cius aem loicrntJiio-ivi/iiZiicAxi 
•Oiag. 8aria Apparatefabrik G. m. b. H. in 

gekauft, in  deren Anlagen die Faibtri-
«äti
W  r̂ OÖtail -------au u^icu -------
die !Cr> st>Ue gen. Von Kienzle und Haller verlegt 
G. ^ tte  Sch1’ ®dne offene Frage ist zunächst, ob 
U0ck U 'Veruiinger Firma, die Friedrich Mauthe 
^kiL'ltl8ri)ljI[/’leb der Verbindung Kienzle-Haller 
Oijjg leraer e.11 oder außerhalb bleiben w ird ; offen 
U^^Grup’ die Schramberger und die Schwen- 
aHs Nestel doch noch in  irgend einer Form 

pj1](1 eQden, losen Preievereinbarungen hin- 
111 engeren Zusammenschluß kommen

Neunzig Prozent der Welt- 
nickel - Erzeugung befin
den sich in  den Händen

"  Motifi ---- -- zweier Firmen, der eng-
o e ] |" lntpi.n }.ckel Company und der amerika- 

ten i a i°nai Nickel Company. Beide Ge- 
.a im s l!en die kanadischen Nickelvor- 

'LrVs'<; habe, Udbnry-D istrikt des Staates Ontario 
sH t i W t lir,k,l8ainmeni in  den letzten Jahren etwa 
'^ki, ervvüi, ^  t  Nickel produziert. Daneben 

v°a ,\r üenswerter Faktor nur noch die Pro- 
¡bt,i ,'«cheil r?" o aledonien, die sich im  Besitz der 

Jr^Hfall °.ci<̂ te Le Nickel befindet, aber eie be- 
^he., ^ 1 0  % der Welterzeugung. Die ameri- 

die englische Gesellschaft, deren

Gruben in Kanada dicht nebeneinander hegen, haben 
auch bisher schon Beziehungen zueinander unter
halten. Sie haben, wenn auch nicht o ffiz ie ll, so doch 
de facto, die Regulierung des Nickelpreises gemein
sam vorgenommen, der denn auch seit Jahren m it 
170 £  je  Tonne völlig unverändert blieb. Die beiden 
Gesellschaften verhandeln je tzt über eine Fusion. Es 
befinden sich jedenfalls Vertreter der International 
Nickel Company gegenwärtig in London, um m it Sir 
Alfred Mond, dem Chairman der Mond Nickel-Com
pany, die seinerzeit zur Ausnutzung der Ludwig 
Mondschen Nickelpatente gegründet worden ist, 
wegen einer engeren Zusammenarbeit Fühlung zu 
nehmen. Von amerikanischer Seite w ird  hierzu ge
meldet, daß die Aktien der Mond Nickel Company 
gegen shares der International Nickel Company um
getauscht werden sollen. Das Kapital der englischen 
Gesellschaft beträgt nominal 4,9 M ill. £, d. h. rund 
23% M ill. $, da» der amerikanischen Gesellschaft 
62 Milil. $. Die Möglichkeit eines solchen Zusammen
schlusses ist durchaus gegeben. Die beiden Gesell
schaften sind in wirtschaftlicher und in  technischer 
Beziehung hierfür prädestiniert. Sie beuten den 
gleichen Erzkörper aus, könnten aber wahrscheinlich 
erhebliche Ersparnisse erzielen, wenn diese Ausbeu
tung unter einheitlicher Leitung erfolgen und wenn 
die Verhüttung und Raf finierung des Produkts zen
tra lisiert würde. Heute befindet sich in  Kanada und 
in  England je eine Raffinerie. Es dürfte keine 
Schwierigkeiten machen, diese Anlagen an O rt und 
Stelle zusammenzufassen und das Produkt gemeinsam 
zu vertreiben. Derartige Ideen entsprechen wohl 
auch der neuerdings von Sir A lfred Mond einge
schlagenen W irtschaftspolitik. Immerhin würde der 
Zusammenschluß einer Monopolisierung der Welt
nickel - Erzeugung glleiclikommen. Ob sie einen 
wesentlichen Einfluß auf die Preisentwicklung auf 
dem Weltnickelmarkt haben w ird, ist allerdings frag
lich. Den beiden Gesellschaften geht es auch bei 
den gegenwärtigen Nickelpreisen recht gut. Die 
Mond Nickel Company hat in  den letzten Jahren je 
1211/2 %, die International Nickel Company auf ih r 
weit höheres Kapital je  8 % Dividende verteilt.

I l?
w ^ r ier

diT*' Mo ’ 'v,|r iis IV Messe ve rlie f etwas besser als die 
keineswegs über das M ittelm aß hin- 

- S t *   ̂kinirsi. 1 'J ar sie ebenfalls ein E rfo lg, die Zahl 
X  ¡ 5 * .  d » r  w ar größer als auf der ‘

KonjunftinyXSoromctec
1. Kaufkraftschöpfung bei der Reichsbank

Kr/* ’1 han'* die ü ,— V1 ,.war großer als au i aer vorigen 
11 Jahr nsf i  ¡Tätigkeit dagegen geringer als vor 

Vi kn .] loH dürft ,M'n der allgem ein-w irtschaftlichen 
h ,6 ,'v°k l die Unsicherheit angesichts der
e i i ! es Wür„S “ ^ jn trä c h tig t haben. Erneut zeigt sich, 

Z*J kein,, ’ nich t nur die Zahl der Aussteller und 
I V y , . , 1’ sondern auch Umsatzzahlen fü r die

'< % ! !  1 d t,.. S 'U m in n  _ i ,  17 r ____ 1: „1. . . . . . .

Cherit ßVarien; iutaresse, das Ausländer an deutschen 
. . CÜ Ururiin , . x Portergebnis auch dieser Messe

l> V ^ e v 4  ßStlg ZU sein-
v!!k '' 'ai' im  übrigen auch innerhalb der

i,fin,i._iSe! r uneinheitlich. D ie Textilmesse

“  ...........................

Un, , u,'ciirrr, ’ uuuern auch Umsatzzahlen lu r  Qie 
n 'ks groR PPan zu erhalten. E rfreu lich  w ar 

. Aû resse. das Andänrlpr all d ftlltsclie il

Sseveri

iuw^iedft11 ŝnderveli.r  Uneilihe itlich . D ie Textih  
S ä e n ,  belriedigendes Ergebnis; 

i'i'd'n n,. I0tI|etei' , erK\ou haktoren, die w ir im  Kon- 
i i ir s C'' hier E'tztcn Woche zusammenfafiten,

Kl' i 'ieS(,},;;r7.sam- Einzelne Branchen waren 
bgt; Trikotagen, Strümpfe, ferner

dem

in  M illionen  Ee ichsm ark || Z | 7 .1 . 
1927 1

7 .1. 
1928

5. IV .  
1928

14. IV .  
1928

23. IV . 
1928

R eichsbauknoten-Um lauf • 
Eenteubanknoten-U ralauf 
Guthaben .............................|

2782 
1349 

874 1

3437 
1091 

843 I

4171
680
675

4411
604
602

3996
576
614

3760
558
671

4000 5371 6526 5617 5186 4989

2. Kaufkraftsc höpfung bei der Bank von England

in  M ill.  P fund  S terling  || f g jg  | 1927 1 1928
11. IV .  

1928
18. IV  

1928
25. IV .  
1928

87,2 
293,9 

12.0 ! 
124,8

83.5 
291,2

11.5 
141,1

81.5
297.6

13.6
142.7

79,3
298.2 

17.8
102.2

78.3
294,9

17.5
100,4

78,4
292.0

17,0
94,8

Staatspapiergeld-Um lauf • 
öffentUche G u tlia b e n ------

517.9 

fung Je

527,3

»ei den

535,4

Feder

497.5

al Res«

491,1 483,1

3. Kaufkraftschop srve-Banken

II 2 .1.
in  M illionen ID o lla r || 1926

6 .1. 
1927

I ß.i.
| 1928

| 12. IV .  
| 1928

19. IV .  
1928

26. IV .  
1928

1835
2357

1913
2409

1761
2536

1589
2478

1682
2423

1573 
24 J 7N o jGD , \~  ,,

Zusammen ............. 4192 4221 4297 4067 4005 3990
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4. Großhandelsindex des Statistischen Reichsamts
(1913/14 =  100) Gruppe Gruppe

Gesamt* Industrie* Lebens-
S tich tag Index Stoffe m itte l

Januar 1924 (M on a tsd u rch schn itt)........... 143,2 150,5 116,3
Januar 1925 ........... 135,8 144,3 136,7
Januar 1926 „  ........... 135,9 134.4 122,3
Januar 1927 „  . . . . . . 135,9 128,8 140,3
Januar 1928 „  ........... 138,7 134,4 132,2
28. M ärz 1928 ................................................ 138,9 134,1 132,1

3. A p r i l 1928 ................................................ 138,8 133,9 132,0
11. A p ril 1928 ................................................ 139.0 133.6 132,5
18. A p r i l 1928 ................................................ 139,6 133,8 134.1
25. A p r l  1 9 2 8 ................................................ 193,9 184.3 184,1

5. Amerikanischer Großhandelsindex nach Prof. Irving Fisher
(1626 =  100)

Januar 1927 (M onatsdurchschnitt) ........................... 96.0
Januar 1928 (M o n a tsd u rch sch n itt) ........................... 05,5
88. i n — 31. I I I .  1928 ................................................. 98.1
2. IV .—  7. IV .  1928 ................................................  97.8

10. IV .— 14. IV .  1928 ................................................  98.9
18. IV .— 21. IV .  1928 ................................................  99,4
18. IV .— 25. IV .  1928 ................................................... 99.7

€. Börsenindex der „Frankfurter Zeitung"
(1926 *=• 100)

2 .1. 
1926

3 .1. 
1927

6 .1. 
1928

23.I I I .  1 5. IV .  
1928 I 1923

13. IV .  
1928

20. IV .  
1928

27.IV ,
1928

A ktie n , Kassawerte 
Aktien .Term inw erte  
In land. AalpJben . .  
D t. Anleihen L  Auel.

59.53
57,76
83.08
90,13

143,53
138,69
108,07
103.93

147.20
139.93
102,80
103,2»!

139,241 144,11 
131,88 138,56 
101.06 101.23 
103,92^ 104,43

144,91
140,95
101.16
104,36

144,27
137,55
101,23
104,00|

144,44
140,72
101,20
103,94

7. Kohlenproduktion des Ruhrbergbaus
Arbettstäffiich 

(ln  Tonnen zu 1000 kg)
Kohlenförderung 

1927 | 1928
Koksproduktion  
1927 | 1928 !

B r ik e tt
1927

produkt,
1928

1. Januarw oche ..................
1, F eb rua rw oche ................
1. M ärzw oc lie ......................

414 304
402 751 
397 034

385 553 
399 840 
395 786

69 499 
74 731 
76 189

80 650 14 122 
86 432 13 901 
80 659 || 12 537

12 760 
10 105 
10 059

18. I I I — 24. I I I ..................
25» in.—31. in. ....... 395 868 

378 569
398 729 
400 455

71 155 
69 365

81 278 
85 128

11062 
12 047

10 502 
10 001

1. IV .—  7. I V .................
8. IV .— 14. I V .................
75. IV .— 21. I V .................

381 521
371 888
372 291

373 527 
388 194 
397 641

69 329 
67 750 
64 698

81 014 
76 175 
75 708

10 920 
10 594 
10 471

10 723 
10 050 
11098

8. Walzwerkserzeugung in Deutschland
m onatlich 

(in M ill. Tonnen)
arbeitstäglich 
(in  Tonnen)

1926 1927 1028 1926 1927 1928

0.665 1,043 1,089 20 600 41 720 42 231
0.083 0,953 1,044* 27 320 38 120 41 751*

März ............. ..................... 0,794 1,102 1,145 32 760 44 080 42 410
0,744 1,009 — 29 760 40 360 —

M a i........................................ 0,757 1,087 — 30 280 43 580 —•
0.856 1,002 — 34 240 42 480 —-

J u li ..................................... 0,869 1,053 — 34 760 40 482 —
0,907 1,133 —— 36 280 41 953 —

September .................. .. 0,954 1,128 — 38 160 43 299 —
0.978 1,113 —■ 39 120 42 770 * —

N o ve m b e r........................... 1,001 1.084 — 40 040 43 353 —
D e zem b er........................... 1,084 1.085 —■ 43 370 41 740

Insgesam t . . . . . . . 10,292 12,850 -

* Berich tig te  Zahlen.

9. Wagenstellung der Reichsbahn

Berichtswoche Zah l der gestf 
1927

d lten  Wagen 
1928

A rbe its täg l. Wagenstellg 
1927 } 1928

1. Januarw oche..................
1. F eb rua rw oche ........... • .
1. M ärzw oche......................

721 296 
795 768 
834 090

746 063 
850 290 
897 769 |

120 210 
132 628 
139 100

124 344 
141 715
149 628

4. I I I  .— 10. H I ..................
11. I I I . — 17. I I I ..................
18. i n . — 24g H I .................
25. H I . — 81. I I I .................

867 132
868 716 
874 662 
872 976

905 753 
897 011 
895 479 
921 728

144 522
144 786
145 777 
145 490

150 959 
149 502 
149 247 
153 621

1. IV .—  7. I V .................
8. IV .— 14. I V ..................

858 222 
725 575*

743 044*) 
741 813*)

143 037 
145 115

148 609 
148 363

*) 5 Arbeitstage.

• i fandeD
Hüte, Regenmäntel, Gardinen und Teppi“ 1® ge ko® 
Absatz. An dem Gesamtergebnis der le x  |lUj s io \r 
dadurch nicht v ie l geändert werden. Ub. „ ¿ el " '’ ¡.i 
der Zwischenzeit die Lage im  Tex^^e‘nzf , - (iuog sC\ er  
verschlechtert, das Geschäft in  Übergangsk 
durch die ungewöhnliche Entw icklung der ^
dorben zu sein. , e{n e '® V

Die F rankfurte r Ledermarenmesse nat jn w'»1,- , 
liches Ergebnis. Nach Koffern und Reisen r  ̂ verSchie 
Saison entsprechend starke Nachfrage, he uS; ¡10,^5. 
a rtig  fie l das Geschäft in  feinen Lederware ^  Qu»® 
gemeinen soll vom In land b illige , vom Aus a .
wäre bevorzugt worden sein. _

Das Ergebnis der Möbelmesse, die dem B isj’ .M- 
um 50 % gegenüber der Herbstmesse £ j^ airi,sc lilu ¿ri® 
im  Beginn recht günstig, später flaute die . ’yfo»’ 4. 
ke it ab. A u f das Möbelgeschäft w irkten ^ j er M ^  
absatzhemmend ein, die starke Lagerhaitu Z® -ter'
händler, die sozialpolitische Unruhe, die
haltung im  K auf von Einrichtungen
Wohnungen bew irkte und die ungenügen . ^w»® j fi»t 
die zwar in  den letzten Wochen einen AJ erreici  ¡(c®

■k®11.i®‘
u h : z w a r  l u  u e n  h : 1 /.u u  »v u c i ie i i  '  “ ■' . . , e i*  . 1
nommen, aber den Stand des Vorjahrs nie 
und angesichts der Kapitalbeschaffung®5* beleb^^cl* 
wohl auch n icht erreichen w ird . D ie Sai fßJl li® ¿¡6 
Baugewerbe und in  den sonstigen Auffenbe ^¡rk > r;l 
auf dem Arbeitsm arkt inzwischen k rä ftig  ®
Zahl der Vollerwerbslosen ist in  der Zeit v0 
von 1 010 000 auf 845 000 gesunken.

10. Wechselproteste (arbeitstagM^*)
1926*

|| Zahl Betrag 
(in  KM ) Zahl

1229 1 903 000 183
895 1 207 000 144

1. M ärzw oche.. . . | 828 1 082 000 165

5. I I I . — 10. I I I . . | 689 856 000 164
12. I I I . — 17. I I I . . 664 855 000 156
19. I I I . — 24. I I I . . 512 640 000 150
26. I I I . — 31. I I I . . 1 307 401 000 116

2. IV .—  7. IV . . | 698 925 000 160

rv.—14. iv.. I 528 1 
s Woche.

662 000

1027*

260 000 
187 000 
912 000-
210 000 
199 000 
185 000 
185 000 
230000 . 
163 009

KlO

I I
*) Entsprechende Woche. i

11. Erwerbslosigkeit in Deutschla«*

1928

1 333
|r $200 27

Krisen-
U nterstü tzte

Stichtag 1926 1927 1027

1 485 931 1 745 559
138 1841 762 305 1 833 987

2 029 855 1 827 200
191 7552 058 853 1 761 108

1. M ä r z ......... 2 050 807 1 695 504
223 282Iß . M ä r z ......... 2 017 461 1 435 651

1. A p r i l ......... 1 942 501 1 121 280
234 270Iß . A p r i l ......... 1 883 620 984 064

1. M ai ........... 1 784 185 871 453
228 02315. M ai ........... 1 742 983 743 227

1 744 539 649 274
208 42615. J u n i ........... 1 749 111 698 331

1. J u l i ........... 1 742 567 641 270
181 25915. J u l i ........... 1 718 861 492 395

1 652 610 452 007
156 3781 684 278 420 174

1. September 1 549 403 403 845
136 57615. September 1 483 623 381 213

1 395 000 355 462
112 700 
116 155
128 215
147 VA171 657

15. O ktober . . 1 339 324 
i  308 293

320 734 
339 982

1 300 143 894 636
1 369 014 604 509

15. Dezember . 1 436 480 830 586

2!l

Ute HJctenmorfie
obachtung w ird  jetzt von verschiedenen ^preisb®'v'esßli0j* 
wenn auch die kram pfhafte, zucken ,1—g rk ^ .ijt fl 
z. B. an den Getreide- und den Baum'’»'© . itf 1,3® 
kennzeichnend fü r die Sachlage ist- nofieiik®® nlet*-i
leugnen, daß eine sachliche Grundlage lu r  Nor<tJL.gviel
den ist, denn das F rüh jahr hat sich aUC iaSsen- r1®m
colii* rnifnoiim lliV li ririfl WPTlif?' ffÜHStl̂  . A $

j f t

Die Berichtswoche wurde wiederum gekennzeichnet 
durch den ze itw eilig  geradezu stürmischen

Preisaufstieg auf den Getreidemärkten
der sich allerdings vom Roggenmarkt mehr auf den 
Weizenmarkt verlagert hat. Vor allen Dingen sind es die 
im vorigen Bericht bereits erwähnten angeblichen Schäden 
auch im  Westen des sogehannten Weizengürtels, die den 
Markt verstimmen. Den großen Spielern an der Chicagoer 
Börse w ird  es dadurch erm öglicht, immer weitere Kreise 
und Märkte in  die Bewegung hineinziehen. Diese Be-

sehr unfreundlich und wenig günstig nniendeU j,  i= 
allerdings die von verschiedenen Seiten eChtig* * er  
über Frostschäden in  den W eststaaten^^ ^  jB de „¡je
gar n icht zu übersehen. V ie lle icht b r in ge*® ggeb»
Maiwoche zu erwartenden privaten Saa e
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ew York
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N,ew York
Chi.cago
Berlüf

New Y ork  . 
~°ndon 
Mí>gdebm¿ ■

Hamburg 
New York .

Hambura5! ’ 
London , . ,  
Chicago ., I
T cw Y ork  , 
^°ndon
^ ambuxg
New York 

Liverpool .

Br,

dt Inlandspreis 

Loudon "

New Y ork

New York 
London
Berlin

euren
M

r ew York 
London

York 
î °ndon 
Berlin ,

Berlin ’ ‘

greifbar Redwinter . . . .
M a i....................................
greifbar mark, neuer . . .
M a i....................................
J u li....................................
greifbar mark. ...............
M a i.........................................
J u li....................................
g re ifb a r....................... ....
greifbar ................. ..........
greifbar ................. ........
M a i....................................
greifbar, zollbegünstigt 
greifbar Sommer . . . . . .
greifbar ............................
M a i............. ..
M a i...................
A p r il.................
g re ifb a r...........
A p ril.................
A p ril.................
greifbar Rio 7
M a i...............
März 1929 . . . .
M ai ...................
Burma I I  
M a i...................

A /AA vollschürig11) .........
Buenos Aires D . I .  m ittel
nächster Term in .............
Manila, nächster Termin . 
Rohöl ............... ..................
greifbar elektro . 
greifbar standard
3 Monate ...............
April .......................
M a i.........................
Dezember .............

greifbar standard . 
Monate standard

greifbar nnd 3 Monate
A p ril..................................
M a i....................................
Dezember ............... ...... ■

York
L<0&don
Berlin

April . . . . .
Mai . . . . . .
Dezember

Barsilber1*) greifbar 
„  2 Monate

Notierung

greifb. first latex crêpe . . ,
g re ifb a r................... ..
A pril .................................. .
greifbar middling ...........
Mai ............................
greifbar middling . . . . . .
A p ril............. ......................
greifbar f. g. f. Sak.8) . . . .
A p ril....................................
greifb. fine m. g. Broach9) 
greifb. amerik. middling . 
M a i..................... ..

cts. je  bushel1) 

RM  je 1000 kg

® ^ W V',n 2 l i t t  t o 22 ‘i f  "1 1 Roggen oder Mai» =  25,40 kg. •)  1 lb . =_ 0,4536 kg. ‘ )
) l  e i ,  " i c h t w :  1. cw t- =  50,8 kg . 4  long to n  =  1016.048 kg. * )b  g . f .  Sak. =  fo lly  good 

' ,aUone „ r f 8*® oetindlsiAe Sorte. ” 1 Inland»-Verkauf»prei»e des Zentral-Anssehusses der

cts. je  bushel3) 

RM  je  1000 kg

cts. je  lb.8) 
sh. je  cwt. 

RM je  50 kg4)

cts. je  lb.

R P f j e % k g  
sh. je  cwt.9)

cts. je  lb.

?» s»
sh. je  lb. 

RM  je  100 kg
cts. je  lb.
M ?!

d je lb.

»»
$ c ts .je lb . 
*? **

RM  je  1 kg
Yt »
£  jeton
W »

cts. je  G ail.13)
cts. je  lb.

£  je  long ton

RM  je  100 kg

cts. je  lb.
£  je  long ton 
« « 

cts. je  lb,
£  je  ton 

RM  je  100 kg

cts. je  lb,
£ je  ton 

R M je  100 kg

cts. je  oz.18) fein 
d je  oz,

R M je  f  kg fein

0.12. 26 30.12. 27 13. 4. 28 20. 4. 28 27. 4. 28

153y2 147% 191% 2237a— — 1517ie 155 1637a
265 y2 235% 259% 266% 272%— — 277 % 2787a 284%— — 287% 2897a 2947g
234% 238% 269% 287% 287— 2677/s 287% 296% 301_ — 268 272% 276
36% . 31% 32% 35% 357a
33% 33% 387s 39 395/g
84 96% 113 1187a 1207a— 99% 1047a 1077a194 — 239 241 241

231 242% 265 272 272
181 206 257 265 266

— 236% 270 271% 271%
_ _ 2,65 2,67 2,60_ — 16.0 16.1% 15,9_ 27 27,30 26,75 27,15_ 14,30 14,15 13,88— — 14,37 14,15 13,98
15Vs 14% 15% 15% 157m13,35 14,52 14.31 14,27_ _ 13,71 13,72 13,70
_ — 84% 867s 853%

16.4% 15.6 15.0 15.0 15,0
12,40 11,67 % 12,10 12,23

_ 41% 185/s 177s 1 7 7 .1.6% 1.77s 0.85/g 0 -8 % 8 7 i«172% 162% 160
13.05 20,10 20,45 20,45 21,85

18,85 19,97 19,94 21,32
6,85 11,06 11.11 11.25 11,61_ 10.64 10.77 11,22
13.95 17,75 21.70 21.00 21,15

--. 21.20 20.20 20,87
6.30 9,90 9.85 9.90 10,0

14.04 21,91 21,24 — 23,14
— — 21,18 21,32 21,87
9,50 10,65 11,25 11,25 11,25
5,06 5,54 6.38 6,38 6,38

31.5.0 31.2.6 33.6.0 33.5.0 33.10.0
47.10.0 41.15.0 38.15.0 38.10.0 38.15.0
2.98 2,60 2,57 2,57 2,57

13.37 14,07 14,20 14,20 14,25
56.11.3 60.15.0 61.13.9 61.12.6 61.11.3
57.8.9 60.16.3 61.15.0 61.15.0 61.15.0

— 124% 122% 123 123— 1243/s 1 2 2 % 123% 123
— 1245/8 1237s 123% 1237a

67% 57,87 51,87 52,00 52,12
297.16.6 265.5.0 230.0.0 234.12.6 232.15.0
294.10.0 261.5.0 231.0.0 234.5.0 233.5.0

7.00 5,65 5,72% 5,78 5,80
32.15.0 26.5.0 25.0.0 25.18.9 26.3.9

52>/2 50 51% 52%— 52% 4 97s 51% 51%— 517s 497s 517a 507s
7.80 6,50 6,10 6 ,1 0 6 ,10

28.17,6 22.16.3 20.1.3 20.13.9 20.7.6
46Vs 40% 41% 407a— 467a 407s « V s 407s

— 4 6 % 403% 4 1 7 s 417s
5 4 V 8 57% 57 V8 577s 58
24»/„ 26% 26% 267m 2611/«
2 4 7 . 267s 26% 267m 267a
74% 80 79 79% 79%

ww eingchl 10,50 H M  Verbrauchsabgabe ux»d 0.50 R M  fü r  Säcke
, „ „  . . . . .  k „  . . .  fnRy go o d fa ir Sakellaridi». “ ) m . g. =  m ao ld rus^m iied (m it Maschinen

sörto .*6 ’ » )  I ^ - V e Ä a l p W i «  < L  Zeaua l-Au»scbusf J  der WollhandeUvereine, Leipzig. “ )  Deutsche Wo»)?, fa b rik - 
feg' ,a) 1 oz. =  31.1 Gram m . >*) 985/1000 Feingehalt.
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einige K lärung. — Zu den Meldungen aus der Union, daß 
es v ie lle ich t n ich t m öglich sein würde, den Anbau von 
Sommerweizen und anderem Sommergetreide so stark wie 
erw artet auszudehnen, liegen je tz t auch Meldungen 
gleichen Grundtons aus Kanada vor. Für dieses Land sind 
sie ersichtlich ve rfrüh t, denn dort pflegt in  den w ich tig 
sten Staaten das F rüh jah r immer erst um die Wende vom 
A p ril zum Mai und dann sehr rasch einzutreten. Aber die 
Nachrichten waren offensichtlich dazu bestimmt, ein 
Gegengewicht gegen die in  der Berichtswoche einge
gangenen Bestandsangaben darzustellen, denen zufolge die 
gesamten Läger Kanadas (einschl. Saatgut und Eigen
bedarf) auf etwa 220 M illionen Busheis beziffern werden. 
Das sind etwa 1 % M illion  Tonnen mehr als im  letzten 
Jahre, in  dem man sie bereits als sehr hoch ansah. T at
sächlich is t auch die W irkung dieser Schätzungen auf den 
M arkt durch die erwähnten Klagen mehr als nur abge
bogen worden. Auch die ziem lich beträchtlichen Mengen, 
die nach am tlicher Angabe noch in  Argentinien zur Aus
fu h r verfügbar sind, vermochten die feste Grundstimmung 
des Marktes n icht zu erschüttern, dies zum T e il deshalb, 
w eil man glaubt, daß ih r  glattes Äbfließen durch die je tzt 
rasch in  Gang kommenden Mais-Verladungen gehindert 
werden dürfte.

In  Europa bestimmte in  der Hauptsache wiederum 
Polen den M arkt. D ort besteht ein bis Ende A p ril be
fristetes E infuhrverbot fü r Weizen, das nur durch be
scheidene E infuhrkontingente fü r einzelne angrenzende 
Staaten gem ildert w ird . Nach den zahlreichen Anfragen, 
die im  Laufe der Woche in  Deutschland eingingen, und 
auch nach unm ittelbaren Meldungen w ird  allgemein da
m it gerechnet, daß das Verbot Anfang Mai restlos fa llen 
und der gewaltigen Nachfrage nach Roggen in  Deutsch
land eine entsprechende Ausfuhr auch von Weizen folgen 
w ird . (Eine Entscheidung lag bis zur Wochenwende noch 
n icht vor.) Daß unter solchen Umständen der S tre it um 
die deutsche Ausfuhrpräm ie immer schärfere Formen an
nim m t, ist selbstverständlich. Das Roggengeschäft selbst 
is t vie lle ich t etwas weniger lebhaft geworden, aber der 
feste Grundton blieb bestehen. — D ie Umsätze in  tatsäch
licher Ware dürften auch am W eltm arkt n icht sonderlich 
groß gewesen sein, das Geschäft vollzog sich hauptsäch
lich  an den „Ringen“ , nur die zweite Hand vermochte 
gelegentlich einiges unter den Forderungen der ersten 
unterzubringen. — D ie

Lage auf den Baum woll-Märkten
bekommt allm ählich immer größere Ä hnlichkeit m it der 
der Getreidemärkte. Wenn man die amerikanischen Mel
dungen als vö llig  zuverlässig ansehen w ollte, so wäre die 
kommende Ernte heute schon zu einem T e il sozusagen 
als vernichtet zu betrachten. In  ausgedehnten Gebieten 
des Baum wollgürtels soll es so v ie l geregnet haben, daß die 
Erde zusammengeschlagen und der Dünger ausgewaschen 
sei. Aus anderen Gegenden kommen Meldungen über zu 
große Trockenheit. N ur in  einem einzigen Teilstaate, näm
lich  in  Westoklahoma, sei die erwünschte Feuchtigkeit 
vorhanden. In  großen Teilen des Baum wollgürtels müsse 
nachgepflanzt werden und es fehle an gutem Saatgut. 
Im  Süden und der M itte  des Baum wollgürtels soll 
der Saatenstand um 2—3 Wochen zurück sein, in  der 
M itte  is t angeblich überhaupt so gut w ie nichts auf
gegangen und im  Norden werde man nur dann m it nor
malem Aufgang der Saat rechnen können, wenn der Regen 
aufhörte. Im  ganzen sollen die Saaten unter so un
günstigen Umständen auflaufen, w ie sie seit 1923 n icht 
mehr vorgekommen sind. D ie Folgen solcher Meldungen 
fü r die Baumwoll-Ringe brauchen nicht geschildert zu 
werden. Es w ird  bereits je tz t von einer Klemme fü r M ai
baumwolle gesprochen und ganz offen zugegeben, wie 
stark das Außenseiterspiel sich bereits im  M arkt bemerk
bar macht. Bis je tz t w ar in  Am erika der Abzug von 
Baumwolle recht gut, aber in  der letzten Zeit werden 
wieder Klagen lau t und in  den europäischen w eiterver
arbeitenden Bezirken hat sich die Lage zum mindesten 
n icht gebessert. — Bei starken Schwankungen entw ickelte

sich ein ziem lich lebhaftes Geschäft in
wolle, deren M ärkte scheinbar noch ' ' c ^ _. Das
spekulativ durchsetzt sind, als die andere 
schüft in

W olle .c]jt naC ,
is t ruhig geblieben, der Abzug hat ahei V nkh^jL  
gelassen. Im  Zusammenhang m it den star y , ¡nigkeu 
kolonia ler Rohwolle ist die Stimmung eine .j gefip” - 
drückter und die Käufer können gelegen! xe „ jze bi®
Untergeboten durchkommen. Eine gewiss M ^jsc 
dem M arkt die je tz t etwas größeren 
Käufe. — Die ruhige Haltung der

M etall-M ärkte äadert, ÖJ,
hat sich in  der letzten Woche nicht, sen ¿¡e ^
fü r Zink zeigte sich gestiegene Kaufhi» , _gartelles ® 
düngen über die M öglichkeiten eines ’ fang Mal ja 
w eiter le id lich  günstig lauten. Es soll A» g jZeugerejef 
neue Zusammenkunft der europäischen , y ertf 
Brüssel stattfinden, an der auch amierikan ucjiken 
teilnehmen werden. Es w ird  von der ct„DndekolJ1iclv' 
sprachen, daß dann ein W elt-Z inkkarte ll 211 n^ ich 
würde. Andere Vermutungen sind wese e zu co 
haltender. Tatsache scheint jedenfalls < as W° 
daß die Käufe, die d ie Preise ixr der xe  ̂ yyßen*61 
scharf gesteigert haben, hauptsächlich von
kommen.

Dem Zxnnmarkt kam die anhaltend 8 zU.gxite, “ "yl- 
gung der amerikanischen W e iß b le c h  werke .¡gehe0,
die die erwartete Steigerung der osta h«*
ladungen einigermaßen ausgeglichen w ur zilü° ^
in fo lge etwas größerer Käufe des Fest a \tegeil
ebenfalls recht gut behauptet, dann E j ag sehr r ^  
starken A nkünfte eher gedrückt. — , -are- u
und zwar sowohl Feinkupfer w ie Stan ,a erik tl*yejii' 
geblich hat sich in  den letzten T a g e n e^e nach gjpe 
Nachfrage etwas gebessert, die europäx«^ gejn- 
kupfe r scheint eher geringer geworden z 
gewisse Erholung der

W elt-Kohlenm ärkte Vor gall,Cte1'
is t während des letzten Monats infolge ^.^ jjgdcb  1 „gji 
England und Deutschland eingetreten. Die^_ Re?- 
englischen Einschränkungen haben in  gje rn-
wenigstens begonnen und man schätzt, verrv! niĉ
gebot um wöchentlich etwa 109 000 1 <j>1‘ nocl1 J #
Das aUein hüte aber den M arkt zunächst de11,
sehr beeinflußt, wenn n ich t gleichzeitig un
Nachrichten über eine kommende Preisei 1 ^  iibef ,ajjt
die anhaltende Unrast dm Arbeitsm arkte s . n vera „ eji.
liehe Stillegungen eine Anzahl von juSt z« d er>f 
hätten, vorgegebene Mengen selbst m it jst aI®
Besonders die südamerikanische Nacht'r  E ^ te o  a jyf*? 
lisclien M arkt lebhaft gewesen; die ™ac. wriedfr »pd* 
letzten Tagen lauten übrigens allgem® ruhr iin  gr-
ruhiger. Im  ganzen is t die englische erhehh„ ^ganzen
nach den bisher vorliegenden Schätzungen ¡5I
sunken, was aber m it zufälligen Vê  y rettb e '^ ; ¿d
sammenhängen kann. — Der polnisCi 
n icht kle iner geworden, d ie Gruben 
Regierung im  übrigen bereits auf weitere an 
etwa durch ermäßigte A usfuhrtarife . if

Welt-Eisenmärkten uavcrT fj& P
ist eine gewisse Belebung und Befestig'*'1̂  atIJ beo1 
und zwar scheint diese ihren M itte lpu hnh6■ yo l̂umu zwar scnemi oiese inreu „„« pt i“  .
M arkte zu haben. D ie d o r t i g e n  Erz e* m n i^j
ebenfalls infolge der Vorgänge in  Deu - üQgen ® ijw 
M arkte zurückgezogen und ihre  h ° r W
um einige Schillinge erhöht. D ie r j and ^  
i ____ i • t fü r das 111 la . „jn  y ' M eum vüugv —---  i I TI l£l**v* • y IV'
luxemburgischen Werke sind fü r das a ein .
schäftig t und haben durchschnittlich _ v jark t lg
ja h r A ufträge vorliegen. Der deutsc u n ^a/ ’ 
der erwähnten Vorgänge zur Zeit „seh  ̂ kaan

h»teJ^ B e ^scheint die in  einigen Berichten erv a x  ¿ g ta  
--------------- —  vereinzelten Fällen nacnNachfrage“ nur in
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"'erd,
?reise ty jjt i .^ösHchkeit einer neuen Erhöhung der Eisen- 
,.l'lrPreiSe flC l ^ g e tre te n  zu sein. — D ie deutschen Aus- 
< l(: Höhe Uf s*n<I nur ^ r  wenige Waren etwas in 
> 4  für pe<Sttzt worden, so fü r die meisten Blecharten 
>’taheiSe„  0™leisen! dagegen nicht fü r Halbzeug und fü r 

Am englischen M arkt w ar das Geschäft

ruhig, d ie Stimmung in  der letzten Woche eher wieder 
etwas gedrückter, w eil die Inlandsnachfrage sich n ich t so 
belebt hat, w ie erw artet wurde. — Am amerikanischen 
M arkt hä lt die Frühjahrsbelebung an, ohne daß sich jedoch 
bisher erkennen ließe, ob es sich um den saisonmäfiigeu 
A u ftrieb  oder um eine tatsächliche Erholung handelt.

Des <Beiö̂  und
Der j  Saisonansprüche

e r k g fe k t - is t«  am Monatsende — saisonmäßig 
i ?®at. Ali ~  etwas höhere Sätze als vor einem 
'Ult dem 28 C\ |  U1SS ist der 28. A p ril n ich t ohne weiteres 
>eSen mne« u Z zil vergleichen, da er dem U ltim o auch 

j. der ent« dazwischen liegenden Sonntags näher ist, 
j.H: M ärzterm in. Andererseits pflegen
.^einenjg, e.iZUr. I7ierteljahrsmcnde größer zu sein, als 
. e*eich.ne..(i "  ['liehen Monatsweehsel, und es is t deshalb 
.^sentlicp i.’-., n icht nur tägliches Geld m it 7 bis 9% 
uCn' !lUeh Xfn.y'J *a§ aE vor einem Monat (5 bis 6%), son- 
« f  e' Dm n : W d  sich m it 7% bis 8%% etwa Yt % teurer
>//' u’/8% r i ° atd>skontnotierung wurde am 25. A p ril 
t y renn>echsej . dam it auf Vormonatsstand heraufgesetzt. 
|) and selb t °S*e*en sc*10n in  der ganzen letzten Woche 
fl?öden> da . St zu diesem Satz w ar wenig Interesse vor- 

zepfe nan beinah zum gleichen Preis schon Bank- 
Urde Un\-P,  e , n konnte. D ie Reportgeld-Nachfrage

*,crandert zu 7% bis 8%%, befriedigt.

Berlin M.
Tägliches

Geld
Monatsgeld W aren

wechsel
Scheck
tausch

W aren
wechsel

Vh— 6 y2 7V4—SVi 7 444 7
614 714— 8^2 7 4 M2 7
«14 7V4— 8V2 7 4 M2 7

7 Vi— 8Vfe 7 6 7
614—  814 7 Yi 8 V2 7 614 7

7— 9 rvi—sv* 7 7 7— 7%

 ̂ Die jy  , ev‘8enangebot unverändert hoch
FiI1n!!tnerhüllllnff«n in  Am erika haben um so 

^ bt>al3A eiUtv auf c' ' e Geldmarktlage in  Deutschland 
kn». * W o llt  7 or^ bisher dem Vorgehen anderer Banken 
jr j auf (i f  ’ und daher auch noch keinerlei R ückw ir-
've?l V(>n i9<J 'n J T} ^ isc,len M arkt vorliegen, der in erster 

würde* ~[böbung der New Yorker Rate beeinflußt 
etur V°r überai. i .1 Devisenkurse bleiben m it 4,1820 nach 
<Ue aPjeöde Zusm >l^ & ' wobei der tatsächliche und der zu 
dun auPtrollr, , 0m a,,s dem Erlös neuer Ausländsanleihen 
üt»d ^ ^ d e /s  • spielb  Nachdem der Märzausmeis des 
friil. WaiCme,s<ar^ verringerte Passivität gezeigt hat 
'veit<>rCn bohenrS? e' n^ Ĉ ^e^  dafür spricht, daß die 
Wyr,Cr n a c h A n fo rd e ru n g e n  aus der Im porttä tigke it 
tü>,..reride Übpr,USSin haben, e rk lä rt sich dieses fort- 

11 ?mflup Vlegen des Angebots an Devisen auch
S*uin „  1 ls kurzfristigen Krediten,

.......

ohne

ß Störmisches

23. XV. 24. IV .  25. IV .  26. IV .  27. IV .  28. IV .
4.181 4.181 4.181 4.180 4.181 4.182

20.41 20.41 20.40 20.39 20.40 20,41 ,

o  Auici,:;: Anleihegeschäft mit dem Ausland
20 s*ürm kpfSĈ a^  m't  dem Ausland is t neuere..., 
J^kr,.1 ' Dollar 'i f U nennen. Bayern hat sich sei 
auf gew h Schatzwechse1’ d ie im  Juni des

m it dem Ausland is t neuerdings
seine

aUf , 7. *an ig ■’ “ “ icsscnatzwecbsel, d ie im  Juni des 
der r,, e* J a h r e  n r  1 611 wären, von der Bankers T rust Co. 
'ndes udable.'Ty1 ol°nßjeren lassen. Bisher hatte man m it 
k'ntei. i" ld d ie u„V. ’n Verbindung gestanden, die 
'v°Ute ^  einer die Schatzwechsel n icht zur
diirt,,.,. ~~ eine » ?lLSßi°n  zu machen, n ich t eingehen 
Über rf V(>n selbst ln ®un^’ die sich schon m it Rücksicht 
8ehenuen dr<ifcei -> ?0erjdand, daß man neuen Erörterungen 
'Vühv._. Wollte y  “ Gs Versailler Vertrages aus dem Weg 

wir ’ nn "  - -Ueri *ue. y  — . sanier Vertrages aus aeiu weg
ir  (,;e ,0n Weiteren Anleiheverhandlungen er- 

er Gesellschaft fü r elektrische Unter-

Sopitolraocfi
nehmungen über 5 M ill. D o lla r, der Überlandzentrale 
Pommern über 3 M ill. D o lla r (beide m it H arris Forbes 
and Co.), des Sachsenmerks über 250 000 £ m it Schröder- 
London, der Thüringer Gasgesellschaft über 4 M ill. D o lla r 
m it Harrim an & Co., der Ruhrchemie A.-G. über 4 M ill. 
D o lla r m it D illo n  Read & Co., der Leipziger Meß- und 
Ausstellungsgesellschaft über 2 M ill. D o lla r, der Foreign 
Trade Securities Co. und der Provinz Hannover über 
5 M ill. D o lla r m it Lee Higginson & Co. Vor allem aber 
w ird  zunächst
die vierte A m erika-Anleihe der Rentenbank-Kreditanstalt
im  Betrag von 30 M ill. D o lla r zu ähnlichen Bedingungen, 
aber m it auf 10 gegen 25 Jahre verkürzter Lauffris t zur 
Auflegung gelangen. Danach wahrscheinlich die 25 M ill. 
D ollar-Anleihe der Deutschen Girozentrale, die als erste 
kommunale Ausländsanleihe nach Aufhebung der Sperre 
em ittie rt werden dürfte . Schon die genannten Projekte 
ergeben einen Betrag von beinahe einer D itte l M illia rde  
Reichsmark. Der Beweggrund fü r die

beschleunigte Auflegung der G irozentrale-Anleihe
ist in  erster Lin ie, daß in  der letzten Zeit eine große 
Reihe von Emissionen zu verhältnismäßig teueren Be
dingungen form ell im Inland  aufgelegt, praktisch aber 
zum erheblichen T e il vom Ausland übernommen worden 
ist. Wenn man n icht Deutschland m it gänzlich über
flüssigen Zinsen belasten w ollte, mußte man so schnell 
w ie m öglich den Weg nach U. S. A. fü r die Kommunen 
freigeben, besonders da die Aussichten fü r die Begebung 
deutscher Anleihen in  Am erika in  den folgenden Monaten 
n icht besonders günstig beurte ilt werden.

Die Entwicklung des heimischen Emissionsmarkts
w ird  verschieden beurte ilt. Zum T e il wurden Erfolge er
zie lt, die in  erster L in ie  am.f inländischem Absatz beruhen. 
D ie 8prozentige Anleihe der Stadt Leipzig wurde mehr
fach überzeichnet und auch bei der G örlitzer Anleihe 
überstiegen die Anmeldungen den aufgelegten Betrag. 
Dagegen is t die dre ijährige Zmischenanleihe des Deutschen 
Zentral-Giro-Verbands, die auf 50 M ill. RM bemessen 
war, nur etwa zu zwei D ritte ln  abgesetzt worden. Das 
Konsortium  hatte sich fre ilich  nur fü r 25 M ill. RM ge
bunden und sich auf die weiteren 25 M ill. eine Option 
einräumen lassen. Es w ird  nun überlegt, wie w eit es von 
dieser O ption Gebrauch machen soll. D ie Sparkassen, 
d ie bisher schon ein V ierte l gezeichnet haben sollen, 
werden auch in  Zukunft noch einige Nachfrage entfalten. 
Neu an den M arkt getreten sind inzwischen die Städte 
Nürnberg und Augsburg m it 10 bzw. 5 M ill. RM 
Optionsschatzanmeisungen nach dem F rankfurte r Muster, 
ferner Hessen m it einer langfristigen 8prozentigen An
leihe über 60 M ill. RM, die es schon zu 94 %% anbietet, 
während sich der Bezirksverband Kassel fü r die nach
gesuchten 5 M ill. RM zu einem 5prozentigen Schatz
anweisungstyp ohne O ption entschlossen hat. Das Ber
line r V orb ild  w äh lt auch Bayern, das von seinen 
5prozentigen Inlandsschatzanweisungen 35 Mail. RM fest 
m it O ption auf weitere 15 M ill. RM zu 92% m it einem 
Konsortium  abgeschlossen hat, das diese Schatzanweisungen 
m it 95% zum Verkauf ste llt. Außerdem hat Bayern, 
w ie erwähnt, seinen ausländischen Schutzwechselkredit 
von 20 M ill. D o lla r auf zwei Jahre verlängert.



714 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT Nr. 18

tffeftens&fefe
Berlmsr Börse
N icht e inhe itlich

Verschiedene Faktoren, die an sieh geeignet gewesen 
wären, die Tendenz günstig zu beeinflussen, konnten 
sich in  der Berichtszeit n icht Voll auswirken, w eil die 
Wahlkampagne und die Lohnbewegung der A rbeiter
schaft die Börse in  einer gewissen Beunruhigung halten. 
D ie Verbindlichkeitserklärung des Schiedsspruchs fü r 
den Ruhrbergbau wurde zwar m it Befriedigung a u f
genommen, aber die Kurse der Montanwerte zeigten sich 
kaum davon berührt; über die Frage der Kohlenpreise 
besteht noch Ungewißheit und man sieht hier neue 
Konfliktsm öglichkeiten. V ie l beachtet wurde diesmal 
der Monatsbericht der Deutschen Bank, der recht zuver
sichtlich  k ling t, obwohl ein Nachlassen der K onjunktur 
konstatiert w ird. Bemerkenswert ist die Ansicht über 
die Börsensituation, die in  dem Bericht zum Ausdruck 
kommt. Seit der letzten Berechnung dm März heißt es 
da, habe sich das durchschnittliche Kursniveau der 
an der Berliner Börse gehandelten A ktien um fü n f 
Punkte, das der variablen W erte sogar um neun 
Punkte gehoben. „Diese an sich n ich t über
mäßige Aufwärtsbewegung der Aktienkurse, zu der 
das Zusammentreffen von Zinsterm in und Dividenden
auszahlung beigetragen haben mag, is t aber deshalb be
achtenswert, w e il an ih r  in  zunehmendem Maße das 
Publikum  bete ilig t w ar und das Interesse des Auslandes, 
nam entlich fü r einige Spezialwerte, deutlich zum Aus
druck kam. Zweifellos hat die in  vielfach erhöhten 
D ividendenerklärungen fü r das Geschäftsjahr 1927 zum 
Ausdruck kommende gestiegene Rentabilität der U nter
nehmungen auf die Anlageneigung ebenso günstig ge
w irk t w ie das obenerwähnte Nachlassen des K onjunktur- 
Skeptizismus, der nur insofern neue Nahrung erhielt, als 
der Schiedspruch im  rheinisch-westfälischen Kohlenrevier 
die M öglichkeit eines allgemeinen Preisauftriebs näher- 
gerüekt hat. D ie leichte Entspannung auf dein Geld
m arkt, die ebenfalls die Bewegung auf den Aktien
m ärkten begünstigte, hätte in  einem weiteren Sinken 
des Privatdiskontsatzes deutlicher zum Ausdruck kom
men können, wenn n icht zur Ausgabe von Schatz
wechseln geschritten worden wäre. Schließlich b le ib t als 
weitere Erklärung dieser Aufwärtsbeweguno ih r Aus
gangspunkt, eine technisch sehr gesunde Börsensituation, 
die durch das geringe Ausmaß der fü r Reportzwecke zur 
Verfügung gestellten Gelder gekennzeichnet w ird .“  Das 
Nachlassen des Konjunktur-Skeptizism us, von dem hier 
die Rede ist, w ird  in  einem früheren Absatz des Be
richts der Deutschen Bank noch besonders unterstrichen. 
Unter deutlicher Anlehnung an die konjunkturpolitischen 
Ausführungen im  letzten Geschäftsbericht der Deut
schen Effecten- und Wechsel-Bank (vgl. N r. 16, S. 631), 
die D r. A lbert Hahn zum Verfasser haben, w ird  näm lich 
dort gesagt, es sei „n ich t zuletzt fü r die Börse, von nicht 
zu unterschätzender Bedeutung, daß im m er mehr die 
Vorstellung eines Konjunktufoerlaufs nach dem be
kannten Schema, daß also die Phase der H ochkonjunktur 
von einer K risis m it nachfolgender Depression abgelöst 
werde, ins Wanken gerät."

Eine einheitliche Tendenz vermochte sich während 
der ganzen Berichtszeit n ich t durchzusetzen. Starke 
Nachfrage machte sich p lö tz lich  fü r Elektrizitätswerte 
geltend, und zwar waren besonders die A ktien  ver
schiedener Vchmachsfro/n-Unternehmungen gesucht. 
Siemens & Hälske überschritten w ieder den Kurs 
von 300% und haben in  der Berichtszeit insgesamt 
über 20% gwonnen. Von Schwachstromuntemehmungen 
waren ¡namentlich Lorenz und Telephon-Berliner 
gesucht. Ferner stiegen Mix & Genest und Vogel- 
Draht. Das Interesse fü r die Schwachstromwerte w ird  
m it Gerüchten über ZusammenschluBpläne m otiviert. Zum

T eil scheinen die Käufe spekulativer A rt zu sein. Für 
Polyphon e rh ie lt sich die Nachfrage. Man sprach von 
Käufen fü r ausländische Rechnung. Auch in  Daimler 
w ollte  man Auslandskäufe beobachten. Lebhafte Umsätze 
erfolgten in  Karstadt und vor allem in  Leonhard Tietz. 
D ie Kursteigerung der T ietz-A ktien soll m it angeblichen 
weiteren Käufen der Berglas-Gruppe Zusammenhängen, 
die, w ie es hieß, ihren Besitz vor der Generalver
sammlung noch verstärken wolle. Über das Jahres
ergebnis von Tietz is t noch nichts bekannt. 
D ie Verwaltung hat -ledig lich die Umsätze des ver
gangenen Jahres bekanntgegeben, doch kann man 
aus ihrem  Communiqué n icht au f ihre Dividenden
absichten schließen. Bedauerlich ist, daß die Spekulation 
auf diesem M arktgebiet immer von neuem durch Ver
öffentlichungen eines Berliner Börsenblattes angereizt 
w ird , das kü rzlich  eine D ividendenm öglichkeit von 25% 
herausgerechnet hat. Für d ie A ktien der Julius Berger 
A.-G. zeigte sich wieder stärkeres Interesse, wobei auf die 
alten Gerüchte über eine bevorstehende Kapitalserhöhung 
verwiesen wurde.

Zu Beginn der neuen Woche erfolgten zunächst Reali' 
sationen, doch kam es später w ieder zu einer Befestigung- 
Anregend w irk te  u. a. der Monatsbericht der Commerz- 
bank, in  dem bemerkt w ird , daß das Gros der Werte, vor 
allem diejenigen des Kassamarkts, bisher vernachlässigt 
waren. „W ährend am Term inm arkt zum T e il schon 
wieder recht sta ttliche Kurse erreicht worden sind, kann 
man an den übrigen M ärkten noch zahlreiche Aktien
werte feststellen, die in  keiner Weise als überwertet anzu
sehen sind.“  Im  Vordergrund standen wieder bestimmte 
Spezialwerte. Hervorzuheben is t die Kurssteigerung der 
7/sc-Aktien (vgl. S. 707). D ie Börse schloß am Montag 
dieser Woche überwiegend fest.

Frankfurter iiörse 
(Von unserem Korrespondenten)

Gegen den U ltim o A p ril h in  schwächte sich die Tendenz
zunächst etwas ab; die amerikanischen Diskonterhöhungen,
die Lage im  Ruhrkohlenbergbau und das Bedürfnis, zum 
U ltim o die ziem lich umfangreich gewordenen Engagements 
wieder zu verm indern, führten zunächst zu einer reser
vierten Haltung des F rankfurte r Platzes und zu einem 
Realisationsdruck, der fre ilich  Sonderbewegungen noch 
reichlich Raum ließ, wie sie tatsächlich durch starke und 
anhaltende Auslandskäufe in  Reichsbahn-Anteilen, durch 
Materialanschaffungen und Zusatzkäufe der kämpfenden 
Parteien bei Ilse, durch ein starkes — angeblich auch aU* 
amerikanische Käufe zurückzuführendes — Hochtreiben 
der Karstadt-Aktien  usw. Ausdruck fanden. Auch Be' 
wegungen m it zeitweise sehr starken Steigerungen in  ^e- 
benwerten, w ie z. B. Eisenbahnbank und Eisenbahn- 
Rentenbank, traten auf Verkaufsabsichten und Neu" 
interessierungspläne bei diesen Institu ten auffallend her* 
vor. Im  ganzen aber schien doch das Geschäft bis zur 
Präm ienerklärung wesentlich ruhiger zu sein, die Kursf 
senkten sich im  allgemeinen zunächst. Dazu trug beJi 
daß die unklare Lage am M arkte der 

Farben-Aktien
als starke Belastung empfunden wurde. Das 
vor der Präm ienerklärung herausgegebene
Communiqué enttäuschte in  seiner lakonisi-----
stark die Kulisse, die hochgespannte Erwartungen 'n ̂  
sichtlich der Abschlußzahlen gehegt hatte, und es e j  
folgten unter Knrsdruck Realisationen, die vorübergehe 
erhebliche Verstimmung auslösten. Auch der zu Ende ^  
Berichtsperiode zur Veröffentlichung gelangende JaEr . 
bericht der Gesellschaft vermochte den M arkt n icht e 
scheidend zu beleben. Indes besserte sich m it dem tas 
der Präm ienerklärung die Tendenz des Gesamtmai

unm ittelbar
Abschluß'

hon Kürz®
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Sanz erheblich, beeinflußt zum Teil offenbar davon, daß 
' le vorangegangenen Abgaben Deckungen beanspruchten 
oad in  der Präm ienerklärung selbst die börsenmäßige 
■ duation sich als durchaus gesund herausstellte. Grolle 
äöierikaniische Käufe in  deutschen Aktien, die h ier vor
ig e n , trugen zu Belebung und Befestigung bei. In  der 

Prämienerklärung
Wurden große Posten I. G .-Aktien, in  denen von der Ge- 
^ ’kcha ft nahestehender Seite bedeutende Prämien
los chäfte in  der ersten Interventionsperiode vor mehreren 
Monaten vorgenommen worden waren, bezogen. Es 
‘andeltc sich h ier um ca. 1 M illion  RM nom inal. D ie 

"fafangreichen neuen deutschen Anleihen, m it deren Zu
standekommen im  Ausland, besonders in  den Ver. Staaten, 

je tz t rechnet, trugen zur Befestigung der Haltung 
so daß sich m it dem Tag der Präm ienerklärung eine 

neue und ziem lich allgemeine Aufwärtsbewegung ein- 
r, lltc , (]ie  allerdings auf den Farbenaktien-M arkt zur 
■ait täusch ung der Börse n icht füh lbar Übergriff. Dagegen 

Entwickelte sich hier starkes Geschäft besonders wieder 
Elektrowerten. Der Zellsto lfm arkt war gleichfalls be- 

*ebt und befestigt infolge der ganz unerwarteten D iv i- 
Jkädenerhöhung bei der Aschaffenburger Zellsto ffabrik.

Tendenz zog aber auch Nahrung aus dem wiederum 
an der F rankfurte r Börse stark zur E ntfa ltung kommenden 
Geschäft in  gewissen

Auslandswerten.
fürkisehe Werte waren füh lbar gesteigert in  Erwartung 
?er baldigen Endregulierung der Schuldenverhand- 
’•Qgen, serbische Werte schlossen sich Pariser Kurs- 

stejgerUngen an, ein T e il der M exikowerte kam neu in 
Aufnahme. Vor allem  aber gab es wieder ein Groß- 

schüft bei rasch steigenden Kursen in  amerikanischen 
nstseidepapieren, die das Interesse w eiter Kreise der 

mesigen Kulisse und Bankwelt auf sich zogen. Die
'ütse von American Bemberg und American G lanzstoff 
äiden zunächst sehr scharf und b lind  nach oben

gerissen, wobei vermutet wurde, daß Großaufkäufe aus
ländischer Interessenten vorlägen; später erst erlahmte 
fü r sie etwas das Interesse bei Besorgnis von Über
steigungen. American Enka, deren effektive Gründung 
noch bevorsteht, zogen bei 60 D o lla r Nom inalwert pro 
Share rasch bis auf etwa 83 D o lla r an. D er hiesige 
M arkt hatte  in  diesen Papieren bedeutendes Geschäft 
und bisher beträchtliche Gewinne. A llerdings macht sich 
je tz t eine deutliche Skepsis bemerkbar, ob nach den 
großen Kuriserhöhungen n ich t die Gefahr eines Rück
schlags nahegerückt sein könnte. Weite Kreise des 
Privatpublikum s haben sich am F rankfurte r Platz an 
dieser Spekulation bete ilig t. 1

M e ta llb a n k ...............................
M e ta llgese llscha it....................
Seheideanstalt ........................
D t.  E ff.-  u. W echselbank . . .
Deutsche V e re in s b a n k .........
E isenbahn-Rentenbank ------
F ra n k fu r te r  B ank . • • • .........
F ra n k fu rte r H yp .-B an k  • • • •
Brauere i Henninger .............
Ad lerw erke K le y e r ...............
B a m ag -M egu in ........................
Cement H e id e lb e rg ................
D t .  Verlag S t u t tg a r t ...........
D ü rrw e rk e .................................
E is. Ka iserslau tern ................
E ttlin g e r S p in n e re i................
Gebr. F a h r ...............................
F ra n k fu rte r H o f .................. •
P okorny &  W it te k in d .........
Hanfw erke Füssen ................
H o ch tie f ...................................
Ph. H o lzm ann ........................
H o lz v e rko h iu n g s -In d ............
I n a g ............................................
Reiniger. Gebb. &  Schall • • • 
Loko m o tive n  K rauß  &  Co. •
L e ch w erke .................................
Ludwigshafener W alzwerke •
M a in k ra ftw e rk e ......................
M ia g ............................................
Moenus ......................................
Peters U n io n ...........................
Schuhfabrik H e r z ..................
V e ith w e rk e ............. .................
V er. Chem. In d . F f m . ...........
V o ig t «Sc H a e ffn e r ....................
Volfchom ....................................
Wayss &  F r e y ta g ..................
T e llu s ..........................................
Süddeutsche Zucke rfab rik  . .  
F ra n k f. A llg . Vers.-A .-G . • • •

16. IV . 19. IV . 21. IV . 23. IV . 25. IV . 27. IV . 28. IV«
135 % 132% 131% 131 133 134% 133%
180% 178 177 177 177% 178 178
192 189 187% 188 185 191 190
123 123% 123% 124 124 124 124
102% 102% 104% 105 106 101% 101

11 % 15 15 17 19% 17% 18%
114% 112% 113 113 113 112 113
150 151 151% 152 153 155 154
180 180 180 180 180 184 182

95% 92 92 92 943% 95 953/4
23% 24 24 24 25 25 25

150 150 149 149 149 150 150%
262 263 263 262 262 262 268

60 61% 61 61 60 60 60
26 24% 24.60 24% 24% 24%

235 224 — 224 224 224
53% 52% 52 51 49% 48% 48%

110 109% 108% 104 105 105% 105%
84% 82 84 83% 84 84 ■—

144 % 142 142 —- 144 144%
83% 80 81% 80 80 79% 80

168 163% 166 162% 163% 164% 171
74 72% 71% 71% 70% 70% 70%
99% 99 99 % 99% 98% 98% 98%

100 98% 98% 98 100 105 105
58__ __ ._ .— 120 120 —

130 128% 129% 130 128% 130 130
122 122 120% 121 120 % 119% 121%

139 187 137 137 138 138%
73 69 68% 70 68% —

105% — 102 102 102 102% 102
17% 17% 17% 18 17% 18

__ 44 43% 48 43% 44 —
102% 98% 100 98 •— 93 97%
179 179 .— 177 177 180% 183

76 81 88 85 85 85 85
138% 139 140 137 141% 147 146%
111 111 111 111 110% 110% 111
148 144% 141% 140.90 141% 143% 144
198% 197% 197% 197% 199 199% 198%

Rudolph K arstadt A .-G .
Die Expansion und ihre Finanzierung

Iß  der Geschichte der deutschen Warenhäuser spielen

di,!e Jahre nach der Stabilisierung eine ähnliche Rolle wie 
^  Aufbauperiode um die Jahrhundertwende: es is t eben- 

*1 eine Zeit stärkster Expansion, die den folgenden 
,ahren, mag sie ablaufen wie sie w ill, ihren Stempel auf- 
j '  jF'ken w ird . D ie Grundgedanken des Warenhauses sind 
„  R ri unverändert w irksam : Konzentration der Kauf- 

egenheit (!en Konsumenten gegenüber; Konzentration 
/ s Einkaufs den Fabrikanten gegenüber, möglichst unter 
)j Sschaltung von Zwischenhandelsgewinnen. Quantitativ 

‘ sich jedoch der Umfang der einzelnen Konzerne sehr 
rgrößert, das Massenprinzip is t stärker in  den Vorder- 

, , a.nd getreten. Beim Verkauf sucht man durch Auswahl 
b f i f neter Standorte und geeigneter Massenprodukte die 
j^ edcn Massen der Bevölkerung zu Käufern zu erziehen. 
¡j|^u sucht w eiterhin durch Ausbreitung des Geschäfts 
in t=anz Deutschland (der W ronker-Konzern hat sogar 
stäfH Fuß gefaßt) und auf Groß-, M itte l- und K lein- 
» den Risikoausgleich zu verstärken, der n icht nur 
ge lokale Schwankungen der K au fkra ft, sondern auch 

Geschmacks- und Modeändernngen schützen soll. 
V e r ant,efen Seite sucht man die Einkaufsmacht zu 
ka ^ arken, aber n icht nur, um den Gewinn des Fabri- 
«U Cn zu schmälern, sondern um ihn zur Massenfabrikation 
K a w ranlassen- »Die Erkenntnis,“  heißt es im  neuen 
gr (Padt-Bericht, „daß im  Einzelhandel insbesondere die 
Pr ,en Warenhäuser ein w ichtiger Faktor fü r rationelle 

" . ^ t io n  sowie fü r Preisregulierung w ichtiger Konsum- 
e sind, scheint sich erfreulicherweise bahnzn-

brechen . . . Als w ichtigen Faktor in  diesem Sinne be
trachten w ir den Ausbau der ,EP A ’-Einheitspreis A.-G. . . . 
Das Epa-System, das eine Rationalisierung der Verkaufs
methoden, die möglichste Vereinfachung des Sortiments 
als oberste Grundsätze betrachtet, w ird  — allgemein w ir t
schaftlich gesehen — die Grundlage fü r eine Massen
fabrikation  bilden, die fü r den deutschen Export nach 
unserer Überzeugung von großer Bedeutung sein w ird ; von 
größerer Bedeutung, als man selbst bei weitgespannten 
Erwartungen heute annim m t.“

Das beste Beispiel fü r die geschilderten Bestrebungen 
is t die Rudolph Karstadt A.-G., denn sie bat m it großer 
A k tiv itä t die übrigen Warenbauskonzerne dem Umfang 
nach überholt, und da sie eine Aktiengesellschaft is t, w ird  
ihre Expansion auch am deutlichsten sichtbar. Ob diese 
stürmische Ausdehnung zu einem dauernden E rfo lg  w ird , 
muß natürlich  abgewartet werden; es w ird  vie lle icht 
weniger von der finanziellen Führung abhängen, als von 
der organisatorischen Durchdringung des großen Konzerns. 
Großen W irtschaftsgebilden droht stets die Gefahr der 
U nübersichtlichkeit und Bürokratisierung, wodurch alle 
Ersparnisse bei der Produktion verlorengehen können. Es 
muß jedoch hinzugefügt werden, daß diese Gefahr im  
Einzelhandel noch immer am geringsten ist.

Der Geschäftsbericht der Karstadt A.-G. is t in  der 
Hauptsache ein Katalog der Neuerwerbungen. Im  Vorder
grund stehen Grundstückskäufe in  zahlreichen deutschen 
Groß- und Kleinstädten, die w ir n icht einzeln aufzählen 
wollen. Sie sollen zum Bau von Einkaufshäusern, W aren
häusern und zur E inrichtung von Einheitspreisläden dienen. 
Die Karstadt A.-G. verm ietet diese Läden ihrerseits an die 
Epa. Den Grundsatz, der sie bei der E inrichtung des
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Einheitspreisgeschäfts leitet, stellt die Verwaltung wie 
fo lgt dar: „Einem solchen Unternehmen kann man nur 
m it bestem Werkzeug gerecht werden. W ir schaffen des
wegen auch fü r  diese Einrichtung allererste Verkaufs
lokalitäten, nach Möglichkeit im  eigenen Besitz.“

E in wichtiges Problem, m it dem w ir uns "vor längerer 
Zeit igruinidlätzlich auseinandersetzten (Jahrg. I I ,  1926, 
Nr. 47, S. 1548) b ilden in  einem Warenhauskonizern die 
Fabrikationsbeiriebe, die dem Einzelhandelsgeschäft unter 
bestimmten Voraussetzungen gefährlich weiden können. 
D ie Karstadt A.-G. hat im  letzten Jahr ihre Berliner 
W äschefabrik verlegt und wesentlich erw eitert, und den 
Ausbau der Kasseler B laudruckerei-Fabrik und Leinen
färberei beendet. Sie hat w eiterhin die Konservenfabrik 
„D re iring “ -Werke in  Braunschweig gekauft, (ferner den 
Schlachthof und die Fleischkonservenfabrik O tto S truck 
an Braunschweig gemietet, dabei gleichzeitig die zuge
hörige Gemüsekonservenfabrik übernommen. „Beide 
Fabriken“ , sagt der Geschäftsbericht, „werden immer nur 
einen T e il unseres Bedarfs befriedigen, so daß w ir auch 
dauernd als Großabnehmer dm M arkt bleiben werden. 
Bei schärfster Prüfung, die w ir nam entlich unseren Fabri
ka t ionisfoet rieben gegenüber Jpflegen, sind w ir zu dem 
Resultat gekommen, daß w ir in  dieser Beziehung auf 
bestem Wege sind, den fortzusetzen — wenn auch vo r
sichtig — w ir fü r durchaus rich tig  halten.“  D ie Fabri
kationsbetriebe sollen befriedigend gearbeitet haben; auch 
das Exportgeschäft hat sich gut entw ickelt.

D ie größte Aufgabe des letzten Geschäftsjahrs erblickte 
die Verwaltung darin, die von der F irm a M. J. Emden 
Söhne übernommenen Geschäfte zu reorganisieren und in 
den Karstadt-Konzern einzuschalten. Der Umsatz in  den 
Emdenschen Häusern, der bei der Übernahme zumeist 
stagnierte, soll sich seitdem in  gleichmäßigem und be
friedigendem Aufstieg befinden. Eine Reihe überflüssiger 
und bedeutungsloser Einkaufshäuser und Geschäfte wurde 
in diesem Zusammenhang aufgelöst oder abgestoßen. In  
der Bilanz w ird  dies nur in  Gestalt des Kontos Ilyp o - 
thekenforderungen sichtbar. Zahlenmäßig ist der W ert 
der Abgänge nicht kenntlich  gemacht. Insgesamt erfuhren 
die Anlagciverte nach Abschreibungen in  Höhe von 
2,383 (i. V. 1,689) M ill. RM einen Zuwachs von mehr als 
20 M ill. RM. W eitere 5,203 M ill. RM sind als Voraus
zahlung fü r Neubauten und Einrichtungen a k tiv ie rt. Tn 
dem Anwachsen von Beteiligungen und W arenvorräten 
kommt die Ausdehnung des Geschäftsumfangs ebenfalls 
zum Ausdruck.

Diesen Zugängen auf der Aktivseite entspricht natür
lich eine Vermehrung der Verpflichtungen. Von der 
Dollaranleihe sind zwar rund eine M illion  RM zurück
gezahlt worden, von der Restverpflichtung ans der Emden- 
Fusion sogar fast 3 M ill. RM, dafür erscheint ein Konto 
Restzahlungen fü r gekaufte Grundstücke m it beinahe 
6 Mall. RM neu in  der Bilanz und die Passiv-Hypotheken 
haben sich um fast den doppelten Betrag erhöht. Ob in 
den sonstigen Kreditoren (plus 3 M ill. RM) Gegenposten 
fü r den Erwerb von Warenlagern und dergleichen ent
halten sind, ist ungewiß. Jedenfalls ist aber ein guter 
Te il der Bankschuld, die sich fast vervierfacht hat, auf 
die Expansionsmaßnahmen der Karstadt A.-G. zurück
zuführen. Im  H inb lick auf dieses Konto kann man von 
einer Verschlechterung des Status sprechen.

Der Bankschuld steht nun allerdings ein hohes Bank
guthaben gegenüber, hoch nicht nur gemessen an dem 
entsprechenden Debetposten, sondern vor allem im Ver
gleich zum Umsatz. Man muß jedoch berücksichtigen, 
daß der Gesellschaft weitere große Aufwendungen bevor- 
stehen. M it den Grundstückskäufen ist es noch nicht 
getan. Ihnen muß der Um- oder Neubau der Verkaufs
stätten folgen. In  Berlin z. B., wo umfangreiche Terrains 
erworben wurden, ist bisher erst das große Warenhaus 
am Ilermaunplatz im  Bau, und von den Epa-Läden ist 
erst einer eröffnet worden. Bis zu einem gewissen Grade 
kann die Gesellschaft ihre Neubauten aus eigenen Mitteln 
finanzieren, früher oder später kommt jedoch der Zeit-

6 
wer

punkt, wo die Aufnahme langfristiger Schulden od® 
neuen Eigenkapitals notwendig oder vo rte ilha ft w ird. ES 
besteht daher bei der Verwaltung die Absicht, cl!1® 
Anleihe, wahrscheinlich im  Ausland, aufzunehmen. D*® 
günstige Kursentw icklung auf dem M arkt der Karstau  ̂
Aktien veranlafite sie jedoch, ihren Entschluß aufz“  
schieben und zunächst das Aktienkapital von 51 J jul  
?0 M ill. RM zu erhöhen. Von den neuen Aktien werde  ̂
aber nur 8,5 M ill. RM den Aktionären zum Bezug ai'j 
geboten werden, und zwar im  Verhältnis von 6 :1 un 
zum Kurse von 150 %, ein Bezugsrecht, das die Börse, 'U , 
w ir kü rzlich  m itte ilten  (S. 675), enttäuschte. 10% M ill. R  ̂
hä lt das Bankenkonsortium zur Verfügung der ^ er. 
waltung. D ie Vorratsaktien sollen jedoch, wie versieh®1 
w ird , n icht dem Vermaltungsschutz dienen (etwa um ähn
lichen Vorgängen wie bei der Leonhard T ietz A.-G. v°r 
zubeugen), sondern sie sollen unmittelbar der Expansiv' 
dienen. Bei Grundstücks- und Geschäftskäufen wer ^ 
häufig die Bezahlung des Kaufpreises in  Karstadt-Aktie 
gewünscht; die Gesellschaft wolle daher Vorratsakti®^ 
halten, um nicht die eigenen A ktien auf dem M arkt kaut® 
zu müssen. Ob an die E inführung der Karstadt-Aktie 
zu einem späteren Zeitpunkt an der New Yorker 
edacht w ird  — da in  Am erika nur Zertifikate em ittier 
.'erden, hätten die ihnen zugrunde liegenden Akti®^ 

zugleich den Charakter von Schutzaktien — ist unbekanm 
Daß sie bei ih re r Expansionspolitik auf den Kapii® 

m arkt angewiesen ist, xnuß die Karstadt-A.-G . natürn 
bei ih re r DiDidendenpolitik berücksichtigen. Sie ' j nte ^
scheidet sich h ie rin  von einem alten Familienunternehuie
wie der Leonhard Tietz A.-G., die, gestützt durch f®s _̂ 
Bankbeziehungen, in  höherem Maße den Weg der Selm- 
Finanzierung bevorzugt, na tü rlich  auf Kosten der fr®1 ̂  
Aktionäre. D ie Tietz A.-G. verte ilte  im  V orjahr 6 ^ 
Dividende, sie w ird  in  diesem Jahr wahrscheinlich d® 
Satz erhöhen, aber die Karstadt A.-G. schüttete schon j  
das Jahr t926 10 % D ividende aus und beantragt 1
das abgelaufene Jahr 12%. D ie Auszahlung 
Dividende erfordert 6,120 M ill. RM, die satzungsmäßige ®  ̂
tieme an den siebzehnköpfigen Aufsichtsrat 0,230 M iß -n . 
gegen 0,103 M ill. RM i. V. 1,008 M ill. RM werden d®* 
Pensionsfonds überwiesen, der dam it zum erstenmal s , 
der Goldm ark-Eröffnungsbilanz eine Verstärkung e r n ' j  
gewiß ein Zeichen guten Geschäftsgangs. 2,5 M ill J* 
werden fü r Körperschaftssteuern (i. V. 1,240 M ill- R . 
und laufende Grunderwerbssteuern zurückgestellt 
0,482 M ill. RM werden auf neue Rechnung vorgetrag _ 
insgesamt lx:trug der Reingewinn 10,323 M ill. RM §®®n 
4,861 M ill. RM i. V., er hat sich also mehr als verdopP® u 
Dieser Reingewinn erg ibt sich als Saldo der nachstehen 
Gewinn- und Verlustrechnung. Unkosten erforder 
54,152 M ill. RM gegen 44.635 M ill. RM i. V. Sie ^  
sich im  Verhältnis zum Umsatz, auf den w ir noch 
sprechen kommen, gesenkt. F ür Zinsen und B® - 
Provisionen wurden 2,717 M ill. RM aufgewendet geS , 
1,790 M ill. RM i. V. und 4,163 M ill. RM im  Jahre 
Steuern werden m it 6,153 (3,712) M ill. RM angesetzt. 
Abschreibungen (2,383 gegen 1,689 M ill. RM) 8ch® teli 
re la tiv niedrig zu sein. Den angeführten Ausgabep _

( in  M ill. KM )

Aktiva
G ru n d s tü cke .............
Gebäude.........V ------
In v e n ta r  und  Maschinen 
Vorauszahlungen f. Neu

bauten und E in r ich
tungen ....................

W a r e n .........................
Kasse ...........................
PoBtscheckgut.hal>en.
B a n k g u th a b e n .........
Wechselbestände . • •
W e r tp a p ie re .............
B e te ilig u n g e n ...........
H ypotheken - Forderun

« e n ...........................
W aren-Debito ren . •. 
Sonstige Deb ito ren .

B ilanz | B ilanz 
per per 

31.1.281 31.1.28
(in M ill.  RM)

11,173
27,132

7.552

56,229
0 ,62:
0,073

12,732
0,483
2,330
1.094

>17,861

28,305
28.880

9,121

5,203
69,992

0,628
0,078

16,769
2,402
2.280
1,899

1.233
11,141
6,573

i Bilanz 
Per „

1 3 .11.21

Bilafper

Passiva
A k fc ie n -K a p ita l...........
R eserve -Fonds...........
H ypo thekar, gesicherte 

Do lla r-O b liga tions-
A n le ihe ....................

M ark-O bliga tionen • •
H y p o th e k e n ................
Pensionsfonds............-
Guthaben der Geschäfts

füh re r u. Angeste llten
B a nkschu lden .............
A k z e p te ........................
W aren-K red ito ren • • • 
Sonstige K red ito ren  • 
R estve rp flich tung  au-S

E m d e n -F u s io n ...........
Restzahlungen fü r  ge

kau fte  G rundstücke • 
Übergangsposten fü r  alte

und neue Rechnung 
R e inge w in n .................. •

51.0*214,46-

11.042
0,022

20.162
2.000

1.933
9.589
1703

i i ,s8321899
6,027

0.204 
4 361

51.0«14.16-

m
•liSS
9 186

i§6.066
3.46«
5.98» 

1.1,0*6
10.3-
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»teht außer einem kleinen Vortrag ein Bruttogewinn von 
5,360 M ilk  RM gegenüber, der den des Vorjahrs um 

t9 M ill. RM übersteigt.
Dieser Bruttogewinn ist das Ergebnis eines Umsatzes 

von 231,5 M ilk RM in  den Detailgeschäften und von 
,?’5 M ilk RM in  den Fabrikations- und Engrosbetrieben. 
'Der Epa-Umsatz is t dabei n icht berücksichtigt, die Ver- 
'Vil,'tung schätzt ihn fü r den gegenwärtigen Zeitpunkt auf 
3 M ill. RM und hofft Ende des Jahres 5 M ilk  RM zu 
^reichen). Im  Vergleich zum Warenlager ergibt sich eine 
’-‘msatzgeschwindigkeit von 3,5; sie ist etwas niedriger 
a*s im V orjahr, das bei einem Umsatz im  Detailgeschäft

von 175 M ilk RM eine Umschlagszahl von 3,75 erreichte. 
D ie Verwaltung betrachtet das Ergebnis als befriedigend, 
„wenn man berücksichtigt, daß die Preissteigerung fast 
a lle r A rtike l zu einer Erhöhung der Läger zw ingt, die 
nur schwer zu kompensieren is t“ . A llerdings muß man 
bei der Umschlagszahl fü r 1927 berücksichtigen, daß die 
Warenvorräte vorsichtig bewertet sind, und daß sie den 
Stand nach den Inventurausverkäufen widerspiegeln. 
Andererseits enthalten die Läger größere Posten fü r neu
errichtete Geschäfte, die noch keinen Umsatz zu ver
zeichnen hatten. — Im  neuen Geschäftsjahr is t eine 
bescheidene weitere Steigerung des Umsatzes eingetreten.

üítoiíftíf
‘tecmin-noliecungen und fiUquiäationöfucfe Oec J&ccUncc ööcfe

23. A p r il 24. A p r il 25. A p r il

Kura

26. A p ril

K u re

27. A p ril 28. A p ril 30. A p ril

K u rs

Llaaldatlonskuc-w

per u ltim o  
A p r il

per medio 
A p r i l

{ v S i .  Verkehrswesen ...........
SfaftiK he Belchsbahn-Vorzüge . 
^ ? b u r K e r  H o chbahn ................

195 Va 194
97%

200 199%
97%

86% 86%
202 200% 207 202 214% 210 

97% 
87%

214% 213 
97% 97%
83 Vi 82 V

214% 213 
97% 97 Va
*82% 81

205
97
87

202
97
87

Deutsche C re d it-A n a ta lt.Bankverein...............
Handels-Gesellschaft. . . .

und P r iv a tb a n k ...........
D enX5fl<lter und N a tio n a lb a n k ..
ÖSSS10 £ank.....nî**>nfco- Gesellschaft
jftjfS fe er B a n k ....................
^ ^ ^ d e u ts c h e  Kred itbank.

137%
139%
254%
171
239%
159%
150%
154%
212%

136% 
138% 
253% 
170 
237% 
159 
150 V8 
153% 
210

137% 137 
139% 139 
256%  254% 
174 172
244% 241% 
159% 159 Vs 
151% 150% 
154% 154 

214

137% 137 
139% 139% 
256% 2547/s 
175 174
244% 243% 

159
151% 150% 
154% 154 

214

136% 136% 
139% 138% 

256 
174% 
247 
158

260% 
175% 
248%
159 
151% 151 
155 154

212

137%
141%

136 Vs 
140 
262 
177

265 
179% 
251% 251 
163% 162 
153% 152 
157% 156 
217 214

138%
142%
268%
181
252%
165
155
160
218%

187%
141%
264% 
179 % 
251% 
163% 
154% 
158 
218

140 139%
142 141
267% 264 
181 179
251% 249 
165% 164 
155 154%
161 160 

218

136
139
258
175
248
158
151
155
212

138
143
264
186
248
161
152
156
218

S jJ jjH irg -A m erika -P a cke tfah rt. 
Haniw1{S-Südamerik.-Dampfer

^ d e u t s c h e r  L lo y d . - .............

152% 152 
219 216%
225 223%
151% 151

154% 154 
220% 219% 
228% 227% 
154 153 %

154% 154 
220% 220% 
228 Va 227 
153% 152%

156% 155% 
220 V* 220 
230% 228 
154% 153%

158% 157% 
224% 222% 
234 Va 232% 
156% 155%

159% 158% 
225 224
241 % 235 
157% 150%

160 159%
225% 224 
240% 230 
157% 156%

156
220
230
164

i f e ler, M o to re n .................................
------ °Qale Autom obil-Gesellschaft .

155
223
229
155

101% 100% 
97% 97%

105% 104 
99 97%

105% 104% 
99%  98%

106% 105% 
98%  97%

109% 106 101 100% 111% 109 
102 100%

113 112
103 102%

106
98

fiO tsS Ü ? 1' Kokswêrkê ’erftt«ł~rCIKe.....................
G lanzsto ff-Fabriken.

268 265%
107% 106% 
103 101%
103% 102% 
752 746%

270% 269% 
108 107%
104 103“

104
749 745

269% 265 
106% 106 
104 101%
103% 102 
761 745

267% 264% 
107% 106% 
105% 103% 
103% 103 
758 749 Va

272% 267% 
107% 106% 
107 105%
103% 102% 
773 764

273% 271% 
107% 106% 
106% 106 
104 103 Vi
769 763

276 272%
108% 105% 
107 Vi 106% 
106 103%
774 767

266
107
104
103
755

95
95

260
110

99
102
746

B. E lektr.-G es. ..........................

E lS ? ; Am eric. de Elecfcr..........
S l e f f L i i ? 11 und K r a f t ......................enmgs- Gesellschaft .
g e s ?  *  G u illeau m e............................

J ^ k t r .  Unternehmungen . . . .

| S K Ä I ê  i:::::::::
i&faat “• Ga3 ..........
•Sisó te  BkSfch- ::::::::::::::::
SaUdetf? Archersleben..........................

Kau # .................
ßchwarzkopff — & Koppel ........

guo,

162% 160% 
186 181%
608
221
169

604
220
166

124% 123% 
280% 277 
158 157%

157
197% 19G 
189% 186% 
294% 291

164% 
188% 
614 
222% 
172 
127 
284 
160% 
158% 
200 Vi 
194% 
301%

183%
187
612
222
169%
125
283
159%
158
199%
193
299

184%
188
620
227%
172%
128
285%
162
161
201
194%
305

163% 
187% 
615% 
225 
171 
126% 
282 
160% 
160 
200 
192 Vs 
301%

105% 
187% 
625 
227 Va 
172% 
132 
285% 
162 
159 Va 
203% 
196 
307%

164% 
186% 
620 
223 
170 
129% 
283 Vs 
161 
158 Vi 
202 Vi 
194% 
305%

170
193 Vs
627
231
175%
134%
292 Vi
162 Vs
165
209%
200 Vi
315

168%
192
023
229
173
132%
289%
161%
161%
204
199
312%

109% 
193 Vs
023 
231 Vi 
174 Vi 
135% 
298 
164 
166 
215% 
201% 
314%

169
192 
621 
230 Vi 
173% 
133% 
293 
162% 
164% 
211 

99% 
212%

170
188
624%
230%
175%
140
296%
163%
166%
219%
200
317

168% 
185 Va 
617 Vi 
227% 
173% 
137 V* 
292 Vi 
102 
165% 
213 
198% 

‘%314 V

165
187
623
227
172
130
285
162
158
203
195
307

181 180 
285 Vi 283 
193% 192%

183 182
289% 289 
196% 195

185%
293
200

184%
290
198

186
299
202%

185
294%
200

189
307%
205

187
305
204

192
314
205%

188
310
204

194 192
312% 308 
207 Vi 205 Vi

186
297
201

128
130% 129%

134% 132% 
132

134
132%

133%
131%

134
132

133 Vi 
131%

133% 
133 Vi

132%
132

133%
132%

132%
131%

134% 134 
133 132

134
132

48% 48
251% 248%

51 49%
266% 256

53 51%
255Vi 254

54
255

53
252% 261

53
259

53
264

52
258

52
265

51%
263

53
254

1G6
187
615
229
174
128
290
162
160
192
189
297

180
279
191

133
137

50
265

...........7Sel«!nf¡ ¡ Sohlen ...
Bergw.

OK?s'ü la anorö llie “

bo y2my,
137 Vi 
171 
142 >/a 
255 
121 
142 y2 
152 122 Va 
111 
l o i  Vi 
287 Vs157 y.
152 y*

Wasser

« Ä aont0Louc

90
131% 
136% 
168 
141% 
251 
120 Vs 
141% 
150 
122 
110 Vs 
101 Vs 
286 
154 
151% 

96%

92
138
138%
174%
145 Va 
259% 
123%
146 
154% 
127% 
113 
101% 
290% 
160% 
154
98

91
136
138%
172%
144%
257
122%
144%
153%
126112%
100%
289
159%
155%

97%

92% 
138% 137 
137% 136 Vs 
172% 170 
144% 144 
263 Vi 259 
123 121 Vi
144% 143% 
153% 150% 
127% 126 
112 111% 
100 Vi 99% 
292% 288% 
158% 156% 

154
97 96

95 92%
137

137 186%
172% 170% 
143 142
280
121
143
153

275 
120% 
142% 
150 Vs

127% 124% 
113 112
100 99%
292 287
159% 157

95

97 Vi 
141 
139% 
173% 
144% 
294% 
122% 
145 
154% 
129 
113 
101 
294 
165 
154% 

97

96%
140
137
172
142%
290 
121% 
142 Vi 
152% 
127 
111%

99%
291 
158% 
152%

96%

8S & ¿ ;

Waldhöf *

133% 132% 
130% 125% 
199% 198% 
131% 129% 
128% 126% 
164% 163% 
233% 232 

132%
302% 297 Vi 

44%
392% 385 
359 355
240 237%
164 Vs 163% 
292% 289

137% 136% 
131% 129 Vi 
202% 202 
134 132%
130% 130 
166 Vi 165 
238 V§ 237 

132 
313 Vi 309% 

44% 44%
409 899
366 303%
249 Vi 244% 
170% 160% 
298 296

137%
133%
202%
133 Vi 
180% 
166 
244
134 
314%

45%
426
368%
259%
173
297%

134%
131 
199%
132 
127 
164% 
239% 
131 
311%

45
418
364
252%170VÍ
294%

135% 134% 
133% 132 
201 Vi 200% 
131% 130% 
128% 128 

164 
249 246
134 133
318% 314%

45%
443
368
271

44% 
435 
363% 
265% 

174% 172% 
297 295

138 136
133% 131 
200 204
132% 131% 
131 129
165 162%
258% 256 

134%
321 316

45% 45
448 439
371% 868 
283 276
174 172 Vi
310 305%

96%
142
143 
174%
147 Vi 
309 
125
148
155 
123 
114% 
102 
293% 
167%
156 

98%

96
140
139
173
140%
293
123%
145%
153%
121
112%
101%
291%
160
155
96%

95% 
141% 
142 Vi 
172% 
149% 
319 
125 
148% 
156 122% 
116 
101% 
297% 
169% 
158 
98%

95
141 
140 
171
142 
312 
123% 
147% 
154% 
121 
115 
100% 
293% 
166 Vi 
154%

97%

94
137
137
172
143
278
121
143
152
126
113
100
290
159
150

138 137%
131% 129% 
209% 206% 
136 134%
131% 130% 
172% 169 
262% 255 

134
317 316

45 Vs 45 
449 441
368% 366 
284 Vi 277% 
175% 172 
307 304

143 
136 Vi 
211 
137% 
132% 
170 
271% 
134% 
322 

45% 
469 
376 
290 
174% 
307

139% 
132% 
209 
130% 
131 Vi 
167 
264 
133 Vs 
318 

45 
461 
369% 
285 Vi 
171 
303

135
333
201
131
128
164
247
133
318

45
440
367
271
173
29Ö

98
135
136 
168
143 
284 
121
144 
150 
130 
117 
101 
292 
157 
148

96

139
126
203
136
125
159
240
133
312

45
390
371
239
146
290
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öedinec ̂ öcfcnfurfß öom zj. Oipril btt 50. Wpzil 19&$
(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zeit gehandelten W ertpapiere)

Div.
%

23. 4. 24.4 . 25. 4. 26. 4. 27. 4. 2 8 .4 .
Div.
%

23 4. 24. 4, 25. 4. 26. 4. 27.4. 28.4.

6 122,50 124,50 127,25 130,50 132,50 134.87
10 V 275,25 282,00 284,00 281,00 290,00 295,00

6 84,75 84.75 89.25 90,62 93,00 93,00
10 157,25 159,37 160,00 161,25 161,00 163,00
10 176,00 178,50 180,62 181,00 182,00 183.50

6 111,00 145,00 138,00 140.00 141,25 140,00
9V 155,00 156,00 160,00 166,50 166,75 165,62
6 15,00 15,00 14,75 14,75 14,75 15,00
6 1)0,00 111,50 115,00 115.00 118,00 118.00
9 155,50 157,50 161,00 159,50 3 59,50 163.50
9 177,50 177,00 177,00 177,00 180,00 185,00
7 V 124,00 125,50 126.00 127,50 133,50 135.00

10 V 167,00 199,00 200,00 201,75 203,75 212,00
0 187,00 193,00 194,00 195,00 3 98,12 200,00

12 291,50 298,62 303,00 305,00 311.50 313,50]
0 57,75 58,00 66,00 76,25 82,00 82,87
6 84,50 86,50 93,00 95,60 101,00 101,75

SO. * '

A nleihe-AbRtoungsschuld 
d to. ohne Auslosung 

4Ü%  Ham b. St.-AnLlO B

5%
4%% M ex. A n l. 1904 abg.

% dto.m .n.Bg. d. C.C. 
% dto. am  Eb.-Anl. 
d to . Goldrente 
dto. m . n. Bg. d. C.C. 
d to. K rön.-R ente .

4M
4M 
4%
4%

« .......
4% d to . dto. M -N

<s1/k /o u io . rapier-xx 
4%  T ü rk . Adm.-Anl 
4% dto. Bagd.Eb.-A 
4%  dto. d to. A 
4%  dto. un if. A n l. 0!
4% dto. A n l. v . 05 . . .  
4%  dto. An l. v . 08 . . .  
4% d to. Zollob lig .
T ü rk . 400 fr. Lose 
4M% Ung. St.-Benu« ia 
i  M % dto. m.n.Bg.d.C.C. 
4M% dto. 24 
4 M % d to. m.n.Bg.d.C.C. 
4% Ü D g . Goldrente m.

n. Bg. d. C.C..............
4% dto. Staatsr. 10 . .

d to. m. n. Bg. d. C.C 
4% dto. Kronenrente 
4 % Lissab. S t.-An l. I ,  
4% % Mex.Bew.-Anl. .

iM %  d t. abge8t. . . .  
6%  Bosn. E b .-A n l. 191 
b% o to. Invest. A n l.
4 M % A nat. Eisb. Serie 
4 V2 % d to . „
3%  Macedon. Gold. .

& ,-G. f. Verkehrswesen . 
Deutsche Reicbsb.-Vorz.
F.lektr. H o c h b a h n .........
Hambg. Hochbahn . . . .  
Schantung 1— 60 000 . .  
Osterr.-Ung. Staatsb. . .
B a ltim ore -O h io ................
Canada Ablief.-Scheine .

A llg . D t .  Credlt.-Anst. 
B ank elektr. W erte . .  
B ank fü r  Brau-Industrie  
Barm er Bankverein . . .  
Bayer. H yp .-B an k . . . .  
Bayer. Vereinsbank . . .  
B erliner Handels-Ges. . 
Commerz- u.P riva t-B ank 
D am ist. u. Nationalbauk
Deutsche B a n k ...........
Diseonto Com m .-Ant. .
Dresdner Bank ...........
M itte ld t. Creditbank .
Östen-. C re d it ................
R e ichsbank....................
V  ¡euer Bankverein . . .

El amb.-Amerik.-Packefcf. 
dto.-Südam. Dampfachu.
Hansa Dam pfschiff.........
Nord d t. I J o y d ...............
Ver. E lbeschiffahrt . . . .

A d le rw e rk e ...........
D a im le r ..................
K a t. Autom.-Gea.

Heimische Anleihen

f r .  7. 52,00 52,00 52,00 52,00 52,00 52,00
17,12 17,40 17,30 17,60 17,30 17,62

'•* M — — — — — —

Ausländische Anleihen

,T.P. B e m b e rg ...............
B yk -G u ld e n w e rke .........
Chem. Fabr. v . Heyden.
Fahlberg L is t  ................
I .  G. Farbenindustrie . .
Th. G o ld s c h m id t...........
Oberschi. Kokswerke , .  
Rhenania Chem. Fabr. . 
Rhein. W estf. Sprengstoff
•T. D . R ie d e i.........
Rütgerswerke . . . .  
ßeheidemandel . . .
V ex. G lanzstoff . .

5 42,37 42,75 43,87 44,50 44,37 43,75
29,00 29,60 30,00 31,00 — 30,50

4M — — 39,50 — 40,00
33,75 35,25 36,00 35,80 36,00 36,00

4% 2,75 — 2,85 2,85 2,80
4 35,50 — •— — ——

31,0030,25 31,00 31,00 30,75 31,00
4 1.90 — 1,95 — 1,95
4 1.85 1,87 1,90 1,95 1,95 1,95
4 — — — — 1,95 ——

4 V* 4,12 4,12 4,25 4,25 — —
4Vß 2,00 — — 2,00 — ——

4 9,80 10,25 10,25 — 99.00 9,90
4 12,60 12,80 13,10 13,75 13,87 14,10
4 12,62 12,75 12,90 13,12 13,50 13,62
4 17,87 17,60 18,62 18,75 18,62
4 12,75 12,80 — 13,50 13,90 13,60
4 12,40 12,62 12 90 13,62 13,75 13,75
4 12,62 12,87 13,10 13,37 13,50 13,12

fr.  Z. 27,00 27,25 27,00 27,87 27,00 27,10
4M — - — 27,25 — —

21,87 21,80 22,10 — 22,30 —

4 M 27.75 — 22,37 28,25 — :

22,30 22,62 22,75
22,90

22,90 22.90

4 24,90 25,20 25,30 25,40 25,60
4 — — 25,50 — —

— 21,80 21,90 26,12 — 22,20
4 — 2,00 1,95 21,90 — 2,00
4 13,00 13,10 13.25 2,00 13,30 13,62

4M — — 13,10 — —

36,00 36,62 36,75 37,50 37,75 37,75
5 20,50 — 21,50 21,87 — 22,00

18,25 — 18,50 3 8,75 18,75 —

5 47,75 47,37 47,75 49.00 49,37 49,50
5 45.50 45,00 45,75 48,00 48,00 48,87

4M 18,25 18,25 18,;: o 18,87 21,00 20,50
4M 17,75 17,75 17,50 18,00 19,87 19,75

Ir.  Z . 18,37 18,12 18,50 — 18,37

Bahnen-Werte
I V 194,00 200,00 201,50 204,00 210,00 214,00

7 97,25 97,37 97,37 97,25 97,25 97,25
5 V 86,25 — 86,25 86,25 86,25 86,37
6 86,75 87,50 86,75 87,00 87,25 81,00

— 8,70 8,87 9,00 9,00 8,80 8,90
2,25 8 16,37 16,25 16.50 16,50 16,50 16,00

— — — 116,75 119,00 119,00 —

— 91,62 96,25 98.50 98,00 06,50 06,12

Bank-W erte
10 136,00 136,50 136,50 136,00 136,25 137,00
10 163,50 1(35,00 106,00 168,00 168,75 171,00
11 190,00 191,12 193,00 191,12 191,00 189,75
10 138,12 138,50 138,75 139,00 139,50 141,00
10 158,00 156,00 157,00 157,50 156,25 157,00
10 164,00 154,00 154,00 154,00 156,00 155,00
12 253,00 253,50 254,00 257,00 262,25 265,25
11 170,75 173,00 174,00 174,00 177,00 178,50
12 238,00 243.00 244,00 247,00 249,50 250,50
10 159,00 159,00 159,00 158,50 161,00 163,00
10 150,00 150,25 350.36 150,37 151,75 154,00
10 153,00 153,62 153,50 153,50 155.50 158,00

9 208,50 23.0,00 210,00 209,00 211,00 214,00
4 SV 37,50 37,50 37,75 37,25 37,25 37,37
32 217,25 220,00 220,00 231,75 236,12 235,12

1.8 SV 16,87 16,75 16,75 16,75 16,75 *.17,00

52.00
17,37

48.25
30.25

31.25 
2.00 
2,00 
2,00 
3,90

10.00
13,75
13,50

13.25

13,12
27,00

28.25
23,20

22.12
2,00

13,75

37.00

19.00
49.37
49.00 
20,40
19.37 
18,50

212,50
97.50
86.50 
80,00

8,9016.00
96,00

138,62
172,75
191.50
140.50
157.00
155.00
265.00 
178,12
250.50
163.50
154.00
159.00
214.00 

37,75
233.00 

17,12

Schiff ahrts-W  erte
158,501158,75
222.00 223.50
237.00 238,00
157.00 157,00 

74,001 73,75

Autom obil-W  erte
ß I 93,001 93,751 94.001 94,251 94,251 94,75! 95.00 
0 99,25 104,00 104,75 105.00 107,00 108,751111,75
6 I 95,001 96,501 98,00l 99,251 98,501 99,751101,50

8 152,50 154,50 155,00 155,50 157,87
8 219,00 220,00 219,50 221,75

10 222,50 227,50 229,50 228,75 233,75
8 151,75 153,00 153,00 153,50 155,00
5 V 72,00 72.00 72,00 72.00 74,00

Chemische W erte
14 545,00 544,00 544,75 554,00 575,00 575,00

6 V 89,50 88,00 88,00 88,00 90,00 89,00
5 V 124,00 123,25 123,12 123,50 123,50 125,00

30 136,25 137,50 136,75 130,00 131,00 129,12
1 2 V 266,25 270,00 268,50 266,00 268,50 272,00

6 V 106,00 107,25 105,25 106,87 106,00 100,00
0 101,50 103,62 102,62 104,12 105,00 106,00

68,00 66.00 67,00 — — —
4 — 102,00 101,50 101,00 102,75 103,00
0 42,00 43,50 43,12 42,50 41,12 41.00
6 V 102,50 103,50 103,75 102,25 103,00 102,87
0 30,50 31,75 32,00 82,00 82,00 31,60

18 749,00 742,00 750,00 753,00 704,50 768,50

Elektrizitäts-W  erte
Accum . F a b rik  . . .
AHg. Elektr.-Ges.
Bergmann E le k t r . .........
'Jom p.Hisp.Am.deElectr.
D t. K a b e lw e rke .............
F.lektr. Lief.-Ges..............
E le k tr. L ic h t  und K ra f t.  
E  iektr. Schlesien

8 165,00 16e,50 166,50 167,00 167,00 170,00
8 161,00 164,00 164,50 164,87 167,50 169,00
9 181,50 186.25 188,50 185,00 190,00 192,00

14 603,50 610,00 614,50 622,25 620,00 618,00
0 V 75,25 73,00 71,00 69,00 70,00 72,00

10 160,75 170,25 171,75 170,50 172,00 172.75
10 219,50 223,00 225.75 227,00 228,00 230.00

8 136,50 137,75 139,00 136,00 136,37 130,00

577.00 
90.75

125.12
127.12
273.00 
105,25
107.00

103.00 
41,87

104.00 
81.37

768.00

171.00 
169.50
185.00
617.00 

71,00
173.00 
228,25
129.00

Felten &  Guilleaume . . .  
Ges. f. el. U n te rn . . . . . .
H acketha l D r a h t ...........
H am burger E le k tr..........
Lahm eyer & Co................
C. L o re n z ..........................
M ix  «fe G enest.. . . . . . . .
Oesterr. Siemens.............
H . Pöge E le k tr ................
Rhein. E lek tr.- ...............
R hein.-W estf.-E lektr. . .
ßacheenwerk....................
Schles. E lek tr. u. G as..
ßchuckert & Co................
Siemens & H a ls k e .........
Tel. J .  Berliner .............
Vogel D r a h t ....................

K a liw e rk  Aschersleben
Salzdetfurth K a li.........
Weeteregeln K a li . . . .

K ali-W erte
in V 178,25 183,25 184,00
15 V 284,00 289,75
10 V 190,50 195,50 198,00

184,371180.001190,00
296,001303,75 312,50 
200,00; 203,00 203,50

137.00
293.6

»2,70
102,26
181.06
137.00Î64.00 14,30 
118,6.7 
164,02187.00137.00 
£14,20
1418,05
«14,00
83.00
»9,60

iol,75
ll:oo

Lokomotiv- und W aggon-Fabrik-Aktien
Berl. Masch. Schwarzk..
Busch W aggon...............
Krausa &  Co. Lokom . . 
Orenstein & Koppel

6 128,85 132,25; 133,00 133,50 132.50
0 70,12 72.00! 70,25 69,00 69,00
0 53,62 55,75 60.00 61,00 —
4 129,00 131,00,131,00 129,25 

1 1
129,50

133.00 1
68,75 1
66,00

130.00

90

13) ,60

Maschinen- und M etallw .-Fabrik-Aktien
Augsb.-N üm b. Masch. .
R er 1 in -K a rl er. In d ...........
Deutsche Maschinen . . .
I I  a rtm ann Masch............
H irsch K u p fe r ...............
Gebr. K ö r t in g ...............
Ludw . L o e w e .................
M otoren D e u tz ...............
Hugo Schne ider.............
Schubert &  S a lze r.........
V o ig t &  H a e ffn e r...........
R . W o l f ............................

0
0
o v
(!
O V 
4 V 

30 
0 
8 

16 
8 V  
0

107,
71,
48,

123,
76,

248.
58

120,
331,
178,
52,

107,75
73,75
49.87
22.87

124.50 
76,12

255.50 
58,00

126,00
336,00
178.50 

53,50

00 106,001 
50 74,00 
,00 53,00 
50 22,37 
00 130,00 
,00 77,50 
50. 253,50 
50| 57,25 
,75 133,00 
,50 813,00 
00 182,00 
,25 54,75

105.00 108,
72.25 i 69. 
53,001 52, 22,00; 21,

131,75 
77,00

258.00
57.25 

135,50
320.00
183.00

S S fg
00 o '76,60 21./.5,00ll3u
.ooj a - «
,26! 263,75
S !  -ß'zfiO

,1)0

54-;76 y r & O

Montan-W erte
Buderns Elsen ...............
Essener Steinkohlen . . .  
Gelsenkirchen Bgw. . . , ,  
Harpener Bergbau . . . .
Hoesch E is e n ...............
Hoheniohe-Worke . . . .
Ilse B e rgb au ..................
K löckner-W erke .........
Kö ln-N euessen.............
L a u ra h ü tte ....................
Leopoiugrube . ... ..........
Mannesmann Rohren .
Mansfeld ........................
M a x h ü tte ............. ..
O b e rb e d a rf............... ..
P hön ix  Bergbau. -------
Rhein. Braunkohlen . .
I th e in s ta h l......................
Riebeck M o n ta u .........
Schles. Bergbau .........

d to. S tam m pnor . .  
Schles. Bergw. Beutheu 
Siegen-Solingen G u li ..
Stolberger Z in k ........... .
Ver. S ta h lw e rke ...........

5 79,62 90,50 93,50 94,50 96,00
8 134,50 140,00 139.75 138.00 137,50

4p.r. 136,37 137,50 130,75 136,25 137,50
6 169,00 174,00 172,25 172,25 171,00
8 142,00 144,25 144,00 143,00 143,00

7Vq 93,50 96,00 93,00 93,00 92,25
8 V 250,00 259.00 263,00 278,00 289,75
7 120,37 122,50 121,75 120,00 121,87
9 142.50 144,62 144,25 142,25 143,62
0 84,00 84,25 84.50 84.75 84,50
0 93.00 94,00 91,00 91,00 85,00
8 V 150.25 153,75 152,00 152,50 153,00
7 121,75 127,25 127,75 127,00 3 26,25

3 0 200,50 202,00 205,00 204,00 203,50
5 113,00 112,50 112,00 112,00 112,50

GJ/oV 100,75 101,12 100,25 99,75 99,75
10 285,50 290,00 291.25 289,00 288,00

4</,p.r. 155.62 159,75 158,25 157,87 160,00
7,2 V 152,00 153,75 153,00 150,75 153,50

P V 125,00 130,00 120,12 129,50 129,00

12 ISO,75 183.62 181,50 171,00 171,50
0 V 42,25 43,25 43,12 43,00 43,00
6 179,00 177,00 177,12 178,75 180,00
6 96,25 97,50 96,50 95,50 96,50

96,°°! öö’ig  
140.50 1JÖ,2öI 1-40.J
172.50L,Tr,9
146.Ö0 93.001 f/L  
302,12! S J ? «  
123.00 123.7” 
H « .»» l4 8 -$

80.-5
85,00
70,87 , - q g, 153.75 I ” ». 0 !«•?§ 131.0g

203.12
114.00
101.00
290.00
187.00
155.00 
128,76

171.60
43.00

180.00 
07.50

209.?? 
114.0? 
100./,« 
294-;? 
l6 6<0

12

Sonstige W erte
A schaffenbg. Zellstoff .
Basalt .............................
Berger T iefbau . . . . . .
Calmon Asbest ---------
Cbarlottenburg. Vv asser 
Continent. Caoutchouc.
Dessauer Gas . .............
D t.  A t la n t.  Telegr. . . .
Deutsche E r d ö l ...........
D t.  W ollwaren ...........
D t.  E isenhandel...........
D yn a m it Nobel . . . . . .
Eisenb. Verkehrsm itte l
Feldm tihle P a p ie r -----
F . H . H a m m ersen ------
H arb . G um m i Phönix
P h il. H o lzm a n n ...........
Gebr. Junghans .........
K a rs ta d t ........... ............
M e ta llb a n k ....................
M iag M ü h le n b a u .........
N o rdd t. W ollkäm m erei
O stw erke........................
O tav i M inen ................
Polyphon W e r k e .........
ß a r o t t i .............................
Svenska T&ndsticks . .  
Schles. P o rti. Gement . .
Schles. T e x t i l ..................
Set. u lthe iii-B atzenhofer.
S töhr K a m m g a rn .........
T h ö n  Ver. Oelfabr..........
Thüringer G a s ...............
Leonh. T ie tz  ..................
T ra n s ra d io ......................
Ver. Schuhfabr. Wessel . 
W ick ing -P o rtl.-Z em en t. 
Ze llsto ff W aidhof

12 V — 193,00
6 V 86,00 86,00

20 388,00 393,75
0 44,25 44,25
7 131,75 136,12
GV 126,00 129,50
8 197,50 201,00
7 157,00 165,25
6 130,12 132,50
0 55,00 57,25
6 V 84.62 86,00
6 127,60 130,00
8 105,00 165,50

12 197,50 199,75
10 V 1G4.00 164,00

6 77,00 79,00
7 V 163,50 164,50
4 89,25 89,25

1 2 V 231.50 237,50
8 130,75 131,00

10 133,50 134,00
12 210,00 212,50
12 299,75 310,25

2 sh. 44,37 44,62
14 V 380,50 400,00
12 186,50 188,50
15 V 406.50 400,25
10 198,00 199,75
0 68,00 68,00

15 354,00 364,00
10 211,76 211.00

0 97,00 97.25
9 153,75 155,50
<5 236.50 247,25
8 162.00! 168,00
6 V 83.62 84,00

12 V 180.00; 179,75
12 288,50 295,00

208.87
90.50 

410,00
44.00

137.00
130.50
207.00 
171.80
136.00
58.00 
87,76

131.00
165.75;
206.00
170.00

80.00
170.75

87.50
200.50
133.00
137.50214.75 
315.12

40.00
445.00
194.50
407.00 
198,25

60.00
308.00 
243,70

207.0?
oo-ig

444;Io

1 S;SS 
I  SS
%:§
85.25

181.5®

??i:88
BZ.«

167.5®

«•Si!
?S$13800
ii?:«

460.«

869.25240.25

f l | j l
184 ’.75
30£.®j
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yOorftenü&etJitfjt fig t Rriri^äfranf

(in  M illionen Reichsmark)
23. A p ril I 

1928 1
V o r- I

woche
V o r

m onat
V o r
ja h r

A k tiva
• Noch n ich t begebene Reichs-

177,212 177,212 177,212 177,212
Goldbestand (Barrengold) so
wie in - und ausländische G old
münzen. das P fund  fe in  zu

2040,915 2019,231 1908,944 1850.337
und zwar: Goldkassenbestand 1955,289 1933,605 1823,3X8 1749.088
Golddepot (unbelastet) bei aus

länd. Zentralnotenbanken 85,626 85.626 85.626 101,249

• Deckungsffthige Devisen . . . . 169.330 194.068 226,768 169.054
• a) Reichsschatzwechsel ......... __ —

b) Sonstige Wechsel und
2035.597 2248,662 1927.587 1674.045

83.061 66,944 77,119 113,765
27,843 23,200 25,954 21.740
35,973 39.584 31,341 16,035

• K ffekten ............. ....................... 93.993 94,004 94,158 92,890
• Sonstige A k t iv e n ...................... 5-12,074 527.862 548,228 548.665

Passiva
• G rundkap ita l:

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

-  Reservefonds: 
h) gesetzlicher Reservefonds . 43,722 43,722 43,722 38,510
b) Spezialfonds fü r  künftige

45,483 45,483 45,483 44.883
195,000 195,000 195.000 160,000

J- Betrag der um laufenden Noten 3760.082 39%,521 3763.096 3146,678
Sonstige täg lich  fällige Ver-
K in d lich ke ite n .............................

^S o n s tig e  P a s s iv a ......................
671,063 613,923 495.195 791,392
190.648 196,118 1/4,825 182,280

gestand an Rentenbankscheinen 
Jm iauf an Rentenbankscheinen

68,0*) 51,0 45,8 | 140,2
557,6 576,2 596,5 1 900,2

JBorfjgnübßcfii t̂in Öeutfifyec JJriöattiotm&anfen
14. A p r il 1928

(in  M illionen Reichsmark)
Gold ......................................................
Deckungsfähige Devisen....................
Sonstige Wechsel und Schecks . . . .
Deutsche S cheidem ünzen................
Noten anderer B a n k e n ....................
Lom bardforderungen ........................
W e rtp a p ie re .........................................
Sonstige A k tiv a  .................................
Notenum lauf .......................................
Sonstige täg lich  fä llige  V erb indlich

keiten ................................................
Verbindlichkeiten m it  Kttndigungs-

f r i s t ....................................................
Sonstige P a ss iva .................................
Darlehen bei der R e n te n b a n k .........
Weitergegebene Wechsel ..................

Bayerische Sächsische Badische W ü r tt ,
Noten-B . B ank Bank Noten-B .

28.559
6,311

50,704
0,039
1.338
0,850

11,382
3,237

67,911

2,790

0.199
2,578

2,967

21,027
6,965

60,720
0.078
9,549
1,114
1,667
7,651

64,564

16,278

5,278
2,002
1,350
1.937

8,127
4,636

36,869
0,009
0,129
1,711
9,837

16,754
23.073

11.643

29,819
1,938

2,283

8,168
6,406

31.626
0,017
1,941
3,826
9,129

42,039
26,837

5,424

57.152
4.611

6,224

und (StcO'iütlagen

. )  Nach T ilgung  von E M  1,6 M ill.  Rentenbankacheinen.

(ln  MU1 RM)

Deutsche
Sparkassen

Preußische
Sparkassen

Berliner
Sparkassen

Spar
einlagen

G iro
einlagen

Spar
einlagen

G iro
einlagen

Spar
einlagen

G iro
einlagen

1925 ............. — — 482 486 22 29
Dezember 1925 ............. 1615 866 1090 600 64 42

1926 ............. 1797 917 1205 631 72 43
Dezember 1926 ............. 3096 1119 2019 705 124 46

1927 ............. 3381 1182 2200 832 134 52
Dezember 1927 ............. 4665 1148 2988 767 189 64

1928 ............. 5094 1218 3208 818 207 77
1928 ............. 5327 1291 3352 875 218 91

März 1928 ............. — 3451 866 228 79

ÜtonatöMangm ¿klüftige kau fen  öora 51. flIW ttj ip z $

(in  M iil.  RM)

Deutsche Staats- und Preußische Bayerische H ypotheken- G H o - Deutsche
K red itb anken Landesbanken S taatsbank Staatsbank Banken zentra len

83 | 80 22 1 21 2 1 2 17 17 m unalbank

31. 3. 29. 2. 31 .3 . I 29. 2. 31. 3. 29. 2. 31. 3. 29. 2. 31. 3. 29. 2. 31. 3. 29. 2. 31. 3. 29. 2.
1928 1928 1928 1 1928 1928 1928 1928 1928 1928 1928 •  1928 1928 1928 1928

188,5 117,9 9.7 10,1 0.8 0,5 4.1 3.8 4.0 3.9 7,9 8,8 0,6 0.2

120,8 109.5 11,3 13,4 0.2 0.4 1.9 3.0 2.8 3.6 5.1 4.2 0.0 0,1
97,2 10,0 — — — 1.5 — 2,2 — 2.7 —

2 657,8 2 506,6 470,2 549,4 214,7 273,4 83,2 93,4 38,7 87,9 168,3 196,1 34,4 63.9

1 220.6 1146,9 364,4 312,7 51.4 27,7 44,7 46,1 37.4 34,4 456,3 314,2 331.9 74,8
864,6 162,8 — 18,4 — 36,7 — 14,8 — 146,8

679,5 659,2 144,5 151,3 106,4 110.Ö 0.0 0,1 6.2 4,2 33,2 44,7 11,5 29,9
382.3 19,5 — 14,9 — — 1,6 13,5 —

1105.8 1 027.8 7.6 8,5 — — — __ 1,5 — 5.0 — — —
921,6 — 5,3 — — — — — 1,5

180.9 400.9 2,7 6.6 — — — — — —■ 0,4 — — —
297,3 270,8 1.5 1.8 — — — —

1.5
—

434,5 — 1,1

184.1
288,9 243,9

2,3
149,9 148,5 27,9 29,4 13,6 14,3 19,3 18,6

0,5
156,2 151,7 40,3 36,3

26,8 24,6 25,4 25,9 2.0 1.8 6.9 9.7 5.9 5.8 40,6 41,5 2,9 3.0

57,5 62,7 62,7 62.3 8.0 8.9 6.4 4.2 1.7 1,5 54,9 61,7 10,2 10,2
158,5 127,9 56.4 66.0 17.3 18.1 6,4 0.3 10,8 10,4 54,7 — 25,3 —

46,2 28,6 5.4 4.3 0.5 0.5 0.0 0.0 0,9 0.9 6.1 — 1.9 —

170,3 166,9 19,9 17,8 9.0 7,3 2,3 — 3.6 4,0 0.0 0.0 —

187.7 216,8 23,8 24.7 4.5 4.5 9,2 9.2 13,7 10,3 39.9 40,5 0.4 0.3
5 908,0 5 528,7 1487,5 1 753,5 620,9 647,5 216,5 225.7 101,8 102,6 793,8 130,8

~

410.6 — 353,3 — 230,1 — 23,2 — 3,2 — 232,8 - 72,6 —

1 307.2
2 943,8 |  3 931,5

112,4 
1173,6 1 578,2 48,9

484,7 |  552,4 38,4
168,2 |  212,9 24,2

52,9 y  77.9
36,5

490,3 |  2)6,8 7,3
27,0 }  17.9

463,6 939,3 0,1 274,8 _ 1168.9 1 679,0 396.1 522,9
589,7 591,0 40,9 37,6 2.7 2,1 3.4 3.5 6.4 6.1 136,6 171,8 54,1 54.1

943,0 900,4 93,3*) 224.7 12,0 12,0 24,7 24,6 22,1 22,1 148,9 146.2 39,8 39.8
379,5 358,1 34.5 32,8 6,0 6,0 3.4 3.4 10,7 9.6 25,8 25,2 3.8 3.8

10568,2 9 936,2 2 562,0 2 767,9 1014,4 1075,2 345,8 305,4 181,9 176,8 1 629.7 1 640,1 339,3 347,4

1 359,0 1 006,2 777.4 280,4 165,8 101,1 47,3 11,2 24,9 21,4 1 099,3 — 313,6 —
8 232.4 8 009,4 1 775.9 2 478,5 848,6 974,1 298,4 327,7 157,1 155,4 526,4 — 25,7 —
3 924.2 3 230.3 764.3 644.( 208,1 213.9 204,9 160.2 66,2 059,6 — 102.9 —
4 944,9 4 220.7 1 236,9 1127.1 453,6 483,5 120,3 118.8 88,7 — 126.6 —

722.3 558,5 551,9 650,9 352.6 351,4 20,5 48,7 27,0 ¿•2,2 109,8 —

976.7 879,4 8.8 9,1 __ ___ ___
1.8

— — 4.0 3.9 0.0 —
654,1 11.8 11,9 — — 1.6 14,8 15,1 0,1 — — —

643,1 975.2 — — — 270,9 1047,0 1036,2 364,7 358.2

406,9 , 602.4 _ __ — 261.0 — 602,6 516,9 343,4 337,1
236,2 
589,7 

1 865.8
591,0

372.8 
40.9

133.8
37.6 2.7

63,9
2.1 3.4

38.8
3.5

9,9
6.4

20,2
6,1

444,4
136,6

49.1

42,5 
> 171.8

21,3
64,1
13,8

5.4 
> 54.1

515,2 — 76,6 — . 53,9 — 13.5 — 5,5 13,2 — 12,7 —

791.3 — 6.4 — 9.2 — 0.0 , 6,4 0,2 0,2 —
1 _ ___ — — — — 35.6 __ 0,9

1 074.5 ___ 13.8 — 44,8 — 38,8 — 13,8 — 23,2 — 13.1 —

6.9 — 0.0 — — — — — 3,5 — 0.0 —

1.2 — 0.5 — — _ — 0,0 —

Kaoc ~ Aktiva
> Sorten. K u p o n s ................................. ................

S ilk e n 1 be* N o ten '  und Abrechnungs-

■'chftTP11 deutsche Notenbanken a lle in  • • 
Wechsel und  unverzinsliche

zanweisungen.....................................
«J^K uthaben bei Banken und Bank- 
¡iF*hen m it  F ä llig ke it bis zu 3 M onaten

M > Ä halb 7 Tagen f ä l l ig ..........................
und  Lom bards gegen börsen-

,iapsige VVertpapiere .................................
^ o ä 2 ?? Beports A lle in .................................

itai Usse an f verfrachtete oder ein-
^ ‘svgerte W a r e n ..........................................

J ie m bo u rsk red ite ...................................
*• sichergestellt du rch  F rach t- oder
0 Lag e rsch e ine ......................................
5* sonstige S iche rhe iten ......................

b) '2' obne dingliche S ich e rh e it.............
sonstige ku rz fris tige  K re d ite  gegen 

-!,'jgenleTPfändung m arktgängiger W aren
W e rtp a p ie re ........................................

^•nieihen und verzinsliche Schatz- 
«■mveisungen des Reichs und  der

b) ^ and e r .......................................................
sonstige bei der Reichsbank beleih

et Jrare W ertpapiere .................................
> o?llfltige börsengängige W ertpapiere

W ertpapiere ..........................5,auern̂lâbêeilisull8en..................
B in ! e Beteiligungen bei anderen

‘H i ? k e n ...........................................................
dav?,r« n  m laufender Rechnung ...........

StW ?n^ aHen au f K re d ite  an Banken 
i ^ i F fassen und  sonstige K re d it-

h ! ^ c k t durch börsengängige W ert-b) Pabiere...................................
LangfPPfttee Sicherheiten ..........................

tbekn^Ke Ausleihungen gegen hypo- 
Sicherung oder Kom m unal-

und  B ü rgsch a ftsdeb ito ren ................

5»W tal Passiva

Ä r e n

bl Ä W i Ä sf?? . " ? d. ,e"
1 K red ito ren  .............................
2 ’ i  .‘ hg innerha lb  7 Tagen .............
3 PL9 zu 3 M onaten ...........................

c) 3 M o n a te n ...............................
Ai b e n ? ,w der K undschaft bei D r itte n  
t a 2ePte .fcf te K r e d ite ...................................

Anle ihen bezw. Darlehen . .  
1, m iinow £kenPfandbriefe und  Kom - 

A v ^ o US i ^ bUgaUf nf n. U m lauf . . . .
i'‘ igeneUT^f iB ü ig 8chaftsve rp flichtungen . . .  

Uavon iP3Sarnentsv'erb ind llchke iten  . . .  
au« .spätestens 14 Tagen fä llig  
aua <^?lte rb egebenen Bankakzepten 

A, OrdAr A'We£l1seln  der K unden an die
Ptc} ausTeL der B a nk ...................................
‘ ¡jeüe Z ifu ^ U g e n  Rediskontierungen . .

. aav0n KpPPgen............................................
- ^ _ ^ P rJ R e c h n u n g  D r i t t e r ..................

U ie Verm inderung gegenüber den Februar-B ilanzen e rk lä rt sich aus einer Verringerung des bei einigen In s titu te n  als B e triebskap ita l eingesetzten O bligations-Um laufs.
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März-Bilanzen der Berliner Großbanken

(in  M ill.  RM)

B e rline r
Großbanken

Deutsche
B ank

Däsconto-
Gesellschaffc

Dresdner
Bank

D arm städte r
und

N a tiona l bank
Commerz- 

u. P r iva tb a n k
M itte ldeutsche
C reditbank

31. 3. 
1928

29. 2. 
1928

31. 3.
1928

29. 2.
1928

81. 3. 
1928

29. 2. 
1928

31.3 .
1928

29. 2. 
1928

31. 3. 
1928

29. 2. 
1928

31. 3. 
1928

29. 2. 
1928

31. 3. 
1928

29. 2. 
1928

Aktiva
Kasse, Sorten, K u p o n s ................................. 105,6 86.4 34,5 27,9 17,5 14,1 19,4 16,9 19,1 16,5 11,9 10,3 4,3 3.6
G uthaben bei N o ten- und Abrechnung«- 

banken ........................................................... 95,8 84,3 16.4 20,3 20,8 7,9 14,6 13,4 27,7 23,9 5.6 12,0 8.8 8,7
Davon deutsche Notenbanken alle in 81,9 — 8.7 — 18,9 — 12,5 — 27.7 2,9 8,5 —

Schecks, Wechsel und unverzinsliche 
Sch atzan W eisungen..................................... 2177,8 2 022,3 582,3 516,5 457,3 480,3 410,3 383,0 398.2 389,4 279,2 275,3 39,3 32,8

Nostroguthaben bei Banken und R ank
firm en m it  F ä llig ke it b is zu 3 Monaten 984,1 920,2 220,4 202,9 203,3 170,1 208,6 199,4 193,5 192,0 126,4 149,7 52,4 43,2

davon innerha lb  7 Tagen fä llig  . . . . 680,9 — 161,7 — 139,7 100,7 — 155,2 90,0 — 32,0 —
Reports und Lom bards gegen börsen- 

gängige W ertpapiere ............................ .... 581,4 536,2 141,1 136,7 79,1 84,7 96,8 * 83,3 103,9 310,6 109.8 119,8 20,0 21,1
Reports a l le in .......................................... 347,9 — 81,5 — 40,2 •— 50.2 — 70,9 — 61,7 — 0,5 —

Vorschüsse auf W aren ................................. 865,1 814,7 189,7 181,5 185,3 175,6 224,0 223,5 168,5 145,3 116,9 127,7 2,4 3.6
a) R e m bo ursk red ite ................................... 720,8 — 162,3 — 148,0 — 180,3 — 135,2 — 93,9 — 1.5 —

1. sichergeste llt durch Fracht- oder 
Lag e rsch e ine ..................................... 158,0 322.7 41,9 68,9 27,9 82,0 52,4 91,9 18,6 55,9 13,0 44,6 0,1 1.0

2. sonstige S icherhe iten ...................... 237,2 215,3 44,4 48,8 67.8 54,6 52,2 54,7 61,9 44,2 23,9 22,1 0.7 1,4
3. ohne dingliche S ich e rh e it............. 325,5 75.9 — 52,4 •— 75,7 — 64,7 — 56,9 — 0,7 —-

b) sonstige kurzfris tige  K red ite  gegen 
Verpfändung m arktgängiger W aren 144.3 __ 27,4 __ 37,2 43,8 __ 23,2 __ 23,0 __ 0,8 __

Eigene W e rtp a p ie re ........................................ 134,3 122,1 37,3 48,3 18,1 54,6 31,2 54,7 23,8 44,2 18.3 22,1 2,2 1,4
a) An leihen und verzinsliche Schatz

anweisungen des Reichs und  der 
L ä n d e r ....................................................... 18,6 15,9 9.4 9,4 0,9 1,0 3,0 2.9 1.9 2.0 0,7 0.7 0,2 0,2

b) sonstige bei der Reichsbank beleih
bare W ertpapiere ................................. 25,6 29,5 11,2 13,9 1,6 1.7 4,1 3,8 5,9 8,0 2.5 1.6 0,7 0,8

c) sonstige börsengängige W ertpapiere 77,7 66,9 12,8 13,8 13,2 12,8 21,9 18,2 13,7 10,9 14,8 15,3 1,3 1,6
d) sonstige W ertpapiere .......................... 12,4 9,8 3.9 3,1 2.3 1,9 2,2 2,2 2,2 2,3 0,4 0,5 — —

K o nso rtia lbe te iligungen ................................. 128,0 124,3 35,1 39,9 33,7 32,8 10.3 35.7 25,5 25,0 14,6 13,2 3,4 3.4
Dauernde Beteiligungen bei anderen 

B a n k e n ........................................................... 152,5 151,2 24.6 24.6 37,4 37,0 27,8 27,8 21,2 21,3 6.4 0.4 0,4 0.4
D ebitoren in  laufender Rechnung ........... 4 438,1 4 084,2 1 217,1 1 209,5 726.9 708,2 841,0 866,1 819,9 799,6 615,1 584,1 91,3 87,9

D avon  K re d ite  an Banken. Sparkassen 
und  sonstige K r e d i t in s t i tu te ........... 387,0 __ 76,7 ._ 33,2 __ 107,3 __ 27.7 __ 20,1 __ 1.3 __

a) gedeckt durch börsengängige ’W ert
papiere .......................................................

b) sonstige Sicherheiten ...........................
1 082,5
2 090,2 J  2 890.1 344,9

468,6 J  821,8 141,7
380,4 }  509,8 221.9

329,4 1  558,9 231.4
397.4 1  602,6 78,6

382,0 \  432,8 61.4
20.4 1 79,4

Langfris tige  Ausleihungen gegen hypo- 
thek . Sicherung od. Komm unaldeckung 11,7 __ __ __ _ _ _ _ __ 11.7 __ _

A va l- und B ü rgscha fts -D eb ito ren ............. 417,1 420,8 185,2 184,3 51,8 50,6 74,8 79,3 09,6 75,9 48,3 47,0 3,0 2,7

Passiva
567.0 527,0 150,0 150,0 135,0 135,0 100,0 100,0 60.0 60,0 60,0 60,0 22,0 22,0

R eserven..................................... ....................... 266,8 246,8 75,0 75,0 65.5 64,5 30,4 30.4 56,0 56,0 34,1 34,1 2,3 2.3
K re d ito re n ......................................................... 8 325,4 7 736,7 2031,4 1972,3 1 524,0 1 476,4 1 096,9 1 C47.8 1 602,9 1 565.7 1094,4 1180,8 201,9 187,0

a) Banken, Sparkassen und  sonstige 
K re d it in s t itu te ........................................ 1 058,2 3 582,2 140.9 1033,1 220,4 789,1 197,7 597,7 314,4 758,9 120.3 491,9 17.4 C9,4

b) sonstige K red ito ren  ............................. 6 521,7 0 264,7 1 729.6 1 689,4 1144,1 1120,6 1315,5 1 339,8 1160,1 1172,4 807,7 997,1 188,3 167,2
1. innerhalb 7 Tagen fä llig  ............. 8 090,4 2 534,2 901,8 829,0 594,5 458,2 598,8 503,2 626,6 400.0 $59,5 338,9 70,2 51,1

4 024,7 
465,0

3 387,7 
324,6

912,5
56,2

816.7
41,2

720,5
49,4

024,1 838,7 794,6 851.3 629,3
80.6

565,6 538,8 121,5 3 08,1
3. über 3 M o n a te ................................. 43,8 75,8 38.7 90,7 68,9 117,8 9.0 8,2

c) seitens der K undschaft bei D r itte n  
benutzte K r e d ite ................................... 745.4 801,6 160,9 157,3 159,6 151,0 183,8 177,0 128,4 118,5 100,4 98,0 1.2 3,0

Akzepte .......................................... ................ 401,2 391,1 108,8 104,4 83,5 80,3 85,3 89,7 69,7 71,6 54,9 64.0 9,6 8.0
Langfris tige  Anleihen ................................... 189,0 — 105,0 — — — — — —- 84,0 — «— —
A va l- und  BtirgschaftsVerpflichtungen . . . 417,1 420,8 185,2 184,3 51.8 60,6 74,8 79,3 69.6 75,9 48.3 47,0 3.0 2,7
Eigene Indossaments Verbindlichkeiten . . . 1153,9 — 238,4 189.3 •— 378,6 — 164,3 —-- 203,1 —— 13,3 —

354.5
604.5

75.6
161,9

77,0
65.9

80,7
225,8

61,6
72,4

69,2
81,8

8,0
9,2a) aus weiterbegebenen Bankakzepten — — — — — — —

b) aus sonstigen Rediskontierungen . . 549,4 —— 7 M i — 123,3 — 152,7 — 91,9 —- 121,3 — 4.1 —-
Eigene Z iehung en ............................................ 0.4 —— 0.4 — —— — — — — — 0.0 — —

davon fü r  Rechnung D r i t t e r .................. 0.4 0.4

B e id g -

J9¿t81. 3. 
1928.

2.1

4.9
4.9

111.4
32.3
32.3

47.7
30.0
37,9
35.8

12.5
0.8

16.5
2,1

10,2

2,7
0,7
5,3
1.5
6,1

1.0
298.6

120.6
34,7

190.«

3,4

40.0
19.0

481.0
83.8

351.»
158.8
164.9118.0
46.6
12.0

3,4
30.6
17.6 
12,2 
18,4

föngtgangttte #ü ifjec
Giese, Dr. K u rt: Hauptfragen der Reichsbahnpolitik, 

Berlin 1928. Verlag von Julius Springer. IX  u. 186 S. — 
Preis broscb. 14 RM; geb. 15.50 RM.

Griechenlands wichtigste Handels- und Industrie- 
Firmen. Adreßbuch herausgegeben von der Griechischen 
Handelskammer in Deutschland. Berlin 1928. Verlag von 
Reimar Hobbing. 111 S. — Preis 10 RM.

100 Jahre Fried. Thomée. 1827—1927. Ein Festbuch. 
Bearbeitet von II. F. Thomée, Werdohl.

Krahmann, Prof. Max: Bergwirtschaftliche Arbeits
gemeinschaft. Berlin-Grunewald 1928. K u rt Vowinckel 
Verlag. V I I I  u. 184 S. — Preis 10 RM.

Müller, Prof. Dr.-lng. IV.: Der Faschismus als soziale 
Wirtschaftsmacht. Berlin 1928. Verlag von Julius 
Sp rin ¡rer. 64 S. — Preis 3 RM.

Schubert, Walther: Selbstschutz im Kassenmesen. 
Kassenführung, Kassenrevision, gemeinverständlicher Leit
faden. Anhang: Vereins- und Verbands-Wirlschafts- 
fiihrung. Berlin 1827. Selbstverlag des Verfassers. 206 S. 
— Preis 3.60 RM.

Schultz, Dr. Bruno: Der Entwicklungsgang der theore
tischen Volkswirtschaftslehre in Deutschland. Ein Beitrag 
zur Erklärung ihres gegenwärtigen Zustandes. Halloer
stadt 1928. H. Meyers Buchdruckerei. 148 S. — Preis 
3.60 RM.

Stern, Dr. Bruno: Systematische Darstellung der neuen 
Bestimmungen des Reichsmietengesetzes und Mieterschutz
gesetzes. 4. Heft der Schriften des Zentralverbandes deut
scher Haus- und Grundbesitzervereine e. V. Berlin 1928. 
104 S. — Preis 1.50 RM.

Tillmann, II.: Gegen den Agrarsozialismus — fü r Privat
eigentum und Wirtschaftsfreiheit. Berlin 1928. Verlag 
Reinhold Kühn A.-G. 32 S. — Preis 1 RM.

Weber, Prof. Dr. Adolf: Allgemeine Volkswirtschaft*' 
lehre. München u. Leipzig 1928. Verlag von Dunek er 
& Humblot. X V III u. 526 S. — Preis geh. 13.50 RM» 
geb. 16 RM. . ,

Wilbrandt, Prof. Dr. Robert: Der Volkswirt als Berater 
der Volkswirtschaft. Erkenntniskritische und methodolo
gische Grundlegung. Stuttgart 1928. Verlag von Ern®1 
Heinrich Moritz (Inh. Franz Mittelbach). X V l u. 453 S. 
Preis brosch. 20 RM; in  Ganzl. 24 RM.

Woytinsky, Wl.: Die Welt in  Zahlen. Populäre p ar'  
Stellung der Ergebnisse der Forschung auf allen Gebiete» 
der Statistik, herausgegeben von L. von Bortkiewicz, o. Pf0' 
fessor an der Universität Berlin. In  sieben Büchern, Bern»’ 
Rudolf Mosse. Siebentes Buch: Staatliches und kulturelle® 
Leben. 396 S. u. 12 graphische Darstellungen. — Prei® 
kart. 17 RM; in  Ganzl. 20 RM.

Zellarius, Victor: Moderne Genossenschaf tsberoegung 
der Ukraine. „Ukrainische Kooperation“  G. m. b. * ' 
Berlin 1927. R. L. Prager. 86 S. — Preis 2 RM. , 

Zinssmeister, Regierungsbaurat Dr. Jakob: Deutschland- 
Schicksalsfrage. Einigkeit und Recht, Freiheit, Ehre» 
Lebeusraum, Arbeit und Brot. München 1928. Verla? 
Weiße Kohle. 198 S.

Redaktion des „Magazin der W irtscha ft": Berlin SW 48, Hedemannstr. 1 
Tel.: Bergmann 7645, 7646, 7647. — Verantwortlich fü r  die RedakUoTl' 
D r. Herbert Block, Bin.-W ilmersdorf. — Für die In ie ra te : Karl B oyrf’ 
Berlin-Bernau. — Verlag: „W irtscha ft und Geschäft“  G. m. b. H „  »eI 
SW 48, Hedemannstraße 13. — Postscheckkonto: Berlin 58914. — 
konto: Darmstädter und Nationalbank, Depositenkasse Friedrichstr. ’ 
Berlin SW 68. — D ru ck : Gehring & Reimers G. m. b. H., Berlin SW ’ 
Ritterstraße 75. — Für unverlangt eingesandte Manuskripte übernU® 
die Redaktion, auch wenn Rückporto beiliegt, keine Verantwortung 
Bezugspreis: Bei Postzustellung M. 12.— pro Quartal, bei Zuscnd»® 
duTch Streifband im  Inland und Österreich M. 13.—, im  Ausland M.
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Berliner Homdels-Gesellscliciftf
Kommandit-Gesellschaft auf Aktien —  Bank —  Errichtet 1856

" « B a S i“  Berlin W  « ,  Bchrenatr. » 3 - 3 »  t*ä£2üar

An- und Verkauf von Effekten —  Devisengeschäfte —  Umwechslung fremder 
Banknoten —  Annahme von Depositengeldern —  Stahlkammer m it Privattresor

$g«n<lil»üro fü r «len B e rlin e r €sescl«üffsverlceBar
Berlin W  8, Charlottenstraße 33

BergmannEleHtricitäts-Werke
Aktiengesellschaft /  Berlin 

Bilanz am 31. Dezember 1927

AKTIVA RM Pf RM
Grundstücke ............................. 3 500 000
Neubauten .................................
Gebüudc ..................................... 10 250 000

93 813

Zugang ................................... 1 554 41
10 251 554 41

Abschreibung ........................ 251 554 41 10 000 000
Maschinen ................................. 2 250 000 —

Zugang ................................... 1 249 813 32
3 499 813 32

Abschreibung ........................
J^erkzcuge .................................

699 813 32 2 800 000
2

Pabrik-Utensilien ...................... 2
Modelle und Konstruktionen . . . 2
Mobilien..................................... 2

Seteiiigungcn............................. 2 300 000 _
2

Zugang ................................... 35 966 —
2 335 966 —

Abschreibung ........................
Wertpapiere...............................
^bes tände ...............................

35 966 — 2 300 000
152 722 
184 020

Wechsel .....................................
chuldner:

847 673

Guthaben bei Banken und
Postscheckamt ..................

Guthaben in laufender Rech-
14 927 540 16

28115 094 60A O (
Anzahlungen auf Rohmaterial 440 590 13 43 483 224

Rohmaterialien, Fertig- und Halb-
23 500 000

5^ 86 861 465

p f

52

89

PASSIVA
^ticn-K ap ita l ..............................
4Vorvefoilds .........................Tcilschuldversehreibnngen

•ent abgehobene Dividenden und
T Zinsen...............................
«»»eriins-Konto.............................
«laubiger:

lleniboure-Kredite ...................
^teferanten ................................

onstige Verpflichtungen . . . .  
Anzahlungen der Kundschaft 

l 'e!ngewinn ...........................

RM Pf

I I  290 532 
6 648 779 
3 711 037 
5 394 701

RM  
44 000 000 

7 550 000 
2 251 424

51 472 
1 487 000

27 045 050 
4 476 518

Pf

33

86 861 465 37 

Der Vorstand.

Deutsche foilenwaren 
MamfaKtur Aktiengesellschaft

Bilanz am 31. Dezember 1927

Aktiva RM  
353 934

Pf

4 150 824 _
1 430 019 _

1_
1_
1 _
1_

771 658 80
4 165 807 18

29 460 61
73 895 05

5 707 702 77
Avale ....................................................  509 889,—

16 683 305 41

Passiva RM
6 500 000

Pf

800 000 _
2 017 000 _

Angestellten- und Arbeiter-Pensionskassen . .  . 60 000 
6 321 445 64

842 030 47
142 829 30

Avale....................................................... 509 889,—
16 683 305 41

Gewinn- und Verlust-Rechnung 1927

Soll RM
13 374

Pf
45

576 506 75
582 059 35
307 122 99
142 829 30

1 621 892|84

Haben RM  |pf 
1 621 892¡84

Grünberg in Sehles., den 20. April 1928.
1 621 892|84

Der Vorstand
Dr. Oscar O sterse tzer. A lb e r t  K ü h le r. 

Dr. B e rn h a rd  O stersetzer.



Hirsch, Kupier- und Messingwerke 
Aktiengesellschaft, Berlin

Die Aktionäre unserer Gesellschaft werden hierdurch zu 
der am Dienstag, den 15. Mal 1928, 10% Uhr, im Verwaltungs
gebäude der Gesellschaft in Messingwerk bei Eberswalde 
stattfindenden ordentlichen Generalversammlung eingeladen.

Aktionäre, die ihr Stimmrecht nach Maßgabe des § 19 
der Satzungen ausüben wollen, müssen ihre Aktien spätestens 
Sonnabend, den 12. Mai 1928, während der üblichen Geschäfts
stunden bei unserer Gesellschaftskasse in Berlin oder 

in Berlin bei der Deutschen Bank,
„ „  Commerz- und Privatbank Aktien

gesellschaft,
„  „  Darmstädter und Nationalbank

Kommanditgesellschaft auf Aktien, 
„  „  Mitteldeutschen Creditbank,
,, dem Bankhause Jacquier &  Securius,
„ „  Bankhause A. E. Wassermann,

in Frankfurt a. M., Hamburg und München 
bei der Deutschen Bank,
„  „  Commerz- und Privatbank Aktien

gesellschaft,
„  „  Darmstädter und Nationalbank

Kommanditgesellschaft auf Aktien, 
„  „ Mitteldeutschen Creditbank,

oder, soweit sie Mitglieder einer deutschen Effekten-Giro- 
Bank sind,

bei ihrer Effekten-Giro-Bauk,
oder bei einem deutschen Notar gegen Empfangsbescheini
gung hinterlegen und bis nach der Generalversammlung da
selbst belassen. Im  Falle der Hinterlegung bei einem deutschen 
Notar ist die Bescheinigung des Notars über die erfolgte 
Hinterlegung in Urschrift oder in Abschrift spätestens einen 
Tag nach Ablauf der Hinterlegungsfrist bei der Gesellschaft 
einzureichen.

Es wird darauf hingewiesen, daß die Hinterlegung von 
Reichsbankdepotscheinen wegen der veränderten Verwah

rungsbedingungen der Reichsbank ein Recht zur Teilnahme 
an der Generalversammlung bzw. zur Stimmrechtsausübung 
nicht mehr gewährt.

Tagesordnung:
1. Vorlegung des Geschäftsberichts des Vorstandes nebst 

Gewinn- und Verlustrechnung und Bilanz per 31. De
zember 1927 sowie des Prüfungsberichts des Aufsichtsrates.

2. Beschlußfassung über die Genehmigung der Bilanz 
sowie über die Entlastung des Vorstandes und des Aut- 
sichtsrates.

3. Wahlen zum Aufsichtsrat.
4. Beschlußfassung über die Ermächtigung des Aufsichts

rats, die Fassung des § 4 der Satzungen (Stückelung 
des Aktienkapitals) und des § 19 (Stimmrecht) ent
sprechend den Änderungen zufolge des demnächst aus
zuschreibenden Umtauschs der Aktien über RM  150, 
auf Grund der 2./5. Durchführungsverordnung zur 
Goldbilanzverordnung festzusetzen.

5. Beschlußfassung über Ermächtigung des Vorsitzenden 
des Aufsichtsrats bzwr. seines Stellvertreters, den Ai»- 
sichtsrat bei der ihm obliegenden Anmeldung der Durch
führung des Aktienumtauschs auf Grund der 2-/5- 
Durchführungsverordnung zur Goldbilanzverordnung 
beim Handelsregister zu vertreten.

6. Beschlußfassung über Änderung des § 19 der Satzungen-
a) Änderung des Absatzes 2 durch Ersetzung der Worte

„bei der Bank des Berliner Kassen-Vereins“ und 
durch Streichung der Worte „oder die darüber lauten
den Hinterlegungsscheine der Reichsbank“ . ,,

b) In  Absatz 3 Satz 2 wird zwischen die Worte „ln 
und „Abschrift“  „beglaubigter“ eingesetzt.

c) Hinter Absatz 3 Einsetzung eines neuen Absatzes
zwecks Erleichterung der Hinterlegungsbestimmungen.

d) In  Absatz 2 Änderung der Ziffer 6 in 7.

B e r lin , den 26. April 1928.

irsslh loplsr m i nessiogwerHe Aktiengesellschaft
Der Vorstand.

A ron  H irsch .

Westfälisch-Anhaltische Sprengstoff-Actien-Geselisciiaft Chemische Fabriken, Berlin
Vermögen Bilanz am 31. Dezem ber 1927. Schulde«

Gesamtanlagen

A . Grundstücke ............................
B . Gebäude und  E inrichtungen

Bestand
am

1. Jan. 1927

R M

929 674 
4 950 822

5 880 496

Zugang
im

Jahre 1927

R M

1 800
273 792 79

Abgang
im

Jahre 1927

RM

31 300'

31 300

P f

Absohrei
bungen am 

31. Dez. 1927

Bestand
am

31. Dez. 1927

R M

1 093 823

P f

63

1 093 823|63

V o r r ä te ..............................................
Kassen- und Wechselbeständc ..  
W ertpapiere und Beteiligungen .
Außenstände.....................................

Ava le R M . 2 400,—

Soll

900 174 
4 130 791

P f

5 030 965

3 512 808 
324 420 
225 753 

5 853 992

A k t ie n k a p ita l....................................
Rücklage .......................................... .
Anleihe ...............................................
D iv id e n d e ..........................................
V e rp flic h tu n g e n ...............................
Gewinn- und  Verlust-Rechnung 

Ava le RM . 2400,—

14 947 939|01

Gewinn- und Verlust-Rechnung am 31. Dezem ber 1927.

General-Unkosten
Reisekosten, G ehälter, Patentunkosten und verschiedene Ausgaben.

Abschreibungen per 1927............................................................................................
An leihe-Zinsen ...............................................................................................................
R e in g e w in n .......................... ...........................................................................................

Gewinn -Verwendung :
Tantiem e ................
D ividende .............

V o rtra g  a u f neue Rechnung

R M

73 775 
600 000

P f

59

673 775 59 
572 485

1 246 261

R M P f

1 925 591 76 
1 093 823 63 

3 617 62 
1 246 261 13

4 269 294 14

R M  l1*
5 000 000j- 
3 000 000j-

10 39l:27
900J-

5 690 386 61
1 246 361 11

TT9ÏT939i01

Habe11

G e w in n -V o rtra g ............. ......................
F ab rika tions-K on to  Gewinn f. 1927 
B ank- u. W ertpapier-Z insen-K onto 

Zinsen u. D iv idenden fü r  1927

RM Pf
308 505,20 

3 851 994 90

108 794 0*

i  269 294

Berlin, den 9. M ärz 1928.

Westfälisch-flnhaltische Sprengstoff-äctien-GeseUschaft Chemische Fabriken.
Der Vorstand: Landmann. D r. Matthias.
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€  U m f r t S t f  0 k m * 0 o t f T

p on  IN M >

i i n  den Beroh's M u m  AküenoesBllscliofi, Berlin
Bilanz per 31. Dezember 1927.

AKTIVA RM Pf
5 000 000 _

597 764 85
Beteiligungen................................................... 2 975 018 43
Vorräte ............................................................ 11 094 426 91
Befreundete Firmen und Debitoren............... 35 770 971 62
Bankguthaben und Kasse............................... 2 178 199 80
’'orausgezahlte Beträge ................................. 26 027 77

57 642 409 38

PASSIVA RM Pf
Kapital ............................................................ 15 000 000 _
Reserve............................................................ 100 000 _
befreundete Firmen und Kreditoren ............. 41 361 922 23
jj°ch zu zahlende Unkosten und Steuern.... 351 165 85
Gewinn ............................................................ 829 321 30

57 642 409 38
_ Gewinn- und Vcrlust-Ileehnunjj per 31. Dezember 1927

j ,  VERLUST RM Pf
£M»ndlungsunkosten, Steuern, Zinsen usw.
Überschuß .......................................................

4 028 571 61
829 321 30

._ 4 857 892 91
r  GEWINN RM Pf
gpwinnvortrag aus 1926 .................................

^nahmen aus Zinsen, Pachten, Mieten, Be-
106 234 77

teiligungen usw. ......................................... 4 751 658 14
4 857 892 91

B e rlin , den 2. und 3. April 1928.
Der Aulsichtsrat 

S. van den Bergh jr .  
Der Vorstand

Beo van den Bergh Schraud Bestebreurt j e.

DEUTSCHE EDELSTAHLWERKE
----- A K T IE N G E S E L L S C H A F T ------------------------

BOCHUM
Fernsprech-Anschluß Bochum 8100 
Drahtanschrift: Edelstahl

E D E L S T A H L E  
H Ö C H S T E R  V O L L E N D U N G

Schnellarbeitsstähle
in verschiedenen Legierungen u. Preislagen

Kohlenstoff-Werkzeugstähle
für alle Verwendungszwecke

Sonderstähle
für Höchstleistungen auf jedem Gebiet

Baustähle
für Vergütung, Einsatz und Lufthärtung

Bewährte
Erzeugnisse

der zusam m engeschlossenen  
W erke:
Bergische Stahl-Industrie, Remscheid 
Bochumer Stahl-Industrie, Bochum 
Glockenstahlwerke Remscheid 
Gußstahlfabrik Felix Bischoff, Duisburg 
Krcfelder Stahlwerk, Krefeld 
Stahlwerke Brüninghaus, Werdohl 
Stahlwerk Haslach, Haslach

B IH I



MANSFELD Aktiengesellschaft fu r 
Bergbau u. Huttenbetrieb EISLEBEN

Bilanz am 31. Dezember 1927
Vermögen.

RM
1 689 498,85 
9 569 176,66 

10 968 910,07
5 189 428,68 

686 919,44
6 823 448,36 
9 784 729,55

495 933,17 
7 —

45 208 051,78
Einzahlungen auf noch nicht abgerechnete

Neubauten...........................................................  1 002 925,16
Kasse und Bankguthaben.................................... 2 346 175,60
Wechsel .................................................................... 3 757 290,05
Disagio der Dollaranleihe .................................. 500 000,—
Außenstände...........................................................  26 215 815,52
Wertpapiere u. Beteiligungen ...........................  17 468 244,62
V o rrä te ...................................................................... 9 331 500,43
Bürgschaften u. Sicherheitsleistungen

2 969 781,44_____________

105 830 003,16

Gerechtsame.............................
Grundstücke.............................
Betriebsgebäude.......................
Wohn- u. Wirtschaftsgebäude
Schachtanlagen.......................
Öfen und A pparate...............
Maschinen u. Dampfkessel .
Bahnanlagen ...........................
Geräte und M obilien.............

Schulden.
RM

Stamm-Aktien-Kapital..........................................
Vorzugs-Aktien-Kapital ......................................
Reservefonds...........................................................
Anleihen...................................................................
Dollaranleihe 1926 ................................................
Bergschädenreserve ..............................................
Hypotheken ...........................................................
V  erpflichtungen

Langfristige Bankkredite u. Rembourskredite
Sonstige Verpflichtungen................................

Gewinn im Jahre 1927 ............. 2 819 955,71
zuzüglich Gewinnvortrag a. 1926 44 941,03

37 500 000,—  
375 000,—  

6 000 000,—
1 707 315,—- 

12 180 000,—
265 000,—  
861 302,34

22 601 165,07 
21 475 324,01

2 864 896,74

Bürgschaften und Sicherheits
leistungen .................................. 2 969 781,44

105 830 003,16

Gewinn« und Verlust-Rechnung am 31. Dezember 1927
Soll.

RM
Hgben.

RM
Allgemeine Unkosten ..........................................
Abschreibungen .....................................................
Gewinn im Jahre 1927 ............. 2 819 955,71

6 215 098,63 
3 637 619,76

Gewinnvortrag aus 1926...........................
Gesamtertrag ..............................................

___ 44 941,03
. . . .  12 672 674,10

zuzüglich Gewinnvortrag a. 1926 44 941,03 2 864 896,74
12 717 615,13 12 717 615,13

In  der heutigen Generalversammlung ist die Dividende 
für das Jahr 1927 auf 7%  festgesetzt worden. Die Auszahlung 
der Dividende sowie die Auszahlung der Beteiligung der A lt
besitzer unserer Schuldverschreibungen am Reingewinn für 
das Geschäftsjahr 1927 erfolgt vom 27. April d. J. ab bei den 
bekannten Zahlstellen unserer Gesellschaft.

E is le b e n , den 26. April 1928.

Der Vorstand.
H e in h o ld . F ran ke .

Carl LindsirSm Aktiengesellschaft.
D ie  a u f  1 5 %  fe s tg e s e tz te  Dividende g e la n g t  m it  

R M  3 0 .—  u n te r  A b z u g  v o n  1 0 %  S te u e rn  p ro  D iv id e n d e n 
s c h e in  1927 in  Berlin b e i d e r  Darmstädter und National
bank K.-G. a. A .,  b e i d e r  Deutschen Bank, b e i d e r  
Dresdner Bank, b e i d e r  Internationalen Handels
bank K.-G. a. A. u n d  b e i d e m  B a n k h a u s e  Schwarz, 
Goldschmidt &  Co., s o w ie  b e i d e r  Internationalen 
Bankte Amsterdam, Amsterdam, H e e r e n g r a c h t518, 
z u r  A u s z a h lu n g .

3 n  der Ijeu te  fta ttg e fu n ö e n e n  ©encrdf' 
berfammlung unferer 3 If t io n ä re  touröe &»e 
S ib iö e n & e  fü r  ö a s  3<t&r 1927 a u f  9 %  f t ? '  
gefegt. S e m g e m ä fj to irö  der © e ib in nante ilfc& ein  
O Tum m er 3 5  b o n  jetjt a b  fo fo rt eingelö ft, uno  
äto ar fü r  ôte Q lftien  311 O tt. 6 0 .—  m it  O tt. 5 .40 , 
fü r  ô ie d l ï t ie n  j u  O tt. 1 2 0 .— m it  O tt. 1 0 .8 0  unb  
fü r  öie a iit ie n  j u  O tt. 2 4 0 .—  m it  O tt. 21.60, 
jetoeiis  a& jü g lic f) io ° /o  Ä Q fJtta lertragfteuer.

B e r l in ,  d e n  23. A p r i l  1928. O tta n n g e im , 28 , 3 I£ r i I  1928.

Die Direktion.
M . S t r a u s .  T h o m a s .  R. S e i i g s o h n . !R(etttif<$e ÖWotfjefen&atit



Erzeugnisse

Erz- und Kohlen- 
Auf bereitungs - Anlagen 
Brikettierungs - Anlagen 
Zerkleinerungs-Anlagen

★

Vollständige
Zementwerks-Einrichtungen

Steilrohrkessel
Eismaschinen und Kühlanlagen 

Gelochte Bleche

lasch inenbananstalt Hnmboldt
Köln-Kalk

HAMBURG-AMERIKA LINIE

mA alles Hlfra de» Welt
Regelmößtgt Personen-  und Frachtdienste

Vergnflgeng«« and Erhelangareifea ■■» See
M ittelm eer- und O ritn tA J irtm  
lslordlandfahrten  
Reisen um die Weh 
W estindtenfohrten

Auskünfte und Prospekte kostenlos durât die

HAMBURG-AMERIKALINIE
HAMISIO I / Alilodtaa AS

und die Reisebüros und  Vertretungen an aßen größeren 
Pfatten des In - und Auslandes

Detftetnngen in Äetiin, 3Rei«e6öro« bet ßambutg- 
Ämetifa Cinie, $5 8, îinter ben Cinben 8 nnb am 
3>oo, <5arben6erg«traße 2Q a—e nnb poeeiboti- 

® . Potebamet Straße 103 a.

Dortmunder Eisenhandluns
«MinmiiiHHiimniniiiiinmiiiiniiiiiiiiHiiHiiiiiiiiiiiniiiimiiiim»̂

Gesellschaft mit beschränkter Haftung

Büro: Arndlsfr. 10 « k  ^  Drahtanschrift: D o r t e i s e n
Lager: Dortmund Holen, SpeiAßrtfr. |  P V  E H  BJ| Fernsprecher:
Bahnanschl.: Dortmund Hafen U P u w l  S l - - — Nr.  4160—4163

liefert

I- und U-Eisen /  Stab- u. Kleinform eisen /  Grob-, R iffel-, 
M ittel- u. Feinbleche /  Bandeisen u. Bandstahl /  S .-M .- 
Rund-, V ierkant- n. Flachstahl /  Spezialstahl aller A rt /  
Schmiedestücke /  Gezogenen schwarzen u. verzinkten 
Draht /  Stacheldraht /  Drahtseile /  Nieten /  Waggon-, 
Wagen- usw. Federn /  Randschaufeln, Pfannenschaufeln, 

Frankfurter Schaufeln /  Hufeisen



DARMSTÄDTER UND NATIONALBANK
Roatmaaditg«sellschaft auf Aktien

B E R L I N  WS, Bdhrensira&e 6S/70 

Zahlreiche Niederlassungen in allen Teilen Deutschlands 

Korrespondenten in allen Weltteilen

b
zvxt

W ir
erzeugen 
in unsern

Hochofen. Suhl» und Walzwerken. Gießereien. Rohren«. Preß* und H im n t r  
werken. Schrauben.. Nieten* und Federnfabriken. Drahtziehereien und «Webereien 
Verzinkereien und Schweißereien. Wagenbau« und Eisenkonstruktionswerkstättms 
Schiffbau« und Reparaturwerkstätten.

Roheisen, Rohstem. Halbzeug. Stabeisen, Formetcen, Univcnaleisen. Spund« 
wandelten Bauart Larsscn. Stabstahl. Bandeisen kalt und warm gewalzt. 

Bandstahl, kohlenstoffarmes Eisen (Silbercisen)

G robbleche. Mittelbleche. Feinbleche. Schwarzbleche. Weißbleche. W eih  
bleche. W ellblechbauten, verbleite und verzinkte Bleche. Riffelbleche. 

Buckel. Tonnen« und Schleppblechc.
(gezogene, gewalzte, nahtlose und geschweißte Röhren. Gasrohre. Dampf« 
V J  rohre. Wasserleitungsrohre. Siederohre. Rtppenrohre. verzinkte Blech
rohre. O ienrohre. Rohrschlangen. Kohrspiralen. Masten. Ladebäum«. 
Grubenstempel.

Drähte, gezogen, gewalzt, ve rlink t. Drahtseile. Drahtgeflechte. Stachel« 
draht

Q  E IA tro - und BessemerstahlguB. roh und bearbeitet. Temperguß. 
*«J« Eisenguß. M etallguß. Handelsguß. säure« und feuerbeständigen Guß. 
Maschinenguß. Grauguß
l _ I  eizkörper. Schachtringe. Heizkessel aus G uß. Gußrohre. Muffen« und 
r  1 ™ n* 'henro,>"« Cat« und Siederohrbogen (F ittings). Kirchen« und 
Signalglocken
D re ß - und Schmiedestücke, roh und fertig bearbeitet. Gesenkschmiedestücke. 
*■ Kurbelwellen. Ketten aller A rt. Förderkorbzwischengeschirre. nahtlose, 
geschmiedete bzw gewalzte W inkel*. Flach* und Domftanschring* fü r  alte 
Verwendungszwecke, schmiedeeiserne Heizkessel. Dampfkessel. Boden« und 
Preßteilc, Zahnräder.

Eisenbahnbedarf wie: Eisenbahnoberbaumatena] m it sämtlichem Klein« 
eisenzeug. Zahnstangenbahnen Bauart A b t. Weichen, verkürzte doppelte 

Kreuzungsweichen Patent Baseler, rollendes Eisenbahnmaterial, wie Rad«Kreuxunesweichen Patent Baseler, rollendes Eisenbahnmaterial 
satie und Radsatzteile fü r Lokomotiven. Tender und W agen

W agen* und Lokomotivbeschlagteile, Tragfedern. Spiralfedern, Z y lir  
federn. Personen*. Güter* und Spezialwagen, Kesselwagen, Sch

lastwagen. Kälte« bzw Kühlwagen. Selbstentlader. Wagen fü r Feld*. W ald« 
und Industriebahnen. Förderwagcn

Schrauben. M uttem  und N ieten
p isenkonstruktionen fü r Brücken. Hallen, Hoch*. Wasser, und Wehrbau. 

Transportanlagen

Union.Stahlriemenscheiben. Autogene Unterwasserscflncidgeräte. Demag«
Umon*Pfahlzieher

Ochiffe . Schwimmdocks. Schleusen* und Docktore. Pontons. Schwimmkörper. 
, Schwimmbagger. Schitfsdampfmascliinen. Schiffshilfsmaschinen. Schilfs*
kessel. Union«Patentanker, Klipp« und Stockanker
pisenportlandzem ent. Hochofenzement. Ziegel« und Schlackensteine, (euer 
*-» feste Materialien, Schlackenwolle

Vereinigte Stahlwerke Aktiengesellschaft Düsseldorf


