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Es ist nicht uninteressant, zu verfolgen, in welcher Weise
die einzelnen Aktiengesellschalten die ihnem durch die
Irie;sbaschiliifm enistandenen Mehrgewinne gans
oder, wie das in ‘fan weoitaus meisten Fillen mit Ricksicht
aul die kommende Uebergangs- und Friedenswirtschaft ge-

ehen ist, sum Teil ihren Aktiondiren haben zukommen

sen, Der niichsta Weg ist der einer einfachen Divi-
dendenerhdhung; ihn haben neben Werken mit seit
langem Jest bezriindeter Rentabilitit. ror allem solche Ge-
sallschaften begangen, die in der weitaren oder n&heren Ver-

nheil noch nicht in der Loge waren, mit hohen Divl-
ﬁ::;sgn sufruwarten. Erst jetzt sind sie dazun gelangt, tiber
staftliche vertellbare Gewinne zu verliigen. Es ist verstind-
lich, dafi die Verwaltungen solcher Uniarnehmungen, solarn
sie nur sich susreichentl stiirkten und such in sozialer Hin-
sicht das Erforderliche taten, gern dis Gelegenheit benutzten,
thra Aktiondire I0r die ver nﬁenan mageren Jahre schadlos
m halien. Nicht alle Divigin enerhBhungen sind im vollen
Umfange frefwilliz geschehen, verschiedentlich erlfolglen sie
erst aul Dringen der Aktionfire, deren Anspriiche und
deren in normalen Zeiton ziemlich geringes Interesse an
der Dividendenbemessung, wia die Erfahrung lehrt. mit den
wachsenden Erirfignissen sich sbenfalls steizerien. Fin Bel-
gpiel dallir bieten die Vorginze bei der Deimler-Gesellschalt

e nach Friedensdividenden von 14 und 18 pCt erst suf
Vorsiellungen hin fir die letzfen zwei Jahre bis auf 28 und
85 pCi. hinaufging. Den Akiivniren gentigle selbst das nur
als Provisoriom, und die Verwaltune hat sich in der Tat
auch #n dem Versprechen herbeigelassen, nach Wisderkehr
Iriedlicher Verhfiltnissée dem Wiinschen nach grofierar Teil-
mahme der Aktionfire an den Erfolgen der Gesellschali m
enisprechen.
i Dia Daimler-Co. ist eines der wenigen hochrentierenden
Unternebmen, die bisher die Mehrertriignisse allein durch
eing Erhthung der Dividende den Akiienbesitzern suginglich
machten. Andere in sich gleichlalls gefestizie Gesellschalten
(darunter mehrere grobe Werke des Farbenkonzerns) wihlten
neben schon vorher verwisserten Dividenden die Form des
nus, um damit auf das AuBergewshnliche der Zuwen-
ng hinzuweisen. Wieder andere suchien minder einlache
{Wege aul, um gleichfalls das Dividendenniveau nicht fiber-
mifig muchweﬁan mn lassen und die Aktle nicht allm
schiwerlillig, weil hoch im Kurs, zu machen. Auch die schon
Im Frieden gefibte Ricksicht suf die durch hohe Ertrige
gesteigerien Lohnanspriiche der Arbeiterschafi und aul die
geschiltlichen Beziehungen su Lieferanten und Abnehmern
richt da mit. Der Weg einer Kapitalserhdhung, mit einem
vdurch billize Aktienausgabe bedingten wertvollen Bemgs-
recht, der zunfichst nur 2dgernd von einzelnen Gesellschafien
betreten wirde, kommt jeizt immer mehr in Aufnahme: dies
trotz der seit mehreren Monaten vorhandenen, anscheinend
aber mil nachsichtigem Verstindnis fiir die Bedfirfniase der
Kriegawirtschalt fibten Kontrolle darfiber, ob die Er-
hohung auch wirkr‘;:hen Bediirinissen Iir Kriegsbedar! diant
oder ob sie mehr auf eine Verwihisserung des Ak-
tienkapitals und sul eine Herabdriickung der Divi-
dende hinziell. In den meisten Fillen wird beides vorliegen.

Vorgehen der Deutschen Wallen- und . Munitionsfabri-
ken, die im April 1014, also noch vor Aushruch des Krioges,
thr Kapital verdoppelte und die # 15 Mill. neuen Aktien yon
1 zu 1 zu 107 pCt. anbot, hat vielen als Vorbild gedieni: in-
dessen ist In diesem Falle die beabsichtigte ErmiiBigung des
Dividendenniveaus nur vortibergehend erreicht worden. Von
82 pCt for 1018 fiel die Ausschiittung swar aul 20 pCl., stieg
aber fir die niichsten Jahre wieder auf je 30 pCt. Die von
den Kaln-Rottweiler Pulverlabriken geftihrte Pulvergruppe
st dem Bciagiel der Kapitalsverdoppelung im ver-
pangenen Jahre gelolgt; die Dividenden fir 1918 sind mu-
:ﬂafe gangen, unf] unter Berficksichtizung der fiblichen Zin-
en Ilir die neuen Akiien den Aktionfiren ungeflihr dieselben
Betrlige oder nur wenig mehr rugelallen. Nebenher ging bel
Koln-Rottweil eine starke Aufspeicherunz im Vortrag. Aehn-
liches gill lir die Ver. Glanzstolf-Fabriken A.-G.. die Hir 1018
aul das durch Pariaklien verdoppelte Kapital eine ermfBicie
Dividende von 18 (L V.'80) pOt. verteilte, gili ferner in etwas
gnderer Weise fir die erst vor zwei Jahren sanferte Akt.-
Gos. fOr Zellstofl- und Paplerfabrikation in Aschaffenburg
gapih'[smrdn?pe]ung ru 115 pCl. be: Wiederaufnahme der

ividendenzahlung). Pariaktien gaben sodann aus:
Dig Chemische Fabrik vorm. Goldenberg und die Reinecker
#A.-G. in Chemnitz, welche anch dia Erhshungekosten und

don Aktienstempel selbst trugen. Gebr. Bohler, die Hacke- |

thal A.-G. und die Hirsch Kuplerwerke und zahlreiche wei-

ters Gosellschaften reigten durch billize Aktienausgaben, |
all ihnen mindestens ebenso an einer indirekisn Augechfif-
tung Inneren Reichtums wie an dem Emplang baren Qeldes |

alagen war, Selbst Ea i{alserh8hungen =u 150
5ia der llse und der
echlossen bei der hohen Rentabilitft der Untarnehmen wart.

ville Geschenke ein. Die Maschinenfabrik Bruchsal ging

daritber noch hinave, indem sie aufer den xu 110 pCL an- ;

gubietenden meuen Aktien den Aktlonfiren noch einen Bo-
nus von 20 pCt. aus dem Reservefonds I zuwandte., Die
Methode der Ausschtitfunz oder Flogsigmach-
u n g vorhandener oder zu bestimmiern Zweck angesammel-
ter Reserven kehrt verschiedentlich wieder: man kennt es
geit Jahren und aveh soeben wierder aus den Bilangierungsge-
wohnheiten der Aluminium-Industrie A.-G.. die ulljﬂhrlﬁ.eh
einan Akticneinzahlungslonds dotiarte, um ihn zur stulenwel-
gen Einzahlung aul das Aktienkapital zu benutzen. Daneben
wird von verschiedenen Gesellschafien die volle oder feil-
welse Einzahlung der neuen Aktien aus fiberflissigem Jah-
resgewinn beliebl, Man entschidigt also die Aktionfire Mr
den ihnen vorenthaltenen einmaligen Gewinnantail durch eine
dauernde hihere Beteiligung am Aktienkapital,

Dieser Weg fihrt, wenn er bis sum Enda gegangen wird,
pur Ausgabe von Gratisaktien. Solche gewlhrie vor
kurzem die Gulehoffnungshfitle (letste Dividends %0 pOt.

gC!‘.‘ wie |
aschinenlabrik Augsburg-Niirnberg |

el

pach Rackgingen In den beiden Vor. ), indem sie die
Einzahlung der & 10 Mill. neuen ien aus den vorhande-
nen suBerordentlichen Riicklagen vornahm. Auch der vor
wenigen Jahren sanierte Verein chemizcher Fabriken m
Zeilx bezahlt gewissermafien entschidigungsweize epine
& 1 Million neuen Akiien aus dem damals geschalfenen,
einer Riick fberwiesenen Zusammenlegungsgewinn, die
Bedburger Wollindustrie, die in 1914 eben eine Rekon- |
struktion erfuhr, die »€ 1 Million neuen Akfien durch glatte
Vollzahlung aus dem leiztjihrigen Gewinn. Die Kronprinz
A.-G. ermifiigte wwar die Dividende von 25 aul 15 lp(}t.,
nahm aber gleichzeitiz eine abermalige Kapitalsverdoppa ;;1
diesmal zu pari, vor und bestrift sogar die erste Einzahlung
von 40 pCt. aus dem J ewinn; sie gewihrte slso ihren
Aktioniren insgesamt eine Ausgchiittung von 55 pCt. neben |
dem an_sich wertvollen Bezugsreeht. -AunBardem gollen —
System Neuhausen'— die restlichen Einzahlungen allmihlich
aus den Jahresergebnisser, geleistet und — System Auer —
bis sur Vollzahlung die Dividenden auf 15 pOt beschrinkt
bleiben. Der Verein Mir chemische Industrie in Mainz deckt
die halbe Einzahlung aul die newen Pariakiien aus der Spe-
sialreserve. Einen etwas umstindlicheren, aber nioht un
intoressanten Weg withlte die Sachsenwerk A.-G. Sie stellte
ihren Akfionfiren anheim, die von 18 aul 20 pOi erhBhia
Dividende In neuen, weit iber pari su bewertenden Aklien
al pari in Emplang zu nehmen und gewilhria dariber hinaus
noch ein wertvolles Bezugarecht durch Ausgabe weiterer jun-
f‘ar Aktien wu 185 pCt. Noch verwickelter und u hn-
icher aber war der Vorschlag, den vor einigen Monaten die
Auer-Gesellachalt machte. Er stellis letzien Fndes eine
Bonusausschiittung von 118 pCt., gleich & 11% ‘Mill. aus
freien Reserven und Vortrag dar, vermied es aber, wohl in
Ritcksicht auf das Stammakiienkapital von nur 4 9.90 Mill,,
diesen als einm'lqife Zuwend fiir zu hooh erachteten

Bonus olfen und gleichmiifig suf alle Stammaktien zu ver-
teilen. Daltir wurde von b Stammaktien eine in eine Slamm-
sktie Lit C. mit Hir 10 Jahre beschriinktem Dividendenresht
abgestemnpelt, und auf diess C-Aktis sind dann 4 5000 aus-
bezahli worden. Der Weg einer Ausgabe von Grati en |
wurde hier also abgelehnt. Die Verwaltung begriindele das |
mit der Ungewifiheit darfiber, ob ein etwa ¥ rdogpa'[' ]
Aktienkapital im Frieden auch voll verzinst wur&un tinna,
ein Standpunkt, der mehr oder weniger bei allen derartigen
Kupitalserh8hungen in Erwlgung m siehen isk Besandere
Beachtung verdient der Hinweis der Auer-Verwaltung, d
eine Jahresdividende von fiber 25 pCL den Gesellsshafts-
inieressen widerspreche, Hier wurde offen ausgesprochen,
was oben schon gestreift ist, und wag dis meisten der
erwihnten Kapitalstransaktionen bestimmend oder mitbe-
stimmend gewesen sain diirle. Tm allzemoinen sind damit
die hauptsiichlichsten Formen der Sondergewinnausschilifung
erwihnt. Es bliebe viellelcht noch eln Hinweiz aul diajeni-
gen Gesellschaften, die die jetzigen Mehrgewinne dazu he-
nutzt haben, Riickstinde und MAnwel der Vergangenheit m
beseitigen, ihre Bilanz zu bereinigen und sich it Hir
sﬁﬁfere Kapitalstransaktionen freier und heweglicher 1 ma-
chen, Hier kommen in Betracht Gezellschaften, die aus
friheren verlustreichen Jahren bezw. ans Sanlértngen nooch
mit verschiedenen Aktiankategorien, mit riickst8ndigen
Dividenden auf kumulative Vorrugsaktien oder mit G »-
nufischeinen belastet waren, Naschdem jetzt die Mittel
reichlicher fliefien, ist die Nachzahling oder Ablindung mehr-
fach erfolgt. Die Westftilischen Siahlwerke haben gleich-
zeilig ein einheitliches Aktienkapital geschallen, dasselhe
tat dle Georg-Marienhilite; in beiden Fitllen wurden den
Vorrechtsaktionfiren Ah!lndungspr&mlen gewlhri, der
Rheinischen Metallwaren A.-G, bestehen gwar nosh dis rwei
Aktienarten, sbar dia letzien GenuBischeine sind 1018 alngze-
16st, und Vorzugsdividenden bereits seit dem Abschlnf
1915 nicht mehr riickstfindie,
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