
»•Stiirnperliaft organisierte gebundene 
W irtschaft“ ..............................................877

Geheimrat Dr. Wilhelm Lenzmann, 
Deutsche E lektriz itä tsw irtschaft . . 879

Georg Bernhard, Sperrfristen in  der 
■Handelspresse.........................................881

Sperrfristen und Nachrichtenmonopol
'  eine E rw id e ru ng ................................884

^ r°bleme der W o c h e ...................887
Warum Deutschland im Haag

verlor .  887
Köhlers Abschluß ! .......................887
/jUr Entwicklung des Reichsbank-

;Status .  888
Die Umschuidungsanleihe der Lan-

-  ■desbankenzentrale . ......................889
n>as Wettbewerbs - Abkommen 
n  zwischen Banken und Sparkassen 889 
^eneralabfindung bei der M ittel- \
.deutschen Bocfenkredit-Anstalt . 890

'  HS^ageerhöhung im Ruhrbergbau . 891 
•■Wirtschaftspolitik“  des Ruhrberg-
.. haus . : ........................................891

',e Lohnerhöhungen im  Ruhrberg-
K baa ............................................   . 892

ohlenzölle — ein unvernünftiger
„  Vorschlag ........................................892

Paltung der Jlse-Öpposition . - 893 
1 cneitern des Transport-Versidhe-

ru n g s p o o ls ........................................893

Die amerikanische Eisenindustrie 
gegen den kontinentalen Eisen-

Neue Aera des amerikanischen
Schiffahrtsprotektionismus . .

Weitere Konzentration in der amen- 
kanischen Autoinobilindustire 

Katanga und das Kupferkartell . 
Mond über die englisch-deutschen 

Chemieverhandlungen . . . .  
Neue Verschleppung der Franc- 

Stabilisierung? . . . . •  • •
österreichische Handelspolitik . .
Nationalstaatliche Börsenverein

barungen und Wiener Börsen-
steuern ...............................

„Deutschlands Betriebskapital“  
Konjunktur-Barometer . • •
Die W a re n m ä rk te ..................
Der Geld- und Kapita lm arkt .
D ie Effekten-Börse . . . •

Berliner B ö r s e ......................
Hamburger B ö r s e ..................

S tatistik  , . . .......................
Reichsbank-Ausweis . . • • •
Ausweis deutscher Privatnoten 

banken . . • • - • • • •
Deutsche Golddiskontbank . . .
Berliner Börsenkurse • • ■ . • - 
Termin-Notierungen und Liquida

t io n s k u rs e ...............................
C h ro n ik .........................................

894

895

895
896

897

897
898

898
899

904
904

905

905
905
906

907

899
901
903
904

905

907

^ERTELJÄHRUCH 12-MK. $  EINZELHEFT. 1 MARK .̂

Ö td a ffM W a ftio ib < W to S .m M k
BERLIN SW 16 /  HEDEMANNSTR. 13



DARMSTÄDTER UND NATIONALBANK
K o m m a n d i t g e s e l l s c h a f t  a u f  A h t i e n

B E R L I N  W  8, Behrenstrafje 68/.70 

Zahlreiche Niederlassungen in allen Teilen Deutschlands 

K o r r e s p o n d e n t e n  i n  a l l e n  W e l t t e i l e n

k l e t n -a d
ADLEßWEßKEXS'Ä'SSilSSKFKANKFUßTAK 
Filialen in Berlin, Breslau, Hamburg, Hannover, Karls
ruhe, Königsberg »Pr), Leipzig. Müncbcn. Nurnberg, 
Stuttgart. Vertreter an allen bedeutenden Platzen.

Versehen m it allen vorbildliehen technischen Neuerungen, aus edelstem und 
widerstandsfähigstem M aterial gebaut und dennoch außerordentlich preiswert 
-  Absolute Zeilengeradheit duroh das vollendete Stoßstangensystem -  Der 
unentbehrlichste Gehilfe des Geschäftsmannes, Ingenieurs, Arztes Schntt- 
stellers, Journalisten, Gelehrten, Diplomaten, des Privatmannes und ¿er Dame 

Leichtes Gewicht -  Höchste Durchschlagskraft -  Preis R M  198.—

HAMBURG-AMERIKA LINIE

berseereisen
na di allen Hálen dev Well

RegelmSJSige Personen- und Fr&chtdienste

Vergnügung*» and Bvbolungivelfen xav Re#

M ittelm eer- und G rientikhrten
N o rd le m d f& h rte n

Reisen um die Weli 
W estindienf&hrten

Auskünfte und Prospekt* kostenlos du rd t d l*

HAMBURG-AMERIKALINIE
HAMBURG I /  Al»te»d«mn« I I

und d i*  Reisebüros und Vertretungen an allen 31* 6* * ”  
F litze n  des ln - und Auslandes

Dettretungen in Betiin, 3iei«e6üto« bet ßam6ntg- 
UUneriía Cinie, © 8 , linter ben Cinben 8 nnb am 
3oo, ßatbenßergatraße 30 a -e  nnb ^oeeibon- 

S5e§if/aiirt-3FU ®., 'poteibamer Btcaße 103 a.



MAGAZIN DERW IK Î KM T
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//̂ tümpecfjaft ocganifiecte gebunöenc ÜKcifcfjafL7
Prof. Schmalenbacli hat in  einem ausgezeichneten V°rtraf
welchen G ründen  d ie  fre ie  K onku rrenz , die das i r  sc a W irtschaft/?
Jahrhunderts kennzeichnete, einer neuen to rm  der öe un R ückkehffr'f''
weichen mußte. Diese Entwicklung sei zwangsläufig 
zur freien W irtschaft unmöglich. Die neue
jedoch das Entstehen unwirtschaftlicher Monopol gebilde, di J
insbesondere fü r das Gebiet der Kohlenroir schaft nach 
diese Organisationen, die einen so großen Teil des voU l/iren
Kapitals verkörpern, daß sie bereits öffentlichen Charakter ? ’ f ^
Verpflichtungen gegenüber der Gesamtwirtschaft nie i nac Aus{,eutung 
Aufgabe des Staates, der Verschleuderung von Kapital und der 

schwächerer Wirtschaftssubjekte Einhalt zu gebieten.
Vortrag weist er auf eine Erscheinung hm, die Ire i-Oer große vorsokratische Philosoph Empedokles 

.'a fUe Theorie aufgestellt, bevor die T ierw elt ihre 
Jetzige Gestalt annahm, habe die N atur die Teile 

er verschiedenen T ierle iber so lange in  vie lfä ltigen 
k 0lnbinationen zusammengefügt, bis die brauch

te n , endgültigen Körperform en gefunden waren. 
^erie mißlungenen Experimente, Sphinxe, Harpyien 

Q dergleichen, hätten zweckmäßiger zueammen- 
^s te llten  Lebewesen weichen müssen. An diese tie f- 
^nuige, ejn wenig Darwinistisch klingende Zoogonie 
s if d 111311 erinnert, wenn man die moderne W irt- 
chaft betrachtet. D ie Periode des freien Wettbe- 

(der natürlich  niemals in  reinster Form ver- 
y 11 ^('h t war) geht dem Ende entgegen, ein neues 
s ? 3lfe r kollektivistischer W irtschaftsverfassung 
so ^ n ̂  Slcb anzukündigen, aber eine zwecken t- 

r®chende Form is t dafür weder in  der Theorie 
(j° e i 111 der Praxis gefunden worden. Und so treten 
(| zu vor selbständigen Einzeliuntemehmungen zu 
(|.11 Verschiedenartigsten Kombinationen zusammen, 
(w ,a^SOtlder!ichsten Experimente werden gemacht 
ein ht QUr in  Rußland und Ita lien !), ohne daß bisher 

e rationelle Form der Gem einwirtschaft gefunden

s c h fp  ÍSt- W lr leben in  der Ubcl'8rall«szcit der Wirt_
a Glichen Sphinxe und Harpyien.

8i , :ber die Triebkräfte, die den Übergang bewirken, 
ein ^ l<de Theorien aufgestellt worden, die zumeist 
Sek der vie lfä ltigen  Ursachen als alle in ausschlag- 
T li °lld  111 den Vordergrund rücken. An eine dieser 
d - * e n  erinnerte der Aufsatz über Max Scheler,
scki r i r  1111 v o rigen H e ft ve rö ffen tlich ten . Sc e ei
M * aus der geistigen Haltung des kapitalistischen 

«sehen, daß dieser Typ früher oder später not- 
*  1S au sst erben müsse. Einen Erklärungsversuc i 

reio . ®eisfesgeschichtlich-psychologischer, sondern 
Sch obon°mischer N atur hat dieser Tage Pro,. 
^ h n ! enbach der Tagung der Betriebsw irt-

^ f tfer in Wien entwi cke]t. In  einem geistvollen

lieh schon lange bekannt ist, auf die er aber „fast 
ausschließlich“  den Wandel der Wiirtschafts Ver
fassung zurückführt. D ie „wachsende Kapita linten
sität w irk t sich . . . dahin aus, daß die fixen Kosten 
immer mehr an Bedeutung gewinnen und die pro
portionalen Kosten immer mehr an Bedeutung ver
lieren. Diese Tatsache, daß ein immer größerer An
te il der Produktionskosten f ix  w ird, läßt die alte 
Epoche der freien W irtschaft ihrem Ende entgegen
gehen und eine neue Epoche der gebundenen W irt
schaft beginnen.“  „W eil die proportionalen Kosten 
in  so hohem Grade f ix  geworden sind,“ fäh rt Schma- 
lenbach fort, „fe h lt der W irtschaft die Fähigkeit der 
Anpassung der Produktion an die Konsumtion; und 
es t r it t  die merkwürdige Tatsache ein, daß zwar die 
Maschinen selbst immer mehr m it automatischen 
Steuerungen versehen werden und so der mensch
lichen H ilfe  entraten können; daß aber die W irt- 
echaftsmaschinerie im ganzen, die große V olksw irt
schaft, ih r selbständiges Steuer verloren hat. „Diese 
W irtschaft“  is t aber „tro tz  a ller ih rer Torheiten der 
alten freien W irtschaft zu einem großen Tea e über
legen . . .  Sie ist es hauptsächlich deshalb, w eil 
die Existenz der fixen Kosten fü r die alte W irt
schaft so wenig mehr taugte, und so unhaltbare Zu
stände erzeugte, daß selbst eine schlechte, selbst 
eine stümperhaft organisierte, gebundene W irtschaft 
das Übergewicht bekommt. Darum w ird  auch der 
Versuch, zur freien W irtschaft zurückzukehren, 
unter der Herrschaft der fixen Kosten aussichts
los sein“ . #

An dem Schmalenbachschen Vortrag is t in  erster 
L in ie  n icht die Feststellung bemerkenswert, daß die 
Periode des individualistischen Kapitalism us im 
Scheiden begriffen is t; das „Ende des Laissez Faire," 
von den Keynes sprach (vgl. Jahrg. I I ,  1926, N r. 26, 
S. 815), is t o ft genug verkündet worden. Schmalen-
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hach selbst ru ft aus: „W as is t es denn im  Grunde 
genommen anders als die E rfü llung  der Voraussagen 
des großen Sozialisten M arx, die w ir erleben? Seine 
Vorstellungen von der Zukunft der W irtschaft sind 
es, die w ir sieb erfü llen sehen.“' M arx schloß fre ilich  
von der Konzentration der Betriebe und der Hege
monie des Sachkapitals auf immer stärker werdende 
Krisen, während in  W irk lich ke it an die Stelle krisen
erzeugender Konkurrenz die Verständigung der Un
ternehmer in  Form von Karte llen u. dgl. tra t. Diese 
Entw icklung deutet bereits an, daß es doch n icht nur 
wirtschaftliche K rä fte  waren, die ein neues Zeitalter 
gebundener W irtschaft herauf führten, sondern daß 
auch eine Wandlung der Geister e intrat, daß an die 
Stelle des auf seine Unabhängigkeit pochenden Un
ternehmers das verständigungsbereite K a rte llm it
glied treten mußte, um die moderne W irtschaftsform  
zu ermöglichen. Schmalenbachs Erklärungsversuch 
is t also , in  der Ausschließlichkeit, die er fü r ihn 
in  Anspruch nim m t, abzulehnen; abgesehen von 
dieser E inseitigkeit, die er m it der materialistischen 
Gesichtsauffassung gemeinsam hat, besteht er je 
doch durchaus zu Recht.

Schmalenbachs Ausführungen sind indes nicht 
so sehr der Feststellung wegen beachtenswert, daß 
eine neue Epoche gebundener W irtschaft herauf
dämmert, n ich t so sehr um der Erklärung  w illen, 
w ie die moderne W irtschaftsverfassnng zustande 
kam, als der K r it ik  wegen, die er an dieser „stüm per
ha ft organisierten, gebundenen W irtschaft“  übt. Der 
deutschen Unternehmerschaft dürfte  seit langer Zeit 
n ich t so ungeschminkt die W ahrheit gesagt worden 
sein, w ie von d iesem Mann, der n icht nur die abstrakten 
Wirtschaftszusammenhänge überschaut, sondern wie 
nur wenige W issenschaftler die Praxis des W irt
schaftslebens kennt. E r geht in  seiner K r itik  davon 
aus, daß die neue W irtsehaftsverfassung n ich t in  
dem Maß w ie die fre ie Konkurrenz den Aufstieg 
leistungsfähiger Unternehmer verbürge. Im  Schutze 
der Monopole gedeihe ein „Parasitentum ,“  das 
schwere volksw irtschaftliche Schäden verursache. 
„Veralteten und vö llig  unw irtschaftlichen Verwal
tungseinrichtungen, unnützerweise edngeschobenen 
Handelsgesellschaften . . . begegnet man auf Schritt 
und T ritt. Übertriebenen Bürokratismus, übermäßige 
Schw erfälligkeit, übermäßige Kostspieligkeit der 
Verwaltung und übergroße Gehälter und Tantiemen 
leitender Personen findet man bei diesen mono
polistischen Organisationen allenthalben“ .

Schmal enbach t r it t  den ¡Beweis fü r seine Be
hauptungen an, und zwar exem plifiz ie rt er auf die 
Kohlensyndikate, die er als Leite r der Sonder
enqueten über den Ruhr- und Braunkohlenbergbau 
besonders eingehend studiert hat. E r schildert die 
Entstehung der Syndikate, die von vornherein un
w irtscha ftlich  arbeiten, w e il in  der Regel eine E in i
gung über die Quoten nur dadurch zustande kommt, 
daß die Gesamterzeugung zu hoch angesetzt w ird. 
S te llt es sich dann heraus, daß der Absatz 
h in ter der Erzeugung zurückbleibt, so werden nicht 
die leistungschwächsten W erke außer Betrieb gesetzt,

sondern der Beschäftigungsgrad a ller Unternehmen 
gen w ird  herunter geschraubt. Werden tatsäen 
Stillegungen vorgenommen, so nur um den 
hoher Entschädigungen. „D ie  Folge davon ißL 
eine Kalkulation, d. h. eine w irtschaftliche 
legung darüber, ob Aufnahm efähigkeit des M ar* 
und Vermehrung der Anlagen hzw. Erhöhung 
Kapazität im  E inklang stehen, überhaupt n icht st* 
findet. ¡Selbst bei schlechtester K on junktur 
Werke, die zwecks Erhöhung ih re r Beteiligung 1  ̂
Anlagen erweitern, indem eie etwa einen Sch* 
bauen oder eine Koksofenbatterie errichten. 
M itglied, das auf diese Weise seine Beteiligung 
höht, tu t es n icht zum eignen Schaden, sonde 
immer nur zum Schaden der Gesamtheit der 
dikatsm itglieder.“  Diese Diskrepanz zwischen ■ 
zeugung und Absatz fü h rt dazu, daß die Syndi ..g  
bestrittene Absatzgebiete aufsuchen und dort 
Fabrikate verschleudern; die Unkosten dieses  ̂
lustaJbsatzes werden fre ilich  den Abnehmern im 
bestrittenen Gebiet aufgebürdet. W ir haben im Uf 
a rtike l des vorigen Hefts nachgewiesen, in  we <? tg 
Größenordnung sich die Verluste bewegen, 
die Syndikate in  der Hoffnung auf eine In te r n a t '^  
Karte llierung auf sich nehmen bzw. auf ihre Kuu 
umlegen. „U nd fü r diese Hoffnung,“  ru ft Schma e 
bach aus, „g ib t man hundert M illionen im Jahre*
Es ist vö llig  unglaubhaft, daß, wenn sich d ie ^  
nung auf internationale Preisvereinbarung i*  
Kohlenw irtschaft einmal verw irklichen sollte, das  ̂
dieseHoffnung schon seit Jahrzehnten hjineingestec ^  
und vie lle icht noch viele Jahre hineinzusteckeo^ 
K ap ita l sich angemessen verzinsen w ird !“  So sP11̂  
ein Mann, der die Kohlenw irtschaft wie k a u m _  
zweiter kennt und der den M ut hat, die Dinge 
richtigen Namen zu nennen. „E in  unbeteiligter 
schauer muß den E indruck erhalten, daß Koh ^  
besitz eine K rankheit ist. A llerdings tun die K<* 
erzeuger dies n ich t etwa m it vollem Bewuß 
sondern sie tun  es so, w ie wenn ein T runken^ eJJ 
Fenster einschlägt. Ihre tatsächlichen Maßo* 
und das, was sie bei einiger Vernunft fü r g660 
halten müßten, steht in  schroffstem Gegensatz 
einander.“  f

Wovon erw artet Schuialenbach Abhilfe? 
die Entw icklung zur gebundenen W irtsch» ^  
zwangsläufig hält, verspricht er sich nichts . j  
gesetzgeberischen Maßnahmen, die nach d cm  ̂°  
der amerikanischen Antitrust-Gesetze den jjen 
der Konkurrenzw irtschaft künstlich wiederhers  ̂
wollen. Auch die „leisen Versuche der den 6 
W irtschaftspo litik, die Ökonomie der g^>un,c iae 
W irtschaft durch staatliche E inw irkung zwang» 
herbeizuführen,“  versprächen keinen vollen y fift ' 
obwohl iSchmalenbach zugibt, „daß. die neue 
schaftsform starker staatlicher Kontrollen un uj 
griffe "  n icht entraten könne. E r erwartet v*e  ̂ j er 
die Beseitigung der Mißstände von der Einsic 
Unternehmer, daß ihre Sonderinteressen un qJ> 
Interessen der Gesamtheit gleichberechtigt scie 
er diese O b jek tiv itä t bei Männern vorausse zen
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S;e, ^ e »Trunkene“ handeln, die, w ie er an anderer 
ßes vf- Sa® :̂ »Werkzeuge, nichts als W erkzeuge“ der 
6eiC ^ flie h e n  E ntw icklung sind, dürfte  zweifelhaft 
}*ier Schmalenbuche Geschichtsphilosophie vo llfu h rt 
R e fiT i1160 Wie l(̂ e Marxens einen „Sprung aus dem 
Führ •eT Notwendigkeit in  das Reich der Freiheit.“ 
§ci rerin des aufgeklärten Unternehmers, so fäh rt 
^ je t^ ^ enibach fo rt, sei die Betriebswirtschaftslehre, 
¡f i 1..®  die M itte l an die Hand geben w ird, seine 

g * en ra tione ll zu leiten.
rich f 111 Menbachs Reform Vorschlägen liegt die 
f ühr Erkenntnis zugrunde, daß die Betriebs-
\veruj d e r  modernen Großunternehmen nicht not- 

'^ r '011 den Besitzverhältnissen beeinflußt sein 
ü ffe “ • g ib t private, gem ischtw irtschaftliche und 
rrrän ■IC le Unternehmungen, die technisch und kauf- 
den Bl6?E vorzüglich geleitet sind, und andere, bei 
der ep !n dieser oder jener H insicht das Gegenteil 
daß a? Es hat sich vor allem herausgestellt,
WHrif1 K ^er Unternehmer auch in  der öffentlichen 
geil M t auswirken könne — obwohl vielfach an- 
UUT rn011 wurde, daß sich das Unternehmerinteresse 
an(j tara e'genen Betrieb entzünden könne —, und daß 

rerseits Privatunternehmungen einen öffent- 
s t j^ 71, U/iaraTcter annehmen, sobald sie eine be- 
I, q  ® M ächtigkeit erreicht haben. Werke, w ie die 
dia„ ' arbenindustrie arbeiten unter denselben Be- 
W ^ tp - f11’ w 'e das gem ischtwirtschaftliche Rheinisch- 

a 1Sche E lektriz itä tsw erk oder die reichseigenen 
den p >'^erEe, d. h. sie sind gleicherweise von 
dene fa h re n  der Bureauikratisierung bedroht, vor 
Wej ^ bohmalenbach w arnt, und sie sind gleicher- 
Schipr. <aCr Gesamtwirtschaft verpflichte t, deren 
Dar M entscheidend beeinflussen können.

as er§ ib t sich aber auch die Notwendigkeit
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staatlicher Intervention, wenn private Großunter- 
nehmungen unw irtschaftlich geleitet werden.

Welcher M itte l sich der Staat dabei bedienen soll, 
ist eine Zweckmäßigkeitsfrage. D ie „liberalste“ 
Methode ist die Zollsenkung, um die Betriebe unter 
dem D ruck der internationalen Konkurrenz zu ra tio 
nellerer W irtschaftsführung zu zwingen. Ähnliche 
W irkungen können künstlich auf dem Weg über 
Lohn- und Preisfestsetzungen erzielt werden. Äußer
stes M itte l is t die Überführung in die öffentliche 
Hand, die sogenannte Sozialisierung. W elches dieser 
M itte l angewandt w ird, ist, w ie erwähnt, Zmeck- 
mäßigkeitsfrage, n icht jedoch eine prinzipielle  Frage 
der Wirtschaftsverfassung. Denn sozialisierungs- 
re ife  Unternehmungen haben auch, solange sie noch 
in  priva ter Hand sind, einen gleichsam öffentlichen 
Charakter, im  Gegensatz zu den Unternehmungen 
kleinen und m ittleren Umfange, in  deren Sphäre die 
freie Konkurrenzwirtschaft eihalten werden muß. 
Sie kann aber nur dann ohne heftige Reibungs- 
Schwierigkeiten aufrecht erhalten werden, wenn die 
konkurrierenden Firmen in  ihrer W ettbwerbsfähig- 
ke it m it dem Ausland gegen ein© Ausbeutung durch 
Monopolorganisationen geschützt werden. Daß eine 
Reihe von schwexindustriellen Syndikaten zu diesen 
volksw irtschaftlich schädlichen Monopolgebilden zu 
zählen ist, wurde im  „Magazin der W irtschaft 
wiederholt dargelegt. Es is t zu begrüßen, daß die 
Auffassung derjenigen Presseorgane, die, wie Schma- 
lenbach ausführt, „den Kam pf gegen die U nw irt
schaftlichkeiten der Syndikate unterstützen • • • 
und es sich n icht anfechten lassen, wenn einige ihrer 
Leser sich auf den Fuß getreten fühlen“ , durch einen 
so ausgezeichneten Sachkenner wie Schmalenbacb 
bestätigt w ird.

Ueutfffje iflcfteisitotötotctf̂ oft
Öon (Seijdmcot De. Mtflijclm Eensmann

Die Gründung der A.-G. fü r deutsche Elektrizitätswirtschaft (vgl MdW 
Nr. 21 S 812) gibt dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats der neuen Gesell
schaft! Geheimrat Lenzmann, Gelegenheit sich über dm 
neuen Gesellschaft zu äußern. Während der „  e ro ¿ m jy eg
1928 dazu diente, die Versorgungsgebiete abzugrenzen, sollen 
über die Neugründung die gemeinsamen Aufgaben, J  Erschließung

h i n a u s g r e i f e n , g e r e g e l t  werden" / “ " S  ^  * Ä Ä  
neuer Energiequellen u n d d ^ J  otrombedari gerecht werden zu können. 
Konsumzentren, um dem künftigen b rentabel sein und dürfen
Diese Anlagen werden fre ilich zunächst nicht voU re™™el

deshalb auch nicht unnötig früh  gebaut werden.

dektrg1 vou den Elektrowerken, der Preußen- 
?ese//s ,)UiM  dem Bayernwerk gegründete „Aktien- 

fü r deutsche Elektrizitätswirtschaft“  und 
C ßind in  der Presse vielfach irrige  A uf- 

:ür Ci Scäußert worden. Einige Ausführungen 
êsha]^ r6 ’i 'bUng des Zweckes der Gründung dürften 

•Die Mlgemeinem Interesse sein. 
pr0cr  ^ka nn te n , in  der Ö ffentlichkeit v ie l be- 

Qen Freundschaftsverträge zwischen dem

% ¡lUlu --------
Rheinisch-Westfälischen E lektrizitätsw erk (RWE), 
der Preußenelektra und den Elektrowerken haben zu 
einer E inteilung Norddeutschlands in  d re i große 
Elektrow irtschaftsgeb ie te  geführt, von denen jedes 
über eigene Energiequellen verfügt. A ls viertes ein
he itlich  zu betrachtendes Gebiet darf Süddeutsch
land angesehen werden. Man vereinbarte, sich inner
halb dieser Gebiete gegenseitig keine Konkurrenz zu 
machen, vielm ehr die Sorge fü r die w irtschaftliche
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Gestaltung und Fortentw icklung der E lek trow irt
schaft in  den verschiedenen Gebieten jeweils einem 
der genannten führenden Unternehmungen zu über
lassen. Als Aufgabe fü r jede dieser Gesellschaften 
ergab sich danach, innerhalb des ih r zugewiesenen 
W irkungskreises die Zusammenarbeit m it den 
anderen dort tätigen Elektrizitäts-Unternehmungen 
zu suchen.

D am it w ar eine w ichtige Etappe in  der E ntw ick
lung der deutschen E lektrow irtschaft erreicht. Man 
hätte es dabei bewenden lassen können, wenn sich 
die e lektrow irtschaftlichen Aufgaben der Zukunft 
säm tlich innerhalb der einzelnen Yersorgungsgebiete 
lösen ließen. Das is t aber bei der zu erwartenden 
W eiterentw icklung der E lektrow irtschaft n ich t der 
F a ll. Es g ib t vielm ehr Aufgaben, die über diese 
Gebiete hinausgreifen, und die dam it gemeinsame 
Aufgaben mehrerer Gebiete werden. Solche gemein
schaftlichen Aufgaben bestehen in  der Verbindung 
der einzelnen großen Energiequellen untereinander 
und m it den großen Konsumzentren auch über die 
Grenzen der genannten großen Vensorgungsgebiete 
hinaus sowie voraussichtlich auch in  dem gemein
samen Ausbau von Energieerzeugungs-Anlagen, ins
besondere von W asserkräften, im  Interesse mehrerer 
dieser Yersorgungsgebiete.

Im  Westen is t bereits eine das Versorgungsgebiet 
des RWE m it dem süddeutschen Gebiet verbindende 
220 000 Volt-Leitung zwischen der rheinischen Bra un
kohle und den im  Ausbau begriffenen Vorarlberger 
W asserkräften vom RWE errichte t worden. Die 
Zukunft w ird  sicherlich eine ähnliche Verbindung 
der süddeutschen oder Alpenwasserkräfte m it der 
mitteldeutschen Braunkohle und dem großen m itte l
deutschen Konsumgebiet und vie lle ich t auch des 
rheinisch-westfälischen Gebietes m it M itteldeutsch
land bringen.

Diese großen Verbindungen zu schaffen und als 
Vorbereitung dazu Sorge zu tragen, daß auch die 
100 000 Volt-Netze der einzelnen E lektrow irtschafts
gebiete, wo dies zweckmäßig erscheint, rich tig  m it
einander gekuppelt werden, wie dies bei der preu
ßisch-bayerischen Austauschleitung bei Aschaffen
burg bereits geschehen ist, sehen die dafü r in  
Betracht kommenden elektrow irtschaftlichen Unter
nehmungen als eine gemeinschaftliche Aufgabe an. 
Zwischen den Elektrowerken und dem Bayernwerk 
sind wegen eines gemeinsamen Vorgehens zwecks 
Schaffung der erwähnten Nord-Snd-Verbindung 
schon seit Jahren Verhandlungen gepflogen worden, 
an denen sich nach Garundung der Preußenelektra 
auch diese beteiligte, und die in  der nunmehr er
folgten Gründung der Aktiengesellschaft fü r

deutsche E lektriz itä tsw irtscha ft ihren Abschluß 
gefunden haben.

Im  Interesse der Sicherstellung der Versorge11®' 
Deutschlands m it elektrischer Energie muß von deö 
dazu berufenen Unternehmungen frühze itig  Vorsorge 
getroffen werden, daß Energiequellen in  dem erfor 
derlichen Umfange erschlossen und Verbindung611 
m it den großen Konsumgebieten hergestellt werde®- 
D ie dazu nötigen Anlagen werden voraussichtß6® 
zunächst nicht rentabel sein. Dadurch darf man elC 
indes n icht abschrecken lassen, das fü r die Versor 
gung Deutschlands E rforderliche rechtzeitig zu tun- 
Selbstverständlich darf aber auch nicht unnötig t TU' 
gebaut werden, d. h. zu einem Zeitpunkt, in  dem el® 
ausreichender Strombedarf und dam it ein bald1© 
Hineinwacbsen in  die R entabilitä t noch nicht 
erwarten ist. Deshalb kann auch über den Zeitpun ’ 
in  dem die Aktiengesellschaft fü r deutsche E lektri^1 
tätsw irtschaft die Herstellung der künftigen groß6® 
Verbindungsleitungen und den Ausbau von Wass<# 
krä ften  in  A n g riff nehmen w ird , noch nichts B 
stimmtes gesagt werden. Es hängt dies von 
weiteren Entw icklung des Stromkonsums ab.

Schon der Name der Aktiengesellschaft *® 
deutsche E lektriz itä tew irtschaft deutet darauf E1*  ̂
daß man fü r das neue Unternehmen letzten En 
an Aufgaben denkt, die der ganzen deutschen El® 
trow irtscha ft gemeinsam obliegen. Deshalb ist 1 
Aussicht genommen, fü r die Lösung gemeinscba 
licher Aufgaben der großen E ne rg iew irtscha ft 
gebiete auch über den Kreis der Gründer hina 
weitere geeignete Unternehmungen zur 
heranzuziehen. Vor allem muß k la r hervorgetan6® 
werden, daß der Aktiengesellschaft fü r deute® 
E lektrizitä tsW irtschaft nichts ferner liegt, als el 
Kam pforganisation gegen irgendein Energi 
Versorgungs-Unternehmen, wie etwa gegen das R . ’
zu schaffen. N icht Kam pf, sondern Zusammenarb6  ̂
ist das Ziel der Gesellschaft, Zusammenarbeit auL 
m it dem RWE, wenn sich gemeinsam zu lösende Au 
gaben ergeben. ,

Daß im  übrigen die neue Gesellschaft auch, 
gesehen von den eben skizzierten Hauptaufgabe ’ 
eine geeignete Stelle ist, um gemeinschaftliche 1Q 
essen der Beteiligten wahrzunehmen und gerne111®® 
interessierende Probleme der E lektrow irtschaft, e ^  
auf dem Gebiete der Normalisierung, zu lösen, 
selbstverständlich. Selbstverständlich auch, daß 
Gründung der Gesellschaft noch mehr als bish61’ . 
freundschaftlichen Beziehungen zwischen den 
lig ten Unternehmungen fördern und zu g61® ^  
schaftlicher Aussprache über elektrow irtschaf 1
Probleme führen w ird .

Nr. 23
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^peccfriften in öct ijatiödsprcJJß
Uon <8eorg Öcrtifforii

Die immer mehr um sieh greifende Übung, der Handelspresse wichtige 
Nachrichten oder Publikationen m it Sperrfrist zu übergeben, füh rt zu einer 
zunehmenden Uniformierung des deutschen Zeitungsmesens und zu einer 
Ausschaltung gesunden journalistischen Wettbewerbs. Die Sperrfrist be
günstigt das private Nachrichtenmonopol, dessen Durchbrechung die 
wichtigste Aufgabe der Presse ist, und w irk t publizitätsfeindlich. Die Be
gründung der Sperrfrist m it der Notwendigkeit einer längeren Vorbereitungs
zeit fü r die Pressekritik ist unjournalistisch und nicht stichhaltig. Sperr
fristen sollten daher lediglich bei Gefährdung berechtigter Interessen und  
auch nur m it den journalistischen Organisationen vereinbart werden.

^  Seit einigen Monaten geht zwischen den Ange- 
°^gen<ier Presse und zwischen den Pressevertretern 
11 den Ldte®11 der industrie llen Unternehmungen 
d deren literarischen Bureaus eine Diskussion über 

P err/risten< D ie Frage, um die es sich handelt, ist 
ch%  genug, um auch h ier zur Sprache gebracht 
Werden. Es handelt sich darum, daß die Unter- 

Sen fü r gewisse Veröffentlichungen, die A ktien- 
“ Schäften und andere größere industrie lle  Unter- 
mungen zu machen haben, den Zeitungen kürzere 

längere Zeit vor dem Veröffentlichungsterm in 
^  der V erpflichtung zugehen, sie n icht vor einer 
P u k l^^ te n  Stunde an einem bestimmten Tage zu 
^  lzieren. Voraussetzung fü r derartige Zusen- 

'V1̂ eri ist natürlich , daß die S perrfris t auch ein- 
¿ f e n  w ird . In  der Vereinigung Berliner Handels- 
g akteure ist aus Anlaß der Durchbrechung solcher 

Perrverpflichtungen bereits eine Entschließung 
fü a^ -  W(>r<̂ en> die die Innehaltung der Sperrfristen 

Gebot der journalistischen Standesehre

^ Problem, das zur Diskussion steht, is t recht
A rnW ickt- G5 • kann in  vollem Umfange von den 
„ ^ unstehenden nur begriffen werden, wenn man 

einmal vom allgemein journalistischen Standpunkt 
betrachtet und auch auf seine Vorgeschichte

eihgeht.
ir is f8 ,scbon einmal in  weitem Umfange Sperr- 
auf j *1 ^^^ben , und zw ar solche, die sich nicht bloß 
j-j Gebiet der Handels joum a lis tik  beschränkten.

'Va’r im  Kriege. Und damals handelte es sich 
UDa den am tlichen Heeresbericht, den die 

Heeresleitung möglichst gleichzeitig überall 
Tel wissen wollte. E r wurde durch die
St| e£raphenbureaus deshalb zu ganz bestimmten 
'j’ l n< en versandt und von der Heeresleitung den 
«r j 8raPhenagenturen so rechtzeitig übergeben, daß 
Stu 'j ^ itu n g e n  in  den kleinsten Orten zur selben 
ä n ® "de in  den großen Städten erreichte. m 
. »Schluß an dieses Vorgehen der Obersten Heeres- 

das aus einer ganzen Reihe von Grün en 
^ d lic b  w ar, entwidkelte sich damals ein w eit 

lieh e*®*e8 System von Sperrfristen 'bei allen mög- 
V( en e tlic h e n  Stellen. Da es sich dabei aber, 
P n k i? *6118 in  der Mehrzahl der Fälle, um amtliche 
3 idTlta tionen  bandelte, und die Amtsstellen begreif- 

emv'eise ein Interesse daran hatten, daß währen

des Krieges die wichtigsten Nachrichten überall 
gleichzeitig erschienen, so w ar das System tro tz 
mancher Sondcrlichkeiten noch immer tragoar, ob
wohl es zusammen m it der Zensur zu jener bedenk
lichen Uniformierung der deutschen Zeitungen bei
trug, die zu einem nicht geringen Te il das Vertrauen 
des Publikums zur deutschen Presse erschütterte. 
Daß auf diese Weise das kleinste Lokalb latt im  
kleinsten deutschen Flecken hinsichtlich einer 
ganzen Reihe w ichtiger politischer Nachrichten m it 
den großen B lättern im  Reich und in  Berlin wett
eifern konnte, hat auch fü r die Nachkriegszeit Folgen 
gezeitigt, die fü r die Ausgestaltung der Ind iv idua litä t 
innerhalb der deutschen Presse nicht gerade erfreu
lich  sind. S tatt ein besonderes Gewicht darauf zu 
legen, ihre spezifische Lokalberichterstattung zu 
pflegen und nach Form und Inha lt auszubauen, hat 
sich der Ehrgeiz der Besitzer der Lokalpresse immer 
mehr nach der Richtung h in  bewegt, möglichst zu
gleich m it der großen Presse, und ohne deren Dienst 
zu benutzen, als Originalmeldung vom Nordpol und 
aus Abessinien alle möglichen Nachrichten zu 
bringen, während der Dienet aus der eigenen Stadt 
und deren Umgebung, wo sich die Kunst moderner 
Berichterstattung tummeln könnte, genau so vor
s in tflu tlich  in  S til und Inha lt gelblieben ist w ie noch 
vor 20 und 30 Jahren. Da diese B lätter eich einen fü r 
sie a lle in  bestimmten Dienst zumeist nicht leisten 
können, und da die Verleger n icht einmal die M itte l 
daran wenden wollen, um sich an einen großen 
D ienst anizuscihließen, so hat sich als fo lge  dieses 
ganz falsch geschalteten verlegerischen und journa
listischen Ehrgeizes ergeben, daß der allergrößte le n  
solcher B lätter durch Maternkorrespondenzen fü r 
billiges Geld aus ein paar meist noch einseitig ein
gestellten politischen Zentralen gespeist w ird . Da
durch sind Redakteure entbehrlich geworden. Und 
wo der Verleger sich noch den Luxus leistet, einen 
Redakteur zu beschäftigen, da erscheint selbst ein 
niedriges Gehalt im  Verhältnis zur B illig ke it der 
Maternkorrespondenz hoch. Kein Wunder, daß in 
vielen Fällen nicht einmal journalistische Leistung 
auf dem Gebiet der Lokalreportage fü r dieses 
Honorar verlangt werden kann.

An diesem Beispiel zeigt sich schon, daß d ie jen i
gen Journalisten, aber im  Grunde genommen auch 
diejenigen Verleger, die sich bemühen, journalistische
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Q ualitä t zu lieben und zur Geltung kommen zu 
lassen, n ich t ganz ohne Bedenken Bestrebungen 
gegeniibertreten können, die auf irgend einem Ge
biete der Zeitung zu künstlicher U n ifo rm itä t füh rt. 
H ie r lieg t denn auch mein grundsätzliches Bedenken 
gegen alle Sperrfristen, d ie dahin führen, die natür
liche Begrenzung des Arbeitsbereiches der einzelnen 
Zeitungen aufzuheben. Ich halte es fü r ©inen Vor
zug, daß sich in  Deutschland im  Gegensatz zu Eng
land und Frankreich eine lokale M annigfa ltigke it 
im  Pressewesen erhalten hat. Alber diese Mannig
fa ltig ke it is t nur so lange berechtigt, w ie die Zeitun
gen der einzelnen deutschen W irtschafts- und K u ltu r- 
gebiete deren Besonderheit widerspiegeln, und ihren 
Ehrgeiz darin  setzen, innerhalb dieses natürlichen 
Arbeitsbereiches journalistisch und verlegerisch das 
Beste zu leisten, was überhaupt möglich ist. Da
gegen würde ich es fü r einen großen Fehler halten, 
diese M annigfa ltigke it künstlich  dadurch aufrecht 
zu erhalten, daß man die Anforderungen an die 
Leistung verm indert, indem man den Ansporn fo rt
nim m t, den jene Zeitungen fü r die ganze Zunft 
bilden, deren Redakteure durch besondere Kennt
nisse und durch Spürsinn und Schnelligkeit in  der 
Reportage besondere Leistungen vollbringen, und 
deren Verleger die A rbe it ih re r Redaktionen durch 
erhebliche O pfer an Geld zu solchen Leistungen er
mutigen. Zu einer gegen den Geist des Journalismus 
sich versündigenden U n ifo rm itä t und zu einer jou r
nalistischen Leistungsnivellierung muß es aber 
führen, wenn nur zu dem Zweck Sperrfristen ge
setzt werden, daß die Ergebnisse eines W irtschafts- 
Unternehmens, das in  B erlin  dom iziliert, gleichzeitig 
auch in  Hamburg, ¡in München, in  S tuttgart und in  
Heidelberg verö ffen tlich t werden können, oder wenn 
umgekehrt eine Hamburger Schiffahrtsgesellschaft 
©ich bestrebt zeigt, eine Nachricht, die sie publizieren 
w ill, nur ja  in  B erlin  ebenso früh  w ie in  den Ham
burger B lättern erscheinen zu lassen. Dadurch 
beraubt man diejenigen rührigen B lätter, die in 
irgendeinem W irtschaftszentrum  erscheinen, ih rer 
Besonderheit und ihres natürlichen Vorzugs. Man 
nim m t dam it der M annig fa ltigke it des deutschen 
Zeitungswesens jede Berechtigung und erreicht auf 
di© Dauer das Gegenteil von dem, was kurzsichtige 
Verleger und leider auch ebenso kurzsichtige Journa
listen m it ih re r Protektion der Sperrfristen zu er
reichen glauben. Es ist jedem Hamburger Verleger, 
der die V erpflichtung in  sich fü h lt, fü r  den modernen 
journalistischen Betrieb Geld aufzuwenden, unbe
nommen, in  B erlin  einen Korrespondenten zu halten, 
und von ihm  zu verlangen, daß er genau dasselbe 
e rfäh rt und sich genau so schnell in form iert, wie die 
Berliner Redaktionen, und daß er dann mit. den 
schnellsten Nachriehten verkehrsmi11eIn seine In fo r
mationen der Hamburger Redaktion überm ittelt, 
ebenso w ie derjenige Verleger und diejenige Berliner 
Redaktion im  V orte il sein werden, die 6ich an den 
verschiedenen W irtschaftszentren gute M itarbeiter 
halten. Aber die Tätigke it dieser M ita rbe iter zu 
entwerten, ihnen den Ansporn fü r Schnelligkeit und 
A usführlichke it der Recherche zu mehmen und die

Zeitdifferenz und die Ortsverschiedenheiten durch 
die Laune irgend eines Industriedirektors aUS” 
schalten zu wollen, heißt doch in  d ie Selbstbestim' 
mung des deutschen Joutrnalismus und des gesamt611 
deutschen Zeitungswesens in  einer Weise eingreife**’ 
daß man gar n icht versteht, daß so etwas von j° ur'  
nalistisch empfindenden Menschen überhaupt *** 
Kauf genommen werden kann. Aber das alles be
rü h rt ja  nur eine Seite der Sache, die zwar v°** 
höchstem journalistischen Berufsinteresse ist, â yet 
v ie lle ich t von Kreisen außerhalb des journalistisch6** 
Berufes n icht vo ll gewürdigt werden kann und nlC 
vo ll gewürdigt zu werden braucht.

V ie l w ichtiger scheint m ir folgendes: D ie gr<* 
Aufgabe der w irtschaftlichen Berichterstattung c*e 
Tagespresse ist die Durchbrechung des privat011 
Nachrichtenmonopols. Seitdem sich eine Reihe v0& 
großen und m ittleren Tageszeitungen in  ihr6“1 
engeren und weiteren Bereich bemüht hat, m iß6 
einer von den W irtschaftskreisen manchmal T .^ 
unliebsam empfundenen Recherchentätigkeit s° vl , 
w ie irgend möglich an w ichtigen Nachrichten a**, 
den verschiedenen Gebieten zusammenzutragen **** 
zu veröffentlichen, is t die Ausbeutungsmöglichk6 
fü r Privatnachrichten, die m it den Beziehung6*1 
einzelner oder m it ihren Geldaufwendungen im ‘ ‘ 
sammenhang stehen, außerordentlich zurück^6 
gangen. D ie breite Masse w irtscha ftlich  irttcressieU^ 
Menschen, d ie  d ie  Tagespresse liest, erfährt 6 
Wesentliche, was zur Beurteilung der Lage ihrCfl 
Geschäftes oder gewisser spekulativer Chane6 
w ich tig  ist, so schnell, daß sie heute, im  Dur6 
schnitt wenigstens, ihre geschäftlichen Disposition6“  
in  der Mehrzahl der Fälle auf Grund dieser Na 
richten genau so sicher tre ffen  kann, w ie es Um* 
nur wenige konnten, die durch besondere U®ßtaa i, 
begünstigt waren. Trotzdem läßt sich natürl* 
solche SondeTbegünstigung n icht ganz ausschallt6** 
Es kann n ich t verhindert werden, daß einzelne dur 
gute Freunde oder vie lle ich t dadurch, daß sie irg 6® 
welchen Körperschaften angehören, eine wich * 
Nachricht frühe r als die breite Masse empfa®# 
Aber die Handelsptresse hat m it Recht immer gru* 
Gewicht darauf gelegt, die Zeitspanne fü r die " ,  , 
nutzung solcher Bevorzugung so stark w ie mög 1  ̂
zu verkürzen. W ir a lle  erinnern uns doch noch, 
welchem E ife r in  den verschiedensten Handelm6^ ^  
die Verwaltungen der Aktiengesellschaften erma 
wurden, m it ih re r Geheimniskrämerei zu brec . 
durch die Sonderspekuilationen Wissender beguns 
wurden. Was bedeutet denn aber die Festße*iZj^> 
einer S perrfrist anderes, als eine Errveiterunil 
Ausnutzungsmöglichkeiten von SpezialkenntnlS’ ,
D ie Ironie lieg t darin, daß je tz t sogar die J6 f  
listen — die einen durchdrungen von der P fn0** 
K olleg ia litä t, die anderen, w e il sie sich dadurch ^  
bequeme Konkurrenz vom Halse halten —- "Ja® ^  
auszögern von Nachrichten sanktionieren, sehr z 
Gaudium einzelner gerissener Geschäftsleute.

Es is t noch gar n ich t lange her, da hat m ^  
der Handelspresse darauf gedrungen, daß die , 
weise zum Beispiel der großen Montan-Gesell
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aber auch anderer Unternehmungen, über För- 
ßrung, Produktion, Absatz und Auftragsbestand, 

®yt denen man ja  le ider in  Deutschland überhaupt. 
V!01 sparsam umgeht, jedesmal sofort, nachdem 
Slü v°rliegen, verö ffen tlich t werden. Diese Nach
richten gehören je tz t auch zu denjenigen, fü r die 

Perrfristen gesetzt werden. Jedes M itglied, das der 
crvvaltung nahesteht, e rfäh rt sie aber sofort, Es 
ann auch n icht verhindert werden, daß die guten 
reUnde die Nachricht w eiter erzählen. Aber in  die 
IPesse darf die Nachricht erst dann, wenn möglichst 

iUlch der Tirschtiegeler Anzeiger m it möglichst ge- 
rmgern Aufwand an M itte ln  diese Nachricht in  Ruhe 

und drucken lassen kann. Nun ist es ganz 
^V erständ lich , daß man niemals verhindern 

f 1111, daß einzelne eine Nachricht früher erhalten 
a ® Ködere. Aber die Presse soll n icht dazu beitragen, 

ern- sie die gleichzeitige Veröffentlichung von 
Kehrichten fordert, anstatt den journalistischen 
rgeiz anzustacheln, um so frü h  w ie möglich eine 

Kehricht denen zu entreißen, die ihre Sonder- 
weifn is s e  zu ihrem  Nutzen, oder, was m ir vie l 

ichtiger iet, zum .Schaden der A llgem einheit aus- 
QKtzen.
^  Von dieser A rt, die Dinge zu betrachten, hängt 

Redlicherweise auch die Stellung ab, die man zur 
Khrung der D iskretion oder zur Innehaltung der 

Perrfristen einnim m t. Für m ich is t in  meiner 
g - e n  journalistischen Laufbahn die journalistische 

ls retion das oberste Gesetz meines Berufes ge- 
v '^ lrQ F‘n darin, v ie lle icht zum eigenen Schaden, 

e ach v ie l w eiter gegangen, als es unbedingt not- 
V n d ig  w ar Ic i1 b in  m ir o ft im  Zweifel darüber ge- 

0:5e0, ob n ich t mein unbedingtes Festhalten an dem 
ournalistischen Sittengesetz dadurch ausgenutzt 
orden ist, daß Leute, die annahmen, daß ich eine 

v ^ i c h t  frühze itig  erfahren würde, und. denen 
le eicht auch meine zu erwartende K ritik  unbe- 
Kem war, m ir derartige Nachrichten unter D iskre- 
•on erzählt haben, so daß ich dann hinterher m it- 

^ t e n  mußte, w ie andere die Nachrichten zuerst 
i  111 einer Kommentierung brachten, die den n 

ressenten zugute kam und meine darauf folgen e 
r it ik  dann in  ih re r W irkung erheblich abschwäc 

en Trotzdem b in  ich eher zu vie l als zu wenig 
r f V  geblieben. Aber ich  sträube mich auf das 
"Vehiedenste dagegen, daß der Zeitpunkt der Ver- 

entlidhung von Dingen, die an sich, unc zwar 
ogbehst frühze itig  in  die Ö ffentlichke it gehören, 

op den Interessenten dadurch einseitig bestimm 
kann, daß m ir ein Zettel auf den Redaktions- 

. ch fla tte rt, in  dem m ir D iskretion anbefohlen w ird.
Di« p™ " * m aem m ir uiöKreLlui: aiivr.— n PrPh\e
v Fn t gegenn ah me derartiger einseitiger
Sl, '1 o icht journalistischen Instanzen ha te ic  u i 

odesunwürdig. Und wenn, wie ich gern Z'Ü>° 
¿ i i °  cllen Fällen andere Zeitungen u?dß vielJe“ r  

egen dadurch geschädigt werden, da s ic i 
Sn e ar> diese V orschrift hä lt und der andere nicht, 

Pvufi ich von den in  Frage kommenden journa 
f  1ScFen Instanzen verlangen, daß sie den ganzen 

® solcher Geheimniskrämerei verhindern, nie

aber ihn fördern, um dadurch in  einer großen Anzahl 
von Fällen die Kollegen in  einen W iderstreit der 
P flichten zu bringen, namentlich in  einen K o n flik t 
der publizistischen P flich t gegenüber dem Publikum  
und der Ö ffentlichkeit und der P flich t, gegenüber 
Kollegen kollegial zu handeln.

Wenn von m ir jemand verlangen w ill, daß ich 
eine Nachricht erst zu einem bestimmten Zeitpunkt 
veröffentliche, so muß er m ir den Beweis dafür er
bringen, daß durch die frühere Veröffentlichung ein 
Schaden e in tritt, oder daß er m ir sonst, ohne eigene 
P flichten zu verletzen, diese Nachricht erst zu einem 
späteren Zeitpunkt hätte geben können. Wenn je 
mand eine diplomatische Note der Presse vorher zu
gänglich macht, die Zurückhaltung des Wortlautes 
der Note aber bis zu dem Augenblick verlangt, wo 
sie den ausländischen Kabinetten überreicht worden 
ist so ist die Zurückhaltung gerechtfertigt. Jede
Durchbrechung der D iskretion verstößt gegen die 
journalistische Standespflicht. Denn das Auswärtige 
Am t hat recht m it seiner Ansicht, daß. es den _ 
wärtigen Kabinetten nicht zumuten kann, die Nach
rich t aus den Zeitungen früher zu erfahren als duren 
den Botschafter oder den Gesandten. Ahnlic e 
liegen auf w irtschaftlichem  Gebiete dann vor, wenn 
dem Aufsichtsrat eines Unternehmens irgendeine I  a - 
sache zur Genehmigung vorgelegt oder zur Kenntnis 
gebracht werden muß. Es lassen sich auch eine 
Reihe anderer ähnlicher Fälle denken Dagegen ist 
es n icht zu rechtfertigen, daß neuerdings die Ge
schäftsberichte von Unternehmungen mcFt 
fo rt, wenn sie gedruckt vorliegen und zur Versen g 
kommen veröffentlicht werden dürfen, sondern daß 
m " ; I u c h  Sperrfristen setzt. Es gibt dafür gar 
keine vernünftigen Gründe. Es ist ^ h r  bedauerlich 
daß die Presse selbst als solchen vernünftigen Grund 
die Tatsache anerkennt, daß den Journalisten Zeit 
zur genügenden Bearbeitung gelassen werden muß. 
Ich glaube, es gibt Hunderte von Kollegen, die, genau 
wie ich selbst, Jahrzehnte hindurch gezwungen 
waren, die kompliziertesten Noten, Gesetzentwürfe, 
Geschäftsberichte und andere Vedautbaruugmi fu r 
die Veröffentlichung zurecht zu machen un 
kommentieren, ohne dazu vie l Zeit zu *
haben es alle fü r unsere P flich t und außerdem fü r 
efne Sache des Ehrgeizes gehalten, m der knappsten 
Zeit so v ie l als möglich aus solchen Verlautbarungen 
zu machen. Und die meisten von uns haben diese 
A rbeit stets so getan, daß sie sich vor niemandem zu 
schämen brauchten. Ich kann m ir n icht denken, daß 
die jüngere Journalistengeneration zu solchen Dingen 
ie M  so vie l Zeit braucht wie fü r wissenschaftliche 
Klausurarbeiten. Das Wesen des Journalisten besteht 
ia gerade darin, wenigstens auf dem Gebiet, wo er 
zu Hause ist, in  kürzester F ris t aus langen Sermonen 
das Wesentliche herauszuholen, und m die richtige 
Beleuchtung zu bringen. Wer das nicht kann, der 
soll vom Journalismus die Hand lassen. Aber worüber 
sich uns, als w ir jünger waren — ich glaube w irk 
lich  ich darf im  Namen der Mehrzahl der alten 
Kollegen sprechen — die Haare gesträubt hätten,
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wäre, daß uns von Außenstehenden gnädigst eine Be
arbeitungsfrist gewährt w ird . Ich empfinde es 
geradezu als eine Beleidigung des Journalisten- 
etandes, bei irgendwelchen industrie llen Körper
schaften um die Liebenswürdigkeit zu petitionieren, 
der Journalistengilde einen Bericht ein paar Tage 
vor der Veröffentlichung zu geben, um eine Verede
lung der Sorgfalt der Presse in  der Berichterstattung 
herbeizuführen. Ich  b in  aus a ll den angeführten 
Gründen der Meinung, daß Sperrfristen überhaupt 
nur von journalistischen Organisationen festgesetzt 
oder m it Außenstehenden vereinbart werden können. 
Derartige Vereinbarungen dürfen sich nur auf solche 
Veröffentlichungen erstrecken, die die veröffent
lichenden Instanzen früher n icht ausgeben können, 
ohne dam it von ihnen wahrzunehmende berechtigte 
Interessen zu gefährden. Wenn derartige Veröffent

lichungen aus irgendwelchen Gründen der Presse 
früher gegeben werden, so ist selbstverständlich die 
S perrfrist zu wahren. Und jeder, der die Sperrfrist 
durchbricht, kann m it Recht zur Verantwortung 8®" 
zogen werden. Darüber hinaus aber muß m it den 
Sperrfristen so schnell w ie möglich ein Ende gemacht 
werden. Und journalistische Organisationen dürfe® 
sich n icht dazu hergeben, weder industrielle, noch 
irgendwelche journalistischen und verlegerischen 
Sonderinteressen zu schützen. Derartige Nachrichten 
müssen verö ffen tlich t werden, sobald sie in  die Hand 
der Zeitungen gelangen, und die journalistischen 
Organisationen müssen darauf h inw irken, daß d® 
ohne Zögern von den Unternehmungen den Zeitungen 
zur Veröffentlichung übersandt werden, sobald dfl8 
M ateria l fü r derartige Veröffentlichungen im  Besitz 
df?T GcselT-S l̂inf̂  ic*.

-tfpettfnjfen unö jrfjicnmonopo! -  eine i£ctntöecun0
Den Ausführungen Georg Bernhards gegen die Einrichtung der Sperrfristen 
vermag die Redaktion des MdW. nicht ganz beizupflichten. Die Sperrfrist 
ermöglicht der Presse eine gründlichere und kritischere Bearbeitung schmie- 
r f - L  Fuhllhaiionen> ih r Wegfall würde zur Bevorzugung der wenigen großen 
Matter und zu einer unerwünschten Monopolisierung des Zeitungswesens 
1 u/iren. Die Sperrfrist bedeutet auch keine Hemmung der Publizität. Wo 
m it der Sperrfrist Mißbrauch getrieben w ird, sollten sich jedoch die Orga

nisationen der Presse damit befassen.
Fs is t in  der deutschen Presse n icht Brauch, die 

Probleme der Journalistik vor einer breiteren Ö ffen t
lichke it abzuhandeln. Wenn trotzdem in  den Zei
tungen in  den letzten Monaten die E inrichtung der 
sogenannten Sperrfristen erörtert worden ist, so 
deutet dies schon darauf h in , daß h ier eine Frage 
von tie ferer Bedeutung vorliegt. Das „Magazin der 
W irtschaft“  ist kein Presseorgan im  engeren Sinne, 
keine Zeitung, und scheidet deshalb, wenn es sich 
darum handelt, au f dem Gebiet des Nachrichten
wesens irgendwelche Gepflogenheiten abzuändern 
oder neue Maßnahmen zu tre ffen , als O bjekt des 
Geschehens manchmal ans. Um so fre ie r kann es 
aber Stellung nehmen, wenn die Diskussion um 
Dinge geht, die, w ie es bei der S perrfrist der F a ll 
ist, vornehmlich (wenn auch n icht ausschließlich) 
die Tagespresse berühren.

Unser verehrter M itarbe iter Georg Bernhard hat 
auf den vorstehenden Seiten m it dem ganzen Tempe
rament, das ihm eigen ist, gegen d ie E inrichtung der 
Sperrfristen Stellung genommen. Soweit es sich um 
W irtschaftsnachrichten handelt (m it denen w ir 
uns h ier alle in befassen wollen), vor allem um Nach
richten der P riva tw irtschaft, d ie n icht unter die 
P flich t zur Amtsverschwiegenheit fa llen  können, 
lehnt er die Einschiebung einer S perrfris t ab, wenn 
n ich t ganz besondere Umstände sie rechtfertigen. Die 
Ansicht eines so hervorragenden und erfahrenen 
1 ublizisten w ie Bernhard verdient immer Beachtung, 
und w ir sehen in  seinen Ausführungen eine Bereiche
rung der Diskussion, obwohl w ir ihnen nur zum Te il

beizupflichten vermögen. W ir möchten deshalb auch 
n icht unterlassen, h ie r darzulegen, w iew eit und aUÖ 
welchen Gründen w ir eine andere Anschauung ver'  
treten.

Bernhard schildert in  seinem Aufsatz die Vor
geschichte des Problems und fü h rt die Einrichtung 
der Sperrfristen auf die Kriegszeit zurück, wo es dch 
zunächst darum gehandelt habe, den Heeresbericht»
und spater, a lle  möglichen anderen Nachrichten 
selben Stunde im  ganzen Reich erscheinen zu lassen- 
Der Krieg is t der Vater a lle r Dinge; auch auf de!n
Gebiet der P ub liz itä t der privaten Wirtschaftsunter
nehmungen hatte er manche Mißstände geschaffen> 
Aber was die Sperrfristen anbelangt, so ir r t  Bern
hard. Sperrfristen fü r W irtschaftsnachrichten hat 
schon früher gegeben, wenn auch zuzugeben ist, da 
diese E inrichtung vor dem Krieg 'bei weitem nie 
im  gegenwärtigen Ausmaß bestanden hat. M it dem» 
was Bernhard über die W irkungen der Sperr friste11 
sagt, stimmen w ir überein. Das freie Spiel der Krät e, 
die natürliche Auslese durch den Konkurrenzkamp ' 
w-ird im  Zeitungsgewerbe unter anderem auch dur 
die Sperrfristen gehemmt und die lokale Mannio 
fa ltig ke it im  Zeitungswesen, um m it Bernhard 
sprechen, b le ibt, anders als etwa in  England un 
Frankreich, 'bestehen. Das könnten w ir aber &u 
dann n icht fü r einen Schaden halten, wenn es mc e 
wäre, daß ohne solche Maßnahmen w ie Sperrfri® ® 
die w irtschaftliche Entw icklung im ZeitungsgeweJ 
w ie in  anderen Ländern zu einer starken Konzen^ 
tra tion  der Presse an wenigen großen Plätzen »e



Juni 1928 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 885

hätte. K irchen und Schulen werden auch nicht 
konzentriert, und Zeitungen sind n icht lediglich als 

l"werbeunternehmungen existenzberechtigt. Bern- 
meint nun, daß die kleinen B lätter im  Reich 

6leh vornehmlich m it den Besonderheiten ih re r W irt- 
6c aftsgebiete (uns interessiert hier, wie schon ge- 
®agt> lediglich der W irtschaftste il der Zeitungen) be- 
assen sollten. Der falsche Ehrgeiz dieser B lätter 
aue aber dazu geführt, daß sie sich n icht auf diese 

j  ü%abe beschränken. Aus Mangel an M itte ln  könn- 
sie sich indes keinen eigenen großen Dienst aus 

a W e it leisten, und das wiederum habe zur Folge, 
s& sie in  großem Umfange von wenigen Korre- 
J^k^uz-Z en tra len  versorgt werden, was zu immer 
S ^ e re r Uniform ität führen müsse. An einer anderen 
_ e ® w ir kommen noch darauf zurück — beiklagt 

Bernhard, daß durch die Sperrfristen die vor- 
jj?  l@e Unterrichtung Bevorzugter erm öglicht werde. 

ler  scheint uns ein W iderspruch zu bestehen, auf 
eQ Wim vorweg eingehen möchten. E rfo lg t eine Ver- 

wi ri — UnS ohne S perrfrist, so kann sie (warum, 
, Doch zu sagen sein) nur von verhältnismäßig 

£®aigen B lättern sofort verbreitet werden. An die 
¡jC? 'r der anderen B lä tte r gelangt diese Veröffent- 

Onuus; ____± — „„  j qr Ti h ier ein

^ '»cueint uns ein W iderspruch zu iPestenen, aui 
o ff1 vorweg eingehen möchten. E rfo lg t eine Ver- 
vr' ^11̂ *c l̂ung ohne S perrfrist, so kann sie (warum.

lr d noch zu sagen sein) nur von verhältnismäßig 
t Cn'Sen B lättern sofort verbreitet werden. An die 
li t "  ^er anderen B lä tte r gelangt diese Veröff~- i  
|̂ C entweder erst später, so daß auch hier 
Kr” "ff v° n Bevorzugten entsteht (wenn auch ein 

erer), oder die großen B lä tte r verdrängen infolge 
^ orsPrungs schließlich die kleinen, was aber 

|j . eiQer Monopolisierung der Presse führen muß, die 
i ^ e g s  erfreulicher wäre als die von Bernhard 

g i.a eBe U niform ierung der kleineren und kleinen 
c atter im  Reich oder die Abhängigkeit von zentralen 
(]'0ri^'sP°ndenzen. Wenn man n icht w ill, daß sic 1 

* m iiältnisse in  Deutschland so gestalten wie in  
fa U i n anderen Ländern, wo wenige große Meinungs- 
n r i en alle Veröffentlichungen beherrschen un 

rQhard w ill das sicherlich n icht —, dann muß 
68 'n  Kauf nehmen, daß die ungehemmte Kon- 

Wi 3'IqT12; *33a Zeitungi&geweiibe durch Einrichtungen 
e,,.P errflis ten  und ähnliches beschränkt w irb  

de* o ®e'inrchtung Bernhards, daß die Sperr tris en 
Sn-, '  resse den Ansporn nehmen würden, durc 
vo lir8inn und Schnelligkeit besondere Leistungen zu 
sinR rmgen’ können w ir n icht teilen. Sperr ras en 
p Jm allgemeinen nur innezuhalten, wenn ei 
m it j gleichzeitig Unterlagen ausgehändigt wer en 

'der Auflage, eine Veröffentlichung nicht vor 
av 111 gestim mten Zeitpunkt vorzunehmen. ^ B le ib t 

l' jeder Zeitung unbenommen, sich unab an0i0 
auf011 ZU inform ieren, bisher unbekannte Vorgarn 
ak ZU,fpüren und die Kenntnis dieser Vorgänge früher 
D i. o äde ren  B lä tte r ihren Lesern zu verm ittel • 
Tiir-kj .lar<ia hat auch bewiesen, daß die in' 1 v’ 11 
f r lT tlg ke it in  der Berichterstattung durch die Sperr-
komeQ n ic ilt Beeinträchtigt worden ist. Zuweile
Mi in!nt 68 natürlich  vor, daß irgendeine Stelle unter 
¿  brauch der S perrfrist einer unangenehmen vor-
RcV, '^ <Vn °der rechtzeitigen K ritik  dadurc zu 
SS1®  « « ra c lt, dal! eie die Presse z w a rm to m .e rt 
ein 16 Verwendung der Inform ation aber ere 
i ' »  bestimmten Zeitpunkt geetattet. Es ta g t d“ n 

r  tat Belieben der Presse, eine solche ln  or

entgegenzunehmen oder nicht. Besteht eine M öglich
ke it, sich anderweit ohne Sperrverpflichtung zu 
unterrichten, so w ird  man die Inform ation m it Sperr
fris t natürlich ablehnen. Auch kann man etets den 
Vorbehalt machen, daß jene Verpflichtung h in fä llig  
w ird  sobald die betreffende Inform ation aus anderer 
Quelle ohne jede Auflage zu erhalten ist. Keinesfalls 
braucht sich aber die Presse auf die von Bernhard 
geschilderte Weise mundtot machen zu lassen.

Bernhard verkennt im  übrigen vö llig  den Charak
ter der Sperrfristen und setzt sich m it seinen eigenen 
Ausführungen in  W iderspruch, wenn er davon 
spricht, daß die Zeitdifferenz und die Ortsverschie
denheiten „durch die Laune irgendeines Industae- 
direktors“  ausgeschaltet wurden, und an andere 
Stelle erklä rt, daß er „derartige einseitige Befehle 
(nämlich eine Sperrfrist innezuhalten) von nicht

Ä  V  - u e je c -

Öffentlichungen so zu legen, daß si n t
stimmten ihm  rich tig  erscheinenden Tag bekannt
w ™ n ! Für gewisse Falle w ird  da. ™  
aueb anerkannt So M H er “ * “  
eine D irektion  die Unterlagen fü r 
lichung m it S perrfrist ausgibt, w e il vor er
öffentlichung noch der Aufsichterat unterrichtet
werden muß. Wozu dient dann aber die vorzeitig 
Überlassung des Materials? Doch e lg i >
der Presse mehr Zeit zur Bearbeitung zu geben Das 
aber em pfindet Bernhard wie er a°  «mer und ^  
Stelle seines Aufsatzes sagt, a s eine nicht
Jouraalistenstandes. H ier können . «  “

S J “  wS. r ä  der Presse die M öglichkeit einer 
J b r  eingehenden Durcharbeitung dieses M a te ria l 
und gegebenenfalls einer Rückfrage verschaffen, 
wenn sie die Presse in  die Lage versetzen, in  K rant- 
nis der kommenden Dinge vie lle icht verwandte An

gelegenheiten unter würde, so

w ” d «  nad. “ « e re r Auffassung le ine  Beleidigung

von einer wichtigen diplomatischen Note unter A  s 
von einer w i e Kenntnis g b t und die
bedingung emer S p ^ me ^  ^  ^  Be_
vorzeitige E 0 g nicht „von Anßen-
o-ründuns ablehnen, daß er sieü niuiu

J Z  gnädigst eine Beaabeitungsfnst gewahren 
stehenden gnaaigfoi Tn irran resse dielassen kann.) Die Kollegen von der lageepresse, die
0Tt in denkbar kurzer Zeit Bewunderungswürdiges 
le L Z ,  mögen es uns n icht verübeln wenn w ir 
sa^en daß der Tagespresse etwas mehr Zeit fü r  die 
Durcharbeitung mancher Veröffentlichung auch 
durchaus nicht schaden könnte.

Wie Bernhard, sehen auch w ir die große Aufgabe 
der w irtschaftlichen Berichterstattung in  der Durch
brechung des privaten Nachrichtenmonopols. D ie 
moderne8 W irtschaft wäre, ohne die Verbreitung, die
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heute die Presse der Nachricht g ib t, n icht möglich. 
D ie Durchbrechung des privaten Nachrichtenmono
pols ist aber längst erfolgt. Das bedeutet indes nicht, 
daß nun jedem einzelnen die private  Inform ations
m öglichkeit genommen ist. Diese w ird  immer be
stehen bleiben. D ie meisten W irtschaftsnachrichten 
können allerdings weder dem großen Publikum  
verborgen bleiben, noch auch nur m it einer Sperr
fr is t bekanntgegeben werden, Es is t indes zu berück
sichtigen, daß man, wenn von der Ausbeutungs
m öglichkeit von Privatnachrichten gesprochen w ird , 
vielfach an Inform ationen denkt, die in  W irk lichke it 
gar keine Nachrichten sind, sondern nur fälschlicher
weise als Nachrichten eingeschätzt (oder überschätzt) 
werden. Aber auch Pressenachrichten haben o ft 
gar keinen Nachrichten-Charakter. Das is t n icht 
nur auf dem Gebiet der W irtschaftsberichter
stattung so, sondern auf allen Gebieten der 
Berichterstattung, und hängt m it der historischen 
Entw icklung, dem Aufkommen der reinen Nach
richtenpresse, die in  Deutschland zuerst in  
der Form der „Generalanzeiger“  auf den Plan 
getreten ist, dem zeitweiligen Zurückgehen der 
Meinungsp resse und der Entstehung des gegenwärtig 
in  Deutschland herrschenden Typs, einer Mischung 
von Meinungs- und Nachrichtenpresse, eng zusam
men. Aber die Erörterung dieser Dinge rüh rt schon 
an die Grundprobleme des modernen Zeitungs
wesens und es würde zu w e it führen, h ie r noch näher 
darauf einzugehen. Gerade die Veröffentlichungen, 
die m it S perrfrist erfolgen, haben nun im  allge
meinen gar keinen Nachrichtenmert. Bernhard ver
sucht einen W iderspruch daraus zu konstruieren, 
daß man auf der einen Seite fü r P ub liz itä t e in tritt 
und au f der anderen Seite die E inrichtung der Sperr
fristen  fü r n ich t sehr bedenklich hält. E r w ird  uns 
zugestehen müssen, daß es in  den meisten Fällen 
praktisch gar n ich t darauf ankommt, ob eine Ver
öffentlichung einen halben Tag früher erfolgt, 
sondern nur darauf, daß sie überhaupt erfolgt. 
Selbst wenn man allen Argumenten von Bernhard 
zustimmt, erscheint es fraglich, ob es n icht w ichtiger 
sein kann, daß eine Veröffentlichung an verschiede
nen O rten zu gleicher Zeit vorgenommen w ird , als 
daß sie an wenigen Stellen einen halben Tag früher 
erfolgt.

Im  übrigen ist es noch n ich t dam it getan, daß das 
M aterial zu einer Veröffentlichung überall gleich
zeitig e in läuft, es muß auch die M öglichkeit zur 
sachkundigen Bearbeitung gegeben sein. Es is t 
Bernhard sicherlich bekannt, daß selbst in  den ' 
Redaktionen der größten Tageszeitungen eine Ver
öffentlichung unter Umständen leidet, wenn der zu

ständige Sachbearbeiter gerade n icht im  Dienst i®t‘ 
D ie Spezialisierung ist auch in  der P ublizistik se‘,r 
w eit gediehen und der Redakteur, der auf dem Ge
biet der M ontanindustrie besonders sachkundig ’ 
braucht noch kein Fachmann auf dem Gebiet d®® 
Luftfahrtwesens zu sein und is t es meistens aU. 
nicht. Bei den kleineren B lättern im  Reich stößt m® 
sofortige Bearbeitung umfangreichen Materials a® 
noch stärkere Schwierigkeiten. Überhaupt ko®111 
es ja  in  vielen Fällen auf die richtige Ausnte^11,11̂  
einer Nachricht mehr an, als auf die Veröff®11 ' 
lichung selbst. Wirr schätzen die Sachkunde u® 
A rbeitskraft unseres verehrten M itarbeiters Ge°T& 
Bernhard sehr hoch ein, aber er möge uns sag®®’ 
wie er es z, B. fertigbekommen w ill, eine 140 Druck' 
seiten umfassende Publikation, die ihm kurz v°r 
Redaktionsschluß auf den Tisch gelegt w ird, so zlj 
bearbeiten, daß dem Leser w irk lich  dam it gedi®® 
ist. Es kann Bernhard n icht entgangen sein, da 
manche B lä tter sich dam it helfen, in  einem solch®11 
F a ll unter möglichst großer Überschrift irgendein®11' 
häufig sehr nebensächlichen Punkt herauszugreif®®1' 
„um  rechtzeitig etwas gebracht zu haben“ . Da S®  ̂
dann die F ix ig ke it über die Gewissenhaftigkeit- 6 
das n icht eine vie l größere Versündigung gegen d® 
Geist des Journalismus als die Einschiebung elIie1' 
Sperrfrist?

Grundsätzlich möchten w ir da fü r eintreten, 
in  a llen Fällen, wo sonst die M öglichkeit * 
genauen Durcharbeitung umfangreichen Mater10 
gar n ich t bestehen kann, eine S perrfrist eing®J®̂  
w ird . D am it wollen w ir uns n ich t zum Verleid1# 
des Unfugs aufwerfen, der häufig  — w ir leugu® 
es n ich t — m it (Sperrfristen getrieben w ird. 
Zurückhaltung von Berichten über vollendete da 
Sachen ist überhaupt niemals zu rechtfertigen. ’ 
w ie es kürzlich  vorgekommen ist, die Aufsicht®® 
zweier Gesellschaften den Abschluß einer l 11 ,. 
essengemeinschaft bereits genehmigt haben, 
Presse aber ersucht w ird , das Communiqué darßu® 
erst nach einer bestimmten F ris t zu veröffentü® . ’ 
so is t das in  keiner Weise zu rechtfertigen. Derar 1 
Fälle müssen bei der Auferlegung von ,",U 
fristen  unter allen Umständen vollkommen 
scheiden. Ebenso muß die Presse dem schon 
wähnten Mißbrauch entgegentreten, gewisse 
richten solchen K ritike rn , von denen man 
günstige Beurteilung erwartet, ohne Sperrfrist» ^ 
anderen aber nur unter D iskretion mitzuteilen, 
solches Verfahren grenzt fast an Nachric i 
korruption. Wenn sich die Organisationen ■ 
Presse dam it befassen wollten, würde das Iiur 
begrüßen sein.

Nr. 23
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Die ffcofrleme ¿¡ec HJorfie
^arun» Deutschland 
ilM Haag verlor

Deutschland hat das 
Problem Liquidations- 
und Darves- Annuitäten
zum zweitenmal dem zur 

Dawesplans bestellten Haager3cj1: ef Un£_ des mawespians oesie-rncu 
tra ec s8ericht unterbreitet, nachdem sein erster An- 
]atl 1’ die an die Liquidationsgläubiger von Deutsch- 
. \ „ n Zl1 zahlenden Entschädigungen vo ll auf diese 
(vffl ten anzurechnen, abgelehnt worden war 
Nr o--?11 A rtik e l von P rof. Bonn im  MdW, Jahrg. I I I ,  
gCge ur*d zum zweitenmal ist die Entscheidung  
I nk f u  eu^sch la  nd ausgefa llen: auch die nach  dem 
1. Sfw. G*en des Dawesplans, also seit dem 
bene^ j'nd>er 1924, auf Reparationskonto gutgeschrie- 
Zü},!*1 Diquidationserlöse sind n icht auf die Dawes- 

J'̂ en anzurechnen. Ob dieser neue Schieds-
sicht 1 *^ecbt oder zu Unrecht erfolgt, ist ange-

Endgültigkeit von geringem Interesse; 
der z' i’ Cr sich den Unterschied klarzumachen, 
WeiSeWlScllen der fo rm a l ju ris tischen  Betrachtungs-

. yi Il,tl d Beweisführung der deutschen Vertreter 
beeinf] nauP  ̂ der Rechtsprechung des romanistisch 
iicnere ° *en europäischen Kontinents — und der die 
dnn„e 11 internationalen Schiedsgerichtsentschei-
¡>ün„ n beherrschenden angelsächsischen Auffas
sick }^esen der Rechtsprechung besteht, die
Geset/6 S[ d*e Frage vorlegt, welchen Standpunkt der 
lie e lu ge , ̂  — oder die allgemeine im gemeinen 
*’egendVer^ ° rper^e ^ ecbtsauffassung — zu dem vor- 
inCjl maSeriellen Interessenkonflikt eingenom-
niian ,a *e.' Vor dem Haager Schiedsgericht s tritt 
sH i]a a\ a x 'r, °b  das form elle Eigentum an den be- 
db.se/j/lü,.ln^ Cn deutschen Auslandsgütern schon mit 
scher s i ■+ ^ es ^ r iedensoertrags oder, wie von deut- 
Dürchri / ^b a u p te t wurde, erst mit der vollendeten 
iüinen U 1, llnS der Liquidation  den deutschen Eigeii- 
ci i e ei fr eaDogen worden sei: im  letzten F a ll erfolge 
der Q < ,n iyche deutsche Leistung erst im  Zeitpunkt 
ration<it Sc i r if t  des Liquidationserlöses auf Repa- 
1. Sen, °Qto und müsse darum, soweit sie nach dem 
sehen p ber 1924 erfolge, als Bestandteil der deut- 
f?0s<di<•, 'T a ra i‘0nshdstu ng in diesem Zeitraum an- 
Duwr,.,’ f ‘ i1- auf die grundsätzlich allesumfassenden 
lei] Sei .  11 täten angerechnet werden. Das Gegen- 
AUf f  1(11 aus der von der anderen Seite vertretenen 
bervor>Un^ Von dem sofortigen Eigentumsübergang 
bechts,+!^?^en- Das Schiedsgericht nahm auf diesen 
aü, 0l. t,1.l keine Rücksicht, es kam ihm nur daran! 
rialimt|i d*e DawesrSachverständigen das beschlag- 
rßs fü r i.Cul Scbe Auslandseigeritum als Bestandteil 
b^lstuTi C f  Abschätzung der deutschen Reparations- 
''c rn u i^ b d rig k e it maßgebenden deutschen NationalL- 
» lit angesehen hätten; und da es diese Frage
aahjjjj,^,011}, Gewissen verneint — diese besch ag- 
n&tu r  . Vermögenswerte waren doch fraglos sei 

den ehemaligen deutschen Eigentümern 
^ r i l ? 11' 208011 ~  so kam es zu dem Schluß daß 
Fabian-6 sPäter^Durchführung  der Liquidation dieser 
ljnd s(5 nabtnten Güter die deutsche w irtschaftliche
die SaA? inanziclle Leistungsfähigkeit, so wie sie

15 t rüel, ĵ  ^ 1  an di gen abgeschätzt batten, nie t e- 
b tiit 'bd werde; ebensowenig werde die btabi-
dütch • deutschen Währung bedroht. Diesel

eine charakteristische Stelle des Dawes

plans bekräftigte — Gedankengang ist in sich ge
schlossen, enthält auch keinerlei Leugnung der Un
verletzlichkeit des Privateigentums im  Kriege, der 
Anerkennung von Beschlagnahme-, Prisenrechten 
usw., wie einige deutsche Zeitungen — wiederum 
aus einer verfehlten form aljuristischen Einstellung 
heraus — gemeint haben. Aber diese m aterie ll- 
w irtschaftliche Betrachtungsweise steht, was man 
bei der falschen Grundeinstellung übersehen und 
nicht rechtzeitig bekämpft hat, in  einem gewiesen 
Widerspruch zu der Begründungsweise, die das erste 
Haager Schiedsgerichtsurteil im Liquidations- 
echäden-Streit anwendet, und die auch diesmal aus
drücklich aufrechterhalten w ird, nämlich m it der 
Unterscheidung zwischen unmittelbaren und mittel
baren Einwirkungen reparationspolitischer Maß
nahmen auf die deutsche W irtschaft und den deut
schen Haushalt. Seine erste Klage hatte Deutschland 
darauf gestützt, daß es durch den Friedensvertrag 
zu einer Entschädigung der von der Beschlagnahme 
und Liquidation betroffenen deutschen Eigentümer 
verp flich te t sei. Das ist gewiß nur eine m ittelbare 
Verknüpfung, auch bedeuten solche Entschädigungs
zahlungen nur eine Vermögensverschiebung inner
halb Deutschlands und lasten weniger schwer als 
Vermögensübertragungen nach dem Ausland. Aber 
das hindert nicht, daß sie nichtsdestoweniger eine 
gewisse Last des Staatshaushalts danstellcn, da die 
Anspannung der Steuerschraube ihre Grenzen hat. 
Und wenn der neue Schiedsspruch in der Frage der 
Anrechnung alles davon abhängig macht ob durch 
eine vom Friedensvertrag auferlegte Zahlung die 
finanzielle Leistungsfähigkeit Deutschlands gegen
über dem Stand vom F rühjahr 1924 in  unerwarteter 
Weise geschwächt w ird, so hätte er den Versuch 
machen müssen, die Lasten abzuschätzen, die 
Deutschland nach dem Inkrafttre ten des Plans m 
bis dahin noch nicht bekannter Höhe durch die 
Durchführung der Liquidationen erwachsen sind. 
Diese Frage ist nun endgültig zuungunsten Deutsch
lands entschieden. Aber internationale Schieds
gerichte werden in  den nächsten Jahrzehnten noch 
häufig über Vermögensstreitigkeiten im Zusammen
hang m it den großen Verträgen des letzten Jahr
zehnts zu entscheiden haben; und es wäre gut, wenn 
w ir uns rechtzeitig daran gewöhnen wurden, unsere 
Beweisführung der Denkweise der Richter anzu
passen.

Köhlers Abschluß

Das Reichsfinanzmini
sterium gibt je tz t den 
Rechnungsabschluß fü r

___ ____ das Finanzjahr 1927/28
bekannt. E r weist einen „Überschuß“ von 338 Miß. RM 
auf, von dem bekanntlich 162 M ill. RM in 
den Etat fü r 1928/29 eingestellt worden sind. Es 
is also über den planmäßigen Überschuß hinaus ein 
Mehrüberschuß von 176 M ill. RM erzielt worden. 
Dies Ergebnis erscheint zunächst überaus erfreulich. 
Leider aber muß man bei kritischer Betrachtung 
feststellen, daß der „Mehrübenschuß“ nicht etwa 
ein günstiges Resultat der Haushaltsgebarung im 
Jahre 1927/28 darstellt, sondern anscheinend viel mehr 
auf buchungstechnische Operationen als auf w irk -
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liehe Mehreinnahmen und Minderausgaben zurück
zuführen ist. Der Mehrbetrag soll sich nach dem 
Reichsfinanzm inisterium aus Mehreinnahmen in  
Höhe von 47 M ill. RM und aus Minderausgaben in  
Höhe von 129 M ill. RM ergeben. Vorweg ist dabei 
berücksichtigt, daß rund 680 M ill. RM Restausgaben 
und rund 160 M ill. RM Resteinnahmen, also netto 
520 M ill. RM Restverpflichtungen auf das Etats
ja h r 1928 übertragen werden. In  dieser Rechnung 
scheint aber ein Loch von zirka 80 M ill. RM zu 
stecken. U nter den 160 M ill. RM Resteinnahmen 
sind 70 M ill. RM Überschuß der Reichspost ent
halten. Für den Rest feh lt jede Erklärung. Es hat 
nun den Anschein, als sei die Einbuße an Münz
gewinn, die durch verringerte Münzprägungen ein
getreten ist, in  Rest gestellt worden. Dabei handelt 
es sich um einen Betrag von rund 80 M ill. RM. 
Bisher hat man die Mindereinnahmen, die gegen
über dem Voranschlag bei diesem Posten einge
treten waren, niemals in  Rest gestellt, w eil es sich 
n icht voraussehen läßt, wann man die Münzprä
gungen w irk lich  nachholen kann. H ier scheint also 
eine völlig  f ik tive  Einnahme verbucht worden zu 
sein. D am it s inkt aber der zusätzliche Überschuß 
von 176 M ill. RM um beinahe die H älfte. Bis auf 
weitere A ufklärung w ird  man ihn in  dieser Höhe 
als in  W irk lich ke it n icht vorhanden zu betrachten 
haben. Tatsächlich scheint n icht eine Mehrein
nahme von 47 M ill. RM gegenüber dem Voranschlag 
vorzuliegen, sondern vielm ehr ein Zurückbleiben 
der tatsächlichen Einnahmen h in te r dem Voran
schlag. — Aber auch die Minderausgaben von 
129 M ill. RM sind n icht das Ergebnis sparsamer 
W irtschaft. Rund 84 M ill. RM entfallen nach den 
Angaben des Reichsfinanzministeriums auf Posten, 
die durch übermäßige Bewilligungen entstanden 
sind, fü r die die Vorgänger Köhlers bereits vor
gesorgt hatten. 41 M ill. RM Restausgaben beim 
Reichswehretat und 33 M ill. RM beim E tat des 
Reichsarbeitsministeriums sind so in  F o rtfa ll ge
kommen. Sie gehen auf die vorsichtige F inanzpo litik  
der Vergangenheit zurück. 10 M ill. RM ergeben sich 
daraus, daß die Anträge auf Gewährung von Vor
zugsrenten im  Zusammenhang m it der Anleihe
ablösung n icht in  dem erwarteten Umfang einge
gangen sind. Auch h ier w ar die Vorsicht früherer 
Finanzm inister fü r das günstige Ergebnis verant
w ortlich . Außerdem sind die Ersparnisse bei der 
Erwerbslosenfürsorge noch größer gewesen, als 
selbst im  Nachtragshaushalt fü r 1927 angenommen 
wurde. Der ursprüngliche Voranschlag von 450 M ill. 
RM Ausgaben fü r diesen Zweck w ar bekanntlich 
dadurch entstanden, daß Köhler den Ansatz seines 
Vorgängers m it 250 M ill. RM als n ich t ausreichend 
bezeichnete. Von diesem Voranschlag strich der 
Nachtragsetat 180 M ill. RM und reduzierte so die 
Bew illigung auf 270 M ill. RM. Tatsächlich aus- 
gegeben wurden aber nur rund 205 M illionen, so 
daß also noch weitere 65 M ill. RM erspart wurden. 
Eine weitere Ersparnis von 28 M ill. RM dank der 
Vorsorge der Vorgänger Köhlers tra t bei den Aus
gaben fü r Bank- und Münzwesen ein. H ie r behaup
tet das amtliche Communiqué des Reichsfinanz
m inisteriums, daß sich die Höhe der Ausgaben fü r 
Münzprägung nach dem Umfang der in  den einzel
nen Jahren vorgenommenen Prägungen richte. Tat
sächlich aber sind im  J ahre 1926 große Vorratskäufe

von Münzmetall erfolgt, so daß 1926 außerordent
lich  hohe Ausgaben fü r diesen Zweck in  Höhe von 
rund 88 M ill. RM erfo lgt waren. Schon der v° r' 
anschlag fü r 1927 sah daher nur die H ä lfte  die®00 
Betrags, näm lich 44 M ill. RM, vor. Verbrauch 
wurden aber nur 16 M ill. RM. Dank der Vorsorg0 
seiner, Vorgänger konnte D r. Köhler also „ersparen ■ 

Restausgaben beim Reichswehrministerium 41 Miß- ß1 
Restausgaben beim Reichsarbeitsministe-

rium ........................................................... 33 » ”
Ersparnisse bei den Vorzugsrenteu . . . 10 „  ”
Ersparnisse im M ü n zw e se n .......................28 .» ”

zusammen 112 Miß-
„Konjunkturgewinn“  bei der Erwerbslosen

fürsorge .......................................................63 »

zusammen 177 Miß-
Demgegenüber ergibt sich nur ein Mehrüberschu 
über den Voranschlag von 176 M ill. RM, von d00* 

anscheinend noch 80 M ill. RM unecht sind. D&s 
Haushaltsjahr 1927 schließt also keineswegs so gßn- 
stig  ab, w ie der Abschluß des Reichsf inanz m) n' 
steniums es darstellt. Es konnte nicht einmal e rre ich  
werden, daß der Anleihebedarf um den Betrag v0j ” 
ringert wurde, den Reinhold seinerzeit in  Aussic 
genommen hatte. Unsere K r itik  der Köhlersehe0 
P o litik  erweist sich also auch gegenüber dem 11111 
scheinbar günstigen Jahresabschluß als vo llauf ge 
rechtfertig t.

Zur Entwicklung 
des Reichsbankstatus

Nachdem schon in  der 
dritten Maiivoche die Au®" 
leihungen der Reichebank

............  ■ — um 17 M ill. RM zugenoin-
men hatten (im  Gegensatz zu einer Abnahme vl°n 
216 M ill. RM in  der dritten Aprilivoche), stieg in  001 
Ultimowoehe selbst die Beanspruchung im  Wcdh®0 ' 
diekont und Lombard noch um 450 M ill., d. h. wenig0̂  
als Ende A p ril (plus 526) und erheblich weniger a 
Ende März (plus 777). Aber diese Schwankung00 
in  einer Woche, die von mancherlei Zufä lligke it0 
abhängen, sind weniger bezeichnend als die GesttfJ 
entmicklung, die der Reicihsbankstatus in  der letzt00 
Zeit genommen hat. In  den ersten fü n f Monaten 0 
vergangenen Jahres hatte sich in  den Unterlagen 0 
Geldumlaufs eine tiefgreifende Wandlung vollzog1'0' 
Die Ausleihungen waren von Ende Januar bis '‘ n, 
M ai 1927 unter der Herrschaft des 5%igen Ban  ̂
Satzes um rund eine M illia rde  von 1497 00 
2493 M ill. RM angewachsen, während gleichzeitig 1 
sichtbaren Deckungsbestände um 360 M ill. zurü0^  
gegangen waren. D er Geldumlauf (Noten, 
und Giroguthaben zusammen gerechnet) hatte 
dessen in  dieser Zeit um 360 M ill. RM zugenomm0^ 
w eil neben den sichtbaren auch beinahe noch 00 
soviel unsichtbare Devisen der Bank entzogen ''V j., 
den waren. In  diesem Jahre verläu ft die Entvv1 
lungslinie ganz anders, fast entgegengesetzt: zi . ■ 
haben im Ilin b l ick auf die Saisonansprüche auc11 
diesem Jahr die Ausleihungen (Wechsel- und L° 
bardkredite) seit Januar noch etwas zugenamn1 ^

oß-___ ____ ___ o_. ___ . 3g “̂ , fg
zog sich die Befriedigung des erhöhten Geldlb<01 a - 
durch Geldschöpfung auf Basis von Gold und 
sen. D ie sichtbaren Deckungelbestände zeigen 1110 ̂  
wie im  vorigen Jahr, eine Abnahme, sondern eine 
nähme um etwa 150 M ill. RM, und ähnlich wirc

jedoch nur in  dem verschwindenden Umfang „  
etwa 50 M ill. RM. Zum größeren T e il hingegen '?
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Ö
^y ^g u n g  l>ei deTi unsichtbaren, unter sonstigen 
<J lv^n i verborgenen Devisen gewesen sein. Denn
S o V n duraku f stieS m it 280 M ill. noch rund 
(50 A/i-li nie l̂ r ’ ui® cs der Zunahme der Ausleihungen 
ep • , ” *•) und der Dedkungsbestände (150 M ill.) ent- 
w ?  *■ Der Uberschuß dürfte  wahrscheinlich 
a.p] l®er auf  eine Verminderung der Postscheck- 
*1'i'<-‘r^i'n oder ciue Vermehrung der Kredite an die Be- 
Auft altungen zurückzuführen sein als auf eine
gCrD-U fang des Fonds an nicht gesondert aus- 
< n * sen°n Devisen. D ie Reichsbank nimmt neuer- 
(le,p ,n. verstärktem Umfange Devisen herein, uach- 
Puni ,rni  ̂ einem Kurs von 4,1570 der Goldimport- 
deip , ® ft r e ift ist. Täte sie dies nicht, so würde bei 
^ t l i T  , ngreiC|hen Zufluß von Anleihedevisen ver- 
«etip j 1c*er G oldim portpunkt schon überschritten 
A rb itr Qd 6S wü rfJc i i11’ i fl diesem Falle von privaten 
kauf ageuren Gold angeboten werden, dessen An- 
al>zu]f4,Uni gesetzlichen Preis sie bekanntlich nicht 
daß . ne.n vermag. D ie ganze Entw icklung zeigt, 
detp er Jetzt gültige Banksatz von 7 Prozent bei 
Kanju n t? nWaT  ̂‘®en Zinsniveau und in  der jetzigen 
W ifjjy ^ UrPhase langsam aber zuverlässig seine 

un d dabei auch die notwendige Ver- 
im  Bankstatus herbeiführt.

A llen Schwierigkeiten

A|,|| desbankenzentrale von
J ^ JJnr durch Lee ffigg inean-&  Co. 

piaaten ^  Eorbes & Co. in  den Vereinigten 
hfje,. , Uni:eTgebracht worden. Nähere Angaben 
?*cht ' en .Emissionserfolg liegen zwar noch 
t r>de<s}>̂ r \  Jedenfalls aber empfangen je tz t die 
i 6gesa  ̂ + Cn VOm Konsortium den ganzen Betrag. 
'Giß p , s°llte n  ursprünglich 200 M ill. RM im Aus- 
¡yohl .^gebracht werden, aber man w ird  sich 
Cer „„..V  der je tz t realisierten Hälfte  begnügen. 
PstpPe. d e Teil davon, näm lich 29%, entfä llt auf 
E's Es folgen in  einer Stufung von 14/z
Cbergpii .un o ve r, Pommern, Schleswig-Holstein, 
Cbersc,i ,ixSlen> Brandenburg, die Provinz Sachsen, 
^mber"  j? n> Rheinland, Westfalen, Baden, W ürt- 
'Viesbaä ClC Grenzmark und der Bezirksverband 

1,0 de, r - .  jk le  Anleihe, deren Konstruktion erstms j . mie Anleihe, deren JvonstruKiion cio*. 
'pird, r - — vorl iegenden Prospekt ersichtlich 
oĈ t da nfi.PrDch t besonderes Interesse m it R iick- 
i bich _ daß man bei ih r eine G arantie  von
reten  / er Ländern  n ic h t o ffen  in  d ie  Erscheinung
Tun t«-S.S(?n __ 1 • tt>__ ____ ___  .Ir.,. R p n a -

en / „  *-,a'iu e rn  m ent o tje n  in  a ie  u / 
^ t ionsU f f n durfte> um die Erwähnung der Repa. 
^48 de« v tung von Reic}j und Ländern aus A rtike l 
in IUachpTer'SA1,der Vertrags im  Prospekt überflüssig 
die 14 n° n’ .Vis Träger der Anleihe wurden deshalb 
'P ih lt ,r<>v'nzieII‘eh oder kommunalen Banken ge- 
r?.nW fe e,.durcE Verm ittlung der Landesbanken- 
,.hr .)• uie Schuldverschreibungen ausstellten., 

Rrovmzial banken
? aR u w ‘ Trotzdem  w u rd e  „z u r  B ekrä ftigung  dieser 

Qo< * die H in te rle g  ung einer ante iligen  
T u s t r ?*0ersPr eCh ung  bei der Lee H iggmyon 
8,Ud se ]L ,. D ie  be te ilig ten  Kom m unalban en
^ 8p&ifen i ?.f f en tliche  Körperschaften, die Schritte  
i l& e n  p- c° nnen, um  sich durch  „  Umlagen m 

Er>Pri! n1]idlmen zu sichern. D'er Prospekt w äh lt 
H t en fU.Ile ru ng, daß fü r  beide G ruppen  von E m it- 

' iu r  P ro v in z ia l-  w ie  fü r  Kom mnalbanken,

¡ih letzte Zuflucht die Macht zur Besteuerung be
stehe“ . D ie Anleihe ist also in 'd e r linupLache 
dbt'Prooinzialanleilie aufgezogen — ohne Bezug- 
uamneraaul' die Haftungsverhältnisse in  Deutsch
land selbst. Bekanntlich sollen aus dem Erlös der 
Anleihe zweite Hypotheken nach einer ersten H ypo
thek von 40% und bis zu einer Grundstücks
belastung von 60% gewährt werden. Über die 
üarlehnserteilung entscheidet ein Kreditausschuß, 
während das Darlehen von dem in Frage kommen
den Umschuldungsinstitut, das heißt von den Lan
desbanken oder den beteiligten Kommunalbanken 
gegeben w ird  — auf Grund einer Haftung, die eine 
Treuhandstelle übernimmt. Diese Treuhandsteile, 
an der Reich, Länder und Provinzen m it je  einem 
D ritte l — in  Ostpreußen die Provinz m it etwas 
weniger — beteiligt sind, haften dem Umschul- 
dungsinstitut fü r alle Ausfälle, die es aus der Ge
währung der zweitstelligen Hypotheken erleidet. 
Trotz dieser internen Konstruktion ist nach außen 
die Anleihe weder auf die zweitstelligen Hypo
theken noch auf die Treuhandsteilen-Garantie fü r 
die Realkredite bezogen, sondern lediglich aut die 
Provinzen, die zu diesem Zweck noch eine besondere 
Haftung auf sich genommen haben, sowie aut cke 
Kommunen und ih re  Steuerkraft. Ins Gewicht 
fa llen w ird  der Anleiheerlös nur fü r Ostpreußen, 
während die daraus zu bewerkstelligende Umschul
dung in  den übrigen Provinzen oder Ländern kaum 
vie l mehr als einen Tropfen auf den heißen btem 
bedeutet. Es bleibt zu hoffen, daß außerdem bald 
die andere mehr Erfolg versprechende U^oEuJchin« 
durch Festschreibung nach dem 111 Nr. 21, b. 597 1t. 
besprochenen Plan in  die Wege geleitet werde.

________  In Nummer 21 (S. 816)
Das Wettbewerbs- haben w ir das Ab-

Abkom m en iw is ie n  kommen besprochen, das
Banken und Sparkassen^ zwischen deQ gpitzen.

Organisationen des Bankgewerbes, der Sparkassen 
und Genossenschaften zur Beilegung der S treitig
keiten über die äußeren Formen der Konkurrenz 
getroffen worden ist. In  dieser Vereinbarung sind 
R ichtlin ien dafür aufgestellt worden, welche 
Formen des Wettbewerbs legitim  und welche unzu
lässig sind. Als oberster Grundsatz wurde Prokla
m iert, daß m it der geschäftlichen Propaganda, fü r 
M itglieder einer Gruppe von Kreditinstituten nie
mals eine Herabsetzung der M itglieder einer anderen 
Gruppe verbunden sein darf und daß jede au l- 
dringliche Reklame vermieden werden soll. Es sind 
dann im einzelnen eine Reihe von Formen des W ett
bewerbs aufgezählt, die entweder von Sparkassen 
oder Genossenschaften oder Banken oder von An
gehörigen a lle r drei Gruppen in  den letzten Jahren 
benutzt worden sind und von denen die Spitzen- 
verbände in  diesem Abkommen in  a ller Form ab- 
rücken. Sieben einzelne Mißbräuche werden beson
ders angeführt. Punkt sieben ist „d ie Reklame, die 
den Anschein erwecken könnte, als ob ein Geld
ins titu t es m it der Befolgung der Bestimmungen 
über das Bankgeheimnis weniger genau nehme als 
andere Mitbewerber“ . In  diesem Punkt, so fügten 
w ir in  Nr. 21 hinzu, haben die Sparkassen durch
gesetzt, daß die Banken ein im Konkurrenzkam pf 
gegen „öffentliche Banken“  anscheinend mehr als 
einmal verwendetes Argument preisgeben. Dazu
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schreibt uns der Centralverband des Deutschen 
Bank- und Bankiergewerbes, also ein Partner des 
Abkommens, u. a. folgendes:

„Bei den Verständigungs Verhandlungen der Spitzen
verbände der Banken, Sparkassen und Genossenschaften 
ist, wie auch in  dem Protokoll festgehalten, die An
regung, den in  Rede stehenden Punkt in die Verständi
gungsrichtlinien aufzunehmen, von dem Vertreter des 
Centralverbandes des Deutschen Bank- und Bankier
geroerbes gegeben und von den anderen Verbänden an
genommen worden. Es handelte sich in  diesem Punkte 
übrigens nur um die erneute Bestätigung eines bereits 
vor mehreren Jahren von den beteiligten Spitzen
verbänden getroffenen Abkommens, zu welchem die An
regung ebenfalls von dem Centralverband des Deutschen 
Bank- und Bankiergewerbes gegeben worden war. Die 
Sparkassenorganisation hat also in  dieser Frage nicht 
ein Zugeständnis der Bankenorganisation erreicht, son
dern hat sich ihrerseits m it einem Vorschläge unseres 
Verbandes einverstanden erklärt, der sich gegen eine 
auch von öffentlichen Banken häufig geübte und von 
allen Spitzenorganisationen gleichmäßig bekämpfte 
Reklamemethode richtete.“

Unbestreitbar liegt es in  der N atur der Sache, daß 
einige der gerügten Wettbewerbsformen mehr von 
den Sparkassen, andere mehr von den Banken 
benutzt worden sind. So w ird  man beispielsweise 
annehmen können, daß sich die Verwerfung eines 
Mißbrauchs des bargeldlosen Zahlungsverkehrs zu 
Zwecken des Kundenfangs weniger gegen die Ban
ken als gegen Angehörige der Sparkassenorgani
sation richtet, die beim Ausbau de« kommunalen 
Gironetzes gelegentlich solche wenig fairen ver
suche des Kundenfangs gemacht haben. Auch bei 
den beiden nächsten Punkten des Wettbewerbs- 
Abkommens handelt es sich, wie schon der W ortlaut 
zeigt, um Mißbräuche, die auf Sparkassenseiie vor
gekommen sind. Es w ird  näm lich eine behördliche 
oder kommunalbehördliche Einwirkung  auf die Er- 

Jriehtung von Konten bei den Sparkassen und 
f kommunalen Banken (insbesondere bei Vergebung 
[ kommunaler Lieferungen) verworfen, und ebenso 
I die Ausübung eines Drucks auf Hypotheken
schuldner, auch ihre bankmäßigen Geschäfte durch 
die Hypotheken gebende Sparkasse vornehmen zu 

(lassen, fü r unzulässig erklä rt. R ichtet sich also 
offensichtlich die Mehrzahl der Vereinbarungen 
vorwiegend (nicht ausschließlich) gegen Sparkassen, 
so scheint uns allerdings nach w ie vor, daß im  
Punkte Bankgeheimnis die Front die entgegen
gesetzte gewesen ist. Denn daß eine öffentliche 
Bank bei der Kundenwerbung habe durchblicken 
lassen, sie nehme es m it den gesetzlichen Bestim
mungen über das Bankgeheimnis weniger genau als 
priva te  Banken, muß man wohl zu den seltensten 
Ausnahmefällen rechnen. H äufiger w ird  es umge
kehrt gewesen sein, daß private  Banken dem um
worbenen Kunden nahezubringen versuchten, eine 
öffentliche Bank müsse es m it der Beobachtung der 
gesetzlichen Vorschriften über das Bankgeheimnis 
genauer nehmen als private  Institu te. Ausschließ
lich  diese Sachlage sollte unsere Bemerkung an
deuten. W ir entnehmen dem Schreiben des Cen
tralverbandes m it Befriedigung, daß er selbst die 
Anregung gegeben hat, diese Form des Wettbewerbs 
als anrüchig zu charakterisieren, und finden dadurch 
nur unsere Ansicht bestätigt, daß die Spitzen
organisationen seit langem bemüht sind, allen M iß

ständen im  eigenen Kreise zu begegnen und au 
Sauberkeit und kaufmännischen Anstand bei de 
bankgeschäftlichen Kundenwerbung zu dringen.

In  der letzten Zeit war ee
Generalabfindung bei der von General- und End'

B o S S Ä . l «  abfindungen ™» H y £
........................... ................. thekenbank - Gläubigern
s till geworden. D ie Erklärung der Reichsregierung» 
sie wolle in  eine Prüfung der bereits vorgenommene0 
Abfindungen eintreten, hatte offenbar die Aufsich 
behörden bewogen, vorerst neue Genehmigung0 
nicht zu erteilen bzw. den Weg der Teilausschütturü» 
zu empfehlen. So konnte man beobachten, daß b® 
verschiedenen preußischen Hypothekenbanken <da 
der erwarteten Endabfindungen neue Teilausschu 
tungen angekündigt wurden. Diese Vorsicht ifii■ * 
Interesse der P fandbrief gläubiger sehr zu begrüße > 
und man darf hoffen, daß die der Mitteldeutsche 
Bodenkredit-Anstalt genehmigte Generalabfindu11̂  
n icht als Signal fü r die Genehmigung neuer Antrag^ 
anzusehen ist. Eis ist erfreulich, daß die Bank, ^  
sie sagt, sich bemüht hat, aus der K r itik  der bis 
veröffentlichten Abfindungsangebote zu lernen uDtf 
den ih r berechtigt erscheinenden Forderungen JC 
genügen. Dem Wunsch nach ausgiebiger Public  
kommt diese Bank in  befriedigender Weise naC„ e 
Auch die Form der Abfindung berücksichtigt 
K ritik  anderer Fälle; die Quote erscheint ang ' 
messen. D ie Bank bietet den Pfandbriefgläubig®  ̂
eine Generalabfindung von 231/4%, wobei sich 
Gegenwerts wert der Ausschüttung dadurch er . u 
daß ein Teil, näm lich 31/4% in  bar ausgezahlt W^ ’ 
zu welchem Zweck der gesamte in  der T e ilung  
masse befindliche Barbestand herangezogen T? 0 
In  der Teilungsmasse sind nach Abzug des 
Verwaltungskostenanteils der Bank 9,44 M ill- 
enthalten, einschließlich Zinsen bis 30. Juni , 
Zur Ausschüttung auf 41,63 M ill. GM alte P a 
briefe werden 9,68 M ill. benötigt, so daß ein ß 
satz plus Kostenbeitrag von 0,45 M ill. verb 
den Kostenbeitrag auf die bisher eingegang® 
Barbeträge aus Zinsen und Rückzahlungen hat 
bereits früher empfangen. Von dem erwab 
„Bodensatz“  erhält die Bank nur 73 750 6 »  
Liquidationspfandbriefen, den Rest, w ie sie 
in  nachstelligen und fragwürdigen Hypotheken- ^  
Zinsrückständen. Zur Erreichung der Quote ^  
231/4% wurde der Bank ein Schuldnerbeitrag ^  
0,15 M ill. auferlegt; sie hatte im  H inb lick  au ^
kleine Stückelung der Aufwertungshypotheken e
die mühevolle Verwaltung ih rer Rententeilung® j aß 
Freistellung beantragt. Recht bemerkenswert i» > utvl 
die Aufsichtsbehörde eine Erhöhung der Qu° . jn- 
0,23% vomahm im  H inb lick  auf die W ah rson^ 
lichke it, daß ein T e il der alten Pfandbriefe 
zum Umtausch in  Liquidationspfandbriefe t fas- 
D am it g ib t auch eine Aufsichtsbehörde der A  
sung Ausdruck, daß wahrscheinlich Ehe . eJj 
bleiben und daß es u n b illig  wäre, diese den a 
zuzuwenden. Noch besser wäre fre ilich  gewesen^^^ 
der Generalabfindung zu warten, bi9 die E rage 
Ausschlußfrist fü r den Umtausch gesetzlich 
D ie Bank erwähnt, daß die 8,4 M ill. RM als D  , ^ en 
der L iquidationspfandbriefe dienenden HyP® <» ¿ei 
zum größten T e il 1932 fä llig  sind, und .f'jjjggn 
Prozentsatz der zu diesem Term in n icht a
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% Potheken 6,8% beträgt. D ie Bank versuche aber, 
Schuldner möglichst zur Umwandlung in  1932 

aRjge Hypotheken zu veranlassen und demgemäß 
pU.ch die Fälligkeits- und Tilgungschance fü r ihre 

andbriefe zu verbessern.

Umlageerhöhung
Ruhrbergbau

Uinla,

Nach offiziösen M itte ilun 
gen steht im  Rheinisch- 
Westfälischen Kohlensyn-

___________ dikat eine Erhöhung der
^ miage auf 2,20 RM je  t unmitte lba r bevor. Als 
bei e^zie Kohlenpreiserhöhung beschlossen wurde, 
soprUg die Umlage 1,38 Reichsmark je  t; eie 
j  v®n je tz t an also um rund 80 Pf. =  60% über 
jv S damalige Niveau hinaus gesteigert werden.

ese Umiageerhöhung bedeutet fü r den Bergbau 
§i e Belastung von monatlich etwa 7,2 M ilk  RM. 
6ci dam it über den Betrag hinaus, der wahr-

nach den Unterlagen, die das Kohlen- 
^{l( '^a t der Ö ffen tlichke it zur Verfügung gestellt 
kan aUS der Preiserhöhung herausgeholt werden 
Vo *!' r  schätzten ihn nach diesen Unterlagen
er, lckRg m it mindestens 60 M ill. RM jäh rlich , also 
§ 74l\J M ill. RM monatlich ein (vgl. MdW, Nr. 19, 
ejci ,. '• Es ist möglich, daß diese Schätzung zu vor- 
züst 'n War' Jedenfalls aber is t als Tatsache fest- 
k in i' i ’ daR von einer wesentlichen Einschrän- 
Re(j^  Absatzes ins bestrittene Gebiet kaum die 
kobe St̂ n kann, solange eine derartige Umlage er
daß w ird. W ir haben schon seinerzeit ausgeführt, 
aus«- v..E inschränkung des Auslandsabsatzes vor- 
g e „  i^kBich h in ter dem in  der Ö ffen tlichke it an- 
kleibt Den Ausmaß von 500 000 t monatlich zurück- 
dje ’ . Ul|d w ir sehen m it der Uimlageerhöhung 
bisC Auffassung bestätigt. Am Grundzug unserer 

Kohlenabsatzpolitik hat sich demnach 
W ifr)U nichts Wesentliches geändert. Freilich 
d ie p .VOn dem Syndikat 'behauptet, daß man an 

^ch rä n ku n g  des bestrittenen Absatzes heran- 
Beri ’ ,d le Umlageerhöhung hübe nur rechnerische 

denn die Erhöhung der D ifferenz 
Sw- e.n Inlands- und Auslandspreisen ziehe sie 
den 88 i Ufig nach sich. Diese Rechnung sieht nach 
A pril egenden Zahlen keineswegs g la tt aus. Im 
nach j Wurde der Absatz im bestrittenen Gebiet 
4,5q p At r  damaligen Umlage von 1,38 RM m it etwa 
U om i.n  ie  * bezuschußt. Nach der Erhöhung der 
i'etis,.!e en Preise müßte sich dieser Zuschuß theo- 
E in S  Um, 2 RM Je f, also auf etwa 6,50 RM ohne 
T a t^  des bestrittenen Absatzes er o en.
v0ll o rJ,IRk erhöht er sich aber bei einer Um age 
1,38 pTT0 RM auf über 7 RM. Wenn man statt 
K d J r  k 48 RM, den im  Mai eingeführten Umlage- 
je , S’ zugrundegelegt, so erhöht sich der Zuschul 
4,80 pAT^RIifenen Absatzes fü r A p ril auf e wa 
hoc}, ' Selbst dann erscheint die neue U age 
lieh U >er™äßig hoch; sie w ird  nur dann verstand- 
önc’ En man annimmt, daß das Syndikat m it
UnVe>- , ckgang des unbestrittenen Absatzes bei 
ist dertem bestrittenem Absatz rechnet. 1£f  
h ih z n fä  die Entw icklung, die zunächst tatsachbc 
hicln le ' eu scheint. D ie Uimlageerhöhung macht es 
Absai erade wahrscheinlich, daß der bestrittene 

erheblich reduziert werden wird- 
ra tsm l^köhnng  e rk lä rt übrigens einen bis
dec p afteh Faktor in  der Selbstkostenrechnung

Llsenindustrie, die neben der Lohnerhöhung

im  Bergbau auch noch eine erhöhte Umlagen- 
ibelastung einkalkulierte. Insofern w ird  ihre Rech
nung je tz t nachträglich wenigstens teilweise be
stätigt. Dies zeigt, w ie notwendig es ist, die Sub
vention der Eisenindustrie durch Eisenzölle und 
Eisenmonopol auch teilweise dem Bergbau zuzu
rechnen (vgl. unsere Ausführungen über „Kohlen
zölle“  S. 892). Jede Tonne Fertigstahl w ird  durch 
die Umlageerhöhung tatsächlich m it etwa 1,20 RM 
belastet um einen Kohlenexport aufrechtzuerhalten, 
der zur’ Zeit unrentabel ist und bei dem es zweifel
haft erscheinen muß, ob die hierbei erlittenen Ver
luste w irk lich  durch günstige Quotenbemessung bei 
einer nicht sehr wahrscheinlichen internationalen 
Kohlenverständigung auch nur annähernd gerecht
fe rtig t werden können (vgl. den Le ita rtike l m der 
vorigen Nummer).

Am 31. Mai hielten in“  ---------------------- ------------------------LV II1

Wirtschaftspolitik“ des Essen der Bergbauverein
” Ruhrbergbaus und der Zechenverband

_________  ___ ihre Generalversammlung
ab in deren M itte lpunkt ein Bericht des Geschäfts
führers o. Loemenstein stand. Seine Ausführungen 
zeigten, daß von einer selbständigen und fundierten 
w irtschaf tspolitiscben Auffassung m den maßgeben
den Kreisen des Ruhrbergbaus kaum gesprochen wer
den kann. Vielmehr enthielt die Rede, wie es heu e i 
industriellen Tagungen leider üblich geworden is ,
eine Zusammenstellung von AugenblickswunseJien 
ohne inneren Zusammenhang, wenn man nicht das 
gegenwärtige Bergbauinteresse als solchen anerken- 
nen w ill Das Schlichtungsverfahren  wurde m 
Grund und Boden k ritis ie rt und in  kurzsichtigster 
Weise auch die M öglichkeit eines S trebs im  Ruhr- 
bergbau geleugnet, w eil m  cr o r  . j 
Zwischenräume zwischen großen Streiks 17, 16 un 
6 Jahre betragen hätten. Die zentrale Frage ch der 
Streik nicht teurer gewesen wäre als die Lohn 
ethöhung, umging man. Dagegen stellte man die 
Forderung auf, daß neben dem Arbeitsm inister auch 
der W irtschafts- und Finanzmmister bei der Verlbind- 
] ichkeitserklärung von Schiedssprüchen nnhv^ken 
sollten. Der Vorschlag hat sicherlich insofern etwas 
Fht «ich als er die Verantwortung fü r die Verbind- 
i X Ä i V / » n g  aal ..e h « ,, Schuhe»
«riirdp Gegen ihn spricht aber die Tatsache, daß 
»ich un te r” Umständen dadurch außerordentliche 
Verzögerung und Reibungen zwischen den Ressorts 
ergebin können. Auch müßten natürlich in  den 
Süden hinzugezogenen M inisterien neue Referate 
eingerichtet werden, was sicher nicht ^m  Sinn
einer sparsamen Verwaltungsreform liegt. Eine ganz 
besonders unerwünschte Neben w irk ung wäre die 
W tis ie ru n g  der V  erb indUchkeitserklarung D ie  
Schiedssprüche würden innerhalb der Koalitions
regierung selbstverständlich zu Koiupensationsobjek- 
Een werden, und fü r jede Zustimmung zu einem 
Schiedsspruch könnten unter Umstanden Reichs- 
w irtscliafts- und Reichsfinanzminister die Uuter- 
«tiilzuno- des Reichsarbeitsministers fü r vö llig  abseits 
gelegene Fragen fordern. T.faScMM . isi bekannt- 
lieh der letzte Schiedsspruch fü r den Ruhrbergbau 
erst nach ausführlichen Diskussionen im Reiohs- 
kabinett fü r verbindlich e rk lä rt worden, und es ist 
wahrscheinlich, daß die Verbindlichkeitserklärung 
erst auf Grand eines Kabinettbesohlusses erfolgte. 
Auch in  anderen besonders wichtigen Fällen w ird
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wohl immer ein solches Einvernehmen hergestellt. 
Bei kritischer Betrachtung erweist sich also, ¡der neue 
Vorschlag des Bergbaus als n ich t gerade zweck
mäßig, den m it einer Kom plizierung der Verwal
tungsarbeit würde er am bestehenden Zustand wenig 
Lindem. Auch der Vorschlag auf Aufhebung des 
Kohlenmirtschaftsgesetzes leuchtet n icht unbedingt 
ein. D ie Geltung des Kohlenwirtsehaftsgesetzes hat 
die recht divergenten Interessen der verschiedenen 
M itglieder des Kohlensyndikats bisher immer wieder 
m iteinander versöhnt, denn notfa lls konnte die 
Syndikatsleitung stets darauf verweisen, daß das 
Rheinisch-Westfälische .Kohlensyndikat ein Zwangs
syndikat sei. Ob bei Beseitigung der „Zw angsw irt
schaft“  die Hüttenizechen ohne weiteres bereit 
wären, die Umlage zu bezahlen, an der sie kaum 
interessiert sind, ob absatzgünstig gelegene Zechen 
sich m it den Verrechnungspreisen des Syndikats in 
der bisher gebräuchlichen Weise abfinden ließen, 
muß recht frag lich  erscheinen. Das K ohlenw irt
schaftsgesetz hat dem Kohlensyndifcat seine A rbeit 
sehr erleichtert, zu gewissen Zeiten sogar sein Aus- 
einaniderfallen verhindert. Ob es heute Zusammen
halten würde, wenn das Gesetz n ich t wäre, ist recht 
zw eifelhaft. Auch h ier findet sich die gleiche tempe
ramentvolle Vernachlässigung der w irklichen Trag
weite der heutigen Regelung w ie bei der K ritik  des 
Schlichtungsverfahrens. Ebenso inkonsequent ist die 
Haltung des Bergbaus zu den finanzpolitischen 
Kragen. Im  gleichen Atemzug fordert man mög
lichste Sparsamkeit der öffentlichen Körperschaften 
und neue große Subventionen in  der Form von 
Kanalbauten. Es sei geradezu eine Lebensfrage des 
Ruhrgebiets geworden, daß der Dortmund-Ems- 
Kanal und der Hansakanal nach den Wünschen des 
Bergbaus ausgeführt werden. Wenn die „Lebens
fragen“ a lle r deutschen W irtschaftsgebiete berück
sichtig t würden, so ergäben sich bei .dieser Methode 
n ich t verringerte, sondern wesentlich erhöhte Kosten 
bei Reich, Ländern und Gemeinden, und keine Macht 
der W elt könnte die Konsequenz von Steuererhöhun
gen abwehren. W ir glauben nicht, daß derartige 
w irtschaftspolitische Methoden fruchtbar sind. Der 
Bergbau w ird  sich über die w irtschaftlichen Folgen 
der von ihm  aufgestellten Forderungen w irk lich  
k la r werden müssen. Das Programm, das er je tz t 
vorgelegt hat, ist ohne jede Sorg,fallt und innere 
Logik aufgebaut.

Eine Äußerung, die auf der 
Die Lohnerhöhungen im bergbaulichen Tagung ge- 

Ruhrbergbau macht wurde, bedarf be-
—...... sonderer Erörterung. Man

behauptete, daß dem Rührbergbau seit der S tab ili
sierung durch Lohnerhöhungen eine Mehrbelastung 
von über 1 M illiarde RM  auferlegt worden sei. Es ist 
n icht k la r, wie diese M illia rde  zustandegekommen ist. 
W ollte man darunter eine jährliche Mehrlast ver
stehen, so ist die Behauptung offensichtlich unsinnig, 
denn die gesamte Lohnsumme des Ruhrbergbaus 
dürfte  nur etwa eine M illia rde  RM im  Jahr betragen. 
Versteht man darunter die tatsächlich im  Laufe der 
Jahre seit der Stabilisierung infolge von Lohn
erhöhungen mehrgezahlten Löhne, so daß also auf 
die v ie r Jahre 1924—1927 im Durchschnitt 250 M il
lionen RM jährliche Mehrbelastung entfielen, so 
ble ibt das ebenso unklar. Denn da auch 1927 nur 
etwa eine M illia rde  an Lohn ausgezahlt wurde, müßte

1924 nur eine V ierte lm illiarde an Lohn ausgegebe 
worden sein. Das würde wiederum nicht etinwnej“ 
Die großzügig hingeworfene Zahl von einer M ilb iU’. 
ist also ein B lu ff. W ir haben im  Augenblick 1,1  ̂
die Absicht, ih r eine Gegenrechnung gegenüber»“  
stellen. Aber w ir halten es fü r notwendig, m it Na 
druck zu betonen, daß derartige Methoden der Sti ^  
mungsmache törich t und sicherlich nicht geeig“ 
sind, das Ansehen der Vertreter des Rulhrbergh“  
zu heben.

Kohlenzölle — ein
Aus den Indiskretion“1’.
die seinerzeit über Ja«

unvernünftiger Vorschlag Schmalenbach-Gutacld“’1
----- ;--------------  --------  über den Steinkohle“ '
bergbau vor seiner Veröffentlichung z irk u lie r  
ist bereits bekannt, daß innerhalb der Kommiß1 
auch Diskussionen über eine grundlegende An 
rung unserer Handelspolitik stattgefunden hany^ 
Worum es sich dabei handelte, zeigt jetzt 
A rtik e l von Dr. H. L u fft, einem M itg lied di“® 
Kommission, der die E inführung eines W ert* * . 
von 25% auf die Kohleneinfuhr fordert (vgL

jiobnische Volkszeitung, Nr. 383 vom 24. 5. 1928). 
gründet w ird  diese Forderung dam it, daß es i 
wendig sei, die Erlöse aus dem Kohlenverkauf*v c n u i j ^  i j v i j  u t v  ju / i iv A jv  c*.

steigern, um den Bergbau rentabel zu machen. , s, 
gegenüber verweisen w ir zunächst auf unsere ü 
führungen in  N r. 22, S. 837 ff., und in  Nr. ^  
S. 645, wo w ir feststellten, daß bei korrekter â , 
zierung fü r den Steinkohlenbergbau an der R 
von einer U nrentab ilitä t keineswegs gespro“ ’ 
werden könne. Schließt man sich diesen B 
legungen an, die im  Grunde nichts anderes besag _ 
als daß auch diejenigen Kapitalisten und tm  „ 
nehmer, die im  Kohlenbergbau K ap ita l investí“  
und verwalten, fü r ihre Investitionspo litik das ',0u  
K ap ita lris iko  zu tragen haben, und dafi^ es 
Sache anderer W irtschaftskreise sein kann, sie 
diesem Risiko zu befreien, so erg ibt sich, daß  ̂
einer notwendigen U nrentab ilitä t des Bergbaus “  
haupt keine Rede sein kann. E in beso:tid“ 
Schutz erübrigt sich also unter diesem Gesic“ ^  
punkt. Tatsächlich aber genießt der deu ^  
Bergbau bereits heute Vergünstigungen, wie 
eine andere Industrie. Bei der Kohlenausfuhr, 
über Reparationskonto verrechnet w ird , w ird ^  
Rheinisch-Westfälische Bergbau von der deutsc , 
und von der französischen Regierung m it 
deren Subventionen unterstützt. Für eines ßJ- 
wichtigsten Nebenprodukte, das Benzol, g e n i et 
einen recht erheblichen Zollschutz, der in  ®el j¡t> 
W irkung noch dadurch verstärkt w ird , dal ^  
Kraftfahrzeugsteuer Motorenkonstruktionen n“ . ,
zugt, die die Verwendung des Benzols begün®  ̂
und zu besonders hoher Bewertung dieses ¿ 
triebsstoffs führen. Zahlreiche Ausnahmetarife 
zum V orte il des Kohlenbergbaus von der R e id iS ng 
eingeführt worden, und Kohle, Koks und Br 0d 
sind die einzigen Güter, deren Eisenbahntra“  
n icht verkehrssteuerpflichtig ist. Obendrein ^  
nießt der w ichtigste Abnehmer des Bergbaus ■{ 
m it ihm in  engster konzemmäßiger Verbund 
steht, die deutsche Eisenindustrie, n icht nur g, 
Zollschutz von etwa 25% des W erts ihrer 
nisse, sondern darüber hinaus die Vorteile 
Monopolstellung am Inlandsm arkt, die ih r
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A ifĈ  Unsere W irtschaftspo litik auf Kosten ihrer 
«nehmer gesichert wurde. Schließlich w ird  die 

Ij Lizentierung der E infuhr fü r Kohle, Koks und
riketts so gehandhabt, daß Koks überhaupt nicht 

Angeführt werden darf, so daß der Kokspreis in  
eutschland um rund 50% über vergleichbaren 

hgiischen Preisen liegt. A llen diesen Vergünsti- 
w ill D r. L u fft noch einen Kohlenzoll hin- 

] 'U a£en. E in derartiger Zoll würde zunächst dem 
pil?‘ eKpo 1 itischeii Grundsatz der Zo llfre iheit von 
ai?̂  Ŝ °^en diametral widersprechen. Darüber hin- 
„  „  aber berücksichtigt er in  keiner Weise die 
Kohl011 T'olkswirtschaftlichen Interessen, die m it der 
}■ i ene infuhr verknüpft sind. Die w irtschaft- 
Av'Ü 0° Kiteressen der großen deutschen Seehäfen 
kntfi en au ŝ em pfindlichste geschädigt werden. Die 
W j ?Ver'brauchenden Industrien dieser Häfen
g tuen vor einer 50%igen Verteuerung ihrer 
^ - i o f f e  stehen. Trotz a ller zwangswirtsohaft- 
Knh?1 ^xVolierung würde sich auf lange Sicht der 
Zoll !TJre's auf die Höhe einspielen, die durch den 

-l 1 errnöglicht w ird , d. h. die Selbstkosten der 
Uiv e würden solange steigen, bis ein Kohlenpreis- 
/ '0j| 'au erreicht ist, das dem W eltm arktpreis plus 
Saj eillspricht. D ie von uns charakterisierte „A b- 
Nh.Z o°i der deutschen Schwerindustrie“ (vgl.
ßie C i i 5' 83? ff.) würde also künstlich gefördert, 
\vür | (’ )stkasten der gesamten übrigen W irtschaft 
K0r i C)l er,lp f indlich verteuert werden. Denn vom 
der enpryis werden ja  n icht nur die Selbstkosten 
s0 ri, ,IJ1Jn itte lba r kohleverbrauchenden Industrien, 
ahm er[1 z‘ auch fast alle Tarife  und Preis- 
Strnachuilsei1 fü r die Lieferung elektrischen 
¿ ^i^®  beeinflußt. Dies alles lvürde obendrein her- 
etei„e aar* in  einem Zeitpunkt, in  dem Export- 
Z\v„ ; f ,'Un8’ dringendste, von keiner Seite ange- 
>)iin rN o tw e n d ig k e it  ist. Selten ist ein unvei- 
Üolii .,,®erei' Vorschlag fü r die deutsche Kohlen
d e ,!, 'n  der Ö ffen tlichke it vertreten worden, als

r dei‘ Kohlenzölle.

Durch die früheren 
Aktionärkäm pfe um die 
Ilse Bergbau A.-G. und 

durch den nunmehr seit
•1 « 1 __ V rrTinCi’ nP.Il

könnten, so wurde man um «* r
hw n r Generalversammlungen eines Besseren 
ne Vn der Versammlung vom 25. A p ril erga
on brt‘rra«'hende Machtverstärkung der UPP<» '  
ltilm ,GeKenübcr dem V orjahr verschob ®ch da 
g ^n v e rh ä b n is  von 228 992:32 550 auf 209 795;

fUr ' berücksichtigt man, daß die ,
in ilp 0, bestehend aus Petschek und den or 
erS r ken> auch über 12 MiU- RM Sohuteaküen
ännT ’ 60, C1'gibt sich, daß sich das materielle bete

»Verhältnis der Gruppen von etwa 3 ' ,
i *  g e h o b e n  hat. In  der neuen Ve^ammlung,
t toi escr Tage stattfand, standen 237 0
4 e f a f senüber; das alte Kräfteverhältnis w ar £
o f t  R ieder hergestellt. Wie diese W w cM  

Schwankungen zustande kamen,

vö llig  aufgeklärt. Man weiß, daß sich große A ktien
beträge, die der Fam ilie de Fries gehören, im  A p ril 
p lötzlich der Opposition anschlossen, nun aber den 
Wen- zur Verwaltungsgruppe zurückgefunden haben. 
Man weiß ferner, daß das stellvertretende Vor
standsmitglied' de Vries im  A p ril gewisse D iffe 
renzen m it der Verwaltung hatte und beurlaubt war, 
inzwischen aber zum VolUirektor ernannt wurde. 
Welcher A rt aber die Differenzen und ihre Bei
legung waren, darüber w ird  allseitig Stillschweigen 
beobachtet. Das is t unklug denn es laßt den Ver
dacht aufkommen, daß m it Rücksicht auf die Stirn- 
menmacht der Fam ilie de Vries eine Personalpobtik 
betrieben w ird, die sonst keine Berechtigung hatte 
Im  übrigen war die Versammlung recht farblos. D e
oppositionellen Bilanzbemängelungen wurden teils 
überhaupt nicht, teils m it wortreichen N ichtigkeiten 
beantwortet und eine erneute Vertagung dadurch 
umgangen, daß man die Versammlung durch Majo
ritätsbeschluß erklären ließ, sie fühle sich genügend 
aufgeklärt Solche Beschlüsse sind natürlich un- 
mcfralisch da diejenigen, die m it ihrer Stimmen
macht d tsen Beschluß durchsetzten, als Verwal- 
tungsinitglieder Sonderaufklarungen er ,a
derselben D ia lektik  ging man u r undikats-
freien Aktionär aufgeworfene Frage der Syndikats 
Politik  hinweg. Der Aktionär verwies auf d ie le s t 
Stellungen des Schmalenbach-Gutachtens, wonach 
im Braunkohlenbergbau die Tendenz zu ^rzeichne 
ist, den W erkhandel (Petschek, Friedlander) mme
mehr und die Fabrikationsgesellschaften^nnmei
weniger verdienen zu lassen. I a f^ ' ’ j E r 
fragt, die Syndikats pobtik m it
dringen P e ^ h ^ g e m M ^ D ^  ^  ^  Nein oder
einem glatten - , diese Antw ort über-
Ja überhaupt möglich ,̂  ^  b€zweifeln. Ob
3 S Ä  M  oder nicht, darüber sind 
eme i  otitifc mnv Feststellungen möglich,

M Ä  von heute ist 
T t:  eine andere als die von gestern, w eil sich die 
Verhältnisse stets ändern. Eino Situationsanderung 
ist zweifellos auch der E in tritt Pescheks, und man

• n i o c|en Syndikatsverhandlungen Jlse, Ein- 
Ä  und M iS erhueitz im w e ltlic h e n  « .  eme
• i •*1- 1, f M1nnp auf getreten sind. W ir glaubeneinheitliche PP Syndikatspolitik tatsächlich

also, daß die J ¡n j en entscheidenden
S t o  v o ll' der oppositionellen Bubiag, die auch

falsche — ^Antw ort kaum verübeln: Eine un
geschickte Frage fordert eine auswetchende A ntw ort
heraus.

_______ ——======== Der im Konzern der
V d lA T d « .  Transport- Münchener Rückversiche- 
scne . , rungs - Gesellschaft ausVersicherungspools__«  Gesell -

S T k S S  Transportversicherungspool 
f f  nach jahrzehntelangem Bestehen vor ku r
zem aufgelöst worden. G leichzeitig hat eines der 
Pool-Mitglieder, die Oberrheinische Versicherungs- 
Gesellschaft in  Mannheim, seine Selbständigkeit auf
geben und sich im Wege der Fusion m it der der 
Münchener Rückversicherungs-Gesellschaft nahe
stehenden A llianz und Stuttgarter Verein Versiehe-
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rungs-A.-G. in  B erlin  vereinigen müssen (vgl. MdW 
Nr. 22, S. 860). D ie Veüluste der Oberrheinischen Ver
sicherungs-Gesellschaft resultieren — abgesehen von 
dem schlechten Gang der Hagelrückversicherunig — 
in  der Hauptsache aus der Transportversicherung. 
Diese is t in  der Tat das Sorgenkind der Sachver
sicherung geworden. D ie Frankfurter Allgemeine 
V er sicherungs-A.-G. schließt diese Branche 1927 
form ell m it 229 000 RM Verlust nach einem Fehl
betrag von 162 000 RM fü r 1926 ab; es ist natürlich  
n icht zu ersehen, wie sich unter Berücksichtigung 
von Vorabschreibungen, Heranziehung s tille r Reser
ven usw. das tatsächliche Verlustergebnis gestellt 
hat; die Allianz  weist fü r 1927 aus der Transport
branche einen Fehlbetrag von 2 y2 M illionnen RM 
aus, nachdem sie im  Jahr 1926 aus diesem Ver
sicherungszweig bereits 760 000 RM Verlust hatte 
abbuchen müssen; auch hier dürften die bilanz
mäßig ausgewiesenen Z iffe rn  n icht den ganzen ta t
sächlichen Umfang der Ausfälle aufzeigen. Schon 
in ihrem Bericht fü r das Jahr 1926 wies die Frank
fu rte r Allgemeine Versieh er u ngs - A.-G . darauf hin, 
daß die langsam wieder von der B ildfläche ver
schwundenen Inflationsgründungen in  der Trans
portversicherung zu Prämien und zu Bedingungen 
geführt haben, die zur Deckung der normalen 
Schäden auch dann n icht ausreichen, wenn schwere 
Elementarschäden, wie sie im  Jahre 1926 in  großem 
Umfang eintraten, ausbleiben. Es sei zu erwarten, 
daß der große Gesamtoerlust aller Transportver
sicherungs-Gesellschaften den W ettbewerb in  bezug 
auf Prämien und Bedingungen selbsttätig in  Bahnen 
lenkt, die Besserung und einen angemessenen Nutzen 
versprechen. Diese Hoffnung hat getäuscht, und 
das Jahr 1927 hat denselben schlechten Verlauf ge
nommen w ie die Vorjahre. In  ihrem Bericht fü r 
das Jahr 1927 bezeichnet es die „F rankfu rte r A llge
meine“ mindestens als fraglich, ob das Jahr 1928 
bereits wesentlich zur T ilgung der Transportver
sicherungsverluste aus der Vergangenheit beitragen 
werde. Bei der F rankfu rte r Allgemeinen Versiehe- 
rungs A.-G. handelt es sich um eine selbständig 
neben der großen Münchener Rückversicherungs
gruppe in  der Transportbranche arbeitende führende 
Gesellschaft. Der Konzern Münchener Rückver
sicherung selbst äußert sich durch die A llianz über 
die Transportversicherung dahin, daß ein chronisches 
Verlustergebnis dieser Branche vorliege; die in te r
national übereinstimmend in Aussicht gestellte ver
schärfte Zurückhaltung, die Lösung und Abw icklung 
von Geschäftsverbindungen in  der Transportver
sicherung könne nur ganz langsam, meistens nach 
Jahren, vor eich gehen. A lle  beteiligten Gesell
schaften hätten m it Verlust gearbeitet, ein Beweis, 
w ie ungesund der M arkt sei. D ie M itg lieder des 
Pools seien der Meinung gewesen, daß nur die ein
zelne Gesellschaft die nötigen Sanierungsmaßregeln 
tre ffen  könne, zu Ende der letzten Geschäftsperiode 
wurde daher die Poolgemeinschaft aufgelöst. Die 
A llianz w ill nun in  verstärktem Maße Schritte zur 
Besserung des Geschäfts ergreifen, e rk lä rt aber, 
auch fü r die Zukunft noch m it gewissen Ausfällen 
rechnen zu müssen. Es handelt sich bei der Trans
portversicherung um einen Versicherungszweig, auf 
den ein großer Versicherungskonzern bei allem 
W illen zur Zurückhaltung n icht vö llig  verzichten 
kann, schon w eil die Tendenz des Großversicherers

Nr. 23

dahin gehen muß, a lle  bei einem Versicherung^' 
nehmer auftauchenden Deckungsbedürfnisse zu b®' 
friedigen. Im  übrigen aber handelt es sich bei « 
Transportversicherung um ein durchaus internatia 
nales Geschäft, und eine Gesundung dieser Branc 
w ird  erst dann möglich sein, wenn die gesamte® 
inländischen und ausländischen Transportversicher 
zu gemeinsamen und entschlossenen Maßrege)̂  
zwecks Beseitigung des ungesunden Wettbewerbs 
den Prämien und Bedingungen gelangen. Es ist > 
der Vergangenheit schon mehrfach versucht woro® ’ 
zu diesem Ziel zu kommen, ohne daß bei der Vie 
se itigkcit der Interessen praktisch bisher ein Eri<>® 
errungen wurde. A u f die Dauer haben auch 
Versicherungsnehmer von diesen desolaten Verba ̂  
nissen, die den gesunden Versicherungsschutz 
Frage stellen, keinen Vorteil.

Thomas, V izepräsi^fj*
des amerikanischen Stab
trusts, hat um die J ahif _
wende eine Europa^1 — -

Die amerikanische 
Eisenindustrie gegen den 
kontinentalen Eisenpakt

dazu benutzt, um das Terrain zur E rrichtung e> et, 
ausschließlich m it amerikanischem K ap ita l zu ^  
bauenden großen Eisenwerks auf dem Kontinent . 
wahrscheinlich in  Belgien — zu sondieren. A 
die amerikanische Truscon Steel Co ließ die A b s '^ j 
in  Europa Zweiguntemehmen zu gründen, ^ ê v or- 
werden. Bereits bei Besprechung dieser beiden ’ 
gänge wurde im  MdW  (Nr. 12, S. 455) darauf ^  
gewiesen, daß ein solches Vorgehen der Amerika® 
die Konkurrenzlage fü r die M itg lieder des kontm J 
talen Eisenpakts verschärfen würde. D ie zu gr® 
denden amerikanischen Unternehmen ^
zweifellos ih r H eil als Außenseiter sowohl der 
tinentalen Rohstahlgemeinschaft suchen, als 8 ^
der kontinentalen Exportsyndikate, die fre ilich  c\  
noch zu schaffen sind und die alle in eine ß,
Hebung der W eltm arktpreise garantieren würd ^  
Die Gegnerschaft der Amerikaner gegen die 0 ^ 
tinentale Rohstahlgemeinschaft is t ihnen vom Z "'a 
der Verhältnisse d ik tie rt. D ie Produktionsmög> ‘ 
keiten fü r Stahl und Eisen können in  den Vereinig* 
Staaten zur Zeit im  H inb lick  auf die dortigen  ̂
Satzmöglichkeiten n icht erheblich ausgedehnt; wefde ̂  
M itte l fü r Erweiterungen sind aber offenbar 
handen, und der Expansionsdrang w ird  durch ^  
Beobachtung verstärkt, daß der A n te il der Ani® 
kaner an der Welterzeugung im  Rückgang begr'11 
ist. D ie alten europäischen Eisenindustrien 'ia .j.., 
neuerdings einen Vorsprung gewonnen, den AnieWg 
ihnen wieder stre itig  machen w ill. Gegenvm ̂  
weilen wieder führende amerikanische u fjjb  
industrie lle  in  Europa, die Präsidenten des S 8 
trusts, Schwab, und der United States Steel ^  
Farrel. Schwalb hat kürzlich in  einer ibeach e  ̂
Rede seinen britischen Fachkollegen nicht 
die Rationalisierung, die bekanntlich te i 
m it H ilfe  amerikanischen Kapita ls erfo ^  
soll, ans Herz gelegt. E r hat außerdem m it ^  
licher Spitze gegen die kontinentalen S ta m p f 
länder die Engländer zur Einführung von $c l 
zollen gegen die Eiseneinfuhr des Kontinents jj 
m untert. M it den Gewinnen, die der Schn\ .^ e, 
den Engländern im Inlandgeschäft bringen ^  j^p 1 
könnten sie nach Ansicht Schwabs im Aua
neue

en sie nach Ansicht bchwabs rm 
M ärkte erobern. Wenn die Rationabsie
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•er britischen Eisenindustrie unter dem Schutz 
*nes Zolls m it H ilfe  amerikanischen Kapitals und 

, enger technisch-w irtschaftlicher Zusammenarbeit 
t 'i r Lander erfolgen soll, hat die amerikanische 

Ustrie in  der Tat alles Interesse an der E infüh- 
m**® rines englischen Eisenzolls. Sie würde durch 
in V Beteiligung an der britischen Eisenindustrie 
ni ,'reb t ebenfalls von ihm  profitieren. Es gehört 
nis u v 'eI Phantasie dazu, diese angio-amerika- 
&i ctlen Eisenbesprechungen m it der E inleitung 
g- 08 . gemeinsamen Kampfes der angelsächsischen
t{ ernndnstrie, gegen die kontinental-europäische

ablgemeinschaft in Zusammenhang zu bringen, 
ist kü rzlich  von holländischer Seite geschehen 
h e i'e 'E r Vorbereitungen dieses Kampfes scheinen 
fr jji ^  bn Gange zu sein, wobei w ir an unsere 
in(|, <'!'c.n Meldungen erinnern. Die britische Eisen- 
alg l rie war allerdings dabei bisher weniger aktiv 
Uiaß lC a frik a n is c h e , die seit Monaten gewisser- 
laaiffei7 YorP°stenfühlung suckt. Die Briten haben 
ta leY pF zwischen dem Anschluß an den kontinen- 
ScW  kisenpakt und der Außenseiterschaft ge- 
d ie y ̂ .kt; diie neuesten Ereignisse, und zwar sowohl 
v ie - ^  Propaganda der britischen Eisenindustrie 
endn-'-i!® Fühlungnahme m it der Union, machenden 
« S ? “  Entschluß zur Aufienseiterschaft wahr- 
a h g i p x , 1. . Die amerikanische Eisenindustrie be- 
exp0 . *®f aber n icht nur auf dem Weg des Kapital- 
oßep ..s> durch Gründung eigener Werke in  Europa 
den rrllla jlz ie lle  Beteiligung an britischen Werken, 

m it den M itgliedern des Stahlpakts auf- 
m itte„men- Sie bedient sich dabei auch des un- 
desse t^en «renexports nach Europa. Thomas, 
Leitep Furopareise w ir eingangs erwähnten, is t der 
Stahh f er Exportorganisation des amerikanischen 
l,'r f0r.t,rVsV- Seine Reise diente sicherlich auch der 
kapis pbung der Absatzmöglichkeiten fü r die ameri- 
1 ¡{vh C . e Eisenindustrie in  Europa selbst. Jetzt 
zUr p F "c Äußerung von ihm vor, die den W illen 
Fur0n r(' Ien ing des amerikanischen Exports nach 
iuns 1 ,a g ü tlic h  zeigt. E r hat sich auf einer Versamm- 

National1 Foreign Trade Council in  Houston 
Zol}e n iir  einen Abbau der amerikanischen Schutz- 
A'riij,.) Us®e®Prochen, m it der bemerkenswerten Be- 
titi j- d aß der amerikanische Export nach Europa
> ch  werden könne, wenn Europa selbst
kojw en Vereinigten Staaten mehr als je tzt liefern 
i? l‘deiF Ausfuhrförderung müsse also von r in tu  r-
FisfitlI^ ng begle ite t sein. Daß der amerikanische 
Fnror> p ° r i,  w enn ü lie rhaup t, dann n ich t n u r nach 
W r s t^  to rc le rt w erden soll, is t im  G runde selbst- 
r i i t  ], !cb- In  Übersee müssen die A m erikaner 
^ c ln p .'^ 'u e n ta lc r  uru{  m i t  b ritische r Konkurrenz
kbej. a’ ' Letztere suchen sie durch  'Verständigung 
zu le überseeischen Absatzgebiete unschädlic i 
^ t t e i - n -  wenigstens kom m entieren englisc e

^ ' le. England redsc der obengenannten amerika- 
F(t]J V Fisenindustriellen dahin. Auch m diesem
'F r  rr,,’ . di® kontinenta l-europä ische Eisenin us m -

afedar,!|e'nsaine Gegner. Der Eisenkrieg Amerika 
n°ch , • i ®e®en Kont i nentaleurop a ist vielteic 
die JY  x ZUm offenen Ausbruch gekommen Abc 
S S  ‘ , derten Vorgänge deuten zum indest doch 
'Fu JG daß sich die Amerikaner m it F ,1®r®1
¡st schw P Voi’bereiten. W a n n  es zum Kamp 0 ’
r it t  e- er zu bestimmen, spätestens aber beim

r  A bsatzkrise  in  den Verein ig ten Staaten

—  Der in  und nach dem
Neue Aera des ameri- Krieg k rä ftig  emporge-
kanischen Schiffahrts- hliih+e am erikanischeProtektionismus bl uiF® amerlfanische

---------Schiffahrtsprotektiom s-
mus. der seinen sichtbarsten Ausdruck in  der Unter
haltung einer staatlichen Handelsflotte fand, is t in  ein 
neues Stadium getreten. Präsident Cooliclge hat näm
lich in diesen Tagen die Jones White Bill, oder, w ie sie 
o ffiz ie ll heißt, Merchant Marine Act 1928 über die 
Unterstützung der Handelsmarine unterzeichnet. 
Diese B ill soll den so häufig verlangten und ebenso 
häufig versprochenen Abbau der amerikanischen 
Staatsschiffahrt endlich in  die Wege leiten Man 
muß sich aber darüber k la r sein daß dieses Gesetz 
den Teufel m it Beelzebub austreibt. Es setzt näm
lich anstelle der abzubauenden Staatsschifiahrt 
eine großzügige subventionierte Privatschiffahrt Die 
Tones W hite B ill sieht die Schaffung eines Baufonds 
in  Höhe von 250 M ill. D ollar vor, aus dem fü r private 
Reeder Baudarlehen bis zu 75% der Baukosten ge- 
gebe» werden sollen, wobei die Z ™ »  “ ¿ w .rfe n  
2iL und 3 Prozent schwanken. Dam it aber ment 
genug werden umfangreiche Postsubventumcn gc-23?di je nach der Geschwindigkeit der Schiffe 
io n  i  5 bis 12 Dollars pro Seemeile gestaffelt sind 
N icht m it Unrecht hat der Senator Davis crk art, 
„daß bisher keine Nation ihrer Schiffahrt eme ah - 
lieh große H ilfe  hätte angedeihen lassen. Ls soll 
zwar nicht geleugnet werden, daß. die Veraaltnos 
der amerikanischen Schiffahrt sehr schwierig sind, 
da die Amerikaner Schiffbaukosten bezahlen müssen, 
die 25 bis 50% über den internationalen bchittbau- 
preisen Hegenf und Heuern b ^ g X t T e S n d t  
erheblich über die der z— en,
Lander hinausgehen. Uas na „ dieselben
daß der Amerikaner, wenn er zur fu ' ^  ^elbe
Verdienstmöglichkeiten verlangt, wie sae innerhalb 
voii U S A vorhanden sind. Nichtsdestoweniger ist 

Q+nnrln.mkt der W eltschiffahrt aus die amen- 
S s Ä m t io n s p o l i t i k  aufs schärfste zu ver
m aßen weil sie eine S chiffbaupolitik fordert, die 
S r d m  der W o lte ch ifta rt äcoliaort.
Die Beschäftigungslage fü r die vorhandere Wel 
sehiffahrtsflotte, die schon ohnehin nicht günstig ist, 
muß eine erhebliche Verschlechterung erfahren,
wenn neue Schiffe in Fahrt gesetzt werden, bei 
denen infolge starker Subventionierung Ren ab,h- 
fätsrücksichfen keine Rolle Sc^on h a ^
sich die ersten Anwärter fü r die Baube ih ilten  der 
W hite Jones B ill gemeldet. Die Export Steamship 
Company hat um Darlehen aus dem Banfonds fü r 
vier neue Passagierdampfer zu je  OoOO Tonnen d,e 
zwischen New York und dem Mittelmeer verkehren 
sollen ersucht. Auch die bekannte Blue Ribbon Line 
So ein entsprechendes Gesuch fü r ihre Schnell
dampfer-Projekte bereits vorbereitet haben.

A uf dem amerikanischen 
Automobilmarkt standeu 
sich bisher zwei große 
Automobil fronten gegen-

Weitere Konzentration 
in der amerikanischen 

Automobilindustrie

über A u f der einen Seite rangen die beiden 
Giganten General Motors und Ford miteinander, 
auf der anderen Seite bekämpften diese beiden 
Werke die unter sich uneinigen unabhängigen 
Fabriken, vor allem, soweit sie Wagen m itt
lerer Q ualität herstellten. In  diesem Kam pf
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waren die kleineren Fabriken insofern im  Nach
te il, als sie m it den großzügigen V erkaufs- 
organisationen von General Motors und Ford in  den 
Vereinigten Staaten und im Ausland n icht konkur
rieren konnten. Der Gedanke eines Zusammen
schlusses der mittleren freien Automobilfabriken 
zum Zweck einer Verbesserung ih re r Position im 
Kam pf um den Absatzmarkt, der an sich ja  nahe 
lag, hatte bisher nur in  geringem Umfang in  die 
Praxis umgesetzt werden können. So haben sich im  
Sommer 1927 die Dodge-Brothers Werke m it den 
Graham Brothers Werken und die Hudson Motor 
Car Company m it der Packard Motorcar Company 
verschmolzen. Von Bankkreisen w ar damals auch 
die B ildung eines Autom obil-Trusts angeregt w or
den, dem Dodge, Nash und Mack Trucks angehören 
sollten; auch wurde eine Kom bination der Betriebe 
von Jordan, Moon und Gardener angestrebt, Pläne, 
die indes nicht ve rw irk lich t werden konnten. In 
zwischen hat sich die S ituation fü r die m ittleren 
Fabriken insofern verschlechtert, als ihnen der neue 
Ford-Wagen infolge seiner gediegeneren Ausführung 
eine w eit größere Konkurrenz macht, als es das alte 
T-M odell von Ford jemals vermocht hatte. Hierzu 
kommt, daß sich auch die starke Expansion der 
General Motors im  letzten Jahr größtenteils auf 
Kosten der kleineren Fabriken vollzogen hat. Da 
sich außerdem die Absatzverhältnisse in  der ameri
kanischen Autom obilindustrie auf dem Inlandsm arkt 
zu verschlechtern beginnen — in  den letzten Wochen 
ist ein starkes Anwachsen der Händlerbestände an 
neuen Wagen zu verzeichnen —, w ar der Boden fü r 
neue Konzentrationsoerhandlungen bereitet, wobei 
der Anstoß von den Banken ausgegangen zu sein 
scheint. Sie haben den E rfolg gehabt, daß eich die 
Autom obilfirm en Chrysler-M otor Car Corporation 
und Dodge Brothers am 30. M ai fusioniert haben. 
D ie so gebildete neue Gesellschaft, die m it einem 
K ap ita l von etwa 233 M ill. D o lla r arbeiten w ird , soll 
sich auf die Erzeugung der bisher erfolgreichsten 
Typen beschränken. Sie untersteht der Leitung 
Chryslers. W ie in  New York m it Bestimmtheit ver
lautet, soll diese Fusion nur den Anfang bzrv. den 
Grundstein fü r einen neuen amerikanischen Auto
m obiltrust bilden. Verbindungen zum weiteren 
Ausbau seien bereits geknüpft. Schon je tz t steht die 
neue Gesellschaft m it einer Produktion von jä h rlich  
746 000 Wagen an d ritte r Stelle h in ter General 
Motors (2,7 M illionen Wagen) und Fords (2,4 M ill. 
Wagen). E in besonderes Interesse beansprucht 
diese Fusion deswegen, w eil in  die B ildung des Auto
m obiltrusts auch R ivalitäten der Bankwelt m it h in 
überspielen. Der neue Autom obiltrust steht unter 
F ührung des bekannten Bankhauses D illon  Read 
& Co., was sich auch äußerlich darin dokumentiert, 
daß Clarence D illon  im Aufsichtsrat s itz t; der Gene
ra l Motors-Konzern w ird  dagegen vom Bankhaus 
Morgan beherrscht. Daß zwischen Morgan und 
Dillon Read ein gespanntes Verhältnis besteht, ist 
ebenso bekannt, wie das Streben von D illon  Read 
nach Machtexpansion. Es kann sein, daß gerade 
aus diesen Motiven heraus die Autom obilindustrie 
zum Kam pfplatz fü r die beiden Großbanken w ird. 
Der neue Autom obiltrust ist, da er Qualitätswagen 
von m ittle re r Preislage erzeugt, besonders, wenn 
seine Basis verbreitert w ird , eine gefährliche Kon
kurrenz fü r den General Motors-Konzern. D ie sich 
h ier möglicherweise ergebenden Preiskämpfe dürften

dann nicht nur auf den amerikanischen M a rk t 
schränkt bleiben, sondern auf die Auslandsmar^  
übergreifen. Dam it gewinnt die neue Eonz.^ 
trationsbewegung in  der amerikanischen Autorin« 
industrie auch internationale Bedeutung.

Bei Besprechung des &
Katanga

und das Kupferkartell
weiterungsprogranune L .
Union Miniere du . f * S.

- Katanga ist an 
Stelle bereits M itte  März d. J. (vgl. MdW,
S. 418), die E rwartung ausgesprochen worden, %  
man schon fü r eine verhältnismäßig nahe Zuk ^  
m it einem Zusammenstoß des Unternehmens ®x ^  
amerikanischen • Karteileitung zu rechnen 
Schneller als es damals erwartet wurde, kommt I  
die Nachricht, daß innerhalb des K arte lls U nstim f^, 
keifen entstanden seien, die aus der Produk l ^ \ ,  
Vergrößerung der a frikan ischen  Gesellschaft r fj ajj 
tieren. D ie Dinge liegen allerdings nicht so- 
man heute einen A us tritt Katangas aus dem K ^iy^ , 
ka rte ll fü r wahrscheinlich halten könnte. Die , 
waltung der Union M iniere macht vielmehr oft® 
den Versuch, innerha lb  des K a rte lls  ihren y ^ aj 
punkt zur Geltung zu bringen. Sie verlangt 1B1 
völlige Unbeschränktheit ih re r eigenen ^ l'°-rier  
tion (nur unter dieser Bedingung ist sie s®* j6t 
zeit dem K arte ll beigetreten), andererseits ab-1 j c£t 
ih r auch die P re isp o litik , die das K arte ll in j,5(j 
letzten Wochen verfolgt hat, im  Gegensatz zu ^  
amerikanischen Produzenten n ich t genehm- 
Unternehmen, das derartig auf eine Erwe1 ® 
seiner Kupfererzeugung eingestellt is t wie K-a -|ye|i' 
muß natürlich  dafür Sorge tragen, daß der <1 
verbrauch an Kupfer so groß wie nur 1 ° jje 
möglich w ird . Im  Gegensatz hierzu legc.a a]e 
Amerikaner größeren W ert auf höhere PrC)jT 
auf eine Steigerung der Absatzmengen. ver' 
Gegensatz ist im  K arte ll, solange es sich 
hältnismäßig maßvollen P re ispolitik befleißig 
nicht sehr scharf zum Ausdruck gekommen. 1 1 
hat das K arte ll aber offensichtlich gebrochen, 
zwar in  einem Augenblick, in  dem eine »>
werte Erhöhung des Preisniveaus auch aus 
die auf anderen M etall markten liegen (vgl- '
Nr. 22, S. 862) als recht gefährlich erscheinen . ^ j i  
Ob es der Katanga-Verwaltung gelingen 
zweifellos gesünderen Standpunkt im  K arte ll ,ien.

voraus2« ^zusetzen, is t heute noch nicht —  
Immerhin dü rfte  man es eich im  K arte ll sehr 
legen, das afrikanische Unternehmen

üK  
eV'f,5!

■Je
___ ___________  ____________  m b ß~Qefl'

außerordentlich großen M öglichkeiten in eine ^ ^ TJe 
Seiterstellung zu drängen. In  diesem Fat ... cyA 
nämlich der E in fluß  des Kartells am eurojm 
M arkt so stark herabgemindert werden, ,a
einer einheitlichen Preisfestsetzung, wie 
erfolgt, n icht mehr die Rede sein könnte. Ls 
dann zum mindesten m weiten westeurop 
Gebieten Kam pfpreise gestellt werden; clie _  ̂ vej" 
M etal Corporation, die ja  nur fü r die von J' jjörj> 
triebenen Katanga-Mankem dem K arte ll an
würde sofort gegen dieses einschwenken, nn ci" 
eine Stärkung der Londoner K upferbörse  ho  ̂ yak' 
wartet werden. Das Zusammenwirken dieef

T.-rnnA .̂1 Ai /-¿Ji:L\ Aiitnrl r~\ .rvi 1 4 fJo-lYl 7pT’fä ll ^ _ Alß
w arie i wurüün. J^a« Lusajiumvitwun.^ n Ap& Jv̂  
toren wäre gleichbedeutend m it dem Zerfall (]j£
teils. Man muß daher dam it rechnen, 1 a Je? 
Am erikaner der preispolitischen Einstelm ßfl{. 
Katanga-Gesellschaft in  Zukunft wieder m-
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J-ßenkommen werden als in  der letzten Zeit. Zum 
mdesten dürfte  der E in fluß  der Katanga sicih dahin 
Cßierkbar machen, daß die etwas phantastischen 

Ki^ T ’ f^ e amerikanische B lä tter als Ziel des 
da(l er^ arteII® angeben, n icht erreicht werden, und 
ü f AWan auch gar n icht den ernsthaften Versuch 
V.o r  °n w ird , sie zu erreichen. Für die europäische 
du 1J>raucherschaft ist es jedenfalls w ertvoll, daß 
in ■*€ 1 gis ch - a f r  ik  an ische Unternehmen wenigstens
^ 'w is s e m  Umfang im  K arte ll preisregulierend

über die englisch- 
deutschen Chemie- 

verhandlungen

M it dem ersten Abschluß 
der Imperial Chemical 
Industries Ltd. haben w ir

ILTTTC-------  uns bereits im vorigen
ve,., 8hl) befaßt. Inzwischen hat die General- 
)aü ,ainmlung des Trusts stattgefunden, deren v er
den A1I1Soferw enttäuschte, als die Ergänzungen zu 
Ygii. Wgaben der B ilanz und des Geschäftsberichts 
De},1®’ Ungcnügend waren. D ie P ublizitä t des Unter- 
d e u ^ r8 jedenfalls n icht besser als die mancher 
fjji Schen Trusts. Von Interesse war an den Aus- 
Ühe .U'i1̂ en S ir A lfred  Monds lediglich sein Rückblick 
ta[J  'e Entw icklung der Beziehungen zur kontinen- 
VOf|"' 1 ** arbstoff industrie. E in Abkommen m it der 
ta]e E G. Farbenindustrie geführten kontinen- 
E-'ih lu PPe ist, w ie allgemein bekannt ist, im

Schp,;+ v°rigen Jahres im  letzten Augenblick ge- 
dar„ S ir A lfred  Mond fü h rt diese Tatsache
gCj-E. ZUl’ück, daß die deutsche Industrie zu viel 
Hau ,.eri  habe, außerdem spricht er von natio- 
hnl,. J8cuen Motiven. D ie Forderungen der deutschen 
bekaS r 'e werden wohl in  allen Einzelheiten niemals 
den Fnt werden. Daß sie bei einem Abkommen m it 
Ko]0r, .nsEifidem auf die Belieferung der englischen 
konm ltn  Ul1d Dominions n icht vö llig  verzichten 
KuligiC’ j6* selbstverständlich. Wenn aber von natw- 
\ l0n ,lT  len Motiven gesprochen w ird, so dürfte Sir 
lisc./' d-'rm i t doch wohl die Einstellung der eng-
S(-}len nx.'le8ierung zu einer Verständigung der b riti- 
beson l arEstoffindustrie m it der kontinentalem ® s‘ 
eine m it der deutschen, gemeint haben. Es ist

^ka nn te  Tatsache, daß der gegenwärtigen 
uü s v r^en Regierung diese Verständigung genau so 
die i) PMhisch w ar w ie seinerzeit ih rer Vorgängerin 
C o j.V ^E gung  der I. G. an der B ritish  Dyestuff 
kun;,w u tj°n. Diese scheiterte damals ganz otien- 
d;tfj ? an dem Veto der Regierung, die befürchtete, 
die Zusammenarbeit auf dem Farbstoff ge ie
K rie ''WTihaltung gewisser fü r die Verwendung im
Oie Si !3.erechneter M aterialien erschweren werde.
Rane- *' Ungnahme der britischen Regierung im yer 

Herbst w ird  zweifelios durch ähn ic e 
^eiadP Vei’anhißt worden sein. — Von Interesse is 
Sir A ir lni, gegenwärtigen Zeitpunkt die Erklärung 
natio iL r d ^Enids, daß der Chilesalpeter im intef;  
erasth«f!n Stickstoffgeschäft heute nicht mehr a 
''ecbti !r, er Konkurrent anzusehen sei. Über die _'■ecbti^ r  Konkurrent anzusehen sei. UDtfl 
^ n®trpi llg  ^^eser Auffassung kann man streiten 1 
Zeit ^  eungen, welche die Chilenen in  der letzten 
W ^ ^ E t  haben, sind immerhin von nenne» 
Stüt2üri Erfolgen begleitet gewesen, ih r neues 
*rdthf I?®sPr°gramm dürfte  diese Erfolge noch - 
s°he 1 vergrößern. Im  übrigen ist ja  der ^  1
a" ^hla ?€racle an diesem Industriezweig nie so

'^gebend interessiert wie etwa die deu sc

I. G. Technisch ist er allerdings nach den Aus
führungen Monds mindestens eben so w eit w ie die 
deutsche Industrie. Q uantitativ jedoch habe die 
deutsche Stickstofferzeugung im Verhältnis zur eng
lischen eine geradezu phantastische Höhe. Dieses 
Verhältnis ist ja  n icht unbekannt. Gerade deshalb 
aber hätten Details darüber besonders interessiert, 
welcher Geschäftszweig eigentlich fü r die Im perial 
Chemical Industries am meisten rentabel ist. Daß es 
die Farbstoffindustrie gewesen sein sollte, haben w ir 
bereits im vorigen H eft als unwahrscheinlich be
zeichnet. Es wäre sehr w ichtig gewesen, wenn sich 
Mond darüber ausgesprochen hätte, wie sich die 
B ritish D yestuff Corporation im  Rahmen des 
Konzerns entw ickelt hat.

— --- ---------— ~~—~ In  der vorigen Nummer
Neue Verschleppung der beschäftigten w ir  uns m it 

Franc-Stabilisierung? der neuen französischen
_____  ______  Staatsanleihe und wiesen
den Zusammenhang m it der form ellen S tab ili

sierung des französischen Franc hm  (vgl. S. 863). 
D a b d °w u rd e erwähnt, daß man in  Frankreich fü r  
etwa Mitte Ju li m it der o f f iz ie l le n „ D e t a i lo n  i 
Verhältnis von 5 Papierfrancs =  1 G old franc  rech^. 
(also zu einem Kurs von 126,10 1 rs f | f ] g  j
fügten h inzu , daß einige G ruppen allerdings noc 
f ü f  eine D eva lva tion  zu einem günstigeren Kum  
p läd ie rten  -  etwa zu 100 Francs fü r  e in  '
daß diesen Bestrebungen aber wahrschein lich 
Bedeutung zukomme. Inzw ischen ist ineaf^  
gewisse Wendung in  der franzosisc len ’ -
p o S  e in g e trc te l .1 . der
nnf Vorstellungen revaloris icrungefreundlicher irison
gewablter W geordM jer ron

Ä U .»  i t Ä Ä S S i
“ ■ ? Ä r ä r S  £  S V . T  daß der la r i. i 
entschied Treubruch“ gegenüber den Rent-
nmn Cund ™taatsanieihebesi tzern, als den er die An
erkennung der Wertverminderung des Franc ansieh 
in n X h  zurückschreckt; er hat seine E m w J jo j«  
zur Einleitung der vorbereitenden ^  jn.

bl ick ̂  miT* ehe S ln s tS n ie B d e n  Darlegungen aller

Ä « « »  w ieder Z *
die R evalorisaerang n ich t n * Ungeheuerlichke it
d e in  vor allem W scha füm hem  . ;n Jem

darstelle. In_ dom j revalorisierungsfreund-

hohen R»chtU | J ^ nnen. Daraus erklärt eich wohl 
erneut Zeit _ ^ ertagung v iese Vertagung bedeutet 
die auffa l g r \;e Abgeordneten, die sich,

noch m t r  ^ <5achkenntnis aber te ilw eise weit
AaJiBnger dar ReYalomiarunjr b *a n n t 

entternx, a woh] ;]>a](l unter dem Druck der
W ii’tschaftsmächte, der Arbeitgeber wie der A rbeit
nehmer, davon überzeugen, daß ih r Vorhaben aus- 
S ts lo ;  ist. Was eine Steigerung des Franc-Kurses 
fü r den schwer m it Schulden belasteten französischen 
Fiskus bedeutet, braucht nicht naher dargelegt zu 
werden. A lle in  die Belastung aus der Verbindung
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m it <Ier Bank von Frankreich würde kaum tragibar 
sein. Erstens würde bei einer Änderung des jetzigen 
Kursverhältnisses der im  vorigen H eft erwähnte 
Aufwertungsgewinn aus der Umbuchung des Gold
bestands um mehr als 4 M illia rden  zueaminen- 
schruinpfen. Ferner hat das Schatzamt fü r die von 
der Bank von Frankreich in  den letzten Jahren ange
kauften Devisenbestände von rund 35 M illia rden 
Francs eine Kursgarantie übernommen. Es müßte 
bei einem Rückgang des Devisenkurses der Bank 
von Frankreich fü r diese Verluste aufkommen. Der 
ganze Erlös der letzten Anleihe, die bekanntlich m it 
über 10 M illia rden  Bareingängen einen großen E rfolg 
darstellt, würde daran gesetzt werden müssen, um 
a lle in  diese beiden D ifferenzen auszugleichen. Man 
stünde dann aber erneut vor der Notwendigkeit, 
durch Aufnahme einer weiteren Anleihe die M itte l 
zur Abdeckung der Schulden des Schatzamts bei der 
Bank von Frankreich zu beschaffen. Vor allem aber 
scheut man natürlich  vor der Lähmung des W irt
schaftslebens zurück, die im  Falle einer Francsteige
rung eintreten würde und in  allen Ländern, in  denen 
eine solche Revalorisierung durchgeführt wurde, ta t
sächlich m it verheerenden Folgen eingetreten ist. 
Nach alledem ist m it einer Revalorisierung kaum zu 
rechnen. Aber schon die neue Vertagung — beinahe 
zehn Jahre nach Kriegsende! — bedeutet eine uner
wünschte Störung sowohl des w eltw irtschaftlichen 
Verkehrs als auch fü r Frankreich selbst. Z. B. ist 
e in  E xport des überreichlich vorhandenen fran
zösischen Kapita ls in  kapita lbedürftige Länder 
w eiterhin durch die Furcht vor Währungsverlusten 
so gut w ie unterbunden.

......... ...— --------- f Man schreibt uns aus
Oesterreichtsche Wien: ,,Die politische
Handelspolitik Bindung der C hristlich-

.....—  sozialen m it dem Land
bund w ar die unm ittelbare Veranlassung, daß Öster
reich seine H andelspolitik von Grund auf zu ändern 
begann. Der neue autonome Z o llta rif, w ie er nach der 
zweiten und dritten  Novellierung zustande kam, 
brachte den Übergang zu landw irtschaftlichen Hoch
schutzzöllen und dam it die Notwendigkeit, das bis
herige Zollsystem in  langwierigen und zähen Ver
handlungen gänzlich umzugestalten. Eine Zeitlang 
schien es, als ob das schwache Österreich diese 
Umstellung n icht werde durchsetzen können. Der 
Vertrag m it der Tschechoslowakei mußte, um die E r
neuerung zu erlangen, vorerst gekündigt werden. 
Das erste Zusatzabkommen m it Ungarn im  Ju li 1927, 
das die seltsame Konstruktion eines österreichisch
ungarischen M ühlenkartells und die Entschädigung 
der ungarischen Mühlen durch den österreichischen 
Verbraucher vorsah (vgl. Jahrg. I I I ,  1927,Nr. 37,S. 1434), 
scheiterte an der fast einmütigen Ablehnung durch 
die österreichische Presse. Aber seitdem vor einigen 
Wochen der neue Vertrag m it Ungarn in  Sicherheit 
gebracht wurde, dessen Inkra fttre ten  noch im  Sommer 
zu erwarten ist, und die Verhandlungen m it F rank
reich zu gutem E rfo lg  geführt haben, is t die Stellung 
der österreichischen Unterhändler wesentlich ge
stärkt worden, die Revision der übrigen, zum Teil 
überaus w ichtigen Handelsverträge kaum mehr ge
fährdet. Der ungarische Zusatzvertrag brachte die 
Zustimmung zu einem M ehlzoll von insgesamt 
5 Goldkronen (autonomer Z o llta rif: 4 Goldkronen

Nr- 2?

Getreidezoll +  8 Goldkronen Mehlzuschlag) ^  
die M öglichkeit des Übergangs von gleitenden 
festen Getreidezöllen (2 Goldkronen). F rankre i^ 
gewährte —• wenn auch n icht form ell — durch s 
räumung der Mindestsätze fü r  alle ausfuhrwich 6 
Waren praktisch die Meistbegünstigung, band G 
Reihe von Zollsätzen (so fü r Holz und Sägewa 
Hüte und Magnesitziegel), ging bei anderen GrupP

sehr w ertvo ll war, auf einzelne Bindungen bei Te ^  
zollen, wozu sich Österreich früher ve rp fj10 gg 
hatte. Es erh ie lt als Gegenleistung ein erbe 
Kontingent fü r Automobile (500 statt 300 W ®. ̂  
jäh rlich ), die Sicherung der bisherigen Autom ^  
zolle, Ermäßigungen der Steuern auf SchaumW ^  
(die Regierung beantragt die Herabsetzung der ' '  
zolle auf Traubenschaumweine um 70%, auf i p i  jj, 
Schaumweine um 40% auf e inheitlich 30%) und 
herabsetzungen unter anderem fü r Sardine11 ^  
Elektroden. D ie französischen Mindestsätze sin , 
27. M ai in  K ra ft getreten, die sonstigen Jy j ea 
mungen bedürfen noch der R atifika tion . Fnf  p 
14. Juni is t nunmehr der Beginn der ße ^  
samen Verhandlungen m it Südslawien ang 
worden. Der Landbund fordert bei zU 
ringem Entgegenkommen die Kündigung ^  
Handelsvertrages. Aber diesmal ward es v°i-be
sieh! lieh zu einer ziem lich glatten und raschen ^  
digung kommen. Südslawien dürfte  bered 
gegen die Berechtigung, gewisse IndustriezÖlw 
besondere fü r Papier-, Eisen- und Lederwaren) ^  
aufzusetzen, seine Zustimmung zu den er®° ^  
Agrarzöllen izu geben. M it Polen is t es bisher p j£ 
zu keiner befriedigenden Lösung gekommen. 
Härten der Zollvalorisierungen sind nur zU. e eJjte 
geringen Teil durch vergrößerte Einführkontin» ^  
gem ildert worden. Neben den Verhandlung ^¿clr  
Südslawien und Polen b le ib t dann noch a*e gê  
tigste Revision die des deutschen Handelsvenj 
H ier muß vorerst die B ildung einer v e rb a n d ^ , 
fähigen deutschen Regierung abgewartet ^ e- 
So kann unter Umständen eine namhafte ' 0r Ja 
rung eintreten; gefährlich w ird  sie n icht wer ^ 
ernsthafte Meinungsverschiedenheiten zwische ^ 
beiden stammverwandten Republiken schwer * .̂gi
er warten sind. Im  übrigen zeigen die Jie
öffentlichten Ergebnisse des Außenhandel^ flJJ 
immer stärkere Anlehnung der österreichja^ a)s 
die deutsche W irtschaft. Sowohl in  der Ein ueret«r 
in  der Ausfuhr steht das Deutsche Reich au 
Stelle, vor der Tschechoslowakei. Während 
ersten vie r Monaten 1927 die tschechisches Jie
nach Österreich m it 186,6 M illionen Schi! > .
deutsche noch um 34,8 M illionen überstieg,
1928 um 11,7 M illionen h in ter der deutschen ^  ¿a» 
von 195,9 M illionen zurück. Der Vorsprung. 
Deutsche Reich in  der Ausfuhr hatte, hat 
als verdoppelt.“

------------  ------  Man schreibt 11 °^0crUiO&
Nationalstaatliche „A u f 0^0"

B° ^ T 5)r „ r n V „ " d <1-  Wiener » » « V '
-------------------------------------mer sind berel ”er> L&
Januar die Sekretäre der Agramer, Budapes 
bacher, Prager und W iener Börse h ier 7\ - iett d»e 
gekommen und haben Vorschläge ausgea ^  
als Grundlage fü r die Besprechungen r
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er-
B“
C S onfer? z vom 22. M ai dienten. D ie enge V — 
der e'̂  der fü n f ¡Börsen, deren Satzungen aus
Mojna (Ier alten österreichisch-ungarischen
Vt>lW” j- e se l̂r  ähnlich sind, läßt eine möglichst 

aQdige Angleichung der Geschäftsbedingungen 
^ehj*n in6 Er^  cbterung de© zwischenstaatlichen Ver
sfuß Wünschenswert erscheinen. Vereinbarungen 
die * * *  getroffen worden. Vielmehr müssen erst 
karmlir, ^Versammlungen der einzelnen Börsen- 

zu den Empfehlungen ihrer Vertreter 
de,. g nehmen, zum Feil muß, wie in  der f  rage 
's'P rü ffeSenseV'®cn Vollstreckbarkeit der Schieds- 
Zti j e* Hie rechtliche M öglichkeit durch Zusätze 
Die8en Handelsverträgen erst geschaffen werden, 
s e f i e , | ensei t igc Vollstreckbarkeit der Börsen- 
^ tS T V ic h e  ohne Inanspruchnahme des diplo- 
bahrm, Weges ist vie lle icht die wichtigste Miaß- 
crstre}.j Xf  '̂ ne A U|ge gefaßt w ird. Auch durch die 
S'c/j/,. n 0 Angleichung der Arrangementpenoden und 

~  hierbei soll die Notierung des 
maßg°bend sein — w ird  der A rb i- 

hc it['.!' _ eh r ©eihr gefördert werden. Eine Verein- 
Zufij^ 11 ng Her Börsenzeiten ist zur Zeit nicht durch- 
Vvün.(C| ’ Hoch werden gleichartige Bestimmungen 
Abre,./C l ues Samstagverkehrs vorgeschlagen. Die 
^ezil xsst>lla^  S°H durch Übereinstimmung der 
hichtf> irt5 Ĝn m it den Arrangementperioden er- 
SVns ; Vierden. Die Bürsenfconferenz soll späte- 
hicr Herbst zur Fassung endgültiger Beschlüsse
Püukt , r lio lt werden. In  einem späteren Zeit-
ü̂sbesA dann der Versuch gemacht werden, 

Qdere m it den deutschen Börsen zu ähnlichen

Abmachungen zu gelangen. — Die Novelle zum Ge
setz über die Effektenumsatzsteuer (vgL Nr. 16, 
S. 629) ist am 31. Mai vom Nationalrat be
schlossen worden. Entgegen den ursprünglichen 
Bestimmungen des Entwurfs w ird  dem Finanz
m inister das Recht auf Ermäßigung des Satzes 
bis auf Vso (früher ‘ /is) eingeräumt werden. 
Wie w ir angenommen haben, w ird  auch die Abw ick
lung der Kostgeschäfte — bei Inanspruchnahme 
eines offiziellen Arrangementbureaus einer in län
dischen Börse — verb illig t werden, da die Sätze 
durch Verordnung bis auf den vierten le il herab
gesetzt werden können.

„Deutschlands Betriebs
kapital“

In  dem Aufsatz von 
Dr. Wilhelm Lautenbach 
„Deutschlands Betriebs
kapita l — ein fehler-

tT fte r Versuch“ (Nr. 22, S. 840 ff.) sind einige
Satzfehler enthalten ^  der Inhalteangabe dntte
Zeile von unten, muß es heißen statt „der *“ r  d 
P o litik  der Notenbank“ : „die fü r die P o h ü ^d e r 
Notenbank“ . In  der Fußno e au . ’ j
Spalte, d ritte  Zeile von oben, muß statt »kapitah 
stische“  kreditpolitische Verwertung gesetzt wer
den. A u f S. 846, linke Spalte, Zeile 25 von unten,
muß es heißen „Bilanzverlängerungsursac/ie statt 
„Bilanzverlängerungsversuche . In  derselben Spa 
ist zwischen Zeile zwei und drei von unten ei 
Zeile ausgefallen: „Lagervorräte im  Verhältnis z 
laufenden Produktion .

V äfti* AHKütsmarkt hat in der ersten Maihälfte eine 
R astung erfahren; Tabelle 10 zeigt eine

00o p,_ (e r Hauptunterstützungsempfänger um knapp 
daesaJ Soa«n- Daß die Aufsaugung von Arbeitslosen 

ÖOorn i .. Zeitraum schwächer als 1927 war (minus

ß o n j u n f i u t t e ö a t o m c t c c

^ -t r  f l

Ab 
% 
in
‘W * ? . .  Zeitraum schwäclier ais i -k * . ,
teiii VoriJüF1 in der Hauptsache mit der im Vergleich

1 . K a u f k r a f t s c h ö p f u n z  b e i  d e r  R e ic h s b a n k

in  M illionen Eeichsmark

Keichsbaninoten-Um iauf 
Renten banknoten-Uiniaur
G uthaben.......................

7 .1. 
1926

7.1.
1927

7 .1.
1928

2782
1349
874

4955

3437
3091
843

4171
680
675

15. V. 
1928

3987
565
464

5016

23. V. 
1928

3822
550
675

31. V. 
1928

4487
586
581

rj Vor! i, iittujjiöauuc .
Ul>ge\V(. i ,r geringeren Bautätigkeit zusammen — i 

?. u  ksb»nd betrug die Prozentzahl der Arbeitslosen 
km , Hai 11 a ___ t j oz; i V n r i a h r  — und mit

'ahge 0rjnhr
111 ? . 'u ? sbuna betrug die P rozw------

b e t1 11,6 gegen nur 7,1 % im  Vorjahr — unu m,. 
u 'H strioUnnten Beschäftigungsrückgang in  der ex 
Har]tt a ’ 2Wei Tatsachen, deren erste vor allem auf den 
/ 'vaitc v r 1Ilannlichen Arbeitslosen drückte, währen < 
t Mschen •V?egend weibliche Arbeitskräfte freisetzte. te
i l  Yrst>jn!,;)lst allerdings eine leichte Steigerung des _ 
H'°b;u h f  gs in  der Woll- und Baumwollweberei

Kur en gewesen.
\ür Konh<,r, Redaktionsschluß hat das Berliner Itu tlh d
y ^ l ^ ^ f o r s c h u n g  das erste Vierteljahrsheft J e 5

le sie Jahrgangs ausgegeben, das die Wirtscha s > 
• r2H t et SuCh Ende Mai darbot, schildert. Der Berich 

ZerlVdnesmal auf Prognosen; er beschränkt sich au 
I ' g h der,Ung der wirtschaftlichen Fakten der man,

im „  aehtiger Durchsicht ein U rteil gefällt wer en 
1 }ck gei . f r j ben nnd ganzen zustimmen kann. el 

davon 6 - -  "  —

Zusammen ........  5371 II 5526
'J, KaulkraftschÖpfunsr bei d e r  ^Bank von Eng an^ 

M ill. Pfund Sterling

6654

Banknoten-Umlauf • • • • *
Staatspapiergeld-Ümlauf
öffentUche Guthaben • • • 
P rivate Guthaben..........

Zusam m en........................ i
„ ... ,___ ■_.! j en Federal Reserve-Banken

3. Kaufkraitachopfung 16 y. 24. v. 31. v.
O T H l .  O. a. i io o  i  aoo

in M illionen D ollar

6. 1. 
1926

87.2
293.9

12,0
124.8

517.9

5.1.
1927

83.5 
291.2

11.5 
141.1

527,3

4.1.
1928

17. V. 
1928

81.5
297.6

13.6
142.7

535,4

78.5
294.7

19,2
95,4

488,0

24. V. 
1928

78,8
290,3

13,1
100,5

482.7

30. V. 
1928

79.7
293,7

22,3
89.6

485,3

Noten ........• • • • 'Gesamtdepositen ■

2. 1.
1926

1835
2357

4192

6. 1.
1927

1913
2409

4221

5 .1. 
1928

1761
2536

4297

16. V.
1928

1583
2434

4017

1579
2417

31. V . 
1928

1593
2408

3996 I 4001

he 7p ,.clle 
>Weü i gb«le c

chtij
en und ganzen zustimmen -  * . ,

\irl l javon aus, daß sich die Beschäftigung 
ih r ,..Jridon ¿war sadsomnäfiig gehoben a , , t 

teon A« btand im allgemeinen nicht behaupten konnte.
der-Ijjj rden iu  erster Linie die wichtigeren el äjiren(j  
j  IVvrl s| rien (Textilien und Leder) Isctrof V’ tte l-
d ^ t r ^ b o n s rü c k g a n g  in  den Proddctionsnuttel

aus11 gf.wissem Grade durch verstärkten . änge 
‘.d hobs* £e?bcdlen werden konnte. A u f g „folge — 
1 shiken<|Hein fuhr halten sich — dem Bencli Läger 

^ n d e r  Tendenz noch auf hohem Stande. Die Lager

4 ^  G roß h a n d e ls in d e x  des S ta tis tis c b e n  R e J d .s a m t^

(1913/14 =  100)

Stichtag ______________ ______
j¿ ^ T Í02T (Monatsdurchschnitt)
Januar 1925 
Januar 1926 
Januar 1927 
Januar 1928

30. M ai 1928...............
5. Börsenindex der „Frankfurter Zeitung“
*  * T A V 11 V 18 V 9AWW* nv»*** '

II 2  l - 1
(1926 =  100) II 1020 1

3.1.
1927

0 . Ï .
1928

4. V. 
1928

11. V.
1928

18. V . 
1928

25. V. 
1928

1. V I .  
1928

A k tie n , Kassawerte 
Aktien,Term inw erte 
Inl&nd. Anleihen • • 
D t.An ie ihen i. Ausl. |

59,53
57,76
83.08
90,13

143.53
138,69
108,07
103.93

147,20
139,93
102,86
103,29

141,50 
101.01 
103 71

145Í01
101,00
103,98

143Í96
101,03
104,10

145,20
101,14
103,99

148,06
101.01
103,90
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sind jedoch im  Wachsen begriffen, was aber als Saison
erschein ung erklärt w ird, denn bei ungefähr gleicher 
Produktion sei der Absatz saisonbedingt gesunken. 
Während die Umsatzmengen also abnahmen, sind die Preise 
gestiegen, und zwar hauptsächlich deshalb, weil sich die 
Weltmarktpreise wichtiger Rohstoffe erhöht haben. „Die 
kurzfristigen Kredite, namentlich die Wechselziehungen, 
haben, bei verminderter Inanspruchnahme der Noten
banken, in  Industrie und Handel zugenommen. Eine 
gewisse Erleichterung ergibt sich allerdings durch den 
Zufluß von Auslandskapital.“  (Nebenbei bemerkt: wenn 
auf S. 12 ausgefiihrt w ird, „wie weit die verringerte 
Kreditaufnahme der Industrie darauf zurückgeht, daß 
diese bei der gegenwärtigen Zinslage langfristige Ver
schuldung scheut, oder wie weit dies auf die geschmälerte 
Kapital Versorgung zurückzuführen ist,“  sei schwer zu 
übersehen, so scheint uns dabei übersehen zu sein, daß 
diese Alternative eine Tautologie ist; Kapita l ist stets zu 
haben, problematisch ist immer nur der Zinsfuß.)

Die Diagnose des Instituts schließt m it der Feststellung, 
die gegenwärtige Konjunkturlage sei dadurch gekenn
zeichnet, daß die jahreszeitliche Abwärtsbewegung der 
Wirtschaft eine Atempause gäbe. „Eine entscheidende 
Entspannung ist aber noch nicht eingetreten. Ohne die 
ausländische Kapitalzufuhr hätten die Spannungen sich 
wahrscheinlich verstärkt. Bei den in  den letzten Jahren 
angewachsenen Kapitalreserven der Volkswirtschaft ist cs 
' reilich denkbar, daß sich während der saisonmäßig 
gegebenen Atempause die L iqu id itä t der W irtschaft 
verstärkt und so ein schärferer Rückschlag hintangehalten 
w ird.“

6. Lebenshaltungs-Index des Statistischen Reichsamts

(1913-14 =  100)
Gesamt- 

Lebenshaltung 
1927 1 1928

Ernährung

19*7 1 1928

W ohnung 

1927 1 1928

Bekleidung 

1927 1 1928

h rn u a r.................. 144,6 150,8 150,7 151,9 104,9 125.5 158,7 166,5F e b ru a r................ 145,4 150,6 152,3 151.2 104,9 125,6 156,4 107,9M ä rz ...................... 144,9 150.6 151,2 151,0 104,9 125,6 156,4 168,7Vpril .................... 146,4 150,7 150.3 151,0 115,1 125,5 155,9 169,9146.5 150.6 150.8 150,8 115.1 125,5 155,7 170,3f iu i i ...................... 147.7 — 152.8 — 115,1 156.4Tu li ...................... 150.0 — 156.8 — 115,1 _ 156,4A u g u s t.................. 146.0 — 150,3 — 115,1 _ 157,7-ep tem ber........... 147,1 — 150.0 _ 115,1 _
O k to b e r ................ 150,2 — 151.6 — 125,4 _
N o ve m b e r........... 150,6 — 152,0 — 125,4 _ 164,2D e zem b er........... 151.3 — 152,8 — 125,4 — 165.7 —

7. Amerikanischer Großhandelsindex
(1920 =  100)

Januar 1927 (Monatsdurchschnitt) • . .  
Januar 1928 (M onatsdurchschnitt) . • •
23. IV .— 28. IV .  1928 
30. IV .—  5. V . 1928 

7. V .— 12. V . 3928 
14. V .— 19. V . 1928 . 
21. V — 20. V . 1928

nach Prof • Irving Fisher
......................  96.0
...................... 95,5
......................  99,7
...................... 99.8
......................  99.6
....................  99.0...........  98.8

28. V .— 2. V I .  1928 98.0

8. Wagensteliung der Reichsbahn
Berichtswoche Zahl der gestellten Wagen 

1927 1 1928
j A rbeitstägl. 
1 1927

Wagenstellg
1928

I.  Januarw oche..................
1. F eb rua rw oche ................
I .  März w oche ......................
J. A p rilw oche .......................

721 298 
795 763 
834 996 
858 222

740 0Ö3 I 
850 290 
897 769 
743 044*) 1

120 216 
132 628 
139 166 
143 037

124 344 
141 715 
149 028 
148 710

15. IV .— 21. I V ...................
22. IV .— 28. I V ...................
29. IV .—  5. V .....................

6. V .— 12. V ....................

721 990* 
892 548 
890 056 
901 782

903 593 1 
907 107 
859 109
888 155 1

144 398 
148 758 
148 342 
150 297

150 599
151 1«5 
143 185 
148 026

13. V — 19. V ..................... 908 694 776 922*) 1 150 619 155 384
*) 5 Arbeitstage.

9. Kohlenproduktion des Ruhrbergbaus
A rbeitstäglich 

(in  Tonnen zu 1000 kg)
Kohlenförderung 

1927 1 1928
K oksproduktion  
1927 | 1928

B rik e tt
1927

Produkt.
1028

1. Januarw oche..................
1. F eb rua rw oche ................
1. März w oche......................
1. A prilw oche ....................

414 304 
402 751 
397 034 
381 521

385 653 
399 840 j 
395 786 
373 527 |

69 499 
74 731 
76 189 
69 329

80 650 
86 432 
86 659
81 014

14 122 
13 901
12 537 
10 920

12 760 
10165 
10 059 
10 723

29. IV .—  ñ. V .................
6. V .— 12. V ....................

18. V .— 19. V .................

305 174 
380 686 
376 809

354 308 | 
309 409 1 
373 737 |

69 657
71 116
72 344

75 140
72 950
73 021

9 229 
9 545 

10 079

10 220 
10 384 
10 817

20. V .— 20. V............ j 881 342 1 360 602 || 73 236 | 70 338 | 10 972 | 9 767

10. Erwerbslosigkeit in Deutschland
(Zahl der unterstü tzten Vollerwerbslosen.

S tichtag

1. Januar . .  
15. Januar . .  

1. Februar . .  
15. Februar . .  

1. M ärz . . . .  
15. M ärz . . . .  

1. A p r il . . . .  
15. A p r il . . . .

1. Mai. .........
15. M ai .........
1. J u n i .........

15. J u n i .........
1. J u l i .........

15. J u l i .........
1. August . .  

15. August . .  
1. September 

15. September 
1. Oktober . 

15. Oktober . 
1. November 

15. November 
1. Dezember 

15. Dezember

1020

1 485 931
1 702 305
2 029 855 
2 058 853 
2 056 807
2 017 461 
1 942 661 
1 883 626 
1 784 165 
1 742 983 
1 744 539 
1 749 111 
1 742 567 
1 718 861 
1 652 610 
1 684 278 
1 549 408 
1 483 623
3 395 000 
1 339 324 
1 308 293 
1 306 143 
1 369 014 
1 430 480

1927

1 745 559
1 833 967 
1 827 200 
1 761 108 
1 695 504 
1 435 651 
1 121 280 

984 064 
871 453 
743 227
640 274 
508 331
641 270 
492 395 
452 007 
420 174 
403 845 
881 213 
355 462 
329 734 
339 982 
394 688 
604 509 
830 580

Krisen- 
U n terstü tzte  

1927

138 164 

191 755 

223 282 

234 270 

220 023 

208 426 

181 259 

150 878 

130 670

112 700
116 155 
126 215 
147 251 
171 657

1928

1188 274 
371 103 

1 333 115 
1 290 921 
1 237 504 
1 200 271 
1 010 763 

844 890 
729 329 
642 180

Krisen-
Unfcerstf̂ 2*6

1928

211 472
228 280
214 829
215 502 
214 912
212 322 197 643 
182 393 
162 403 
142 948

11. Entwicklung der Lohne
Tarifm äßiger W ochenlohn (in

1927

Bru tto -A u fkom m en 
der Lohnsteuer 
( in  M ü l. EM )

1926 J 1927 1928
ge- i unge

lernte 1 lernte 
A rbe ite r

ge- I unge
le rnte | le rn te  

A rbe ite r
112,4 141.8 45,98 33.92 I 46,40 34,37

95,3 117,8 46.02 33,95 46,43 34,52
98.2 117,3 46.02 33.95 46,93 34,80

102.5 120,7 46.00 33,89 ! 47.97 36.01
105.7 — 46,02 33,95 48,98 36,59
109,6 —— 45,93 33,92 49,17 36,70
114,9 — 45,92 33,91 j 49,17 36,70
111.6 —* 45,92 33,92 49,09 36,63
115,2 — 46,37 34,20 49,02 36,63
124,1 — 40,31 34.27 49,21 36.84
124,6 — 46,31 34,38 49,39 36.98
129.5 — 40,36 34 44 149,43 37,01

1928 
nre* I Ußfi>®* 

lernte I lernte
ArbeitęL—

J a n u a r ................ 107,9
F e b ru a r .............  88.2
M ä rz ....................  89,7
A p rü  ..................  88.8
M a i......................  öo,9
J u n i ....................  92.6
J u li .................... 94.6
A u g u s t................ 93.7
S eptem ber.........  93,4
O k to b e r.............  96,1
N o v e m b e r.........  97.9
D e z e m b e r.........  105,9

T A u f verbre iterter Basis errechnet.
i  B e rich tig te  Zahlen

48,90*) 36.91 
49.07*), 37.%  
19.10 1 37.0»49.10 I --i-j. 
49.99t 37.T¡¿ 
61,29 38.74

12. Neugründungen und Kapitalserhöhungen 
deutscher Aktiengesellschaften1)

Januar
1025

Januar
1926

1 Januar 
1 1927

Januar
1928

A p ril 
1 1928

Neugründungen:
Zah l der Gesellschaften. 
K a p ita l Id M ül. E M . . , .

35
21.4

13
14,92

21
12,43

26
82,50

24
23.06 f h g .

Kapitaleerhöhungen:
Zah l der Gesellschaften. 
Nennbetrag in  MiU. EM .

78
80,5

11
4.84 |

34
134.87

26
29.73

61
91,43 Ä *

13. Wechselproteste (arbeitstäglich)
1926* 1 1927* 1928_

Zahl Betrag 
(in EM ) Zahl Betrag 

(in  EM ) Zahl

6Óf Ä
428399
10 °̂°

1. Januarwoche . 
1. Februar woche. 
l.M ä rzw o ch e .. . .  
1. A p r il woche . .

1229
895
828606

1 903 000 
1 207 000 
1 082 000 

925 000

183
144
165
166

200 000 
187 000 
212 000 
230 000

245
260
237
175

16. IV .— 21. IV .  . 
23. I V — 28. I V . .
30. I V — 5. V ___
7. V — 12. V . . .

509
370
459
807

624 000 
449 000 
567 000 
433 000

218
173
154
170

14. V .— 19. V . -l| 368 I 455 000

*) Entsprechende Woche.

280 000 
230 000 
196 000 
215 000

157 209 000

288
285
317
281

14, Zahlungsschwierigkeiten *
_  . II Vergleichs-
Konkurse Geschäftsaufsichtei

*' 1920

J a n u a r . . . . 2 092 493 766 1 553 93
Februar . . . 1998 473 699 1 573 132März ......... 1871 657 791 1 481 132
A p ril ......... 1 802 421 614 923 123
M a i............. 1040 464 692 691 129
J u n i ........... 913 427 — 477 96
J u li ........... 701 429 — 866 137
A u g u s t. . . . 493 407 ___ 228 146
September 467 360 __ 147 97
Oktober . . . 485 445 __ 147 4
November . 471 574 __ 128
Dezember . 435 019 — 120 —

Insgesamt . .  12 274 5 069 — 7 834 1089
•) Nach „W irtscha ft und S tatistik**
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Die JUittcnmocfie
die de D ie  Schwache H a lt ung de r G etre idem ärK te ,
' I! dt/* Teil des Mai bereits gekennzeichnet hatte,
Reherr , ®rwoche allerdings unterbrochen gewesen war, 
dafür t-' * f  auch die Märkte der Berichtszeit. Die Gründe 
Sache r \n  Verschiedener A rt. Zunächst dürfte die la t -  
Mede’r n- die Mac-Nary-Haughen-Bill schließlich doch 
gaben aiIJ ,  zustande gekommen ist, zu stärkeren Ab- 
kleinen s • , n Chicagoer Märkten geführt, vor allem die 
es schein/*1- 1 veranlaßt haben, sich weiter zu entlasten;
^üßerte ./'l^crhaupt, als ob die jüngst aus der Union ge- 
‘̂ lüsse j e.!?UI1S> die kleinen Spieler seien aus ihren 
aUsgeeiH1 . üg herausgedrängt, doch den Tatsachen vor- 
daß llla Sei-  ̂Gefördert wurde die Bewegung dadurch, 
ie'acht Ul hnde Mai einen sehr günstigen Saatcnstands-
°bva ein„rv'iaihete. Der amtliche Bericht kann erst in 
Privaten q ” y che vorliegen, aber die bisher eingegangenen 
"de er Schätzungen geben einen Vorgeschmack davon,
lleUnen 1US cen w*rd. So schätzt, um nur eine Ziffer zu 

E r t r ’ /m ow  (allerdings anscheinend m it dem höch- 
hushels / T i  die Winterweizenernte auf 531 Millionen 
aW  g e /egeonÜber 568 M ill. tatsächlicher Vorjahrsernte, 

Schätzungen von 460—480 M ilk Busheis vor 
die gleießnai ‘. ^eiue Standziffer ist etwa ebenso hoch wie 
d^sen des Vorjah rs, auch beim Sommerweizen,
i 3 tatsäYn- ,er m it 260 Müh Busheis annimmt gegenüber 
.afi (jj^ Jachem Ertrag im  vorigen Jahr. Das heißt also, 

Mnte 111011 trotz der ganz außergewöhnlich großen

zu machen wie im letzten Jahr.
.. JUiso gegenwärtig damit rechnen kann, eine
rCt‘(ilich ,iC Weizenernte zu mai 
^drScliüt 61 großen Seen liegen die Verhältnisse ähnlich. 
6s. berr riw11̂ *11 des Ertrages ist es dort noch zu früh, aber 
Mindesten11 Übereinstimmung darüber, daß m it einer 
1 e(’hnet w W %igen Vergrößerung der Anbaufläche ge-
®elaufe ' v®rden kann und daß die Saaten sehr gut auf-

1 sind.

La.bicinn/n°Ta Taben sich die Dinge ähnlich entwickelt. 
. /"e in  o;lge Angaben fü r Ende Mai liegen noch aus 
C|'varil.,l> liUlte vor, aber die Urteile, die man hört,vanl-p,, . vor> a«er die urteue, uie ,

;’x'vise}li,„ ’ ' vie sich ein ruhiger Beobachter ausdrückte, 
<ĉ rden?w ^W und phantastisch“ . Nördlich der Alpen 
'./''nitK. ..ar doch etwa zwei Monate bis zum Beginn des
/ ° rh fii,. /? rSehen, aber der Beginn des Sommers pflegt 
W in nir.i ,en Ausfall der Ernte oft entscheidend zu sein, 
h e r// das Erntewetter selbst wieder vernichtet, was 
l'W dev v ei; Monaten aufgebaut wurde. Diese Entwic - 
j i 'h i  a rältnisse prägt sich an den Märkten vor allem 
'«v„ ... ntbch aus, daß sich das Angebot heimischerÜb

«ist.
oßst W  aucb ¡n Deutschland, als unerwartet gr 

des , der anderen Seite ist die Neigung der Mühlens timid„i„ .. . , , r..... „ i. „ ,0,i anßer-0/d  ues rr "p ‘ “ ‘ ' u f m i  oene is t u ic  , ,^ ‘b “ •**» — 
üAntlie i, andcls, dieses Angebot aufzunehmen, 
i, 'dinn,., Bering, zumal das Mehlgeschäft, soweit & 
<1°/ Vci's/i ’’Tfedich war, noch schleppender geworden ist. 
ni(! sic]/ '1 "'denen Seiten w ird  dies darauf zurückgefuhrt, 
Vinters ö den marktmäßig festen Monaten des frühen 
,| T<- ,M0nd ‘r m ittlere Handel und sogar die Bäcker auf 
tan darnaBte Unaus eingedeckt und noch längere Zeit m it 
es s’ daß gen Schlüssen zu tun hätten; Tatsache ist je e 
arSeien k „ i\ ° n dm  verschiedensten Seiten geklagt w i > 

gerUfen düsse fü r die Wintermonate noch immer m

[ j l /H  w / ’/ ltnismäfiig lebhaftes Geschäft hat sich in  der
J!e an f dem Gerstenmarkt entwickelt. Der 

H) W r Kaiff m den Schweinepreisen macht sich in  sPe 
l  Td'Ui , r: f lgung fü r Ware alter und neuer Ernte be- 

r e e ^ 11 Teile des Handels nach alter Erfahrung 
*t ^  z ,!, ;*1" 1"  daß im  Herbst die Schweinemast wieder 
üb>  w ird. — Mais blieb vernachlässigt, wed
A i ' » e t  angesehen w ird ; der hohe Maispreis a 
Ä i n 0 ^  meisten Ländern zu eiuer erheblichen Vei- 

W ld ^  der Anbaufläche geführt. -  Die in den letzte 
aufiger erwähnte polnische Nachfrage n

Brotgetreide war in  der Berichtszeit nur ganz vereinzelt 
und in sehr kleinem Umfang zu bemerken. — Auf den

Metall-Märkten
war die Stimmung nicht einheitlich. Zeitweise verlief der 
Kupfermarkt noch fest und lebhaft, aber am Wochen- 
sclduß konnte man die Stimmung im besten Fall als gut 
behauptet bezeichnen, um so mehr, als sich wieder einiges 
zweithändige Angebot zeigte. Nach den Meldungen aus 
Amerika soll der dortige Verbrauch beträchtlich schlechter 
eingedeckt gewesen sein, als allgemein angenommen 
worden war, und zu den gestiegenen Preisen sein- stark 
„„kau ft haben. Aber die Statistik der Welterzeugung 1111 

A n ril läßt erkennen, daß die leichten Einschränkungen m 
Nordamerika durch weitere Ausdehnung an anderen 
Stellen etwa ausgeglichen worden sind, und die Anzeichen 
fü r cinell allmählichen Rückgang der Konjunktur mahnen
zur Vorsicht.

Noch unsicherer, zeitweilig ausgesprochen schwach 
lag Zinn. Man rechnet auf große, zuietzt m  etwa 73TO 
c/schätzte Verschiffungen allem aus Enghsch-Ustasien 
und sagt sich, daß bis jetzt die Zinnförderung bereits um 
etwa 20 000 t über die vorjährige hinausgegangen ist.

Zink lag bei behaupteter Tendenz sehr ~
Blei das zu Beginn der Woche wieder etwas lebhafter 
gehandelt worden war, wurde schließlich ruhiger, h ieb 
fedoch fest. -  Auf dem Silbermarkt ist ein leichterRück
schlag zu verzeichnen, im wesentlichen infolge von Ab 
gaben gegen Yen-Deckungen. — Die

feste Haltung der Welt-Eisenmärhie 
über die gelegentlich bereits berichtet wurde, ist in den 
letz te il1W oclien noch deutlicher in  Erscheinung getreten 
Ä r Ä i * .  vUlfe r r  Euro D
Meldungen 5 ? U  Agewieder iingunstig. iiach dem^le^ Auftrags.
kommen die Auft ui£, . , j .  Erzeugung hat
bestände stark nachlassem A udi . f 0 gut
wmter abgenommen.^ A ^ f ^  Forderungen fü r gewisse

Fertigerzeugnisse zur Lieferung im dritten Jahresviertel 
sind sogar etwas heraufgesetzt worden.

über die europäischen Eisenmärkte laßt sich ziemlich 
■ RpPJiVh berichten. Die Aufwärtsbewegung dei Preise, 

cmheitlicJi be" cn' e“  be„ ann, hat sich beschleunigt;
die vor einige f | r Stabeisen am belgischen
’ » c«ns I j 1,7*6 i 7 SchiUing und darüber bezahlt worden, 
Markt o Pfund nfiC:ll Schluß des englischen Berg-
d. h. also ein Satz, wie vorübergehend gehalten
arbeiter-Ausstandes g yon vielen Seiten m it einer
werden konnte und de yoeb der Begehr nach
gewissen Skepsis betrac Londoner Eisenbörse geht
Halbzeug hat zugenommen Die in der Woohe).
zum täglichen Handel u ,,xemburgischer und belgischerEine Anzahl französischer, luxembmg^sc^ ^  ^

Werke hat den V®dk&j  fglgedessen hat sich das deutsche 
Herbst besetzt sind InMgeaesse angesichts der
Ausfuhr gesetzt betrachtimh ^

Stille des ^e rke  te ^ d e rs  wichtig ist. -  Das
erhohungen f ^  jst dahin erweitert worden, daß
sogen. AD> AOK auch fü r die Überpreise
r Ci S ' t ü » “ „ « W  « .r iv n : a n d e re ^ .,  ha, die

de, W eitemra,beiter „ l. lie ill ic h  du,ch-

- T  de rT ich a le n  SitPinS der
1 J  L n  neue Quoten forderungen aus den Franken- 

erwartet darauf hingewiesen, daß diese angesichts
“ S i S . ' i t e i n e n  B e l,b „„e de, Markte» le id ,, 
durchzmsetzen sein wurden.
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Ware Börse

Weizen ........... New York

Roggen ..........
« • • • • • • M • • • •

Weizenmehl .. » • • • .
Roggenmehl . . « * • • •
M a is ................. New York

Chicago . .
B e r l in .........

Gerste . . . . . . .
H a fe r ...............

11 • • • •

Usance Notierung J' 30. 12. 26 j 30. 12. 27 18. 5. 28 24. 5. 28

cts. je  bushel1) 153y2 147% 2127s 203%

RM je 1000 kg 265)4 235% 263% 263%
** M — — 287 286%
*» »9 — — 270% 273>/a
H 99 234)4 238% 286 286
» M — 273% 2747s
*f »9 — — 250% 253%
» 11 36 V. 31% 34% 347s
95 99 33)4 33% 38 377s

cts. je  bushel1) 84 96% 1161/, 119
11 »1 — — — —

RM je  1000 kg 194 — 234% 238%
M 11 231 242% 271 271
«1 ft 181 206 267 267

cts. je  lb.s) ___ _
eh. je  cwt. — _ — _

RM je 50 kg4) — 27 27,00 26.50
♦* 1» — — 13.80 13,90
»1 11 13,75 13,75
cts. je  lb. 14% 16% 1517is

** 11 — — — —
11 11 — — 15,90 14,60

R P f je % kg — — 837s 86%
sh. je  cwt.6) 16.4)4 15.6 15,0 14,9

cts. je  lb. — — —
11 »1 — 41% 18,62 19.00
sh. je  lb. 1-6% 1-77, 8% 8%

RM je 100 kg 167% 173%
cts. je  lb. 13.05 20,10 21,70 20,95

»1 11 — — — —

d je lb. 6,85 11,06 11,71 11,63
1* — — 11,28 11,21
v. 13.95 17,75 21.65 21,55
19 — --- - 21,08 21,08
11 6.30 9,90 9,90 10,10

$ c ts .je lb . 14.04 21,91 23,55 23,20

RM je  1 kg 9,50 10,65 11,25 11,25
*1 11 5,06 5,54 6,47 6,47
£  je to n 31.5.0 31.2.6 32.15.0 33.0.0
11 11 47.10.0 41.15.0 37.15.0 38.0.0

cts. je  Gall.1*) 2.98 2,60 2,57 2,57
cts. jo  lb. 13.37 14,07 14,50 147s

£  je  long ton 56.11.3 60.15.0 62.17.6 63.7.6
♦1 11 57.8.9 60.16.3 63. 2.6 63.10.0
RM je  100 kg — — 1267s 127

11 11 — 124% 1277s 1277s
•1 11 — — 1277s 1287s
cts. je  lb. 67% 57,87 517s 517s

£  je  long ton 297.16.6 265.5.0 231.15.0 228.17
1* 11 294.10.0 261.5.0 230.17.6 228.7.6

cts. je  lb. 7.00 5,65 6,07% 6,12%
£  je  ton 32.15.0 26.5.0 26.0.0 25.16.3

RM je  100 kg — — 51% 51
11 — 517s 51% 50%

11 11 — — 507s 50%
cts. je  lb. 7.80 6,50 6,10 6,10
£ je  ton 28.17.6 22.16.3 20.5.0 20.5.0

RM je  100 kg — — 40% 40%
•1 11 — 46)/8 413/s 417s
11 11 — — 417s 427s

cts. je  oz.13) fein 54% 57% 607s 637s
d je  oz. 2416/w 26% 2716/j6 28“ /»

11 247a 263/s 27% 287i.
RM je  1 kg fein 74% 80 83 86

1. 6. 28

Zucker-.

Kaffee

8 eis . .  . .  
Schmalz
Gummi .

Baumwolle

Wolle10) . .  
Kammzug
J u te .........
H a n f ........
E rd ö l........
Kupfer . . ,

Zinn

Zink

g rc ittia r mark. neuer . .
¡ J u l i ..................................
¡September . ...................
greifbar märk................
J u l i ..................................
Septem ber...........
g re ifb a r ......................... .
greifbar ......................... .
greifbar ....................... .. ,
J u l i .......................
gre ifbar, zollbegünstigt
greifbar S om m er..........
greifbar ...........................
J  u l i ..................... ..............

New Y o r k .........Ju li
London .............I ju n i.
Magdeburg . . . .  g re ifba r ...........

i j u n i ...................
H a m b u rg ...........i ju n i .  .................

New Y o r k ........ ¡greifbar Rio 7
J u l i ...................
März 1929 . . . .

Hamburg6) 
London . . .  
Chicago . ..

New Y ork . 
London . . .  
Hamburg . .

New Y ork .

Liverpool

Bremen

J u l i ...........
Burma I I  
J u l i ...........

dt. Inlandspreis
i» ,»

London ...........

♦9 .................  .
M ....................

Blei .................

99 • • • 
9* * • • • •

New Y ork

Silber ............. New York
London . ,

*» • •
V, .................. Berlin . . . ,

New Y ork

New Y ork 
London . ,

Berlin

New Y ork 
London . .

greifbar m iddling . . . . . .
J u l i ......................................
greifbar m iddling ...........
Mai . ....................................
greifbar f. g. f. Sak.8) . . . .
M a i ......................................
gre if b. fine in. g. Broacb0) 
greifb. amerik. m iddling . 
J u n i......................................

A /A A  vollschürig11) ........
Buenos Aires D. I. m itte l
nächster Termin .............
Manila, nächster Termin . 
R o h ö l.................................
greifbar elektro ..........
greifbar Standard ..........
3 M ona te ................... ........
J u n i......................................
Dezember .........................
A p ril 1929...........................

New York 
London . .  
Berlin . . . .

greifbar Standard . 
3 Monate standard

greifbar und 3 Monate
J u n i....................................
Dezember .......................
A p ril 1929.........................

J u n i...........
Dezember 
A p ril 1929.

Barsilber11) greifbar 
_ 2 Monate

greifb. first latex crêpe
greifbar .........................
J u n i ................................

191J3
145,81
263)4
283)4
270%
279
272
251)4
34%
37,55

116%
104)4
238)4
267)4
265
269

261)4
15.2)4
26,50
13,60
13,52

15%«
15,12
15,38
86

14.9
11,95
19,62
9)4 

181J ;
21,05
20,55
— *!

22,90
22,05

11,08
6,38

33.0-0
37.15 
257)4

14%
63.17- 6
63.1^ 
126% 
127 % 
1281/«
49%, 

226.12-5 
226. 2-6

6.15
25.17- 6

51 /
50)4
50%
6,30

21.8-9
42%
43%
43%

61%
28Vi,6
2713/j«
83%

-----  1
*) 1 bushel W eiten =* 27,22 kg. •) 1 bushel Roggen oder Mais =  25,40 kg. *) 1 lb. ■= 0,4536 kg. 4) einschl 10,50 R M  Verbrauchsabgabe und 0.50 

)  Terminnotierung von 2 U hr nm. •) cwt. =» 50,8 kg. ») long ton =  1016.048 kg. * ) l .  g .f. Sak. 0= fully good fair Sakellaridi*. *) m .g . «= machine-ginned „  fßbri>
entkörnt). Broach =  wichtigste ostindische Sorte. 10) Inlands-Verkaufspreise des Zentral-Ausscbusses der Wollbandelsvereine, Leipzig. u )  Deutsche WO«e, 
gewasohen. »*) 1 Gallone «= 3.084 kg. « )  1 o z .»  31.1 Gramm. »«) 985/1000 Feingehalt.

*) Ausfall der Liverpooler Baumwollbörse am 1. und 2. Juni.
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Auf den Weltkohlenmärkten
könnt6 ^ age weniSer einheitlich und weniger gut. Zwar 
Berj , n auf  den englischen Märkten die in  früheren 
tet ,1 j  Seschilderten leichten Preiserhöhungen behaup- 
Erh;a?r< <in’ a )̂er gegen Ende des Monats machte die neue 
3  y .'Uno der Mindestpreise in den Walliser Gebieten um 
her den M arkt wieder sehr zurückhaltend. Vor-
a})z|l eyniochten die englischen Bezirke erhebliche Mengen 
ZU jSe ,en Ulld auch größere langfristige Ausfuhrschlüsse 
ErachfCaei1’ wahrscheinlich sind darauf die niedrigen 
üiclif1 un<l  die etwas geänderte deutsche Ausfuhrpolitik 

jO h n e  Einfluß gewesen.
Saoite1IJAc ^̂ e' n ĝc l̂~kFestfälischen Syndikat soll der ge
be? r,nr) Jsatz im  Mai um etwa 20 % gesunken sein, ins- 
Hiitte Gr?i. bestrittenen Gebiet. Der Zechen- und 
— y  nV‘lbst verbrauch ist auf der alten Höhe geblieben. 
Wichy11 Kohlenmärkten in den Frankenländern sind 

Veränderungen nicht zu berichten.
Ye Das Baumwollgeschäft

s'ch in  der Woche nach Pfingsten nur sehr 
den ZU beleben, weil insbesondere die Berichte aus 

obaugebieten jetzt auch liier anfangen, günstiger

zu lauten. Es liegt bisher erst eine private Schätzung des 
Standes vor, und zwar von der Firma Jay & Cie. Diese 
gibt eine Ziffer von 70 % gegen 72,4 % im Vorjahr und 
eine Anbaufläche von 44,8 Millionen Acres, also 7 % mehr 
als im  letzten Jahr, an; andere Schätzungen der Anbau
fläche gehen noch einige Prozent höher. Die Märkte der 
Erzeugnisse sind unregelmäßig, auch in  Amerika ist das 
Geschäft wieder schwächer geworden. In  England ver
stimmen die anhaltenden Arbeiterschwierigkeiten, anderer
seits erhofft man fü r die nächste Zeit eine Belebung des 
chinesischen Geschäfts.

Die WoII-Märkte
sind nach der letzten Versteigerung ruhig geblieben Die 
große Ziffer der Zurückziehungen — mehr als 30 000 Ballen 
_  w ird viel besprochen; die meisten Käufer wollen die 
weitere Entwicklung abwarten und halten sich daher 
zurück. — In  den letzten Tagen hat sich der 

Gummi-Markt
sehr belebt. Die Bestände haben weiter scharf ab
genommen, und es zeigt sich insbesondere aus Amerika 
Kaufneigung, von der man allerdings teilweise anmmmt, 
sie sei lediglich spekulativer Art.

uttt Jfcflpitolitutcft
f l f  Der Mai-Ultimo

Heicü bei reichlicher Vorsorge (vgl. die Besprechung des 
Gehn bankultimoausweises S. 888) und relativ geringem 
Eostef6 ar  ̂ verhältnismäßig normal. Tägliches Geld 
8^8y  am 30. Mai und 1. Juni 8—9% %, Monatsgeld etwa 
Zübfj* IE arenroechsel waren nicht unter 7 % unter-
disfc0„ f Cn'. Aber es ist charakteristisch, daß die Privat- 

.)■ n°tierung  nicht über 6% % hinaus erhöht wurde.
Satz nahm die regulierende Stelle reichlich

nat herein.

g Beträchtliche Schatzwechsel-Placierungen
Om 31. Mai änderte sich das Marktbild auf 

N Va/ , .  Teilgebiet, es tra t wieder Nachfrage nach 
lsE°nten auf, so daß von der Reichsbank wieder 

9iU o abgegeben werden konnten, und schon
J  ' v 11* wurde die Privatdiskontnotierung aut o /s /» 

kauf0 ert* Im  ganzen haben sich die Schatzwechsel-\fer- 
s u u in ji^ ^^ z ie m lic h  stattlich auf mehr a ls, i30fl  ̂  ; !
zUr o ert- Die Schatzwechselbegebungen dürften mehr
«Uf des Markts an das Papier m it Rücksicht
;iEtu,,ii n bgen Bedarf begeben worden sein, wählen 
Dicht Ie r, .G«ldbedarf der Reichskassen augenblickiicli

Die kurzfristige Verschuldung hat zwar nicht weiter zu- 
genommen, sie hat aber andererseits wohl auch no aum 
abgenommen, obwohl sich infolge der internationalen Dem- 
Verteuerung die Zinsrelation etwas verschoben hat. 01  
allem bei Verringerung der Passivität der Handelsbi anz 
im  H inblick auf die. gegenwärtige Konjunktur tage ist 
m it geldmarktverflüssigenden Devisenzugangen bei öei 
Reichsbank zu rechnen, da sie den Devisenkurs nicht mehi 
tiefer sinken lassen kann, ohne daß von P ra te r  Seite 
Goldimporte getätigt werden und sie damit durch Ein
reichung von Gold zur Geldschöpfung gen g 
wenn sie sie auf Devisenbasis ablehnt.
Beinahe eine halbe Milliarde Ausländsanleihen im Mai 

Uber die Entwicklung des Anleihezustroms gibt die 
folgende der Emissionsstatistik der Frankfurter Zeitung 
entnommene Tabelle einen Anhaltspunkt. Im  Mai sind 
danach nicht weniger als 476 M ill. RM Ausländsanleihen 
begehen worden. Dieser Betrag ist nur einmal im Ok
tober 1927 (570 Mill.) übertroffen und nur ein weiteres 
Mal im  Juni 1927 (434 Mill.) annähernd erreicht worden. 
Es bleibt abzuwarten, wie weit nach solcher Rekord- 
beanspruchung vor der demnächst beginnenden Sommer
pause die noch in  der Schwebe befindlichen Emissionen 
vom amerikanischen Markt aufgenommen werden können.

tdiskont
kurze
Sicht

JJI

Tägliches
Geld

Monatsgeld Waren
wechsel

Scheck
tausch

6% 5*4— 7 7% — 814 7 73/4
6»/l 7 — 8 V2 7% — 814
6% 8 — 9Ms 7% — 8 Yz 8
«J i 7% — 9)4 8 — 814
6% 714— 9 8 —  sy2

| F r a n k f u r t  a .  M.
Waren
wechsel

Am ^ nhaltender Hochstand des Markkurses
fjillie u f DiI enm arkt blieb der Dollar m it 4,1776 
i lr  Dax • e ^ e ĉksbank hat schon in  der dritten 
<>er . ^ ^ P o r te fe u i l le  um 16 auf 2270 M ill. erhöht, ln
45 M if lZt?n Woche tra t eine weitere Vermehrung von
uhi locvr■?,' Womit  im  Laufe des Mai der Deckungsbe 
daß .1- ^ T l. aufgefrischt wurde; es ist nicht ausgesc i > 

Erwerbungen infolge des starken Zustioms , 
?aElijr, 1Cr Anleiheerlöse noch anhalten, wenn nie 
e*asetzfen ausländischer Kredite in größerem °

spy n‘ Bisher war davon nur ganz vereinze 
kirn,, ren>

......  28J.

(in  M ill.  EM ) insges.
öff.-

reclitl.
Körp.-
schaffc.

fü r
Off.

U n te r
nahm.

privat.
U n te r
nehm.

Ver.
Staat.

ufgeno

Eng
land

innen

H o l
land

u

sonst
Land.

Ren
d ite  f. 

den 
K ftu f. 
in  %

1927 Jan.'M&rz 85,4 — 7,8 77,6

35.0

81.1
—

49,1

17,0

6.2

18.0

6,50

0,50
56,0 — __

1928 Januar ------ 87,5
114,6 63.4 —

87,5
51.2

110,3
75,6 16,0 23J)

60,7
4.4

24,4

— 742
7.05
7,20
0.60

195,7 85,4 — 12,0
45,671.0 12,6

82.0 87.8 flQfl ft
476,3 306,5 ' ’

29. V . 
4,170 

20,00

30. V. 
4,177 

20,40

31. V. 
4,177

20,40

1. V I.  2. V I .  
4 177 4.177

20!40 20,40

Versch iedenartige  ¿ e ia m u n g w w u » « ^
Die AEG-Anleihe ist anfangs offenbar nicht besonders 

gut gegangen, später hat sich der Absatz gebessert, und 
f “ 2 9  Mai ging die zu 94% % aufgelegte Anleihe nach 
amerikanischen Meldungen schon m it 1 % Agio über dem 
Emissionskurs um. Auch der Verkauf der Bonds der 
Stadt Frankfurt war nicht ganz befriedigend, weil der 
Emissionskurs drüben als zu hoch angesehen wurde. Die 
17 5 M ill. Dollar betragende Anleihe der Girozentrale 
scheint dagegen einen glatten Abgang gehabt zu haben, 
ähnlich die 6 %ige Berliner Stadtanleihe im  Betrag von 
±5 M ill. Dollar. Die 50 M ill. Francs-Anleihe des Baden-
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roerks, die großenteils in  der Schweiz aufgelegt wurde, 
soll dort wie in  Holland überzeichnet worden sein. Die 
25 M ill. DoWar-Umschuldungsanleihe der Deutschen Lan
desbankenzentrale hat nach den ersten amerikanischen 
Meldungen gute Aufnahme gefunden (vgl. S. 889). Als 
nächste Emissionen sind nunmehr die 15 M ill. Dollar-Bonds 
von Karstadt und die 4 M ill. Dollar-Anleihe der Königs
berger Koholyt A.-G. zu erwarten.

Erholung am heimischen Emissionsmarkt
Was den inländischen Emissionsmarkt betrifft, so ist 

ihm die seit einiger Zeit gewährte Ruhe anscheinend bereits 
von Nutzen gewesen. Die 8 %ige Anleihe der Provinz 
Nieder Schlesien über 9 M ill. RM wurde vorzeitig ausver
kauft, so daß die Banken ihre Option auf weitere 
3 M ill. RM ausübten, und auch die 8 %ige Anleihe der 
Stadt Duisburg im  Betrage von 7 M ill. RM wurde bereits 
drei Tage vor Zeichnungsschluß überzeichnet. Dagegen

ist die 8 %ige Magdeburger Stadtanleihe über 6 Milk 
nicht ganz untergebracht worden; allerdings war 
Restbetrag so klein, daß mit einer baldigen v0i 
Placierung zu rechnen ist.

Deutsche Emissionen im Inland

(in  M ü l. EM )

p r iv .
und
öff.

insges.

p r i
vate

öffen tliche Een-
d ite  

f .  den 
K än f. 
ln  %

piandbrieL ,
Zjilas. zu

tK  B ö r»

insges.

Staat-
und

Prov.-
anleih.

S td t-
A n l.

ö ff.
rch tl.
K p .-
sch.

ö ff.
U n 
ter*
nhm

insges.

Ï 5 5 T
594,5
687,1
116.0
164,9

dav.
L ia .«*
Mob;

Pfand*
brief®

TSf
ä
» s j.

1927 Januar 
F ebruar . . . .
M ä rz .............
A p r i l ...........

196,3
679,7

56.0
51.0

94,3
6,0

37,0

102,0
673,7
19.0
51.0

45.0 
575,0

45.0
45.0

47,0
11.7

7.0
6.0

10,0
87.0
12.0

6,6
6,2
6,8
6,3

1928 Januar 
Februar . • • •
M ä rz .............
A p r i l ...........
M a i ................

27.6 
39,2
72.6 

205,7
63,0

5.0 
1,2
2.0 
3,7

38 ,0  
70,6  

202 ,0 
63,0

2,6 
3 .0 

8,0
35.0
21.0

5,0
37,6
77.0
42.0

20.0

25.0
90.0

~8,5
8.5 
8,4
8.6

118,0
76,0

142.0
197.0 

95.8

32.0
32.0 
38,5

Sie iffeftcjvßöcfe
Berliner Börse
Nicht einheitlich

Nach dem Pfingstfest machte sich auf den Effekten
märkten zunächst stärkere Zurückhaltung bemerkbar. 
Man verfolgte m it großer Aufmerksamkeit die Vorgänge 
an der New-Yorker Börse und war im  H inblick auf die 
Hinweise, die in  der letzten Zeit auf die internationale 
Verflochtenheit der großen Börsen gemacht worden sind, 
zu einer gewissen Zurückhaltung geneigt. Auch die starke 
Nachfrage nach Reportgeld, das bis zu 8 lA  % gesucht war, 
w irkten in  dieser Richtung. Sehr bald machte sich indes 
fü r eine ganze Anzahl von Spezialwerten stärkeres In 
teresse fühlbar, das zu einer Besserung der Gesamthaltung 
führte. Besonders gefragt waren 

Kaliwerte
unter denen Salzdetfurth im Vordergründe standen. 
Aschersleben und Westeregeln hatten gleichfalls eine er
hebliche Steigerung zu verzeichnen. Man erwartet eine 
Kapitalstransaktion und ein günstiges Bezugsrecht. Zu 
einer ausgesprochenen Hausse kam es in  

Elektrizitätswerten

v a]
verkaufen. Wie es heißt, haben aber beide den ,

uf

abgelehnt, so daß der Aufkäufer wohl auf dem k 
sitzengeblieben ist. Darauf deutet auch der starke H 
schlag hin, der eintrat, nachdem der Sachverhalt beka 
geworden war. In

Polyphon
kam es zu einer neuen Hausse, die den Kurs in  der j, 
richtszeit um über 60% hinaufschnellen ließ. Es 
wieder Gerüchte über eine angeblich beabsichtigte ^  
führung der Aktien in  London verbreitet. Am Mark 
Bankwerte fielen die Käufe in

Commerz- und Privatbank-Aktien j ,
auf, die durch dieselbe Firma erfolgten, die als 
aktionär der Mitteldeutschen Creditbank bekannt is • jje 
sprach von einer Kombination der beiden Bankern ^ jj 
angeblich durch die Käufe vorbereitet werden 
Ferner verlautete von einer angeblich geplanten 
Kapitalserhöhung bei der Commerzbank. Irgend" ^  
Verwaltungsäußerungen liegen allerdings nicht Ji
l l  er ungünstige Ausgang des zweiten Haager 
gerichtsverfahrens führte zu einer Abschwächung

wobei Siemens & Halske, AEG. und Bergmann bevorzugt 
waren. In  Siemens & Halske ist bekanntlich der M arkt 
verhältnismäßig eng. In  AEG. erfolgten große Um
sätze, doch hielt sich der Kurs unverändert zwischen 
190 und 195%. Von welcher Seite die recht erheb
liche Nachfrage befriedigt wurde, blieb unklar; man ver
mutete, daß von früheren Interventionen herrührendes 
Material abgegeben wurde. Was Bergmann be trifft, so 
weist man wieder darauf hin, daß an diesem Unter
nehmen sowohl Siemens, als auch die AEG. aktienmäßig 
beteiligt sind, und hier vielleicht der Schlüssel zur Ver
ständigung bei etwaigen Verhandlungen über einen Zu
sammenschluß in  der Elektroindustrie liege. Von anderen 
Sonderbewegungen ist die Kurssteigerung der 

Chade-Aktien
hervorzuheben, die m it der Kapitalserhöhung und dem 
Bezugsrecht (1 : 5 zu pari) zusammenhängt. Eine gewisse 
Sensation erregten die Kurssprünge der 

Voigt & Häffner A.-G .
Der größte Teil der Aktien befindet sich in  den Händen 
der Verwaltungsgruppe (Deutsche Bank) und des neuen 
Großaktionärs Ephraim Meyer & Sohn, zwischen denen 
es vor einiger Zeit zu einem Ausgleich gekommen ist. 
Als die neuen Aktienkäufe einsetzten, glaubte man zu
nächst, daß wiederum Differenzen ausgebrochen seien. 
Von beiden Seiten wurde aber erklärt, daß man keine 
Käufe vornehme, und schließlich stellte sich heraus, daß 
ein Aufkäufer das geringe Material, das noch fre i ist, 
systematisch aufgekauft hat, um die so zusammen
gebrachte Aktienspitze einem der beiden Interessenten zu

Kolonialwerte . ,
die jedoch auf diesen engeren M arkt beschränkt bue 'gj j '  

Zu Beginn der neuen Woche war die Tendenz ®c yer- 
kend. Sehr fest lagen Kunstseideaktien, besonder® 
einigte Glanzstoff, ferner Kali-Werte. Gegen Schm 
es zu einer Abschwächung auf der ganzen Linie.

Hamburger Börse
(Von unserem Korrespondenten) jgjji

An der Hamburger Börse zeigte sich gleich 
Pfingstfest und nach Erledigung der Ultimo-Arbeite» gjpg 
Kauflust, die ganz unverkennbar vom Ausland ^gei* 
und hier durch Eindeckung von Lieferungsve r p f l i c m ; ^  
eine Stärkung erfuhr. Die neue Aufmärtsbemegu 
diesmal von den Elektro-Werten ihren Ausgang, ^ j,is- 
sich aber sehr bald wieder auf fast alle Mark 
besondere erfuhr der Handel in

Schiffahrtsaktien ent£e^iU
eine neue Belebung durch die Nachricht, daß ^.gese*' 
früheren Meldungen auch die deutschen Schiff0 ’ caJr 
schäften an der schon im  Juni in  Amerika bog ^ G»; 
Auszahlung der bisher zurückgehaltenen deutsc V1 
haben in  weitgehendem Maße Anteil haben w® Ju^ 
zuversichtlichere Stimmung wurde noch vers » „ „ j e f 6 ' 
eine Andeutung, daß in  der kleinen Zahl von \yetf1.. 
deren Zulassung zum Nem Yorker Börsen hau • 
vorbereitet werde, die Aktien der Hamburg-AM  ̂ £> 
an erster Stelle stehen, und daß gelegentlich r;edigeC‘l!ii 
führung wieder über einen bisher recht be . ^el» 
Geschäftsgang im  neuen Rechnungsjahr beric {JapaB 
könne. M it der lebhaften Kursaufbesserung
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da der Norddeutsche Lloyd nicht gleichen Schritt,
*acb Tauschoperationen in diesen beiden Papieren 

I l a , r 0fmni™  wurden. Auch Hamburg-Siid und Bremer 
b e j a Y >*Sten der Aufwärtsbewegung nur zögernd, da die 
t icj j t 11 Linien zur Zeit über weniger gute I* rachtraten be
zieh p6Ij  mdssen, dagegen zeigte sich Kauflust bei an-
Und , ™ Preis fü r die Aktien der Flensburger Reedereien
Dje ¿et Oldenburg-Portugiesischen Dampfschiffsreederei. 
afrik *i.r.se der Woermann-Linie und der Deutschen Ost- 
Irage j( .n'e konnten nicht notiert werden, weil der Nacn- 

y nn<eiIl1 Angebot gegenüberstand.
Usc}ipr • (L . Unternehmungen der deutschen Ilochsee- 
Wie ,i-ei blieben Altonaer und Hansa-Hochseefischerei so-
^ erin1C ^Norddeutsche Hochseefischerei und die Aktien der 
'ttäßij’ 8lschereien gefragt. Von dieser Bewegung zogen in  
LübJd Grade auch Cuxhavener Hochseefischerei und 

j ! Cl7  Trave Vorteil.
schiifi e? Aktien der deutschen Flußschiffahrts-Gesell- 
N rs < Z  kamen nur kleine Umsätze bei wenig veränderten 
Gesell ?usi ande. Dabei wurde Vereinigte Elbeschiffahrts- 
^ a n f Cha^  mehr angeboten, während Schlesische 
l?Urse er Gompagnie/Berliner L loyd A.-G. zu höheren 

Dip a , rk gesucht waren.
" Qi’en ‘en de*- deutschen Schiffbau-Unternehmungen
N s e r  *1?^ gehalten; fü r Flensburger Schiffbau, Ham- 
>n (j0n Llbe-Werft, Bremer Vulkan erhielt sich die schon 
Aktien Berichten hervorgehobene Nachfrage. Die
Erklär der Ueschimag neigten eher zur Schwäche, da die 
Als der Verwaltung über die Gerächte von neuen
konufenensck lufi-Verhandlungen keine Anregung bieten 

■ Die Umsätze in  den anderen 
liege lokalen Industrie-Papieren
y°ti .^vorw iegend die Neigung zu Käufen erkennen, 
^eaien,,ea in erster Reihe die Aktien der drei hier notierten 
■'-¡elip,. '¡oriken Hemmoor, Alsen und Breitenburg Vorteil 
& Kaem k ° Ilnten. Auch die Eisenwerk-Aktien Nagel 
UarlsküH’ Dolberg, Gutmann-Maschinenfabrik, Hollersche 
P l W  te z°gen im Kurs an. Sogar fü r die Aktien des 
« S n , r Eisenwerks zeigte sich nacli langer Vernac i - 
die Ak*-8 w ieder Interesse. Höher bewertet wurden auch 
Eerä'l) .'en der Hamburg-Altonaer Brauereien, d e r Bremen-, 
der T|,i;.m,cr Gelfabrik, der Oelwerke Stern-Sonneborn und
8esücht Hs-Vereinigte Harburger Oelfabriken. W-f,” lg,C~
.>ThÖTiiv ..Waren die Aktien der Harburger Gummi-Werke 
K e n  V der Guano-Werke A.-G., der chemischen ha-

^ der-PabrkbUrg Und ®iUwarder SOwiC dCr IIamburS
n ̂ ^«U n te rn e h m u n g e n  blieben die hier notierten 

holsteinischen Privat-Bahnen angeboten; auch 
8e,rieii]p,!e f Hochbahn-Aktien zogen aus der im 

Piir Ti freundlichen Börsentendenz wenig Voi ei . 
^ ’eckc BaJffkenmerte erhielt sich Nachfrage ,fu r Anlaf e'  
X  w i?le Aktien der Hypothekenbank in Hambu g 

scharf anziehend, auch fü r Bankverein fü r 
k 0lstei^g'H°lstein, fü r  Westholsteinische Bank, Sc !lcf ^  g 
S * r H  « Bank, Lübecker Commerz-Bank uncl Ham 

Marktnfb:ls- und Verkehrsbank erhielt sich Begehr.
inic, LubecKer com iuci‘ -‘ ' “ “ “  
und Verkehrsbank erhielt sich tiegenr.

dand • Kolonial- und P la n ta g e n w e rte
Richte CD Steten Tagen stark unter dem Gruc e 
N  Iiaa0Vo® dem fü r Deutschland ungünstigen J 
^ S c h i e d s s p r u c h s  (vgl. S. 887). Wenn die Nach
Frach t h. fur di€ Kolonialunternehmungen direkt kaum i

' )ri|int, so zeigte sich doch das Ver ang fürlich 
.jlcht 0i ’ die bei der fehlenden Aufnahmelus 
piksten u .Druck auf die Kurse bleiben konnten Au
S t  " R e f f e n  wurden die Aktien der Schantung-Bah ^ 
:,;ii>trer gehalten waren C h a d e -Aktien und

de. Tocopilla. Eine weitere Aufbesserung m 
^Ptavi^AA-ner Dividendenerhöhung erfuhren 1

K lnen“Gesellschaft. . n Qninipn.
,Derzm«Zic/ien Anlagewerte waren nn ^  |e^ en 

¡.Ns ke]dN  Preisbesserung der ehemaligen Krieg 
eU y\r,i dagegen standen die türkischen un 

*ieihen unter dem Druck von Abgaben.

18. V.
H am burg-Äm erika-L in ie . . . .  161.26
Ham burg-Süd ..........................  218.
Norddeutscher L lo y d .............  161.—
Deutsche Dampfschlffahrtßges.

„H ansa“  ................................  -zu .
Vereinigte E lb e sch iffa h rt------ n  —
Vereinsbank ............................... i2 2 ’_
Westholsteinsche Bank ......... 162 —
Lübecker Commerzbank ------
Ham burger H o c h b a h n ...........  » l ,—
Lübeck-Büchen ........................  „ ” ?■
B ill-B ra u e re i------•......................
E lbschloß-Brauerei ..................
H o ls ten -B raue re i......................
A sbest-C a lm on..........................  i i « _
Nagel &  K a e m p ................. .. •
Ham burger E lektriz itä tsw erke 160.__
Guano-Werke A .-G ................... i i * __
Schlinck &  Co............................ » » •_

Bibundi-Pflanzungs-A.-G . ■ • •
Deutsche Togogesel S ch a ft. . .  »»¡J.
Deutsche Kauteclm k A .-G . • ■ i g . _  
Westafrikanische V ik to ria  . . .  J j“ * _

Ja lu it-G ese llscha ft. . . . . .  • • • • 126.
Deutsche Handeis-P lant. der

Südsee • • • • • • * * * * V  * * * * * *  io ’Kn
Consolidated D iam ond • • • • • •  1«.»«

ex Dividende.

21. V .
169.50 
217.—  
164 —

222.—
73.—

160,—
164,—
122,—

81,25
95.50 

235 —  
135,—  
202.—

47.—
118,—
163.50 

70.—  
89,—

148 —  
55.—  

690,—  
135,—  121,— 
105,—  
125,—

125.—
18.50 
55,—

24. V . 29. V . 31. V . 
171.—  172—  172.60
214,50 216,—  817.—
164,60 160,—  105.60

219.50 
73.—

100.75 
163,—  
122 —  
80,50 
91.— ‘ 

235,—  
135,—  
201.—  

47,—  
128,—
101.50 

69.—  
90,—

148,—
55.—

680.—
135.—121,—
105,—
130,—

221,—  68.—' 
100.76 
164,—  
122.—  

80.—  
') 90,60 

236 —  
134 —  
204.—  

52.—  
128.—  
104,25 

69.75 
90 —  

148,—  
64.—  

080,—  
134.—  120.— 
100,— 
125.—

219.—  
) 08 —  

161.—  
164,—  122.— 

80,—  
88 —  

236.—  
134,—  202,— 

61 —  
127.—  
168.—  

71.60 
89.—  

148.—  
64.—  

070,—  
134.—  120,— 100.— 
120,—

125,—  120,—  120,—
18.50 18.60 18.25
53.50 64.50 66.—

1. V I .  
174,-— 
219.60 166.—
221,—66̂ 6
161^0100,—
122,—

80,—
88.50 

235.—  
135,—  
203.—

52.—  
180,—  
168,76 

70,60 
89 —  

148.—  
54 —  

6 7 6 , -  
135.—  
120,— 
100,— 
120,—
120,—

18.50 
67,—

üftotifttf
(in Millionen Reichsmark)

A k tiva
1. Noch n ich t begebene Reichs

bankanteile ........... ; • • • • *
2. Goldbestand (Barrengold) so

wie in - und ausländische Golu- 
mtinzen, das P fund fe in zu 
1392 RM  berechnet • • • • ; • • •  
und zwar: Goldkassenbestand 
Golddepot (unbelastet) bei aus

länd. Zentralnotenbanken

8. Deckungsfähige Devisen • • • •
4. a) Reichsschatzwechsel • • • • •  

b) Sonstige Wechsel und
Schecks . • • • • • • • • • • • • • • *

5. Deutsche Scheidemünzen------
6. Noten anderer Banken .........
7. Lom bardforderungen...............
8. E ffekten .....................................
9. Sonstige A k t iv e n ......................

Passiva
1. G rundkap ita l:

a) begeben .*.*.••• .................
b) noch n ich t begeben...........

2. Reservefonds: ,nn/1a
a) gesetzlicher R
b) Spezialfonds für künftige

Dividenzahlung • • ...............
p i sonstige Rücklagen • * *: * *

!: S f Ä «
b in d lich ke ite n ............................
Sonstige Passiva

31. Mai Vor
woche

Vor
monat

Vor
jahr

TTrosätze der Abrechnungsstellen
im  M ai • • • • • • • • ........................

nironmsätze im  Mai-

177.212 177,212 177.212 177,212

2040.784
1955,158

2010,722
1965,096

2040.931
1995.305

1815.555
1746.429

85.626 86.626 85,026 69,126

274,051 229,456
0.100

107.737
1,000

78.553

2409.399
75,960
9.455

42.992
93.996

666,721

2035,212
91,158
27.598
27,405
93,997

553,730

2492.874
70.775
8,657

102.775
93,999

588.894

2421,841
97.581
8.508

71.041
92.889

444.293

122.788
177,212

43,72

45,483
195.000

4486,906

122,788
177,212

43,722

45,483
195,000

3821,567

122,788
177.212

43,722

45,483
195,000

4409,460

122,788
177.212

38.510

44.883
300,000

3719,199

581.523
197.936

675,111
195,707

557.888
193,301

099,839
245.152

10060,501
56656.364 Z  | KM iB fillSol 50627,407

■Rpstnnd an Rentenbankscheinen 
S “  a i Kentenbankschem en

23,8
586,2

00,0 16.3
550,1 I 609.3

39,7
1033.2

ie u iM «
Bank Bank Noten-B.

23. M ai 1928

(in Millionen Reichsmark)

Deutsche Scheidemünzen ............. ..
Noten anderer Banken...........
Lombardforderungen........... ............
W ertpapiere • ................; " ; ............
Sonstige A k tiva  ......... .............
i Ä Ä c h  fällige' Verbindlich-

VerbimSichkeiten 'ndt
Sonstige ! •’ •* •’ • • • • •W eitergegebiine Wechsel

Bayr.
Noten-B .

28,559
0,142

50,823
0,048
1.762
0.866

11.362
3,393

08,735
2,752

0,147

2,384
1.995

21,027
6.959

60,683
0,096
9,444
1.447
1,697
9.233

64,713
17.874

6,101

2.598
1,605

8,127
3.268

37.719
0,007
0.043
1,710
9,795

24,695
21.370
19.509

80.284

2.449
2.467

8.108
0.407

35.753
0,030
1,002
8,947
9,121

40,344
20,181

7.632

67.265

4.772
4.055

iRonoWüfarJitiji Seuljifjai <5olöÖtefontöanf
|  ;  | 30i 4, 1928 I 31. 5. 1928

A ktiva  .
Noch nicht eingezajdtes^Aktie^apital .
Täglich fällige Forderungen .
Wechsel und S ch ecks ...........
W ertpapiere . ....................; ;
Sonstige A k tiv a  ••■ygmb)a

Grundkapital............................ ..........
Reservefonds • • • ....................* ____
Sonderreservefonds............. * ............

T ftito fh 'fM lte e N 'rb in M ich ke ite n  . 
Lombard )>ei der Reichsbank

i o 1 » S Ä S nGewW' i
Giroverbindlichkeiten .....................

sh. d. sh. d.
3 352 800— .—  

32 602.19.11 
314 729. 9. 9 

12 759 095.15. 6 
104 112.15.10

10 000 000.—.— 
106 183. 2.11 

1 675 000.— .—  
290 000.— .—  

3 426 582.10. 5 
416 059.14. 5 
646 108.13. 4 

3 406.19.11

3 352 800.— .—
80 228. 8. 6 

2 839 267. 3. 1 
12 494 834. ö. 6 

104 112.15.10

10 000 000.—.—
106 183. 2.11

1 675 000.— .—  
290 000.— .—

2 079 731. 1. 8
4.18 —

4 038 603.14. 8
31 659.10. 6

2 218 575. 5, 8 | 2 819 895. 7. 4
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Berliner Borfenfurfe öom z$. IHoi bis 4. Juni 1<?Z$
(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zeit gehandelten Wertpapiere!

Div.
%

28 .5 . 2 ^  5. 30 .5 . 31.5. 1 .6 . 2 .6 . 4 .6.

Heimische Anleihen

Anleihe-Abiösungsschuld 
d to. ohne Auslosung

51.50 51,50 51.50 51.50 51.50fr .  Z .| —
19,87 19.50 19,62 19.50 19,80

Ausländische Anleihen
6° ó Mex. An!. 1899 abg. 5 — 42,00 42.00 42,00 42,75 42,25
4 ° Mex. An!. 1904 abg. — 29,30 30,00 29,87 29,50 29.25
4 t t%  fts te rr. St.-Sch. 14 — — — — 38,00 —

— 82,90 — 33,50 33,75 83,87
41 6% dto. am Eb.-Anl. 4 H — 2,65 2,62 — 2,70 2,55
4°i 4 —— — 34,75 —— 34,75 —
*< & d to .m .n . Bg.d.C .C . — 30,40 30,50 — — 30,50
4< 4 — 2,00 2,00 2,00 2,00 —
4° 4 —• 2,00 2,00 2,00 — 2,00
4 ‘ í. dto. d to. M - N ___ 4 — — 2,00 — — 1—
4Vs% österr. S ilb.-Rente V/s — 3,85 3,95 3,80 3,87 —
4Vk% dto. Papier-Rente Vir, — — — 2,00 1.90 1.90
4 ° 4 — 10,10 —— — — 9,90
4®b d to. Bagd.Eb.-An!. 1 4 — 13,50 13,12 13,10 13,00 12,25
4° {, dto. dto. A n l.2 4 ■ —— 12,75 12,25 12,25 12,25 12,12
4°) 4 — 17,00 17,12 17,00 17,37 18.00
4°> 4 —— 12,50 12,12 12,50 12,25 12,37
4*í 4 — 12,60 12,25 12,00 12,30 12,00
43 4 — 12,50 12,12 12,00 12,50 12,50
T ü rk . 400 fr. Lose . . . . f r .  Z. —- 26,50 26,00 — 25,00 25,75
4*2%  Ung. 8t.-R ente  13 4 H — — — — —

26,504 * (»% dto. m.n.Bg.cLC.C. —- — 26,40 26,S7 26,37
4 \ {,% dto. 14 m — —
4* Í  % d to. m.n.Bg.d.C.C. — 27,12 27,00 27.00 — 27,12

Ung. Goldrente m. 
n. Bg. d. C.C.............. 4 26,12 26,12 26,00 26,12 26,25

4% dto. Staatsr. 10 . . 4 — — —- — 28,00 —
dto. m . n. Bg. d. 0 .0  

4% dto. Kronenrento . . 4
24,25

1,85
24,00

1.80
23.87

1,85
23,87

1,80
24,60

4? Lissab. S t.-A n l. I ,  I I 4 — 15.70 16,00 15,70 15,50 15,25
4 V % M ex.Bew.-Anl. . . . m — — — — — —
4 * dto. abgest........... — 35.25 35,40 35,50 35.75 35,258% Tehuant. Eb.AnLabg 5 — — 20,00 — — 19,62
4 t4%  d t. abgest............. —- — — 18.00 — —
6® Been. E b .-A n l. 1914. 5 — 46,62 46,30 — — —

o - to , Invest. A n l. . . 5 — 46,50 46,00 — — —
4 V<s % 4 aat. E isb. Serie 1 —■ 18,36 18,00 18,00 18,12 —
4t !%  dto . . . . .  2 — 17,60 16,87 16,50 17,87 17,12
37 Macedón. G old. . . . f r .Z . — 20,37 19,50 — 18,12 18,80

A 11
Bahnen-W

205,00
erle
203,00 202,50 205,09 204.00

7 — 94,50 94,50 94,50 94.50 94,50
5 V — 89.50 90,50 91,00 00,00 94,00

Hombg. Hochbahn . . . . 5 —- 80,00 79,37 79,37 79,62 79,50

%
iantung 1— 90000 . . — — 7,75 6,00 6,62 6,60 6,82
berr.-Ung. Staatsb. . . 3.5 S — 17,75 17,75 17,50 17,50 17,00

B a ltim ore -O hk)............... — — 113,12 113,00 113,60 113.26 113,00
Canada Ablief.-Scheine . 92,00 96,00 94,50 94,50 96,00

Bank-Werte
A llg . D t.  Credlfc.-Anst. . 
Bank elektr. W erte . . .  
Bank für Brau-Tndustrie 
Banner Bankverein . 
Bayer. Hyp.-Bank . .  
Bayer. Vereinsbank . 
Berliner Handels-Ges. . 
Commerz- n.Privat-Bank 
Darrast. u. Nationalbank
Deutsche B a n k .............
Disconto Comm.-Ant. . .
Dresdner Bank .............
M itteldt. Creditbank . .
Osterr. C red it..................
Beidtsbank......................
Wiener Bankverein. . . .

dto.-Südam. Dampfsch. 
Hansa Dampfschiff.. . .

10 — 144,00 143.00 142,50 144,75 145,0010 —- 174,50 174,00 175.00 176,50 174,7511V — 223.25 224,00 225.76 225.50 224,7510 — 151,00 151,00 151,00 152.00 152,8710 — 168.75 168,75 169,00 173.00 175,6010 — 166,00 165,00 166,00! 168,00 168,0012 — 280,75 279,50 278.50 280.50 279,0011 — 186,25 185,00 185,75 190,00 194,5012 —- 279,00 276,25 282,00 284,50 286,0010 — 173,87 173,00 173,50 175,00 175.7510 — 166,50 166,25 167,75 169,00 169,7510 — 167,62 167,00 168,50 170,00 170,75
9 — 212,00 211,00 210,75 219,37 219,37
4 S 85,12 35,25 35,25 35,26 35,2512 — 284.75 285,00 291.00 291,75 292.501.8S — 15,75 15,75 15,76 15,75 15,75

Schiff ahrts-W erte

S^orddt. Lloyd
er. Eibeecblffabxt. . .

f. 8 — 174,87 172,50 172,50 174,50 174.008 — 219,00 216.00 215,00 — 214,00
10 —— . 221,00 219,75 216,50 220,12 221,508 165,87 164,75 164,25 166,00 164,87

5 — 67,25 66,50 66,12 66,50 67,50

Automobil-Werte
Adlerw erke......... .
D a im le r.................
H a t. Autom.-Gee.

1 97,751 97,501 06,751 99,001

0 v l —•
112,50 113.76 115,00 120,00

....... 1 83,001 85,001 84,501 85.501

Chemische Werte
J .P .  B eraberg......... ..
B yk-G uldenw erke.........
Obern. Fahr. v. Heyden. 
Fahlberg List ........... ..
I .  G. Farbenindustrie . .
H i .  G oldschm idt...........
Oberschi. Kokswerke . .  
Rhecanls Chera. Fabr. . 
Bhein.Weetf.Sprengstoff
J .  D . R ie d e l.
Rütgerewerke . . . . . . . . .
ßcheidemandel . . . . . . . .
Vor. Glanzstoff .............

14 — 615,00! 615,50 637,00 639,50 638,006 — 87,75 88,00 90. :0 92,00 92,50
5 — 132,00 129,25 129,87 127.00 125.7510 — 123,87 124,00 123,50 122,12 122,1212 — 276,75 277,25 285,25 290,50 —.
5 — 101,50 103,37 104,75 104,00 104,006 V — 102,25 102,50 105,00 107,50 108.00

4,8 V __ 108,00 109,50 110.00 112,00 __
0 — 40,50 41,25 40,12 40,12 40,006 — 98,00 97,50 97,62 100,00 99,60
C — 32,00 32,00 — — —-

18 — 745,00 749,00 773,00 765,00 756.00

Elektr izitäts-W  erte
Accum. Fabrik . . .  
AÖg. Efcktr.-Ges. 
Bergmann Elektr.

D t. Kabelwerke . 
Etektr. Lief.-Ges. , , , . .  
Klektr. L icht und K raft 
Elektr. Sddeeieo

8 V — 167,75 168,50 170,00 170,00 171,008 — 195,00 194.25 193,87 194,75 195,00
9 — 220,00 218.00 220,50 221,75 220,00

r. 1 4 V — 621,00 020,50 640,00 655,00 659,00
0 V — 66,76 66,25 70,00 72,62 74.50

10 —- 183,75 182,00 182,00 185,00 185,00
. 10 — 234,00 233,00 238,37 243.75 245,008 — 137,50 138,00 138,50 138,60 138,50

51,50
20,00

42,25
29.00

33,75

1.90
1.90

3,80

9,75
12.37
12.37 
17,50
11.75 
11,70 
12,12
24.75

26,62

24,00
1,80

15,70

35.50
19,60

45,37
45,87

17,25
18,40

205,00
94.50 
92,00 
79,62

6,60
17.50 

113.25
96,75

145.75
172.75
222.75
153.00
175.50
168.00 
280,00 
196,25 
286,00
175.00
169.75
171.50
216.50 

35,25
287.00 

15,75

173.50 
216,00 
219,00
164.50 

66,62

85,60

645.00
92.50

125.00
124.00
289.75
104.25
107.75

112.25
40.50 
98.00

776.00

170.00
193.00
217.00
653.00 

76.00
246.00
183.50
138.50

Felten &  Guilleaume . . .
Ges. f. el. U n te rn .............
Hackethal D r a h t ...........
Ham burger E le k tr ..........
Lahmeyer & Co................
C. L o re n z ..........................
M ix  &  Genest..................
Oesterr. Siemens.............
H . Poge E le k t r . .............
Rhein. E le k tr ...................
Rhein.-W estf.-E lektr. . .
ßachsenvrerk....................
ßchles. E le k tr. u. G as..
ßchuckert &  Co................
Siemens &  H a ls k e .........
Tel. J . B e r l in e r .............
Vogel D r a h t ....................

Kaliwerk Aschereieben
Balzdetfurth K a il.........
Westeregeln K a li . . . .

D iv .
%

10
6

10
10

6 V
9
6
6
9 V  
9
7 V  

10
8 

120

28. 5. 29.5.

143.75
290.00 

88,50
165,12
184.75
158.75
144.00 

14,62
111,62
168.00 
208,00
139.00
241.00 
209,50
352.75 

65,00 
89,75

30. 5.

144.00
286.50 

89,87
160.00
183.00
164.00
144.75 

14,75
111.50
168.00 
210,00 
138,00
240.25
205.25
349.75 

66,25 
88,50

31.5.

143.87
295.00

92.00
168.00
184.75 
168,00
146.25 

14,87
110.75 
168,00 
212,00
141.00 
244,50
211.00
359.25 

66,25
92.00

Kali-Werte
10 _ 192,75 197,00 215,001 227,50 227,75
10 V — 336,00 358,25 378.00 395,00 411,00
10

■
203,75 208,75 228,50 227,75 232.00

M215.00 
140.09 
250 $  
218,{J:

300.00 
»8.0°

233.00
428.0?::oo

Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien
B erl. Masch. Schwarzk.,
Busch W aggon......... .....
Krausa & Co. Lokom . , 
Oreastein & K oppel. .  •,

6 ___ 133,50 133,75 132,50 132.00 132,¡»0 — 66,00 66.00 66,25 65,00 67'?20 — 75.62 74.50 73,50 72.50 72,50
5 V — 130,00 129,75 129,00 131,00 129.25

Maschinen- und Metallw.-Fabrik-Aktien
Augsb.-Nüm b. Masch. 
B e rlin -K arls r. In d . . . .  
Deutsche Maschinen . .  
H artm ann Masch. . . . .  
H irsch K up fe r . . . . . . .
Gebr. K ö r t in g .............
Lud w . L o e w e ................
Motoren D e u tz .............
Hugo S chne ider...........
Schubert &  Salzer . . . .  
V o ig t &  Haeffner . . . . .  
...........................................

0 _ 107,00 107,87 107.00 108,25 109,760 — 67,75 67,37 67,25 69,00 70,000 — 50,00 49.75 49,25 47,50 47,250 — 24,37 24,00 24,75 24,00 24.006 — — 130,50 130.60 131.12
4 — 77,00 77,50 78,50 77,25 74.2g10 — 250,00 250.00 252,50 261.00 259.7»0 — 68,00 07,87 67,00 05.60 66.758 — 111,75 111,00 112,25 114,25 118.00

16 — 365,00 363,00 305,00 377,00 378.008 — 215,00 250,00 210,00 215,00 209.000 — 58,75 59,00 58,50 68,62; 58.50

2S4.<

* 4

Ś
Montan-Werte

Budents Elsen ...............
Essener Steinkohlen . . .
Gelsenkirchen Bgw.........
Harpener Bergbau . . . .
Hoesch E lsen ..................
Hohenlohe-W erke.........
Ilse Bergbau....................
Klöckner-Werke ...........
Köln-Neuessen . . . . . . . .
L a u ra h ü tte ......................
Leopoldgrube .................
Mannesmann Röhren . .
M ansfe ld .................... ..
Maxhütte
O berbedarf......................
Phönix Bergbau..............
Rhein. Braunkohlen . . .
Rheinstah!........................
Riebeck M o n ta n ...........
ßchles. Bergbau ...........

dto. Stamm-Prior . .  
ßchles. Bergw. Beuthen. 
Siegen-Solingen Guß , .
Btolberger Z in k .............
Ver. S ta h lw e rk e . . . . . .

Aschaffenbg. Zellstoff .
Basalt ...............................
Berger Tiefbau .............
Calmon Asbest ..............
Charlottenburg. Wasser. 
Contlnent. Caoutchouo..
Dessauer G as ..................
D t. Atlant. Telegr. . . . .
Deutsche E r d ö l .............
D t. Wollwaren .............
D t. Eisenhandel.............
Dynam it Nobel . . . . . . .
Eisenb. Verkehrsm ittel.
Feldmühle P a p ie r.........
F . H . Haramersen.........
Harb. Gummi Phönix .
Phil. H olzm ann.............
Gebr. Junghana ...........
K a rs ta d t...........................
Metallbank .................... ..
Miag M üh lenbau ...........
Norddt. Wollkämmerei.
Ostwerke..........................
Otavi Minen ..................
Polyphon W e rk e ...........
S a ro tti...............................
ßvenska Tändsticks . . .  
ßchles. Porti. Cement . .
ßchles. T e x t i l ..................
Schulfcheiß-Patzenbofer.
Stöhr K am m garn .........
Thön Vei. Oelfabr. . . . .
Thüringer G as................
Leonh. T iefcz..................
T ran srad io ......................
Ver. Sohuhfabr. Wessel. 
W icking-Portl.-Zement. 
Zellstoff W a ld h o f.........

5 ___ 94,00 92,25 92.00 93,008 — 136,00 138,50 136,00 138,00
4p.r. — 140,00 141,25 142,00 145,506 — 172.00 170,25 170.25 171,258 — 152.75 154,75 154,00 154,50
TYz — 92,00 91,50 93,00 90,258 V — 272,50 270,00 261.50 274,00

7 — 127.00 129,00 131.50 137,50
9 — 150.12 149,00 149.75 148,75
9 — 81,50 80,50 80,00 80,00
0 V — 74,75 75,00 70.00 76,008 V — 157.00 158,37 158,50 160,25
7 — 119,50 122,50 125,00 126,75

10 V — 200.00 — 202.50 202,50
5 — 111,00 110.00 111,25 109,50

n — 99,50 99,62 99,87 100,5010 305,00 300,00 303,25 310.00
4*fcprt — 109,00 169,50 172,00 177,00

7,2 V 162,00 162,00 166,50 170,008 — 142,00 141,00 141,87 143,008 — 150,00 150,00 150,00 150,0012 _ 178,50 178,50 175,00 175,00
0 V 41,00 41,25 40,00 38.006 — — 182,00 184,75 190,006 — 103,50 103,00 103,12 103,50

02.75
1 3 9 .6 0 |}M146.37 L0i00
171.37
iś J  00 nvooíssloo

92.59 „Sn.O? 
27«.00 !
138.00 
179.87
78.25
77,00

102.00

205.50
109.00 
101.25 
309.75 
178.8'
170.00
140.00145.00
178.00 

39.2 6
198.70 
103.7Ö

Sonstige Werte
12 —6 —
20 —0 —

7 —
6 —
8 —
7 —-
7 V —0 —0 —6 V —8 —-12 —10 —

7 . __
4 —12 —-8 —-10 —-

12 —12 —-
2 s —

14 —12 —
15 —12 —0 —
15 —
10 —
0 —
9 —6 —8 —6 —

12 —
12 V —

207,
83,

399,
62,

131,
144,
210,
162,
138,
60.
82.

136.
182,
215, 
163,

82,
156,

91
252
149,
150,
216, 
331,

54,
4S6,
248,
460,
235,

60,
368,
228.

97.
160,
297,
166,

72,
212,
322,

206,00 
82,75

401.00
52.00

131.00
143.00
207.00
161.00 
137,87
60.00 
82,00

137.00 00 186,00 
25 215,00

160.50 
82,12

155.25 
90,87

248.50
150.00
150.50
213.50
327.50

54.00
486.00
249.25
458.00
232.00

59.00
367.00
228.00 

96,75
160,00 

,00 294,00 
,50, 163,12 
.76 72.12.50 211,00
,00l 318.00

208,00
81,00

406.00
51.00

133.00
141.25
206.00
165.00
139.00 

59,25 
82.62

140.00
185.00
218.00
157.00
82.87

155.75
90.87

255.50
157.00
151.50
218.00
332.00

56.00
522.00
245.25
462.00
232.00

58.75
372.50
229.50 

96,50
160.62
307.75
164.25

72.75
208.75
325.25

80.215.00 
80.25 «ff-

408.00 421.
52.00

135,75 130-
141.25 lfg *214.20 2lg.(
u !$  l\ü  o
8?:?| j|?6

225.20 
158.00,

82.50, »S'oo íeo.so 1?o;s7 
90.75 9U-o0 

201.50 2«“  oo
160.25
164.00 f,0
218.00 g a jo

3!?:S
&  $
& n% t

59.00 nag 00 
S S I«  | | j '76

!
i S »

Ä
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Ä
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Nationalbank

■>— ° outeche Creditbank

i ^ f e ' t e erika-Pack e tfa lir t

—^^fcherLloyd

>iaUoSeMAto,ren.................
'  -__ ~  Au tom obil-Gesellschaft

........QlaPZ8toff-Fabriken

feiten ¿ n 'fe iefeningB-Gesellschaft..gea. f rtJPpUeaume........................
§?ttbnSek& V nt?Tnehmungen.....
6 ® l g k ’C S :::::::::::

Jaü'

• ^ ^ * £K 6 p |e iWarZk0Pfl 

l ^ ^ c h t a e n

lil? 118 Ei8c7
Eel^nü rcheink° ^ ,e“  • ■ 
j ^ r » e S  n ? el.  Bergw.
^ hÄ Bbaa -

S Ä  ®  oüen
......

E iS ‘ l» e n £ j '? Ker Wasser
B fe r tGasa°Utchouo

S UöolpK % 1̂ n a n n

$ ; , .....

»abrik Waidbif

lifjconii
Die Opposition bei Scheidemandel

auf der Aktivseite besonders ^>e ^ S u n g ^ e r ^ d e r “ pVestowerL ist

s- ¿ j M i a t ' s ü i  «ssssss s s
1 tma hat s ich  d e r G e scha ftsge w in n  7  „nm m enschlii8se8 mit Protos 
fa b r ik a to r is c h e n  S c h w ie rig k e ite n  des z ^ * “ j  “ u i  3,83 M il t .  R M , e r- 
fa b ,r l i . a1L ? i i „ „ „ e n ü b e r  dem  Vorjahr n u r  w e n ig , H öhe Vor-

* “ ‘C u p p o s m o n  u c i ----------------- --------  hobt; a<
/¿ 0<,u k te der zweiten Generalversammlung der A -G - f auf getragen
¡„Usseh iit(„“rm-. B . Scheidemandel, wurde der OPP® , ¿¡otdenden- 
[ y  A b l l l '  Z e*ner 6 %igen Dividende abgelehnt ®”4 “e{ib£  Jie Ab- 
,)}\!<dhunt!,U/l genehmigt. Von der Verwaltung wurden ibe^ erklärt>

*ineSTv ^ Rücklagen nähere Erläuterungen g ß wünschens-
Vg ¿^lvidendenausschüttung mit , ^ 5 wisse Lage auf dem 

i^  'stoffm„ ,S5eri'ng der Liquidität und. die ungewisse L ig.( 5 ? 2 6  Ton 
V*Kesam?  /o‘! . nicht erfolgen könne. Die pPP0S,i  der Zuwahl eines 
<l i tfet, rs 6 8  4 1 3  Stimmen Protest eingelegt. -  geht hervor,
Iba8  diesesVn“ W,a rb u rg ’ H am burg , in den Aufsie t d j  genom_ 

eii Q * 8 Bankhaus neuerdings Interesse an bcneioe

, i, . Abschluß der N AG  . Div!.
^hdenausf T,01,einiger Zeit haben wir anK ¡¡ec ese llud ia ft und dessen fjpkvvjj“ ,?“11 bei der N ationa len  Aufomobd-G - w  N f )() s. 7 4 4 )
,, er Jetzt ®e H in te rg rü n d e  hingewiesen (vgh ’B ilanz zeigen, daß
« h  i l erbi% r t l ic h te  G eschäftsbericht sowie d e^B *G  ;n | er L age 

1 G eseif8 ! ”  ra *̂s die D iv idendeneinste llung B ilanz ist s tark  »«-
l P a»nt- „ P ia fi  durchaus begründet ist D ie  nz g M  ne* auf rinn Pamlncnün oncnllPint ein AUg K , _I.nulmlmder Passivseite e rsch e in t ein f i i S l nicine erhebliche Er- 
0 liUnw u?d 2 Mill. neuen Obligationen, ferner eine ^  während

um ca. 4 Mill. aui

Z T ™  in TOller H8he vor'höht; der Keingewiuu
getragen. Soever-EUissen -  Schlesinger-Trier
Vollzogene Fusion hpeyer„ „ . „ . m u e n , F ra n k fu r t  a. M ., und

D ie  Bankhäuser tn z a rd  J U / zcigen nunmeh r  o ffiz ie ll d ie  V e r-  
C  S c h lc t in g e r-T n e r  &  d 0 ,S n e u e r-tllisse n , K o m m a n d itg e se lls ch a ft a u f  
einigung in  der L a z a rd  »P  »  bedeutsame P rivatbank-Fus ion  bereits

Ä i e h  b e M f t v g l .  M d W , N r . 1«. S. ^ ) .

= = = = = = := ' ~  Z T 7  . . . . . . .  B erlin  SW  48, Hedem annstr. 15.
R e d a k tio n  des ..M agazin  der ic h  f ü r  die Redaktion:
T e l.:  Bergmann 7 6 4 5 , "o4b, __ F ü r  ¿ ie  In se ra te :  K a rl B a y « .
D r .  H e rb ert Block. ^ " .^ W ir ts c h n ft  und G eschäft" G . m. b. H „  B erlin  
B erlin -B ernau. [ er/aü - ,. P m txch cckko n to :  B erlin  58914. - Bank“
SW  48, Hedem annstraße 15. ..  . Depositenkasse F rie d ric h s tr. 46,
l e n t o !  D arm städter und N ^ Ä ^ ^ g . m . b. H . ,  B erlin  S W  68. 
B erlin  SW  68 -  DrF“ f.fc unVerVaIfgt eingcSandte M anuskrip te  übern im m t

vss&z Bt=sa
¡ s t i s s  r s U s M *  a  ,,Q- . . .  a» ,..4 ».



D R E S D N E R  B A N K
Direktion: Berlin W  56, Behrenstraße Ei g e n  k a p i t a l  R M  132 000 000

Niederlassungen in rund 85 Städten 
Amsterdam: Proehl & Gutmann, Commandite der Dresdner Bank

D E U T S C H E
O R I E N T B A N K

Direktion: Berlin W 56
H a mb ur g ,  Kons tan t i no pe l ,  S my rn a,  Cai ro  

Al ex and ri en

DEUTSCH
SUDAMERIKANISCHE

BANK
Direktion Berlin W 8

Ha mb ur g ,  Madr i d,  Buenos A i r e s ,  Rio de 
J a ne i r o ,  Sao Pa u lo ,  Sa nt os ,  A s un c i o n ,  
S an t i ag o,  ( C h i l e ) ,  Va l pa ra i so ,  Mexiko (Stadt )

M t

Q trtin iatc
Cionfftefö
f e M f w e  H O .

1 0  mn Uoferftehitittt ton t&dMHfdjüfWdtdr fo&nifeirtcs. Ihr Pn&vtö

I IN r f d d c r  O km jffüff
ift¿euffcheßunflfci$e '

» 0 0  IVüttrttf.

> Jn allen besseren Schuhgeschäften zu haben, wo nicht weisen Bezugsquellen nach Eduard Lingel Schuhfabrik A .-6., Eriur<’



Rudolph Karstadt
Aktiengesellschaft

H am burg

G E W IN N RM P f
- - 368 126 82

75 360 137 22
75 728 264 04

B i la n z  p e r  3 1 .  J a n u a r  1 9 2 8

A K T IV A
G rundstücke.........................................................

RM
28 304 503

P f
60

G ebäude............................ RM  29 773 022,28
•/• Abschreibung ........... ,, 893 190,— 28 879 832 28

Inventar und Maschinen RM  10 610 403,08 
•/• Abschreibung ........... ,, 1 489 700,— 9 120 703 08

Vorauszahlungen fü r Neubauten und Ein- 
richtungen ....................................................... 5 202 936 52

W arenbestände.....................................................
j^assenbestände...................................................

69 991 765 
628 278 

77 575
63
13

B ankgu thaben.....................................................
Wechselbestände.................................................
W ertpap ie re .........................................................
B e te iligungen.......................................................
Hypotheken-Forderungen ............................
W aren-Debitoren.......................................... ..
Sonstige D e b ito re n .......................................... ..

16 769 021 
2 401 941 
2 280 132 
1 899 763 
1 232 960 

11 140 948 
6 573 370

12
19
18
51
25
29
27

184 503 731 14
>— ——-----— *

P A S S IV A RM
51 000 000

P f

14 461 870 80
Hypothekarisch gesicherte Dollar-Obligations- 

Anleihft $ 2 387 000, ................................ 10 008 691
11 362 07

31 926 686 69
1 992 000 —

Guthaben der Geschäftsführer und Ange-
2 187 716 51

36 975 748 53
Akzepte . ................................................... 208 274 25
VjT * 8 826 234 32

6 086 219 57

Restzahlungen fü r gekaufte Grundstücke . . .  
Bestverpflichtungen aus Emden-Fusion . . . .  
Gbergangsposten fü r alte und neue Rechnung

5 989 380 
3 460 662 
1 045 969 

10 322 914

27
85
63
65

184 503 731 14

5 ^ w in n .  u n d  V e r lu s t 'R e c h n u n g  v . 3 1 .  1 .1 9 2 8

T V E R LU S T  
jjü k o g te n :

Gehälter, Fabrikationslöhne, allgemeine 
Unkosten, vertragsmäßige Gewinn-

RM

54 152 230

P f

49
2 716 771 12

786 153 457

■Abschreibungen auf Gebäude, Inventar und 2 382 890 —
10 322 914 65

den w ir Vorschlägen, wie fo lg t zu verteilen. 
Rückstellung fü r 
Körperschaftssteuern RM  2 100 000, 

Rückstellung fü r lfd .
Grunderwerbssteuer „  400 000, 

Zuwendung an den
Pensionsfonds........... ,, 1 0®® 000,

Dividende: 12% von
M. 51 000 0 0 0 , - ............ 6 120 0 0 0 ,-

Satzungsmäßige Tan
tieme an den A uf-
sichtsrat ...................  ,, 213 245,73

Vortrag auf neue Rech- Q9 
nung . . . . . . .  481 668,9/

RM  10 322 914,00
75 728 264 04

_____

Vorstehende Bilanz fü r das Geschäftsjahr 1927 nebst 
Gewinn- und Verlustrechnung wurde in  der heutigen General
versammlung genehmigt.

H a m b u rg , den 24. Mai 1928.

Rudolph Karstadt Aktiengesellschaft
Der Vorstand.

W ir nehmen Bezug auf unsere Bekanntmachungen im  
Deutschen Reichsanzeiger Nr. 19 vom 24. Januar 1987,, Nr. 48 
vom 26. Februar 1927 und Nr. 72 vom 26. Marz 1927 un 
erklären h ierm it gemäß § 305 H .G .B. in  Verbindung m it 
§ 290 und § 219 Abs. 2 H .G .B. sämtliche nicht eingereichten 
A ktien  der durch Fusion in  uns aufgegangenen früheren 
Deutsch-Luxemburgischen Bergwerks- und Hütten-Aktlen- 

geseUschaft zu Bochum

und des
Bochumer Verein fü r Bergbau und Gußstahlfabrikation zu 

Bochum

fü r kraftlos.
Die an Stelle der fü r kraftlos erklärten Aktien auszu

gebenden neuen Aktien unserer Gesellschaft werden durch 
uns fü r Rechnung der Beteiligten zum Börsenpreis verkau . 
Der Erlös w ird  fü r die Beteiligten hinterlegt.

E ssen , den 29. Mai 1928.
Der Vorstand:

Dr. H u b e r K n u p e .

RI eiderschränke
Wäscheschränke 
Personal schränke 
flaragenschränke

lagerregale
Reihenregale
Bücherregale
A k te n re g a le

Vertikalschränke
Reihenschränke
A k te n s c h rä n k e
P e l z s c h r ä n k e

Wolf Netter & Jacobi-Wepke
Kurfürstendamm 52 Berlin W 15 Tel. Bismarck 8210



mJlse, Berohau-Actiengeseiisciiaft, Grube je» iu
Bilanz am 31. Dezember 1927

lü r  das 40 . Geschäftsjahr v o m  1. Januar bis 31 . D ezem b er 1927 .

1

2
3

4
5
6 
7

Vermögen.
Grubenfelder, Grundstücke, Gebäude

und Betriebsanlagen ........................
Beteiligungen ......................................
Anspruch auf Rückforderung der am 

1. 3. 1923 geschaffenen Stammaktien 
im Nennwerte von RM 12 000 000,—

Hypotheken und Darlehen ................
V orräte.................................................
Tagebau-Vorratsabdecke......................
Betriebsmittel

1. Barbestände.................................
2. Wechselbestände..........................
3. Bestände in Wertpapieren .........
4. Schuldner:

a) Bankguthaben ....................
b) Außenstände und sonstige 

Schuldner ............................

RM

87 418 633 
4 518 998

11 997 064 
936 951 

3 695 531
1 742 321

344 336 
33 067 

509

2 777 498

3 904 203

Pf

87

43
62
65
40

41
36
10

11

75

117 369 115 70

V crbindlichkeiten. RM Pf
1 Aktienkapital

Stammaktien ................................. 40 000 000
Vorzugsaktien................................... 10 000 000 —

2 Rücklage, gesetzliche .......................... 9 733 137 60
3 Teilschuldverschreibungen, gekündigte 

und noch nicht zur Einlösung vor
gelegte .............................................. 14 375 72

4 Genußscheine, begebene...................... 33 400 000 —
5 Rückstellungen für Restlöhne, Steuern 

und Feuerversicherung.................... 2 192 206 38
6 Ruhegehaltskassen............................... 2 432 225 25
7 Anleihen-Zinsen ................................... 688 59
8 Noch nicht abgehobene Gewinn-Anteil

scheine aus 1924, 1925 und 1926 . . . 367 322 —
9 Gläubiger

a) Grubenfelder-Restkaufgelder . . . . 5 543 096 78
b) Rechnungsschulden usw............... 7 673 567 76

10 Reingewinn
Vortrag aus 1926 ............................. 99 815 84
Reingewinn 1927 ............................. 5 912 679 78

117 369 115 70

G e w in n «  u n d  V e rlu s t-B e re c h n u n g .

Ausgaben. RM P f
1 Allgemeine Unkosten ............................. 716 665 18
2 Z inse n ........................................................... 581 068 36
3 S teuern......................................................... 4 502 048 40
4 Abschreibungen ........................................ 5 331 456 96

5 Reingewinn
Vortrag aus 1926 .................................. 99 815 84
Reingewinn 1927 .................................. 5 912 679 78

17 144 634 52

Einnahmen. RM P f
1 Vortrag aus 1926 ...................................... 99 815 84
2 Roherträge der Werke und Neben

betriebe .................................................. 16 641 115 61
3 Einnahmen aus Bete iligungen............... 403 703 07

17 144 634 52

B e r l in ,  im  März 1928. G ru b e  J ls e , im  März 1928.

D e r A u fs ic h ts r a t  D e r V o rs ta n d
A. G. W ittekind, Vorsitzender. Schumann. M üller. Bähr.

W ir  haben vorstehende Bilanz nebst Gewinn- und Verlust- 
Berechnung fü r den 31. Dezember 1927 geprüft und bestätigen 
ihre Übereinstimmung m it den von uns ebenfalls geprüften, 
ordnungsmäßig geführten Büchern der Gesellschaft.

B e r l in ,  im  März 1928. Deutsche Treuhand-Gesellschaft
B o d in u s . ppa. W enz.

D ie Auszahlung der Dividende fü r das Geschäftsjahr 1927 
erfolgt fü r die Stammaktien gegen Einlieferung der Dividenden- 
seheine Nr. 40 der Aktien  N r. 1— 8000, N r. 18 der Aktien 
N r. 8001— 10000, N r. 10 der Aktien  N r. 10001— 15000, 
N r. 8 der A ktien  N r. 15001— 30000, N r. 7 der Aktien 
N r. 30001—50000, N r. 6 der A ktien  N r. 50001— 100000, 
N r. 5 der A ktien  N r. 100001— 140000 m it RM  16,—  fü r jeden 
Schein; fü r die Vorzugsaktien gegen Einlieferung der Gewinn- 
anteilscheine N r. 13 der Vorzugsaktien N r. 1— 10000, N r. 10 
der Vorzugsaktien N r. 10001— 15000, N r. 8 der Vorzugs
aktien N r. 15001— 30000, Nr. 7 der Vorzugsaktien N r. 30001 
bis 50000 und N r. 6 der Vorzugsaktien N r. 50001— 100000 
m it RM  6,—  fü r jeden Schein. Die Dividende auf die Genuß' 
scheine N r. 1— 167000 w ird  gegen Einreichung des Scheines 
N r. 5 m it RM 16,—  fü r jeden Schein durch die Mitteldeutsche 
Creditbank, B erlin  und F rank fu rt a. M ., die Darmstädtcr 
und Nationalbnnk, Kommanditgesellschaft a. A ., Berlin , die 
Deutsche Bank, Berlin , die Dresdner Bank, Berlin  und Dresden, 
die Direction der Disconto-Gescilschaft, Berlin, den A. Sehaall- 
hauscn’schen Bankverein A.-G., K ö ln  a. Rh., die V e re in s b a n k  

in  Hamburg und die F irm a Gebrüder Sulzbaeh, F rank fu rt a. M-* 
sowie in  sämtlichen Niederlassungen dieser Banken und an der 
Kasse der Gesellschaft ausgezahlt.

Die Dividende auf die Genußscheine Nr. 167001— 200000 
w ird  gegen Rückgabe des Genußscheines und des Dividenden' 
bogens m it den Scheinen 5— 10 durch die Kasse der Gesell' 
Schaft in  Grube Jlse m it RM  16,—  ausgezahlt, da diese 
Genußscheine gegen solche m it niedrigerer Nummer umfle'  
tauscht werden sollen.

Bei der Auszahlung der Dividenden w ird  die K ap ita l' 
ertragsteuer m it 10% gekürzt; zur Auszahlung koni®eö 
also je  Schein nu r RM  14,40 bzw. RM  5,40.

G ru b e  J ls e  N .-L ., den 4. Jun i 1928

)i$e, Bergbau-Acficngeseilsdiaii
S ch u m a n n . M ü lle r .  B ä h r.



Schlesische Portlaid Cement- 
Iidnstrie AWiendesellscIiail

Oppeln.
Schlußbilanz am 31. Dezember 1927.

Ania
A K T IV A

'agen.............................. RM  26 592 713,27
^  ab A bschre ibungen . . .  „  2 659 213,27
Kasse . ------------------------------
T. «r tpapiere und B ete iligungen.....................
D ebitoren
Hypotheken-Forderungen

«stände

RM

23 933 500 
22 680

4 662 078
5 728 241 

787 000
1 807 793

36 941 293 78

Pf

PASSIVA
A k t ie n k a p ita l...........................................
Reservefonds .....................................

• v . P ro n d z y n s k i-S tiftu n g  ................
rvidenden-Rückstände.....................

.Apotheken- Schulden .......................
Kreditoren .........................................

«nsions- und Unterstützungskasse 
ewinn- und Verlust-Rechnung . ..

RM
27 000 000 
2 700 000 

40 000 
8 845 

150 000 
2 568 164 

290 109 
4 184 174

36 941 293

P f

Gewinn- und Verlust-Konto.

VERLUSTE
^S ch re ibu n g e n .......................................................

^»kosten ................................................
Renern.........................

erteilung :
*2%  Dividende au f das 

dividendenberechtigte 
A ktienkap ita l von 
KM . 25 500 000,—  . .  RM  3 060 000,—  

Zuführung zur Pen
sions- und Unter-
Stützungskasse......... „  700 000,—

Tantiemen .................. „  200 398,91
ortrag au f neue Rech
nung ................................. 223 775,51

RM
2 659 213 
1 128 321 
1 993 586

4 184 174

9 965 295 68

42

G E W IN N E
ortrag aus 1926“ Kuto—gewinn

P f
149 
; 19 

9 965 295 68

RM 
194 030 ' 

9 771 265 :

D ie von der Generalversammlung beschlossene D m - 
nde von 12% auf unsere A ktien  w ird  ausgezahlt
, e> der Gcscllschaflskas.se in  Oppeln, 
n Berlin: bei der Dresdner Bank,

bei der Darmstädtcr und Nationalbank Kom
manditgesellschaft auf Aktien, 

bei der Deutschen Bank, 
bei dem Bankhaus J. Dreyfns & Co., 
bei dem Bankhaus Jarislowsky &  Co., 
bei der Commerz- und Privat-Bank Aktien- 

• _ oescllschaft,
Breslau: bei der Dresdner Bank Filiale Breslau,

bei der Darmstädtcr und NationMbank Kom
manditgesellschaft auf Aktien Filiale

bei dem Schlesischen Bankverein Filiale der 
Deutschen Bank, 

bei dem Bankhaus E. Hcimann,

Es entfallen:

auf unsere Aktien Nr. 1 bis 22000 zu RM 1000,—
je  RM  120,—■

Nr. 1 „  2600 zu RM 500,—
”  ”  ”  je  RM 60,—

N r. 1 „  9200 zu RM  100,—
”  ”  ”  je  RM 12,—

N r 32621 „  38020 zu RM  500,—
”  ”  ”  je  RM 60,—

Nr. 38021 „  42020 zu RM 20,—
”  ”  ”  je  RM  2,40

Für die Dividendenzahlung sind emzureichen die D iv i
dendenscheine Nr. 4 bzw. von den Aktien N r. 32621 bis

M e s e n i i  lür cnemisäie rroduHte
vo rm a ls  H. scheidem andei.

Bilanz-Konto per 30. September 1927.

Aktiva. RM
290 000

P f

Berliner G rund s tuck........ T, , ,
Ausw. Grundst., Gebäude, Masch., Fuhrpark,

3 175 000 —

Patente, Büro- u. Laborator.-E inncht............. 1
8 658 167 40Wertpapiere u. Beteiligungen ................... 329 304 76
1 704 036 84Guthaben bei locntergeseiiscnaiLuu .............
1 546 684 39

20 076 25
152 540 28

1 735 887 01Waren- u. Material-Vorräte • • ■• • • •  •••  «  
i - l .  ...............................RM  2 655 159,67

17 611 697 93

Passiva RM
10 000 000 
1 000 000 

23 906 
100 903 
835 341 

2 228 861 
341 024

Pf

85
35
25
31

Hypotheken-Aufwertungs-Reserve .

Bankschulden . . . . .  - ¡ T j  ' — 23Schulden an Tochtergesellschaften.......... 1 288 938 28
Langfristige Schu lden........ 1 289 777 65

S * 8  00° ’~  S s  159,67

i Ä S K '  RM  ¡ n  56i | i
M rrh r f ib ’" T w1 ..............  « 502 945 01

R e ingew inn .......................

B e r l in ,  den 30. Mai 1928. Dcr

17 611 697193 
Vorstand.

Dortmunder
Ritterbrauerei Aktiengesellschaft

Nom. Reichsmark 1 000000 —
auf den Inhaber lautende Stammaktien 

(1000 Stück zu je Reichsmark 1 0 0 0 ,-  Nennbetrag) 
m it den Nummern 17 501— 1# 500

sind zum Handel und zur Notiz an der Börse zu Berlin 

zugelassen worden.

Berlin, im  A p ril 1928.

Gebr. Arnhold J. Dreyfus & Co.



Süddeutsche Immobilien -  Gesellschaft
Aktiengesellschaft

Netto-Bilanz per 31. Dezember 1927

Soll RM Pf
I. Kassa und Bankguthaben 174 502 93

II .  Eigene Unternehmungen . . , 701 187 05
I I I .  Effekten, Konsortialgeschäfte und Beteiligungen....... 1 768 229 37
IV. Restkaufpreisforderungen und sonstige Debitoren....... 1 176 579 09
V. Aufwertungsforderungen , 300 708 56

VI. Aufwertungsausgleichskonto................................... 35 215 83
4 156 422 83

Haben RM Pf
I. Aktienkapital................................................... 2 500 000 —

I I .  Reservefonds............................................... 120 000 _
I I I .  Noch nicht erhobene Dividende per 1925 und 1926 3 199 50
IV. Restkaufpreisschulden . . 88 587 50
V. Hypotheken................ 36 000 —

VI. Kreditoren........... 776 590 58
V II. Aufwertungsschulden . . 405 052 97

V III .  Gewinn- und Verlustkonto . . . 226 992 28
4 156 422 83

Gewinn- und Verlustkonto
für das 57. Geschäftsjahr 1927

Soll RM Pf
I. Geschäftsunkosten und Verwaltungsspesen in Frank-

furt a. M. und Berlin ................................................... 88 778 50
II.  Steuern.......................................................................... 57 328 89

I I I .  Verwaltungsspesen für Terrains und Häuser............... 11 991 37
IV. Provisionskonto.............................................................. 3 597 43
V. Gewinn-Überschuß................................................... 226 992 28

388 688 47

Haben RM Pf
I. Gewinn-Vortrag aus 1926 ....................  RM 21 096,38

Gewinn in 1927 ...................................  „ 367 592,09 388 688 47
388 688 47

Die heutige Generalversammlung hat die Dividende für das Geschäftsjahr
1927 auf 8% festgesetzt.

Frankfurt a. M ., den 22. Mai 1928.
Der Vorstand.

Ulerselien -  Ufeissenfelser Braunkohlen- 
Aktiengesellschaft in Kalle a. S.

Die diesjährige ordentliche Generalversammlung findet am 
Dienstag, den 19. Juni 1928, vorm. 11 U hr, 

in dem Hotel Stadt Hamburg in H alle  a. S. statt, wozu die Herren Aktio
näre unserer Gesellschaft hierdurch eingeladen werden.

Tagesordnung:
1. Vorlegung der Bilanz, der Gewinn- und Verlustrechnung sowie der Berichte 

des Vorstandes und des Aufsichtsrats für das Geschäftsjahr 1927/28,
2. Genehmigung der Bilanz sowie Verteilung des Reingewinnes,
3. Entlastung des Vorstandes und Aufsichtsrats,
4. Wahlen zum Aufsichtsrat,
5. Änderung des § 21 der Statuten, Hinterlegungsbestimmungen betreffend. 

Um in der Generalversammlung zu stimmen oder Anträge zu stellen, müssen
die Aktionäre spätestens am

16. Juni 1928
entweder bei der Kasse der Gesellschaft in H alle  a. S., Prinzenstraße 16, 
oder bei einer der nachbezeichneten Stellen

in Berlin bei der Dresdner Bank,
bei der Berliner Handels-Gesellschaft, 
bei dem Bankhause A . E . Wassermann, 

in Prag bei dem Bankhause Pctschek &  Co., 
in F rankfurt a. M . bei dem Bankhausc Bass &  H erz, 

bei dem Bankhause W ilhelm  J. Hornberger, 
in H alle  a. S. bei dem Bankhause Reinhold Steckner, 

bei der Dresdner Bank F ilia le  H alle , 
in Ze itz bei dem Bankhause Kühne &  Erncsti

a) ein doppelt ausgefertigtes, arithmetisch geordnetes Nummernverzeichnis 
der zur Teilnahme bestimmten Aktien einreichen,

b) ihre Aktien oder die darüber lautenden Hinterlegungsscheine der Bank 
des Berliner Kassen-Vereins hinterlegen und bis zur Beendigung der General
versammlung dort belassen.

Als Hinterlegung bei einer der bekannt zu machenden Stellen gilt auch, 
wenn unter Wahrung der sonstigen hier genannten Bestimmungen die Aktien 
nicht von der Hinterlegungsstelle selbst in Verwahrung genommen, sondern für 
diese in dem Verwahrungsbesitz bei einer anderen Bank bis zur Beendigung der 
Generalversammlung belassen werden.

Geschäftsberichte können in den Geschäftsräumen der Gesellschaft vom 
2. Juni 1928 ab in Empfang genommen werden.

H alle  a. S., den 25. Mai 1928.

Der Aufsichtsrat:
Schiffer, Vorsitzender.

Manische Koblenwerke
Halle a. S.

H ie rm it laden w ir die Herren Aktionäre unserer Gesell' 
S chaft zur ordentlichen Generalversammlung au f Dienstafl. 
den 19. Juni 1928, mittags 12 Uhr in  das H o te l S ta d t  H a® " 
b ü rg  in  H a lle  a. S. ein.

T a g e s o rd n u n g :

1. Vorlegung der B ilanz und der Gewinn- und Verlu9*-' 
rechnung sowie der Berichte des Vorstandes und de 
Aufsichtsrats fü r das Geschäftsjahr 1927,

2. Genehmigung der Bilanz und der Gewinn- und Verlust- 
rechnung sowie Beschlußfassung über die Verteilung 
des Gewinns,

3. Entlastung des Vorstandes und des Aufsichtsrats,
4. Wahlen zum Aufsichtsrat,
5. Wahlen von Revisoren lau t §§ 31, 32 des Statuts. 

Aktionäre, welche in  der Generalversammlung stbnmjfj
oder Anträge stellen wollen, haben ihre A ktien  bzw.
über deren Einreichung zwecks Abstempelung auf Reichs 
m ark von den Einreichungsstellen auszustellenden Q u ittung^ 
bzw. die betreffenden Interim s- oder Anteilscheine U‘1('
§ 21 des Gesellschaftsvertrags nieht später als am drtt*® 
Tage vor der Generalversammlung bei einer der nachbezeüj 
neten Stellen zu hinterlegen und bis zur Beendigung d
— - - - • - ----  - - J)C*Generalversammlung dort zu belassen. Als Hinterlegung
einer dieser Stellen g ilt auch, wenn unter W ahrung der 8? 
stigen hier genannten Bestimmungen die A ktien  im  ’ „ 
wahrungsdepot einer Hinterlegungsstelle bei einer ander 
Bank belassen werden. Im  Falle der H interlegung der Akt1 
bei einem N ota r is t die Ausübung des Stimmrechts daY 
abhängig, daß die notarielle Bescheinigung, die die ” , 
pflichtung des Notars enthalten muß, die hinterlegten A k11 
bis nach Abhaltung der Generalversammlung aufzubewam 
einer der nachbezeichneten Hinterlegungsstellen spä tes t^  
am d ritten  Tage vor der Generalversammlung, und daß 
notarielle Bescheinigung sowie die über die erfolgte Vorleg “ 
derselben auszufertigende Bestätigung in  der General 
Sammlung dem amtierenden N otar vorgelegt wird.

Hinterlegungsstellen s ind :

in  Berlin: die Dresdner Bank, 
die Berliner Handels-Gesellschaft, 
die Deutsche Bank,
die Commerz- und Privat-Bank Aktiengesellschaft; ^  
die Darmstädtcr und Nationalbank KommanditflcS 

schaft auf Aktien, 
das Bankhaus Gcbr. Arons, 
das Bankhaus Arons &  Walter,
das Bankhaus N. H e lfft &  Co., , jjg -
die Bank des Berliner Kassen-Vereins (nur fü r die 

glieder des Girocffektcndcpots), 
in  Prag: das Bankhaus Petschek &  Co., „
in  Essen: die Essener Crcdit-Anstall F ilia le der Deuts® 

Bank,
in  Dortmund: die Dresdner Bank, 
in  F rankfu rt a. M.: die Dresdner Bank, 

das Bankhaus Bass &  Herz,
das Bankhaus W ilhelm  J. Hornberger, ,

in  Wernigerode: die Commerz- und Prlvat-Bank A 
gcsellschaft sowie die sämtlichen Zwcignicderlass 
aller vorstehend genannten Banken, 

in  Halle a. S.: die Gesellschaftskasse. jegt
Sofern bei den Anmeldestellen die A ktien  yof

sind, brauchen sie in  der Generalversammlung nlC 
gelegt zu werden.

Halle a. S., den 25. Mai 1928.

Anhaliische Kohlenwerke.
D e r  A u fs id ih r a i:
S c h if fe r ,  Vorsitzender.



C o m m e r z  - j j n ^ P f  I v a t
Gegründet 1870

Hamburg-Berlin

-B a n k

2 2 0  Filialen
120 D epos itenkassen

Communal - Bank für Sachsen
Bilanz fü r den 31. Dezem ber 1927___

Aktiva
Kasse und Bankguthaben .....................
festverzinsliche börsengängige Wertpapiere

Forderungen an Körperschaften öff.Rechts 
oder gegen deren Gewährleistung:

kurzfris t. D a rleh en ..................................
langfristige Tilgungsdarlehen ...............

St
Handlungsunkosten .
S teuern.......................
fnlehnsschein-Zinsen 
R e ing ew inn ...............

RM Pf
953 291 84
893 960 39

1 658 528 46

2 477 822 74
32 686 675 05

38 670 278 48

und Verb
RM Pf
74 456 43
96 020 39

1116 942 61
306 607 79

1 594 027 22

Passiva

Aktienkap ita l ..................................................
Gesetzliche Rücklage ...................................
Sonderrücklage................................................
Verkaufte Anlehnsscheme _

Ser. X IV  8% ......... ^ n n ö Q O O O -

Ser. X V I 6 % ........... » 5 701 600, _
Vorschüsse auf von Banken gezeichnete

Anlehnsscheine----- / • • • • •  V ' t ‘ l.'
Sonstige Kreditoren einschl. Ruckstei

FälUge6un d ' laufende' Ä n le h n s^h ^z in se n . 
Fällige Dividendenscheine .......................
Reingewinn: RM 36 145,75

Vortrag aus 1926 ........ __ 270 462,04
Gewinn ..........................

Vortrag aus 1926
Z insen ...................
P rov is ionen ........

RM P f
3 000 000 —

198 554 68
6 650

21 493 300 —

8 000 000 —

5 129 847 81
535 210 20

108

306 607 79

38 670 278 48

RM P f
36 145 75

1 372 763 95
185 117 52

1 594 027 22

“ •  b e « * .  i / c — I
D ie Auszahlung abzüglich 10 ^  P

bei der Gcseilschaitskasse in  M f *  o(Jer Dresden,
b . i  der Dresdner Bnnk »  , ,  A . M
bei dem Bnnkhnu. K m .b  je-, „ d

“  S =  “ ■— * £ £ * -  - - - « * • —  * •  - st*  “ H"
Oe, b Ä Ä i r Ä ' Ä .  —

L e ip z ig ,  den 30. Mai 1928. Communalbank für Sachsen
Dr. Putzger

*



B A R M ER  B A N K -V E R E IN
HINSBERG, FISCHER 81 COMP.

Kommanditgesellschaft au f A ktien

Kapital und RihKlage RN. 54 Millionen
===== Hauptverwaltung in Düsseldorf =

N i e d e r l a s s u n g e n  an a l l e n  g r ö f e e r c n P l f i t z e n  in R h e i n l a n d  a n d  Westfalen
K n m m n n H ;i» n  - ™>n der Heydl - Keriten ® Söhne. Elberfeld n o m m a n a iie n . Siegfried Falk, Düsseldorf /  /

v e r b in d e t  f ü n f  E rd te i le
♦

P e r s o n e n - u n d
T ra .c fo tu e .rk e .b r

7b in n e n s c fo iffa h r
D u rc fo fra c fo t

♦
Kosten lose  A u s k u n f t  In allen Reiseangelegenhelten durth:

NORDDEUTSCHER LLOYD BREMEN
a n d  s ä m t l i c h e  V e r t r e t u n g e n

NORDDEUTSCHER LLOYD 
* BREMEN %

'LORENZ
FERMSCHREIBER

fchnellen u.ficheren
Tern fchri ft verkehr

im

Motel,- BanKr Gefchafts- 
u. Jnduftriebetrieb, 

Poftr Eifenbahn- Polizei- 
uT lugficherungsdienft

C.LOREMZ
AKTIENGESELLSCHAFT

BERLIN —  
TEHPELHOF

Verlangen Sie 
Sonderdruckfchrift

VEN Hi Df fi tilNirrp i
3S!slmmÆv.-

BLOTTI
FERNSCHREIBER

Verlangen Sie Sonderdruckschrift M .  F .

DEUTSCHE EFFECTEN- UND WECHSEL-DANK
Gegründet 1821

vorm. L. A. HAHN

Zentrale FRANKFURT a. M.
Kaiserstraße 30

Act.-Ges. sert 1872

Abtei lung BERLIN
W  8, Kronenstraße 73-74

Telegramm - Adressen: Effecten bank


