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Commerz- und Privat-Bank
A ktien gese llsch a ft

Sechsundfünfzigsie

der Aktionäre
am Dienstag, dem 20. A p r il 1926,

vorm ittags 11 Uhr, im  Sitzungssaale der Bank 
in  Hamburg, Neß Nr. 9.

T a g e s o r d n u n g :
1. Geschäftsbericht des Vorstandes sowie Vorlegung 

der Bilanz inebst Gewinn- und Verlustrechnung 
und Vorschlag zur Gewinnverteilung.

2. Bericht des Aufsichtsrats über die Prüfung der 
Bilanz, der Gewinn- und Verlustrechnung sowie 
des Vorschlages der Gewinnverteilung.

3. Beschlußfassung über die Genehmigung der Bilanz 
und die Entlastung des Vorstandes und des A u f
sichtsrats sowie über die Verteilung des Rein
gewinnes.

4. Wahlen zum Aufsichtsrat.
Diejenigen Aktionäre, welche sich an der General

versammlung beteiligen wollen, haben ih re  Aktien 
spätestens am 16. A p r il 1926 

während der üblichen Geschäftsstunden bei unseren 
Niederlassungen in  Hamburg, Berlin  oder Magdeburg, 
unseren sämtlichen F ilia len  und Zweigstellen oder 
außerdem fü r die M itglieder des Giroeffektendepots 
auch bei der betreffenden Effekten-Giro-Bank, also in  
Berlin  bei der Bank des Berliner Kassenvereins, 
außerdem
in Kö ln  a. Rh. bei Herrn J. H. Stein, 
in  Amsterdam

bei der N. V. Hugo Kaufmann & G'o.’s Bank 
zu hinterlegen und bis zum Schluß der Generalver
sammlung daselbst zu belassen oder die Hinterlegung 
bei einem deutschen Notar dadurch nachzuweisen, daß 
sie einer der genannten Anmeldestellen spätestens am 
16. A p r il 1926 einen ordnungsmäßigen Hinterlegungs
schein des Notars in  Verwahrung geben. Dieser 
Hinterlegungsschein g ilt nur dann als ordnungsmäßig, 
wenn darin die hinterlegten Aktien nach Nummern 
genau bezeichnet sind, und wenn überdies in  dem 
Hinterlegungsschein selbst bescheinigt ist, daß die 
Aktien bis zum Schluß der Generalversammlung bei 
dem Notar in  Verwahrung bleiben. Gegen H in te r
legung der Aktien oder Einreichung der notariellen 
Hinterlegungsscheine werden E in trittskarten  aus
gehändigt. Die zu hinterlegenden Aktien können ohne 
Gewinnanteilscheine und Erneuerungsschein ein- 
gereicht werden'.

H a m b u r g ,  den 19. März 1926.
Der Vorstand.

T r e u h ä n d e r  A k f ie n ä e s e lls d ia f l
Berlin W, Französische Straße 8

Buchprüfung
Gutachten

Hinterlegungsstelle
Aktienvertretung

Liquidation
H old ing-A ufgabeni -

V,:
I n s b e s o n d e r e :  

Wirtschaftliche Beratung -  Organisationstragen
■I

I T

Berliner
Handels-Gesellschaft,

Bilanz vom 31. Dezember 1925.

»

Soll. Reichsmark Pf.
K a s s e .................................................. 7 500 296 48
Guthaben bei Banken und Bankiers 35 286 187 52
Wechsel und D e v ise n ....................... 74 380 647 30
Hereingenommene Wertpapiere . . 
Vorschüsse auf Waren und Waren-

3 712 599 15

Verschiffungen ...........................
(davon gedeckt RM. 20 117 077,20)

28 245 206 90

Schuldner
Gedeckte . . . RM. 61855 579,64 
Ungedeckte . . „  13 430 620,67 75 286 200 31

Wertpapiere .................................... 3 243 274 47
K onso rtia l-K on to ................................ 9 887 017 09
Bankgebäude ......................................... 5000000 —
Sonstiger G rundbesitz .......................
Bürgschaften . . . .  4 113489,10

2 367 000

244 908429|32

Haben. Reichsmark Pf.

Kommandit-Kapital RM. 22 000 000,— 
Gesetzl. Rücklage „  5 000 000,— 27 000000
Gläubiger ......................................... 210 887 706 25
Akzepte ............................................. 4120000 —
Rückständige Gewinnanteile . . . .  
Bürgschaften . . . .  4 113489,10

38 322

R e in g e w in n ......................................... 2 862 401 07
244 908 429 32

Gewinn- und
Verlust-Rechnung vom 31. Dezember 1925.

Soll. Reichsmark Pf.

Verwaltungskosten (einschließlich
T a n t ie m e n ) .................................... 5 032 994 21

Steuern ............................................. 1 376104 46
P ensionsle is tungen........................... 498503 28
R e ingew inn ......................................... 2 862 401 07

Verteilung des Reingewinns: 
4% Gewinnanteil

auf das Komman
dit-Kap ita l . . . RM. 880 000,—

Gewinnanteil des
Verwaltungsrats . „  139 419,— 

6% weiter. Gewinn-
anteil auf das
Kommandit-Kapi
tal .......................„  1 520 000,—

Vortrag auf neue
Rechnung . . . „  522 982,07

RM, 2 862 401,07
9 770003 02

Haben. Reichsmark Pf.

Vortrag aus 1924 ................................ 225 475 84
Zinsen, Wechsel und Devisen . . , 5 912 290 41
P ro v is io n e n ......................................... 3 632 236 77

0 770003 02

Berliner Handels-Gesellschaft.
Fürstenberg. Sintenis. Jeidels.

Bieber. H. Fürstenberg.
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Eine V ere in fachung des Steuerwesens kann  noch in  v ie len  R ich tungen  erfo lgen. 
So is t eine V e rringe rung  der Zah l der Steuern du rch  Beseitigung der k le inen  
Verbrauchssteuern m öglich . Das V e rfah ren  bei der Reichsbewertung is t zu 
um ständ lich. W e ite r is t z. B. d ie  A nzah l der Steuerzahlungsterm ine fü r  d ie  
Bürger und fü r  d ie  V e rm a liung  zu hoch und  kann ohne Schaden herabgesetzt 

werden. D ie  E in fü h ru n g  von. gemeinsamen Zahlungsäm tern fü r  d ie  Zah lung  
a lle r ö ffe n tlich e n  Abgaben und  Beträge an gem isch tw irtscha ftliche  U n te r

nehmungen bedeutet eine V ere in fachung  fü r  den Bürger, keine Vere in fachung
fü r  d ie  V e rw a ltung .

eshalb eine V ere in fachung  des Steuerwesens 
erwünscht ist, b rauch t bei der gegenwärtigen Lage 
vcT W ir ts c h a ft und  der ö ffe n tlich e n  H aushalte  

1 c en Lesern dieser Z e its c h rif t n ic h t auseinander- 
d iSep^ ZU Werc ên- W ir  behandeln deshalb sofort 

r age, wo  und in  w elcher R ich tung  eine Ver- 
m öglich  ist. Vorw eg sei bem erkt, daß w ir

a u r an eine Vere in fachung  der V erw a ltungs-n icht

für sondern ebenso an eine V e re in fachung  der 
p ,... |Cn einzelnen m it dem Steuerwesen verbundenen 

ichten denken und  w irts c h a ft lic h  beides fü r  g le ich 
ic  t ig  halten. V orw eg sei fe rne r bem erkt, daß die 

ke iflerVerWa^ Un ’̂ w eniSer f reie V e rw a ltun gs tä tig 
ais | Ilac 1̂ Zw eckm äßigke itsgesichtspunkten e n thä lt 
meh 16 me^ en anderen Zweige der V e rw a ltu n g  und 

(̂ G ^ u rc l̂ fd h ru n g  der bestehenden Gesetze 
auch eior<^rum ffen beschränkt ist, und  daß daher 
der prWesent l i che Vereinfachungsm aßregeln h ie r in  

auptsache n ic h t durch  e infache V erw a ltungs- 

AendgUngen Crz)*e^  werden können, sondern die 
erung von Gesetzen oder Rechtsverordnungen

notwendig w ird . 

w  Lenn von der Vere in fachung  des Steuerwesens 
^ sprocben w j rd> denkt m an zuerst an eine Ver- 

diesei^TF der Zah l der bestehenden Steuern. In  
1925 K . ^ ung ha t d ie  S teuerre fo rm  vom  A ugust 
beso ereds einen F o rts c h ritt durch  den F o r t fa l l  der 
„  t Cren Leistungssteuern des Umsatzsteuer- 
gemte68 —  Beherbergungssteuer, Anzei-
— u j Uj * ’ Lerwahrungssteuer, R e ittie rve rle ihsteuer 
ständi *e ^ e^orm  vom M ärz  1926 tu t  durch  die v o ll-  
dem p e . nL iebung der Luxussteuer h ie r auch un te r 

Cs’ch tspu nk t der V e re in fachung  einen sehr 
^esenlhchen S ch ritt nach vo rw ärts .

G e s i^  m aü’ weL L e  Steuern w e ite rh in  un te r dem 
den m üßf111̂ 5 ^ er Vere in fachung  gestrichen w er- 

en> so fa lle n  zunächst d ie sogenannten

k le inen  Verbrauchssteuern  au f, insbesondere die 
Salzsteuer*), d ie  Zündw arensteuer und  d ie  Leuch t
m itte ls teuer. Diese sollen nach dem H ausha lts
e n tw u rf fü r  1926 zusammen 56,9 M illio n e n  M a rk  
erbringen**), w äh rend  z. B. a lle in  d ie  Zucker
steuer 265 M illio n e n  M a rk  e rb ringen  soll. Sofern 
nach der G esta ltung des Haushaltes in  Z u k u n ft 
das R eich d ie  M ö g lich ke it hat, a u f einen Steuer
be trag  zu verzichten, is t un te r dem G esichtspunkt 
der Vere in fachung  das R ich tige , n ic h t irgendwelche 
Steuern etwas herabzusetzen —  w odurch  ke ine rle i 
V erw a ltungsersparn is e rz ie lt w ird  — , sondern s ta tt 
dessen diese d re i Steuern und  ev tl, auch d ie  S p ie l
kartensteuer, welche im  ganzen J ahre 900 000 M a rk  
b ringen  soll, ganz aufzuheben, w odurch  e in  ganzer 
Zweig der V e rw a ltun g  fo r t fä l l t .  Ja, es scheint uns 
darüber h inaus r ic h tig , ohne Herabsetzung des Haus
ha lts  eine andere große Steuer so zu erhöhen, daß 
sie den Unterschiedsbetrag m ehr e rb rin g t —  w odurch  
ke in e rle i Verwaltungsm ehrkosten  entstehen — , und  
d a fü r d ie  k le inen  Verbrauchssteuern m it säm tlicher 
ihnen  anhaftender V e rw a ltungsa rbe it zu streichen. 
F ü r  eine E rhöhung kom m t besonders die Zucker
steuer in  Betrach t. Bei e iner E rhöhung  der Zucker
steuer n u r um  ein Siebentel***) ihres Betrages können 
a lle  k le in en  Verbrauchssteuern ohne fin an z ie lle  E in 
buße gestrichen werden. F ü r  diesen P lan  sp rich t 
insbesondere, daß die Kreise, d ie  le tz ten  Endes von 
der Steuer b e tro ffe n  w erden sollen, bei der Zucker
steuer und  bei den k le in en  Verbrauchssteuern d ie
selben sind, und  daß auch die ta tsächliche A b w ä l
zung, soweit zu übersehen, ä hn lich  lieg t. Gegen eine 
E rhöhung der Zuckersteuer könn te  sprechen, daß 
der sogenannte „k le in e  Besserungsschein“  des Dawes-

*) Geschrieben vor Abschluß des Steuerkompromisses. 
Die Salzsteuer ist unterdes aufgehoben worden.

**) Davon die gestrichene Salzsteuer fast die Hälfte.
***) Nach F ortfa ll der Salzsteuer: ein Fünfzehntel.

&
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Abkom m ens (ein Zuschlag zu der Reparations
im m u n itä t in  den beiden le tz ten  Jahren des v ie r
jä h rig e n  Te ilm ora to rium s, fa lls  d ie  E rträge  der ve r
p fände ten  Steuern einen gewissen Betrag über
schreiten) auch von der Höhe der Zuckersteuer ab
hängt. Gegen den P lan  könn te  fe rner eingewendet 
w erden, m an setze aus po litischen  G ründen  n ic h t 
gern ve rp fändete  E innahm en an die Stelle von un- 
verp fändeten. Beide E rw ägungen verd ienen in  der 
T a t eine gewisse Beachtung, scheinen uns aber n ich t 
überzeugend, nachdem  die Reichsregierung selbst im  
Sommer vorigen Jahres eine wesentliche E rhöhung 
gerade der ve rp fändeten  Steuern vorgeschlagen und  
durchgesetzt hat. A uch  d ü rfte  ohne die h ie r vo r
geschlagene E rhöhung der Zuckersteuer in  den be i
den le tz ten  Jahren des M ora torium s die H öchst
grenze jenes Zuschlags zu den R eparationszahlungen 
e rre ich t w erden.!)

S ieht m an von der fin a n z ie lle n  Seite ab und  fra g t 
re in  verw altungsm äß ig , welche im  L au fe  der Zu
k u n f t  p ra k tisch  m ögliche Beseitigung e iner Steuer 
die größte V ere in fachung  d e r-V e rw a ltu n g  darste llen  
w ürde, so la u te t d ie  A n tw o rt: der gänzliche F o rt
fa l l  der Umsatzsteuer. D enn diese m acht durch  die 
v ie rte ljä h r lic h e n  (bzw. m onatlichen) V oranm e ldun
gen und  Vorauszahlungen w e it m ehr lau fende tech
nische V e rw a ltungsa rbe it als a lle  anderen Steuern 
(abgesehen von den v ie rte ljä h r lic h e n  V o ranm e ldun 
gen zu r E inkom m ensteuer, d ie  ja  aber nach D u rc h 
fü h ru n g  der ersten o rden tlichen  Veran lagung fo r t 
fa lle n ). D aß  v o rlä u fig  e in  solcher S c h r itt n ic h t in  
B e trach t kom m t, is t k la r , und  ob er überhaup t in  
absehbarer Z e it m ög lich  w erden w ird , is t n ic h t zu 
übersehen und  hängt im  wesentlichen von dem E r 
gebnis der ersten Veran lagung zur E inkom m en
steuer und  seinen A u sw irku ng en  a u f d ie  k ü n ft ig e  
Gesetzgebung über den F inanzausg le ich ab. W enn  
aber eine so wesentliche E rm äß igung  an Steuerein
nahm en und  Beschränkung a u f w en iger S teuerarten 
m ög lich  w erden sollte, so is t auch un te r dem Ge
s ich tspunkte  der V e re in fachung  der gänzliche F o r t
fa l l  der Umsatzsteuer das Wünschenswerteste.

I I .
D ie  Frage der A u fh eb un g  ganzer S teuerarten is t 

n ic h t d ie  einzige und  n ic h t e inm a l die w ich tigs te  
inn e rha lb  des Problem s der Vere in fachung. A uch  
inn e rh a lb  der e inzelnen Steuern, nam en tlich  wo 
m ehrere Steuerarten eng Zusammenhängen, lassen 
sich wesentliche Vere infachungen schaffen.

D ie  R e fo rm  vom  A ugust 1925 h a t in  diesem Sinne 
günstig  bei der E inkom m ensteuer g e w irk t. D e r 
F o r t fa l l  der v ie r te ljä h r lic h e n  Voranm eldungen m it 
dem Z e itp u n k t der ersten Veran lagung, d ie  Fest

t) Nachdem beim Steuerkompromiß (nach Zeitungs
meldungen im Gesetz vom 31. März ist eine solche Be
stimmung nicht enthalten) beabsichtigt ist, im  Falle von 
Mehrerträgnissen aus dem Branntweinmonopol die Zucker
steuer herabzusetzen, muß unter dem Gesichtspunkt der 
Vereinfachung verlangt werden, daß in  diesem Falle vor
her die übrigen kleinen Verbrauchssteuern aufgehoben 
werden.

legung des B egriffes „S peku la tionsgew inn “ , der F o r t
fa l l  der s teue rp flich tigen  „sonstigen E innahm en“ , 
die S chaffung  von M indestgrenzen, u n te rha lb  deren 
ein Posten n ic h t beachtet w erden soll —  alles dies 
sch a fft günstige A rbeitsgelegenheit fü r  d ie  Steuer
ve rw a ltung , ve rm ind e rt den Zwang, sich m it Form a
lie n  und  K le in ig ke ite n  zu beschäftigen, und  lä ß t Z e it 
zu der H auptau fgabe, der m ate rie llen  P rü fu n g  des 
E inkom m ens.'*)

W esentlich  ungünstiger liegen die Verhältn isse 
a u f dem zweiten, durch  die Gesetzgebung von 1925 
neu geregelten Gebiete, be i der Vermögensbesteue
rung. D e r G rundgedanke is t auch h ie r r ic h tig . B is
her konn te  e in  G runds tück  oder G ewerbebetrieb 
verschieden bew erte t w erden vom  R eich bei der 
Vermögenssteuer, von der Gemeinde bei der G ru n d 
erwerbssteuer, vom  Lande bei der G rundverm ögens
steuer. Je tzt so ll das R eich e in h e itlich  bewerten, 
wobei n a tü r lic h  n ic h t m ehr a lle in  das Gesam tver
mögen, sondern die einzelnen Vermögensteile be
w erte t w erden müssen, insbesondere die G ru n d 
stückswerte und  die W erte  von Betriebsvermögen, 
und die Länder und Gemeinden sind an diese Be
w ertungen gebunden.

So r ic h tig  der G rundgedanke ist, so k o m p liz ie rt 
is t doch seine D u rc h fü h ru n g  in  der Gesetzgebung, 
und  es w ird  noch m ancher technischer Revisionen 
der Gesetze a u f G ru n d  der E rfah rungen  der P rax is  
bedürfen, b is an Stelle der du rch  die Neuregelung 
verursachten M eh ra rb e it eine M in d e ra rb e it getreten 
is t. H ie r  sei n u r  a u f einiges hingewiesen, daß sich 
schon je tz t übersehen läß t. W er zehn G rundstücke 
besaß, e rh ie lt b isher e inen Bescheid des Reiches über 
die Vermögenssteuer u nd  zehn Bescheide des Landes 
(oder der Gemeinde) über d ie  G rundvermögenssteuer. 
Je tzt e rh ä lt er vom  R eich zehn Bescheide über die 
Feststellungen der G rundstücksw erte  und  einen über 
d ie  Vermögensteuer und  außerdem zehn Bescheide 
des Landes (oder der Gemeinde) über d ie  G ru n d 
vermögensteuer, also zehn Bescheide m ehr. D e r
a rtige  Verm ehrungen der technischen A rb e it h a t das 
System des Reichsbewertungsgesetzes in  Menge ge
b racht, und  es w ird  d ie w ich tig s te  Au fgabe  der Zu
k u n f t  sein, h ie r bessernd e inzugre ifen. Diese Besse
rung  ka nn  von zw ei Seiten herkom m en, und w enn 
die E in fü h ru n g  der Reichsbewertung auch vom 
S tandpunkte  der S teuervere in fachung e in  F o r t
s c h ritt sein soll, w ird  sie von beiden Seiten kom m en 
müssen. Zunächst ka nn  die Gesamtvermögenssteuer 
des Reiches übe rhaup t fo r t fa lle n  und  durch  Zu
schläge zu r E inkom m ensteuer aus fu n d ie rte n  E in 
kom m en ersetzt werden. D ie  früh e r, insbesondere 
gelegentlich der M iquelschen R eform , gegen dieses 
System erhobenen E inw endungen tre ffe n  a u f die 
G egenw art n ic h t m ehr zu, nachdem  die E inhe its 
bew ertungen der Verm ögensteile vorliegen und  eine

++) Dagegen würde umgekehrt die geplante Einführung 
von Landes- und Gemeindezuschlägen zur Einkommen
steuer eine fast unerträgliche Komplizierung der Steuer- 
Verwaltung auch bei der Einkommensteuer schaffen.
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Kom bina tion  der E inkom m ensteuer m it diesen Be
wertungen m ög lich  ist.

Außerdem  muß aber d ie  getrennte V e rw a ltun g  
er laufenden Landes- und  Gemeindesteuern, soweit 

sie sich au f die Reichsbewertung aufbauen, au fhören 
und die V e rw a ltung  dieser Steuern (die Veran lagung, 
n ich t auch das Kassenwesen) denselben Behörden 
u ertragen werden, d ie  d ie Bew ertung vornehmen, 
k rs t wenn g le ichze itig  von derselben Stelle die Be
w ertung und die Ertragssteuern festgesetzt werden, 
ls as neue System der Reichsbewertung w irk l ic h  

erein fachung  durchge füh rt, 
on den sonstigen Bedenken sei h ie r n u r noch 
eines hingewiesen: a u f d ie  U eberorganisation, 

, le *a ^ er gegenwärtigen G esta ltung der Ausschüsse 
Cl- 1- S teuerverw altung lieg t. A u f  die Frage der 

de ! Ĉ en Zw eckm äß igke it der verschiedenen A rte n  
Ausschüsse is t in  diesem Zusammenhänge n ich t 

einzugehen. A ber w ährend es frü h e r einen „S teuer
nusschuß gab, der fü r  E inkom m en- und  Vermögens- 

uer zuständig w a r, g ib t es je tz t diesen selben 
®uerausschuß n u r noch fü r  die E inkom m ensteuer 

pn daneben je  einen Gewerbeausschuß fü r  die 
eststellung der W erte  gew erb licher Verm ögen und  

v ^ en G rundwertausschuß fü r  d ie Festste llung der 
,. . e von G rundverm ögen, von la n d w irts c h a ft-  

eru, fo rs tw irtsch a ftlich e m  und  gärtnerischem  
ermögen. Daß dieses Nebeneinander eine Ü ber

organisation d a rs te llt lie g t a u f der H and. D ie
osung w ird  u. E. d a r in  liegen, daß m an den a lten  

.^uerausschuß  ganz fa lle n  lä ß t und  seine Aufgabe 
irgendeiner F orm  den beiden anderen Aus- 

üb USSen überträgt, etwa so, daß bei Personen m it 
erwiegendem E inkom m en aus G rundstücken  der 

run  Wertausschuß, bei a llen  anderen Personen der 
^  ewerbeausschuß auch fü r  d ie  V eran lagung zur 
M it ° n?menst euer heranzuziehen ist. D aß  aus der 
die ' lk l ln f? von Landes- und  Gemeindebeamten in  
stelle11 i^Usscüiissen gewisse S chw ie rigke iten  ent- 
Werde' ^  ^orme^  r ic h tig , kann  aber überw unden

A u  I I L
drßteiT k 61 ^üUe des M ate ria ls  sei h ie r noch ein 

’ besonders w ichtiges G ebie t herausgegriffen, 
1C.E üas Zahlung,

Es ist
ssmesen.

f a l.s &eradezu erschreckend, w enn m an am A n 
in  vfe/ 6^ 68 ^ e^ es einer S teuer.w .itschrift und  auch 
det 1C Cn ^ a^eszeitungen den „S teuerka lender“  f in -  
der' iJe ilT ^ Usamraenste llung  der Steuerzahltage, die 
sehen^d C JCU siehende G eschäftsm ann n ic h t über- 
nune ■’ w enn er seinen Steuer p flic h te n  ord- 
S te u e ^ T f  ̂  11achkom m en soll. F ü n f b is sechs 
dabei k* • ^ ' r  den einzelnen im  M onat sind
Zahltu e iIyrr ^e iienhe it, also jede r fü n fte  Tag ein 
tive r &A 1, . Menge verm eidbarer, u np roduk-
nusgefi t. E rerdurch zu le isten is t, b rauch t kaum  
ügen 1 ZU w e rden. U nd  w ie  dem S teue rp flich - 
streoki^0 er5 ^ t  es den Steuerkassen und  den V o ll-  
Jahre y f  7 t , Cn' A lle in  d ie  Umsatzsteuer ha t im  

a tage, die Lohnsteuer 36 Zahltage, das

sind 48 Zahltage, d ie bei E in fü h ru n g  v ie r te ljä h r
liche r Zah lung a u f dip Umsatzsteuer und  m onatlicher 
Zahlung a u f d ie  Lohnsteuer so fort a u f 16 Zahltage 
ve rr in g e rt w erden könnten . In  diesem Sinne liegen 
fü r  d ie  P flich tig e n , d ie  m it k le ine ren  Steuerbeträgen 
b e te ilig t sind, auch schon verschiedene Verfügungen 
vor, eine allgem eine E in fü h ru n g  v ie r te ljä h r lic h e r 
bzw . m onatlicher Zahlungen a u f Umsatzsteuer und 
Lohnsteuer w ürde  aber d ie  beste E in le itu n g  des V e r
waltungsabbaues sein, d ie  ohne S chw ie rigke it so fort 
g e tro ffen  w erden  kann. W ürden  in  diesem Sinne 
dann auch die E rtragsteuern  der Länder und  Ge
m einden ve re in fach t, so w ürden  w ir  b a ld  w ieder zu 
wenigen übers ich tlichen  Zah lungsterm inen kom m en 
können.

IV .
In  diesem Zusammenhänge sei nun  noch e in  V o r

schlag behandelt, der von Tageszeitungen m ehrfach  
in  Z usch riften  behandelt w orden ist. K önn te  man 
n ich t, h ieß es da etwa, eine wesentliche V e re in 
fachung herbe ifüh ren , w enn fü r  a lle  ö ffe n tliche n  
Zahlungen eine große Kasse geschaffen würde? 
W arum  m uß m an die e inen Steuern bei der F ina nz
kasse des Reiches, d ie anderen bei der Steuerkasse 
der Gemeinde bezahlen, w a rum  an anderer Stelle 
das Gas, an anderer E le k tr iz itä t, an anderer das 
Wassergeld?

W il l  m an h ie rzu  S te llung  nehmen, so m uß man 
trennen, was dieser Vorschlag an Vere in fachung  fü r  
d ie  B ürger und  was er an Vere in fachung  fü r  die 
ö ffe n tlic h e n  Behörden en thä lt. D e r V o rte il fü r  den 
Bürger lie g t a u f der H and. E r ka nn  m it einem Post
scheck oder Bankscheck, m it  einem Gang zum  „Zah 
lungsam t“  säm tliche M onatsve rp flich tungen  an 
ö ffe n tlich e  Kassen erled igen und m uß n u r bei dieser 
Zah lung jew e ils  d ie  verschiedenen Beträge nebst A r t  
der Zahlung, Behörde und  Kassenzeichen angeben. 
D ieser V o rte il is t so erheb lich , daß es seinetwegen 
schon lohn t, dem P lane näher zu treten.

Dagegen e n th ä lt der P lan  a u f seiten der ö ffe n t
lichen  V e rw a ltu n g  ke ine Vere infachung. Es is t 
v ö llig  ausgeschlossen, d ie  e inzelnen Kassen säm tlich  
aufzulösen und  in  e iner Gesamtkasse zu verein igen. 
V ie lm ehr h a t sich ve rw altungsm äß ig  das umge
kehrte  P r in z ip  k le in e r  Kassen, d ie  m ög lichst in  
enger, sogar räum liche r V e rb indung  m it den sach- 
bearbeitenden S tellen stehen, als dasjenige P rin z ip  
erwiesen, das die geringste S chre ibarbe it und  das 
beste F un k tion ie ren  des Verw a ltungsappara tes er
m ög lich t. A uch  die Zusam m engehörigkeit von Kasse 
und  Vollstreckungswesen ve rb ie te t eine Gesamt
kasse, da ja  die V o lls treckung  von S teuerfo rderun- 
gen un te r anderen G esichtspunkten e rfo lg t als die 
von Telephongeldern oder von Wassergeld usw. W il l  
m an den P lan  übe rhaup t du rch füh ren , w e il d ie  V o r
te ile  fü r  den Bürger so bedeutend sind —  und  w ir  
schätzen sie hoch ein — , so ka nn  m an n ic h t s ta tt 
v ie le r Kassen eine Gesamtkasse b ilden, sondern m uß 
neben d ie  e inzelnen Kassen eine besondere V e rm itt
lungskasse oder genauer e in  bloßes „Zah lungsam t“
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als V e rm ittlnugss te lle  stellen. D ie  Rechnungen, das 
Vollstreckungswesen usw. usw. geht nach w ie  vor 
von den einzelnen Kassen aus, und  es ka nn  jeder 
auch an seiner Kasse bezahlen. A be r daneben müßte 
die M ö g lich ke it geschaffen werden, w ahlweise sämt
liche  Beträge fü r  Behörden und  g em isch tw irtscha ft
liche  Betriebe, deren S itz in  e iner S tadt ist, an das 
Zahlungsam t dieser S tad t zu leisten, welches seiner
seits d ie  eingezahlten Beträge nach der Angabe des 
E inzah lers ze rg liede rt und an die zuständigen 
Kassen w e ite r le ite t. D abei m üßte die E inzah lung  
m indestens zw ei oder d re i Tage vo r dem Schluß
te rm in  erfo lgen, da auch bei bester O rgan isa tion  eine 
W e ite rle itu n g  in  kü rze re r F r is t n ic h t m ög lich  sein 
d ü rfte .

Es lie g t also in  dem h ie r erw ähnten  Vorschläge 
eine Vere in fachung  fü r  d ie  Bürger, eine K o m p li
ka tio n  fü r  die Behörde. Das U rte il über den V o r
schlag w ird  davon abhängen, ob m an d ie  V e re in 
fachung fü r  so w esentlich  h ä lt, daß die E in rich tu n g  
eines neuen Am tes lohnt. D ie  A nsichten  darüber 
w erden verschieden ausfa llen. W ir  m öchten an

nehmen, daß die V o rte ile  fü r  d ie  P r iv a tw ir ts c h a ft in  
der T a t so groß sind, daß die E in ric h tu n g  zw eck
m äßig ist, w enn das neue A m t sich fin a n z ie ll selbst 
un te rha lten  kann.

Das Zahlungsam t w äre  am zweckm äßigsten als 
kom m unale  A n s ta lt e inzurich ten . D u rc h  Reichs
gesetz m üßten die G rundlagen gelegt und  der 
Se lbstve rw a ltungskörper zu r E in rich tu n g  von Zah
lungsäm tern e rm äch tig t werden. P rak tisch  w ürden  
die Zahlungsäm ter hauptsäch lich  fü r  G roßstädte in  
Be trach t kommen. D ie  V e rw irk lic h u n g  der Idee 
hängt von der fin an z ie lle n  Seite ab. D ie  Zahlungs
äm ter müssen sich selbst erha lten  oder d ü rfte n  jeden
fa lls  n u r ganz geringe Zuschüsse e rfo rdern . D ie  
F inanz ie rung  w ürde  beispielsweise dadurch  e rfo l
gen, daß bei jeder Zahlung, unabhängig  von der 
Höhe, eine G ebühr von 10 P fenn ig  erhoben w ird . 
Nach e iner ganz überschlägigen D urchrechnung, 
deren genaue P rü fu n g  w ir  uns Vorbehalten 
müssen, erscheint es jed en fa lls  n ic h t ausgeschlossen, 
daß a u f dieser Basis d ie  F inanz ie rung  eines Zah
lungsamtes m ög lich  ist.

D ie <8coß6anf'$ilan5en $eö jfcifen jo |cd
D ie  schwere K rise , d ie  d ie  deutsche W ir ts c h a ft im  vorigen J a h r d u rch le b t hat, 
kom m t in  den B ilanzen und  Gewinnergebnissen der G roßbanken kaum  zum  
A usdruck. Im  Interesse der „S ta b il itä t“  und aus Prestigegründen w urde bei 
a llen  In s titu te n  der v o rjä h rig e  D iv idendensatz  au frech te rha lten . Dem 
entsprechend sind Reingewinne errechnet w orden, d ie  m it den v o rjä h rig e n  
fa s t Dollständig übereinstim m en. N u r  d ie  Verschlechterung der L iq u id itä t  

lä ß t erkennen, w ie  sich die S itua tion  im  Jahre  1925 gesta ltet hat.

In  der Geschichte der G roßbanken w ird  das 
Ja h r 1925 im m er d en kw ü rd ig  b le iben. D ie  schwere 
K rise , d ie  d ie  deutsche W ir ts c h a ft e rschütterte , die 
Zusammenbrüche der großen Konzerne, deren U n te r
s c h r if t  noch vo r einem Jahr als über jeden Z w e ife l 
erhaben gegolten hatte , und  das „F e s tfr ie re n “  um 
fangre icher Außenstände ste llten  die Banken au f 
die stärkste Belastungsprobe, der sie v ie lle ic h t je  
u n te rw o rfen  w orden  sind. S tützungskonsortien 
m ußten gebildet, Nachlässe gew ährt und  Zwangs
verg le iche eingegangen werden, wobei erhebliche 
Summen verloren  gingen, noch erheblichere a u f u n 
bestim m te Zeit festgelegt w urden. D ie  Bewegungs
fre ih e it manches In s titu ts  is t dadurch  z e itw e ilig  sehr 
eingeengt w orden, und  es b ed u rfte  in  e in igen F ä llen  
des E ingre ifens  der ö ffe n tlich e n  H and, um  den be
drängten  G roßbanken die Last der A b w ic k lu n g  der 
ause inanderfa llenden Konzerne zu e rle ich tern . O b
w oh l d ie  Berich te  der Banken bewegliche K lagen 
über den V e r la u f des G eschäftsjahrs enthalten, 
kom m t in  den Bilanzen  und  Geminnergebnissen  d ie 
schw ierige S itu a tio n  kaum  zum  A usdruck . Das 
wäre erstaun lich , w enn  m an n ic h t w üßte, w ie  sehr 
diese B ilanzen schon im  V o r ja h r  von der W irk l ic h 
k e it e n tfe rn t w aren. Im m e rh in  is t es fü r  den p ro b le 

m atischen W e rt der B ankb ilanzen  kennzeichnend, 
daß die Banken fü r  1925 m it  fast genau denselben 
Z iffe rn  hervorzu tre ten  verm ochten w ie  fü r  das Ja h r 
1924. Es m ute t w ie  Iron ie  an, w enn ein ige B ank
le itungen  noch a usd rück lich  betonen, daß dieses E r 
gebnis n a tü r lic h  n u r a u f einen Z u fa ll zu rückzu füh ren  
sei. Andere sind fre ilic h  rech t o ffenhe rz ig  und geben 
zu, daß m an sich n u r im  Interesse der „S ta b il itä t“  
zur A u fre ch te rh a ltu n g  der vo rjä h rig e n  D iv idende  
entschlossen habe, und  die D isconto-G esellschaft e r
k lä r t  sogar, daß es v ie lle ic h t r ic h tig e r gewesen wäre, 
eine n iedrige re  D iv idende  auszuschütten.

D ie  unveränderten  D iv idenden  setzen ungefähr 
den g le ichen R e ingew inn  w ie  im  V o r ja h r  voraus. 
D a  der R ohgew inn in fo lge  der K rise  eine Verschlech
te rung e rfah ren  mußte, konn te  n u r du rch  E rm ä ß i
gung der U nkosten und  V e rringe rung  der R ücks te l
lungen e in  Ausgle ich e rz ie lt werden. D ie  Unkosten 
w urden  sowohl du rch  d ie  Schließung von F ilia le n  
als auch durch  den w eite ren  A bbau  von A rb e its 
k rä fte n  herabzudrücken gesucht. A lle in  d ie  v ie r 
D -B anken  haben nach Abschluß  der In fla t io n s 
periode über 200 F jJ&aLen—und- Depo&ilenkussen e in 
gezogen. A ucTÎ?' 3er A bbau  von Angeste llten  is t in  
starkem  Maße fortgesetzt worden. Insgesamt haben
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die B e rliner In s titu te  ih ren  Beam tenapparat im  ve r
gangenen Ja h r um  über 10 000 K ö p fe  ve rm indert. 
Dieser außerordentlich  scharfe Abbau  von A rb e its 
k rä fte n  brachte indessen keine entsprechende V e r
ringerung der Unkosten, da zum T e il höhere T a r i f 
sätze b e w illig t w erden m ußten. D aß diese T a r i f 
sätze an sich n ich t als zu hoch angesehen werden

T a b e lle  I
Akt.-
Ka-

p ita l

M ill.
R.-M.

Re
ser
ven

M ill.
R.-M.

K redi
toren

M ill.
R -M .

Scheck-
A k

zepte
ohne
Avale

M ill.
M.

W er
bend.
K a 

p ita l

M ill.
R.-M.

Ver
hältnis 
d. werb. 

Kapi- 
talsz. 
Akt. 

Kap. in  
Proz.

berliner Handels-Ges. 22,00 5,00 210,89 4,12 242,00‘) 1100,00

Commerz u.Privat-Bk. 42,00 22,00 600,43 25,25 689,68 1642,90

Darmstdt.- N  ationalbk. 60,00 40,00 859,13 36,26 995,392) 1658,98
Deutsche Bank 150,00 55,00 1239.64 73.57 1518.203) 1012,14

Diskonto-Gesellschaft 100,00 47,25 893,13 6), 64 1101,02* 1001,02

Dresdner Bank 78,00 23,40 1003,75 47.72 1152,87«) 1478,04

Witteldt. Creditbank . 22,02 2,26 90,23 9,46 123,98«) 563,13

^ ^ K je d i t - G .e s . 30,00 8,00 397,42 - 435,42«) 1451,40

1 504,02 1 202,91 15294,62 1 257,02 6258,57 1241,17

s) oliiip rückständiger Gewinnanteile.
m it 7 °^ .^ 1 *  RM. Pensionsfonds und 5,83 M ill.  RM. Verrechnung 

3) ohnp 7 ^ 0 1?stellen und 0,08 M ill. RM. unerhohene Dividenden.
rpnV»«. 3 MiU- Siemens-W ohlfahrtsfonds, 2,53 M ill. RM. Ver-

*) ohn#» o a?s?ost* d* eig. Stellen u. 0,163 RM. unerhoh. Dividenden. 
5) ohnp i »n W ohlfahrtseinrichtungen.
®) ohne n Ä *  RM- Pensionsfonds.
7) olinp RM. unerhohene Dividenden.

M iii Ut>?2 M ill. RM. Angestellten-Unterstützungs-Fonds und 1,24 
• k m . transitorische Posten.

können, w ird  von den B ankle itungen  selbst zuge- 
i en- Sie suchen daher d ie  w eite re  Beschneidung 

C.er kersonalausgaben dadurch  herbe izuführen, daß 
im  neuen Jahr den Beamtenabbau fortsetzen, 

urch weitgehende E in fü h ru n g  von Bureaum aschi- 
|.len die m enschliche A rb e it ersetzt werden. U m  
,le Reingewinne den v o rjä h rig e n  tro tz  Rückgangs 

* Rohgewinne anzugleichen, is t fe rne r von R ück- 
? ® ungen Abstand  genommen worden. D ie  V or- 
... au f neue Rechnung w urden  a lle rd ings fast 

e ra ll in  derselben Höhe vorgenommen, in  der man 
Sie ans dem V o r ja h r übernom m en hat. D ie  zu r Aus- 
c u ttung  der V o rja h rsd iv id en de  e rfo rde rlichen  
1 le i haben sich um  4 M il l .  RM. erhöht, da bei der 
eutschen Bank 1924 noch n ic h t das gesamte A k t ie n 

k a p ita l b e te ilig t w ar.

K red ito ren  und A kzepten  d ü rfte n  n u r ru n d  20 % 
ausländische G elder en tha lten  sein, fü r  die in  den 
Wechsel- und  N ostroguthaben-Konten durch  
deutsche G uthaben im  Auslande D eckung geschaffen 
w erden mußte. W ie  w e it m an aus der Zunahme der 
K red ito ren  a u f das Anwachsen der S p a rk ra ft und 
S p a rtä tig ke it schließen kann, is t zw e ife lha ft. Z w ar 
betonen verschiedene B ankle itungen, daß die E in 
lagen w ieder in  starkem  Maße den C ha rak te r von 
Sparguthaben tragen, aber zw eife llos liegen in  den 
K red ito ren  auch große, n u r vorübergehend den 
Banken überlassene M itte l, d ie aus im  Auslande a u f
genommenen A n le ihen  he rrühren  und  noch n ic h t 
ih re r  e igentlichen Bestim m ung zuge füh rt sind. 
Im m e rh in  ka nn  das Anwachsen der E in lagen a u f 
längere F r is t als e in  günstiges Zeichen d a fü r ange- f 
sehen werden, daß die innere K a p ita lb ild u n g  w eite re  
F o rtsch ritte  gemacht hat. D ie  Gesamtsumme der \ 
K red ito ren  is t be i den von uns berücks ich tig ten  acht 
G roßbanken im  Jahre 1925 a u f 5295 M il l .  RM., g le ich 
39 % gegen das V o r ja h r  gestiegen. Noch s tä rke r ha t 
sich p rozen tua l das A kzep tkon to  verm ehrt, das m it 
257 M il l .  RM . den im  V o r ja h r  ausgewiesenen Betrag 
von 24 M ill.  RM. um  m ehr als das Zehnfache über
t r i f f t .  D ie  Gesamtsumme des werbenden K a p ita ls  
bei den acht In s titu te n  is t von 4527 M il l .  RM . au f 
6258 M il l .  RM., also um  38,3 % gestiegen. D ie  e in 
zelnen Banken sind sowohl be i der Verm ehrung der 
K red ito ren , als auch des Scheck- und  A kzeptekontos ' 
verschieden be te ilig t. P rozentua l am stärksten ha t 
das werbende K a p ita l be i der Deutschen B ank zuge
nommen, näm lich  von 1070 a u f 1518 M il l .  R M . (also 
um  42 %). Bei der D isconto-G esellschaft e rfo lg te  eine 
Steigerung von 836,5 a u f 1101 M il l .  RM . (31,5 %), bei 
der D resdner B ank von 785 a u f 1153 M ill.  RM . (57 %) 
und  bei der Com m erz- und  P riv a tb a n k  von 444 M il l .  
a u f 690 M il l .  RM. (55 %). Im  Jahre 1913 ha tte  sich 
das werbende K a p ita l be i den G roßbanken insge
samt a u f 8,2 M illia rd e n  gestellt, so daß es Ende 1925 
noch um  22,3 % gegen die V o rkriegsze it zu rückb lieb . 
Berechnet m an das V e rhä ltn is  des werbenden K a p i
ta ls zum A k tie n k a p ita l (Tabelle  1, le tz te  Spalte), so 
ze igt sich, daß die D arm städ te r und  N a tiona lbank  
m it 1659 % gegen 1291 % i. V . w ieder an erster Stelle 
steht. D ie  C om m erz-Bank is t von der v ie rte n  Stelle

Tabelle I I

C o t ,  Hödels-Gesellschaft 
Uarnm"a" Und Privatbank . 
ßeutscheBar, i a li0nalbankI-ÏÏ3“* -: :

Rohgewinn 
(inkl. Vortrag)

R e n g e  w 
Proz.d.

in n Dividende. Proz. des
Roh- Proz des Proz des

M ill. RM.
Proz des Proz. des Rein-

M ill RM. Akt.-Kap. Werb -Kp. M ill M. gewinn AIC. W erb 'Kp. Akt.-Kap. W erb iKp. gewinnes

9,77 44,41 4,04 2 86 29,27 13.00 1 19 2,20 1 0 % 0,91 76,92

50 36 119,90 7,30 5,12 10,17 12,19 0 7 4 3,36 8 ' , 0,49 65 62
69,15 115 25 6 95 9 12 13,19 15,20 0,91 6,00 10% 0,60 65,78

122,61 81.74 8,08 18,23 H ,8 7 12,15 1,20 15,00 10 % 0 99 82,28

71,19 71,19 6,46 11 33 15 91 11,33 1,03 10,00 10 % 0,91 88,26

69,58 89 20 6,03 8,67 12,46 11,11 0,75 6,24 8% 0,54 71,97

8,80 39,06 7,09 1,45 16,48 6.58 1,12 1,31 8 “ /„ 1 05 90,34

10,15 33 83 2 33 5,46 53,79 18,20 1,25 1,80 6 % 0 41 32,96

411,61 81,66 6,57 62,24 15,12 12,35 0,99 45,91 9,11 0,733 73,73

d f l61*1 verkä ltn ism äß ig  w en ig  gestiegenen D iv i-  
seß1 eQerfordernis standen a u f der anderen Seite 
d r TTWesenH ich  erhöhte G ew innm ög lichke iten  aus 
Gel 1 aUp*e*nn£dmiequelle der Banken, den frem den 

ern ’ gegenüber. In  den s ta rk  angewachsenen

diesmal an die zw eite  Stelle gerückt, d ie  D resdner 
B ank steht an d r it te r  Stelle, w ährend  die Deutsche 
B ank m it  einem Satz von 1012 % n u r vor der D is - 
conto-G esellschaft und  der M itte ldeu tschen  C re d it-  
bank rang ie rt.
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D e r gesamte R ohgew inn  der acht Banken is t von 
449 M ill.  RM. im  Jahre 1924 a u f 412 M ill.  RM., 
also von 89,13 % des A k tie n k a p ita ls  a u f 81,66 % 
zurückgegangen. A n  erster Stelle stehen w ieder 
Com m erz- und  P riva tb a n k  und  D arm städ te r 
und  N ationa lbank. Das ProzentDerhältnis des 
Rohgeminns zum  gesamten werbenden K a p ita l 
is t m it  8,8 % (i. V . 11,83 %) bei der Deutschen

Tabelle I I I Reingewinn 
(M ill. RM.)

Rückstell, aus d 
(M ill. RM.)

em Reingewinn 
°/n d. Reingew.

Berliner Handels-Ges. . 2,86 i) — Ja)
Commerz- u Privat-Bk. 5,12 2) — 2a)
Darm städter Nationalbk, 9,12 8) _
Deutsche B a n k .............. 18,23 <}
D isconto-Gesellschaft. . 11,33 ß) — 5a
Dresdner B a n k .............. 8,67 6) 1,60 6a) 18,45
Mitteldeutsche Creditbk. 1,45 1) — 7aj
Reichs Kredit-Ges........... 5,46 S) 2,00 8a) 36,63
*) Bezogen auf 14,14 62,24 3,60 (5,88)

25,83»)

*) einschl. 0,225 M ill. RM. Vortrag:. 
2) einschl. 0,464 M ill. RM. Vortrag. 
•) einschl. 2,25 M ill. RM. Vortrag.

*) einschl. 0,762 M ill. RM. Vortrag.

*) einschl. 0,344 M ill.  RM. Vortrag.

*) einschl. 0,157 M ill. RM. Vortrag.

7) einschl. 0,049 M ill. RM. Vortrag. 
*) einschl. 0,226 M ill. RM, Vortrag.

*a) 0,523 M ill. RM. Neuvortrag.
2a) 1,53 M ill. RM. Neuvortrag.
*a) dazu 0,500 M ill. RM. Pensions

fonds. Neuvortr. 2,26 M ill. RM.
4a) dazu 1,04 M ill. RM. Siemens- 

Pensionsfonds, 1,51 M ill. RM.
6a) h ie rin  bereits in  der B ilanz 

enthaltene Überweisung a. d. 
Reingewinn, 0,181 M ill. RM. 
Neuvorirag.

•a) diazu 0,350 M ill. RM. an Pen
sionsfonds, 0,228 M ill. RM. 
Neu vortrag.

7a) 0,060 M ill. RM. Neuvorirag.
8a) dazu 1,00 M ill. RM. Abschrei

bungen, 0,250 M ill. RM. An- 
gestellten-Unterstützungsfonds, 
0,377 M ill. RM. Neuvortrag.

B ank am höchsten. A n  zw e ite r Stelle fo lg t 
d ie  Commerz- und P riva tb a n k  m it 7,50 % (i. V. 
13,35 %). A m  ungünstigsten is t das P rozen tverhä lt
nis bei der R eichs-K redit-G esellschaft m it 2,33 %, 
w ährend bei der B e rline r Handels-G esellschaft der 
R ohgew inn 4,04 % des gesamten werbenden K ap ita ls  
beträgt. D ie  Tabelle  2 zeigt w e ite r den absoluten 
Betrag des Reingewinns, sein V e rhä ltn is  zum Roh
gew inn, zum A k tie n k a p ita l und zum werbenden K a 
p ita l. Das Verhä ltn is  des R eingewinns zum Roh
gew inn ist, w enn m an von der R e ichs-K red it-G ese ll
schaft absieht, bei der es 53,79 % gegen 50,05 i. V . 
beträg t, am günstigsten bei der B e rlin e r Handels- 
G esellschaft m it  29,3 % gegen 25,4 % i. V . Bei der 
Deutschen B ank is t m it  14,87 % (i. V . 14,82 %) n u r

P rozentual ha t also von den D -B anken  die Dresdner 
B ank die stärkste Besserung aufzuweisen.

R ückstellungen  aus dem R eingew inn n im m t dies
m al n u r die Dresdner B ank m it 1,06 M ill.  und  die 
R eichs-K redit-G esellschaft m it  2 M ill.  RM . vor, w äh 
rend die Commerz- und  P riva tba nk , d ie  Deutsche 
B ank und  die D isconto-G esellschaft fü r  1925 im  
Gegensatz zum V o r ja h r von Rückste llungen Abstand 
nehmen. Über die G ründe haben w ir  bereits oben 
gesprochen. Daß die R eichs-K redit-G esellschaft 
eine so hohe R ückste llung  vorgenommen hat, hängt 
w oh l m it  der geringen D iv idende  zusammen; sie ha t 
n u r 6 % ve rte ilt. Den w eitaus größten T e il des Roh
gew inns nehmen die Unkosten  in  Anspruch. Im  
Jahre 1913 e rfo rde rten  sie 49,2 %, 1924 84,5 %, dies
m al 84,87 %. Das P rozentverhä ltn is  der Unkosten 
zum R eingew inn is t ebenfalls sehr ungünstig. A u f 
a lle  Banken berechnet, ü be rtre ffen  Steuern und U n 
kosten den R eingew inn fast um  das 6fache, bei der 
Deutschen Bank und der D isconto-G esellschaft um 
das 5^ fach e , bei der Com m erz-Bank sogar fast um 
das 9fache. Bei der B e rlin e r Handels-G esellschaft 
betragen sie dagegen n u r e tw a das 2 5̂  fache des 
Reingewinns. D ie  V e rg le ichba rke it w ird  bei den 
einzelnen Banken a lle rd ings dadurch  erschwert, 
daß in  den Unkosten die Tantiem en an die V o r
standsm itg lieder und  bei den Kom m anditgesell
schaften a u f A k t ie n  die G ew innante ile  der Ge
schäftsinhaber m iten tha lte n  sind.

D ie  Tabelle  4 g ib t d ie  Zerlegung des Rohgewinns 
in  seine einzelnen Teile. D a  bei e in igen Banken 
Zinsen, Wechsel und Provisionen in  einen Posten zu
sammengezogen werden, w ährend bei anderen eine 
T e ilung  in  e in  Konto  Zinsen und  Wechsel und  ein 
Konto  Provisionen e rfo lg t, is t e in  genauer Verg le ich  
n ich t m öglich . In  Tabelle  5 w ird  versucht festzu
stellen, w ie  hoch sich die einzelnen Anlagen re n tie rt 
haben. D abei ze igt sich, daß a u f dem Konto  Zinsen 
und  Provisionen w ieder d ie Deutsche B ank m it einem 
Ergebnis von 10,28 % am besten gearbeitet hat. Im  
V o r ja h r erzie lte  sie a lle rd ings a u f diesem Konto  
17,25 %. D e r D u rchsch n itt bei den acht Banken

Tabelle IV Rohgewinn 
ohne 

Vortrag 
M ill. RM.

Ge win 
Zinsen un

M ill. RM.

ne auf 
d Wechsel 

°n des 
Rohgew.

Gewin
Provii

M ill. RM.

ne auf 
ionen 

% des 
Rohgew.

Gewir 
Effekten u.

M ill. RM.

me auf 
Konsortia l 

% des 
Rohgew.

Gewin
Komm

M ill. RM.

ne auf 
anditen 

% des 
Rohgew.

Berliner Handels-Gesellschaft . . 
Commerz- und Privatbank . . . 
Darmstädter Nationalbank . . .
Deutsche B a n k .............................
Disconto-Gesellschaft..................
Dresdner B ank.............................
Mitteldeutsche Creditbank . , . 
Reichs-Kredit-Gesellschaft . . .

9,54
49.89
66.90 

121,85
70,85 
69,42!) 
8,74 2) 
9,89

5,91
26,03
36,15

118,42
33,71
30,77
7,96
6,75

61,95
52,17
54,03
97,22
47,58
44,32
91,07
68,25

3,63 
23,86 
30,75 

u. Z.W. 
31,85 
37,00 

u. Z.W. 
3,14

38,05
47,82
45,96

44,95
53,30

31,75

1,94
2,85

0,454

1,59
4,02

5,19

1,48
2,43
1,21

1,21
3,43
1,74

407,08 265,70 | 65,27 | 130,23 31,99 5,244 (1,29) 5,12 (1,26)
') dar. a. versch Einn. 0,44 M ill. RM. 2 ,603) 1,954)
s) dar. a. versch. Einn. 0.339 M ill. RM.
3) bezogen auf 201,44 M ill. RM.
4) bezogen auf 262,12 M ill. RM.

eine geringe Steigerung eingetreten. Bei der D is 
conto-Gesellschaft s te llt sich das V e rhä ltn is  des 
Reingewinns zum Rohgew inn a u f 15,91 gegen 15,05 %
i. V ., bei der D resdner Bank a u f 12,46 gegen 10,88 %.

s te llt sich a u f 8,13 % gegen 13,94 im  Jahre 1924, is t 
aber tro tz  dieser s ta rken E rm äß igung  im m er noch 
fast 2 ^ m a l so groß w ie  im  Jahre 1913, wo er n u r 
3,3 % betrug. D ie  E rk lä ru n g  fü r  den Rückgang im
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vergängcncQ Jahr lieg t in  den erm äßigten Zins
sätzen.

D ie  Zergliederung der Bilanzen in  Tabelle  6 läß t 
t r  ennen, daß die gesamten A k t iv a  Ende 1925 6,34 
Ar\ 1*a r j en Segen 4,6 M illia rd e n  im  V o r ja h r und 8,39 

11 U!:r( ei1 4m Jahre 1913 betragen haben. A u f  Kassa 
Un Guthaben bei Noten- und Abrechnungsbanken

E in b lic k  in  die B ilanz  erm öglichen könnte, s ta rr 
festhä lt, m uß dabei unberücks ich tig t b leiben. Bei 
den übrigen Banken sind d u rchsch n ittlich  36,45 % 
der D eb itoren  ungedeckt, der Rest gedeckt. D ie  A b 
weichungen bei den einzelnen In s titu te n  sind w ieder 
sehr erheblich, den geringsten Prozentsatz unge
deckter D eb itoren  ha t d ie Reichs-K redit-G esell-

Ta belle V

f e Ä f Ö K  : 

E S S p a a * * ? : • ' : :

1 ®eZOgen au! 59,87 M ill. RM. 
' Be20gen 77,80 M ill. RM.

Debitoren, Lombards, Reports, 
Wechsel, Vorsch. a. W aren usw.
Invest. 
Kapital 

M ill. RM.
Gewinn 

M ill. RM.
Prov. Zins. 
°/o des in r. 
Kapitals

Effekten und Konsorten Komm anditen und dauernde 
Beteiligungen

Inv. Kap. 
M ill. RM.

Gewinn 
M ill. RM.

Gewinn % 
d. invest. 
Kapitals

Inv. Kap. 
M ill. RM.

Gewinn 
M ill. RM.

o/o des 
inv. Kap.

181,62 
572,64 
762,35 

115),91 
814,23 
866,73 
85,78 

327,75

9,54
49.89
66.90 

118,42
65,57
67,77
7,96
9,89

5,25
8,71
8,77

10,28
8,05
7,64
9,28
3,02

13,13
17.16 
35,34 
30.00
29.17 
24,93
0,701
249

1,94
2,85

0,454

6,47
9,77

64,76

4,06
21.42
22,72
31,56
23,32

1,18

1,48
2,43
1,21

6,51
7,70
5,19

4782,01 I 895,94 8,13 152,92 5,24 (3,43) 103,26 5,12 (4,96)
8,771) 6,602)

entfa llen  davon 4,69 % gegen 5,22 % im  V o rja h r.
nmmemnäfiig is t eine Steigerung von 240 M ill.  RM. 

f U “̂ 8  M ill.  RM. zu verzeichnen. D ie  N ostrogut- 
a en- die von 591 M il l .  a u f 786 M il l .  gestiegen sind, 

j^e en 12,56 % der G esam taktiven dar (i. V . 12,85 %).
er Bestand an W echseln und  unverz ins lichen 

c c ntzanweisungen ha t sich von 23,68 % der Ge- 
^am taktiva au f 24,30 % erhöht. D e r Prozentsatz an 

eports und Lom bards is t w e ite r von 1,08 % a u f

Schaft, den größten die M itte ldeutsche C red itbank. 
D ie  Angaben über die A r t  der D eckung lassen auch 
diesmal bei e inigen In s titu te n  v ie l zu wünschen 
übrig .

E ine  Zerg liederung der W ertpap ie r-A n lagen  w ird  
in  Tabelle  8 versucht. D ie  gesamte W e rtp a p ie r
anlage h a t sich n u r von 68 M ill.  a u f 7.1 M ill.  RM. 
e rhöht; daran sind die deutschen A n le ihen  und fest
verzinslichen Schatzanweisungen n u r noch m it

Tabelle VI
Ge-

samt-
aktiva

Mill. RM.

Kasse 
haben b 

u. Ab 
nungs

MW. RM.

i. Gut- 
No ten- 

rech- 
bank
%  der 

Aktiven

Nost
gutha

MW. RM.

ro-
ben

%  der 
Aktiven

Wechs
unverz
Schatz

MW. RM.

äl U.
[nsf.
anw.
o /o  der
HHliven

Repor
Lom b

MW. RM.

s u. 
ards

%  d e r

Aktiven

W ar
vorsch

Hill. SM.

;n-
dsse

%  der
Aktiven

Débite 

Mill. UM.

ren

“/o der
M e n

Wertpa 
u. Kon 

tia lbf

Mi!!. HM.

piere
sor-
st.
O/o der
ßhflven

Daue
Beteilig

MW. RM.

ende
ungen

"/oder
SMiircn

Commr' HandeIs-Ge8. . .
D° S î ; U- Pr'vatb“"k-
putsche B"ank ,i0nalb-SsFW“: :

244,91
694,87

1011.92 
1540,49 
1114,74
1162.92 
125,45 
442,27

7,50
20,24
53,64
83,48
39,14
42,46
17,31
34,16

3,06
2,91
5,30
5,42
3,51
8,65

18,80
7,72

85,29
54,62

114,17
203,40
154,91
152,89
10,79
70,35

14,41 
7,86 

11,28 
13,20 
13 89 
18,15 
8,60 

15,90

74,38
188,65
246,96
344,02
235,78
252,78.
29,11

168,54

30.37
27.15 
24,40 
22,34
21.15 
21,73 
23,21 
38,10

3,71
42,62
19,31
15,30
14,33
34,26
3,26

24,03

1,51 
6,13 
1,91 
0,99 
1,28 
2 94 
2,60 
5,43

28,24 
47,31 
66,71 

109,26 
98,21 

138,80 
3,11 

1 7,07

11,53
6,81
6,59
7,09
8,81

11,93
2,48
1,00

75.29 
29106 
429,37 
682,32 
465,91 
460,89
50.29 

128,09

30,74
42,32
42,43
44,31
41,79
39,63
40,10
28,98

13,13 
17,16 
35,84 
30,<0 
29,1/ 
24,93 
0,701 
2,49

5,36 
2,47 
3,49 
1,95 
2,62 
2,14 
0,56 
0,56 1

4,06
21,42
22,72
31,56
23,32

1,18

0,58
2,12
1,47
2,83
2,00

0,27

l) BezoBen auf 5967,2 M ill.
6337,57
RM.

297,91 4,70 796,42 12,57 1540,22 24,30 156,92 2,48 493,71 7,87 2586,22 40,80 152,92 2,41 II 104,26 (1,64)
1,75»)

,47 % gestiegen. D ie  D eb ito ren  ste llen sich bei a llen  
t  Banken zusammen a u f d u rchsch n ittlich  40,8 % 

er A k tive n  (i. V . 37,28 %), wobei die Deutsche Bank 
44,31 die höchste, d ie  R eichs-K redit-G esellschaft 
28,96 % d ie n iedrigste  P rozentzahl zeigt. D er 

11 der W ertpap ie re  und  Konsortia lbestände is t 
QOch ^ r in g e r  als im  V o r ja h r  (2,41 % gegen 3,29 %).

ln  Tabelle  7 untersuchen w ir  die Zusammen- 
®e zung des Debitoren-Kontos. D ie  B e rline r H an- 
j^ -G e s e lls c h a ft ,  d ie  an ih rem  P rin z ip , der ö f fe n t-  
lc  ke it alles vorzuenthalten, was einen näheren

T¡belle Via
Rein

gewinn
m it

V ortrag
M ill.
RM.

9,54
49.89
66.90 

121.84
70,85
69,42
8,74
9,89

2,86
5.12
9.12 

18,23 
11,33
8,67
1.45
5.46

D p ,,,  v  d ,e r N at
Deutsche Bank
n So,nto'Ges- ■ •Dresdner Bank

--------— _ 407,07 62,34 | 2,252 8,61 845,51 554,23 84,87

5 Inkl A ^e C n g e n 43 M’"' RM- und 0,420 RM- Aufw- von HyP-

Tantieme

M ill.
RM.

0139
0,235
0,360
0,677
0,486
0,253
0.072
0,03

% des 
Rein- 
gew.

4,86
4,59
3.95 
3,71 
4,29 
2,92
4.96 
0 55

Unkosten 
und Steuern

M ill.
RM.

6,91
45.23
60,03

100,53'
59,86
60,912

7,35
4,69

% des 
Rein- 
gew.

% des 
Roh- 
gew.

241,61
8S3,39
658,22
551,45
528,33
702.54
506,90
85,59

72,43
90,66
89.73 
82,51 
84,49
87.74 
84,09 
47,42

2,04 % gegen 7,87 i. V . be te ilig t. Besondere A n 
gaben machen h ie rüber n u r sechs Banken, w ährend 
die R eichs-K redit-G esellschaft und  die B e rliner 
Handels-G esellschaft sich von dem üb lichen Schema

Debi- H iervon
toten ungedeckt gedeckt

Tabelle V II insge- % der % der
Debi- Debi-

Mill. HM. Mill. HM. toren Mill. EM. toren

Berl. Handels-Ges....................... 75,29 _ _ _ _
Commerz- u. Privatbank . . . . 294,06 90,08 30,63 203,97 69,35
Darmstädter u. Nat.-Bank . . . 429,37 114,52 26,67 314,84 73,32
Deutsche Bank ........................ 682,32 332,28 48,70 350,04 51,30

465,91 136,08 29,21 329,83 70,79
Dresdner Bank ........................ 160,89 186,14 40,39 274,75 59,61
Mitteldeutsche Creditbank . . . 50,29 38,60 76,75 11,69 23,25
Reichs-Kredit- Ges....................... 128,00 18,12 14,14 109,97 85,84

2586,22 915,82 (35,40) 1595,09 (61,66)
*) Bezogen auf Debitoren 2511,93 M ill. RM. 36,451) 63,50l)

ausschließen. D ie  bei der Reichsbank und anderen 
Notenbanken bele ihbaren W ertpap ie re , die soge
nannten Floaters, s ind sowohl dem Betrage, als auch 
dem Prozentsatz nach etwas zurückgegangen. A uch 
bei der Zerg liederung des K red ito ren -Kontos (Ta
belle 9) muß die B e rline r Handels-G esellschaft und 
die R eichs-K redit-G esellschaft unberücks ich tig t 
bleiben. Insgesamt verfügen die acht Großbanken
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über 5294 M ill.  K red ito ren  gegen 580? M ill.  RM. i. V. 
D avon en tfa llen  53,29 % (i. V . 57,91 %) a u f ku rz 
fr is tig e  V e rb ind lichke iten . Den höchsten Prozent
satz h a t die D isconto-G esellschaft aufzuweisen

k u rz fr is tig . D ie  Anlagen, die nö tigen fa lls  sofort 
flüss ig  gemacht w erden können, s ind in  der le tzten 
Spalte  von Tabelle  13 au fge füh rt. W ir  berücksichtigen 
dabei Kassenbestände, G uthaben bei N oten- und A b -

Tabelle VIII
Eigene 

Wertpap. 
M ill. RM.

Deutsche A n l u. 
verzinsl. Schatzanw. 

M ill. RM. |°/n d Wertp
Floaters

M ill. RM. 1% d. W ertp

Börsengängige 
Wertpapiere 

M ill. RM. |°/0 d. W ertn

Sonstige 

M ill. RM.
Vertpapiere 

%  d. Wertp.

Berliner Handels-Gesellschaft . . 
Commerz- und Privatbank . . 
Darmstädter und Nationalbank
Deutsche Bank .........................
Disconto-Gesellschaft..................
Dresdner B ank.............................
Mitteldeutsche Creditbank . . . 
Reichs-Creditgesellschaft . .

3,24
10,73
19,26
15,00
7,32

13,78
0,701
1,20

0,198
0,822
0,165
0,080
0,098
0,001

1,84
4,27
1,10
1,09
0,71
0,14

0,355
1,16
1,67
0,528
1,33
0,017

3,30
6,02

11,13
7,21
9,65
2,42

9,61
15,98
11,37
6,30

11,82
0,679

89,56
82,97
75,80
86,01
85,78
96,86

0,592
1.30
1,79
0,416
0,536
0,004

5,52
6,75

11,93
5,68
3,16
0,57

')  Bezogen auf Eigene Wertpap. 6
71231

6,79 RM.
1,364 (1,91) 

2,04l)
5,040 (L06)

7,541)
55,759 (78,28)

83,48')
4,638 (6,51)

6,94')

(81,3 %), den n iedrigsten die Commerz- und P r iv a t
bank (48,7 %).

D ie  L iq u id itä t  der Banken ha t sich allgem ein 
verschlechtert. W ie  aus Tabelle  10 hervorgeht, sind 
von den K red ito ren  d u rchsch n ittlich  n u r  5,63 % gegen

Tabelle IX
Kre

ditoren
in

Mill. BM.

Nost
pflich

in
M ill.
RM.

rover*
ungen

in  % 
der 

Kredii 
toren

Kurzfris
b ind lid

in

Mill. HM.

tige Ver- 
lkeiten4)

in  % 
der 

K redi
toren

Einlage 
provis 

freie R

in

Mül. HM.

n auf 
ions- 
2dmg.
in  % 
der 

Kredii 
toren

Berl. Handels-Ges. 
Commerz- u.Privatb. 
Darmstädter Natb. . 
Deutsche Bank . . .

210,89
600.43
85913

1239,64
893,13

1006,75
90,23

397,42

0,025
0,302
1,59

0,0042
0,035
0,128

292,52
440,72
746,33
519,14
454,83
40,81

215,09

48,73
51,60
60.19 
58,13
45.20 
45,23 
54,12

319,20
426,17
691,74
433,72
330,15
46,04

53,16
49,61
55,78

Dresdner Bank . . . 
Mitteid. Creditb. . . 
Reichs-Kredit-Ges. .

0,152
0,001

0,015
0,001

48,56
33,88
51,02

| 5294,62 | 2,070
') bezogen auf Kreditoren 3793,14 
!) „  „  „  5084 00

(0,039)
0,054')

2709,44 (51,17)
53,29“)

2258,02 (42,64)
48,19“)

l) „  46*6,31
') NosUoverpilichtungen, Guthaben deutscher Banken; Einlagen auf 
provisionsfreie Rechnung und sonstige K reditoren innerhalb 7 Tagen fä llig .

6,31 % in  Bargeld und  G uthaben bei Noten- und A b 
rechnungsbanken vorhanden. D ie  Unterschiede bei 
den einzelnen In s titu te n  sind, w ie  unsere Zusammen
ste llung zeigt, rech t groß. D ie  Nostroguthaben bei 
Banken und Bankiers sind von 20,78 % a u f 15,04 % 
zurückgegangen. D ie  Wechselbestände betragen 
25,9 % der K re d ito re n  (i. V. 28,6 %). D ie  Summe 
der in  Tabele 10 spezia lis ierten An lagen be träg t dies-

rechnungsbanken, Bankguthaben, An lagen in  deut
schen An le ihen , F loaters, die H ä lfte  des in  Lom 
bards und ein D r it te l des in  Wechseln angelegten 
K ap ita ls . Bei der Berechnung e rg ib t sich, daß 
75,06 % der k u rz fr is tig e n  G elder du rch  diese A n 
lagen flüssig  gemacht werden können, gegen 
85,5 % i. V.

In  Tabelle  14 werden die Reserven der Banken 
dem A k tie n k a p ita l und  den V e rp flich tun ge n  gegen
übergestellt. Aus der Zusammenstellung geht her
vor, daß die Reserven du rchsch n ittlich  40,3 % des 
A k tie n k a p ita ls  (i. V . 38,1 %) und  3,65 % der V e r
p flich tu ng en  (i. V . 5,01 %) betragen. Das V e rhä ltn is  
zum A k tie n k a p ita l ha t sich also n u r unw esentlich

Tabelle X I
Verpfiic

ohne

M ill. RM.

htungen 
Avale
% d. Aktien 
u. Reserv.

Summe de 
spezialisier

M ill. RM.

in  Tab. X 
ten Anlagen 

% der 
Verpfl

Berl. Handels-Ges. . . 
Commerz- u. Privatb . 
Darmst. u. N ationa lb .. 
Deutsche Bank . . .
Disconto-Ges................
Dresdner Bank . . . .  
M itle id . Creditbank . . 
Reichs-Kredit-Ges. . .

215,01
625,68
895,39

1313,21
953,77

1051,47
99,69

397,42

796,33
977,62
895,39
640,59
647,50

1036,90
410,58
1045,84

120,88 
306,67 
436,07 
648,01 
444.77 
483,82 
60, ‘8 

298,27

56,22
49,01
48,70
49,33
46,63
45,99
60,67
75,03

5551,04 785,35 2798,96 50,41

geändert. D ie  D arm städ te r- und  N a tiona lbank  steht 
h ie r an erster Stelle, was aber n ich t a u f spätere Zu
weisungen an die Reserve, sondern a u f d ie  en t
sprechende T e ilung  des Kapitalüberschusses bei

Kredi-
Kasse und 
Guthaben

Nostro-
gutliaben Deutsche

Wechsel und 
Dollarschatz- Reports u. 

Lombards

Tabelle X toren bei No- bei Anleihen Tloaters eig. Akzepte u. ohne

tenbanken Banken Solawechsel 
der Kunden schifiungen

Hill. DM. Mill. KM.
%  der 
Kredit. Mill. RM.

%  der 
Kredit. Hill. BM.

°/o der 
Kredit. Mill. EM.

%  der 
Kredit. Mül. KM.

%  der 
Kredit. Mill. KM.

o/o der 
Kredit

Berliner Handeis-Gesellschaft............................. 210,89 7,50 3,56 35,29 16,73 74,38 35,27 3,71 1.76
Commerz- und P riva tb a n k ................................ 6 0,43 20,24 3,37 54)62 9,10 0,199 0,033 0,335 0,056 188,65 31,09 4 ',62 7,10
Darmstädter und N ationa lbank......................... 859,13 53,64 6,24 114,17 13,29 0 822 0,008 1,16 0,135 246,96 28.75 19,31 2,25

1,23Deutsche B a n k ...................................................... 1239,64 83,16 6,73
4,38

203,40 16,40 0,165 0,013 1,67 0,134 344,02 27,74 15.30
Disconto-Gesellschaft........................................... 893,13 39,14 154,9 L 17,3! 0,1'80 0,009 0,528 0,059 235,78 26,40 14,33 1,60
Dresdner B a n k ...................................................... 1003,75 42,46 4,23 152,89 15,23 0,098 0,0097 1,33 0,132 252,78 25. J 8 34,26 3,42
Mitteldeutsche C reditbank................................... 90,23 17,31 19,18

8,60
10,79 11,96 0,001 0,001 0,017 0,019 29 10 32,25 3,26 3,61

Reichs-Creditgesellschaft.................................... 397,42 34,16 70.35 17,70 1,20») 0,302 s. u. D tsd i. Anl. 168,54 42,41 24,03 6,05

') Bezogen auf K red itoren: 5083,73
5294,62 297,91 5,63 796,42 15,04 ~]f,565 (0,048)

0,050’)
5,040 (0,095) 11540,21 

0,107*)
29,09 156,82 2,96

=) 4686,31
3) Gesamte Effekten

m al n u r 47,3% der V e rp flich tun ge n  gegen 56,8% i. V. 
(Tabelle 11). Von den G esam tkreditoren en tfa llen , 
w ie  Tabelle  12 zeigt, au f Depositeneinlagen 47,95 % 
gegen 41,96 % i. V . 52,58 % dieser D epositen w aren

der G oldum ste llung in  A k t ie n k a p ita l und  Reserve 
zu rückzu füh ren  ist. D ie  geringsten Reserven weist, 
am A k tie n k a p ita l gemessen, w ieder die M it te l
deutsche C re d itb a n k  auf. Im  Verhä ltn is  zu den V er-
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ve rfüg t, w ie  im  V o rja h r, die D isconto- 
Schaft über die höchsten Reserven.

W t  - i t SteigerUns des A kzepte- und Scheck- 
0S is bereits frü h e r hingewiesen worden. Bei

Tabelle X II

§§spr
° nalb-

Depositen-Einl, 
provisionsfreie 

Rechnung 
' % der 
Kredit

319,20
426,17
691,74
433,72
330,15
46,04

397,42

53,16
49,61
55,80
48,56
32,89
51,02

Kurzfristige 
Depositen 
(7 Tage) 

M ill. »/o <
RM.

195,90
204,84
370,28
242,42
139,18
19,81

215,09

der
Pep,

61,66
47,01
53,53
55,89
42,16
43,03
54,12

Summe der in  
Tab. X  speziali

sierten Anl.
M ill
RM.

120,88
306,67
436,07
648,01
444,77
483,82
60.48

298,27

, 2644,44 (49,98) 1387,52 . . . »  *

») l n k r tr . a»f : 26^08l  K red ito-4̂ ^ 1 2247,00 Depositen 
• übrige Kreditoien

52,48 I 2798,96 I (105.86 
101,29’

°/o der 
Dep.

96,77 
102,32 
93,68 

102,55 
146.54 
131,36 
75,03

sellschC f f Q ^ roßbanken, ohne die R eichs-K redit-G e- 
Aktient- ’ s*cb  dieses Konto  a u f 54,22 % des
keile ^  gegenüber n u r 4,69 % i. V. (Ta- 
OresJ ' Prozentual am stärksten b e te ilig t is t die 
liner ^  ,an^  m i t  61,2 %, am geringsten die Ber- 
Kriege ande ŝ'^ ’eseBschaft m it  18,3 %. V o r dem 

e w urde bekann tlich  das starke Anwachsen des

TabelUe X III

Ä  J* Pfi.vatb 
D isUctache Bank ,10nb' 

Ü/esdnS'Ba3t llsch'Mitteid V Ba? k • •

Rel*»-kSd&beasnk

Kurzfristige 
Gelder (Depos. 

u. Kreditoren 
% der 
Kred.

252,90
336,01
605.08 
349,41 
360,53
41,42

215.09

Summe der in  
Tab. X  spezia
lis iert. Anlagen 

' % der 
kurzlr. 

MUL RM. Gelder

42.12 
39,1t 
48,81
39.12 
35,92 
45,90
54.12

120,88
306,67
438,07
648,01
444,77
483,82
60,48

298,27

121,26
129,78
107,09
127,29
134,23
146,01
60,32

Anlagen in 
Kassa Bankgut
haben, Floaters 

' h  Wechsel'/a Lonb-
M lll. RM

159.60
261,76
409,19
280,41
298,16
39,45

172,70

in  % der
hunfr.Geld.

63,10
77,90
67,62

(2160,44¡1 (40,80) (2798,96) (129,54) (1690,70) (78

Akze £  1621:27
erö rte rt ° 1]~p8 ^ e'  den deutschen G roßbanken lebh 
durchepi, j. i? Akzepte  betrugen damals a lle rd ii 
diesen Z f f  * 1Ĉ  ^ ^ ,5  % des A k tie n k a p ita ls . \  
fernt. 1 e in  m an je tz t noch z iem lich  w e it e

82,71
92,24
80,29

am Schl ^ ^ d k i l d  der B ilanzen, d ie  d ie  G roßbanken 
günstig ,des K risen jah rs  vorlegen, is t n ic h t un- 
P etouchiaUC l wenn m an die größeren oder k le ineren  
In s titu te erUngen berücks ich tig t, die die einzelnen 
rung der ^ 0 l^ enominen haben. D ie  starke Steige- 
wicklung. redA°ren  sp rich t jeden fa lls  fü r  eine E n t- 
Bankberi b?1̂  der. man die Resignation, die aus den 
riiung b r ^  e\ k , in gt> n ieb t ganz in  Übere instim - 
b itoren 1Qf e^  ^ann. D ie  Zusammensetzung der De- 

sc e in t a lle rd ings bei manchen In s titu te n

n ich t sehr g lü ck lich  zu sein. Nach allem , was man 
hört, s ind einzelnen Schuldnern hohe M illio n e n 
beträge k re d it ie r t worden, deren H ere inbringen in  
vie len F ä llen  n u r m öglich ist, wenn den Banken ge
lin g t, den betreffenden Unternehm ungen eine A n 
leihe zu ve rm itte ln . Von der weiteren Au fnahm e
fä h ig ke it des heim ischen M arktes fü r  indus trie lle  
An le ihen und dem lem po , in  dem sich k ü n ft ig  das 
E inström en frem den K ap ita ls  vo llz iehen w ird , hängt 
also v ie lfa ch  das „A u fta u e n “  dieser D ebitoren ab.

Tabelle X IV M ili. RM.
Reserven 

%  des 
Akt.-Kap.

%  d. Ver
pflicht.

Berliner Handels-Ges. . . 
Commerz- u. Privatb. . . 
Daimsrädter Nationalbank
Deutsche B a n k ..................
Disconto Gesellschaft . .
Dresdner B a n k ..................
Mitteldeutsche Creditbank 
Reichs - Kredit - Gesellschai t

5.00 
22,00
40.00
55.00 
47,25 
23,40
2,28
8.00

22,72
47,62
66.67
36.67
47.25 
30,00
10.26
26.67

2,38
3.18 
4,47
4.19 
4,95 
2,03 
2,27 
2,01

202,91 40,26 3,65

M it  der fortschre itenden Konso lid ierung der deut
schen W irts c h a ft w ird  eine A b keh r der Banken 
von dieser ungesunden K re d itp o lit ik  einhergehen 
müssen.

D er W ettbewerb m it den ö ffe n tliche n  B ank ins ti
tu ten  ha t sich im  vergangenen Jahr, nam entlich  au f 
dem Gebiet der Landes- und  Kom m unalanle ihen, 
noch verschärft. Besonders das W irk e n  der Reichs- 
K red it-G ese llscha ft w ird  von den p riva te n  G roß
banken m it sehr gemischten G efüh len  begleitet. So
w oh l im  Anleihegeschäft, als auch im  Kommissions
geschäft m it  P rovinzbanken und Bankiers, die sich 
gern dieser neuen filia llo se n  B e rline r G roßbank be-

Tabelle X V
Akzepte

ohne

M ill. RM.

l i .  Schecks 
Avale 

% des 
Akt. Kap.

Avale u 
schaf tsv

M ill. RM.

nd Bürg“ 
erpflid it. 

°/> des 
A k t Kap.

Berliner Hand.-Ges. . . 
Commerz- u. Privatbk. . 
Darmstädter u. Nat. . .
Deutsche B a n k ..............
Disconto-Ges . . .  
Dresdner Bank . . . .  
M itteid. Creditbank . . 
Reichs-Kt edit-Ges.

4,12
25.25
36.26 
73,57 
60,64 
47,72
9,46

18,27
60,12
60,43
49,05
60,64
61,19
42,96

4,11
35,56
35,45
78.67
21.67 
36,09
2,27
3,13

18,68
84,65
59,06
52,45
21,67
46,27
10,31
10,44

257,02 (51,00) 216,94 4,30
•) Bezogen auf Aktienkapital 54 221!

von 474,02 M ill. RM. '  '

dienen, m acht sich die K onku rrenz  fü r  d ie  anderen 
Großbanken z iem lich  s ta rk  geltend. Es is t zu w ün 
schen, daß sich die Gegensätze h ie r n ich t verschär
fen, sondern zu einer fr ied lich en  Abgrenzung der 
A rbeitsgebiete führen .
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Die lOcgamfntton Hon fafrcifanlagen
£Jon Dr. Carl fjunflfiaufon/ liflcn

D ie  betriebsw issenschaftliche Forschung der le tzten Jahre  ha t eine A n 
zahl von Grundsätzen e n tw icke lt, deren Befo lgung zu r E rz ie lung  der g röß t
m öglichen R e n ta b ilitä t une rläß lich  ist. Diese P rin z ip ie n  be tre ffen  vor 
a llem  die räum liche  A nordnung  in  einzelnen A b te ilungen  der Betriebe, wobei 
n ic h t n u r d ie  Verm eidung unnützer 1 Transportkosten, sondern z. B. auch 
die Iso lie rung von G efahrenherden, d ie  M ög lich ke it k ü n ft ig e r E rw e ite rung  

usw. im  Auge behalten werden muß.

A lle  Versuche zur Neu- oder Reorganisation von 
Fab rikan lagen  so llten  das b e tr ieb sw irtsch a ftlich  
a lle in  wesentliche Z ie l der U nternehm ung, den E r 
fo lg , zum le tz ten  R ic h tp u n k t nehmen. D er E rfo lg  
is t das Ergebnis aus dem \e rg le ic h  von A u fw a n d  
und  E rtra g  oder Kosten und Le istung. D ieser \  er- 
g le ich  w ird  in  der E rfo lgsrechnung gezogen, und  es 
is t wesentlich, a lle  E in flüsse, die a u f diesen \  er- 
g le ich  kostenm äßig e in w irke n , zu erkennen. Unter 
Kosten in  diesem Sinne is t der du rch  w ir ts c h a ft
liche  Leistungen verursachte G üte rve rzehr zu ve r
stehen. W ie  sehr aber gerade die  E in flüsse aus den  
Anlagen  her die Höhe des Kostenniveaus bestim m en 
und w ie  durch  eine zweckm äßige O rgan isa tion  
dieses Kostenniveau o ft  gesenkt w erden kann, soll 
h ie r zu zeigen versucht werden.

Von den E lem enten, d ie  eine solche O rgan isa tion  
der F ab rikan lagen  beeinflussen, sei an erster Stelle 
das bekannte P rin z ip  der h intere inandergeschalte ten  
P ro d u k tio n  e rw ähnt. D ie  F ab rikan lagen  w erden 
nach ih m  so angeordnet, daß die An lage A  den Roh
s to ff a u fn im m t und  ih n  nach Bearbeitung w e ite r
le ite t an B, deren A rbe itsgang  m it einem höheren 
G rade der F e rtigung  —  der dem E ndstad ium  von A  
en tsp rich t —  einsetzt. So fo lg t in  organischer 
Scha ltung die W e ite rle itu n g  bis zu r le tz ten  Anlage, 
d ie  dem P ro d u k t M a rk tre ife  ve rle ih t. In  dazu ge
eigneten Betrieben w ird  dieses P rin z ip  seine Aus
w irk u n g  in  der sogenannten „F lie ß a rb e it“  finden. 
E ine zu starke Betonung der fließenden F e rtigung  
aber fü h r t  le ich t zu einer Überspannung des Ge
dankens nam en tlich  bei solchen P roduktions
prozessen, d ie n ic h t h ie r fü r  geeignet sind.

Es is t aber n ic h t im m er m ög lich , den Gedanken 
der H in te re inanderscha ltung  (z. B. in fo lge  von Ge
ländeschw ierigke iten) re in  zu ve rw irk lic h e n . D ie 
no tw end ig  werdenden A bw eichungen regelt das 
P rin z ip  des d ire k te n  Arbeitsstückweges. Ls besagt, 
daß die E inzelanlagen in  der lo lg e  angeordnet sein 
müssen, daß das M a te ria l stets in  e iner R ich tung  die 
Betriebsanlagen d u rc h lä u ft oder daß das A rb e its 
stück zum m indesten stets vo rw ärts  (niem als w ieder 
zu rück) geht.

E in  weiteres M om ent in  der O rgan isa tion  der 
F ab rikan lagen  is t das P rin z ip  der geringsten 1 rans- 
portkosten. Es fo rd e rt, daß die du rch  die T rans
portle is tungen  inn e rh a lb  des Betriebes entstehenden 
Kosten ein M in im u m  werden. D e r E inw and , daß 
diese Kostenverm inderung durch  ein potentes W e rk 

sta ttfö rderw esen zu erre ichen ist, ve rkenn t die b is
her n ic h t beachtete T rennung  des T ransportkosten- 
Problems in  e in  standörtliches (d. h. organisato
risches) und ein technisches. Zuerst s ind die A n 
lagen im  Rühm en der U nternehm ung zu fix ie re n  
und erst danach sind diese P unkte  du rch  d ie  W e rk 
s ta ttfö rde ru ng  zu verb inden. W erden diese Punkte  
unzw eckm äßig  gew ählt, dann is t es unm öglich , die 
hieraus entstehenden Kostennachte ile  durch  eine 
(bessere) technische Lösung zu kom pensieren. H ätte  
eine g lück liche  O rgan isa tion  stattgehabt, dann 
w ürde näm lich  die (bessere) technische Lösung eine 
noch tie fe re  Senkung dieses N iveaus zur f  o lge 
haben. W enn auch eine solche b isher n ic h t beachtete 
Sch ichtung der T ransportkosten  n ic h t le ich t m öglich  
ist, so lä ß t sie aber doch erkennen, daß h ie r die 
technisch-mechanische Lösung erst sekundäre Be
deutung hat.

W enn m an ann im m t, daß die G esta ltung der 
T ransportkosten  (K) im  w esentlichen n u r  vom  Ge
w ic h t (G) des zu bewegenden T ransportgutes und 
der zu überw indenden  T ransportstrecke  (W ) ab- 
hängt, dann is t das Streben, nach R ealisierung k ü r - 
zester Transportw ege du rch  A nordnung  der A n 
lagen ve rständ lich . Aus dieser Beziehung

(1) K  =  G W

fo lg t aber noch das fü r  d ie  F ab riko rgan isa tion  w ic h 
tige  P rin z ip  des Gew ichtsgefälles, welches besagt: 
Das zu bewegende G ew ich t m uß zu der zu über
w indenden  Strecke um gekehrt p ro p o rtio n a l sein; 
woraus sich W  als F u n k tio n  von G

K
(2) W

ab le iten  läß t. F ü r d ie  A nordnung  der Anlagen 
fo lg t hieraus, daß d ie  S chw erproduktion  in  der 
Nähe der Aufienanschlüsse zu e rfo lgen  h a t und- 
z. B. a u f e in  Lagerhaus bezogen, daß schwere Ge
w ich te  stets un ten  gelagert w erden müssen, d. h- 
daß sie d ie  kü rze ren  Wege machen sollen. D *e 
Kostenverm inderung aus der E rsparung  an Energie- 
A rb e it, A bnu tzung  a lle r b e te ilig ten  An lagen  u sw  
is t o ffe ns ich tlich . Z ur Senkung des T ransport- 
kostenniveaus is t fe rne r noch a u f das 1 r in z ip  d<T 
schiefen Ebenen  zu achten. Ford  sagt e inm al: 
„W e n n  m ög lich , nutze die S ch w erk ra ft aus • • • ’ 
und  d am it fo rm u lie rt er das h ie r w irksam e Gesetz- 
D a aber an schiefen Ebenen der mechanische V o r
te il b eka nn tlich  g le ich  dem mechanischen N achte il
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’ m uß eine solche A nordnung  der A n lagen  ange- 
s rebt werden, daß h ie rd u rch  dieses G le ichgew ichts- 
Verhä ltn is  zugunsten einer A rbe its - und  Kosten
ersparnis verschoben w ird . Diese Erscheinung z. B. 
!s nrcht so augen fä llig  bei den R angier- und  A b - 
aufbergen der Eisenbahnen, als bei den F a b rik - 

R1 Gn der M ü lle re i- und  G ärungsindustrien, bei
0 Unwäschereien und  -Separationen usw. und 
esonders beim  e igen tlichen  G rubenbetrieb . D o rt

a lt meist die Sohle eine Neigung zum  Schacht 
m, dam it die le ich tere  Bewegung der vo llen  W agen 

dorth in  e rm ög lich t w ird ;  n ic h t selten w ird  zur 
Beförderung der leeren W agen eine K e tte  ein- 

r °  aut, w odurch der T ra n spo rt m it  geringen Kosten 
w ird . W enn ke ine n a tü rlich e  G esta ltung 

a . ' ,Ĉes Geländes) d ie  D u rc h fü h ru n g  e rle ich te rt, 
ann ist im m erh in  zu p rü fe n , ob n ic h t durch  eine 

sprechende B auart eine solche Kostenersparnis 
reaüsiert werden kann.

E in  weiteres M om ent is t das P rin z ip  der gemein- 
dnien Benutzung. Zu fin d e n  is t es in  der gemein- 

Benutzung von Dächern, M auern, Le itungen
1 H ie rdu rch  w erden n ic h t n u r  d ie Kosten- 

Q^me“ te aus dem A n la g e ka p ita l (Abschreibungen, 
j r s t ü c k s z in s e n  usw.) ve rm inde rt, sondern es 
ß ** H elfach  auch eine Senkung der lau fenden

e nebskosten (z. B. du rch  Abw ärm eausnutzung) 
reicht. Benachteiligend w irk e n  h ie rbe i d ie  H äu- 

^  Û ei1 v °u  G efahrenherden, welche o ft  sehr hohe 
^usgaben fü r  Versicherungen bedingen. Nahe ve r
f i e l /  111 ̂  diesen G edankengängen is t das P rin z ip  
ua ö’ermg.sien Benutzung ; es ve rlang t, d ie A no rd - 

der Fab rikan lagen  so zu w äh len , daß zu r Be- 
^  der einen ke ine  zw eite  beansprucht w ird , 
E i 'V • f] a "̂ Benutzung der g le ichen Anlage oder 
wäre^ ^ Un§ au  ̂ e' n  M in im u m  beschränkt w ird . Es 
m (£,C z‘ B. unzweckm äßig, das Verwaltungsgebäude 
„ 16 ” EBe des U nternehm ens zu legen oder den Zu-
ode^ m * e£llCr M ateria lausgabestelle du rch  e in  Lager 
fü r  B iaeaZin ZU ^e iten - D ie  Kosten, die h ie rdu rch  
ve ■ .e',|vacBu llg, Begle itung usw. entstehen, können 
d ie s e ^c f11 Wert^en> w enn g ründ liche  Überlegungen 
eiues F  lgan ' saB °nsfragen  vor der D u rc h fü h ru n g  
uiäßS a . kbaues k lä ren . Es w äre fe rner unzw eck- 
cße einem Verwaltungsgebäude die Büros,
w ick l** au^ eren V e rkeh r aufzunehm en und  abzu- 
Ka • 6 n Eaben (E in - und V erkau fsab te ilungen , 
kehr611 USW-  ̂ so un te rzubringen, daß sich der V e r
ja g  SS| r0.lri durch das ganze Gebäude ergießen muß. 
Be]a S ai' | e A bnu tzung  der T reppen, des Boden- 
erhölit a erE °k ten  Fahrstuh lbe triebskosten, der 
E ins" 6 ^ u ^Wand fü r  d ie Begleitpersonen von den 
]£0 anSen zu den A b te ilungen  usw. sind so starke 
P ieim aChteÜe’ daß eine sie ausschaltende G ru p - 
s ta rk116 VOrzuzUhen ist. Es ka nn  aber auch, w enn 

ere G esichtspunkte es erheischen, eine V er- 
käuse^ 8 dlCSes BH nzips s ta tthaben; z. B. in  W aren 
ober r V St der E rfr ichu ng sra um  durchw eg in  die 
Aus]6*1 ^ tockw erke  gelegt, d am it die K unden  an den 
Uricj  ®en der anderen S tockw erke vo rbe ige führt 

zum K a u f angereizt werden. D ieser R aum  is t
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aber auch fü r  e in  IFarenhaus n ic h t Selbstzweck, 
sondern M it te l zu anderen Zwecken.

D ie  Nähe oder Ferne der einzelnen An lagen  w ird  
sehr w esentlich  bestim m t durch  das P rin z ip  der 
besten Beleuchtung, d. h. durch  das Streben, kos t
spielige, künstliche  Beleuchtung du rch  natürliches 
L ic h t zu ersetzen. Diesem Streben sind Schranken 
dadurch  gesetzt, daß das Tageslich t, abgesehen vom 
Sonnenlicht, in  einem W in k e l von 45° durch  die 
L ic h tö ffn u n g e n  fä l lt .  H ie ra u f be ruh t es, daß m it 
wachsender Bauhöhe der A bstand von den anderen 
Gebäuden zunehmen muß, dam it sich diese n ich t 
das L ic h t gegenseitig wegnehmen. Bei n ic h t l ic h t
abhängigen Betrieben lä ß t sich diese Frage le ich te r 
lösen als bei lich tabhäng igen. A ber auch e in  H öher
ziehen der S tockw erke zum  Zwecke der besseren 
Innenbe leuchtung is t m it  R ücks ich t a u f d ie dadurch  
im  W in te r höheren Heizungskosten n ic h t m öglich . 
V ie l w esentlicher w ird  diese Frage bei den l ic h t
abhängigen Arbeitsprozessen der graph ischen Ge
w erbe (O be rlich t oder künstliches, d iffuses L ich t) , 
bei der E rleuch tung  der in  der Schw erindustrie  e r
fo rd e rte n  großen A rb e its flä che n  usw. Ä u ß e rlich  
tre ten  diese Bedingungen der Be leuchtung in  e in 
geschossigen H a lle n - und  F lachbauten  in  d ie  E r 
scheinung. D ie  Kosten aus dem erhöhten B edarf 
an G ru n d  und  Boden sind in  Beziehung zu setzen 
zu den sonst entstehenden Kosten e iner zw eck
mäßigen, kü ns tliche n  Beleuchtung; erst danach kann  
diese Frage sachlich entschieden werden.

E in  naheliegender Gedanke is t das zu v e rw irk 
lichende P rin z ip  der g röß ten Ü bersicht und Kon
tro lle ; sei es eine K o n tro llm ö g lich ke it der gesamten 
A n lagen  sch lechth in  oder zu bestim m tem  Zweck 
(D iebstah lsverhütung) oder sei es n u r eine E rhöhung  
des Ubersichtsfeldes bei e inzelnen T e ilen , indem  
m an z. B. von der R eihenanordnung e inzelner A u to 
m aten zu e iner zweckm äßigen G ru p p ie ru n g  kom m t, 
um  dadurch  m ehrere e iner K o n tro lle  zu u n te r
ste llen. In  der U n ü b e rs ich tlich ke it e iner U n te r
nehmung lie g t n ic h t selten die Ursache zu ernsten 
G efahren, der G rund , daß L ee rla u f und  U n te r
beschäftigung übersehen werden. N u r is t d ie  A b 
ste llung  solcher M ängel bei einzelnen M aschinen 
le ich te r zu b e w irke n  (d,urch Ummontage) als bei 
bau lichen  Anlagen, wo o ft  A b b ru ch  und  Neubau 
no tw end ig  sind.

Das P rin z ip  der G efahrenbeschränkung  ve r
langt, daß Explosions-, B rand - usw. G efahren  durch  
die A r t  der G ru p p ie ru n g  der A n lagen

1. ve rm indert,
2. m ög lichst a u f den gefährdeten Betrieb  be

sch ränkt und
3. daß G efahrenherde n ich t gehäuft, sondern 

iso lie rt werden.
Zu seiner D u rc h fü h ru n g  g ib t es außero rden tlich  
v ie le  M aßnahm en, d ie  durch  eine zweckm äßige O r 
gan isation anzuwenden sind. Es sei n u r  an die 
Brandgassen zw ischen den Fabrikgebäuden, an die 
E rd w ä lle  zw ischen den einzelnen A n lagen  einer 
S p rengsto ff a b r ik , an die Iso lie rung  von Labo
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ra to rien , Versuchsräum en usw. e rinnert. W e ite r 
is t h ie r das P rin z ip  der k le insten  S törung  zu nennen. 
„S tö rungen  in  e iner A b te ilu n g  d ü rfe n  n ic h t den 
ganzen Betrieb  ins Stocken b ring e n “  (Troske, H ü tte , 
Bd. I I I ,  S. 517). Seine A u sw irku n g  is t in  der iso
lie rte n  Lagerung von B rennsto ff, Lack, in  der Iso lie 
rung  von L lo lzbearbe itungsw erkstätten, in  dem 
Doppelschachtsystem  beim  Bergbau usw. zu er
kennen. N ic h t im m er w ird  dieser G rundsatz be
achtet. O f t  sind E inzelbetriebe so angeordnet, daß 
ihnen  im  Y e rlu s tfa lle  der W e rt der ganzen U n te r
nehmung zugerechnet w erden muß. D enn  dieses 
P rin z ip  ve rlang t auch, daß die O rgan isa tion  der 
F ab rikan lagen  so ge tro ffen  w erden muß, daß ih r  
Ersatz durch  andere A n lagen  derselben U n te r
nehmung m it  w en ig  Kosten m ög lich  w ird . Kosten
m äßig w erden diese D inge  a lle rd ings erst nach E in 
t r i t t  e iner G efahr, e iner S törung w irksa m ; aber 
dennoch is t ih r  (la tenter) E in flu ß  in  der Kosten- 
und E rfo lgsrechnung zu berücksich tigen. Das P r in 
z ip  der E rw e ite rungsm ög lichke it, du rch  dessen 
N ich tbeachtung  der Betrieb, der sich m it  steigender 
P ro du k tion  ausdehnen müßte, in  progressive Kosten 
gerät, w ird  auch erst m it  E in t r i t t  dieser Tatsache 
w irksam . D ie  in fo lge  der In du s triebez irksb ildung  
v ie lle ich t zw angsläufige N ich tbeachtung  dieses P r in 
zips ha t die S tandortsverschiebung der rhe in isch
w estfä lischen In d u s tr ie  vom Osten zum W esten m it 
veranlaßt. D e r Nachweis h ie r fü r  is t von m ir  an 
anderer Stelle (Z e itsch rift f. Handelswiss. F o r
schung, 20. Jahrg., S. 7 ff . )  g e fü h rt worden. E ine 
Verschwendung von bebautem oder unbebautem  
Raum  d a rf aber bei a lle r Beachtung der E rw e ite - 
vungsm öglichke it n ic h t e in treten. Das P rin z ip  der 
besten A usnu tzung  des Raumes w ird  von F o rd  e in 
m a l dah in  fo rm u lie rt: „K e in e n  Q uad ra tzo ll, ganz

gew iß ke inen  Q u ad ra tfu ß  m ehr“ ; und in  die Sprache 
ka lku la to risch en  Denkens übertragen hieße es: D ie  
D ispos ition  der A n lagen und  dam it d ie  Raumaus
nutzung m uß so geschehen, daß überflüssige, p ro 
portiona le  Kosten ganz verm ieden und  daß d ie  fix e n  
Kosten (au f die R aum einhe it bezogen) ein M in im um  
werden.

Es w ir k t  fe rner der E in flu ß  des P rinz ip s  der 
besten D u rc h lü f tung  dahin, d ie  An lagen, d ie  zu einer 
Lu ftve rsch lech te rung  in fo lge  ihres P roduktions
prozesses beitragen, so anzuordnen, daß der E n t
lü ftu n g  die n a tü rlich e  K ra f t  der Lu fts tröm ungen  
zu H ilfe  kom m t. W ährend  die verbrauchte  L u ft  
in d ire k t (d. h. erst über d ie  E rk ran kun ge n  der in  
ih r  arbeitenden Menschen) a u f die Kostengestaltung 
e in w irk t, w ir k t  d ie  künstliche  E n tlü ftu n g  u n m itte l
bar a u f das Kostenniveau ein. D ieser unm itte lbare  
Kostennachte il kann  aber in  sehr hohem Maße durch 
die entsprechende und  zweckm äßige O rganisation 
der E inzelanlagen reduz ie rt werden.

D ie  m itge te ilte n  und  aus R aum rücksich ten  nur 
kn a p p  sk izz ie rten  P rin z ip ie n  mögen genügen; sie 
zeigen, daß die Beeinflussung der Kosten- und E r
fo lgsrechnung aus den F ab rikan lagen  her eine ganz 
bedeutende is t und daß das Kostenniveau durch  
zweckm äßige organisatorische M aßnahm en ganz 
w esentlich  gesenkt w erden kann. Es m uß darum  
betont werden, daß gerade dem Rechnungselement 
schon vo r P lanung und  P ro je k tie ru ng  von F a b r ik 
neu- oder -um bauten bzw. ih re r Reorganisation w e it
gehender E in flu ß  zu geben ist. D enn  le tz ten  Endes 
lau fe n  a lle  E in flüsse  in  der E rfo lgsrechnung  zu
sammen. Z u r E rke nn tn is  dieser Zusammenhänge 
und der h ie r no tw end igen Konsequenzen gehört aber 
eine k la re  und tie fe  E in s ich t in  das Kostenproblem  
überhaupt.

Die pco&feira dec Wodfc
~  ~ Es kann w oh l kaum

einem Z w e ife l un te rlie - 
DER HOCHBAHN- , „  , ■ , ,

GESELLSCHAFT dad der J®tzt
— Ö iien tlich te  A bsch lu li

fü r  1925 auch die Schlußfei lanz der Gesellschaft fü r  
elektrische H och- und U ntergrundbahnen  bedeutet, 
d ie u n te r e in  29jähriges, glänzendes W e rk  p r iv a t
w ir ts c h a ftlic h e r In it ia t iv e  den Schlußstein setzt. 
F o rm e ll is t zwar- in  dem bekannten  Ü bernahm estre it 
m it  der S tadt B e rlin , über den w ir  in  N r. 9 aus führ
lich  b e rich te t haben, kaum  eine Ä nderung  einge
tre ten , ta tsäch lich  haben sich aber die D inge  in 
zw ischen so zugespitzt, daß eine ba ld ige  E in igung  
unausb le ib lich  erscheint. D ie  L lochbahn-V erw al- 
tung  und  d ie  Deutsche B ank ve rtra ten  damals —  
vo r w en iger als fü n f  W ochen —  den S tandpunkt, 
daß das Angebot der S tad t B e rlin , fü r  je  1000 RM. 
H ochbahn -A k tien  1100 RM. 7^p ro ze n tig e , a u f fü n f 
Jahre unkündbare  S tadtan le ihe zu gewähren, keine 
P a ri-O ffe rte  darstelle, d ie  m an unbed ing t verlangen 
müsse. D enn m an berechnete seinerzeit den Kurs 
einer 7 lip ro ze n tig e n  A n le ih e  m it 85 %, was uns zu

der Bem erkung veranlaßte, daß m an h in s ich tlich  
der Angemessenheit oder Nichtangem essenheit des 
städtischen Gebots n ic h t von w illk ü r lic h e n  und 
f ik t iv e n  Börsenkursen ausgehen dürfe , da das, was 
die S tadt zu geben g e w illt  is t, über k u rz  oder 
lang zu einem Ü berpari-A ngebo t w erden könnte. 
Schneller, als m an es w oh l e rw arte  hat, is t dieser 
F a ll e ingetreten. D ie  8prozentigen G o ldp fandb rie fe  
w erden nach der D iskon term äß igung  von 8 a u f 7 % 
zu r Z e it m it  e tw a 100 % bewertet, so daß 1100 RM- 
7ßiprozentige A n le ihe  dieses N iveau  ohne weiteres 
fü r  sich beanspruchen d ü rfte n . T ro tzdem  soll und 
d a r f m it  solchen A rgum enten  n ic h t dem städtische» 
Angebot das W o rt geredet werden. D enn w ir  be
sitzen ke ine G ew ähr d a fü r, daß die je tz t im  Flusse 
be fin d liche  Herabsetzung der Zinssätze und ihre  
A u sw irku n g  a u f den Börsenkurs der An lagew erte  
auch eine Erscheinung von D auer sein w ird . I»  
Kreisen, d ie  d ie  S itu a tio n  zu übersehen vermögen, 
herrscht die A u ffassung  vor, daß sich der M a rk t der 
fes tverz ins lichen Papiere  zu r Zeit in  einem S tadium  
der Übersteigerung be finde t, die in  kü rze re r oder
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\v(viv?rer i .?eR von einem Rückschläge abgelöst 
an p 1 könnte. D a ra u f kom m t es h ie r aber n ich t 
din Ti ^sche ide nd  is t v ie lm eh r der Um stand, daß 
d  , ^ h n u n g ,  die w ir  in  N r. 9 k o n s tru k tiv  fü r  die 
ans- ^L itsa uss ich te n  der Hochbahngesellschaft 

ges e ilt haben, durch  die je tz t vorliegenden Ge- 
v. • V " und V e rlu s tz iffe rn  v o llin h a lt lic h  bestä tig t 
ty. ‘ A i r  e rm itte lten  damals a u f G rund  der Be- 
Hochh^yC CS ^ erkehrs und der Fahrpreise, daß die 
von o 2 n lau fenden  J ahre einen Reingew inn  
ta t Ui- M ilL  R M - ausweisen w ürde, w ährend  der 
8 Si i Arni *n  Erscheinung gebrachte R eingew inn 
zum .H> BM . beträg t. D ie  D iffe re n z  e rk lä r t sich 
Ern g r°d *en T e il daraus, daß der Rücklage fü r  den 
RM eUerungsfonds 1,8 M il l .  RM. s ta tt b isher 1,5 M ill.  
beri ? ,Ugewiesen werden. E in  Passus des Geschäfts- 
fernCf  - ^ü u u te  jedoch die A nw endung dieser Z if-  

fiin l' U|!' kü n ftig e  Zeiten h in fä ll ig  machen. M an k la g t 
6 i r a / ? i , 'R>Cr dle L in ie n - und P re iskonkurrenz der 
Verk e7 l '3â ln ’ die, obw ohl die Löhne im  B e rline r 
seienC *fsgewerFe inzw ischen um  60 % gestiegen 
raum' lilrC  d ftr ife  w ährend  eines zw e ijäh rig en  Zeit- 
StraßS anverandert belassen habe. H ie rzu  sei die 
Stad te^ u  in  die Lage versetzt, w e il sie von der 
f a rSerlin n u r in  ve rhä ltn ism äß ig  geringem U m 
gab ZiUr Verzinsung der An lagew erte  und  zu A b - 
es w \  1 . anSezogen werde. M an fü g t h inzu, daß 
ntln 01 in  der N a tu r der Sache liege, daß Erschei- 
Zus” Cn Wle diese F ah r Pre isunterb ie tungen und  die 
den V e r d r ä n g u n g  der M assenverkehrsm itte l in  
Vver i auptstraßen n u r als vorübergehend betrach te t 
y  c.n könnten. I l lu s tr ie r t  w ird  die so bedingte 
1W4U (l es Verkehrs  dadurch, daß bei der
Fab •• n die Gesam tbeförderung von 183,1 M ill.  
l925r ^ Ŝ n Jak re  1924 a u f 172,5 M ill.  im  Jahre 
ci'srbZU1 'iCkgugaugen ist, w ährend, w ie  aus der je tz t 
amt U'n enen D e n k s c h rift des städtischen Verkehrs- 
igoJ38 kervorgeht, von der S traßenbahn im  Jahre 
Verk T .^  M ilL  Personen oder 53,8 % des Gesamt- 
j ear® b ew ä ltig t -wurden. A u f die Hochbahn ent- 
Wah^ <lanacb u u r  11,9 % des B e rlin e r Verkehrs, 
ui bi re?T der A n te il der A llgem einen  B e rline r O m - 
291 ¡^Gesellschaft 5,2 % und  der der S tadtbahn 
- ’ 0 von insgesamt be fö rde rten  1448 M ill.  Personen
te il r f"  h ie raus  geht zunächst hervor, daß der A n - 

Oer Hochbahn-G esellschaft am G esam tverkehrviel
Xvrird  g^ ngCr F t, als dies gem einhin angenommen 
konk '  as nun aber d ie  K lagen über die Schleuder
in  ei " n 'enz der Straßenbahn anbelangt, so w urde  

v 11'1"  anscheinend o ffiz iö s  in sp irie rte n  Aufsatze 
man 1 153 der „Vossischen Ze itung“  e rk lä rt, daß
über 111 ®bidtisclien Kre isen über solche Äußerungen 
f [a±-rascaJ sei. D ie  Straßenbahn, die in  der In - 
zUsa<>nSZe'^ '1(1 Gegensatz zu r Hochbahn vo llkom m en 
a iiS 1? m ^nSebrochen wäre, hätte  ih re n  W iederau fbau  
daß iau'®nden Mitteln bestritten . H in zu  komme, 
\ y e i le Straßenbahn, ebenso w ie  die städtischen 
konnf6 Cei' ®tadt, w e it höhere Abgaben leisten 
Und en\ aF  im  v o rjä h rig e n  E ta t vorgesehen w ar, 
Staß+V-^Ca d ie  w e ite ren  A n fo rderungen , die der 
«ehe \\-n ilineier fü r  1926 an S traßenbahn und s täd ti- 
erhöb eij ce ste llen müsse, w ürden  ohne T a r if-  
diese Upg ]~egEchen w erden können. M an w ird  sich 
l i ne L Ckenatnis m erken müssen, w enn die Ber- 
Berli, Koi,l' lniUle h in s ich tlich  der A u fw e rtu n g  der 
Iiiio r 7* S traßenbahn-O bliga tionen und der Ber- 
Stan 1 jWeckverbands-An le ihe  a u f ih rem  bisherigen 

P unkt ve rh a rrt. W äre aber, w ie  dies der

H ochbahn-Berich t un te rs te llt, d ie Schleuderkon
ku rren z  der S traßenbahn n u r eine vorübergehende 
Erscheinung, so m üßten die angewanderten 10,6 M ill.  
Fahrgäste in  absehbarer Ze it zu r H ochbahn zu rü ck 
kehren, was bei einem D u rc h s c h n itts ta rif von 
17,70 P f. be i der Hochbahn der M ö g lich ke it einer 
D iv idendenerhöhung um  m indestens 1 % g le ich 
käme. D enn bei dem erw ähnten  Verkehrsrückgang 
is t g le ichze itig  die Le is tung  an Zugkilom ete rn  von 
6,041 a u f 7,434 M ill.  gestiegen, die Verkehrs in tens itä t 
also eine w e it geringere  geworden. O b ta tsäch lich  
eine Sch leuderkonkurrenz der S traßenbahn vo r
lieg t, is t fü r  den Außenstehenden schwer zu er
kennen, ka nn  auch h ie r n ic h t näher untersucht 
werden. D ie  H ochbahn-V erw a ltung  ve rg iß t, daß, 
w enn sie über die absolut ta tsäch lich  n iedrige ren  
S traßenbahn-Tarife  k la g t, m an a u f der H ochbahn 
zumeist gut, a u f der Straßenbahn zumeist schlecht 
fä h rt. U nd  jederm ann weiß, daß die L in ie n fü h ru n g  
der S traßenbahn durch  die Innenstad t Berlins 
im m er m ehr zur U nm ög lichke it w erden muß. M an 
sollte also die eigene Q u a litä t, d ie  von einem großen 
T e il der Bevö lkerung aus fin an z ie lle n  G ründen  
n ich t be rücks ich tig t w erden kann, n ic h t herab
setzen. Es is t deshalb auch die B e fü rch tung  n ich t 
von der H and  zu weisen, daß eine Verbesserung des 
Straßenbahn-Verkehrs, eine V e rd ich tun g  der Zug
fo lge und eine Vergrößerung der Fahrtgeschw ind ig- 
k e it eine A bw anderung  von der Hochbahn zu r S tra 
ßenbahn auch bei solchen Fahrgästen h e rvo rru fen  
könnte, die den Ze itgew inn  heute höher als die F a h r
geldersparn is schätzen. U nd  d ü rfte  sch ließ lich  
n ic h t auch die T a r ifh o h e it der S tad t B e rlin  über
m äßigen Erträgnissen der Hochbahn ein Ende 
setzen? Solche E rw ägungen d ü rfte n  zu r Genüge 
schon inne rha lb  der H ochbahn-V erw a ltung  an
geste llt w orden sein; es is t auch m it der M ög lich ke it 
zu rechnen, daß dem B e rline r Verkehrsdezernat der 
je tz t gebotene Preis bei einem w e ite ren  A bs inken  
der Zinssätze, mag dies auch n u r vorübergehender 
N a tu r sein, zu hoch erscheinen könnte. V o r lä u fig  
scheint die S tad t a lle rd ings an ih rem  u rsp rüng lichen  
Gebot noch festzuha lten ; sie h a t a u f die Tages
ordnung der am 12. A p r i l  sa ttfindenden  G enera l
versam m lung der Hochbahn-G esellschaft einen A n 
tra g  setzen lassen, der die Behandlung der s tä d ti
schen O ffe r te  auch vo r dem P lenum  der G enera l
versam m lung sichert. Was m an sonst aus der u n 
k la re n  Fassung dieses Antrages herauslesen soll, 
läß t sich n u r kom bin ieren . V ie lle ic h t so ll er der 
V e rw a ltu n g  einen b ill ig e n  Rückzug ohne Prestige
ve rlus t sichern.

...........  ' D ie  Lage der O ptischen
MISSGLÜCKTE A n s ta lt C. P. Goerz A .-G .
UMSTELLUNG spiegelt m ehr w id e r als

.. n u r das in d iv id u e lle
Schicksal eines Einzelunternehm ens. In  der V o r
kriegsze it ha tte  d ie  Goerz-Gesellschaft dank  ̂der 
Güte ih re r  Erzeugnisse eine gewisse M onopolste llung  

errungen. Diese S te llung w urde  in  sehr hohem Maße 
dadurch  gestärkt und  gefördert, daß die Gesellschaft 
in  der H auptsache a u f Heeres- und  M a rin e lie fe ru n 
gen e ingeste llt w ar. D ie  sonstige P ro du k tion  machte 
n u r 20 % aus. Nach Friedensschluß ha t sich die 
b isherige G rundlage des Absatzes und d am it auch 
der P ro du k tion  v ö llig  verändert. D ie  L ie fe rungen  
an Heer und  M arine  hörten  m it einem Schlage auf.
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In  den F riedensa rtike ln  w a r aber die M onopolste l
lun g  a u f dem in länd ischen w ie  ausländischen M a rk te  
durch  die ungeahnte E n tw ic k lu n g  der optischen und 
photographischen In d u s tr ie  im  Auslande, nam entlich  
in  England, zum T e il aber auch in  F ra n kre ich , s ta rk 
erschüttert. In  hartem  K a m p f m it  dem Auslande 
m ußte eine doppe lte  U m ste llung vorgenommen 
werden: e inm al d ie  U m le itung  der P ro du k tion  au f 
F riedensa rtike l und dann die Anpassung der Preise 
an das durch  die Aus landskonkurrenz gedrückte 
N iveau und die gesunkene K a u fk ra ft  b re ite r Be
völkerungssch ichten in  D eutsch land. D ie  guten 
Preise, d ie in  der V o rkriegsze it bei Heereslieferungen 
e rz ie lt w urden, m achten es m ög lich , d ie  Gegen
stände des Massenverbrauches zu re la t iv  n iedrigen 
Preisen zu ve rkaufen . Je tzt ha t sich die K a lk u la 
tionsgrund lage gänzlich  verschoben, w ährend  die 
U m ste llung der gesamten P ro du k tion  bei den in  der 
K riegsze it s ta rk  e rw e ite rten  Betriebsanlagen außer
o rd en tlich  e rschwert w urde. Z w ar w u rde  e in  T e il 
der An lagen an die A E G  ve rm ie te t und  die Be- 
triebe  in  Zeh lendorf zusammengezogen, d ie V e rw a l
tung  ha t aber o ffe n b a r n ic h t d ie  Entschlossenheit 
au fb rin ge n  können, um  durch  einschneidende M aß
nahmen das A n la g e ka p ita l und  den V e rw a ltungs
a p p a ra t m it  dem erre ichbaren U m satz in  E in k la n g  
zu bringen. W enn auch das Friedensgeschäft in  
dem am 30. September 1925 abgelaufenen Geschäfts
ja h r  (der B e rich t erscheint m it  re ich lich e r Ver
spätung) gegenüber 1914 eine Um satzsteigerung um  
das D re ifache  au fw e is t, s te llt sich doch der Ge
samtumsatz noch im m er b loß a u f 60 % der Uo7'- 
kriegszeit. Bei g le ichble ibenden Preisen haben sich 
aber die P roduktionskosten im  Jahre 1924/25 nm  
ca. 30% erhöht. S ta tt den V e rw a ltungsappa ra t 
w esentlich  zu ve rk le in e rn  und den B e trieb  durch  
S tillegung  a lle r n ic h t le istungsfähigen A b te ilungen  
zu vere in fachen, suchte die V e rw a ltu n g  zunächst 
sich durch  K red itinansp ruchnahm e  zu helfen. D er 
e rw arte te  Segen b lie b  aber h ie r w ie  in  v ie len  anderen 
ähn lichen F ä lle n  gänzlich  aus. D ie  A u fnahm e einer 
m eh rjäh rigen  H yp o th e k  von 1,4 M illio n e n  M a rk  zur 
Ab lösung e iner B ankschu ld  aus dem G eschäfts jahre  
1923/24 h a t die Lage der G esellschaft n ic h t zu bessern 
verm ocht, denn schon im  Novem ber 1925 m ußte das 
A k t ie n k a p ita l um  1,4 M il l .  R M . au f 8,4 M il l .  RM . 
(gegen 5 M il l .  M . im  Jahre 1914) e rhöht werden um  
eine neue B ankschu ld  von ru n d  1,4 M il l .  RM . abzu
decken. D aß  u n te r solchen Bedingungen d ie B d a n z  
fü r  1924/25 m it  einem V e rlu s t von 1,009 M il l .  RM . 
schließt, zu dessen D eckung  der gesetzliche Reserve
fonds in  Höhe von 1 M il l .  R M . aufgelöst w ird , w a h 
rend  9392 RM . als V e rlu s t vorgetragen werden, is t 
w eder überraschend noch auch das Schlim m ste an 
der Sache. Es is t aber gar n ic h t einzusehen w ie  aus 
der gegebenen, w en ig  h o ffnu ng svo llen  S itua tion  
anders ein Ausweg gefunden w erden ka nn  als durch 
vö llige  R eorganisation des Betriebes. Nach M it 
te ilu n g  in  der le tz ten  G enera lversam m lung sollte bei 
der eingegangenen Interessengem einschaft m it  der
Ica  A .-G ., der Contessa-Nettel A .-G . und  den Erne- 
m ann-W erken  A .-G . d ie  rech tliche  Se lbständigke it 
e iner jeden F irm a  „nach  innen  und  außen gew ahrt 
ble iben. O b  u n te r diesen Bedingungen die In te r 
essengemeinschaft zu e iner w esentlichen V e rb il li
gung der P ro du k tion  fü h ren  kann , erscheint sehr 
zw e ife lha ft. D ie  V e rw a ltu n g  äußert sich m it keinem  
W e rt darüber, w ie  sich die Verhä ltn isse nach dieser

R ich tung  seit Abschluß  des Interessengemein' 
schaftsvertrages gestaltet haben. Angesichts de*- 
Tatsache, daß die F irm en  insgesamt m ehr als 18° 
verschiedene Photo typen  hersteilen, w äre  es in te r
essant gewesen zu erfahren, w ie  w e it wenigsten® 
die T yp is ie ru ng  d u rchg e füh rt w orden ist. A lJer 
W a h rsche in lichke it nach w erden inne rha lb  der 
Interessengem einschaft noch sehr wesentliche V er
änderungen vorgenommen w erden müssen (wöbe) 
es zw e ife lh a ft b le ib t, ob das A k t ie n k a p ita l be) 
Goerz in  seiner b isherigen Höhe w ird  erha lten  w er
den können), ehe die G esellschaft zu einer R entab i
l i tä t  gelangen kann.

—  -----------------  ”  Bereits in  N r. 12 de®
D IE  BILANZ DER 2. Jahrgangs w iesen w ir 

SCHEIDEMANDEL-A.-G. an läß lich  des Bekannt'
werdens des Verlust

abschlusses d a rau f h in , daß die V e rw a ltun g  in  ihren 
.Äußerungen über die Höhe des zu e rw artenden  Ver
lustes rech t op tim is tisch  gewesen ist. D ieser selb® 
is t be i den W e rtpa p ie re n  und  Bete iligungen ent
standen, be i denen Abschre ibungen von 1,4 M ill.  RW  
notw end ig  w urden , nachdem schon der ganze Buch' 
gew inn  aus der E inz iehung  der V o rra tsak tie n  vo» 
1,5 M ill.  zu r D eckung von Abschre ibungen a»J 
diesem Konto  ve rw and t w urde. M an h a t d a m it vor
handene Ü berw ertungen bese itig t und  drohende11 
V erlusten  Rechnung getragen und  auch die Ver
luste der holländischen, roh s to fflie fe rn d en  Gesell
schaft, d ie  sich in  e iner K am p fs te llun g  befinde ■> 
berücks ich tig t. D ie  Scheidem andel-A.-G . is t nu ' * 1 
b eka nn tlich  zu r Abstoßung von Bete iligungen S( , 
sch ritten , d ie  n ic h t organisch m it dem Arbeitsgebie 
verbunden w aren. Ü ber den V e rk a u f von A ktien  
der S un lich t-A .-G . in  M annheim  ( fü r  720 000 ü V  ■ 
und  der S p ra tt-A .-G . ( fü r  35 000 £) an die englisch0 
M uttergese llschaft berich te ten  w ir  bereits, eben®*1 
über den A k tie n rü ck tau sch  m it  der Rohm  & Haa®' 
A .-G ., deren V e rtre te r im  O ktober vo rigen  Jahre® 
aus dem A u fs ich ts ra t von Scheidemandel ausschied 
In  den le tz ten  Tagen is t nun auch die Mehrheit®' 
be te iligung  an den Vere in ig ten  Chemischen W erke '1 
in  C ha rlo ttenbu rg  an ein Bankenkonsortium  z® 
etwa p a r i abgestofien w orden. D e r E rlös, de
1 M ill.  RM. übersteigen d ü rfte , kom m t der Scheide- 
m ande l-A .-G . a lle rd ings n ic h t d ire k t zugute, sonder)1 
ih re  Tochtergesellschaft, der Ver. Deutschen F e tt' 
w erke  A .-G ., in  die seinerzeit d ie M ehrhe iten  vo( 
Chemische C ha rlo tte nb u rg  und der M o ta rd -A .-^ - 
e ingebracht w urden . A uch  die B e te iligung  an cle 
M o ta rd -A .-G . soll v e rk a u ft werden. D ie  e in fb 0' 
ßenden M it te l d ü rfte n  der Scheidem andel-A .-G . zu l 
B e fried igung  ihres gesteigerten Geldbedarfes, de) 
sie a u f das Anschw e llen  der Lager z u rü c k fü h rt (vo» 
1,69 a u f 3,71 M ill. ) ,  sehr erw ünscht sein. D e r Be',  
r ie h t lä ß t erkennen, daß m an energisch  d ie  Gesu» ' 
düng  durch  S tillegung  n ic h t m ehr ren tab le r F abrike»  
und  durch  K onzen tra tion  der Betriebe zu beschleu
n igen sucht. A lle rd in g s  sieht sich die Gesellscha 

den H o ffnungen , d ie  sie a u f d ie  Äbsatzm öghc ' l 'in
ke iten  ihres Spezia lproduktes, des Perlenle im s, gej 
setzt hatte , enttäuscht, nachdem die Knochen- u» 
die L e d e rle in ifa b rik a tio n  a u f d ie Erzeugung diese 
Leimes um geste llt w a r. T ro tz  der schlechten Lab 
der abnehmenden Industriezw e ige  w urde  ein kle ine 
Betriebsgem inn  e rz ie lt, w odurch  sich der a u f de 
Konto  W ertpap ie re  und  B e te iligungen entstände»
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Verlust a u f 1,3 M il l .  ve rringe rt, der aus der Reserve 
von 3,082 M ill.  gedeckt w ird . Das A k t ie n k a p ita l e r
scheint um die bekannten 5 M il l .  V o rra tsak tie n  ve r
wundert. Zu den G erüchten, die von e iner erneuten  
y Usammenlegung  des K a p ita ls  sprechen, h a t die 
.. eĵ w a ltung  sich bis je tz t noch n ic h t e ndgü ltig  ge
bullert, ebenso is t sie über d ie  Abstoßungen und 
l hren fin anz ie llen  E rfo lg  s tillschw eigend h inw eg- 
p'gangen. Sie sollte sich in  der Generalversam m - 
uug sowohl über den V e rk a u f der Bete iligungen als 

auch über die F inanzlage a us fü h rlich  äußern.

Bilanz p. Goldbilanz p. B ilanz p.
R A k tiva  30. 9. 1925 1. 10. 1924 30.9. 1913
W e rtn a n ä 6’ Gebäude u. E in rieh tg . 7,500 7,261 ^  6,257
ßankffini?1? un(* * Beteiligungen . . 15,481 21,346 11,715
Guthnb t h a b e n ................................. 0,083 0,600 1
Debitoren bei ’''eebtergesellschaften 4,007 2,669 /  5,383

Wzph 1 ' • ......................................0,048 0,037 0,065
W a i3?1 • • . . . 0,341 0,057 0.000
V e rw bestänile ......................  3,711 1,696 1,857

............................... 1,334 — —

ai.,. , Passiva
S £ £ ? W # a l ..............................  25,000 30,000 11,000
^ le ih e n 01133 ............................................3f 82 3̂ ° °
A k z e .^ kea utul Restkaufgcider '. '. 0,075 0,075 U889

■ ..............................  0,792 0,186 —
S o & ohulden . . .  . . .  2,910 0,014 1
Kreditor“ ^ "  Tochtergesellschaften . 3,224 1,810 j  9,634

D er am erikanische 
se tzen tw urf über

Ge-
dieETrJ ^ S  DEUTSCHE se ize n iw u o  u .ie i »u;

___^TUM  IN  AMERIKA Freigabe des deutschen
,r ~~ r ■ Eigentum s, der vo r e in i-
iv*1. ^U®en im  Repräsentantenhause eingebracht 

’ W' r<f  a llgem ein  als eine „M o d if ik a tio n  des 
®n-Planes“  bezeichnet. M it  m indestens dem 

eichen Recht könnte  man ih n  eine M o d if ik a tio n  des 
lesselbach-Planes nennen. Es ve rd ien t festgestellt 

i U Werden, daß der entscheidende Anstoß zu r legis- 
b o riSclle il Behandlung der Frage du rch  die Ver- 
|Alric ligUng geschaffen w urde, die im  Novem ber bis 

ßzember des vorigen J ahres von V e rtre te rn  der 
putschen  Interessen in  ih ren  Verhand lungen m it den 
(j  ner^an ischen  Interessenten un te r H inzuz iehung  
yCr .amerikanischen Behörden e rre ich t w urde. Das 
/ d ie n s t ,  das w ir  h ie rm it feststellen, w ird  n ic h t da- 
de P Sesc^ m älert, daß auch die Z eit fü r  d ie  Lösung 

s t  roblems gearbeite t hat. V o r a llem  w a r es die 
i Ut | mende In ve s tit io n s tä tig ke it der U .S.A. im  Aus- 
p ^ ,  die den W unsch w ach w erden ließ, daß das 
i r in z iP der U nantas tba rke it des P riva te igentum s  bei 
w cC,inaticmaleri K o m p lika tio n e n  w iederhergeste llt 
u t ’ D ie  E rkenn tn is  dieser N o tw e nd igke it is t —
* er m annigfachen Stim m ungsrückschlägen — in  

m erika herangere ift und  w ird , w enn n ic h t alle 
^özeichen trügen, nun  end lich  fru c h tb a r werden, 
s h f  eines der n ic h t sehr zahlre ichen w ir t -  
„C b llsd ip lom atischen  Verdienste der deutschen Re- 
/ 92~ni|i i ’ si e durch  die Dem arche vom August 
zu t- Cr am erikan ischen Freigabebewegung, d ie  bis 

diesem Z e itpunk te  hauptsäch lich  von dem n ich t 
a großen Kre ise um  den Senator Bor ah getragen, 

i, ererseits von maßgebenden Staatsm ännern, vor 
w  i VOn C o llidge und  M ellon, aber abgelehnt 

einen neuen Im p u ls  gegeben hatte . —  Über 
le Einzelheiten des E n tw urfes , vor a llem  über seine 

st Vneac^ u llSei1 v on dem im  Dezember 1923 aufge- 
* ten P lan, is t vo r a llem  zu sagen, daß die Bar- 

a l  ung an ai i e Entschädigungsberechtigten an 
mle der te ilw e isen B e fried igung  durch  regierungs

se itlich  garan tie rte  5proz. Bonds des Treuhänders  
in  Höhe von 250 M il l .  D o lla rs  getreten ist. Diese 
Barzahlungen bedeuten aber n ic h t n u r eine Annehm 
lic h k e it fü r  d ie  Em pfänger, sondern sogar noch einen 
V o rte il fü r  d ie  am erikanische Regierung, da das 
Schatzam t nach den le tz ten  h ie r e ingetro ffenen 
N achrich ten  eine eigene, d irek te  Em ission zu r A u f
b ringung  der M it te l schaffen w il l ,  d ie  n u r m it 
3% proz. Verzinsung ausgestattet w erden soll. Zur 
Entschädigung der Ansprüche am erikanischer B ü r
ger aus dem Kriege müssen von der am erikanischen 
Regierung e tw a 180 M il l .  D o lla rs  aufgebracht w e r
den. H ie rvon  s te llt sie 150 M ill.  D o lla rs  aus eigenen 
M it te ln  zu r V e rfügung , die restlichen etwa 30 M il l .  
kom m en aus dem Fonds des Treuhänders. Diese 
30 M il l .  ste llen die Zinsen  dar, d ie  aus der An legung 
deutscher beschlagnahm ter G elder b is zum  4. M arz 
1923, dem Tage des In k ra fttre te n s  der W in s lom -B ill, 
au fge laufen  w aren, und  die den deutschen G lä u b i
gern n ich t herausgegeben werden sollen. D ie  E in 
behaltung dieser Zinsen w ird  in  den o ffiz ie lle n  M el- 
dungen ausd rück lich  als „ke ine  K o n fiska tio n  be
zeichnet, da „d ie  am erikanische Regierung sich 
der Zustim m ung der M eh rh e it der deutschen E igen
tüm er zu dieser M aßnahme vers ichert h a t . Dem 
gegenüber w ird  man festste llen müssen, daß im  ge
schäftlichen  V e rkeh r gew öhn lich  die G läub iger n u r 
dann a u f Zinsen „ve rz ich ten  , w enn der Schuldner 
sich in  seiner Vermögenslage versch lechtert h a t und 
seine Zah lungsfäh igke it gem indert ist. Diese S itua 
tio n  t r i f f t  fü r  d ie  V ere in ig ten  Staaten als Schuldner 
s icherlich  n ic h t zu ; es hande lt sich also n ic h t um 
einen V e rz ich t durch  Entgegenkommen  des deu t
schen G läubigers, sondern die deutschen Interessen
ten be finden  sich in  e iner nun  schon vie le  Jah 
w ährenden Lage der W ehrlos igke it und  haben diesen 
V e rz ich t notgedrungen anerkennen müssen um 
überhaupt eine Aussicht a u f R ückersta ttung  der 
H auptfo rderungen  in  absehbarer Zeit zu erhalten. 
Diese R ückers ta ttung  der beschlagnahmten p riva te n  
W erte  so ll g rundsätz lich  in  na tu ra  erfo lgen. Aus
nahmen h in s ic h tlic h  der R ü cke rs ta ttun gsp flich t be
stehe!' erstens fü r  d ie jen igen W erte, a u f die von 
am erikanischen V orkriegsg läub igern  der deutschen 
R ückforderungsberechtig ten  Ansprüche geltend ge
m acht werden, zweitens h in s ic h tlic h  der Vermögen 
derjen igen Versicherungsgesellschaften, gegen t  ic
Ansprüche aus dem Feuer in  San Francisco  bestehen, 
und d ritte ns  h in s ich tlich  der Patente G e trenn t von 
dieser Rückgabe der von dem T reuhänder ve rw a l
teten W erte geht d ie  Schadloshaltung der früheren  
deutschen E igentüm er von beschlagnahmten 
S ch iffen , Funkensta tionen  und Patenten, iu r  d ie  von 
der am erikanischen R egierung eine Entschädigung 
von m ax im a l 100 M il l .  D o lla rs  gew ährt w erden soll. 
D ie  R ücke rs ta ttung  derjen igen M itte l, d ie die er- 
e in ig ten  Staaten je tz t zur Entschädigung der ame
rikan ischen  Interessenten aufw enden a ls o .d e r er
w ähnten  150 M il l .  D o lla rs , sowie die Entschädigung 
fü r  die Schäden, die d ie Regierung- der V ere in ig ten  
Staaten im  K riege selbst e rlitte n  hat, z. B. durch  
Versenkung von Staatseigentum  —  etwa 60 M il l .  
D o lla rs  -  soll du rch  die Beträge erfo lgen, die den 
V ere in ig ten  Staaten a u f G run d  des Pariser A b 
kommens von 1925 aus den Dawes-Zahlungen  
Deutschlands zufließen. Bis vo r kurzem  ha tten  die 
am erikanischen Gegner der Fre igabe vo r a llem  zur
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Begründung ihres S tandpunktes a u f d ie  unsichere Zu
k u n ft  des Dawes-Planes hingewiesen und  dargelegt, 
daß m öglicherweise der am erikanische Steuerzahler 
im  F a lle  der Fre igabe des deutschen E igentum s fü r  
d ie  Ansprüche der am erikanischen geschädigten B ü r
ger an D eutsch land aufkom m en müsse. D e r je tz t 
vorliegende E n tw u r f w i l l  das R isiko  des Ausbleibens 
von Dawes-Zahlungen a u f d ie  Schu lte rn  A m erikas 
übernehmen. Das Schicksal des E n tw urfes  lieg t 
noch im  ungewissen. Nach den le tz ten  M eldungen 
rechnet m an m it einer ba ld igen E rled igung  im  Re
präsentantenhause, und m an is t auch über d ie  A u f
nahme im  Senat w en iger pessim istisch gestim m t als 
noch vo r kurzem . W iderstände sind vo r a llem  aus 
den Südstaaten  zu e rw arten, n ic h t zum mindesten 
aus den Kreisen, d ie  aus der Abw eisung ih re r  eige
nen Ansprüche von der M ixe d  C la im s Commission 
enttäuscht sind. (B ekann tlich  hatte  m an in  A m erika  
u rsp rü ng lich  Ansprüche in  der phantastischen Höhe 
von Wk M illia rd e n  D o lla rs  angemeldet.) W ie  aber 
auch die nächste Z u k u n ft der Vorlage sich gestalten 
möge, d ie  Freigabebewegung b e fin de t sich in  einem 
so vorgerücktem  S tadium , daß ih re  Lösung zw ar 
noch a u f geschoben, aber n ic h t m ehr aufgehoben
werden kann.

1 In  a u ffä llig e r  S tille  nä-
IMMER NEUE hern sich V e rhand lun -

SUBVENTIONEN gen zw ischen der Regie-
; rung  und  der w estdeut

schen Schw erindustrie  ih rem  Abschlüsse, deren E r 
gebnis bei näherem Zusehen a u f eine w eitere  U n te r
stützung dieser In d u s tr ie  aus R e ichsm itte ln  h inaus
lau fe n  d ü rfte . O f f iz ie l l  w erden die Besprechungen 
zw ar u n te r dem R ubrum  „S ta a tsh ilfe  fü r  das Sieger
lan d “  ge fü h rt. Aus M itte ln  des Reichs so ll näm lich  
— das is t der Zw eck der A k t io n  — den E isenerz
gruben des Siegerlandes eine Subvention  in  Höhe 
von 2 RM . fü r  jede  Tonne ve rsand fe rtigen  Erzes 
gezahlt werden, um  dessen Absatz zu fö rd e rn  und 
den G ruben selbst einen T e il der unren tabe l hohen 
P roduktionskosten zu ersetzen. Dieses Vorhaben 
w i r f t  nun eine ganze Reihe sehr w ic h tig e r Probleme 
auf. D aß die E rzgruben im  Siegerland seit langem 
un te r verheerendem Absatzm angel leiden, is t ja  be
kann t. D ieser Absatzm angel ha t aber seine u n m itte l
bare Ursache in  dem schlechten Geschäftsgang der 
H ü tte n - und  w eite rve rarbe itenden  E isenindustrie , 
und  is t jed en fa lls  n ic h t in  ausschlaggebendem Maße 
veran laß t e tw a durch  die K onku rrenz  b illig e re r  
Auslandserze. Ü be rhaup t ve rh in d e rt ja  die sehr 
verschiedenartige chemische Zusammensetzung der 
Erze fü r  die Zwecke der V e rh ü ttu n g  einen Ersatz 
der einen Provenienz durch  eine belieb ige andere. 
N ic h t der e in fache Pre isunterschied oder d ie  F rach 
te nd iffe re nz  bestim men in  le tz te r L in ie  eine Ersetz
b a rke it. E in  Be isp ie l mag e rläu te rn , w ie  w en ig  der 
von der In d u s tr ie  behauptete und  theoretisch denk
bare E in flu ß  ausländischer K onku rrenz  fü r  die A b 
satzfrage der S iegerländer E rz in d u s trie  eine Rolle  
sp ie lt. D e r Siegerländer Rohspat e n thä lt 46 % Eisen 
und 8 % M angan. E r kostet zu r Zeit ab G rube 
20,90 RM. und fre i R u h ro rt (e insch ließ lich  2,90 RM. 
I  räch t) 23,80 RM. M it  diesem heim ischen Rohspat 
verg le ichbar und un te r gewissen Voraussetzungen als 
Ersatz denkbar w äre nun  ein bestimmtes ausländ i
sches Erz, das n u r 20 % Eisen, dagegen 30 % M angan

enthä lt. Dieses Auslandserz kostet zu r Zeit fre i 
R u h ro rt 42 sh per 1000 kg  oder nach dem heutigen 
K u rs  42,85 RM . N un  w ird  heute das Prozent Eisen 
in  der Tonne E rz  von der In du s tr ie  m it 
d u rchsch n ittlich  27 P f. bew erte t, so daß der 
Tonne Auslandserz ein Eisen w e rt von 20 X 27 Pf. 
—  5,40 RM. zukäme, b liebe also fü r  dessen 
M angangehalt e in  W e rt von 37,45 RM . D araus e r
rechnet sich bei einem G eha lt von 30 % M angan ein 
W e rt von 1,248 RM . fü r  das Prozent M angan  im  über
seeischen Erz. E ine  entsprechende Rechnung erg ib t, 
daß das Prozent M angan im  Siegerländer E rz  sich 
a u f 1,422 RM., also um 18 P f. teu re r s te llt. F ü r  die 
Tonne be träg t d ie  D iffe re n z  som it 8 X  18 P f. =  
1,44 RM ., und das tro tz  des gew altigen F ra ch tu n te r
schieds. M an könn te  sogar m it gutem  G run d  noch 
w e ite r zugestehen, daß der hohe M angangehalt, der 
das V ie rfache  des G ehalts der deutschen Erze be
träg t, fü r  die verarbeitenden W erke  einen zusätz
lichen A n re iz  fü r  den Bezug ausländischer Erze 
b ietet. Soweit w äre also alles in  schönster O rdnung, 
um  eine Subvention in  der geforderten Höhe p re is
technisch zu rech tfe rtigen . Preistechnisch  zunächst, 
denn die vo lksw irtsch a ftlich e  Begründung eines Sub
ventionsverlangens m üßte ja  m it etwas anderen A r 
gumenten a u fw a rte n  können. Es genügt aber der 
H inw e is  darau f, daß sich die M eh rhe it der Sieger
lände r E rzgruben te ils  im  Besitz, te ils  im  fin an z ie lle n  
Interessenbereich  derjen igen westdeutschen Eisen
w erke  besindet, d ie  diese Erze vo rnehm lich  ve r
arbeiten, um  auch jene preistechnische A rgum en ta 
tio n  in  einem andern L ic h t erscheinen zu lassen. 
Das he iß t also m it andern W orten : d ie  Subvention 
w ürde  zum überw iegenden T e il in  d ie  Taschen der 
westdeutschen E isen industrie  fließen, soweit sie m it 
dem S iegerländer E rzbergbau l i ie r t  ist. D ann  w ird  
auch se lbstverständlich, w a rum  die W erke  in  den 
Verhand lungen m it dem Reich den Vorschlag, einen 
T e il der Subvention der Reichsbahn  zukom men zu 
lassen gegen das Zugeständnis e iner w eite ren  E r
m äßigung des E rz fra c h tta r ifs , kategorisch abgelehnt 
haben. H ie rbe i entsteht so fort e in  sch ro ffe r Gegen
satz zwischen dem p riva te n  Interesse der Eisenwerke, 
die durch  ih re  K a p ita lb e te ilig u n g  an den E rzgruben 
a u f den Bezug der S iegerländer Erze angewiesen 
sind, w enn anders n ic h t ih re  K a p ita lre n te  N ot le iden 
soll, und  dem allgem einen vo lksw irtsch a ftlich e n  
Interesse, das eine m ög lichst b ill ig e  Versorgung der 
E isenwerke m it  E rz, auch aus dem Ausland, ve r
langt. Es is t v ö llig  abwegig, w enn die Subvention
heischenden ih re  Forderung als notw endige A n k u r 
belungsaktion  h inste llen . D ie  Höhe der Subvention 
re ich t bei w e item  n ic h t h in , um  eine wesentliche 
Absatzsteigerung bei den E isenw erken hervorzu
ru fen , w enn diesen n ic h t andere belebende M it te l zu 
H ilfe  kommen. D ie  ta tsächliche W irk u n g  e iner 
generellen  Subvention w ürde  le d ig lich  sein, daß auch 
den dauernd  unren tabe l arbeitenden E rzgruben eine 
M indestrente  gesichert w ürde  a u f Kosten des Steuer
zahlers. V o lk s w irts c h a ft lic h  ve rtre tba r und den 
Preisabbau fö rd e rn d  w äre  jed en fa lls  n u r eine solche 
H ilfe le is tu n g  fü r  den bedrängten Erzbergbau, die 
ohne R ücks ich t a u f d ie  K a p ita lve rfle ch tu ng en  der 
G ruben  m it  der E isen industrie  d ie  chronisch u n 
rentab len Betriebe zu r S tillegung  z w in g t und  den 
ren tab leren  d am it eine n a tü rlich e  Absatzsteigerung 
und U nkostenverm inderung ve rschafft. W enn im
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N o tfa ll diese stärkeren G ruben durch  eine Reiclis- 
hufe instand gesetzt w ürden, e rtragre iche Schächte 
v° r  dem Ersaufen zu re tten  (ih re  W iede rinbe trieb 
nahme w ürde p ro  Schacht mehrere hunderttausend 
H ark kosten), so w äre  gegen eine solche spezielle 
Subvention ebenfa lls n ich ts  einzuwenden.

DIE BELASTUNG DES 
HAUSBESITZERS

D u rch  das Gesetz über 
den F inanzausg le ich is t 
beka nn tlich  im  vorigen

...... — -  - - Jahre die Hauszins-
s euer au f m ax im a l 50% der Friedensm iete (näm- 
j1« o ^  fü r  die Förderung  der B a u tä tig ke it und 
? 0 zur D eckung des a llgem einen F inanzbedarfs),

ugrenzt worden, solange d ie  gesetzliche M ie te  100 % 
Eriedensmiete n ic h t überschre itet, was vo r dem 

• A p r il  1927 nach den neuesten Beschlüssen des 
|..eichstags n ic h t der F a ll sein d a rf. V o r lä u fig  is t 
y'' Preußen die M ate rie  du rch  das sogenannte 

q  ' * i * * * v,schengesetz“  geregelt, w äh rend  das endgültige  
esetz über d ie  neue Gebäude-Entschuldungssteuer,

i ® an Stelle der Hauszinssteuer tre ten  soll, in  der 
j  2ten M inu te  in fo lge  n ic h t genügender V e rtre tu ng  

er M ehrhe itsparte ien  im  Landtag  abgelehnt
^ ° rd e n  ist. Es is t jedoch ke in  Zw e ife l, daß die 
i eglarung in  absehbarer Zeit seine Annahm e doch 
jUrchsetzen w ird , und  d am it w ird  an Stelle einer 
F L  hSZ' nssteuer von je tz t 56 % (bestim m t je  zur
p. He fü r  N eubauförderung  und  allgem einen
r i nanzbedarf) eine Gebäude-Entschuldungssteuer 

grundsätz lich  40 % tre ten , von der zw ei F ü n fte l 
anbauzwecken und  d re i F ü n fte l der D eckung  des 
gemeinen F inanzbedarfes d ienen sollen. A n  

eser Stelle sollen diese S teuerpläne n ic h t vom Ge- 
entspunkt der Verw endung  ih re r  E rträgnisse an- 

i se5-ei) w erden; ebensowenig so ll d ie  V e rte ilun g  
I  s . einertrages a u f Staat und  Gemeinden  und  die 
i s «u tio n  der Ausgleichskasse  be trach te t w er- 

k ei1’ durch  d ie  e in  großer T e il des S teuerauf- 
oninicns aus den G roßstädten der Förderung  von 

R a u t e n  a u f dem flachen  Lande und in  K le in - 
d ie ten e^ugeführt w ird . Uns in teressiert h ie r n u r 
g e sehr w idersprechende B eurte ilung , die die 
s t i i ' l f1' bei den „B e tro ffe ne n “  gefunden hat. A m  
im r *H en  w aren  u rsp rü n g lich  die K lagen der M ie ter, 

p 1Zen aber zweife lsohne n ic h t berech tig t: denn 
Forderung, ständ ig  W ohnungen un te r dem nor- 

„  ,ei l  M ark tw erte  a u f Kosten der A n b ie te r bere it- 
sch f i  ZU erNaHen, läß t sich in  der heutigen W ir t -  
P) aH s°rdnung n ic h t rech tfe rtig en  und  a u f die
v er auch n ic h t du rch fü h re n , ganz abgesehen da- 
d ie lX I ^  e*ne s0^cPe W ohnungszw angsw irtschaft 
j j  'ach lrage  nach W ohnungen in  überm äßigem  
Unt an®e. anschwellen m acht und  einen unha ltba ren  
Vone-e h ie d  zw ischen den begünstigten Besitzern 
Neub^“ Wohnungen und  den jen igen  scha fft, d ie  in  
p 0 , auten ih r  U nterkom m en suchen müssen. D ie  
ßesc.®i’Ung der A rb e ite rp a rte ie n  nach m öglichster 
ih r Cltl?UuS der M ietzinssteuer is t also, gerade von 
£  S tandpunkt aus, tö r ic h t, da sie n ic h t zu einer 
jjy  le<y ig u n g  der M ie ten, sondern zu e iner E rliö - 
r en ? Rente des Hausbesitzers fü h re n  muß, w äh- 
zin« e*chzeitig der durch  den F o r t fa l l  der H aus
ande eUt|1 entstehende E innahm eausfa ll durch  
Set f re c” e Massen v ie l s tä rke r tre ffende  Steuern er- 

w f r<le n  müßte. Es is t n a tü r lic h  n ich ts da-S e g e n
an fiil, C lnzuwcnden, daß man die a llm äh liche  H e r

rung der gesetzlichen M ie ten  an den M a rk t

w e rt m it  R ücks ich t a u f die schwierige Lage der 
b re iten  Schichten der B evö lkerung n u r sehr lang
sam vo rn im m t, und  daß m an in  e iner ausge
sprochenen Depressionsperiode die E rhöhung der 
M ie te  sogar ve rta g t (wenn auch n ic h t a u f so lange 
Zeit, w ie  es je tz t geschehen is t!)  D auernd  aber die 
M ieten un te r den M a rk tw e rt drücken zu w ollen , 
ließe sich n ic h t rech tfe rtigen . —  M it  a lldem  is t n ich t 
gesagt, daß w ir  die A rgum ente  der Hausbesitzer 
gegen die Hauszinssteuer in  jeder Beziehung  b illig e n  
können. E ine  Ente ignung des Hausbesitzers durch  
A u fe rlegung  dieser etwaigen Sondersteuer lie g t ja  
n u r dann vor, w enn das G runds tück  vo r dem Kriege 
dem Hausbesitzer v ö ll ig  gehört h a t und  n ic h t oder 
n ic h t wesentlich  m it  Schulden belastet w ar. Gerade 
fü r  diesen F a ll sieht aber das neue G ebäude-Ent
schuldungssteuergesetz eine erhebliche V erm inde
rung  der Hauszinssteuer vor. So b le ib t n u r e in  w ir k 
sames A rgum en t der Hausbesitzer: es haben näm lich  
zahlre iche un te r ihnen, d ie  vo r dem Kriege große 
H ypo theken  a u f ih ren  G rundstücken stehen hatten  
und  daher ohne die Hauszinssteuer einen be träch t
lichen  In fla tio n sg e w in n  erzielen w ürden, sobald die 
M ie ten den norm alen M ark tsa tz  —  etwa 140 % —  
ere icht haben, g le ichze itig  an anderem Vermögen, 
vo r a llem  an H ypo theken, bei denen sie selbst 
G läub iger waren, solche In fla tio nsve rlu s te  e rlitte n , 
daß jene G ew inne bei w eitem  überkom pensiert w e r
den. D a nun  eine Festste llung dieser Umstände 
generell n ic h t m ög lich  ist, so b le ib t n u r e in  M it te l
weg —  den m an auch eingeschlagen h a t —• näm lich  
die Hauszins- oder Gebäudeentschuldungssteuer sö 
festzusetzen, daß, sobald e inm a l der norm ale M a rk f-  
satz der M ie ten e rre ich t is t, daneben dem Haus
besitzer noch ein b e träch tliche r R e ingew inn aus dem 
G runds tück  ve rb le ib t —  zu v ie l fü r  d ie jen igen, die, 
alles in  a llem  Inflaiionsgere>in.n/er sind, zu wenig  
fü r  die, deren sonstiges durch  die In f la t io n  gewon
nenes Vermögen vo r dem Kriege b e träch tlich  ge
wesen ist. Unsere Sch luß fo lgerung is t also die, daß 
die Forte rhebung e iner Hauszinssteuer im  je tz igen  
Umfange n u r ge rech tfe rtig t w erden kann, w enn man 
die E rhöhung  der M ie ten  bis a u f den M ark tsa tz  n ich t 
m ehr verzögert, als du rch  die W irtsch a ftsve rh ä lt
nisse unbed ing t geboten ist. A u f  ke inen F a ll w ird  
es zulässig erscheinen, w ie  fo rm e ll gesetzlich 
m ög lich  w äre, d ie  gesamte E rhöhung der gesetz
liche n  M ie ten über 100 % wegzusteuern, w e il dies 
dem Hausbesitzer n u r 50— 60 % der M ie ten  als 
B ru tto -E innahm e, d. h. höchstens 25— 35 % als 
Nettoeinnahm e belassen w ürde. —  W ährend  die 
Hauszinssteuer im m er stärkeren A n g r iffe n  der Haus
besitzer ausgesetzt ist, w ird  eine andere, w irk l ic h  
ungerech tfe rtig te  Belastung kaum  beachtet: während 
m an a u f der einen Seite durch  die Zw angsw irtscha ft 
den W e rt der Häuser kü n s tlic h  ve rringe rt, bem iß t 
m an a u f der anderen Seite bei der Veran lagung der 
Vermögensteuer den G rundstücksw ert kü ns tlich  
hoch, n äm lich  g rundsätz lich  nach § 8 der neuen 
m in is te rie llen  V erordnung vom 25. M ärz 1926 auf 
45 % des W ehrbeitragswertes. D e r R e inertrag  aus 
a lten  M ietshäusern be träg t gegenwärtig  noch n ich t 
40 % des F riedensre inertrags und der gemeine W e rt 
schon m it R ücks ich t a u f den höheren Z insfuß  im  
allgem einen n ic h t m ehr als 25 % des V o rk riegs
satzes. (Noch n ied rige r w a r dieser W e rt am 31. D e 
zember 1924, dem S tich tag fü r  die neue Vermögens
steuererhebung, und  aus den Erträgnissen des Jahres
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1924 soll doch die Vermögenssteuer gezahlt w erden!) 
D ie  vom  M in is te r je tz t vorgeschriebene Bew ertung 
der G rundstücke b e w irk t, daß mindestens 10 % des 
k le inen, nach A bzug der Hauszinssteuer und  der U n 
kosten noch verb le ibenden Reinertrages zu r Zahlung 
der Vermögenssteuer (neben der ja  noch die E in kom 
mensteuer zu en trich ten  ist) aufgewendet werden 
müssen, w ährend  der R e inertrag  von sonstigen K a 
p ita lan lagen , also den E rträgen  von Betrieben des 
Handels, der In d u s tr ie  und der L a n d w irts c h a ft oder 
von E ffe k te n  in  w e it geringerem  Maße zur V e r
mögenssteuer herangezogen w ird . Es lie g t h ie r eine 
Benachte iligung des Hausbesitzers vo r im  Wege einer 
Verwaltungsm afinahm e, d ie  im  Gesetz n ic h t beab
s ich tig t w a r u nd  in  ke ine r Weise g e b illig t werden 
kann. M an ka nn  n u r  wünschen, daß d ie  Landes
finanzäm te r von ih re r  Befugnis, den Bewertungssatz 
von 45 % a u f 30 % des W ehrbeitrags w e rt es herabzu
setzen, m ög lichst a llgem ein G ebrauch machen, —■ 
eine w irk lic h e  gerechte Bew ertung w ird  dadurch 
im m er noch n ic h t herbe ige führt.

• ' D ie  seit über zwei Jahren 
NOCH KEINE EINIGUNG dauernden V erhand lun - 

M IT  SPANIEN gen m it dem spanischen
.... ■ V e rtragspa rtne r sind w ie 

der e inm al a u f dem toten P u n k t angelangt. Zw ar 
tragen gerade je tz t w ieder im  Anschluß  an die Be
sprechungen der W irtsch a ftsve rtre te r m it  dem 
R eichskab ine tt die be te ilig ten  W irtscha ftskre ise  einen 
an sich e rfreu lichen  O ptim ism us  zu r Schau, zu dem 
jedoch u. E., wenn m an die verhandlungstechnische 
Lage und  die beiderseitigen K rä fteverhä ltn isse  
nüch te rn  p rü ft ,  ke in  A n la ß  vo rlieg t. W ir  haben be
k a n n tlic h  m it Spanien ein provisorisches Abkom m en, 
das seit dem 18. November 1925 in  K ra f t  is t und das 
unserem E x p o r t nach Spanien un te r W e g fa ll a lle r 
Vergünstigungen, d ie  im  (gekündigten) endgültigen 
V e rtra g  g lü c k lic h  e rre ich t w aren, d ie  Sätze der 
zw eiten  Spalte  des p ro h ib it iv  hohen spanischen Z o ll
ta r ifs  auferlegt. Es gehen uns n a tü r lic h  auch die 
sehr weitgehenden V o rte ile  verloren, d ie  Spanien 
der englischen und  französischen E in fu h r  zugestan
den h a t und  die fü r  w ich tig e  W aren  gerade auch 
des deutschen Ausfuhrinteresses Erm äß igungen w e it 
un te r 20 % der zw eiten  Spalte  umfassen. D a  tro tz  
dieser Besserstellung der beiden genannten Länder 
der Ausdehnung dieser V o rte ile  auch a u f D eutsch
lan d  das spanische Zollgesetz entgegensteht, an 
dessen Abänderung n ic h t zu denken ist, b le ib t uns 
n u r d ie rech t ungewisse Aussicht, daß im  Lau fe  der 
neuen Verhand lungen uns als Kom pensation d a fü r 
Zugeständnisse a u f anderen  Gebieten e ingeräum t

werden. Jenes spanische Gesetz bestim m t näm lich , 
daß keinem Land  ( fü r  F ra n k re ich  und  England 
kom m t diese Bestim m ung vo r A b la u f ih re r  V erträge  
n ic h t in  Frage) Zollsätze un te r 20 % der zweiten 
Spalte  b e w illig t werden dürfen . D ie  augenblick liche  
uerhandlungstechnische Lage kennzeichnet sich 
durch  das neue Angebot, das die spanische Delega
tio n  vo r wenigen Tagen der deutschen Regierung 
überre ich t hat, und  das, soweit w ir  u n te rr ich te t 
sind, in  seinen Zugeständnissen w e it h in te r  der b is 
herigen Verhandlungsbasis und  ebensoweit h in te r 
dem in  dem frühe ren  V e rtra g  bereits E rre ich ten  zu
rückb le ib t. Z u r P rü fu n g  dieser neuen spanischen 
Vorschläge, deren D iskussion die endgültigen H a u p t
verhandlungen e in le iten  soll, ha tte  die Reichs
reg ierung V e rtre te r der Indus trie , des Handels, des 
H andw erks, der L a n d w irts c h a ft und der G ew erk
schaften zu e iner Besprechung nach B e rlin  gerufen, 
deren Ergebnis d ie  Einsetzung eines P rüfungsaus
schusses aus V e rtre te rn  dieser W irtch a ftsk re ise  w ar. 
D ieser Ausschuß ha t nun  am 31. M ärz  getagt und 
seine Vorschläge der R egierung ü b e rm itte lt, d ie dieser 
Tage (die A rbe iten  gehen der D r in g lic h k e it des 
Gegenstandes entsprechend auch über die O ster
fe iertage w e ite r) ih re  S tellungnahm e endgü ltig  fest
legen w ird . D a  das gegenwärtige P rov iso rium  am 
18. M a i d. J. w ieder zu Ende geht und  an eine V e r
längerung a u f beiden Seiten n ic h t gedacht w ird , 
müßte also der endgültige  V e rtrag  bis dah in  ve re in 
b a rt w orden sein. D ie  stärkere  Position  in  diesen 
Verhand lungen h a t diesmal zw eife llos Spanien; denn 
e inm a l kann  es m it  ein igem  Recht d ie  Schuld an der 
Fortdauer des u ne rfreu lichen  Schwebezustands 
D eutsch land zuschieben, das den schon in  K ra f t  ge
wesenen V e rtra g  m it R ücks ich t a u f d ie  Interessen 
der deutschen W in ze r gekünd ig t hat. Im  übrigen 
fa lle n  die neuen Verhand lungen in  eine Zeit, in  der 
d ie spanische E rn te  an A p fe ls inen , d ie bekann tlich  
in  den frühe ren  Verhand lungen e in  w irksam es 
K a m p fo b je k t gewesen w aren, bereits abgem ickeli 
ist. A ber auch das Dazw ischenkom m en der span i
schen V erordnung vom 11. M ärz d. J., d ie  fü r  Farben  
und  andere chemische Erzeugnisse e in  E in fu h rve rb o t 
dekretie rte , un te r dem in  erster L in ie  (neben den 
V e re in ig ten  Staaten und  der Schweiz) d ie  deutsche 
In du s tr ie  zu le iden hat, w ird  d ie S te llung  der deu t
schen D elegation  n ic h t gerade e rle ich te rn . O b  un te r 
diesen Um ständen e in  Vertragsabschluß rech tze itig  
zustande gebracht werden kann, dessen Ergebnisse 
die deutschen Interessenten m ehr be fried igen  w erden 
als der erste V e rtrag , d a r f zum m indesten bezw eife lt 
werden.

Ronjunftuc^Uncomctcc
Die New Yorker Baisse und die deutsche Wirtschaft

Der Fishersche Großhandelsindex fü r die Vereinigten 
Staaten, der zum Jahresende 1925 und nochmals zu Ende 
Januar den „kritischen Punkt“  von 160 beinahe gestreift 
hat, ist seit Anfang Februar, abgesehen von einer ein
maligen Gegenbewegung, dauernd und zuletzt ziemlich 
erheblich gesunken. Für die Woche vom 22. bis 27. März 
ergibt sich ein Stand von 151,7; gegen Anfang Februar 
ist also ein Rückgang um nicht weniger als 5,3 % ein

getreten. Diese Tatsache ist fü r die Beurteilung der 
Kursentwicklung am Neiv Yorker Effektenmarkt von 
großer W ichtigkeit. H ier hat sich, an den letzten Tagen 
vor Ultimo, ein erneuter Einbruch in  den Kursstand 
vollzogen, der auf die Mehrzahl der Aktienmärkte und 
zuletzt auch noch auf den Bonds-Markt übergegriffen 
hat. Im  Verlaufe dieser neuen Baisse, während der 
außerordentlich große Umsätze stattfanden, ist der Kurs
stand des „schwarzen Tages“ , des 3. März, nahezu über-
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1̂1 und zum Teil erheblich unterschritten worden. Die 
Ursachen der Baissebewegung werden naturgemäß sehr 
lebhaft diskutiert, ohne daß sich bisher jedoch eine 
Hypothese herausbilden konnte, die überzeugend und 
von durchschlagender Beweiskraft wäre. Yon der Seite 
i er Zentralbank her ist diesmal kein Anstoß erfolgt; sie 
llat sich im allgemeinen passiv verhalten und nicht, wie 
zu verschiedenen Malen während der letzten Jahre, durch 
eine Verknappung der flüssigen M itte l und eine Ein
schränkung der Kredithöhe auf die Konjunkturentwick- 
lltlg bremsend eingewirkt. Allenfalls ist festzustellen, 

daß (pe neuen Maßnahmen zur Ueberwachung der Bör
senspekulation — Feststellung der Höhe der Börsendar- 
jehn — ernüchternd auf die zweifellos vorhandene 
pberspeknlation an den Effektenmärkten eingewirkt 
naben. Dies genügt fre ilich noch nicht zu einer Er
klärung der starken Börsenbaisse. Wahrscheinlich läßt 
smh, wie es ja  auch die Meinung amerikanischer Finanz- 
‘eute ist, eine befriedigende Erklärung der jüngsten Ent
wicklung erst nach Ablauf einiger Zeit geben, wenn 
*leile Tatsachen bekanntgeworden sind. Vorläufig ist 
testzustellen, daß in  der industriellen Konjunktur, was 
die Beschäftigungslage und die Gewinnaussichten anbe- 
.ngt, die Verhältnisse einigermaßen stabil geblieben 

Sind. Auch ist der innere Absatzmarkt, dank der unver
minderten K aufkra ft der Farmerschaft, bisher noch in kei- 
uer Weise eingeschränkt. Daß trotz einer Verminderung der 
Heldflüssigkeit am Markt der Börsendarlehen, also am 
kurzfristigen Geldmarkt, von einem allgemeinen Kapital
mangel als Ursache der Depression heute so wenig wie 
Vor drei oder sechs Monaten gesprochen werden kann, 
dürfte bekannt sein. Das einzige Anzeichen dafür, daß 
die Deroute des Effektenmarktes nicht ein isolierter Vor- 
gailg is t,.fü r den lediglich markttechnische Gründe maß
gebend wären, bildet die Preisentwicklung, besonders m it 
dem schnellen Sinken der Preise im März. Daraus kann 
allerdings der Schluß gezogen werden, daß die allgemeine 
Konjunkturentwicklung durch nicht näher zu bestim
mende Ursachen einen Stoß erhalten hat, dessen weitere 
Auswirkungen in  dem Augenblick akut werden dürften, 
Wo in den Kreisen der Börsenspekulation die — bisher 
völlig vermiedenen — größeren Zusammenbrüche ein- 
setzen. Die an sich naheliegende Deutung, daß ein allge
meines Steigen des Zinsniveaus die letzte Ursache der 
koujunkturstockung bilde, scheint zu versagen, weil ja 
Ae bis zuletzt noch aufwärts gerichtete Bewegung der 

urse fü r selbstverzinsliche Werte ein Gleichbleiben bzw. 
ein Absinken des Zinses erkennen läßt. Kurz; Die Kon- 
J'inkturgestaltung in  den Vereinigten Staaten gibt heute 
u°ch ej a  au{> dessen Lösung auf Grund der bisher
|H'l\aimtgewordenen Daten und m it den M itteln der bis- 
icvigen theoretischen Erkenntnisse unmöglich erscheint. 
1 je  letzten Nachrichten von beträchtlichen Stützungs- 
su/en, die ihre W irkung auf das Kursniveau nicht ver- 

»« . hüben, bestätigen die auch von uns bisher vertretene 
mnung, ¿aß das amerikanische Wirtschaftsleben als 

Sanzes gesund ist und die Baisse an der New Yorker 
üi'se keinen Anlaß zu besonderen Befürchtungen gibt.)

Für die Konjunkturentwicklung in Deutschland sind 
die amerikanischen Geschehnisse bisher ohne jeden sicht
baren Einfluß geblieben. Zumal die Börsenbewegung ist, 
nach einer ganz leichten Einschränkung zum Ultimo, ge
stützt auf die stimulierende Wirkung der Diskontermäßi
gung, weiter krä ftig  nach oben gerichtet, ohne daß die 
bevorstehende Feiertagsruhe sich bemerkbar gemacht 
hätte. Die Gefahr, daß eine eventuelle schärfere An
spannung der Zinssätze auch am amerikanischen Kapita l
markt zur Abziehung flüssiger M ittel aus Deutschland und 
zu einer Verringerung der neugewährten Kredite oder zu 
einer Kündigung älterer Kredite führen könnte, ist im 
Augenblick, was die möglichen unliebsamen Folgen für 
die deutschen Märkte anbelangt, geringer denn je. Auch 
kann von einer Verringerung der deutschen Exportmög
lichkeiten nach den Vereinigten Staaten oder nach dritten 
Gebieten als Auswirkung einer Konjunkturverschlechte
rung in  Amerika wohl nicht die Rede sein.

Im übrigen ist das Bild der deutschen Wirtschafts
lage gegenüber den Vorwochen nahezu völlig unver
ändert. Das Ostergeschäft, fü r das der Gehaltszahlungs
termin vom Ultimo bzw. vom 1. A p ril besonders günstig 
liegt, ist noch hinter den w irk lich  niedrig gespannten Er
wartungen des Einzelhandels zurückgeblieben. Die Fort
dauer der Sonderverkäufe zu ermäßigten Preisen ist dafür 
natürlich nicht verantwortlich zu machen; denn der Um
satz in  den sie veranstaltenden Geschäften wiegt den Aus
fa ll, der an anderer Stelle zu verzeichnen ist, w irk lich  
nicht auf. Die Tatsache, daß fü r alle (billigeren) Lebens
mittel und fü r die Massenartikel des Verbrauchs immer 
noch die Marktlage verhältnismäßig am besten ist, zeigt, 
daß — auch in  der agrarischen Provinz! — die Massen
kaufkra ft trotz großer Arbeitslosigkeit und trotz aller 
Klagen über die „schlechten Zeiten“  verhältnismäßig in 
takt geblieben ist, daß aber auch nur bei einer weiteren 
(und allgemeinen) Verbilligung die Möglichkeit besteht, 
den Käufer zum Bezug anderer Waren als der unm ittel
bar gebrauchten und andrer als der billigsten Qualitäten 
anzuregen.

1. Amerikanischer Großhandelsindex nach Prof. Irving Fisher
22. III .—27. III . 1926 . . . . . . 151,7
15. I I I .—20. III . » . . . . . . 152,6

8, I I I .—13. III . • . •
1. I IL — 6.III. II T * *

22. II.—27. II.
15. II.—20. II.
8. II.—13. II.

1 .II.-6 . II. . . . . . . 159,6
25.1.—30. I.
IR  I.—23. I.

4 .1.—9. I.
4. —10. I. 1925 ..................  161.5

2. Wagenstellung der Reichsbahn
Berichtswoche Zahl der gestellten Wagen 1 

| V o rja h r |
Arbeitstägl. Wagenstellg.

| V o rja h r

14 I I I .—20.111. 1926 ..............
7. I I I .—13. I I I ...........................
28. I I.—6. I II .  ....................
21. I I.—27. II. ....................
14. I I.—20. II. „ ..............
7. 11.—13. II. ....................

31. I.— 6. I I.  „ ..............
24. 1.—30. I . ....................

676 176 
662 151
658 692 
657 061 
647 363 
646 288 
646 363 
642 511

688 962 
687 468 
696 426 
702 012 
699 606 
690 102 
674 796 
673 434 |

112 697 
110 359 
109 782 
109 510 
107 893 
107 712 
107 727 
107 086

114 827
114 578
116 071
117 002 
116 601
115 017 
112 466 
112 239

3. I . -9 .  I. 1926 .................. 580 428 612 690 | 96 738 102 115

Sec (BcUS* unö Üopitalmocfi
brachte eine mäßige Anspannung der 
sich jedoch bereits am 1. A p ril wieder

G ln---- x* “ ..eien otand zu korrigieren begann. Tägliches
*eld War vorübergehend auf 5A bis 7% gestiegen und 
ay>k alsbald wieder auf 4k> bis h'A %. Die Sätze fü r länger- 
listiges Geld hatten sich überhaupt nicht verändert. 

J *  Prioatdiskont stand nach wie vor auf 5A% . Gegen 
'•renWechsel m it Bankgiro überwog das Geldangebot

auf dpn f

wiederum bei weitem. Die Beurteilung der Situation 
durch die Reichsbank scheint sich somit als zutreffend 
erwiesen zu haben. Die Beanspruchung dürfte trotz der 
vorgenommenen Ermäßigung des Reichsbanksatzes nicht 
sehr erheblich gewesen sein.

Die Banken hatten dem Markte wieder reichliche 
Beträge zur Verfügung gestellt und sich wahrscheinlich 
noch weiter verausgabt, als es Ultimo Februar nach den
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jetzt Torliegenden Zmeimonatsbilanzen der Fall war. An 
diesem Termin hatten sich die Kassen- und Reichsbank
girobestände bei sämtlichen erfaßten sechs Berliner Groß
banken auf 109 M ill. RM. (Ende Dezember 1925: 
248 M ill. RM.) beschränkt und damit dem Rekord tie f- 
stand von 85 M ill. RM. angenähert, den sie im Februar 
des vergangenen Jahres innegehabt hatten. Auch die 
übrigen als erstrangig anzusehenden Anlagen waren 
gegenüber Ende Dezember durchweg etwas zurückge
gangen; die Bankguthaben von 643 auf 631, die Wechsel 
von 2141 auf 1983 M ill. RM.

Da gleichzeitig die Verbindlichkeiten noch gestiegen 
waren, allerdings ganz geringfügig von 4755 auf 
4771 M ill. RM., zum Teil infolge einer Steigerung des 
Akzeptumlaufs von 233 auf 241 M ill. RM., so war Ende 
Februar ein geringerer Prozentsatz in  jederzeit greif
baren M itteln gedeckt als Ende Dezember. Ausgedehnt 
wurden statt dessen die Effektenanlage von 59 auf 
66 M ill. RM., vor allem aber die Reports und Lombards 
von 121 auf 184 M ill. RM., während die Warenvorschüsse 
m it 439 (Ende Dezember 443) M ill. RM. kaum eine Ver
änderung aufwiesen. Die Hauptvermehrung erfuhren die 
Debitoren, die um rund 100 M ill. RM. auf 2300 M ill. RM. 
anschwollen, mutmaßlich weniger infolge Steigerung der 
Bankkredite an Handel und Gewerbe, als infolge ver
größerter Darlehne an d ie ■ in Effekten spekulierende 
Kundschaft.

Folgt man der üblichen Berechnung und zählt man 
Kasse, Wechsel und Bankguthaben zu liquiden Mitteln 
ersten Grades, die Reports und Lombards gegen börsen
gängige Wertpapiere und die eigenen Effekten (ohne 
die nicht notierten Werte) sowie die Vorschüsse auf 
Waren- und Warenverschiffung zu denen zweiten 
Grades, so ergibt sich, wieder fü r die Berliner Groß
banken m it Ausnahme der nicht berichtenden Berliner 
Handels-Gesellschaft fü r das volle Jahr, fü r das Zwei
monatsbilanzen vorliegen, das folgende Bild.

iu  M ill.  EM. :28. 2. 25 30. 4. 30. 6. 31. 8. 31. 10 31. 12. 28. 2. 26Kreditoren
insgesamt . , . 8571 3943 4127 4140 4330 4519 4530

Akzepte u. Schecks 83 187 231 260 258 233 241
V erbindliehkeiten

zusammen . . 3654 4130 4358 4400 4588 4752 4771
davon gedeckt in  Prozenten
in  liqu iden M itte ln 

I .  Grades . . . 
in liqu iden M itte ln

41,3 42,9 42,9 39,0 41,1 45,0 41,6

I. u. I I .  Grades 53,5 54,7 53,8 50,0 58,2 58,1 56,0
In  der Gliederung der Kreditoren fä llt die vorzugsweise 

Steigerung der „Einlagen“  auf, die hauptsächlich die 
Depositen repräsentieren, während die „sonstigen Kredi
toren“ , unter denen die Kontokorrent-Guthaben der ge
werblichen und kommerziellen Kundschaft verbucht zu sein 
pflegen, diesmal nicht nur anteilmäßig, sondern wiederum 
absolut zurückgegangen sind. Der anhaltende, wenngleich 
im Tempo verminderte Zuwachs an Einlagen im Januar 
und Februar ist um so bemerkenswerter, als bekanntlich 
die Habenzinsen im Gefolge der Diskontermäßigung vom 
12. Januar schon um 1% herabgesetzt worden sind und 
eine starke Abwanderung von Bankgeldern zur Anlage 
in festverzinslichen Papieren stattgefunden hat.

in  M il!. EM. 28. 2. 25 80. 4. 30. 6. 31. 8. 31. 10. 81. 12. 28. 2. 26
Einlagen auf provi-

sionsfr. Rechnung 1287 1444 1549 1705 1760 2126 2194
Sonstige K red itoren 1501 1549 1620 1570 1703 1465 1405'

Bei der Seehandlung, deren Finanzlage fü r den Geld
markt von besonderer W ichtigkeit ist, sind die zur Ver
fügung stehenden M ittel erstmals wieder stärker zurück
gegangen auf 800 M ill. RM. gegen 876 Ende Dezember 
vorigen Jahres, 844 im Oktober, 899 im August und 
806 M ill. RM. Ende Juni. Davon waren Ende Februar 
83 (Dezember 69) M ill. RM. in Bankguthaben angelegt, 
in Wechseln dagegen nur 171 (226) M ill. RM. Augen
fä llig  ist der Rückgang der Reports und Lombards auf 
den bisher niedrigsten Stand von 32 M ill. RM. Entsprechend 
gestiegen sind die Debitoren von 1074 auf 1126, den höchsten 
im ganzen vergangenen Jahre erreichten Stand (Februar 
1925: 339 M ill. RM.).

Htarenmocfte
Lebhafte europäische Weizenkäufe -  

steigende Roggenpreise
An den Getreidemärkten ist in der letzten Woche eine 

kleine Erholung eingetreten, deren Gründe, soweit der 
W eltmarkt in  Frage kommt, darin liegen, daß der solange 
zurückgehaltene europäische Einfuhrbedarf sich in  be
scheidenem Maße geltend gemacht hat. In  den Chicagoer 
Notizen t r i t t  dieser Stimmungsumschwung nicht so klar 
zutage wie in  den Cif-Forderungen, denn der Chicagoer 
Markt stand auch weiter in  hohem Maße unter dem Druck, 
der von der Schwäche der Wertpapiermärkte ausging; 
diese scheint auch in  der letzten Woche zu beträchtlichen 
Glattstellungen geführt zu haben, die die Einwirkung der 
stärkeren europäischen Käufe fast aufhoben. Was diese 
Käufe selbst anlangt, so war es in  erster Reihe Deutsch
land, das als Käufer auftrat, und zwar vor allem fü r 
australischen Weizen. Von diesem scheinen fün f bis 
sechs Ladungen fü r deutsche.Rechnung erworben zu sein; 
etwa die Hälfte hiervon befindet sich allerdings noch in 
der Hand des Zwischenhandels, und es w ird  von der Preis
bewegung der nächsten Wochen und von der Stärke der 
Nachfrage in  Deutschland selbst abhängen, ob sie im 
Lande bleiben oder, was wahrscheinlicher ist, transito ver
kauft werden. Neben Deutschland haben auch Belgien 
und Ita lien  etwas gekauft, während Großbritannien zwar 
vorübergehend größere Kauflust zeigte, sich dann aber 
wieder, wie schon seit Monaten, zurückhielt. Sogar auf 
argentinischen Weizen erstreckte sich die Kauflust, wenn 
auch hiervon durchweg nur bescheidene Posten erworben 
wurden: zum Mischen können ihn eben die großen

Mühlen trotz des geringen Qualitätsgewichtes doch noch 
benutzen.

Vielleicht noch lebhafter als der Weizenmarkt waren, 
wenigstens in  Europa, die Märkte von Futtergetreide, und 
zwar ging auch hier die Anregung in  erster Reihe von 
Deutschland aus. Es ist von hier aus anscheinend etwas 
mehr Hafer zur Ausfuhr verkauft worden, als angebracht 
war, und so zeigt sich jetzt ungewöhnlich lebhafter 
Deckungsbegehr, begleitet von ziemlich erheblichen E in
fuhrkäufen, die im Ausmaß über jene von Weizen wohl 
noch hinausgingen. Gekauft wurde in  erster Reihe nord
amerikanischer Clippet-Hafer, daneben auch etwas argen
tinischer. In  Deutschland sind die Preissteigerungen ganz 
wesentlich größer als am Weltmarkt, wenn auch an den 
Terminmärkten nicht so erheblich wie fü r greifbare 
Ware. Die Nachrichten von den Feldern lauten im  a ll
gemeinen ganz günstig, nur Rußland berichtet dem 
I. L. I., daß die Schneedecke im Süden verhältnismäßig 
klein gewesen sei; das ist deshalb von Bedeutung, weil in 
diesen steppenähnlichen Gebieten die Feuchtigkeit fast 
ausschließlich im Winter und als Schnee herunterkommt.

Leichte Erholung am Baumwollmarkt
Der Baumwollmarkt zeigt seit Monaten eine ausge

sprochen gedrückte Stimmung und das mag, obgleich die 
Spekulation an sich außerordentlich zurückhält, dazu ge
füh rt haben, daß sich ein gewisses „short interest“  an den 
Märkten herausgebildet hat. Infolge davon sprechen sie 
selbst auf ziemlich unwesentliche oder unbestätigte Nach
richten ungünstiger A rt sehr rasch an, womit es zu er
klären ist, daß in  der Berichtswoche die Kabel über
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Ware Börse Usance Notierung

W eizen......... cts. je bushel1]
Chicago ......................

Ju li .............
Berlin ........................... greifbar märk. neuer . RM. je 1000 kg

,« T.......
Koggen .........

”
Weizenmehl ..
ttoggenmehl.
M ais............ New York .................. cts. je bushel’)

«1 ••••••••» Chicago .......................
Berlin ......................... RM. je 1000 kg

G erste...........
Hafer ...........

Zucker.......... New York ................... cts. je lb.’ ) .
Ju li ...........................

24 . ................... Dezember ....................
London ....................... sh. je cwt. ..

Magdeburg .................. RM. je 50 kg4]

Hamburg .................... •»

K a ffee ........... New Y o r k ....................
Mai ..............................

”
März 192? ..................

Hamburg6) .................. Mai ............................... RPf. ie Vi kg
Keis . . . London ........................ sh. je cwt.8) .
C’opra ........... £  je long ton7)
Leinsaat Plata London ........................

Berlin ........................... RM. je 1000 kg
Kaps..............
Leinöl ........... London ....................... £  je to n .......
Küböl __ sh. je cwt. . . .
Schmalz ....... Chicago ...................... cts. je lb ........
Gummi ......... New York .................. greifbar firs t crepe • .. »» • • •

London ....................... sh. je lb .........

Hamburg .................. . RM. je 50 kg

Kaumwolle ... New Y o rk .................... cts. je lb ........

»» • • *

Liverpool .................... d je lb ...........

•• • • • 

•1 • • •

»» •••••••••••• greifbar f. g. f. Sak.8) ..

*» • • • Bremen ....................... greifb. amerik. middling $ cts. je lb. ..

Wolle1«) dt. Inlandspreis .........
Mai „

A /AA  vollsehürig11) ... RM. je 1 kg ..
Kammzng . . . »» «» ...... Buenos Aires D. I. mittel »» • •£ rrlol . JNew Y o rk .................... cts. je Gall.12)
T up fe r....................... New York .................... cts. je lb ........

»» ....................... London ....................... £  je long ton
« .......

»♦ ...................... Berlin ........................... RM. je 100 kg
ry.’* .....................
¿inn . t New Y o r k .................... cts. je "lb........

£  je long ton
>» .........

»» Berlin ........................... RM.- je 100 kg
Zink . New York .................... cts. je lb ..................

i» £  je to n ................

»» ........ Berlin .......................................................... RM. je 100 kg
»» .........

**** * •**•»••••••••»

Klei .. New York ........................................... cts. je lb..................

»» ........ London ................................................... £  je to n .................

e» .............. Berlin .......................................................... Juni .............................................................. RM. je 100 kg
** • . . . .

Silber . New Y o r k ........................................... cts.jeoz.u)fein
h ...... d je oz..........................
H ...» „  2 Monate ..
.................... Berlin ........................... R M .je lkg fe in

12. 3. 19. 3. 26. 3. 1. 4.

193V4 1875/8 188 184Vs
165V4 159% 160 156 Vs
143 139 138% 133V2
252 257 264 279
2663/4 271V2 276 284l/a
158 1591/2 1571/2 169V2
181V4 I 8 IV 2 1788/4 1878/4
341/4 348/4 34% 36%
231/2 23% 24 253/8
83VS 78V2 831/2 858/4
78% 731/2 731/2 763/4

143 145 146 1587ä
165 168 173 193
I 7 5 V4 — I 8 OV2 —

2,38 2,27 2,37 2,36
2,51 2,40 2,45 2,49
— — 2,67 2,70

14.4V, 13,3 IS.lVg —

13.4 8/8 13.68/g 13.47/8 18.77/g*
271/8 27V* 27 V, 27V,
13,95 13,85 13,50 13,65
14,45 14,45 14,10 14,25
15,85 13,80 13,40 —

14,45 14,30 14,00 —

I 8 V16 m 8 ]  715/ie 173/4
17,45 16,80 17,15 16,87
17,73 15,85 16,17 15,97

— — 15,35 15,12
94,50 938/8 933/8 925/g
15.9 15,9 15.9 16.0

— — 29.5 29.5
14.5 14.18.9 14.8.9 14.11.3*

31.0.0 30.15.0 29.12.6 30.15.0*
47,10 47.10.0 48 0.0 49.0.0*

— — — 14,27
647/8 621/4 59% 59

2 .6 ‘ / 2 2 .6 7/ 8 2.47/ 8 2.41/2*
2 .6 V4 2 .6 7/g 2 .43/4 2.4Vg*
2 .5 V4 2.55/8 2 .3 5 /g 2 .3 V
555 540 550 527
525 528 520 512

19,55 19,30 19,25 19,35
18,88 18,73 18,72 18,86
17,35 17,22 17,31 17,40
9,90 10,08 10,16 10,23*
9,36 9,47 9,55 9,66*

16,05 15,60 15,60 15,85*
14,85 14,74 15,45 —

8,45 8,55 8,80 8,90
20,44 20,46 20,59 20,38
18,35 18,27 18,48 18,46
9.00 9,50 9,50 —

4,98 4,98 4,98 —

3,30 3,30 3,30 3,30
141/8 14Vs 13% 14

58.16.6 59.3.9 57.18 9 57.8.9*
59.16.6 60.1.3 58.16.3 58.8.9*

— — I I 8 V2 I I 8 V2
— — 1213/8 1 2 2 V2

65,25 65,37 64,37 64,00
295.17.6 293.17.6 288.10.0 284.12.6*
287.7.6 285.7.6 280.12.6 276.12.6*

7,30 7,50 7,15 7,17
38.19.3 34.3.3 33.10,0 33.6.3*
71 69V2 67 67
67 65 62V2 62V2
8,40 8 ,2 0 8,25 8,25
31.14.9 32.2.6 30.16.3 30.8.0*

_ 62 613/4
— - 62V4 623,4

6 6 ,0 0 657/s 655/8 651 /4

305/i« 30% 30s/,« 30Vb*
307/ltf 305/ l8 305/ 30Vu*
911/2 901/4 90 90

0,5o R U 1 Jl.ush0eJ Weizen =  *7,22 kg . *) 1 bushel Roggen oder Mul» =  25,40 kg, 8) 1 lb . =  0,4536 kg. ») einschl. 10,50 EM. Yerbrauehsabgabe und 
SakellBr'i,!- 5) Term innotierung von 2 Uhr nm. 8) cwt. =  60,8 kg. 7) long ton =  1016,048 kg . 8) f. g  I. Sak. — fu lly  good fa ir
Zentral A.,1?! In‘ *• rr. maohine-ginned (m it Maschinen entkörnt). Broach =  w ichtig te  ostindische Sorte, M) Inlands-Verkaufspreise de* 
**) is t/usschusses der Wollhandelsyereine, Le ipzig, i 1) deutsche W olle , fabrikgewaschen. M) 1 Gallone =  8,084 kg. M) 1 oz. =  81,1 Gramm. 

'1000 Feingehalt. *  Preis rom  81. März 1828.
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nasses und kaltes Wetter im  Baumwollgürtel bemerkens
wert stark einwirkten. Denn an sich ist die Verzögerung, 
die dieses Wetter fü r die Bestellarbeiten in  den Süd
staaten bedeutet, sehr unwesentlich und kann nach einem 
Wetterumschlag rasch eingeholt werden; es wäre sogar 
möglich, daß gerade dieses leichte Hinausschieben der 
Bestellung dazu führt, manches Feld m it Baumwollsaat 
zu bestellen, das eigentlich Mais tragen sollte. Deswegen 
sind die Ansichten über die Anbaufläche von Baummolle 
heut noch unsicherer als vor einer Woche und die über
wiegende Mehrzahl der Sachverständigen neigt dazu, eine 
ziemlich unveränderte Fläche anzunehmen; lediglich 
Watkins Bureau schätzt die Fläche 2,3% niedriger als im 
letzten, wie erinnerlich, besten Jahr. Auch über die 
Frage, wie der Rüsselkäfer durch den W inter gekommen 
ist, widersprechen die Ansichten einander durchaus; im 
Fach neigt man zu der Ansicht, daß die Angaben des 

. Ackerbauamts viel zu ungünstig seien.
Am M arkt ägyptischer Ware haben Baissedeckungen 

zu einer etwas schärferen Erholung geführt, ohne daß 
sich aber das Geschäft eigentlich belebt hätte. Die Hal
tung der Regierung bleibt unklar.

Die Märzversteigerung von Wolle
Die Märzversteigerungen von Wolle in  London sind zu 

Ende gegangen, ohne daß. wie sonst so häufig, sich gegen 
Schluß der Ton verschlechtert hätte. Im  Gegenteil, es 
war eher ein weiteres leichtes Anziehen der Preise zu 
beobachten, und wenn auch bisher noch keine genauen 
Angaben über die Veränderungen gegenüber dem Januar 
vorliegen, so gehen doch zuverlässige Schätzungen dahin, 
daß die Preise etwa 5 bis 7%% höher sein werden Ledig
lich einige abfallende Sorten, die z. Z. weniger begehrt 
sind, weisen ganz bescheidene Abschläge auf. — Ls ist 
allerdings wiederum ein erheblicher Posten unverkauft 
geblieben oder zurückgezogen worden, immerhin aber 
nicht mehr als bei der Januarversteigerung; unter den 
Käufern erscheint wiederum das Festland und zwar 
Frankreich und die Schweiz an erster Stelle, wahrend 
Amerika nur verhältnismäßig wenig, etwa 4000 Ballen, 
erworben hat.

Die Kammzugpreise haben sich der Befestigung des 
Rohstoffs bereits angepaßt und zum Teil, besonders fü r 
die feinen Sorten, etwas angezogen.

Metalle schwächer
Die gedrückte Stimmung, die an den Metallmärkten 

bereits seit Wochen herrscht, übertrug sich auch auf die 
Berichtszeit; die Umsätze blieben sehr bescheiden. Aul 
den Kupferpreis drücken die großen Bestände in Groß
britannien und Amerika noch immer, und die Käufe 
Europas, vor allem Deutschlands, bleiben hinter den H o ff
nungen der Amerikaner weit zurück. Die angeblich neu 
gebildete Kupfer-Ausfuhrvereinigung macht sich am 
Markt noch immer nicht bemerkbar, die Verhandlungen 
scheinen auch noch keineswegs abgeschlossen zu sein.

Am Zinmnarkt w irkten Gewinnmitnahmen auf die 
Stimmung, die trotz günstiger Schätzungen der Monats
schlußbestände schwach blieb. Dabei hat die Waliser 
Weißblechindustrie wieder etwas stärker gekauft und 
auch in der amerikanischen Weißblechindustrie scheint 
das Geschäft verhältnismäßig lebhaft zu sein, ist doch ein 
großes Werk nach achtzehnmonatigem Schluß jungst 
wieder in  Betrieb genommen worden.

Der BZeimarkt l i t t  stark unter Liquidationen und 
unter dem Druck der großen schwimmenden Mengen, 
deren Ankunft fü r kurz nach Ostern erwartet wird.

Auch fü r Zink zeigt der M arkt schwache Haltung, zu in 
Teil infolge der amerikanischen Meldungen, zum le n  
infolge stärkeren Angebots vom europäischen Festland.

Kautschuk wenig verändert
Man hatte in  England m it einer Erhöhung der Bestände 

während der letzten Woche gerechnet, der Umfang 
fast 1700 Tonnen — überraschte aber doch; die Bestände 
sind jetzt wieder etwa ebenso hoch, wie vor knapp einem 
Jahr. Trotzdem lag der M arkt leidlich behauptet bei 
allerdings sehr gering gewordenem spekulativen Geschat ■ 
Es verlautet im  übrigen am Londoner Markt, daß die ü 
stände in  Ostasien größer seien, als allgemein angenom
men werde.

D ie lßffeften^Döcfe
Berliner Börse

Von der Geschäftsstille, die sonst anläßlich der mehr
tägigen Unterbrechung des Börsenverkehrs vor Ostern 
einzutreten pflegt, war diesmal an den Effektenmärkten
S  zu verspüren. Obwohl namentlich die Börsen
spekulation durch die Zahlungseinstellung der Bankfirma 
Feyerabend, Goldschmidt & Co. verstimm wurde, war die 
Tendenz von Anfang an fest. Zeitweise kam es zu einer 
geradezu stürmischen Aufwärtsbewegung. Die Nachfiage 
erstreckte sieh sowohl auf die Werte des Großverke r 
als auch auf die nur zu einem Einheitskurs notierten 
Papiere. Das Privatpublikum  hat sich nach allen ^Be
obachtungen weit stärker am Börsengeschäft beteiligt 
als seit Monaten. Als Käufer bezeiclinete man, namentlich 
an den letzten Börsentagen, Firmen, deren Auslandsbe
ziehungen bekannt sind. Man sprach vor allem von 
Käufen fü r französiche Rechnung, die man m it dem Ver
fa ll der französischen Valuta in  Zusammenhang bringen 
wollte. Es handle sich, hieß es an der Börse, um eine 
„F lucht aus dem F r a n k e n die besondersdeshalb in 
deutsche Effekten erfolge, weil die New Yorker Börse in 
den letzten Wochen wiederholt starke Ruckschlage zu 
verzeichnen hatte, die die französischen Interessenten von 
der Anlage in amerikanischen Werten zuruckschreckten.

Die Zahlungseinstellung der Firma Feyerabend, uold- 
schmidt & Co. scheint die Börse nicht sehr stark in  M it

leidenschaft zu ziehen. Über die Gründe, die zu der In 
solvenz geführt haben, verlautet, daß die Eirma umfang
reiche Baisseengagements unterhalten habe, die bei er 
anhaltenden Haussebewegung der letzten Wochen mcli 
einzudecken waren. Es sollen aber auch Haussepositionen 
bestanden haben. Nähere Einzelheiten lagen bei Ab
fassung dieses Berichtes noch nicht vor. In  der am letzten 
Sonnabend unter Ausschluß der Ö ffentlichkeit abgehal
tenen Gläubigerversammlung ist die erste Aussprac i 
zwischen den Beteiligten erfolgt. Die Forderungen sollen 
sich auf etwa 700 000 RM. belaufen.

Die Bekanntgabe des Gesetzentwurfes über die Frei
gabe des deutschen Eigentums in  Amerika führte zu leb
hafter Nachfrage am Markte der Schiffahrtswerte. M it 
den Einzelheiten des Gesetzentwurfes beschäftigen w ir 
uns an anderer Stelle. Durch Exekutionsverkaufe wurde 
später der Kurs wieder gedrückt. -  Von Montanwerten 
waren die Aktien der zur Rhein-Elbe-Umon gehörenden 
Gesellschaften bevorzugt. Bochumer konnten den Pari
stand erreichen, Deutsch-Luxemburg und Gelsenkirchen 
ihn sogar überschreiten. -  Bemerkenswert ist die Kurs
bewegung in  den Aktien der Riebeckschen Montanwerke, 
die ebenfalls nach langer Zeit den Paristand überschritten 
haben. Die Situation bei dem Unternehmen, daß bekannt
lich fü r das letzte Geschäftsjahr dividendenlos geblieben 
Ist, ist ziemlich undurchsichtig. Das Hauptunternehmen
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scheint zwar rentabel zu arbeiten, doch soll sich das Öl
handelsgeschäft, das Riebeck während der Stinnes’schen 
Herrschaft angehängt worden ist, noch immer verlust
reich gestalten. Nähere Einzelheiten über den Geschäfts
gang sind schwer zu erhalten, da die jetzt vom Anilin- 
Konzern beherrschte Gesellschaft m it Mitteilungen an die 
Öffentlichkeit äußerst zurückhaltend ist.

Lebhafte Umsätze erfolgten in den Aktien der 
öeutschen Erdöl A.-G.; auch sie gingen über Pari; als 
Käufer bezeichnete man hauptsächlich die Darmstädter 
und Nationalbank und die Firma Marcus Nelken & Sohn, 
hehr fest lagen die Aktien der Rütgerswerke bei Kauten 
^er Deutschen Bank. Die Geschäftslage bei diesem Un
ternehmen soll sich, wie an der Börse verlautet, in  der 
cte-ten Zeit wesentlich gebessert haben. Dessauer Gas 

'verden anhaltend von verschiedenen Bankfirmen aus dem 
Jjarkt genommen; die Nachfrage w ird  m it den alten 

Lidendenschätzungen, die auf 6 bis 8% lauten, be
gründet. Dividendenerwartungen führten auch zu einer 
Kurssteigerung in den Aktien der Gebrüder Körting A.-G.

Am Rentenmarkt litten  Vorkriegs-Hypothekenpfand- 
teiefe und Kommunalobligationen teilweise unter Reali- 
sationen. In  den letzten Tagen machte sich indessen er
beute Nachfrage geltend. Von Goldpfandbriefen waren 
" ’Prozentige eher schwächer, weil man m it Kündigungen 
rechnet. Stärker begehrt wurden dagegen 8prozentige im 

asaminenhang m it der Senkung des Reichsbankdiskonts. 
" A o n  ausländischen Renten lagen Macedonier, die unter 
anderem von den Firmen S. Bleichröder und Hugo Oppen- 
eün & Sohn gekauft wurden, sehr fest. Die Kursstei

gerung wurde m it Gerüchten über einen angeblich bevor
stehenden Umtausch der Macedonier in  griechische An- 
eihe begründet. Diese Gerüchte können jedoch nur unter 
°rbehalt wiedergegeben werden. Bosnische Anleihen 

?-ogen aus den hier wiederholt angegebenen Gründen 
gleichfalls weiter an. Uber die Stellungnahme der jugo- 
slavischen Regierung in der Frage der Behandlung der 
aeutschen Tranche ist aber nichts Neues bekanntgeworden.

Frankfurter Börse
(Bericht unseres Korrespondenten)

In der Berichtsperiode erhielt sich zunächst die starke 
iderstandskraft der Effektenmärkte, um dann später, 

d s die Diskontreduktion der Reichsbank auf 7% vorlag, 
einem Tendenzumschlag zu Doller Hausse Platz zu 
nachen. Der Markt war in  F rankfurt a. M. in  beson- 
•k *n Maße gut disponiert; die Geldverhältnisse waren

nbe:
die
heit

raus leicht — bis fast unmittelbar vor dem Ultimo 
Entwicklung der amerikanischen Freigabe-Angelegen- 
und der vorstehende Abschluß der Trustbildung inn» . ^ vutaicncuuc üuouuu« uci x i

p 'etnland-Westfalen, die sich fortsetzenden großen
aketansammlungen in den hier notierten Schiffahrts- 

‘ ctien, a ll das w irkte  am Aktienmärkte zusammen, um 
■p hst gegenüber dem zeitweise auftretenden Entlastungs- 
cdürfnis keinerlei wesentliche Ermäßigung des Kurs- 

^rveaus eintreten zu lassen. In der ersten Woche der Bc- 
’chtszeit, in  der im  ganzen, zum Teil unter dem Einfluß 
01 aus der belgischen und französischen Valutabaisse er- 
achsenden Konkurrenzsorgen fü r unsere Industrie, die 

^Ktrenmärkte eine gewisse Zurückhaltung zeigten, ent- 
lukelte sich zudem eine geradezu phänomenales Ge- 

g ‘h it am Markte der Vorkriegs-Pfandbriefe, die auf die 
^ekanntgabe der Teilungsmassen besonders einiger süd
deutscher Institute einen überaus kräftigen Hausseanreiz 
1. l,e|ten und in denen enorme, teilweise allerdings aucli 

w lch Uc;ti spekulative Umsätze erfolgten. In  der Be
legung der Vorkriegs-Pfandbriefe, gleichzeitig aber auch 

er anderen festverzinslichen T itel (Goldpfandbriefe, 
l) adlanleihen neuesten Typs) kündigte sich im übrigen 
ereits im Zusammenhang m it den Vorgängen am offenen 

j e dmarkte die Veränderung der Lage am Zins- und An- 
agemarkte an, die dann durch die offizielle Diskonter- 

aßigung zu Beginn der zweiten Woche dęr Berichts

periode ihre äußere Dokumentierung erfuhr und Anlaß 
zu einem heftigen Hausseausbruch am gesamten Aktien
märkte gab. Zu dieser Entwicklung trug auch bei, daß 
die valutarischen Störungen in  Frankreich und Belgien 
und die neuen Wertverluste der dortigen Währungen 
ziemlich deutlich Anlaß zu fortgesetzten Währungs
fluchtvorgängen gaben, daß sich französische und bel
gisches Kapita l zu Sicherstellungszwecken anlagesuchend 
an den deutschen Aktienmarkt wandte und diesem neue 
Käuferschichten zuführte. Gleichzeitig ließ sich hier be
obachten, daß unmittelbar nach der Diskontreduktion 
auch das sonstige Ausland m it Käufen am deutschen 
Aktienmarkt wieder einsetzte, indem es Gelegenheit sah, 
dort von der Anpassung der Kurse an das veränderte 
Zinsniveau Nutzen zu ziehen; man darf daran erinnern, 
daß noch vor relativ kurzer Zeit erst ein Dividenden
stand von 8—9(% annähernd das Pariniveau einer Aktie 
zu rechtfertigen schien, während jetzt die Kursbewegung 
sich auf den 7 proz. Diskontsatz als Pari-Ertragsrente 
einzustellen beginnt. Wenn am Frankfurter Aktien
märkte dabei besonders in den M ittel- und Kleinwerten 
der Industrie die große Hausse sich vollzog, wenn in 
diesen Papieren die Zahl der notwendig werdenden Ratio
nierungen der Kaufaufträge Legion war und gleichzeitig 
sehr viele Kursstreichungen mangels Materials erfolgen 
mußten, so tra t in  diesen Erscheinungen etwas in die 
Sichtbarkeit, was schon lange vermutet wurde: daß die 
in der Inflationszeit eingetretene außerordentliche Zer
splitterung des deutschen Aktienbesitzes in eine Fülle 
von spekulativen Einzelhänden endgültig der Vergangen
heit angehört, daß inzwischen in der langjährigen 
Depressionsperiode der Börse ein sehr großer Teil der 
Aktien in die Hände der Verwaltungskreise und befreun
deter Firmen der Aktien-Gesellschaften zu sehr billigen 
Preisen zurückgeströmt ist und von diesen nun festgehalten 
wird. Daraus ist eine sehr prägnante Materialknappheit 
in vielen Aktienwerten des Marktes fü r mittlere und 
kleine Industriepapiere entstanden, die die Umsätze sehr 
erschwert und immer wieder zu Rationierungs- und Strei
chungsnotwendigkeiten führt. Die „Überredung“  vieler 
Prämien- und Stellagegeschäfte durch die Kursentwick-
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lung zum Märzultimo führte zum Lieferungszwang fü r die 
Billhaker und zu großen Deckungskäufen dieser letzteren.

Die besonderen Bewegungen am Frankfurter Platze 
häuften sich in  der letzten Woche derart, daß nur das 
Wesentlichste hervorgehoben werden kann. Eine explo
sive Hausse erfuhren u. a. sämtliche Papiere des Metall- 
bank-Konzerns und der befreundeten Holzverkohlungs- 
Industrie A.-G.; von den lokalen Bankwerten waren 
Deutsche Effekten- und Wechselbank und Deutsche Ver- 
einsbank sehr k rä ftig  gesucht, letztere bei großer Material
knappheit, obwohl m it einer Dividendenverteilung fü r 
1925 nicht zu rechnen ist. Am Versicherungsmarkte 
waren die Kursbewegungen ebenfalls recht auffallend, 
das besondere Interesse wandte sich zeitweise den Aktien 
der Frankfurter Allgemeinen Versicherungs-A.-G. zu, 
nachdem bekannt geworden war, daß der Michael-Kon
zern einen gewissen Aktienposten erworben hat und mög
licherweise auf eine Kombination seiner Versicherungs
interessen m it der Frankfurter Allgemeinen Versiche- 
rungs A.-G. hinstrebe. Auch die Aktien der lokalen 
Hypothekenbanken schlossen sich der Haussebewegung 
an. Bemerkenswert war das sehr große Interesse fü r die 
Vorzugsaktien hochwertiger industrieller Unternehmun
gen; auch hier machte sich das Diskontmoment geltend, 
zumal gegenüber der Entwicklung beispielsweise der 
Goldpfandbriefe die Kurse der industriellen Vorzugs
aktien von Rang als zurückgeblieben angesehen werden;

es waren Tauschoperationen von Goldpfandbriefen gegen 
derartige Vorzugsaktien zu beobachten. Eine starke 
Hausse zeigten sodann Peters Union A.-G. auf die Er
wartung von 10% Dividende (trotz der jüngsten auf
fallend zurückhaltenden Erklärung der Verwaltung), und 
die der Gesellschaft nahestehenden Liga-Gummiwerke, 
Barmer Bankverein strebten rasch gegen den Paristand. 
Bayer. Hypotheken- und Wechselbank enorm fest, über 
Pari steigend. Die Papiere des Inag-Reiniger-Konzerns, 
die lange von der maßgebenden Siemens & Halske A.-G. 
ganz vernachlässigt worden waren, haussierten in 
raschem Tempo, die kommenden Bilanzen wurden günstig 
beurteilt. Zuckermerte wurden auf die nunmehr fest vor
geschlagene Fusion trotz der sich ankündigenden Oppo
sition und trotz der Dividendenlosigkeit zeitweise stark 
erhöht umgesetzt. Brauereiwerte auf guten Absatz sehr 
gefragt. Die Sichel-Aktie verlor scharf, nachdem die 
außerordentliche Generalversammlung die doch nur sehr 
geringen Aussichten der Aktionäre klargelegt hat. Im 
übrigen ergoß sich über den Einheitsmarkt eine riesige 
Kaufwelle, die fast überall zu großen Kurserhöhungen 
führte, ohne daß besondere Momente im einzelnen dafür 
festzustellen gewesen wären. Erst unmittelbar vor der 
Osterpause erfolgten am Aktienm arkt vereinzelte Reali
sationen m it Kursdruck; im  ganzen erhielt sich die Hoch
bewegung, die bereits zu umfangreichen spekulativen 
Hausseengagements geführt zu haben scheint.

l&tonjen
Bayerische Vereinsbank 

10°/o Dividende — Die Schwierigkeiten des 
Hypothekengeschäfts

Dem Charakter des Institus als „gemischte Kredit- 
und Hypothekenbank“  entsprechend lassen sich Ge
schäftsergebnisse, Status und L iquid ität nicht ohne 
weiteres m it den Ergebnissen der reinen Kreditbanken 
vergleichen, auch wenn das übliche Bilanzschema fü r 
Kreditbanken Verwendung gefunden hat. Von dem Ge
samtrohertrag (einschl. 102 639 RM. Vortrag) in Höhe von 
12,97 M ili. RM. (i. V. 12,79) entfallen 4,14 M ill. (0,97) auf 

* Gewinne aus dem Plypotliekengeschäft, der Rest auf Pro
visionen, Zinsen, Wechsel- und Devisengewinn, Sorten- 
und Coupongewinn und Effekten- und Konsortialgewinn. 
Diese Aussonderung der Hypothekengewinne läßt deut
lich das Wiedererstarken des Realkreditgeschäfts erken
nen. Innerhalb der Geschäftsunkosten von 7,95 M ill. 
RM. (9,75) entfallen 5,75 M ill. (6,72) auf die Personal
unkosten, 0,89 M ill. (1,22) auf Steuern und Umlagen und 
1,30 M ill. (1,81) auf die sonstigen Handlungsunkosten. 
Debetzinsen beanspruchten 2,82 M ill. RM. (0,43), so daß 
ein Reingewinn von 2,20 M ill. (2,15) bleibt, von dem in 
dessen die Gewinnanteile der Interessengemeinschafts
banken m it 0,17 M ill. RM. (0,31) abgehen. Zur Vertei
lung bleiben 2,03 M ill. RM. (1,84), die eine Dividende auf 
die Stammaktien von wieder 10 Prozent ermöglichen. 
Der Aufsichtsrat erhält an Tantieme 37 666 RM. (76 333), 
ein Betrag von 130 599 RM. w ird  auf neue Rechnung vor
getragen.

In  ihrem Geschäftsbericht stellt die Verwaltung eine 
erhebliche Steigerung der Umsätze auf insgesamt 6 M il
liarden RM. fest. Die Höhe der fremden Gelder hat den 
Stand von 1913 wesentlich überschritten, wobei die Zu
nahme gegen das Vorjahr in  der Hauptsache auf Ein
lagen entfällt, welche nicht täglich kündbar, sondern der 
Bank auf bestimmte Zeit fest überlassen sind. Unter den 
Debitoren befinden sich Rembours-Kredite in  Höhe von 
1,78 Millionen RM., die fü r Wareneinfuhr in  Anspruch 
genommen und nur an Firmen ersten Ranges gewährt 
worden sind. In  der Bilanz weist das Konto „dauernde

Beteiligungen bei Banken und Bankfirmen“  gegen das 
Vorjahr eine Verringerung auf, die auf die Aufgabe der 
kommanditarischen Beteiligung bei dem Bankhaus G. F. 
Grohe-Henrich in  München, sowie auf die Ab
schreibung der Aktien der Alpenländischen Vereinsbank 
in Innsbruck zurückzuführen ist. Nach der vorliegenden 
Bilanz hat sich die Liquid itä t des Instituts gegen das 
Vorjahr gebessert. Die liquiden Mittel, nämlich Kasse, 
Sorten, Giro-Guthaben, Wechsel, Nostro-Guthaben und 
notierte Wertpapiere, betrugen zu Ende des Berichtsjah
res 52,1 M illionen RM. (32,9) und deckten die Verbind
lichkeiten (Gläubiger, Akzepte und Schecks) zu 50,8 % 
gegen 49,0,% im Vorjahr. Die Höhe der Unkosten ist 
trotz der gesteigerten Umsätze noch immer erheblich, 
obwohl der Personalbestand im Laufe des Berichts
jahres um 236 Angestellte auf 1690 verringert werden 
konnte.

Wie schon erwähnt, hat der Wiederaufbau des Boden- 
kreditgeschiifts im  letzten Jahr beträchtliche Fortschritte 
gemacht. Die Zunahme des Pfandbriefumlaufs stellt 
sich auf 27,4 Millionen RM. Aus wohlerwogenen Grün
den hat das Institu t sich den vielfachen Bestrebungen, 
Pfandbriefe in größerem Umfang in  Amerika unter
zubringen, ferngehalten. Maßgebend dafür war vor 
allem die Forderung der amerikanischen Bankiers, eine 
Spezialdeckung fü r diese Amerika-Pfandbriefe durch 
Einrichtung eines besonderen Hypothekenregisters zu 
schaffen, eine Forderung, die dem Grundgedanken der 
deutschen Hypothekengesetzgebung, wie er in  der Kumu- 
lativ-Haftung fü r die Gesamtemission einer Hypotheken
bank liegt, widersprechen würde. Die Hauptschwierig
keit fü r die weitere Ausbreitung des Realkredit
geschäfts sieht die Verwaltung in  der Unmöglichkeit, 
Deckungshypotheken in  ausreichendem Maß zu be
schaffen. Die Ausleihungen durch Vermittlung der 
deutschen Rentenbank-Kreditanstalt würden die eigene 
Beleihungstätigkeit der Hypothekenbanken lahmlegen, 
während beim übrigen Grundbesitz die steuerliche Be
lastung das Erträgnis derart verkürze, daß die Be- 
leihungssumme, die auf Grund des Ertragswerts äußerst
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gegeben werden kann, den Bedürfnissen der Eigentümer 
JT selten gerecht werde. — Die Teilungsmasse fü r  
tandbriefe w ird  per Jahresende m it 36,77 M ilL RM. 

Angewiesen (&eSen 35,74 M ilk zu Anfang des Jahres), 
th0! otl 35,02 M ilk den Aufwertungsbetrag der Ilypo- 
st p ”  Unĉ  *»75 M ill. sonstige verzinsliche Anlagen dar- 
na i f n' ^ er Aufwertungsbetrag ist dabei immer noch 
w c 1 der 3. Steuernotverordnung berechnet, da die Auf- 
yWtnngsgesetze vom 16. Juli 1925 nach Meinung der 

erwaltung kein zuverlässiges Bild gäben, eine Mei- 
„ .n£> die, wie die Abschlüsse anderer Hypothekenbanken 

&ei*. keine sachliche Berechtigung haben dürfte.

Kassa u  A k tiva :
P,uthahpn l SOxrteu’ K u p o n s ..................
Wechapi^ Noten- und Abrechnung'sbk.

. unz insl. Schatzanweisungen 
B a n k e n ......................KoönsQe.3rfrtI)apiere

Ŝ tterude i»Cti .,ißunßeu * *^ ebitorn^ Beteiligungen bei and. Banken 
en in  laufender Rechnung . . .  

i?ypothph„„ dpvon: gedeckt 
Öariebn ^ en* D arlehn in  Feingold . . . 
^Kreditan^ta]t^ * tte l u ^ er Bentenbank-

^ ufe e fa n T e ilu n g sm a sse  f. P fandbriefe 
vmmo b i lL Zlnsen Ui Feingold-H ypothek. 
Veräußerten V erw ertungsaktien

Ke&Kapitai
n̂dere fj?nds..............................50°/ R eserven ........................................

^ 1'editorej|d ' ^ erP^Kchtung f, Vorzugsak

° n ' Guthaben deutscher Banken  .
*Mutagen a u f  provis ionsfr. Rclig  
aaD°n :  innerhalb 7 Tagen fä ll t  

bis 3 Monaten fä ll ig  . 
nach 3 Monaten fä ll ig  

sonstige K redito ren  . . . 
oavon: innerhalb 7 Tagen fä ll ig  

bis 3 Monaten fä ll ig  . 
nach 3 Monaten fä ll igAks

8Ä Ceked Checks*.*'."
V ^ ts c h e ^ P fa n d b r ie fe  in  Feingold . . 
& *^e rtun rf^^eaba nk-K re d itans ta lt . . 
r  UcKzins?,f ̂ t r ^ ' d- Hypothek.-P fandb i 
te 'v inn  . “  fu r  Goldpfandbriefe.

B ilanz per
81 19. 25. «........ ...

in  M ill onea Reichsmark

.......... B ilanz per Goldbilanz
31. 12. 25. 31. 12. 24. per 1. 1. 24.

2.72 
2,03 

15,02 
29,28
3,93
3.72 
3,37

65,25 
38,',5 
47,53

0,64
36,77

1,02
6,00

21.03 
6,50 
1,56 
0,53

94,! 1 
11,37 
56,59 
22.36 
31,09 
3,U

¿i6,16
16.52
9,640,005
8,44

44,74
0,29

36,77
1,05
2.03

1,95
1,62
9,67

16,29
3,45
3,47
3,65

40,06
24,32
18,40

35,74
0,25
5,99

13,05
6,50
1,19
0,53

60,89
14,26
23,22
12,69
10.43 
0,10

23,42
22,02
1,39
0,004
2,87

17.44

35,74
0,28
1,84

2,28
2,28
6,09
2.50 
4,00
3.50 

16,60

1,60

6,00
3.00

13,05
6,50
1.00 
0,53

25,02

0,26
1,27

35,47

Vereinigte Glanzstoff-Fabriken
15% Dividende -  Die neuen Beteiligungen

Mil] 61 Fabrikationsgewinn aus 1925 stellt sich auf 12,16 
schli°o,eu kM . gegen 10,89 Millionen im Vorjahr. Ein- 

e hcli Gewinnvortrag und Zinseinnahmen ergibt sich 
von 12,67 Millionen RM. (11,21). Die

iiejj61̂  Abschreibungen, die im Umfang von 3,4 M illio- 
apn-i • , ’?9) vorgenommen 
* ghehen durch

wurden, sind teilweise aus- 
v o - - «  durch eine Verminderung der Generalunkosten 
restie . Millionen im Vorjahr auf 3,30 Millionen RM. Der 
gegg^de  Reingewinn beträgt somit 5,96 Millionen RM. 
eing,, M illionen i. V. und gestattet die Ausschüttung 
i()%\ Dividende von 15% auf die Stammaktien (i. V. 
(0.74) -K Cn °**enen Reserven werden 0,5 Millionen RM. 
!iPi'iic],U Jeiwiesen’ Tantiemen und Gratifikationen bean- 
gejjt , 0,68 Millionen RM. (0,45). Der Geschäftsbericht
dev b e/U er nicht im  einzelnen auf die Vorgänge ein, die zu 
der y G T̂ chHichen Erhöhung der Anlagemerte gegenüber 
Seftil, °,r jaOrsbilanz (trotz der reichlichen Abschreibungen) 
M illi aben. Grundstücke und Gebäude sind um 3,39 
Und jp en’ fFe Fabrikationsanlagen um 1,37 M illionen 
> ert ,le Kraftanlagen um 0,21 Millionen RM. höher be- 
Uiese a s zum Schluß des vorletzten Geschäftsjahres, 
der / ^^Steigerungen dürften ihren Grund haben in 
durchtc  ̂ tsc/ten Verbesserung der Betriebe selbst, die 
diifgL T;ei1 fühlbaren Wettbewerb der ausländischen, 
l 'eü z  e f  euern. und Abgaben weniger belasteten Konkur- 
hat d ^  Trderhch geworden sind. Im  vergangenen Jahr 
teress 6 ^Seilschaft auf dem Gebiet der Kupferseide In- 
Und d ®eilommen au der 1. P. Beinberg A.-G. in  Barmen 
an j f r®n ausländischen Tochtergesellschaften, besonders 
tt'ilj ' Artl erican Bemberg Corporation. Eine weitere Be
eile ' a,i.d statt an der Aceta-G. m. b. H. in  Berlin, 
A..Q vanntlich zusammen m it der I. G. Farbenindustrie 

Wuchtet worden war. Bekannt ist auch die An

näherung an den Konzern Courtaulds Ltd., die zur ge
meinsamen Gründung der Glanzstoff-Courtaulds G. m. 
b. H. in Elberfeld geführt hat. Die dort errichtete neue 
Fabrik w ird  demnächst ihren Betrieb aufnehmen.

In  der Bilanz sind diese Erweiterungen der Interessen 
der Gesellschaft unter „Dauernde Beteiligungen“  gebucht. 
Die höheren Umsätze des Geschäftsjahres und die ge
nannten Betriebserweiterungen haben das Betriebskapital 
des Unternehmens in großem Umfang in  Anspruch ge
nommen, so daß die Liquid itä t gegen das Vorjahr eine 
Verschlechterung erfahren hat. Den flüssigen Mitteln 
an Kasse, Wechseln, Wertpapieren und Debitoren in Höhe 
von 9,35 Millionen RM. stehen Verpflichtungen in Höhe 
von 6,65 M illionen gegenüber, während im Vorjahr bei 
etwa gleichhohen Verpflichtungen die flüssigen M ittel 
sich auf 15,81 Millionen RM. belaufen hatten. Die Gesell
schaft plant zur Finanzierung der noch bevorstehenden 
Betriebserweiteruugen eine Erhöhung ihres Aktien
kapitals um 12 Millionen RM. auf 42,6 Millionen durch 
Ausgabe von 40 000 Inhaber-Stammaktien zu je 300 RM., 
von denen ein Betrag von 5 Millionen RM. den alten 
Aktionären zu 110% im Verhältnis von 6 : 1 augeboten 
werden soll. Es wäre wünschenswert, wenn die Verwal
tung in der bevorstehenden Generalversammlung nähere 
Mitteilungen vor allem über die finanziellen Verpflich
tungen machen würde, die ih r aus der vielfältigen Er
weiterung ihrer Beteiligungen im vergangenen Jahr er
wachsen sind und noch weiter erwachsen werden.

Bilanz per B ilanz per 
31. 12. 25. 31. 12. 24.

In  M illio n e n  Reichsmark

A ktiva
Grundstücke und Gebäude . . . . . . . .
Fabrikationsm engen ....................................
K ra fta n la g e n ......................................................
Kasse..................
W e c h s e l.................   ! . * ! ! . * !
W e rtp a p ie re .........................  j
Dauernde Beteiligungen |
R ohm ateria lien ....................................... . ! .
Betriebsmaterialien............
F a b rik  te ....................................I ! !
Bankguthaben .........................
D e b ito r e n .........................
Bahnanschluß, Werkzeuge, M obilien , * 

P a ten te ..................................................  m

Passiva
A k t ie n k a p i ta l .......................................
Reservefonds ..................................................
S o nde irück lagen....................................... ! .
rückst. D iv idenden...........................................
K red ito  re n .............. ... .......................................
G ew inn.................................................................

9,88
6,24
1,16
0.02
0.003
0,009

14.82
0.63
0,55
3,12
2,40
6,92

7 RM

30.60
2,00
0,50
0,03
6,65
5,96

4,87
0,95
003
0,01
0,02

12,14
0,44
0,56
2,03
3,81

11,95

7 RM

30.60
1,76

0,02
6,29
4,59

Bilanz per 
1. 1. 24. 

In  M ili. M.

6,15
5,42
1.12
0,13
0,005
0.21

11,95
0,41
0,49
2,72
1,53
5,40

0,53

30,60
1,76

1.00
2,71

Ilse Bergbau-A.-G.
Wieder 8% Dividende

Von dem Rohgewinn des Unternehmens m it 16,7 M il
lionen RM. (zuzüglich 0,26 M ill. Einnahme aus Beteili
gungen, die bei Ilse niemals eine große Rolle gespielt 
haben) beanspruchten allgemeine Unkosten und Zinsen je 
0,9 M ill. RM., Steuern 2,9 M ilk, Arbeiterversicherungen, 
Ruhegelder usw. 1,5 M ill., Abschreibungen usw. 4,5 M il
lionen RM. Von dem verbleibenden Reingewinn von 
6,5 M ill. RM. (gegenüber 6,0 M ill. i. V.) werden je 8 % D i
vidende auf Stammaktien und Genußscheine und 6 % D i
vidende auf Vorzugs- und Vorratsaktien ausgeschüttet; 
171000 RM. erhält der Aufsichtsrat, 200 000 RM. die Pen
sionskasse, 500 000 RM. werden zur Befriedigung etwaiger 
Aufwertungsansprüche von Kaufgelder- und Hypotheken
zahlungen reserviert, die die Gesellschaft in  der letzten 
Inflationszeit gemacht hat. Was die Aufwertung der noch 
bestehenden Teilschuldverschreibungen betrifft, so w ill 
das Unternehmen die den Gläubigern gesetzlich za- 
stehenden Genufischeine bar ablösen, um Komplikationen 
m it den schon bestehenden Genußscheinen zu vermeiden.

Diese letzteren sind nunmehr auch durch das Reichs
gericht als zu Recht bestehend anerkannt worden, ebenso 
die noch vorhandenen 12 M ill. Vorratsaktien, während wei
tere 100 M ill. Papiermark Schutzstammaktien von der Ge
sellschaft fre iw illig  eingezogen worden sind. Gegen die 
Anerkennung der Vorratsaktien ist vom Standpunkt des
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geltenden Rechts aus nichts zu sagen, wohl aber geht 
u. E. das Reichsgerichtsurteil bezüglich der Genußscheine 
fehl und ist ein weiterer Beweis dafür, daß die Recht
sprechung allein, ohne Gesetzesänderung den Aktionären 
keinen genügenden Schutz bietet. Tatsache ist doch, daß 
auch die Vorzugsaktionäre, obwohl ih r Risiko nicht das 
gleiche ist, wie das der Stammaktionäre, in  genau dem
selben Umfang wie diese Genußscheine erhalten haben; 
da diese Genußscheine dieselbe Dividende wie die Stamm
aktien beziehen, ist den Stammaktionären unzweifelhaft 
ein Teil des Reingewinns zugunsten der Vorzugsaktionäre 
ohne entsprechende Gegenleistung entzogen worden. Und 
es ist nur ein geringer Trost, daß die Genußscheine 
etwas schärfer als das Aktienkapital zusammengelegt 
worden sind, so daß jetzt auf 3000 RM. Aktien 2000 RM. 
Genußscheine kommen. Überdies ist die Ausgabe von Ge
nußscheinen, die nicht nur am Reingewinn, sondern auch 
an der Substanz (im Falle einer Liquidation) partizipieren, 
und darum auch in der Bilanz als Passivposten auf geführt 
werden, eine Umgehung des Gesetzes, da sie in  W irk lich
keit nichts anderes als Aktien ohne Stimmrecht dar
stellen, die das Handelsgesetzbuch nicht kennt.

Der Umsatz hat im  Jahre 1925 zugenommen; die Braun
kohlenförderung betrug 9,25 M ill. t  gegen 8,69 i. V., die 
Briketterzeugung 2,9 gegen 2,64 M ill. t, die Erzeugung 
von elektrischer Energie 116 M ill. kW.-Stunden gegen 
106 M ill. i. V.; nur die Ziegelproduktion blieb m it 16,5 M ill. 
Stück ziemlich gleich und der Rohbraunkohleabsatz ist 
auf 1,4 M ill. t  gegen 1,6 M ill. t  i. V. zurückgegangen. Im  
Jahre 1926 hat sich infolge des warmen Frühlingswetters 
der Absatz sehr verschlechtert, so daß in  ungewöhnlichem 
Umfange Briketts auf Lager genommen werden mußten.

Das Unternehmen konnte seine Anlagen erweitern, ins
besondere zeigen die Konten „Grubenfelder“  und „Gebäude 
auf Grubenfeldern“  erhebliche Zugänge; der Ankauf wurde 
durch die Verleihung des Enteignungsrechts seitens der 
Behörde sehr erleichtert.

Bilanz per 
31. 12. 25.

Bilanz per 
31. 12. 24.

Goldbilanz 
per 1. 1. 24.

In  M illionen Reichsmark

A k tiva
Grubenfelder........................................
G ebäude.................................... ...  • •
Bagger-, Förder-, elektr. Kraftanlagen
B rike ttfab rike n ....................................
Ziegeleianlagen................................ ...
E isenbahnen........................................
W e rk s tä tte n ........................................
Beteiligungen . . ' .................. ...  .
Anspr. auf R ilckford. d. Stammaktien
Hypotheken und D arlehen ..............
K a s s e ..................................................
W e ch se l.................. ... .........................
W e rtp a p ie re .................................
Bankguthaben .....................................
Außenstände . . .................................
Verschiedene D e b ito re ......................
Inventurbestände.................................
Tagebau-Vorratsabdecke..................

Passiva
A ktienkapita l........................................
Genußscheine . ................................
Reservefonds........................................
O b lig a to re n .......................................
Rückstellungen....................................
Rahegehaltskassen.....................  . .
Anleihezins., Dividendenrückstände, 

rückst Einzahlung., a. Beteiligung.
B a n ksch u ld e n ....................................
N eubauschulden.................................
Grubenfelder-Restkaufgelder. . . . 
Rechnungsschulden u. verschiedenes
Angestellten-Guthaben......................
Aufwertungsverpflichtungen . • . . 
G e w in n ...............................................

49,98
9,61
9,28

12,25
0,63
0,94
1,' 3 
4,87 

11,99 
0,33 
0,37 
0,07

1,73
5,33
1,07
4,30
1,80

50,00
33,40
9,73
0,58

0,69
4,30
0,15
5,11
1,62
2,02
1,50
6,49

47,84
8,89

10.09
12.09 
0,31 
1,00 
1,57 
4,08

11.99
0,21
0,30
0,05

2,38
8,40
0,57
4,15
1,63

50,00
33,40

9,73
0,63
0,22
0,50

0,35
4,15
1,48
2,46
1,68
5,98

46,41
8,73
9,97

12,29
0,31
1,06

11.99
0,04
0,13
0,02

0,025

1̂31
0,61
4,77
0,99

50,00
33,40
9,73
0,63
0,19
0,50

0,36

4,24
1,03
0,18
4,22

Continental-Caoutchouc- u. 
Gutta-Percha-Compagnie

Dividendewie im Vorjahre -  Unbegründete Zollforderungen
Infolge erhöhter Nachfrage nach ihren Erzeugnissen 

konnte die Gesellschaft, obwohl die Rohstoffpreise eine 
Erhöhung erfahren haben, ihren Geschäftsgewinn, der 
auch vereinnahmte Mieten einschließt, von 10,3 M ill. RM.

i. V. auf 17,69 M ill. RM. steigern. Trotzdem bleibt nach 
Absetzung von Steuern und Unkosten kein wesenthc 
höherer Reingewinn als im  Vorjahr. M it Rücksicht an 
die immer noch unsichere Geschäftslage wurden auf di 
Außenstände vorsichtshalber Abschreibungen in  Höhe i '00 
1,98 M ill. RM. (i. V. 0,39) vorgenommen. Reparature11 
erforderten 1,67 M ill. (1,04), während an Steuern im B®' 
richtsjahr 3,13 M ill. gegen 3,03 und an Versieherungsbe1' 
trägen 0,94 M ill. gegen 0,57 gezahlt werden mußten. I ' 1 
Zinslasten weisen die außerordentliche Steigerung 
0,49 M ill. i. V. auf 2,17 M ill. RM. auf. Durch erheblich^ 
Abschreibungen und Rückstellungen wurde ferner das 
Wertpapier- und Beteiligungskonto um 2,48 M ill. RM. v®*' 
mindert. A u f die Anlagewerte wurden weitere 1,5 MB' 
RM. abgeschrieben gegen 1,27 M ill. i. V. Der verteilbar 
Reingewinn stellt sich danach auf 3,22 M ill. RM. (i- ’ * 
3,02), über dessen Aufteilung erst in  der Generalversanii11' 
lung M itteilung gemacht werden soll. Das Berichtsjab 
brachte der Gesellschaft eine Steigerung der Umsatz 
menge, die etwa das l%fache der höchsten Friedensunj' 
Sätze beträgt. Das finanzielle Ergebnis, daß der Geseß' 
Schaft die Ausschüttung einer Dividende von 10 Prozeß 
(wie i. V.) gestattet, obwohl das Geschäftsjahr durch di 
außerordentlichen Kosten der im  Gang befindliche 
Betriebserweiterung belastet war, scheint die Verwaltung 
noch nicht zu befriedigen. Sie gibt nämlich ihrer En _ 
täuschung darüber Ausdruck, daß die bisher avgß 
schlossenen Handelsverträge ihrem Haupterzeugnis, dê  
Fahrzeugbereifung, keinen ausreichenden Schutz Se 
sichert hätten, und hält den Zollsatz von 10 bis 15 Prozen 
fü r ungenügend, um der b illiger arbeitenden Konkurren 
des Auslandes entgegentreten zu können. Diese AaS' 
führungen stehen indessen in  einem auffallenden Gegnß 
satz zu der Feststellung des Geschäftsberichts, wonach de 
Prozentsatz des Exports im  Verhältnis zu dem erhöhte  ̂
allgemeinen Umsatz auf gleicher Höhe wie im Vorjahr Sê  
halten werden konnte, obwohl die Verwaltung Wert dar 
auf gelegt hat, ihre Exporttätigkeit nicht durch verlas 
bringende Aufträge zu forcieren.

In  der Bilanz zeigen die Effektenbestände eine 
nähme, die u. a. durch den Erwerb von 100 Kuxen de 
Zeche „A lte r Hellweg“ , deren Gesamtkapital nunmehr 1 
Händen der Gesellschaft ist, erklärt w ird. Der Reserv '  
fonds erscheint durch das Agio fü r die 1925 begebene 
Aktien sowie durch die satzungsgemäße Zuweisung aU 
4.885 M ill. RM. erhöht. Die Betriebsmittel, die sich au 
Vorräten, Kasse, Wechsel und Kreditoren zusammensetze1’’ 
haben sich gegen das Vorjahr verdoppelt und belaufeJJ 
sich auf 68,1 M ill. RM. Dem stehen an Kreditoren un 
Akzeptverpflichtungen 46,9 M ill. RM. gegenüber gege ̂  
nur 18,2 M ill. RM. i. V. Die Liquid ität hat sich also vef' 
schlechtert als Folge der Umsatzsteigerung, die eine ' 
legung größerer M ittel in  Form von Vorräten und K red i'  
gewährung an die Kundschaft erforderlich machte. Leide 
enthält der Geschäftsbericht keinerlei Mitteilungen übe 
das Schicksal der noch nicht begebenen 8,5 M ilk  HM 
Vorratsaktien, die im  vergangenen Jahr zwar noch z«

Bilanz per B ilanz per ---------
31. 12. 25 31. 12 21 per 1. >■

in  M illio nen  Reichsm ark _

G oldb ij8“ J

A ktiva
G rundstücke............................. ...
G e b ä u d e ................................ ...
M a s c h in e n ...........................................
Wechsel ...............................................

W ertpap iere  u n d  Beteiligungen . .
V o r r ä te .........................  . . . . .
Schuldner und laufende Rechnung
V orau szah lun gen ................................
V o rra ts a k tie n ........................................

Passiva
A k tie n k a p ita l........................
H yp o th eken ...........................
Reservefonds . .....................
Rückständige D ividenden . 
G läubiger und Akzepte. . . 
T ransito rische Buchungen. 
G ew inn....................................

0,15
10,00
6,50
1,57
0,03
2,81

21,79
42,01
267

32,10
0,17
4,89
0,03

415,88
6,25
3,22

6,00
9,90
6,00
0,64
0,005
3,75*

13,95
20,99

10,00

40,10
0,16
4,20

18,17**
5,59
3,02

6,00
10,00
6,20
1,08
0,03
2.94

12,67
5,78

10.00

40,10
0,11
4,00

479-'
5,71

•’ ) lü?  19M iin d ^ A fc e p ^ b c s o n d e rs  m it  7,99 M ill. RM., in  der Goldbilaffi* 
282 448 RM. auBgeworten.
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ßorse zugelassen worden sind, nunmehr aber zur Ein
gehung gelangen sollen, falls sich nicht inzwischen eine 
pudere Verwendungsmöglichkeit finden läßt. Dagegen 
|jaben die seit einiger Zeit geführten Verhandlungen über 
aie Aufnahme einer Inlandsanleihe jetzt zu einem Er

gebnis geführt. Die Gesellschaft gibt nom. 20 M ill. RM. 
8prozentige hypothekarisch gesicherte Obligationen aus, 
von denen 15 M ill. RM. zum Kurse von 93 % zur ö ffent
lichen Zeichnung ausgelegt werden; die restlichen 5 M ill. 
werden in  Holland untergebracht.

$ ie  Hfotfcfyüß Öe$ 31u¿lanfó
lEntjlanfte fjaitöel mit feinen Kolonien

Im Abendblatt vom 15. Januar brachte die „Frankfur- 
Zeitung“  eine Meldung des Europapress, die folgenden 

W°rtlaut hatte:
»Der Verband der britischen Industriellen sieht in 

der Entwicklung des englischen Handels nach den 
Kolonien in  Übereinstimmung m it dem größten 
re il der Konservativen das M ittel zur Ueberwindung 
der bestehenden industriellen und sozialen Schwierig
keiten. In  diesem Sinne hat er wiederum ein Memo
randum an die Regierung gerichtet. Zur Zeit mache 
der Handel m it den britischen Besitzungen nur etwa 
41 Prozent des Gesamtexportes aus. Der Verband er
sucht um Auskunft, welche weiteren Schritte in  dieser 
Hinsicht gemacht worden sind, seitdem das Reichs
wirtschaf tskomitee bereits im  vergangenen August zwei 
Berichte in  dieser Frage abgefaßt habe, die wertvolle 
Anregungen enthielten.

Se.,~r re englischen Wirtschaftsschwierigkeiten haben sich 
jyj1 Jp111 nicht verringert. Wenn man in  England darauf m it 

aßmhmen antworten wollte, die geeignet sind, die Be- 
(li<; "i*.11®011 Englands zu seinen Kolonien zu verstärken, — 
all L ° n Sequenz dieser Maßnahmen würde natürlich vor 

eni eine verstärkte Tendenz zur Schutzzollpolitik 
p 111 > so w ird  davon natürlich die deutsche Ex-
a jUdustric entscheidend betroffen. Daher ist eine 
te-a Fse der Stellung Englands zu seinen Kolonien kein 

n englisches, sondern ein weltwirtschaftliches Problem; 
u ?e Auswirkungen auf den deutschen Außenhandel 
Unt a ilf  die deutsche Wirtschaftskrise dürfen nicht
die erspbätzt werden. Um die entscheidende Wichtigkeit, 

enödischen Kolonien und Dominions fü r das 
lft('Hund haben, durch einige prägnante Ziffern zu cha- 

d o^sieren, seien die englischen Daten den analogen 
Kr - sc^en gegenübergestellt. England war vor dem 
Sejlege das Land, das am meisten Kapita l außerhalb 
Q ner. Landesgrenzen angelegt hatte. Man schätzte die 
V ^ö H ig e n  Kapitalanlagen auf 70—80 Goldmilliarden. 
Sei  ̂Iesen Beträgen waren ca. 50 % in  den Kolonien an- 
^  Das deutsche Kapita l im  Ausland — w ir besitzen 
^  aber kein absolut zuverlässiges statistisches Material 
D ^ r d e  vor dem Kriege auf 20—30 M illiarden geschätzt, 
üen °n Waren in  den deutschen Kolonien ca. 300 M illio- 
A a»gelegt, d. h. 1 Von der englischen gesamten 
Sci  u 'r  gingen ca. 40 % in  die Kolonien, von der deut- 

eb n u r  ca. 1 %. Die Zahlen sprechen fü r sich.
Lasrl 16 s*and es nun vor dem Kriege m it dem Handel 
Seite an?s zu se n̂en Kolonien? Wenn man die Dinge von 
alle,.11 ' e i. Kolonien aus betrachtet, war der Gesamthandel 

englischen Kolonien, wie fo lgt (Mill. £ ):
Einfuhr 

England 
pel. Kolonien 
iremde Länder 
Überhaupt

Ausfuhr 
England 
tengl. Kolonien 
nemde Länder Überhaupt

b ien
War wie fo lgt:

(M ili. M.) 
1904 
1909 
1918

1899 1904 1909 1913
109,2 139,1 157,7 240,0
41,8 63,2 57,8 97,1
75,5 105,2 151,0 243,6

226,6 307,4 366,5 562,7

1899 1904 1909 1913
116,5 143,3 181,0 235,7
41,8 61,7 56,0 71,9
91,1 121,8 166,8 246,3

249,5 326,9 403,8 553,9

ihlands m it den englischen Kolo-

E in fu h r Ausfuhr
540,0 194,4
882,1 240,0

1215,0 410,9

In  demselben Jahre, in  dem England fü r 4800 M ill. 
Waren in  seine Kolonien ausführte, betrug der Anteil 
Deutschlands nur 410 M ill., d. h. ca. Vu . Die gesamte 
Ausfuhr Englands ging zu 40 % in  die englischen Kolo
nien, und dies während auf allen übrigen Märkten der 
Welt die deutsche Industrie den erfolgreichsten Kon
kurrenzkampf m it der englischen begonnen hatte. 
Wenn der englische Handel m it seinen Kolonien damals 
das mehr als Zehnfache des deutschen ausmachte, so 
zeigt dies auch, daß die Engländer damals ein ausgebilde
tes Schutzzollsystem nicht brauchten. Die vielen Vor
teile, die sie als politische Herren, wie als Finanziers be
saßen, genügten, um den Vorsprung, den die deutsche 
und auch in  gewissem Umfange die amerikanische In 
dustrie besaß, auszugleichen. Wie haben sich die Ver
hältnisse seitdem gestaltet? Genau vergleichbare Daten 
besitzen w ir erst fü r das Jahr 1923:

E in fu h r
in M ili £ in  Proz.

Ausfuhr
in  M ill.  £ in  Proz.

1913 1923 1913 1923
E u r o p a ...................  289,8 332,0
A f r i k a .........................21,7 41,0
Asien .........................16,6 85,8
Kord- und

Zentra l-A m erika . 137,1 215,3 
Südamerika . . . 58,6 89,3
Polynesien . . .  0,4 1,1
Dominions . . . 78,7 159,8
I n d i e n ...................  36,1 56,8
Kolonien . . . .  20,2 47,1

Sa 659,2 977,7

44,0 34,0 
3,3 4,2
2.5 8,7

20,8 22,0 
8,9 9,1
—  0,1 

11,9 16,3
5.5 5,8
8,1 4,8

100,0 100,0

1913 1923 1913 1923
178,7 250,2 84,0 82,6
20,2 28,8 8,8 3,7
45,7 61,5 8,7 8,0

85,6 68,4 6,8 8,9
49,6 57,6 9,4 7,5
0,2 0,1 —

92,2 159,1 17,5 20,7
70,3 86,1 13,4 11,2
32,9 55,5 6,3 7,2

528,4 767,3 100,0 100,0

Im  Vergleich zum Frieden ist die britische Aus
fuhr nach den Kolonien noch etwas gestiegen. Ist 
dies eine Erscheinung, die von Dauer sein kann und ist 
anzunehmen, daß England seinen Ausfall auf anderen 
Märkten durch eine Verstärkung seines Exports in  die 
Kolonien wieder wettmachen kann? Zur Beantwortung 
dieser Frage ist eine genaue Analyse der Daten nach 
dem Kriege notwendig. Da ist nun folgende eigentüm
liche Erscheinung festzustellen: Obwohl der Handel 
Englands m it den Kolonien im  Rahmen des englischen 
Außenhandels einen etwas größeren Prozentsatz aufzu
weisen hat, ist bei der Einfuhr der Kolonien der 
Prozentsatz englischer Waren zurückgegangen.

Einfuhr britischer Waren in die einzelnen Kolonien 
(in Prozenten der Gesamteinfuhr der einzelnen Kolonien)

1913 1923
Ind ien  u. a.

B ritisch-Ind ien  65,88 59,04
Ceylon 28,96 21,96
Str. Settlements 11,44 9,27

Bri't.-Dom inions
Kanada 21,88 17,21
S üdafrika 56,77 53,76
A ustra lien 52,87 51,93
Neuseeland 61,08 51,98
Brit.-W estind ien 35,58 29,21

Argentin ien 81,06 22,68

Während der englische Anteil zurückgeht, steigt 
der amerikanischeI Die Ausfuhr der Vereinigten
Staaten nach Kanada betrug vor dem Kriege ungefähr 
das Dreifache der englischen, in  den letzten Jahren das 
Vierfache. Die englischen Kapitalanlagen in  Kanada 
betrugen vor dem Kriege ungefähr 7 Goldmilliarden. 
Seit Kriegsausbruch ist kein nennenswerter Betrag von 
England aus in  Kanada angelegt worden. Von den Ver
einigten Staaten dagegen in  dem knappen Zeiträume 
1500—1800 Millionen Dollars. In  Australien stag-
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liie rt die englische Einfuhr. Sie betrug vor dem Kriege 
das Vierfache der amerikanischen, heute nur noch das 
Dreifache, und auch hier macht sich die amerikanische 
Kapitalexpansion geltend. Der Oversea Trade Report 
(fü r Australien) 1922, Seite 24, berichtet unter der Ueber- 
schrift „Queensland loans in  New York: „Zum ersten 
Male in  der Geschichte der Bundes- und Staatsfinanzen 
hat eine der Staatsregierungen, nämlich die von Queens
land, Anleihen in  New York auf genommen: im 
Oktober 1921 12 M illionen Dollars, im  Februar 1922 
10 Millionen Dollars. Die Anleihe wurde aufgenommen 
von der Commonwealth Bank von Australien fü r Queens
land.“

In  Indien macht sich zwar nicht so sehr die 
amerikanische Konkurrenz geltend, aber die eigene 
indische Industrialisierung läßt sich nicht mehr 
zurückdämmen, und auch dies spürt die englische Ex
portindustrie, fü r  die Indien einer der entscheidensten 
Märkte bedeutet.

Außerhalb ihrer Kolonien hatten die Engländer 
vor dem Kriege den größten Betrag ihrer auswärtigen 
Kapitalien in  Argentinien angelegt. Ohne die 
Monroe-Doktrin, so sagte man bisweilen, wäre Argen
tinien englische Kolonie gewesen. Aber auch fü r Argen
tinien g ilt in  abgeschwächter Weise dasselbe, was fü r 
Kanada festgestellt worden ist. Der englische Einfluß 
geht zurück, der der Vereinigte^ Staaten steigt. Vor dem 
Kriege betrug der englische Bündel ein knappes D ritte l 
des gesamten argentinischen, heute ein reichliches Fünf
tel. Vor dem Kriege betrug der der Vereinigten
Staaten ein reichliches Zehntel, heute ist er fast 
gleich dem englischen (25;%). Die amerikanische
Politik  geht konsequent dahin, Argentinien finan
ziell zu beherrschen. Viele 100 Millionen D ol
lars sind bereits in  Argentinien angelegt. Das Material 
zu dem neuesten Eisenbahnbau w ird  zum überwiegenden 
Teil von den Vereinigten Staaten bezogen. Nach der 
Lage der englischen W irtschaft ist nicht anzunehmen, 
daß sie die Konkurrenz der Vereinigten Staaten, die sich 
auf allen diesen Märkten zeigt, erfolgreich bestehen 
kann, daß — und dieser Faktor w ird  gerade fü r den 
Außenhandel immer wesentlicher — die englische W irt
schaft wieder die Ueberschüsse abw irft, die einen aus
gedehnten Kapitalexport möglich machen. Der „Econo
mist“  bringt folgenden Bericht über die englische Zah
lungsbilanz:

M ill. £
Passivsaldo des 

Außenhandels

1913 

. 158

v .H . 1920

343

1922

171

1923

203

v .H . 1924 v. H  

341
Frachteinnahmen . 
E rträge auswärtiger 

Kapita lanlagen 
Kommissionen . ■ 
Andere Dienste . •

. 94

. 210
25

28

62
7
3

340

200
40
15

110

175
33
10

115

150
20
10

38

49
9
3

130

185
40
15

35

50
11
4

Summe der unsichtbaren
. 339 100 595 325 305 100 370 100

Überschuß . . . . - 252 154 102 29

In  der Epoche also, in  der die englische Zahlungs
bilanz nur noch m it einigen 100 Millionen aktiv ist, ging 
allein der Exportüberschuß der Vereinigten Staaten in 
die Milliarden, ganz abgesehen von der Verzinsung ihrer 
Auslandsguthaben.

Die englische wirtschaftliche Lage sieht also auch 
unter diesen Gesichtspunkten nicht sehr rosig aus. Zur 
Verstärkung des Außenhandels m it den Kolonien ist 
heute eine Erweiterung des Kapitalexports notwendig. 
Diese aber ist in  England zur Zeit in  größerem Umfange 
nicht möglich. Natürlich ist es, daß angesichts dieser 
Zwickmühle die Schutzzollgedanken in  England wieder 
stärker aufleben. Aber in  besonnenen englischen Kreisen 
ist man sich darüber klar, daß der Schutzzoll doch eine 
sehr zweischneidige Angelegenheit ist, zumal die Kolo
nien und Dominions m it ihrer immer stärkeren eigenen 
Industrialisierung nur m it großen Vorbehalten mitmachen 
würden. M. E.

Uänemocf auf öem HJcge juitt
G. Stockholm, Ende März.

Ein Blick auf die Zollpo litik der europäischen Länder 
zeigt nur zu deutlich, daß die Verwirklichung des Ge
dankens, die Produktion einer jeden Ware am europäisch 
gesehen günstigsten Standort vorzunehmen, leider noch 
in weiter Ferne liegt. Es bauen nicht nur die Schutzzoll - 
länder ih r Zollsystem immer weiter aus, nein, die alte» 
Länder des Freihandels gehen jetzt sogar zum Schutzzoll 
über. Dänemark scheint jetzt eine Po litik  einzuschlag»»’ 
die nicht nur an die Stützung alter Industriezweige denk» 
sondern sogar die künstliche Züchtung neuer Industrie» 
bezweckt. A u f Dänemarks Zollpo litik haben bekanntli«» 
bisher die Anhänger des Freihandels stets m it einem Se' 
wissen Stolz geblickt, denn im  Gegensatz zu fast alle» 
europäischen Ländern hat hier die Bauernschaft da* 
Banner des Freihandels hochgehalten. Dank dieser Fre1' 
handelspolitik war es möglich, eine rationelle, durch Ge
nossenschaften wirksam unterstützte Produktion »» 
einen umfangreichen Export tierischer Lebensmittel, ' vlC 
Butter, Speck und Eier, durchzuführen. Die Grundlage 
dieser dänischen Bauernwirtschaft bildet aber der Frei' 
handel, denn die zollfreie E infuhr von Getreide, Futter
m itteln und wichtigen Industrieerzeugnissen war und »  
eine unbedingte Voraussetzung zur Aufrechterhaltung de 
dänischen Viehwirtschaft.

In  den letzten Jahren ist aber die Stellung der A» 
bänger des Freihandels in  Dänemark geschwächt worde»' 
Die Opposition geht von zwei verschiedenen Stellen a».̂  
In  geringerem Maße von den Bauern selbst, auf die dl 
deutsche Zollpo litik eine dahingehende W irkung ausgeü 
hat. Bedeutsamer ist aber das zweite Moment, die a» 
kommende dänische Industrie, die ohne einen ausreiche» 
den Schutzzoll nicht lebensfähig ist. Hierbei ist znnäc» 
zu beachten, daß irgendwelche natürlichen Voraus 
Setzungen einer Großindustrie in  Dänemark nicht v° r 
handen sind. So fehlt vor allem der wichtigste hakt«» 
der immer wieder die Industrie an sich heranzieht, £». 
Kohle, die schwarze sowohl wie auch die „mei/Ie“ . 
dieser Sachlage kann sich die dänische Industrie z 
irgendeiner bedeutenden Höhe ohne staatliche Maßnahi»e 
nie entwickeln. Diese H ilfe  ist der Industrie in  inii»® 
stärkerem Maße zuteil geworden, seitdem der politisch^ 
E influß der Bauern durch den der Industriellen u» , 
Arbeiter verdrängt worden ist. W ir erleben hier das »lC. 
seltene Beispiel, daß Arbeiter und Unternehmer die S1 
trennenden Momente vergessen und ihre gemeinsame 
Interessen als Produzenten in den Vordergrund stellen.

Ebenso wie in  England stößt auch in  Dänemark d1® 
Propaganda fü r den Schutzzoll der Industrie auf groß»* 
Schwierigkeiten, da sich die an den Freihandel gewöhn 
öffentliche Meinung nicht so schnell auf den Schutzz» 
umstellen kann. Deswegen ist es auch immer nur raoS 
lieh gewesen, fü r die Industrie in  stärkerem Maße ß* 
zutreten, wenn sie infolge mehr zufälliger Momente 1 ̂  
gewisse Schwierigkeiten geriet. Derartige Situation» 
hat die Industrie allerdings stets gut auszunutzen gewul > 
so z. B. die jetzt durch die rapide Aufmärtsbemegunb 
der Krone hervorgerufene. Es ist der Textilindustr 
z. B. geglückt, wesentliche Zollverbesserungen durch« 
setzen, ferner wurde in  der Kammer der Vorschlag el» _ 
Industriesubventionspolitik angenommen, die die  ̂
Währung zinsloser Darlehen fü r zwei Jahre vorsie»’ 
falls ohne diese Kredite irgendeine Arbeit nicht gele»» 
werden kann und so Arbeiter arbeitslos werden w ürde  
Aber diese zufälligen Maßnahmen sollten nicht daru» 
täuschen, daß sie der Ausdruck einer Industrieschutzzo ^
po litik  sind. Mehr als einmal hat in der letzten Zeit « 
dänische Ministerpräsident Stauning erklärt, daß 
dänische Industrie jetzt neben der Landwirtschaft » 
gleichberechtigter Faktor geworden sei. Er hat nicht » 
die Forderung auf gestellt, daß die dänische Industrie °  
Bedarf des Landes decken soll, er hat sich vielmehr sog
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m'S .SeseGt, daß die dänische Industrie sobald wie 
jj?® lck H  größerem Maße zum Export übergehen solle.

ese Reden Staunings zeigen ebenso deutlich wie andere 
dä ^en Srundsätzlichen Umschwung in der
W i l l h  Cn Zol,P°l i t ik > cke sich nicht nur damit begnügen 
Ex ' ^stehende Industriezweige zu stützen, sondern die 
in ^ . lndustriezweige ins Leben rufen w ill, und zwar 
Sei einem Lande, das von Natur aus keinerlei Voraus- 
ein2Un"  Ih r eine Exportindustrie aufweist, abgesehen von 
Weipen fe ineren  Industriezweigen, die jetzt schon ein 

*S exportieren. Es ist die Umstellung vom Freihandel 
industriellen Treibh auspolitik.

o Ctycontf
neralversammlung beim Eschweiler Bergwerks-Verein.

aupeei Aufsichtsrat hat beschlossen, auf den 20. Mai eine 
lungr°. entliche und eine ordentliche Generaloersamm- 
s°u fj*nzuberufen, die über die Bilanzen Beschluß fassen 
das a l t16 VerwaltunS w ird  wiederum 8,4 % Dividende auf 
der y 6 Aktienkapital in  Vorschlag bringen, hält also an 

nsainmenlegung im Verhältnis von 5 :3  fest.

^°rze ihge Rückzahlung auf gewerteter Forderungen 
f0rdeer kückzahl ungswert nicht fälliger Aufwertungs- 
he;e}1I'Ull^(;n (insbesondere von Hypotheken) ist vom 
ziils .^T^iizministerium auf der Basis von 8 % Zwischen- 
Vorn *s“ er 9 %) neu berechnet und durch eine Verordnung 

' März 1926 (RGBl. S. 183) festgesetzt worden.

Diskontermäßigung in Oesterreich
Die österreichische Nationalbank hat ihren Diskontsatz 

von auf 7% % herabgesetzt. Von Ländern m it stabiler 
Valuta haben nur Estland und Lettland einen höheren Satz.

Der Abschluß der Golddiskontbank
Wie w ir schon berichtet haben, schüttet die Gold

diskontbank eine Dividende von 6 % aus, bei einem Rein
gewinn von 484 000 £  (Rohgewiun 509 000 £). Der Rest 
w ird dem Reservefonds zugewiesen. Aus den Bilanzposten 
erwähnen w ir den „Bestand an Wechseln und Schecks“ , 
der m it 7,3 M ilk £  wesentlich unter dem Höchstbestand 
von 1924 wie von 1925 liegt. A u f der Passivseite kommen 
die amerikanischen Kredite (wohl der Rediskontkredit der 
International Acceptance Bank) in einem Posten „Sonstige 
Verbindlichkeiten“  m it 1,1 M ilk £ zum Ausdruck. Giro
verpflichtungen aus weiterbegebenen Wechseln werden in 
Höhe von 1,6 M ilk £  angeführt.

Anleihen
Die Bayerische Vereinsbank in  München-Nürnberg 

kündigt je 1 M ilk RM. lOprozentiger Goldpfandbriefe der 
Serien 8 und 9 wie Rückzahlung am 1. Mai 1926.

Die Stadt Eisenach hat m it einem Bankenkonsortium 
unter Führung der Commerz- und Privatbank und des 
Bankhauses Bett, Simon & Co. über eine 8prozentige An
leihe von 3 M ilk RM. abgeschlossen.

Die Beratungsstelle fü r Auslandskredite hat den zweiten 
Abschnitt der durch die Girozentrale vermittelten Aus
lands-Sammelanleihe deutscher Städte (8 Milk) nicht 
genehmigt, da die Bedingungen nicht mehr zeitgemäß und 
zu ungünstig erscheinen.
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Sasse c A',l,oa  ( in  1000 RM)
86 442 66 984 19 489 5 636 13356 8618 7175 12620 8254 852 4620 7415vJ^nken * A °ten - und A b re ch n u n g - 

No*^SUrifienU Unverzinsliche Schatzan- 

Hen men Ut^ a >̂en Bei Banken und Bank-

55 731 42 293 18810 1766 5 690 10310 5076 650 9204 329 5369 5655 770
1554 988 1 243 892 319098 217 787 279 911 220 444 181568 25104 390 760 171144 51661 156851 74222

'  0r**Ü8s2d„  L 0m !)a rde .............................
a)kj*HUll?enU* ^ aren unc* W arenver- 

*cheine W aren oder Lager-

^Sene Wel>in̂ u ^cl1 andere Sicherheiten
a) Ahleihe,?ap ie re ....................................
jj)  ^ is u n g e n 11' Verz n̂sBche Schatzan-?

804 157 631 778 217333 114 003 131 554 111409 47111 10 368 358 449 83460 70151 187761 40861228 239 184 789 29914 25 074 34 826 36 575 53420 4980 42342 32139 51 35603 31481
495 456

253 778 
134 170

439 483

223 548 
119 S09

106 593

48 564 
33827

71 499

53 275 
15870

129 980

47 392 
41 900

80 556

48325 
22 884

48305

25541
3565

2550

451
1 323

2116

1742
374

1500

1500 — — —

112010

5952

18143

71500 

4 781

12 459

16123

762

3897

6 078 

1498 

998

16127

1481

2 325

22038 

903 

4 597

10174

127

603

160

39

28287 

5 908 

12228

9035

2077

4135

22926 

2629 

6 271

49925

10630

22004

22598 

3719 

7 069
^ S i \ ^ A p ^ i e Y fe rt^ piCrC
DkUemde »‘ f iy fu i ig e n .............................
Hej^®ken # le*Bgungen bei anderen

69 125
19 396

49 044 
5 216

10 236 
2018

3 225 
357

11520
801

15071 
1 467

8875
569

117
4

6 842 
3309

1758
1055

7551 
6 475 17291 11810

80 842 64 355 15357 19 886 7848 15228 0036 10 728 8584 4526 167

^deckte  *aufender Rechnung . . . 3159 599 2 399 681 714077 356 825 510 827 457526 312570 47816 126 713 496433
11809 

160902
19 <94 

354341
807

58350

soaS tÄ cekte 1 105 256 895 268 369786 91 364 197 174 139872 87261 9811 177 929 130312 62533 15772
58 350

Avllati8a I k r ob illeu  '• ' 
Bürgschafts-Debitoren '. ! ! ! 

<iu 1000

ae)4N0ren ' ..................................................

: : : : : :
c> O n iU fa  Kredite SChait bei D ritte n  
d l SankBrm ei?eUt8C^ er Banken und

^ t e n - E in ia « ™ .............................

249 617 
25 615

162628 
14 840

46500 
3 500

29 428 
4 901

30000
1302

25000 23500
2637

8200
2500

15689
3987

4272
850

12145 
2163

10350
4460

3965
485

41 147 6 613 27)3 — 1009 — 73 2 778 113656 6 925 124326 396 283 127373
320 440 232 827 96 701 15 858 47 131 37 203 33663 2271 19 781 2000 26392 31055 24^5

719271 
240 972 

5 611571

452020 
177 663 

4 530 2,30

150000 
55000 

1223 052

100 000 
85 000 

724 484

78000 
23 400 

1030 756

60 000 
40(t00 

857 694

42000
220L0

604566

22020
2263

83678

97 198 
IG 677 

1 916 809

10000

800134

51=569
14194

246231

72 689 
12624 

1074 404

20000
1989

316352
19 700 

381 750

3284 

325 817

1499 

IOC 031 62 076

501 

86 838

1086

41363

99

29165

49

344

78394

5055

3393

—

5586

41

788

36

726081 601179 118977 175 292 134 798 116479 42579 12054 223557 78190 24259 186 585 110116
2 748 585 2 194 716 71 229 320 520 360 478 4 9 817 322 395 45 277 1 350 578 701 462 184 472 873 910 205 417

2) bis zu i  v r ' Fa£en fä llig . . . . 
c 8> nach V x fMonaten fä llig  . . . . 

5 So“ BU«e Kred?to?e!,n  W1Hg...............

1 293 769 1 064 702 333 405 166 824 152519 201 036 189419 21 439 502372 265 029 79 020 382 687 44321
1 361 497 1 087 507 359 845 151 284 202 521 222952 127 804 23101 708173 344 713 100357 393 568 8) 058

93 319 42 507 22979 2 412 5 438 5829 5112 737 140033 91 720 5 095 97685 76058

2! b i r / u i ' V  f a ' n i « ' : : :
Ak, 3) nach“  3 Monaten fä llig  . . . .

1 795 455 1 403 234 280 316 166 596 454 091 268949 210 328 24 P54 259 215 17 089 37500 5272 —
1014 957 772 467 211950 96 284 242 211 135216 69801 17 005 143630 15 996 24 803 5435 —

680 515 558 4 6 029 0 56 848 190 594 99715 140003 8 356 77 318 — 12655 2700 —
99 983 74 331 44 361 13 464 21 296 34018 524 593 38267 1095 42 137 —

319 218 241 464 85335 44 152 38 909 40683 26360 6 025 18676 — 25933 3535 __
306 198 

13 020
229114 
12 350

80126
5209

40 905 
3 247

36 898 
2011

39540
1143

25691
6t>9

5954
71

18672
4

25920
13 3335 —

una ®at’gscUafts- V e rp fiic ’htungL'n
132 555 64 854 19 734 15 614 8 671 10735 6 360 3740 85 401 5386 142121 73805 23510
320 440 232 827 90 701 15 885 47 131 37203 33663 2171 19 781 2000 20392 31055 2433
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I f o c l í n e r  Í 3 ó c f e n f u c f c  ö o m  z ? .  l l ï o t j  f r t ó  5 .  O í p o l  i y z 6

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

29- 3. 1 30.3 .1 31.3. | 1.4, \ 2.4. | 3. 4 | 5. 4,

Heimische Anleihen
Dt. Dollarschatzanw. . . . 
4i/o Dt. R.-Sch. 16 IV -V  . . 
41/2%  dto. V I- IX  (Ag.) 
4J/a%  dto. vom  1. 4. 24
8—150/0 dto. K. 2 3 ...............
60/0 Dt. Reichsanleihe . . . 
4%  dto.
3i/ao/0 dto.
36/o dto.
M  Pr. Schatz fä ll. 1. 5. 25 
41/9%  dto. H ibern ia  

dto. auslosbare 
d to. kons. Anl. 
dto. 
dto.

4%  Bayer. StaatsanL . . . 
4VVVo dto.
3J/a%  Hamb. St.-Anl.

? »

50/o Mexikan. Anl. 1899
5%  dto. 1899 abg..................
4V t%  Österr. St.-Schaiz 14 
4»/,0/0 dto. am. Eb. A n l. . 
40/0 a to. Goldrente . . . 
ßO/Q Österr. K ron .-R en te . 
40/-  dto. kv. Rente J/J . . 
40/o d to . dto. M /N ...............

S  Österr. Silber-Rente 
dto. Papier-Rente • 

Qrkische Adm. Anl. 03 
46/’  dto* Bagd. Eb. AnL I
40/ i  d to . An l. 2 ..................
4W «  dto. u n if. An l. 03, 06 
W p  d fo  A n l . v . M . . .  
M /l d to  A n l. v. 08 . . . 
4»/0 dto. Z o llo b lig .. . . 
T ü rk . 400. ir .  L ose . . . . 
4W>/o Un.g- St.-Rente 13. 
41/2% d t0 * U  * 4%  Ung. Goldrente . . . 
40/0 d to. Staatsr. 10 . . . 
4S>/o dto. K rone n re n te . . 
4%  Lissab. St.-An. I, I I  . 
4Va»/ß Mexik. Bew. Anl. .4V2»A) MexlK. ne\

S Ü ^ö s ^L ^ L o m ^ J ^ /io  • • 
Anat. Eisenb. Serie 1 . . 

dto.
3%  Macedón. G old .  . .

E lektr. Hochbahn 
Schantung 1—60000 . . . 
Ö sterr .-Ung. Staatsb. . .
B a lt im o re -O h io ..............
Canada Ablief.-Scheine .

Bank elektr. W erte  . . * 
Bank fü r  B rau-Industrie  
Barm er B ankvere in . . . 
Bayer. Hyp . - Bank . . . .  
Bayer. V e re insbank. . . 
B e rline r Handels-Ges.. . 
Comm erz- u. P riva t-B ank 
Darm st. u. Nationalbank
Deutsche B a n k ...............
D isconto Co m m .-A u t.. .
Dresdner B a n k ...............
Leipz. Cred.-Anst.............
M itte ld t. C reditbank . .
Österr. C re d it ..................
Reichsbank . . . . . . .
W iener Bankverein . . .

D t-A us tra L  Dampfsch. .
Hamb.-Am erika-Packetf. 
dto.-Südam. Dampfsch. . 
Hansa D am pfsch iff . . . 
Kosmos D am pfsch iff . .
N orddt. L l o y a ...............
R o la n d -L in ie ..................
S tettiner Dam pfer . . . 
Ver. E lbeschiffahrt . . .

Ad lerw erke . . . 
D a im le r . . . . .  
H ansa-L loyd . . . 
Nat. Autom.-Ges.

Anglo-G uano ..................
B yk G uldenw erke . . . • 
Chem. Fahr. v. Heyden . 
Fah lberg L is t . . . .  • • 
J. G. Farben industrie  . . 
Th. G oldschm idt . . . .  
Oberschi. Kokswerke . . 
Rhcnania Chem. Fahr. . 
Rhein. W estf. Sprengstoff
J. D. R ie d e l......................
R ü tge rsw erke ..................
Scheidemandel . « . • •

Accum. F a b rik  . . . .  
A llg. E lektr. Ges. . . . 
Bergmann E lektr. . . . 
Dt. Kabelwerke . . . .  
E lektr. Lief.-Ges. . . . 
E lektr. L ich t und K ra ft 
Felten & G uilleaume .

fr .  Z. 99,80 99. 0 39,85 99,25
4Va 0.37 0,37 0.365 0,40
4Va 0,3675 0,36 0,3625 0,4025
4Va 0,3675 0,3675 0,36 0,40

8—15 0,211 0,211 0,21 0,243
5 0,4075 0,4025 0,41 0,4325
4 0,395 0,40 0.395 0,4175

3Va 0,3925 0,39 0,3825 0,4175
3 0,475 0,4825 0,475 0,50
5 0,1675 01575 0,1575 0,18

4Va 0,4725 0,47 0,475 0,495
Í 0,475 0,38 0,38 0,39
4 0,38 0.385 0,385 0,415

3Va 0,39 0,3875 0,385 0,4175
3 0 395 0,39 0,39 0,425
4 0,405 0,405 0,415 0,43

3i/a 0,425 0,415 0.415 0.45
4Va 0,075 0,074 0,071 0,0745

Ausländische Anleihen
5
5

5 Va
4Va

4
4
4

4V6

llt
4
44ÿa
4
4

fr. Z. 
4Va?

4
4

V»
%
“/•

41,50
16,40
2,70

17,75

1,62

9,30
11,60
11,25

9,60
9.25

11.50
22,10

18,10 
17, 0 
16,20 
1,62 
5,80

31.50 
24,00

10,62
9,75

18.50

45,00 
42 00 
16.50

17,62
1,40
1,60

9.90
12,12
11.30

10,00
9,80

11.90

16.30 
18,00 
17,12 
16,25
1,62
5.90

24.50

10,75
9,75

18.50

41,50

2.50 
17,87

1.50
1.75

L37
9.75

12,00

11.90
20.50 
16,20
17.90 
17,20 
16,30
1,60
6,20

24.50

10.90 
9,75

18,80

40.00 
16,40
2,62

18.00

1,40

7,75
10,80

9,40

11,90

18,10
17,12
16.25 
1,60 
6,25

23,75

10/75
9,65

21.25

Bahnen-Werte

ioio
8

10
10
10

8
9T.Kr.

10
8T.Kr.

Bank-
76,75

128.50 
97,50

101,00
125.50
157.75
114.75
135.00
136.50
131.00 
119,87
102.75
108.50 

7,00
147.50 

6,25

Werte
76,75

129.00 
97,37

101,75
128.00 
154,25
114.50
136.00
135.50
130.00 
119.87
103.00
100.00

7,12
144,00

6.25

77.25
133.00 
97,62

102 37
130.00 
154,37
114.50
138.00
136.75
132.75 
119,87
103.00 
101.25

7.25
144.50

6.25

78,25
138.50 
98,00

104.75
128,00
153.25
115.00
140.25
137.00
133.50
122.25
103.25
102.25 

7,12
144,62

6,25

Schiffahrts-Werte
0 126,25 125,00 124,50 126,50
0 155.50 153,00 159,75 161,50
8 118,37 110,25 112,00 113,0)
0 156,50 151,50 157,25 158,00
0 125,75 122,75 123,75 125,50
0 155,25 152,87 155,12 158,00
0 188,00 189,00 194,00
0 35,75 33,50 33,12 35,50
0 43,37 42,00 42,87 i  44,75
Automobil-W erte
0 51.00 52,25 55,25 59,75
0 53,00 55,00 57,00 63.50
8 53,25 53,87 54,87 58,50

12 70,01) 71,50 72,50 74,25

Chemische Werte
7 9237 93,12 94,00 97,00
5 67,75 70.00 65,50 68,00
0 94,00 93,50 95,.’ 0 99,00
4 67,25 73,50 67,25 77,00_ 139,25 139,75 14530 146,75
0 79.37 80,00 88,00 88,87
6 75,00 76.50 79,12 83,75
0 69,50 72,75 73,00 70,12
4 65,00 67,25 70,87 71,50
0 69 75 69,87 71.00 72,00
0 7830 80,00 86,00 88,00
0 35,50 36,50 40,25 39,87
Elektrizitäts-Werte
5 114,50 113,25 116,00 124,50
6 103,12 104,00 10630 107 50
5 95,00 95,00 97,75 100,00
6 7830 7737 80,25 83.00
9 114,75 113,50 116.00 118,00
8 114.75 113.00 113,12 115.00
6 122,75 122,87 12530 128,50

7 9435 93,12 94,00 95.50 ü ü ü
0 4,00 3,90 3,87 4,00 ü ¡§ 3

22,50 22,75 22,50 22,50 == §§
5 91,50 89,75 87,75 9130 ü ü s

— 66,00 66,50 70,00 69,75 = B 5

*) ausschließlich D ividende

D iv .
5. 4.°/o 29. 3. 1 30. 3. 31.3 .1  1 .4 . 1 2. 4 .1 3. 4 .1

6 140,50 140,00 142,00 142,25 g i
5 70,00 70,50 72,00 73,50 3 = g
8 95,25 97,00 100,00 98,50 3 g

10 10430 04,50 105,50 108,50 3 g
0 20,00 20,87 21,00 22,00 g
0 58,75 62,75 73,87 72,87
0 75,00 7330 75,00 74,00 g
4 91,62 92,25 95,25 93,75 g

Siemens & H a lske.............. 6 117,00 116,75 122,00 120,00 g
0 70,00 71,25 73.00 75,50 g

Vogel D ra h t......................... 5 69,25 69,00 70,25 70,00 g

Kali-Werte
0 124,12 123,25 126,00 128,87 g
0 132,25 130,00 134,50 136,00 g
7 163,00

136,37
162,12 165,00 166,25 s

Westeregeln K a li • . . . . | 0 136,37 138,50 142,25 =

Lokomotiv- a. Waggon-Fabrik-Aktien
0 75,50 74,00 76,75 78,00 %

Busch W a g g o n .................. 0 45,00 44,75 44,25 44,25 %
0 33,87 34,25 35,00 33,00 ü g
0 44,62 44,75 44,50 46,75 g

Hannover Waggon . . . . 0 25 87 25,00 25,87 27,00 g
0 53,75 5630 59,50 61,00 g

— 47,00 46,87 48,87 50,00 g
O renstein & Koppel . . . . 0 8100 80,75 86,25 90,00 g

0 49,50 48,75 51,00 50,25 g
U n ion G ie ß e re i.................. 0 33,00 34,00 38,87 44,50

Maschinen- und Metallwaren-Fabrik-Aktien
Augsb.-Ntirnb. Masch. . . 0 74,00 77,50 — 85,00

— 41,00 43,00 — 47,50
68.75 70,50 73,00 76,00 =
59,87 59,00 59,50

6130
64,00

Deutsche Maschinen . . * 58,50 59,75 65,75
94,00 94,00 93,50 —

Gebr. K ö rtin g  .................. 86,00 89,12 90,00 96,00
46,00 48,00 49,62 50,00
85,00 84,50 86.00 —

H u m bo ld t Masch................. 59,00 58,50 57,50 58,50 3
Karlsruhe Masch................. 5 — 44.62 45,00 48,00
Ludw. L o e w e ...................... 8 153.00 151,25 152,00 153,87
M otoren D e u tz .................. 0 57,25 55,50 55,87 56.75
R h e in m e ta ll......................... 0 25,25 25,25 27,00 30,37
Hugo Schneider.................. 0 65,00 65,25 69,50 65,25

12 156,50 157,00 156,87
95,00

15730
V o ig t & H a e ffn e r...............
R. W o l f ................................

8 88,50 90,75 94,00
0 48,00 4730 49,00 50,00 3

Zim m erm ann-W erke . . . 0 33,00 34,50 36,50 3830 ü m

Montan-Werte
0 92,00 93,25 98,50 98,50 3 ü §t
0 6030 62,50 64,75 67,00 3
0 97,00 97,75 102,00 104,25 g
0 94,75 93,50

237,00
97,75 102,00 g

8 237,00 240,00 245,00 3 Ü
0 97,50 99,00 104,50 100,00 g

Harpener Bergbau . . . . 0 108,25 108,50 110,25 113,50
0 93,50 93,75 97,50

17,37
99,50 3 g

2 17,50 17,12 17,50 3 g
8 110,00 114,00 116,50 114,50 = 3 s

K a ttow itze r Bergbau . . . 0 13,00 13,00 13,12 13,37 g g
0 76,50 77,25 75,00 8 t,50 g g
0 95,75 96,00 100,00 102,37 g
0 38,50 39,12 39,75 41,00 g
0 92,50 93.12 95,87 97,00 g
0 9030 91,50 93,50 93,87 g

O b e rb e d a r f ......................... 0 46,12 48,50 50,00 53,00 g
Oberschi. E isen-Ind. . . . 0 46,00 47,00 48,25 50.00 g
Phönix B e rg b a u .............. 0 82,50 83,12 88,25 86,13 g
Rhein. B raunkohlen . . . 9 135,00 136,25 138,75 141,50 ¡= g
R h e in s ta h l......................... 0 84,00 85,75 91,12 92,87 g
Riebeck M o n ta n ............... 0 91,00 95,50 100,00 102,00 Ü g
Rombacher H ü tte .............. 0 32,25 31,37 32,00 33,50 g
Siegen-Solingen Guß . . . 0 39,00 40,37 43,50 45,97 a
Stoib erger Z in k .................. 6 106,00 111,00 115,00 119,00 S ss

Sonstige Werte
6 92,50 90,12 93,50 95,87 = §
4 86,75 91,37 94,00 §95,00 g

Berger T ie fb a u .................. 15 149,37 151,75 156,00 156,25 3
0 46,75 46,00 46,50 46,62 3 g

C harlottenburg . Wasser . 6 76,75 76,50 79,25 82,87 s 3 g
Continent. Caoutchouc . . 10 123,87 125,00 129,25 130,50 ü = g
Dessauer G a s ..................... 0 93,50 92,50 94 25 95,00 g
Dt. A ila n t. Telegr. . . . . 0 59,87

95,00
58,50 59,75 60,50 3 g

0 95,75 100,00 101,25 = 3 g
Dt. W o llenw aren  . . . . 0 40, .0 40,75 41,25 43,75 s
Dt. E isenhande l.................. 5 51,37 53,87 59,87 62,00 3
D yn am it N o b e l..................
Eisenb. Verkeh« sm itte l . .

5 85,25 89,00 91,62 92,87 3 3
8 74,25 76,50 77,25 77,37 1

Feldm ühle P a p ie r.............. G 105 50 105,25 107,00 108,00 n
F. H. Ham m ersen............... 7 93,75 94,87 95,00 95,12 3 =

0 52.75 54,00 55,12 58,00 3
7 77,25 78,50 81,50 86,00 =
6 69,75 70,00 71,50 70,12

Gebr. J u n g h a n s .................. 8 96,00 — 95,00 95,50 3
C. A. F. Kahlbaum  . . . . 10 94,50 9430 98,00 — g
C. W. K e m p ......................... 0 — 0,35 0,35 — j§

5 87,37 90,37 93,50 94,25
N orddt. W o llkä m m e re i. . 6 9930 100,00 102,50 108,00 =3 3

10 136,00 137,00 142,00 140,25
111,11 29,62 29,87 29,50

100,37P o lyphon W e r k e ...............
F. R u ckfo rth  S p rit . . . .

10 100.00 99,00 lUU,5ü g
0 — — — —

14 127,87 129,25 129,25 3
Schics. T e x t i l ...................... 6 102,25 51,50 51,50 53,50 3

10 152,50 153,75 l;>8,0ü — 3 =§
0 48,87 47,87 50,00 — =
0 135 00 136,25 133,50 137,75
0 64,50 63,12 66,00 69,00 3
6 — 80,75 84,00 88,25
8 102,00 10230 104,87 106,75 = =

Ver. Schuhfabr. W essel. . 5 40,00 40,50 41,00 43,00 =
Weser Schiffbau . . . . .  
Ze lls to ff W a ld ho f . • • • •

0
6 12/50

45,00
124,12 125/00

45,00
126,00 1
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3tomín4Hotíefungen und Eíquíóaítonáfucfe fiet ßedmcc öorfß

) ausschließlich Dividende •r* U 
¿3 «

Kurs

30. März

$ 5

Kurs Kurs

1. A p ril

^  Ji 

'S

Kurs

2. A p ril 3. A p ril

Kurs

5. A p ril

I I
S

Liqu idationskurse

per m edio 
März

per u ltim o
März

D t  K le inbahnen..............

Com m f Handels-Gesellschaft. .

g a s s ä f s s s ä ü -
3 - “ : ; • ; :

—  eutsche Creditban k . . , 

i IambCu n f ' is tra l- D a m p fe r. . . .

NÜl®]?; M o toren..................
-•------u t° m- Gesellschaft . . . .

: : : : : : :

: : : : : :

S ä r ,hr r hwa-rt-kop" ; ; :

..........
t e S f e : : :  
S S S S ^ f : : ...........

- We 
‘esse

f e n 1 - h U n - -  
• •;

f e F Ö£ h0UC 
; ; ; : 

r"."» f : • • • •

531/9 53

134Va 134 
1361/3 136 
131 1301/i
120 119Va
108®/, lOßS/g

128 127
1551/a 154
I I 91/2 1173/4 
1573/4 1561/41253/4 1251/4 1551/a 1541/4
563/4 52

697/s

1393/4 138 
757/s 741/2 
797,/a 77

104 103
«SV, 947/8 

115 114
1421/a 1391/4 
92 907/ 8

1181/a 115

133 132i/a
IÖ41/2 I631/4 

1331/4

761/a
46 451/3
81 803/4

583/4 58
153 1521/4

933/4
61

1083/4
95

IH V 9
77
96
927/8

137
851/4

901/4
60i/a
961/a
971/2

1077/8
93

HO»'«
71V 4
951/4
92
893/4
453/4
441/a
807/a

1361/2
837/g

32
313/4

767/g 753/4
124 123
933L 921/4
951/2 943/4
861/2 843/4
951/a 93
873/4 86

137
297/g 291/a

I 543/4 153 
841/a 82i/a

641/4 63

™ V ' U
136 1351/a
1353/4 135 
1303/4 130 
I I 91/2 119
101 991/2

126 124
155 153llli/o IO93/4 
1551/4 152 1251/4 1223/4 
1543/4 1521/a

571/2 541/2 
711/a 70

1401/4 1383/ 
777/a 751/a
82 803/4

IO51/4 103 
965/8 951/4II33/4 1121/a 

1411/a 140 
943/4 921/g

1171/a II51/4

1321/4 131 
165 163
1381/a 136

751/4
471/4 468/4
83 811/9

6OV4 591/4
I53i/a 153

95 93

991/7 971/4lOüi/4  981/4
1091/a 1081/4
95 931/4

115i/a 1131/2
783/4 763/4
967/8 %
941/0 923/4
911/3 901/4
491/* 48
48 47
84 821/4

139 I371/2
87 85
96V* 951/a
311/8 301/2

777/a 761/2
126 125
925/8 913/4
967/8 951/g
91 88V*
97 95
901/2 89

142 140
297/a 295/8
1581/2 154 

«V 4

641/a 631/a 641/4 633/8

1551/4 1541/ 
115 I I 41/2
138 I 37V3
137 I 36V4
1321/a 131 
1201/9 I I 91/2
1013/4 IOH/4

1531/.
116 115
1401/a 139
1381/4 1371/4
1337/g 1331/4
1221/9 1213/4 
IO21/4 1013/4

1281/a 1261/2 
160 I 571/2
1121/4 lH 3/4
158 158
125 124
1568/g 1543/4

1281/a 1273/4
1631/4 1607/g
1123/, 1121/2
1581/a 1571/2 
127 1261/21591/4 1571/2

5S3/4 56i/a
721/a 718/4

631/a 60
74 711/a

M6V4 144 
80Va 78 
87 831/2

1473/4 147
843/4 83
88V2 871/a

108 IO43/4
98 96I/4

1141/a H 3i/4
1431/4 1421/g
97 943/g122 II73/4

IO73/4 107
1001/.3 100
I I 51/2 I I 43/4 
114 1421/a
941/4 93
1203*4 I I 8V2

1361/* 1341/4 
167 166
1411/a 140

1371/4 1351/9
1673/4

1431/4 H IV *

763/4 761/a
487/a 481/4
87 841/a

8OV2 78
511/4 501/a92 883/4

641W 611/1
645/s

I 531/9

100 971/a
65 64

IO41/2 102 
107i/a 1045/a 
1113/g 110i/a 
981/2 cj65/8

116i/a 115
821/a 8I I /2

101 1001/2
971/a 951/
941/2 931/4
503/4 493/4
481/2 48V4
868/4 801/4

1401/a 1393/8 
923/4 89

102 100
327/g 321/j

100
68

IO51/2
1073/g
1135/g
IOOV4
115
80I/4
103
« v .
94
« V *

1411/4
931/4

103
337/a

983/4
67

1031/a
IO43/4
1126/8

9 8 1 / *
1141/a
84

IO21/4
9 6 1 /a
931/4
513/4
491/4
86V*

140
921/4

102
3 2 7 /s

80 783/4
129 1273/4
941/a 933/4

IOO1/2 98
921/* 91
99 981/4
931/2 9IV 2 

144 1421/a
297/8 295/g

I 6OV2 159 
86V4 85

813/4
131
9 4 1 /a
101
91Va

83 
132 
95 

102 
931/4 
991/2 
95 94

1413/4297/g 293/4
160 159
88I/4 868/4

152
112
130
128
124
117
104

120
146
106
144
116
137

50
70

129
68
76

94
86

105
134
85

109

120
148
128

69
43
76

54
139

89
103
86

106
73
88
89
82
42
42
79

130
81
86
33

124
84
91
80
95
83

152
30

148
82

Tt

sc)iaf t  E in fü h ru n g  in  d ie F inanzw issen-
Neis D eutsch m it A nm erkungen von D r. Hans 
X i F F ' “ erlin  1926. V e rlag  von Ju liu s  S p ringe r.

Erste F t , - ’ —  P re is 4,80 RM . 
o UssPrUcli|S T! n ” theoretisches"  Buch. Es soll nach einem 
Leist in ^ “ ucons, der in der Einleitung zitiert ist, „den 
?ür Lernet11« 6 zur Urteilsfähigkeit erziehen, statt ihm 
Erfasser t, F 6i ^is zum Überdruß zuzuführen“ . Der 
s°üst dhl.'r.k “ ^entsprechend darauf verzichtet, in  der 
Vazsystern,.611 Weise. die konkrete Ausbildung der Fi- 
Slch darauf ln , “ en einzelnen Ländern zu schildern, und 
Probleme de beschränkt, einige theoretische Haupt- 

Ztoeiteng. i ? - nanz Wissenschaft herauszustellen.
|ehaft alo w ?  ’’ökonomisches" Buch. Finanzwissen

Í0ítffd̂ nftó*Eíteartuc

158
115
135
136 
131 
120 
101*

127
155111*
158
125
155

54
70

103
95

115 
141 
92

116

133
164
136

76
46
81

58
153

93 
61 
98 
98 

108
94 111 
77 
96 
92 
90 
47 
46 
82 

137 
84 
92 
32

76
123

94
88

136
33

154
84

ai vx} r  »vKunomiscnes Ducn. r  manzwissen- 
. bratswirtsai, "jssenschaft der Wechselwirkungen von 
'Vlfd, sind ,1,, “ nd Privatwirtschaft. Was behandelt 
Politik anr mentsprechend die Wirkungen der Finanz- 
vPnnuens verteil 10<lnktions- und Preisverhältnisse, Ein- 
^erfassers n J ?  a. Ein besonderes Verdienst des 

S Hierbei darin, daß er nicht nur die w ir t

schaftlichen Auswirkungen der Steuern erforschte, son
dern seine Untersuchungen auch auf die Einwirkungen 
der Ausgabenwirtsehaft auf die Privatwirtschaft aus
dehnt. Hervorgehoben sei die Darstellung der „Merk
male eines guten Steuersystems“  und die ausführliche 
Behandlung des Problems der Steuerabwälzung, die sich 
im wesentlichen an die bekannten Theorien von Seligman 
anlehnt: Ih r fo lgt eine Betrachtung der Verteilung der 
Steuerlast nach den Forderungen der Gerechtigkeit. 
Liier ist vor allem wertvoll der Nachweis, daß es bei 
Beurteilung der steuerlichen Belastung niemals auf die 
Gestaltung einer einzelnen Steuer, sondern immer auf 
die W irkung des Steuersystems in seiner Gesamtheit an- 
koinmt, und daß nur hiernach die Frage, ob die Steuern 
in einem Lande progressiv, proportional oder „regressiv“ 
w irken, entschieden werden kann. Die Wirkungen der 
Besteuerung auf die Produktion werden nach drei ver
schiedenen Richtungen hin untersucht: 1. W irkung auf 
Arbeits- und Sparfähigkeit, 2. W irkung auf Arbeits- und 
Spar willen  und 3. Einwirkung auf die Produktivkräfte 
nach A rt und Standort ihrer Verwendung. Der Verfasser
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kommt hierbei zu dem Ergebnis, daß die Einführung 
hoher Steuern in  einem modernen Gemeinwesen nicht 
möglich ist, ohne daß dadurch irgendwelche Hemmungen 
der Produktion hervorgerufen werden. Am sichersten 
und wahrscheinlich am schwersten fühlbar sind die Hem
mungen, die sich aus der Minderung der Sparfähigkeit 
ergeben. Die Wirkungen auf den Sparwillen hängen in  
weitem Umfange von der Psyche des Steuerzahlers oder 
— technisch ausgedrückt — von der „E lastizität“  seiner 
„Nachfrage nach Einkommen“  ab. Eine Produktions
hemmung ist nicht unvermeidlich, im  Gegenteil, ein Pro
duktionsanreiz ist möglich. Was die W irkung der Steuer 
auf die Ablenkung von Produktivkräften nach A rt und 
Standort ihrer Verwendung anlangt, so ist auch in 
dieser Beziehung eine Produktionshemmung nicht un
vermeidlich und ein Anreiz möglich.

Entscheidender Gesichtspunkt, der auch in dem Teile 
des Werkes, der sich m it der Lehre von den öffentlichen 
Ausgaben befaßt, immer wieder in  den Vordergrund ge
rückt w ird, ist fü r den Verfasser, daß nicht die Steuer 
an sich ein — unter Umständen notwendiges — XJbel sei, 
sondern daß es darauf ankommt, wie die Erträge der 
Steuer verwendet werden. Bestimmend fü r die Beurtei
lung einer finanzpolitischen Maßnahme ist der größte 
gesellschaftliche Nutzen, der sich nach dem Grenznutzen 
bemißt, d. h. die Förderung der W ohlfahrt der Gesell
schaft m it H ilfe  einer bestimmten Summe, die der W irt
schaft durch Steuer entzogen w ird, muß größer sein als 
der Nachteil, der der Einzelwirtschaft durch die Ent- 
Ziehung dieser Summe Geldes erwächst. Der Verfasser be
käm pft demgemäß scharf die von der „klassischen“ Finanz
wissenschaft vertretene „enge und negative Auffassung 
des Staates auf wirtschaftlichem Gebiet“ , der möglichst 
niedrige Ausgaben und Beschränkung des Staates auf das 
Gebiet der eigentlichen Hoheitsverwaltung als unbedingte 
Voraussetzung jeder gesunden Finanzgebarung gelten. 
Dalton betont demgegenüber im  Anschluß an Adolph 
Wagner die „sozialpolitische“  Bedeutung der Steuer. Die 
Verwendung der Steuer als M itte l zur Herbeiführung 
einer größeren Gleichmäßigkeit der Einkommensvertei
lung innerhalb eines Landes sei nicht nur berechtigt, 
sondern durchaus wünschenswert. In  diesem Zusammen
hang t r i t t  er auch fü r eine Vermögensabgabe ein. Der 
E influß bestimmter wirtschafts- und sozialpolitischer 
Ideale ist in  diesem „theoretischen“  Buche an vielen 
Stellen deutlich fühlbar, der Wert der theoretischen De
duktionen w ird  aber auch von denen anerkannt werden 
müssen, die die Ideale des Verfassers nicht teilen oder 
zum mindesten nicht fü r wissenschaftlich beweisbar 
halten. Es würde unbillig  sein, nicht zum Schluß darauf 
hinzuweisen, daß es der Übersetzung gelungen ist, die 
o ft nicht ganz einfachen Gedankengänge des Verfassers 
so wiederzugeben, daß dem deutschen Leser ein restloses 
Verständnis möglich ist. Das kleine Werk kann daher 
dem, der sich m it den theoretischen Problemen der r i -  
nanzwissenschaft bekanntmachen w ill, in  jeder Bezie
hung warm empfohlen werden.

Berlin D r- Max W liie

Schulz-Kiesom , D r. P au l: D ie  Kassenhaltung. E in  
P rob lem  der G e ld theo rie , der B a n k p o h tik  und  der 
K o n ju n k tu rth e o rie . Jena 1926. V e rlag  von G ustav 
F ischer. X V I u. 100 S.
Das Buch enthält eine Fülle von Tatsachenfest

stellungen und Literaturexzerpten, ihm mangelt aber eine 
einigermaßen klare systematische Anordnung und leider 
auch die gründliche theoretische Durcharbeitung der ge
streiften Probleme. Diejenigen theoretischen Thesen, die 
der Verfasser mehr gelegentlich im Laufe seiner etwas 
zusammenhanglosen Betrachtungen aufstellt, werden nie
mals genügend nach allen Seiten diskutiert und beleuchtet 
und ermangeln stets der ausreichenden Begründung. Ein 
großer Teil der die Kassenhaltung berührenden Probleme 
w ird  überhaupt nicht erörtert, so fehlt jede Untersuchung 
des Problems der Umlaufsgeschwindigkeit des Bargelds 
und der Bankguthaben, die doch von der Hohe der Kassen
bestände entscheidend beeinflußt w ird. Der Verfasser be
handelt nur das Problem der „fremden Gelder der 
Banken und die Bedeutung, die der m it ihnen verbundene 
bargeldlose Zahlungsverkehr fü r die Volkswirtschaft be
sitzt. Seine Einteilung der fremden Gelder in  Girogut- 
haben, die allein durch Geldschöpfung entstünden, und 
K&ssenguthaben und Depositen, die durch Überweisung

anderer Guthaben oder durch Einlieferung von Bargel 
entstünden, mag Bedeutung haben, wenn man die „frem 
den Gelder“  nur unter dem Gesichtspunkt ihrer Ver
wendung ansieht. Was ihre Entstehung und die dami 
verbundene so wichtige Frage ihrer W irkung auf dm 
Preise anlangt, so lehnt der Verfasser zwar — ohne nähere 
Begründung — die Theorie Albert Hahns als maßlose 
Überschätzung der Geldschöpfung ab, ist aber u. E. zj1 
einer w irklichen Klarheit nicht gelangt: er sieht nicnn 
daß alle diejenigen Giro- und Scheckguthaben, die 
dauernd — ohne in  Bargeld verwandelt zu werden — }" 
der Volkswirtschaft als Zahlungsmittel zirkulieren, }n 
jeder Beziehung neugeschaffenes Geld darstellen (natür
lich, soweit sie nicht durch Bargeld gedeckt sind). Ver
mehrung solcher Bankguthaben muß ceteris paribus eine 
preissteigernde W irkung ausüben; die Einwände des Ver
fassers, soweit sie überhaupt k la r verständlich sind, ver
fangen nicht: es ist einfach nicht richtig, daß Einzeluntei- 
nehmungen, die eine Bank m it der Kassenführung beaut- 
tragen und dort ihre Barbestände einliefern (deren 
Wiederausleihung eben die Nachfrage steigert) gleich
zeitig auch das Warenangebot durch Verringerung dei 
Warenvorräte in  ganz gleichem Umfange vermehrten- 
Die Vorratshaltung eines Unternehmens w ird  von ganz 
anderen Erwägungen bestimmt als von der Frage, 
man seine Zahlungen durch Bargeld oder bargeldlos be
w irken soll. Ebensowenig ist es richtig, daß der Bargeh}- 
bedarf der Unternehmungen zu Lohnzahlungen usw. di 
Banken an der Ausdehnung ihrer Kredite verhindere- 
denn die ständige Zunahme des bargeldlosen Zahlungs
verkehrs macht Bargeld in der Volkswirtschaft übel- 
flüssig, konzentriert es in  die Kassen der Banken und er
möglicht diesen bis zu einer gewissen Obergrenze ihre 
Kredite auszudehnen und den daraus entstehenden Bar- 
gcldbedarf zu befriedigen.

Das theoretische Gebäude des Verfassers ist als^ 
morsch und alle seine Folgerungen im einzelnen, i j 's'  
besondere seine Behauptung von der zinsermäßigendcJ 
W irkung der giralen Kassenhaltung, m it großer VorsiC“  
aufzunehmen. Gelegentlich finden sich natürlich aiicU 
Behauptungen, denen man durchaus zustimmen kann» 
aber diese allein bedeuten nocli keine Förderung c‘cl 
Wissenschaft. T'

lE m g g g m tg e n e
Die Redaktion b e li l l t  sich die Besprechung jedes einzelnen W erkes r ° c

Die deutsche Wirtschaft. Ein Handbuch zum A u fb a u - 
Herausgegeben von Dr. Alfred Bozi und Otto Sartoriu- • 
M it 80 Bildnissen deutscher W irtschaftsführer. Berk1 
1926. Verlag von Reimar Hobbing. 528 S. -— Preis 24 R” "

Die neue russische Rechtschreibung. Eine notwendig 
Ergänzung zu jedem russischen Lehr- und W ö r te r b u c h -  
Von K. A. Pfaffen. Berlin 1926. Industrieverlag Spaeta 
& Linde. 40 S. — Preis 2,25 RM.

Durchführungsbestimmungen zu den Aufwertung»' 
gesetzen. Ergänzungsband zu „D ie Aufwertungsgesetz' 
gebung“ . Herausgegeben von Dr. Hans Fritz  Abraham  un 
Dr. Rudolf Loebinger. Deutsche Wirtschaftsgesetze. 
Bd. 4 a. Berlin 1926. Verlag von Reimar HobbiUg- 
167 S. — Preis 6 RM.

Funk, Dr. Martin Jos.: Die Danzig-PolnischeZolluniO'1• 
Der bisherige und künftige Zollverteilungsschlüssel-
Probleme der Weltwirtschaft. Heft 40 der Schriften 
Instituts fü r W eltw irtschaft und Seeverkehr an der Uni
versität Kiel. Jena 1926, Verlag von Gustav Fischer- 
XV u. 189 S. — Preis 9 RM.

Gerber, Dr. Ilans: Geld und Staat. Eine Untersuchung 
über die Geldverfassung als Problem des Staatsrechts m 
Rahmen einer allgemeinen Systematik des Rechts. JeI1.a 
1926. Verlag von Gustav Fischer. X u. 192 S. — Pre 
9 RM.
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Fabrik isolierier Dräi 211 elekMtn Zwecken
(vormals c. j .  Vogel Teieoraphendraiit < FaDrfK) 

Actiengeseiischan.
steiiPr^Îr«au T̂? °̂ ° festgesetzte D ividende w ird  abzüglich Kapitalertrag- 
der ^ inre ic5 ung des Dividendenscheines 1924/25 so fo rt bei
s ta d tÂ r .m ïÏT  ?»nd Priv*t**ank A k tien g ese llsch a ft, der D arm 
und H pL ?  a  ï î î i onalbanl( K om m anditgesellschaft au f A ktien  

a Her® .A . H irte  in  Berlin  ausgezahlt.
Berlin, den 25. März 1926. D er V orstand .

Bilanz zum 30. September 1025
v  Besitzteile

orzugsaktien befreundeter Gesell- 
T. schäften .
Kasse . . ' '
S ch u ld 1 ^  Banken abzügi. Bank-

Sietierh ß'tän ^ ertPaP̂ erei1 • ■ ■ • 
' Hy P 0 the k en ! ! ! ! ’. ’ !

^echse lbestände...........................

^un ds ificke eteiligUngen • •
Bebäude . .....................................
JjBubauten
Werl!6 Un<* W e rk z e u g e ..................

■ Ä S T  H ebung, - und

Ä S S r ̂  : : : : :
Agt?rfn®ene und fertige Fabrikate, 

Ü „,e5g®  im Bau . .
an'scdche*11®611 )zw' Beteiligungen
Siem!îer (einsclil. Gewinn von den 
1924 J//., ^nckertwerken G.m.b.H.

RM.

6 500 000
388 224

11976 114 
3 159 129 

92 652 
396 618 
993 351 

85 001 689 
13 247 238 
13 329 915 

877 766 
1 
1

1
9 077 068 

35 085 781 

759 418

63 154 666

! taöm aktienSchUldteile

ark-Anleiben

Ü§5 reiJahnige Dollara

(Aufwertumgsbetrag 
isteuer) . . . .  
Dollaranleihe von

abzü

7%ii
19

S S ^ g . Ä h S Und AnteU
¡5 zeknjährige Dollara'nleihe von

Tagung und Anteil
Passiv w G m - b . H .......................
SP a r e iÄ ° theken

DOSI-tfavKnti611 auf Spar- und Dep<

Wais“ :
r,.KasseSfür^?tW®n' und Waisen-

|SSSgjW“ : : : : : :
* ® ™ F ”^ ! Ku^ cha,‘ : : :

1923/24 n ZUZa8beh Vortrag aus

Gewi:

244 039 639

91000000 
6 500 000 

30 000000

6 525 683

9 975 000

10 222 800 
109 667

12 723 302 

778 708

2 348 211
3 145 800 

39 995 153 
14 659 395
7 161 360

8 894 558
244 039 639

^  und Verlust

87

62

01

82
53

80

04

42

13

55

44

15
53

RM.
696 912 28

. . . 8 894 558 15
9 591 470 43

2 649 349 73
6 942 120 70
9 591 470 43

fegew?nnngen. Geb^ude .

B ila n z  zu m  3 0 . S e p te m b e r 1 0 2 5

Besitzteile RM.
Barbestände......................................... 1 374 300 32
W e c h s e l............................................. 3 708 658 25
Wertpapiere (einschl. RM. 69 727,45 

hinterlegter Wertpapiere) . . . 734 263 67
Dauernde Beteiligungen..................
Unternehmungen bzw. Beteiligungen

18 078 527 30

an s o lc h e n .................................... 7 334 862 25
Aktiv-Hypotheken ........................... 298 358 30
Schuldner.............................................. 156111 183 75
Rohmaterial ....................................
Angefangene und fertige Fabrikate,

22 991 698 02

Anlagen im B a u ........................... 86 438 867 46
Grundstücke......................................... 20 861 937 02
Gebäude ........................... 26 127 458 50
Neubauten ......................................... 112 764 12
Werkzeugmaschinen ..................
Betriebsmaschinen, Heizungs- und

1

Beleuchtungs-Anlagen.................. 1 —

Geräte und Werkzeuge 1 —

Modelle ....................... 1 _
Fuhrwerke und Automohile . . . 1 —

344172 883 96
Schuldteile

S tam m kap ita l.................................... 90000 000 _
R ücklage ..............................................
Unkündbares Darlehen der Gesell-

15 000 000 *—

schafter................................ ....
Mark-Anleihen (Aufwertungsbetrag

30 000 000 —

und Obligationensteuer) . . . .  
7 %ige dreijährige Dollaranleihe von

abzüglich Tilgung und Anteil 
Siemens & Halske A.-G. . . .

9 017 988 80

9 975 000 —
7%ij|e zehnjährige Dollaranleihe von

abzüglich Tilgung und Anteil
Siemens & Halske A.-G. . . . 10 222 800 _

Passiv-Hypotheken...........................
Pensions-, Witwen- und Waisen-

959 876 76

Kasse für Beamte...........................
Pensions-, Witwen- und Waisen-

2 067 152 97

Kasse für Arbeiter . . . 
Spareinlagen und Guthaben der Spar-

5 827 387 47

bank Siemensstadt G. m. b. H. und 
der Sparbank Siemens-Schuckert
G. m, b. H ........................... 6 384 327 36

Dispositionsfonds................................ 2 527 875
Gläubiger ......................................... 136 628 158 19
A k z e p t e ............................................. 197 365 60
Interims-Konto ................................
Reingewinn zuzüglich Vortrag aus

16 410195 69

dem V o r ja h r e ................................ 8 954 756 I 12
344 172 883 96

G ew inn- und Verlust-Rechnung

Soll RM.
Abschreibungen auf Gebäude . . . 1 088 647 45
Reingew inn......................................... 8 954 756 12

10 043 403 57
Haben

Vortrag aus 1923/24 . . . . . . . 430 445 21
Geschäftsgewinni des Jahres 1924/25 9 612 958 36

10 043 403 57

B e r l i n - S i e m e n s s t a d t ,  den 26. März 1926.

SIEM EN S-SC H U C K ER TW ER K E G .m .b .H .

Einbanddecken
für

„Magazin der Wirtschaft"
I. Jahrgang 1925 1. und 2. H albjahr

ä Mk. 1.60 l i e f e r t  d e r  V e r la g .
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DARMSTÄDTER UND NATIONALBANK
Kommanditgesellschaft auf Aktien

B E R L I N
Aktienkapital und Reserven

lO O  MILLIONEN
Reichsmark

jbSU

■■
■■■■

Commerz- und 
Privat-Bank

■■

■■
■ 1

Aktiengesellschaft

■■■ Gegründet 1870■■■■
Hamburg-Berlin

■■■
■
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DRESDNER
DANK

D ir e k t io n :  Berlin W 8 ,  B ehrenstraße
N ie d e r la s s u n g e n  

In ru n d  1 0 0  d e u ts c h e n  S tä d te n  
A m s te rd a m : P ro e h l & G u tm an n

*

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

Direktion: Berlin W 5 6
B e rlin , H a m b u rg , K o n s ta n tin o p e l, S m y rn a

DEUTSCH
SÜDAMERIKANISCHE

BANK
Direktion: Berlin W 8  

B e rlin , H a m b u rg , M a d rid , B u e n o s  A ire s ,  
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Gewährung
von Bardarlehen auf städtischen 

und landwirtschaftlichen 
Grundbesitz.

Gewährung
von Bardarlehen an 

Kommunen.

Verkauf
von Hypothekenpfandbriefen und 

mündelsicheren Kommunal- 
Obligationen.


