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so doch in ihrer Fortentwickelungstendenz von der Firma Siemens
& Halske auf die A. E. G. iibergegangen war. Ihre Schwungkraft,
f ihr Expansionswille und die Art seiner Betétigung gaben d n
Industrie die bestimmende Note. Auf ihrem Fluge war sie bald von
einem ganzen Schwarm von Mitlaufern umringt, die thr Tempo mit-
zuhalten, wenn gar noch zu iibertreffen versuchten. Uberspannung,
heftiger Konkurrenzkampf, der noch durch die Energ und Eifer-
sucht, mit der sich die frither allein herrschende Fir Siemens &
Halske aus ihrem bereits etwas satt gewordenen Entwickelt
perament heraus zur Wehr selzte, gest und wver
gaben schon in den letzten Jahren des zu Ende gehenden neunzelin
Jahrhunderts den Verhaltnissen in der
starker das Geprage. Uberproduktion :
die Folgen. Sie traten umso schiarfer in Erscheinung,
Anregungen der Elektrizititsbewegung, die von der
der Dynamomaschine, der Erfindung ; Bogen- und Glithli
\usgang genommen und ithre Kraft zwei Jahrzehnte hindurch in
standig anschwellendem Strom betitigt hatten, thren Hchepunkt
iiberschritten zu in die Periode des Auslaufs zu kommen
schienen, ohne daBl zunichst neue motorische Krifte an ihre Stelle
traten. Die Krise kiindigte sich durch mehr als ein an
es kam jetzt darauf an, ob alle Unternehmungen der » ehenst
wie die A. E. G. trotz des Sturmschritts des letzten Jahrzehats aus-
reichende Sicherheitsventile gegen die Wucht plotzlichen Uberdrus
innere Kraftausgleichsquellen geger
Von Emil Rathenau war mit der o )
rkeit eines Ricksch 1MImet n Oy
timismus fiir die grofie Zukunft und die unverwi
der elektrischen Idee tiberliel sich seine praktische Arbeit nie unbe
herrscht diesem felsenfesten Vertrauen in den Enderfolg, sond
wurde auf Schritt und Tritt von dem latenten Pessimismus
wacht, der die Durchfiihrung dieser Idee gegen alle nur denkbare Zu-
falle und MiBhelligkeiten nicht genug versichern konnte. ..Ich traue
auf meinen Stern, also brauche ich mich nicht vorzusehen,” diese be-
liebte Devise der Optimisten war Rathenau ganz und Be-
reits in den letzten Jahren des zu Ende gehenden ts hat
Rathenau die Krisis nahen gefiihlt, wihrend die Konkurrenz sich
noch mit ungeminderter Leidenschaft dem Griindungstau 1
Pinner, Emil Rathenau 15
{
|
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Ganz besonders auf dem schari umstrittenen Gebiete des elektrischen
StraBenbahnbaus legte sich die A, IE. G, sichtbare Zuriickhaltung auf.
Dem Handelsredakteur eines groBen siiddeutschen Blattes vertraute
Emil Rathenau bereits lingere Zeit vor Ausbruch der Krisis seine
Beftirchtungen an. , Flaumacherei, Baissemandver, Neid gegeniiber
der ihn tberfliigelnden Konkurrenz® wurden Rathenau damals von
anderen Elektrizitatsfachleuten in der Presse vorgeworfen, als seine
AuBerungen an die Offentlichkeit gelangten. In den offiziellen Kund-
gebungen der A. E. GG. wird zum ersten Male im Geschaftsbericht fiir
das Jahr 1898/99 das Nahen der Krisis angedeutet, nachdem bereits
in der oben wiedergegebenen Generalversammlungsrede im Jahre
1898 gelegentlich des Erwerbes der Elektrobank-Aktien auf die un-

1

gesunden Griindungen in der Elektrizititsindustrie, und auf die

Wahrscheinlichkeit eines frither oder spiiter eintretenden Riickschlags

hingewiesen worden war. Die Gesellschaft spricht im Jahre 1898 ‘gg
von eventuell bevorstehenden schlechteren Zeiten und einer fiir die
Elektrizititsindustrie drohenden Uberproduktion. Im Bericht fiir
das Jahr 1899/19co wird schon ein deutlicheres Warnungssignal ge-

iert worden 1"-1, dali die l;L'nL'i|f'l_|'-{-,];|__l_;r noch

geben. Nachdem konst:
gunstig sei, dall die Summe der auf das laufende Jahr tibertragenen

Auftrige den Umsatz des abgelaufenen Jahres wesentlich iibersteige

und die Gesellschaft auch im neuen Jahre mit lohnenden Arbeiten his-

her reichlich versehen worden sei, heilit es: ,,Ungeachtet dessen mahnt
die schwindende Zuversicht in den Fortbestand der industriellen
thme neuer Ge-

Hochkonjunktur zu verstarkter Vorsicht bei Aufn:
schiifte, die zu ihrer Entwickelung erfahrungsgemif einer Reihe von
Jahren bediirfen.” — Weiter unten wird aber schon die trostliche
Versicherung gegeben: ,,Gegen die Nachteile einer etwaigen Uber-
produktion im Lande hoffen wir, durch die Einrichtungen unserer
[Fabriken und deren Bewertung uns wirksam schiitzen zu konnen.*
In der Generalversammlung vom 6. Dezember des Jahres 1goo unter-
strich Rathenau diese Mitteilungen noch, indem er ausfiithrte, es
konne niemand leugnen, dafl die Konjunktur ihren Hohepunkt iiber-
schritten habe. Vorlaufig sei allerdings der Riickgang noch miBig.
Als emner der Griinde fiir den Riickschlag wurde angegeben, dal zu
viele neue Unternehmungen gegriindet seien. Am frithesten zeigten
sich Spuren der beginnenden Stauung denn auch im Unterneh

mergeschaft. Der Geschaftsbericht der Bank fiir elektrische
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Unternehmungen fiir das Jahr 1899/1goo geht diesen Spuren nach
und schildert sie folgendermalien, zugleich zeigend, dafl die Trust-
organisation fiir das Unternehmergeschift nach Versagen des Kapi-
talmarktes genau so funktioniere und wirke, wie das von Emil Ra-
thenau gedacht worden war:

»Die nicht unerhebliche Steigerung der Preise fast séimtlicher,
fiir die elektrische Industrie in Betracht fallender Rohprodukte und

rikate, hat gliick-

die daraus sich ergebende Preiserhohung der I:

licherweise den Umfang der geschiftlichen Titigkeit der grofien

sellschaften bis

Elektrizititsg ier nicht beeintriichtigt. Im Geger

wird von vielen Seiten wihrend des ganzen Berichtsjahres eine er-

freuliche Andauer der Beschiftigung und eine Steigerung der Um-

satze gemeldet, welche hiufig sogar den Gewinn-Ausfall auszuglei-

chen vermocht hat, der dadurch

nicht im gleichen Verhiltnis

Preise der Rolistoffe und H

elektrotechnis I

Diese I? er Rohstoffe und Hilfsmater 1at
sich aber, mehr nocl im Bau, beim Betri ni-
schen Maschinen und Anlagen lbar gemacht. an

Selbstkosten des elektrischen Stro-

die sehr erhebliche IErhohung
o

mes, wie sie sich fiir diejenigen Zentralen, die auf Dampf

wiesen sind, aus der Preissteigerung der Kohle um run

geben muliten. Eine Reihe von diesen Anlagen ist dadurch in ihrer

finanziellen Entwick mmt worden,

laufenen Jahr gel

und da infolgedessen den [Llektrizititsgesellschaften die defi

nitive Abstoflung ihrer finanziellen Beteiligungen an von ihnen ins

Leben gerufenen Unternel htert worde

ns der Unter-

Dal die groBen Ge-

'i.t'.“

zum Nachteil

der er-

n Gebieten

s b A R e .
lonnendaen reisen beschartiigt zu seim scheinen.
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geschiften auf elektrotechnischem Gebiet abgeben, Gelegenheit

nug, sich zu betitigen, und es hat der Umfang unserer Geschiiftsver-

bindungen und die Anlage unserer Betriebsmittel in Bet iligungen

aller Art bei elektrotechnischen Unternehmungen auch im abgelaufe-
nen Jahr wieder zugenommen., Immerhin genugten hierfiir die von
uns schon frither beschafften Mittel, withrend wir von der Begebung

weiterer Obligationen unserer Bank bei der im ganzen unglnstigen

Disposition des Geldmarktes glaubten abschen zu sollen.'

Nichtsdestoweniger wird fiir das Jahr 1899/1900 bei der A.
G. noch die unverminderte Dividende v n 15% ausgeschiittet. Das
folgende Jahr bringt einen Riickgang auf 129

bet
im Vorjahre nur die Hilfte der Dj

wobei allerdings zu

ksichtigen ist, daB diesmal 13 Millionen Mark junge Aktien, die

idende erhielten, voll daran teil-
nehmen. So wird noch immer eine Dividendensumme von 7.2 Mil

lionen Mark gegen 8 025 ooo Mark im Vorjahre herausgewirtschaf-

tet. Der Niedergang kann nun von niemandem mehr gel

WCI-

den. Die starken wohlfundierten Unternehmungen halten den StoB
1H_'\‘-'lE]'nI]L'l'|.]||;.f.‘;“'.1“”"“_:: gut aus, aber in dem leichten Gebiille der schwi-

Der

cher gezimmerten Gesellschaften kracht und knirscht es bere

Geschiiftsbericht des Jahres 1900/1901 setzt sofort mit Krisenstim-

mung ein. , Fast zwei Jahrzehnte hat die elektrotechnische In

dustrie immer neue lohnende gefunden und sich einer ste-

tigen Entwickelung erfreut; bekannten Vorginge in unserem

5]

ifige Unterbrechung dieser Be

Wirtschaftsleben muBten eine vorli

wegung mit Notwendigkeit herbeifithren. Auf die Anzeichen drohen-

er Ubertreibt

der Uberproduktion und ungesunc haben wir in den

letzten Jahren oftmals hingewiesen. Wie schmerzlich auch der scharfe
Riickgang in der Konjunktur empfunden wird und wie berechtiet die
(=} I 5

7

Klagen iiber Schiden und Einbufen sind: der auf Vervollkommnung

der Arbeitsmethoden bedachte Fabrikant und Techniker wird zu-

geben, dafl nur normal beschiftigte Werkstitten Zeit und MuBe Z1

Verbesserungen und Verbilligungen finden, wihrend die Zwei- und

dreifachen Schichten, wie sie jahrelang zur Notwendigkeit geworden

waren, Ausgestaltungen und Neuerungen Fabrikationsmethoden

erschwerten.” — Von Resignation oder Waffenstreckung also trotz

der Enttiuschungen und Riickscl keine Spur. Auch hier der

feste Wille, sich von MiBhelligkeiten nicht unterkriegen zu lassen

und sogar aus ihnen noch Vorteil fiir die Zukunft zu ziehen. Zur
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Verzweiflung lag allerdings bei der A. E. G. auch noch kein Anlaf

vor: ,,Wir konnten annihernd den gleichen Umsatz wie im Vorjahre

abrechnen und waren in den meisten Abteilungen unseres Gesch:
betriebes und der Fabrikation befriedigend beschiftigt; neuen Unter-

nehmungen gegeniitber legen wir uns aber grofie Beschriinkung

auf.” — Auch die Aussichten werden nicht als direkt ungiinstig ge

schildert, wenigstens was die Arbeitsquantitat anlangt: ,,Nacl

den ultimo September gemachten Aufstellungen erreichen die faktu
rierten Umsétze nahezu die der gleichen Periode des Vorjahres, eben-

so die vorliegenden Auftrige, soweit Bahnunternehmungen und Be-

autanngkeit
&

stellungen fiir die Berliner Elektrizitatswerke, deren
einstweilen zum Abschlufi gelangt ist. nicht in Betracht kommen."
Nun aber kommt der wunde Punkt:

,Diese Ziff

ffern wiren unter den gegenwirtigen Zeitverhiltnissen

befriedigend, wenn die Akquisitionstatigkeit der Konkurrenz, welche

ohne Riicksicht auf Herstellungskosten um

nicht zu andauerndem Riickgang der Preise fiihrte.

Umstinden ein Urteil iiber die zukiinftige Gestaltung des wirtschaft-
lichen Lebens schwer zu gewinnen ist, miissen wir damit rechnen, daf
ein Aufschwung gleich dem der letzten Jahre, dem die Elekt

ich erneuern werde.

ihre Grofle verdankt, sich nicht sog

haben Unternehmungen, welche in der Hochflut der Konjunktur

entst

innere Notwendigkeit

1iden und mit ungentigender Sachl

1s Vertrauen in Ergiebigkeit unserer Indu-

nis geleitet waren,

strie erschiittert. Es wird die Aufgabe der auf solider Grun

richteten und mit Umsicht und Ve geleiteten Werke sein

Aber hierdurch allein wird die

dieses Vertrauen wieder herzustell

E.II_L:L'. li 1L|\ T1on

Schwierigkeit der : auf notorischer Uberprod

der Fabriken beruht, nicht beseitigt. Die mifBlichen Verhiltnisse wer-

den schwinden, und die deutsche Elektrotechnik wird ihre Macht und

}!w‘I]L'H[li':I_';'. welche sie 1m \‘\lk"I‘I]'L‘\‘\'L'[']J&' der ‘\.

Paris gezeigt hat, erfolgreich auf dem Weltma

neue Handelsvertrige, wie wir hoffen, unseren Waren die Miir

freundeter Nationen offen halten, und wenn die kraftigere

nehmungen durch zweckmifBige Organisation und rationelle Arbeits-

n auf das ge-

teilung die Versuchs-, Fabrikations- und Verkaufsspes
ringste MaB herabmindern. Im eigenen Interesse, wie in dem der

elektrotechnischen Industrie ist deshalb unser Bestreben darauf ge-
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richtet, in dem angedeuteten Sinne zu wirken, und wir halten uns die
Initiative hierfiir zu ergreifen fiir berechtigt, weil die innere und
duBere Lage unserer Gesellschaft die Vermutung ausschlieBen solite,
daf sie auf das Zustandekommen derartiger Projekte angewiesen ist.*

Noch weiter werden die hier angedeuteten Gesichtspunkte be-
treffend die ruinose Konkurrenz und das MiBtrauen des Kapitals,
von dem gerade dic Elektrizititsindustrie in den letzten Jahren
auflerordentlich verwohnt worden war, ausgesponnen und daneben
noch andere negative Momente, so die langsame Verwirklichung der
von der Elektrizitatsindustrie mit Ungeduld erwarteten Elektri-
sierung der Vollbahnstrecken, in dem Geschaftsbericht der Elektro-
bank fiir das Jahr 19oo/or1 geschildert:

»Die von kompetenten Fachleuten schon vor geraumer Zeit ge-
machte und geduberte, anfinglich aber vielfach bestrittene Wahrneh-
mung, dall die Konjunktur in der elektrischen Industrie fiir einmal
thren Hohepunkt

erreicht habe, hat durch den Geschiftsgang in dem
Zeitraum, iiber welchen wir Bericht und Rechnung zu erstatten
haben, eine Bestitigung gefunden, welche an der Richtigkeit dieser
Tatsache heute wohl niemanden mehr zweifeln 14Bt. Zwar sind we-
nigstens die groBeren Etablissements der elektrischen Industrie noch
immer befriedigend beschiftigt. Aber der Bau neuer elektrischer An-

lagen, sowohl fiir Beleuchtung, als fiir Straflenbahnen und fiir Kraft-
=3 B

ubertragung, hat doch insofern eine fithlbare Einschrinkung erfah-
ren, als es den Unternehmerfirmen nicht mehr so leicht gemacht ist,
durch gleichzeitige Finanzierung der zu erstellenden Werke sich vor-
teilhafte Bestellungen zu sichern: Das Kapital dringt sich zu An
lagen in elektrischen Werten nicht mehr so heran, wie vor einigen
Jahren. Das hat zur Folge, daB die Konstruktionsfirmen diejenigen
Auftrige bevorzugen, welche fiir sie keine finanzicllen Leistungen
involvieren, selbst wenn die dabei zu erzielenden Preise weniger giin-
stig sind. Daneben kommt das eigentliche Fabrikationsgeschift, wel-
ches sich die Erzeugung der vielfiltigen Verbrauchsgegenstinde fiir
die bereits bestehenden Anlagen zur Aufgabe stellt, immer mehr zur
Geltung. Die Zeit muB lehren, ob alle die grofen Konstruktions-
unternehmungen, welche die elektrische Industrie namentlich in
Deutschland und der Schweiz zu so hoher Bliite gebracht haben, auch
auf dieser reduzierten Basis geniigende und lohnende Beschiftigung

finden, namentlich wenn neben der gegenseitigen inféindischen auch
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die auslindische, speziell amerikanische Konkurrenz in der Folge sich
noch intensiver geltend machen sollte. Jedenfalls ist die heutige Si-
tuation ein Ansporn, allen Bestrebungen, welche neue Arten der Ver-
wendung der elektrischen Energie zu finden bezwecken, die grofite
Aufmerksamkeit zu widmen. Angesichts der unbestrittenen Hohe,
welche die Leistungsfihigkeit unserer elektrischen Industrie, wissen-

schaftlich und praktisch, erreicht hat, darf man zuversichtlich hoffen,

daB es ihr gelingen wird, die Aufgabe zu l6sen, der Elektrizitit An-
wendung auf immer weiteren Gebieten zu sichern und sich damit die

Moelichkeit ausreichender Tatigkeit auch in Zukunft zu wahren. So

diirfte eine neue, der frithern nahekommende Blittezeit fiir die el
trische Industrie namentlich dann zu erwarten sein, wenn es gelingen
sollte, das Problem eines rationellen elektrischen Vollbahn-Betriebes

hes namentlich fiir kohlenarme,

endgiiltig zu l6sen, ein Problem, w
aber wasserkraftreiche Linder, wie die Schweiz, von sehr grofier Be-
deutung ist und bleiben wird.

Fiir unsere Bank ist der eingetretene Unterbruch in der mehr-

n Entwicklung der Elektrizititsbranche bis jetzt

jihrigen glinzend

nur insofern von Einflufl gewesen, als auch wir uns mehr mit unseren

bisherigen Geschiften und deren weiteren Forderung, als mit neuen

Unternehmungen abgegeben haben.”

Das Jahr 1901/190o2 bringt noch eine \ ertieflung der K
Die Dividende der A. E. G. sinkt bis auf 8% und neben der Kritik

der duBeren Dinge wird auch die Selbstkritik schirfer, wird die Not-

wendigkeit anerkannt, aus den begangenen IFehlern und Irr

in Ende des Nieder-

lernen, aber doch zugleich eingestanden, dali e
ganges noch nicht abzusehen und eine volle Erkenntnis der Heilmittel
noch nicht moglich ist. Lassen wir wieder den Geschiftsbericht in
Rathenaus diesmal besonders scharf geprigten Worten sprechen:

Wie der wirtschaftliche Aufschwung des letzten Jahrzehntes

ierte, s.

sich um die aufblithende elektrotechnische Industrie konzer

Ipunkte des allge-

steht diese in der gegenwirtigen Periode im Mit
meinen Niederganges; ja es darf heute kaum mehr geleugnet werden,
daB die elektrische Krisis eher eine der Ursachen als eine Folge der
wirtschaftlichen Gesamterkrankung darstellt.

Die Ursachen der Krisis waren iiberméfige Investitionen bei Be-

trichsunternehmungen, die weder mit der Kapitalskraft des Landes
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noch mit den landesiiblichen Anspriichen an Verzinsung im Ein-
klang standen, mangelhafte Priifung und Uberkapitalisation dieser

Unternehmungen; ungerechtfertigte Erweiterun g der I
brikationsstdtten auf Grund der Auftri ge, die aus

Lieferung fiir eigene Unternehmungen s

4 Imim -

t e n und daher nur einmalige waren, Ausbreitung der Geschiifts- und
Verkaufsorganisationen iiber dasjenige MaB hinaus, das durch die

Basis der Fabrikation gegeben war.

Die Bedeuth

g und Zukunft der Elektrotechnik als Faktor des

modernen Lebens wird durch die Kalamitit der Industrie nicht ver-

ringert; im Gegenteil ist zu erwarten, daB die durch Besorgnis ge

steigerte Emsigkeit neue Gebiete und neue Anwendungen erschlieBen
und die Kenntnis und Beherrschung der vorhandenen erweitern wird.
Wenn auch diese Riickwirkung der elektrotechnischen Industrie zu-
gute kommen wird, eine Gesundung wird schwerlich sofort erfolgen.
Fiirs erste handelt es sich darum, dem vorhandenen Zustand ins
Auge zu sehen und das MiBiverhiltnis zwischen Produktionsfihig-

keit und Konsum riickhaltlos zu konstatieren. Dies wird dem Kapita-

listen heute leichter sein als vor einem Jahre, nachdem inzwischer

vielfach Ergebnisse und Bewertungen in scharfen Kontrast zu

mannigfachen hoffnungsvollen Erklirungen und Voraussagen ge-

treten sind. Welche Mittel zu ergreifen sein werden, um unsere In-

dustrie zu konsolidieren, hal

en wir wiederholt ausgesprochen. FEin
engeres ZusammenschlieBen der groffen Firmen wird sich kaum ver

meiden lassen, wenn die Verk:

fspreise der Erzeugnisse wieder auf

cin der Fabrikation lohnendes Niveau gebracht werden sollen. Daf

aber eine Beschleunigung des Zusammenschlusses leicht zu Uber

eilungen fiithren konnte, scheint uns durch die Tatsache erwiesen, dafl

noch im Verlauf des letzten Jahres erhebliche Ver-
schiebungen in der relativen Bewertun e der ein
zelnen Unternehmungen stattgefunden haben und an-
scheinend dauernd sich vollziehen. Schon aus diesem Grunde scheint
uns ein klares Erfassen der Situation die nachstliegende Vorbedin-
gung fir spitere Sanierung.”

Noch pessimistischer klingt's im Geschiftsbericht der Elektro-
bank:

,,Der Riickschlag auf dem Gebiete der Elektrizititsindustrie, der

sich schon im Vorjahre als recht intensiv erwies, hat im Berichts-
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jahre leider weitere Iortschritte gemacht, und es ist noch nicht ab-
zusehen, wann die riicklidufige Bewegung einem wiederkehrenden Auf-
schwunge

weichen wird. Speziell das Unternehmergeschift, das fiir

Institute, wie das unsrige, in erster Linie in Betracht fillt, hat an

hr eingebiifit. Zweifelsohne iragt daran die all

Umfang noch me lge

meine Depression der wirtschaftlichen Lage in Europa, welche durch

den ungewissen Ausgang der Verhs:
neuer Zoll- und 1

schul

indlungen titber den AbschluB

andelsvertrige noch verstirkt wird, eine

it, dafl die Anlagen auf

l. Daneben wirkt aber m

der elektrischen Zentralstationen und Strafenl

wenigstens um hinsichtlich ihrer Ertr fahigkeit gerechtf

ur einstweilen in Be

Projekte handelt, in den hie

Lindern zum guten Teil bereits ausgefiithrt sein diirften.

weitere Betitigung nach dieser Ricl - wird sich also entweder auf

entferntere, politisch und wirtschaf weniger entwickelte

erstrecken oder durch eine Verbi

Betriebes die Vorteile

der elektrischen Beleuchtung und
auch solchen Gemeinwesen zugin

man flir derartige

nende

Objekte betrachten konnte.

schweizerische Elektrizit

- und Transport-Unterneh

n uns finanziell an solchen interessiert: die

Tatigkeit iiberall eine mit den ver:

klang stehende Entlohnur

elektrischer Einrichtungt

wirtschaftlich minder entwickelte | remeinwesen anbet

man auch da schon jetzt oft bis an die duBerste Grenze des Berech

en gegangen zu sein.

Solange die Elektrizi

und deren Hilfsgesellschaften iiber,

wie es damals schien, unerschopfliche Geldmittel verfii

oten, wurden

die thnen sich bietenden Unternehmungen hiufig mit einem, den tat-

sachlichen Verl ssen widerspre

nden Optimismus eingeschitzt,

und die an der Erteilung von Konzes

sionen interessierten Organe

nahmen nicht selten zum eigenen Nachteil kei

en nd, Bewerber

nur deshalb zu bevorzugen, weil sie glinzende Zugestindnisse

machten und hohe Ertrige in Aussicht stellten. Nach dieser Richtung
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wird die jetzt zuweilen beklagte Zuriickhaltung des Kapitals Wandel
schaffen, indem es die Bedingungen des Zustandekommens und die
Chancen neu zu schaffender Elektrizititsunternehmungen sore-

eits werden aber auch die Kreise,

filtiger priift als bisher. Anderer
welche die Hebung der Gemeinden und die Forderung des Verkehrs
durch Einfithrung von elektrischem Licht und elektrischen Bahnen
mit fremden Mitteln anstreben; im eigenen Interesse auf die zu-
kiinftige Prosperitit dieser Schiopfungen bedacht sein und den pri-
vaten Unternehmungen durch Gewihrung giinstiger Bedingungen

‘N miissen.

das mit Ubernahme derselben verbundene Risiko erleichte

Unter den gegenwirtigen Verhiltnissen liegt einstweilen nach
wie vor das Schwergewicht der Titigkeit der grofien elektrischen
Konstruktionsfirmen in der Fabrikation aller Einrichtungen fiir den
taglichen, laufenden Gebrauch und Verbrauch der elektrischen Be-

darfsgegenstinde al

ler Art. Hier aber zeigt sich immer mehr, daB

die vorhandenen TFabrikati mseinrichtungen fiir die

Bediirfnisse mehr als geniigend sind. Daraus resultiert ein ungemein
intensiver Wettbetrieb und ein Preisniveau fiir die Erzeugnisse, das

kaum mehr den richtigen industriellen Nutzen 1ift. Daf dabei die-

jenigen Gesellschaften, welche in den guten Zeiten auf moglichst
hohe Riicklagen und Abschreibungen Bedacht genommen und wvor
allem fiir die hichste technische Vervollkommnung ihrer Fabrika-
tionseinrichtungen Sorge getragen haben, im Konkurrenzkampf am
gunstigsten dastehen, ja vielleicht diesen allein zu iiberdauern ver-
mogen, ist selbstverstindlich. Vielleicht wird auch fiir unsere euro-

paischen Elektrizitits - Gesellschaften ein engerer ZusammenschluB

nach amerikanischem Vorbild zur Notwendigkeit, bei dem die we-

niger giinstig produzierenden Anlagen einstweilen zum Stillstand

verurteilt werden kdnnten, bis die Verhiltnisse sich wieder gehessert
haben werden. Aber wenn auch verschiedene Gruppen ihre Inter-

essen vereinigen, so wird eine durchgreifende Besserung erst allmih-

lich und in dem Mafle eintreten, wie die heutigen Anwendungsarten
der elektrischen Industrie auf neue Gebiete sich erweitern. Wird auch
in dieser Richtung unablissig gearbeitet, und diirfen wir auch in die
Fahigkeit, Intelligenz und Energie der Vertreter unserer elektrischen
Wissenschaft und Praxis firr die Zukunft alles Zutrauen haben, so
mussen wir doch zugestehen, daB speziell im abgelaufenen Jahr neue,

epochemachende Erfindungen auf elektrischem Gebiete nicht gemacht,
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auch lingst anhiingige wichtige Probleme, wie insbesondere der elek-
trische Vollbahnbetrieb, sehr weit nicht gefordert worden sind.”
Doch gerade hier werden die Interessenten nicht ohne Hofl-
nungsschimmer entlassen:
,,So diister das vorstehend entworfene Bild sein mag, so fehlen

doch auch gewisse Lichtblicke hit, die leicht eine Wendung zum

Besseren einleiten konnten: Die starke Verbilligung vieler fiir die

rialien, inshesondere von Kupfer

Elektrotechnik wichtiger Rohma:

und Eisen, hat bereits mit zur Herabsetzung der Preise elektrischer

Maschinen, Kabel usw. beigetragen und wird die Erstellung neuer

elektrischer Einrichtungen, sowie die Ausdehnung des Anwendung
gebietes der elektrischen Energie zweifelsohne fordern. Auch die
ganz auBerordentliche Geldfliissigkeit, die sich seit langerer Zeit gel-
tend macht, muBl frither oder spiter das Kapital veranlassen, sich
wieder eine hohere Verzinsung bei der Industrie zu suchen. Das
kann auch der Elektrizititsbranche zugute kommen. Wie bald, das

ist freilich schwer vorauszusagen.”

19g02/03 bringt endlich den ersten Schritt zur Losung

und Uberwindung der Krise. Die Dividende der A. E. G. kann zwar

noch nicht wieder tber 8 9 hinaus erhoht werden, aber bei der
Elektrobank und der Elektrizitits-Lieferungsgesellschait werden
Steigerungen von 6 auf 614 und 7 auf 7%% vorgenommen. Das
Wesentlichste aber ist, daB das Mittel nicht nur gefunden,
sondern auch zum erstenmal in durchgreifender Weise zur
Anwendung gebracht wird, das den schlimmsten und am
bosesten verwucherten Keim der Krisis, die Uberproduktion
und den ruindsen Konkurrenzkampf, zu ertéten geeignet ist.
Dieses Mittel heift Konzentration. Bis dahin in der Elek-
trizititsindustrie mit ihren vollig dezentralisierenden, durch keiner-

lei Kontrollvereinbarungen abgedimpften Absatzmethoden vollig un-

bekannt, ergriff der Gedanke der Konzentration diese Industrie, ge-

boren aus der Not des Zusammenbruches und der Kraft des Kon

trastes, nun stirker als jedes andere Gewerbe, die Macht der Schwa-

chen vollig erschiitternd, die der Starken aus' der Erbschaft jener
auBerordentlich mehrend. Er hat die ganze Entwickelung des folgen-
ahrzehntes beherrscht, aber auch diesen ganzen Zeitraum ge-

den |

braucht, um die Reste der fritheren individualistischen Entwicklungs-

ira vollig aufzusaugen und zu verdauen. Bevor wir diesen Weg wei-
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terverfolgen, wird es notwendig sein, zu untersuchen, wie sich die
Situation der gesamten Industrie in dem Hexenkessel der
Krisis gestaltet und veriindert hat. Was wir bisher von ihr gesehen
haben, war aus dem Spiegel der A. E. G. zuriickgeworfen und gab — ab-
gesehen von subjektiv gefirbten, iibrigens immerhin zuriickhaltenden
Darstellungen der Lage des Allgemeingewerbes — nur die Wirkun-
gen auf das A. E. G.-Unternchmen selbst wieder. Dieses Bild muB
durch die Schicksale der anderen in der Industrie titigen Unterneh-
mungen, ithre Ursachen und ihre Folgen, ergiinzt werden. Erst dann
wird das Verstiindnis der Krise und das Verstiandnis ihrer Uberwin-
dung ganz erschlossen werden kénnen.

Wie wirkte nun der Niedergang auf die iibrigen [ Internehmungen
der Elektrizitatsindustrie? — Wenden wir uns zuniichst zu der Firma

1 dem Tode

Siemens & Halske, die erst im Jahre 1897 — n:
Werner Siemens — in eine Aktiengesellschaft umgewandelt worden

war. Das Kapital dieser Gesellschaft hatte bei der Grindung 25 Mijl-

lionen Mark betragen, hatte a

so genau dieselbe Hohe wie das dama-
lige Aktienkapital der A. E. G., auf das allerdings zu jener Zeit nur
32 580 000 Mark eingezahlt waren. In den Jahren 1808 und 1899

trug die Gesellschaft dem stiirmischen Expansionstempo in der Elek-

trizititsindustrie durch E

00hungen von je 5 Millionen Mark Rech-
nung, und im April 1900, also in einer Zeit. in der der kluge und vor-

sichtige Emil Rathenau bereits warnend von der schwindenden Zu-

versicht in die Konjunktur sprach und sich wohlweislich hiitete, den

Kapitalmarkt noch in Anspruch zu nehmen (nachdem er sich

dings vorher zu geeigneter Zeit reichlich mit Mitteln versehen hatte),
erfolgte bei Siemens & Halske noch eine dritte grofere Kapitalver-
mehrung um ¢ 500 coo Mark. Die Aktien wurden allerdings nur
|.

markt untergebracht, 5 Millionen Mark iibernahm die Familie Sie-

teilweise — in Hohe von 4,5 Millionen Ma

— auf dem Kapital-

mens, die der Aktiengesellschaft dafiir Aktien der Siemens Brothers

ktrotechnischen Werke Sie-

& Co. in London und der russischen el
mens & Halske iiberlief. Damit war das Kapitalbediirfnis der Sie-
mens & Halske Akt.-Ges. in jener Zeit der Hochspannung aber noch
keimeswegs gedeckt. Im Jahre 1808 wurde eine Obligationenanleihe
von 20 Millionen Mark, im Jahre 19oo eine weitere von 10 Millionen
Mark aufgenommen. Auch auf dem Gebiete des Obligationenkredits

hatte Emil Rathenau seine Bediirfnisse in jener vor-kritischen Pe-
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Lad
I

riode niedriger zu halten verstanden und 1im Jahre 19oo eine Anleihe

von 15 Millionen Mark, also nur die Hailfte der von Siemens &
Halske beanspruchten Obligationen-Mittel ausgegeben. Die Folge
der von Siemens & Halske gerade in der kritischen Zeit auf sich ge-

1l tech

nommenen neuen Zinslasten war, dab dieses alte, historisch w

lte Unternehmen ich

msch wviel tiefer als die A. E. G. verwurz

von der IKrisis scharfer ang die jungere Konkurrenz

schaft Siemens & Halske, die 11

gesellschaft. Die Ak

stehens Dividenden von 107 ai

ersten beiden Jahren

schiittet mufite im Jahre 1goo/or auf 6%, im Jahre go1/o:

sogar auf heruntergehen, zum Teil auch deswe

I

(v

Unternehmer- und Beteiligungsgesc

=
&

durch jahrelangen Ausbau gefestigt worden

Jahren vor der Krisis eir

langlich geschiitzt hatte

Immerhin hi

doch nz anders als

der zweiten und

lebenskriftig und unerscl
(Thernahme schwachgewordene:

und konnte, gestutzt auf ithren

Uberwindung der Krisis einsetzte, mit erstaunlicher Akt

nehmen. Fur alle anderen Unternehmungen

Ausnahme

\. E. GG. und der Siemens & Halske-Akt.-(res. waren die destruk

3 1 L olhE nr
tiven Linwirkungen Sie nicnt ntu

Krisis aber derart schwer,

von dem akuten Rickschlag in ithren

sondern auch die Reorganisationskraft fur a

die volle Schw

thnen wurden — ob

enhin hervortrat nicht nur die Bezirke an der

erst spiter nach au

Peripherie, sondern « Lebensnerv von der Krisis getroften.

offenen Zusammenbruch kam es sofort bei der Elek tr

gesellschaftvormals Schuckertin N i nberg,!
der Akt.-Ges. Elektrizitatswerk (vorm. Q. L. Kum-
mer) in Dresden und bei der Helios-Akt-Ges. fir
Elektrizitiatin Koln. Die Schuckert-Gesellschaft in Nirn-

N ein Unternehmen, das

berg war wie wir schon gese
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eine ausgezeichnete technische Leistungsfihigkeit und einen vorziig-
lichen Ruf in der Fachwelt besafl und sich diese auch trotz aller spa-
teren I'ehlschlige und Milierfolge, die sie auf organisatorisch-finan-
ziellem Gebiet erlitt, bewahren konnte. Ihre Anfinge und die Per-
sonlichkeit ihres grundtiichtigen Griinders haben wir bereits an
friitherer Stelle geschildert, und spaterhin auch gesehen, wie sich die

Firma in den achtziger und am Anfang der neunziger
] 5 &

_]-.’I]'lT'l_' die ver-
tragliche Gebundenheit der A, E. G. und der Siemens & Halske-Ges.

im Zentralenbau derart zunutze zu machen verstand, daf sie ze

weilig mehr Elektrizititswerke bauen konnte, als die beiden Berliner

Unternehmungen zusammen. [hre Dynamomaschinen besaBen vor-
zligliche technische Eigenschaften, auf dem Gebiete der kombinierten
Bogen- und Gliihlichtbeleuchtung gelangen ihr treffliche Konstruk-
tionen. Bereits in den Jahren 1883—1886 baute die Gesellschaft

1
1

1e Strallenbahnen (zwischen Schwabing bei Miinchen und

elektrisc

Ungarbad) und Industriebahnen (bei Rosenheim). also we-

nige Jahre nach der Errichtung der Berliner Elektrizititswerke,

wurde in Liibeck die erste Elektrizitatszentrale von Schuckert gebaut,

oeln) wur-

ne Scheinwerferkonstruktionen( mit parabolischen Spi

den zeitweilig in der deutschen Marine aus: iellich verwendet.
Kurzum eine Zeitlang hatte es den Anschein, als ob die Gesellschaft
sich als drittes groBes Gestirn neben der A. E. G. und Siemens &

Halske am Elektrizititshimmel dauernd behaupten wiirde. Der ge

sellschaftliche Entwickelungsgang des Unternehmens fithrte im Jahre
1888 zur Bildung einer Kommanditgesellschaft mit einem Kapital
Schuckert

auch Hugo Ritter von Maffei von der Maschinenfabrik Maffei in

von 2 Millionen Mark, an der neben Johann Sicgismund

Miinchen, die Maschinenfabrik Augsburg-Niirnberg und der A.

Schaaffhausensche Bankverein beteiligt waren. In demselben Jahre

wurde die Elektrotechnische Fabrik Spieker & Co. in Kéln aufge-

nommen. Im ¢ 1803, also in demselben Jahre, in dem si

A, E. G. endgiiltig von Siemens & | frei machte, erfolgte die

Umwandlung des Schuckert-Unternechmens in eine Aktie

schaft, an der auch die Firma Felten & Guilleaume, die in Miilheim

am Rhein ein Kabelwerk betrieb, Anteil nahm. Das Kapital betrug
| 12 Mill, M,, es wurde im Jahre 1896 bereits auf 18 Mill. M., im
Jahre 18¢7 weiter auf 22,5 Mill. M. erhéht, wobei ein Teil

der jungen Aktien zu dem hohen Kurse von 265% an die Firma
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Gebr. Naglo als Kaufpreis fiir deren Fabrikunternehmen gegeben
wurde; im Jahre 1898 stieg das Kapital weiter auf 28 Millionen
Mark und im Jahre 1899 auf 42 Millionen Mark, bei welcher Gele-
genheit das noch im Umlauf befindliche Kapital der Continen -

talen Gesellschaft fiir elektrische Unterneh-

mungen, der Trust- und Beteili

gungsgesellschaft des Schuckert-
Konzerns, erworben wurde. Anleihen von 1o, 10 und 15 Mil-
lionen Mark wurden in den Jahren 1898, 1899 und 1901 aufgenom-
men und standen in schlechtem Verhiltnis zu der Hohe des Aktien-
kapitals. Die bald nach der Aktiengrindung einsetzende Periode der
schnellen Expansion hatte der ruhige und solide, allen phantasti-
|"|

-1']:c"-| lanen ;1||'!H.-'||i»\- ki-u!']. :";il':.i'ih]]ll1]1€i .‘“"\']I'li\']\.'(']'l, f.|t[', 5'.']IEH_L2'L' er

lebte, die technische Seele und das Gewissen des Unternehmens ge-

WESEen W 1e Stelle trat Alexander

nicht mehr miterlebt. An sei

Wacker, der rst die Generalvertretung der Firma Schuckert fir

Mittel- und eutschland innegehabt, dann mit der zunehmenden
o

lehnung des Geschiifts die kaufminnische Leitung in Niirnberg

iibernommen hatte. Alexander Wacker schloff sich der Hochkon-

ititsindustrie mit vollen Segeln an. Er nahm

junktur in der

f und be-

das Unternchmergeschift nach Rathenauschem System a

rieb die fabrikatorische Expansion in groflem Stile. Die Dividenden

der Gesellschaft steigerten sich schnell von g auf 15%, bei den Kapi-

taltransaktionen wurde das sich aus den hohen Dividenden ergebende
Agio des Aktienkurses bis zur letzten Neige ausgenutzt, ohne dak
dabei aber auf die innere Stirkung des Unternehmens Riicksicht ge-
nommen worden ware. Die hohen offenen Agio-Reserven vermochten

das Unternehmen nicht vor dem Niederbruch zu bewahren. Iir das

7]

Jahr 1goo/o1 war im Geschiftsbericht noch eine Dividende von 107%

vorgeschlagen. Weil aber als Folge des Krachs der L. Bank
b en Mark fiir den Erwerb von Aktien der Bosnischen Elek-
tri werke seitens der Gesellschaft sofort zu zahlen waren, die
ach den urspriinglichen Abmachungen erst in 2 Jahren hitten

Seil wurde die Dividendenzahlung von der Generalversamme-

iert, 714 602 Mark Unkosten und Disagio
ler letzten noch im Krisisjahre 19o1 aufgenommenen Anle

illionen Mark belasteten iiberdies den Abschlubl, die

losiekeit der Continentalen Gesellschaft fiir elektrische Unter

mungen beeintriichtigte ihn weiterhin. Die Vorginge bei der Gesell-
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schaft wurden im Bayerischen Abgeordnetenhause einer abfilligen

Kritik unterzogen, was die geschiftliche Entwickelung natiirlich kei-
neswegs forderte. Im Jahre 19or1/o2 fiel der Umsatz von 72 auf 49

Mi

ionen Mark und das Resultat dieses Jahres gipfelte nach Auf-
zehrung des Gewinnvortrages von 5 549 689 Mark in einem Verlust
von nicht weniger als 15 309 317 Mark, durch den auch der Reserve-

fonds in Anspruch genommen wurde. Die Gesellschaft war in ihren

Grundlagen erschiittert und | fusioi
(52

geworden.

ahnlich entwickelten sich die Verhiltnisse bei der K um

mer-Gesellschaft Sie war als Aktiengesellschaft im Jahre

18094 errichtet worden und aus der Firma O. .. Kummer, die in den

achtziger Jahren durch den Marinei

genieur gleichen Namens ge

gritndet worden war, hervorgegangen. Auch hier eine stiirmi

igerung von 1,5 Millior

Kapitalsst n Mark auf

im Jahre 1890, auf 4,5 Millionen Mark im Jahre 18
lionen Mark im Jahre 1898, auf 10 Millionen Mark im Ja
nkat

r den engen Rahmen des Unternehmens weit

hohe Dividenden bis zu 10 Ausnutzung des Al

\giotage und eine

hinausgehende Beteiligung am Unternehmergeschift. Am 31. Dezem

ber 1900 waren die offenen Schulden einschlieBlich der Bankschulden

infolge des in den letzten Jahren schon verringert Emissionskradi-

5wt

tes bis auf g 150230 Mark angewachsen, erreichten also fast die

Hohe des Aktienkapitals. Die von den Gesellschaftern beabsichtigte

Geldbeschaffung zur Finanzierung schwebender Projekte auf dem

Gebiet des Bahnen- und Zentralenwesens konnte nicht mehr durch

gefiithrt werden, nachdem die Begebung einer Obligationenanieihe

von Millionen Mark nur teilweise gegliickt war. Zuerst glaubte

die Verwaltung mit einer Sistierung der Dividendenzahlungen iiber
die Krisis hinwegzukommen. Der Geschiftsbericht fiir das Jahr 1900

bureaus in

berichtet sogar noch uber die Schaffung von Ingeniesu

Hannover, Bielefeld, Miinchen, Breslau und von mehreren in Japan
und China errichteten Vertretungen. Bald aber wurde es klar, daB
die Verhaltnisse des Unternehmens nicht ohne Sanierung zu ordnen

waren, doch auch dieser Ausweg war nach kurzer Zeit nicht mehr

gang

Die Situation verschlimmerte sich rapide. Das Finanz-
institut, auf das sich die Gesellschaft seit ihrer Grindung gestiitzt
hatte, die Creditanstalt fiir Industrie und Handel, geriet selbst in

Schwierigkeiten, und es schwand die Maoglichkeit, mit seiner Hilie
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die Sanierung durchzufithren. Anderweitig eingeleitete  Verhand

rschlugen sich und am 15. Juni 1gor mufite

ungsunfihigkeit der K on k u r s uber die Gesellschaft

den. Aus ihren Triimmern entstand spiterhin auf

Grundlage die Sachsenwerk-Akt.-Ges., ein Elektriz

n Rentabilitit

das sich schr langsam zu einer mibig

ksal erlebte die Helios Elektri
ti Akt.-Ges. Ihr Ursprung geht zuriick auf die im Jahre

1882 mit 200 ooo Mark Aktienkap

schaft fiir elektrisches L.icht und

% 1 Im Jahre 1884 wurd Vi
I 1l \
eing if 2
..'.:: onen Ly e an i. S 1t L b 24 1
['nternehmens durch Herabs it 20500

daos Jahr 1895 bere

wieder zu einer

npo wetter. as )z hr 18 )7 sieht sogar

lionen Mark, das Jahr 1868

%]

whung um 2 Mill. M. und das Jahr 1899 schliefilich eine sol

me ganze Rethe von Finanz- und Bete
\ ( ur E itdtsanlagen 1n
ats-Gres. Helios, die Elektrizitatsge

8 aufen. hterunte
1 Anprall des Konjunkturruickschlage
s 1goo ‘o1 schlofl mit « Unterbilanz von
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die 1m 1olgen
1G02 beschlossene S

ahr 1903/04 ergab eine neue Unter

d die Gesellschaft mubte in Liquida

ten, nachdem mit den Obligati

1 nd e 1-
11 Und Hanket

kompliziertes Abkommen zur der Ma
I

gelromen wor

war und die groflen Elektrizi

von Beteili

gungen tibernommen hatten.

Nicht ganz so scharf wie die

vorstehend geschildert
ichmung '

gelang es ihnen, den offenen Zu

en wurden einige and

" - E I
von der Krisis gefalt, we

IIMENDIruch zu ver

nion BElektrizitdts-Akt -Ges. in Berlin, die

802 ;\.'.\_;-T-.l”].l]'ll'l WOor

n war, verdankt ithre E

Xi
lings damals noch bei weitem nicht die

ickraften, die aller

utung und Macht erlangt hatten, die sie he
die Akt.-Ges. Tt

in Berlin, die damals noch auBer ihrer Werkzeugmaschinenfabrik di

threr Griindung waren beteil

Loewe & Co

spater auf die Deutschen Waffen- und Munitionsf

fenfabrik Ma

oe mikenfelde besaB, ferner D 11
I Thyssen & Co. in Miilheim, deren Industriemacht zu jener

“hfalls noch 1

1icht so entwickelt war wie jetzt, schlieBlich die

I."i1|.'\|-|i |.!'.='|.:2'~|'l|': |'-:(i'iil' Lo, In woston, die

er Fusion zwischen der Thomson Houston Co. mit der

schon aus den Rathenauschen, allerdings nur voriibergehen:

1 bekannt gewordenen General Edison Elec

ten Beziechunge

vorgegangen war. Die beiden Hauptgriinder, die Firma Ludw.

CIric L. hatt

[ .1 1 : A By e - El o - el L Lk ot
LLowe und die Thomson Houston tten mit der E;

tung der ,,Union* ganz bestimmte Zwecke verfolet und daher das

junge Unternehmen durch langfristige Vertrige

sich gefesse

n Sie

I " = | ~
LOWeE S1chne ZW i_'\L'l €1

> sich — dhnlich wie dies in dem Vertrage

. der l']l gewesen

bel der neuen Gesell

nopolrecht fiir den
1ien Maschi

tlectric Co. iibertrug der Union

ieferung aller von ihr b

otigten elektrisc

Firma Thomson Houston

cannten und ausgezeichneten Straflenbalinbau-Patente, nach

) R :
70% aller elektrischen StraBenbahiien

uropiischen Straflenbahnen gebaut wareh.
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Jem StraBlenbahnbau widmete sich die junge Gesellschaft auch vo
, auch

nehmlich und auf diesem Gebiete tibertraf sie bald die anderen

- nur klein, es betrug

lie grofiten deutschen Elektrizitatsgesellschaften in dem - Umifang

[hr eigenes Anfangskapital wa

_L;i-\l":".
Da ihre Fabrikation nur gering war und der

hrer -l

,5 Millionen Mark.
Strafienbahnbau, ihr Spezialfach, sie hauptsichlich auf das Unter:
] Jahre 1894 1n «

It
neh

lanzunter

Fir

ift hinwies, gliederte sie sich schon in

ktrische Unternehmungen’

:
B
5 Millionen

\Gesellschaft fiir ele
1s mit dem Zehnfachen ihres Kapitals, namlich 1
Union E. G. von dem

Imen an, de
Bald aber wurde auch dic

Elektrizititsindustrie

msionstaumel mn det
Jahre 1896 auf 3 Millionen

Mark, arbeitete.

Mark, und

Pl

ital wurde 1im
1goo in schnellen Spriingen auf 24 Millionen Mark

1o Millionen Mark Ol

bhen wurden noch

men. Auch diese Gesellschaft vermochte es in
Schnellentwickelung nicht zu einer soliden’ inneren Durchbildung zu
2% gingen im Jahre 1899/1900 auf

[hre Dividenden von 1
1go1 /o2 auf 4%

und 1n

iber-

nichsten Jahre auf 6

immerhin schien es, als ob diese Ges

Krisis bess

ler Industrie,

llscha r--‘. |].H'
ja

ternehmungen «

vinden wiirde als m
die Zeit st

sie benutzte sogar
len Einrichtungen ihrer Fabrik durch Einfithrung besonders trefi
o und Anwen

hen kaum

Werkzeugmaschinen und vorteilhafte

licher
dung ,,in einer Weise zu vervollkommnen, wie sie 1l {
finden.” (Geschiftsbericht fiir 1goo/01.) Aber gerade die Kosten
nneren Umwalzung und die driickende Burde des schlechi

Z111

einen ge

lieser 1m

rentierenden Effektenbesitzes, den die Gesellschaft im Gegensatz z

A. E. G. nicht durch Vornahme innerer Abschreibungen auf ge

fahrlos niedrigen Stand herabgeschrieben hatte, und der daher in

ler Krisis immer weitere Kursabbuchungen verlangte, fihrte auch
Dieser ver

en Schwichezustand herbei.
!

bei dieser Gesellschaft ei
te sie, nachdem das Bilanzgleichgewicht bis in das Jahr 1901 /0
war, in dem Anschluff an die
Dem kritischen Priiferauge Emil Ra

alten worden

stlich aufrecht e:

A, E. G. Hilfe zu suchen.
thenaus hielt das notdiirftiz gezimmerte Bilanzgeriist nicht stand,
iltice Ubernahme der Union durch die A. E. G

utidd bevor die endgt
érfolgte; mubBte die Bilanz noch -im Juni 1903 in einer Zwischen
Ein

aufstellung einer griindlichen Sduberung unterzogen werden.
16*
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buchmdBiger Verlust von 2 549 933 Mark war das dufere Zeichen
dieser verspateten Krisen-Reaktion.

Noch langer konnte die Elektrizitatsgesellschaft
vorm. Lahmeyerin Frankfurt a. M. den vollen Umfang
der Schiden verschleiern, den ihr die Kri

s verursacht hatte. Diese

Gesellschaft fithrte ihren Ursprung zuriick auf die im Jahre 1806 al

offene Handelsgesellschaft gegriindeten Deutschen Elektrizititswerke

von dem Ingenieur W

Garbe, Lahmeyer & Co. Von dieser bezw.
Lahmeyer wurde im Jahre 18go mit 1,2 Millionen Mark Kapital di
Kommandit

crofle Dynamos bauen

gesellschaft W. Lahmeyer gegrindet, die hauptsichlich

1a wieder errichtete im

Jahre 1893 die ,E
Fi

JAktiengesellschaft fur den Bau und

lektrizitatsg chaft vorm. W. Lahmeyer in

inkfurt a. M." mit einem Kapital von 500000 Mark sowie die

Betrieb elektrischer Anlagen™

lie eine fiir die Fabrikation, die andere fur die Ausfuhrung

Y Ot
llektrizitatsanlagen. Spiter wurden beide Ul

riehmungen, da sich
o Y iy | o . Ty 2
der ecetrennte Betrieb organisatorisch

cinander fusioniert. Das Kapital der Gesellschaf

1,7 Millionen Mark betrug, wurde 18g6 Mark, 189
auf 4 Millionen Mark, 18gg 6 Millionen Mark und 1000 a

ro Millionen Mark erhiht

lm Jahre 1gor wurde

relegentlich der Angh

trische Unternehmungen®, der
Konzerns, auf rund 20 Millionen Mark erhoh

Jahre 1868, 1901 und 1902

novon 2. 4 und

aufgenommen. Bei dieser Gesellschaft liegt also das Schwergewicht de

Kapitalsvermehrung schon direkt in der Krisenzeit. Die Gesellsch

zahlte auch thre Hochstdivide

¢von 11 % noch im Jahre 1809/ 1000

ahre 19goo/o1 ging sie auf 10% herab, und erst die beiden folgen

3

1stellung der Dividendenzahlunge:
M:

den Jahre brachten die vollige |

Das Jahr 1go1 /02 ergab einen Verlust von 2 493 8

Jahi

f . - i ~ -y 1 «| - sa e areasrl
1002 /03 einen solchen von 371 68 Mark, wodurch der servefonds

so gut wie vollstindig aufgezehrt wurde. Wenn es dieser (esellschaft
gelang, die Bilanzreinigung linger als andere Unternehmungen hin
auszuschieben, so war dies auf den Umstand zuriickzufiihren, dafi
cine verhaltnismaBig gute, aber auf Kosten zu niedriger Konkurrens
preise erreichte Beschiftigung und ein relativ befriedigender Geld

bestand die latente Schwache zeitweilig zu iibertiinchen gestatteten und
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lie akute Gefahr hinausschoben. Auf die Dauer war eine derartige
Bilanzierung aber natiirlich nicht aufrechtzuerhalten. Auch die Ver
lustjahre 1901/02 und 1602/03 brachten keine wirkliche Gesundung.

Eine im Jahre 1905 vorgenommene Vereinigung des Fabrikations-

oeschifts der Gesellschaft mit dem Kabelwerk Felten & Guilleaume
in Miilheim am Rhein, einem in sich durchaus kraftigen und lebens-
fihigen Unternehmen, gestattete eine Aufrechterhaltung der Schein-

vesundheit fiir ein paar weitere Jahre. Erst im Jahre 1910 lief sich

ie innere Schwiiche der Gesellschaft nicht langer verbergen und die
(iesellschaft fiel als Fusionsobjekt der A. E. G. anheim.

Giinstiger als diese Unternehmungen, die den grofien fithrenden
Konzernen nach zur Universalitit in der elektrischen Fabrikation
strebten und sich von Emil Rathenau auf das gefahrliche Gebiet der
Unternehmergeschifte locken liefien, iiberstanden die guten elektro
technischen Spezialfabriken die Krise der Jahre 1goo—1903. Kabel-
und Drahtwerke, Apparatefabriken, Dynamowerke, Instrumenten-
fabriken, die ihre Spezialitit sorgfiltig ohne Grofimannssucht und

auch

ohne Ubergriffe auf andere Gebiete ausbildeten, konnten sich
spiterhin gegen die erdriickende und aufsaugende Ubermacht der
orofien Konzerne behaupten, der sich die ,,gemischten Unternehmun-
oen” zweiten und dritten Ranges ohne Ausnahme nicht gewachsen
argten.
Es bleibt noch zu untersuchen, weswegen die Krisis des
ahres 1goo/o1 die Elektrizititsindustriec starker mitnahm
alsjedeanderegewerbliche Depress ion vorher und
nachher, wenigstens soweit die von uns vornehmlich behandelte Pe-
riode von der Griitndung der A. E. G. bis zur Gegenwart in Betracht
kommt. Wohl stand der Anfang der achtziger Jahre in der Elektri-
itatsindustrie, namentlich in der englischen, unter dem Zeichen einer
Kabelkrisis, die durch die vielen Griindungen von Telegraphen- und
Kabelgesellschaften entstanden war. Gerade aber die beginnende
ipoche der Starkstromindustrie und die Erfindung des elektrischen
Bogen- und Glithlichts trugen dazu bei, diese Krisis verhaltnismifig
schnell zu iiberwinden. Indem man sich in England unter dem Ein-
lruck der Schiden und Verluste, die eine iibermafige Grundungs:
tatigkeit auf dem Gebiete der Schwachstromtechnik dort verursacht
jatte, vor ihnlichen Gefahren und Auswiichsen auf dem Gebiete der
ichtelektrizitit in Zukunft durch gesetzliche Hemmungen und Kon
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trollen schiitzen zu miussen meinte, trug man dazu bei, das Schwer
gewicht der Starkstromtechnik nach anderen Lindern zu verlegen
von denen besonders Deutschland, dank der Voraussicht und des
Energie Emil Rathenaus, die Fithrung auf dem neuen Gebiete tiber
nahm. Die kurze Krisis von 1891/92 berithrte natiirlich auch dic
Elektrizitatsindustrie, aber sie hinterliel keine tieferen Spuren. Di
Entwickelungskrifte, von denen die Industrie damals getrieber
wurde, der Zentralenbau, der StraBlenbahnbau und die Anfinge de
Kraftiibertragung, waren noch frisch, und zeigten bislang kein

Spuren von Erschopfung. Das Unternehmergeschaft war noch nicht

allzusehr umstritten, ufid iiberhaupt die Konkurrenz in der Elektrizi

tatsindustrie noch verhiltnismaliig gering, die Expansionsfreil

groBen Unternehmungen wie bei Siemens & Halske u
beschrinkt und durch Vertrige gehindert. Diese Verhiltnisse hatt

sich in dem folgenden Jahrzehnt griindlich verandert. Die grofi

Erfindungen und Entwickelungsprobleme der achtziger Jahre hatie
einen starken und zahlreichen Wettbewerb auf den Plan eelockt, des
sich fast ganz frei betitigen und ausbreiten konnte, denn die Dyn:
momaschine und die Glithlampe, die technischen Triger dieser E

isieren lasser

wickelung, hatten sich durch Patente nicht monop
= 1

Padurch wurden diese findungen und die ihnen innewohnender

industriellen Moglichkeiten sehr schnell aus- und abgeniitzt, alle des
Anwendung zuganglichen Objekte in kurzer Zeit herausgesucht und
bearbeitet und zwar unter Bedingungen, die mit dem zunehmenden
Wettbewerb ‘sich fiir die Industrie verschlechterten. Die Zeit voi
r8go bis 19oo war eine Periode der schnellen, umfassenden und
grundlichen Durchfiihrung, Verbesserung und Ausbildung frithere:
Erfindungen, keine Periode neuer schopferischer und befruchtendes
Gedanken, eine Periode der Industrialisierung, keine der technischen
Grundlegung. Der Zentralenbau hatte noch nicht den groBen Schriti
zur Uberlandzentrale und erst recht noch nicht den grofieren zu des
Montan- oder Wasserkraftzentrale mit weiterem Ferniibertragungs
radius getan. Der Lichtelektrizitit erstand in der scheinbar schor
stark zuriickgedriangten Gastechnik ein alter, aber verjiingte:
Wettbewerber wieder, der mit Zihigkeit, Geschick und Gliick den
elektrischen Eindringling die Spitze zu bieten, ja ihn zuriickzuschla
gen suchte. Das Gasgliihlicht, die geniale Erfindung Auer v. Wels

bachs, mit seinem groBen technischen und 6konomischen Fortschriti
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gegeniiber der alten Gaslampe nahm den Kampf gegen die stagnie

rende Technik der Kohlenfadenlampe auf. In der Mitte der neunzi;

Jahre war es, als die damals gegriindete Deutsche Gasg

licht-Akt.-Ges. (Auer-Gesellschaft) Dividenden

130 7% ausschiittete und das marchenhafte Phantom am deut

senhimmel wurde, bis die Krisis auch diesen Kometen
. Jene Konstruktion hatte gleichfalls dem Ver

D1

5 L 4 Pt :
des Patentes zu schlagen,

| der Auer-Gesellschaft z vernicht2
ilichts

icht aber wesentlich gesteigert. Sp:

iiber dem elektrischen Gliil

lie Konkurrenz des Gasg

1

er bedeutete das h

olithlicht einen weiteren bedeutenden Fortschritt an Lichthelle, Licht

schénheit und Gasersparnis. Selbst das an die elektrische

lampe verlorene Terrain suchte die Gaslampe durch neue ge

Konstruktionen wiederzuerobern. Det

reniiber gelang

elektrizitiit in dieser Zeit kein ganz grofler Wu Die

Metallfadenlampe, mit der Auer v. Welsbach seiner Deutsc

icht-Ges. die durch die Uber

-oduktion im Gas

erschiitterte Sonderstellung wiederzugeben versuchte, war noch nicht

auf dem Plan erschienen; die Nernstlampe, so ingenids ihre

war und so enormen Aufwand an Kapital und Arbeit in der Ko

struktion und Propagar die A. E. G. ihr auch widmete, blieb aine

Sonderlh

htquelle von schénem, reichem und stromsparendem Licl

I nswerten Fortscl

- gewisse Zwecke einen beacht

Sie bedeutete f

es fehlte ihr aber doch das Ziindende und Einfache, das sie zu e

b

Massenbeleuchtungsartikel hitte machen kénnen. Der Optimismus

Emil Rathenaus sollte sich diesmal nicht ganz

s eerechttertigt

weisen. . Wiederum stehen wir,” so hatte Rathenau in der General

versammlung der A. E. G. vom November l-Q'_M 11['I_'-!'l]ic‘{'r:.'., Lwie da

mals in Par der Wiege einer

Belouchtungsart.” Gerads

aber das, was Rathenau von der Erfindung der elektrolytischen Be
leuchtungskorper erwartet hatte, daff ,,das elektrische Licht mit ihr
nicht linger seinen Triumphzug auf Paliste und vornehme Hiuser be-
schrinken wiirde, sondern vielmehr in die Hiitten und Werkstitien

Minderbemittelter eindringen und den Wettbewerb mit untergeord

neten Beleuchtungsmitteln auch ékonomisch bestehen wiirde,”
sich mit der Nernstlampe noch nicht erfiillt. Diese Aufgabe wurde

erst mit der Metallfadenlampe gelést. — Auch auf dem Gebiet
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elektrischen Bahnen schien ein Stillstand einzutreten. Im Stras

senbahnbau muBte sich der Kreis der méglichen Auftri

mit ihrer Erledigung allmihlich erschopfen, und je stiitrmischer die

Elektrifizierung der StraBenbahnen in der vorangegangenen Periode

vor sich gegangen war, desto stirker war der Abfall in der Beschiifti

gung, nachdem der grioBte Teil der lokalen Pferdebahnen in den elek-

43

ischen Betrieb diberfithrt war. Dieser Geschiiftszweig schrumpfte
zusammen und stellte bald kein ergiebiges Titigkeitsfeld mehr fiir
eine so umfangreich gewordene Industrie wie die elektrische dar.
Was jetzt noch an Auftrigen einging, setzte sich aus der Nachlese
der StraBenbahnbau-Tétigkeit und dem im Verhiltnis zu den grofien
Fabrikationsanlagen der Werke geringen Reparatur- und Erginzunes

geschiaft zusammen. Der Bauvon Untergrundbahnen wollte

noch nicht so recht
Reiche hielt es fiir richt

ts schreiten, und die Unternehmung im

g, turs erste einmal die Erfahrungen abzu

warten, die man mit der Elektrischen Hoch- und Untergrundbahn in
Berlin machen wiirde. Vollends die Elektrifizierun gder

ollbahnen, die von den Elektrizititsfachleuten, voran Emil
Rathenau, als das grofie, ertragreiche Zukunftsgebiet bezeichnet
wurde, stiell auf schwer zu iberwindende Hemmungen. Die Staats
bahnverwaltungen, die tiber die Skonomische Frage, und die militiri

schen Behorden, die iiber die Betriebssicherheit im Kriege recht ske P

tisch dachten, standen den grofien, stiirmisch inferten Plianen dex
Industrie sehr zuriickhaltend gegeniiber, und waren nur fiir eine lan
same, vorbereitende Versuchsarbeit auf kurzen Strecken zu gewinnen
Alles, was in dieser Epoche auf elektrischem Gebiet geleistet
wurde, war somit — oft sehr wertvolle und verdienstliche — Klein
arbeit, bot aber keine grofien, in die Zukunft weisenden, die Phanta
siec und das Kapital anregenden Ausblicke., Der bisher stiirmisch
dahinsausende Wagen der Entwickelung verlangsamte seinen Lauf,
es traten Reibungen und Hemmungen auf und der Schwung drohte
verloren zu gehen.

Als letztes, die Krisis auslosendes und verschiirfendes Moment
traten die Auswiichse des Unternehmergeschidfts
hinzu, das von einer Rathenauschen Spezialitit zu einer allgemeinen
Ubung der Industrie geworden war, ohne aber in dieser allgemeinen
Anwendung die Soliditit, Sicherheit und Riickendeckung zu besitzen,

die 1hr der Erfinder und Meister fiir seinen Sonderfall eegeben hatte
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Fine Zeit

ang hatte dieses Unternehmergeschaft der Industrie ver-
starktes Leben einhauchen konnen, gerade diese kiinstliche Belebung
des Pulsschlages muBte aber umso frither zu einer Erschopfung und
Erschlaffung fithren. Die Fabriken waren, wie die A. E. G. es 1n
ihrem Geschiftsbericht ausgedriickt hatte, auf Grund von Auftrigen,

die aus Lieferungen fiir eigene Unternehmungen stammten, u

darum nur einmalige waren, ungerechtfertigt erweitert worden. Von
dieser falschen Einschitzung des Verhiltnisses zwischen Unterneh-

mer- und Fabrikationsgeschift hatte sich sogar die A. E. G. nicht

ganz freihalten konnen; die meisten tibrigen Gesellschaften der
¢lektrotechnischen Industrie hatten thre ganze Schwerkraft darauf
emngestellt.

Rathenaus System war zwar in seinen Auflerlichkeiten nachgs

ahmt, aber nicht in seinem organischen Wesen begriffen und iiber
nommen worden. Was Emil Rathenan in jahrelanger geduldiger Ar
beit Stein auf Stein setzend, vom Kleineren zum GréBeren schreitend,
keinen Schritt tuend, ohne den vorigen gesichert und gefestigt zu

haben, aufgebaut hatte, sollte von den anderen in der raschen Arbeit

Jahre zu gleicher Hiéhe gefithrt werden. Der indu

ke, der bei Rathenau die Hauptsache gebildet hatte, aus

dessen Durchftthrung erst alle anderen gefolgt, die Auftragsgen

die Effektengewinne usw. als Friichte langsam gereift wa

den anderen mehr und mehr in den Hintergrund. Sie bauten ihre Un-

ternehmungen nicht so selbstlos wie moglich, damit sie als dauernde

Jten,

Rentenquellen ihren spateren, dann aber endgiiltizen Wert erhit
sondern sie suchten sich schon an der Ausfithrung zu bereichern. Sie
hielten die Effekten nicht vorsichtig zuriick, bis sie wirklich emis-

sionsreif geworden waren, sondern wollten den Emissions- und Fi-

nanzgewinn schnell pflicken. Die Banken, die ihnen nahestanden,
dringten zu haufigen und schnellen Transaktionen, bei denen auch die
Finanzinstitute umsetzen und verdienen konnten. Sie machten sich
so zu den Herren der Finanzpolitik, wahrend sie bei Rathenau stets
die Diener geblieben waren. Das Mifiverhiltnis der Finanzkapitalien

zu den Industrickapitalien, das wir bei einigen der jiingeren Gesell-

schaften oben festzestellt haben, ist charakteristisch fiir die falsche
Anwendung der Methode Rathenau. So gelangen den Nachahmern
zwar vielleicht am Anfang einige Transaktionen — wenigstens

scheinbar. Die schlechten Erfahrungen, die das Kapitalistenpubli-
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kum aber schlieBlich mit der Mehrzahl der erworbenen Werte machte,
diskreditierte bald ihren Emissionskredit und den der Elektrizitits-
industrie tiberhaupt. Denn es ist verstindlich, dali fiir die zu Tage
cetretenen Enttauschungen und Auswiichse nicht die falsche Anwen
dung des Systems Rathenau, sondern das System an sich verantwort
lich gemacht wurde. Gerade in Hausseperioden wie in Krisenzeiten
unterscheidet und sichtet das Publikum nicht ruhig und unbefangen
sondern es ist geneigt, zu verallgemeinern, statt zu unterscheiden
Der Rausch wie der Katzenjammer fiithren zu stimmungsmafligem
il

nicht zu kritischem Urtei

hie die Firma Siemens & Halske eine

Auch hier wieder ma

as auch sie schliefl

rithmliche Ausnahme. Das Finanzierungssystem, (

lich gezwungen war anzunehmen, hat sie nicht leichtfertig gehand
5 B 5 5

<eit und Ehrlich

> die anerzogene Griindlich

habt. Daran hinderte sic

keit ihrer industriellen Methoden. Aber die Tatsache, dafi sie sich

erst verhaltnismabig spit entschlofl, Rathenau auf den von ithm ein-

geschlagenen Wegen zu folgen, hat es ihr nicht gestattet, den Vor

sprung des Rivalen, wenn er auch vielleicht nur 3—4 Ja
cinzuholen. Das zeigt die Rentabilitait ihrer Finanzgesellschaften
deutlich. Die ,,Schweizerische Gesellschaft fiir elektrische Industrie®
die das Siemens & Halskesche Gegenstiick zu der Rathenauschen
Bank fiar elektrische Unternehmungen bildete, hat nur eine Rent
von durchschnittlich 6% erreicht gegeniiber einer solchen von 127

e =0

der Elektrobank. Die ,,Elektrische Licht- und Kraftanl:

sellschaft®, die denselben Zwecken diente wie die Elektrizititsliefe

rungsgesellschaft der A. E. G., zahlte, nachdem sie lange Zeit nur

in

eine bescheidene Rente von durchschnittlich 5% erbracht h
den letzten Friedensjahren 79% gegen 10 und 12% der Elektrizitats
lieferungsgesellschaft. Ein ahnliches bescheidenes Ertragnis haben
auch die Siemenssche ,,Akt.-Ges. fiir Elektrizititsanlagen® und die
oStemens  Elektrische Betriebe Akt. Ges.” bisher nicht iiber
cchritten.
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