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Die Aktienkurse in der elektrischen Industrie. Die lebhafte Aufwirts-
bewegung der Aktienkurse in der elektrischen Industrie, dic im Oktober an der
Berliner Borse eingetreten ist, lenkt die Aufmerksamkeit wieder auf diesen Zweig
unsers Gewerbfleifes. Die deutsche Elektrotechnik — vor allem dank den un-
vergeBlichen Leistungen Werners von Siemens — hat zu dem, was an dem
Aufschwung unsers Wirtschaftslebens in den letzten finf Jahren des vorigen Jahr-
hunderts gesund und dauernd war, einen so groBen Teil beigetragen, daB sie trotz
der schweren Krisis, von der die deutschen elektrischen Unternehmungen
betroffen worden sind, mit vollem Recht auch heute noch der Stolz unsers Gewerb-
Heifies ist. Bin etwas andres Bild bietet freilich die kaufminnische, die
finanzielle, die spekulative Ausbeutung, die die Elektrotechnik in den
letzten Jahren erfahren hat. ,GroBes* ist auch auf diesem Gebiete geleistet worden,
aber die Krisis hat gelehrt, daB es nicht durchweg auch gut war, und daf eine
Wiederholung solcher ,,grofer* Leistungen der Elektrotechnik nicht zum Segen, der
deutschen Volkswirtschaft aber wahrscheinlich zum Schaden gereichen wiirde.

Die folgende Ubersicht gibt zuniichst iiber das Aktienkapital von 14 be-
deutenden Alktienunternchmungen der eleltrischen Industrie und iber die von ihnen
verteilte letzte und vorletzte Dividende Auskunft. Auch die hochste Dividende seit
1897 st angegeben. '

Aktienkapital Dividende K
1902 e Imcl;;&;‘ seit
letzte vorletzte

Aklmmul;ltm't-}n.-l"ahl'ik, Berlin-Hagen 6200000 Mark 1090, 100 Of 0T
i{‘lﬂﬂnu_lzttm'un-]*‘uln'ik Bose & Co. . 4500000 ] e DU T
Blgt}menm Elektrizitits - Gesellschaft 60000000 e St when LD
Otliner Bloktrizitits-Werke . . . 25200000 % iy AP
'E?:\]Fi?m' f. elektr, Untern., Niiznberg 32000000 , ()2 )7 e e
B Dresden . . . . . . . 4500000 | i s SR
Gogep ochos Licht und Kraft, Berlin 30000000 , 3 ., 5 » Sy
sellschaft £, elktr, Untern,, Berdin 30000000 0, 4 n 8hy
3,'J"I];ll’:“'{%lll&}ﬂlelitrizitiitu;-W{sr]\"(-l. .. 15000000 Tl T 9
Areeereli@ Gl o e 198000000 0 . n sl
MlreBamet . 0 DT se0o0n0 i e g £ e
REIarEr e <t S R e 600000 o T L
Dlomens & Halske | | | . . . | 54500000 . PESIRIEE B b O
AnyBertin, 24000000 7y 4 o 12,

Mar] Das Aktienkapital dioser 14 Gesellschaften macht also itber 350 Millionen
Ind < aus. Das ist aber nur ein kleiner Teil des seit 1895 in der elektrischen
Ndustrie angelegten Kapitals. In seiner von dem Verein fir Sozialpolitik heraus-
gcgcllnen, Arbeit iiber diese Industrie in ihrem Verhiltnis zur letzten Krisis (Band 107
gt(: %“hl'{fﬁen des Vereins) gibt Dr. Joseph Loewe an, daf bis zum Jahre 1895 be-
' 98{3 en: 32 Gesellschaften mit einem Gesamtlkapital von 156 Millionen Mark; {lagegen

* 131 mit 891 Millionen. Aber auch diese Zahl reicht nicht an die Kapitalien

h(ém‘:l: deren Anlage bis 1900 @herhaupt veranlaBt worden ist. — Die letzten Divi-
SBaen sind bei finf Gesellschaften noch nicht bekannt gemacht worden. Soweit

-
‘Eiéﬂe?lg';“gm’_ dayon etwas wissen wollen, erwartet man bei ihnen so wenig ('zime
hochst, 8 Wie sie bei den ibrigen neun Gesellschaften zu ersehen ist. Gegen den

sten Stand der Dividende seit 1897 zeigt sich meist ein gewaltiger Abfall.
¢ Kursbewegungen der vierzehn Gosellschaften an_der Berliner Borse soit

En 2 i f :
Qe des zweiten Quartals 1903 gibt nachstechende Ubersicht an.
Kurse am Ende der Monate

Juni  September Oktober Hichster Kurs
Alky : 1903 Iiﬂt}S 1903 _ seit 1897
M(kui;m{:'ltm’{;n—.l?a_hrik, Berlin-Hagen . 148,50 155,00 172,75 203,00 (1897)
,.mgl,n}‘}.dtorgm fabrik Bose & Co. . . 87,50 4510 52,00 177,00 (1898)
Rm‘li'ne?-m]? Bloktrizitits-Gesellschaft . . 180,75 190,75 212,00 805,00 (1899)

lektrizitits-Werke . . . . 18975 178,00 186,00 329,50 (1898)
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Kurse am Ende der Monate

Juni September  Oktober Hochster Kurs

1903 1903 1903 seit 1897
Cont. Gos. fiir oloktr, Untern., Niirnberg 60,00 59,00 75,00 156,50 (1898)
Elektra, Dresden . . . . . . . | 5175 51,75 59,75 120,80 (1899)
Elektrisches Licht und Kraft, Berlin . 102,00 104,90 110,75 139,70 (1899)
Gosellschaft f. elektr. Untern., Berlin . 86,00 87,75 105,00 185,00 (1898)
Hamburger Elektrizitits-Worke . . . 148,00 142,10 147,00 181,75 (1899)
Lahmeyer & Co. . P R e OO 84,25 93,00 179,75 (1899)
Mixadalonest.” o1, SL =0 AR 145,10 151,10 213,00 (1899)
SO TELOr oy, e e gy 95,50 112,50 288,00 (1897)
Siemens & Halske . . . . . . . . 128,00 128,50 140,00 199,25 (1899)
Union, Berlin . . . . . 117,00 122,00 136,00 179,50  (1899)

Der sehr miaBigen Kurshewegung im 3. Quartal ist im Oktober eine Hausse
gefolgt. Triftige Griinde, die auf erhohter Rentabilitit berahten, sucht man dafiu
in den von den Zeitungen alle Tage an mehveren Stellen gebrachten Berichten ver-
geblich. Daf die auf diesem Gebict besonders schnell voraneilendoe Vertrustung
durch die vielgerithmten Ersparungen von Betriebsunkosten und die Vernichtung der
schwiichern Konkurrenten die Sinden der spekulativen, zum Teil mit anfBerordent-
lichem Geschick auf Agiogewinne ausgehenden Grindertitigkeit der letzten funf Auf-
schwungsjahre auch nur zum Teil wett machen wird, kann man nicht annehmen. Der
schon erwithnte Aufsatz von Joseph Loewe zoigt, wie die Spekulation gerade hier Geld
zu machen verstanden hat, und man darf wohl erwarten, daff sie es auch in Zukunft
ebensogut verstehn wird. Die oben mitgeteilten hichsten Kurse seit 1897 geben aber
auch wenigstens eine Ahnung, mit welchen Verlusten des mit Aktien beteiligten grofien
Publikums die mehr als fiirstlichen Reichtiimer bezahlt worden sind, die die kleine
Zahl fihrender Finanzgenies in wenig Jahren gewonnen hat.  GewiB ist durch
diese Spekulation auch die deutsche Elektrotechnilk »befruchtet, d. h. zu rastlosem
Bemithen um neue Erfindungen und V ervollkommnungen angefeuert worden. Gewify
wird sich auch die Auri sacra fames der Haute finance beeifern, die deutsche
Ingenieurkunst nach der Krisis erst recht zu den groBten Anstrengungen anzutreiben.
Aber besser wiire es doch, wenn unsre elektrische Industrie nicht so mit Haut und
Maar der Spekulation verschrichen wiire, wie sie es ist. Aber auch so wollen wir
uns der zweifellos groBen Zulunft unsrer Elektrotechnik frewen.

Getreidemindestzélle und Handelsvertrige. [s ist seinerzeit in den
Grenzboten gegen die gesetzliche oder parlamentarische Festlegung der Mindestzolle
fir die vier Hauptgetreidearten angeléimpft worden, nachdem die verbiindeten Re-
gierungen das Versprechen gegeben hatten, der deutschen Landwirtschaft bei der
Vercinbarung neuer Handelsvertriige einen hohern Notstandzoll zu goewiihren. Auch
ist wicderholt auf dic Tatsache hingewiesen worden, daB das Prinzip des Doppeltarifs
in der Praxis meist durchbrochen, d.h. beim AbschluB von Handelsvertriigen doch
unter den Minimalsatz hinuntergegangen worden ist, weil man sonst @iberhaupt nicht
zu Vertrigen gekommen wire. Aber ebenso bestimmt haben wir immer die Ansicht
vertreten, daB die Regierungen selbstverstindlich das den Landwirten gegebne Ver-
sprechen halten miiiten, wenn nicht eine dauernde Hebung der Getreidepreise die
Voraussetzung, unter der das V ersprechen gegeben worden sei, authobe, wozu vor-
linfig gar keine Aussicht vorhanden ist, was auch von keiner Seite behauptet wird.
Dieses Versprechen steht hoch iiber den formellen parlamentarischen Beschliissen
und konnte auch nicht durch einen Kabinettwechsel — wenn man im Reich von
einem solchen iberhaupt sprechen wollte — auBer Kraft gesetzt werden. Die parla-
mentarische Festlogung der Mindestzolle in der von den Regierungen selbst vorgoe-
schlagnen Hohe ist etwas andres. Sie konnte durch ithereinstimmenden Beschluf des
Bundesrats und des Reichstags ohne weiteres modifiziert werden, falls die Vertrige
es notig machten, die vorbehaltlich dieser BeschluBfassung vom Kaiser vereinbart
werden. — Unter welchen Voraussetzungen der Bundosrat und der Reichstag dafir zu
haben wiiren, dariber sich jetzt den Kopf zu zerbrechen, hiitte keinen Sinn. Sie
miiften jedenfalls von ganz auBerordentlicher Bedeutung sein. Tatsiichlich ist kein
Anzeichen dafiir vorhanden, daf sio eintreten, und daB neue Handelsvertrige mit
vier Mindestzollsitzen nicht glatt vereinbart werden Lénnten. Wenn sich einige
froihiindlerische Blitter in Doutschland darin gefallen, den Lesern vorzureden, daB
das Ausland die Erhohung der Getreidezolle nicht auf das gesetzlich im nenen Zoll-
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tarif fostgelegte MinimalmaB zugestehn konne, sondern lieber keine Vertriige schlicBen
werde, so mogen sie dabei zwar nicht die Absicht haben, dem Vaterlande zugunsten
des Auslandes zu schaden, aber sie handeln jedenfalls politisch ulmnstii.nd}g und
toricht. Sie erschweren unsern Unterhindlern das Geschiift und veranlassen die Aus-
linder, mit ihren Zugestindnissen, die zumeist Industrieerzengnisse betreffen, doppelt
zuriickzuhalten. Ganz unverstindig ist vollends die Spekulation darauf, dafi wenn
neue Vertrige nicht zustande kiimen, die alten einfach verlingert, also itherhaupt
keine Getreidezollerhdhungen eintreten wiirden. Dem steht das von den Regiernngen
gegebne Versprechen schroff entgegen.

DaB neuen Vertrigen, die die Mindestzolle respelktieren, der Reichstag nicht zu-
stimmen werde, glauben wohl auch die extremen Agrarier nicht mehr, so ungebirdig
sie sich auch noch stellen. Die Gegner jeder Getreidezollerhohung wissen ebenso-
gut, daB sie im Reichstage niemals die Mehrheit haben werden. Wenn sie trotz-
dem noch von der Moglichkeit reden, daf Vertrige mit den Mindestzollen nicht vom
Reichstag beschlossen werden kénnten, so rechnen sic allein auf die Verhinderung
einer verfassungsmiBigen BeschluBfassung durch eine verfassungswidrige Obstruktion
bei den Sozialdemokraten. Ks wire zu witnschen, daf die freihandlerischen, nicht
sozialdemokratischen Blitter und Parteiminner so ehrlich wiren, das auch offen
zuzugeben,  Sie gehn zum Teil noch darum herum, wie die Katze um den heiBen
Brei, weil sie sich schimen. Und schimen miissen sich liberale Politiker in der
Tat, wenn sie der von der Sozialdemokratic schon angekimdigten Obstruktion das
Wort reden. Diese Obstruktion wird das verhiingnisvollste und frivolste Attentat
gegen den Konstitutionalismus und unsern verfassungsmiiBigen Parlamentarismus sein,
der sich denken laft, und sie wirde ihn, wenn sie erfolgreich wire, auf die Stufe
aer sterreichischen Zustiinde hinabdriicken.  Das liegt doch auf der Hand fiir jeden,
der nachdenkt, und cben deshalh werden die Sozialdemokraten obstruieren. Glauben
dﬂ_nll die liberalen Obstruktionsfreunde, daB der Reichstag, das deutsche Volk und
Seine Regierungen es dahin kommen lassen kinnten? Wollen sie dem Auslande weis-
Machen, daB das moglich wire? Das Ausland kennt die doutschen Verhiltnisse doch
}'\'if;hl zu gut, als daB es solchen Unsinn glauben sollte. Und glaubt ein gebildefer
-

no)ﬂmltil' wirklich, daB die Frhohung der Getreidezolle auf das im Zolltarif ange-
g

ol ‘.llc‘l\fﬁndasl‘maﬁ, m?cr gar jede Kirhohung 1‘:1‘a]§t1'5(-.h von so schwer schidigenden
018en soin werde, daB sic das Heraufbeschworen einer solchen Krisis verlohnte, wie
L° elne erfolgreicho Obstruktion der Sozialdemokraten sicher heraufbeschworen witrde?
eI die liberalen Freihdndler es fertig brichten, daB eine nichtagrarische, nicht
;‘,chummllllerisuho, liberale, aber auch nicht sozialdemokratische Mehrheit in den Reichs-
48 gewiihlt wiwde, so konnten sie sich dazu Gliick witnschen; aber wenn sie die
s assungsmiaBige Deschlufifassung durch die vom Volk in den Reichstag gewiihlte
Uberaus starke Majoritit durch die sozialdemokratische Obstruktion gewaltsam ver-
Lindery sollten, so miibten sie ihr Haupt fitr immer verhiillen, denn dann hiitten sie den
Aberalismus golhst geschindet. Das sollten sich auch endlich unsre gebildeten Kauf-
l{;:,t}? Sihqun, die zur liberalen Fahne schwiren. Sie sind doch sonst imstande, {:la.s_liis_aﬂm‘
erfé] 1{'1'011 Seiten emz_usclléitmu., d_:t miissen. sie doch au(_:h z-:11‘1scl}01}, was bei einer
,a_],ﬁgp(f”i‘h._(‘-n Obstruktion zu riskieren ist, 1{11(1 was bei den I\-hndestm;llnu._ Und
jotzt l'l" comuen sie doch auch nicht zweifelhaft sein, daf der deutsche Liberalismus
v hohere Aufgabon hat, als sich durch das Bindnis mit den Sozialdemokraten zur
Struktion gegen die Mindestzolle einem so halsbrecherischon Risiko auszusetzen.

maj b?q%sdd?l.‘ d.e.utschen Kohlenw’irtsehaft. Die agrarische Presse mfr.‘ wicdm'_ein—l
(31-1&]:,0111 e”‘dr“‘f{m‘-d nach Verstaatlichung des Kohlenbergbaus. Sie lmg!'lmdclt‘_dmso.si
die da%lul._lnmncm'h.("]' durch die fortschreitende Vertrustung der Kohlenindustrie \;mf
B 1{,_ 1 vE\.rlrmmtlwh \:’Gl’-‘i{:}litl:{-r:(‘, Gc_taluv einer i'lhm'm:'i._Blgcn Au_fstl_lln'_ und “?E'_
aben ?}iémsfm,fm‘ unsre wirtschaftliche Zulkunft unentbehrlichsten I11Ii:snr11tt313.t 11l
Wirden o sehr starke Ausfubr an Steinkohlen immer als ungesund heklagt unc
as niti 'ltne.h sie noch weiter forcierende Syndikatspolitike fiur gemeinschidlich ]fnlten:
imuarbg:\‘ ok noch lange nicht, auf die Verstaatlichung des ganzen Kohlenbergbaus
m]l]cngru‘; O, wenn auch die Erwerbung noch einer hctmf:htln:hcn Anzahl yon Stein-
Fiskyg 2 ;(lel hamentlich im l'he.inisc_}l—\\-'nst[iihschnu Iic@’k durch d(:u 1)1'(-}ul31$clr1011
stnatlichuni ‘{VLlIHSt:]muswm't wire. Die Konsequenzen, die uns den Plan emm_'_\m-—
WIT jotst | .5‘“3-5 gesamten Kohlenherghaus als vorwitzig erscheinen lassen, konnen
it hier

nicht darlegen. Daf wir die Steinkohlenausfuhr nicht entbehren kinnen,
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daB auch die fiskalischen Gruben sie brauchen, steht fir uns auch fest. Nur das
Ubermafi der Steinkohlenausfuhr scheint uns verhingnisvoll zu sein.

Uber die Lage in der jiingsten Vergangenheit belehren uns zuniichst folgende
Zahlen. Produziert wurden in den 9 Monaten

Januar-September

1903 1902 Zunahme

Tonnen zu 1000 ke Tonnen Prozent
Steinkohlen . . . 86062746 78593701 7469045 9.5
Braunkohlen. . . 82776593 30681651 2004872 6,8
ol o i . R4%8dn] 6617703 1865898 28,2
Briketts wsw. . . 7570127 6620819 949 308 14,3

In derselben Zeit hatten wir eine
Mehraunstfuhyr

an Steinkohlen von 7785746 6693032 1092714 16,5

» Koks 5 1559001 1231192 327809 26,6

»  Briketts usw. |, 568800 424997 143803 33,8
Mehreinfuhyr

» Braunkohlen 5884626 n811622 73004 1,3

Von der Produktion an Steinkohlen, auf die es hauptséichlich ankommt, betrug
1903 die Mehrausfubr 9 Prozent gegen 8,5 Prozent im Jahre 1902. Die Mehrausfuhr
hat stirker zugenommen als die Produktion. Noch mehr ist das bei den Koks der
Fall gewesen. Von den Braunkohlen und Briketts konnen wir ganz abschen.

Ein Riickblick bis in die Mitte der neunziger Jahre ermoglicht folgende Zu-
sammenstellung.  An Steinkohlen betrug die

Produktion Mehransfuhr die h‘:lr[’_fl_f:;tfft“hr

(in_ 1000 Tonnen) der Produktion
1895 79169,3 5243,5 6,8
1896 85690,2 6122,0 7,1
1897 910550 6317.9 6.9
1898 96309,7 8168.9 8,5
1899 101639.8 7722.7 .6
1900 109290,2 7890,8 7,2
1901 108539,4 8968,9 8,3
1902 107473,9 9675,5 9,0

Die Produktion in den ersten 9 Monaten von 1903 betrug 86062746 Tonnen,
wiihrend drei Viertel der bisher stirksten Produktion des Jahres 1900 nur
81967500 Tonnen ausmachten. Wenn, wie gesagt wird, die Zechen jetzt stark be-
schiiftigt sind, so kénnte man fir das ganze Jahr 1903 wieder eine Forderung er-
warten, die der hochsten bisher erlebten gleichkommt oder sie noch tbertrifft. Ebenso
wahrscheinlich ist es, daB dic Mehrausfuhr des ganzen Jahres 1903 die Mehrausfubren
aller frihern Jahre absolut und im Verhiltnis zur Produlktion iibertreffen wird.

In der Kohlenindustrie tritt das Forcieren der Ausfuhr nach der Krisis iibrigens
bei weitem nicht so auffallend auf, wie in der Eisenhiittenindustrie. Die Kohlen-
industrie hatte chen auch vorher micht den Export vernachlissigt. Zu erwiigen
bleibt ferner immer, daB der Eisenhitttenindustrie durch Schutzzolle die Tnland-
preise hochgehalten werden, der Kohlenindustrie, wenigstens unmittelbar durch
Kohlenzélle, nicht. Im itbrigen verweisen wir auf die schon in Heft 45 erwihnte,
vom Verein fir Sozialpolitik veroffentlichto Arbeit von Dr. Theodor Vogelstein iiber
die rheinisch - westfilische Montan- und Kisenindustric (Band 106 der Vereins-
schriften) und den Aufsatz von Dr. Felix Kuh dariiber: Die Hiittenindustrie Ober-
schlesiens, ohne uns mit den Ansichten der Verfassor durchweg einverstanden zu
erkliren. Wir glauben, daf gerade auf dem Gebicte dor Koblenwirtschaft die weitere
und straffere Vertrustung in nicht allzulanger Zeit den Widerstand der breiten Kon-
sumentenmasse in Stadt und Land hervorrufon wird, mogen die Syndikate in Ver-
bindung mit den sie protegicrenden GroBbanken auch noch so geschickt die kar-
tellierte GroBeisenindustrie zu schonen und fur sich zu interessicren suchen. Das
Volk braucht niedrige Produktionskosten firr Landwirtschaft und Gewerbe, also
billige Kohlen. Dem arbeitet die Vertrustung entgegen, wenn auch der neumodische
Doktrinarismus in der deutschen Nationalokonomio noch so viel Biicher und
Broschiwen, die das beschonigen und beminteln, auf den Markt wirft.

@cmuﬁi}egchm I;I-J-I-I“i\;)_l)t‘t\t nes Grunow in Leipsig R
Berlag von Fr. Wilh. Grunow in Leipjig — Drud von Karl Marquart in Leipig
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