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®te erfte Kammer beg preuRRifeBen Sanb-
tage§, bag fogenannte £errenf3aug, fpiett eine
eigentimtief3e Stolle in unferem Rotitifdjen
Beben. ®ie kinftigen Potitifcr gehext Uber
btcfe§ Parlament mit einer borneBmen ©efte
ber SticltacRtung Rintueg. ©ie i>attext eben bie-
fenigen parlamente fir bie allein editen, far
bic bie ©unft ber SBalitfcRlacl3t bie ©il3e fdEafft.
©8 ift richtig, bafs flir bag moberne potitifeRe
©mpfinben ein nicEft getodliteg Parlament
einen borfintftuttieBen Pnftrid) geigt. Unb
bod) belueift gerabc bag preu”ifdje 8§crren-
tlaug, bal3 in foteRen Parlamenten ber ge-
borenen unb ernannten Potfgbertreter eine
Steile boxt ©cRattenfeiten fortfaiten, bie bem
eigenttiel3en parlamentarigmug gioeifettog an-
flaften. 2Ber bie Parlamente liebt, barf iRre
Sefdter nidjt leugnen. Stiemanb fanu Reute
uicBr ernftBaft bem ©intoanb tutberfpredfen,
baff unfere Stbge.orbnetcu biet gu biel reben,
unb baR naturgemall bie SQcge beg ®e-
fBroeRenen Rittter beffert ©ute gurieffteldt. ®er
getuaRitc Parlamentarier fuRtt fid) eben ber-
Bftid)tet, bei altem, trag er fadpid) triftet,
kod) and) gteiel3 etloag flir feine nad)fte 26allt
3u tun. $e unfieBerer ber Soaltfreig eixteg
5tbgeorbneten, befto gréRer bie Sénge feiner
Sieben. $n ber £>crrcufammer fpriet man
»ict)t jum genfter RBinaug, eg fei benn, baR
otan bietteiel3t flir befoubere gineefe fid) ©einer
30igjeftat empfelRfen Initt. Stein  SDiitgtieb
ift um feinen ©iR "beforgt. ®ag Rat unter
unberem and) fef3on bett Porgug, bal ein ©eit
~er Sflitgtieber fotel3er erften Kammern nur
fetjr feiten bou feinem potitifeBen ©Rrenreel3t
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UberBaupt ©ebraud) mnefdt. Stur gu grof3en
Stbftiminungen erfdjeint man fur furge &eit.
®or altem aber fallt eine fotd)e §errentammer
angenehm burd) bie Stirge ber Sieben auf.
®urg unb ©rob, bag ift eigenttid) bag ©Ra-
ratteriftitum ber oratorifd)en Stammerteiftun-
gext. Platt fagt bie SDteinungen giemtid) un=
berbtimt. Stuf biefe SBeife fomtnen oft in
unbermittetter SRilbReit SoettanfcRauungen
ang ©agedfidjt, bie unter bem .Qtnange, bem
potitifeBen ©egner im SBaldtfampf bie 2tn-
grifigflacRe nieldt gu meRren, beim eigent-
tieRen Stbgeorbneteu nur felRr gemitbert auf-
treten. Stuf ber anberen ©eite aber fiitb ge-
rabe in tef3ter Beit in £errenfBaugreben melRr-
fad) ©ad)tenner in fo ttarer unb pragnanter
Soeife gu 2Bort gefomnten, trie bag teiber im
preul3ifel3en StbgeorbnetenBaug nur fel3r fetten
Beut nbd) ber galt ift. ~n ©cRutfragen, in
SHrdjenfragen, in ben probtemen ber torn-
munalen Perloattungprapig Raben bic fad)-
berftanbigen SteulRerungen ber Plrgermeifter
unb Uniberfitatreftoren fdjon tauge immer
loieber bem 8errenRang flr ©age ein ge-
Iriffeg StnfeReit in ber Oeffenttid)ieit gefidtjert.
©d)itd)tern nod), aber boef3 fd)on red)t ber-
neBmbar, tragt fid) jeRt anfdBeinenb finan-
giette unb loirtfdjaftticRe ©aeRienntnig im
-fierrenBaug ang ©agegtid)t. ®ie neuernann-
ten peerg entftammen gum ©eit fd)on ben
Aanbetg- unb ~nbuftriefreifen. Unb bal}
tuenigfteng bie mutigften boxt iBnen niefldt ge-
initit fiitb, mit iBrer SRettanfcBauung Rinter
bem Perge gn Ratten, bag betoieg bie inter-
effante Siebe, bie 8err bon ©tninner, einer
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30 SDa gehalten £at.

gcl3 abe nettlicBR an biefec ©teile baS
Portrat ©minnerS gu geielnen berfueldt mtb
barnalS bereits Rerborgef3olRen, bald mit iBm
ein Mann bon gang auf3erorbentlicRBett gaRig®
feiten inS iBrenRettlRariament gefomrnen ift.
SBertrt ein fotd)er DDiartn, ber and) unter ben
gadjfoliegen als eine Slutoritat erften DiartgeS
giit, Uber gittanj® unb Otatsfragen fl3riel3t,
fo mifdte, fallte man meinen, ber IM nifter
feine ©eReirnrdte unb Slffefforen gemiffer®
muffen in§ fRariament fommanbieren, bantit
fie einmal etmaS @itcRlgeS lernen. Slber
nufere SCQiinifter Raben ntclRr gitrct als Sd®
tung bor ber 5Rra;ri8. ttub fo fonnte eS
fel3elRen, baff bce ginangminifter beit Dtebuer
mit allerlei SRaRcfeu abgutuit berfitd)te, unb
bafj Seute, bic ftdjer bom ©tat biei meniger
berfteRen, bom URinifter mof3tgefallig als
funbanten gegen ben Sanfbireftor begrif3t
mirben, ©itt bebauerticReS geidjeu ber Seit.
SDiau braud)t bttrd)auS nid)t alles gtt billigen,
maS ©minner auSfuRrte, aber biei bon betn,
maS er fagte, unb maS fo beutlid) in bet
erften Kammer bettt ginangminifter nod) nie®
tnalS gefagt morben ift, flllten fiel bie So®
georbneteit ber gmeiten Kammer gttm SRufter
nehmen, ©eit ©ugeu DticlterS ©ob Raben mir
toeber im DteicBSRauS nod) int iBreu’enBauS
einen OtatSfritifer grolen OGtitS.  Siel®
leicf3t Rat jel3t einer ber Slbgeorbneten ben
©Rrgetg, in feinen Greifen ben gaben fort®
gufpintieu, ben ©minner im groRen unb
ganzen gludlicl3 im 8errettBauS angeffonnen
Bat. SSaS feiner Diebe bie Sebeutung
lieB, mar bie ©atfaelRe, bald einmal mieber
berfueldt morben ift, bont BringiBiellen ©taub®
punft auS mit unferer bureaufeatifellen gi®
ttattggebarung abgttrecf3nen.

®rei funfte bon Sebeutung enthielt bie
Diebe: ®ie Singriffe gegen bie mii'tfcRafHief3e
SReltfrembReit unferer Sureaufratie, ben Sor®
murf ber uugemanbten SinleiRetedfnif unb
cttblid) bie Siritif ber Verteilung ber Sn®
letBeu auf ben RrenRifclen ©tat.

iBunft 1. ®ie Rreuflifcle "Regierung mirb
bcfd)ulbigt, ofitte gliRlung mit betn mirtfcRafl®
lieRen Sebett Sluftrage an bie gnbuftrie bann
51t bergeben, menn bie SBerfe UberbefcRaftigt
finb, ben 2Bed)fel ber Sonjunfturen nid)t bor®
Rer gu erfennen, langfriftige SlbfcRliffe gu
ben allerRdclRften greifen gu madjen. Vor
einem gocunt bon iRraftifern braucht fold)e
Stnflage itberRauf3t n.id)t begriinbet git merben.
SBir miffen, bal3 bie Diegierung tatfacflid) mit
beut SfoRRtenfl3nbifat unb beut ©tallmerfS®
berbanb auf galire RirtauS fontrafte 51t ben
RoclRfteu Steifen gegen bie Sarnung aller
©inftel3ligen abgefeRloffen Rat. Stiefdt in einem
galte, fonbern in mehreren galten.- 20ir
miffen, bal fie gu ben unglidiic3ften Seiten
SinleiRett in bie DeffentlicRfeit brad)te. ®er
SOitnifter bat biefe Sotmiurfe nicl)t miberlegen

fOnnen, aber er Rat fid) UberbieS aud) nod)
fei)r ungcfd)idt berteibigt. @r ergaRltc (toaS
er Ubrigens felott einmal getan Rat), bafd iRm
irgenbein ginangntantt bas ©efReimnis a®
bertraut [abe, iRrolRbegeiett fei ein fd)toereS
Oattbmerl. ©abei Rat teli Slieufd) bon iBm
berlangt, bal3 er ein iBroRRet feilt fall, ©r
ergallte meiter baS SitarcRen, bald tut OR&®
fontmer beS gal’reS 1907 nod) fein SRenfc
Babe miffen formen, baR bie Sonjunftur gutrt
©eRlul’ beS galireS merbe utnfd)lagen fénnen.
SBitBte man menigftenS, melcBet ©eReintrat
iBm baS gugetragen Rat, man mifte beffen
Senfionierung im ©taatSintereffe fofort
atttrageit. Sin eine gortbaner ber Sfonjunftur
Bat fel3ott im Slvifang beS galRreS fattut je®
manb geglaubt. SIS im gebruar 1957 bie
©efclRaftSbericlte unferer grofRen Saufen in
alten Seitungen abgebrudt mirben, Ratte ber
fDiinifter tefen fonnen, bal Uberall mit ber
UDfoglicRfeit eines UrnfdBmungeS  gerednet
mirbe. ®ie ®iSfontogefellfdRaft aulerte fid)
fel3r juricfBaltenb: ,®@ttre bie Kartelle ift
bie ©efal’ir ber UeberRrobuftion mefeuttid)
berminbert, unb man batf Roffen, bal ein
etma eiutretenber UmfcBmung in ber iffon®
junftur fid) of3ne bie frifeuartigen O©rfdjei
nungen friBerer geilen ooligieRen mirb." gm
©efclRaftSberid)t ber ®reSbncr Sauf Rield eS:
.,®al ber Dteic3SbanfbiSfont im neuen gal3r
biSRer nur auf 6 Y% ermaRigt ift, .... fteltt
bie inbuftrielle ilonjunftur a)tf eine Rarte
iRrobe, immerRin gelBen bie S3erid)te aus faft
allen Srancfen noel3 faft baRin, baR eine gute
Sefdjaftigung ber SBerfe fetbft flir ben galt,
bal? bie ©elbteuerung gu einer SurtidBattnng

neuer DrberS, inSbefonbere gu einer
feBranfung ber Sautatigfeit fuRren flllte,
burd) bereits fRegifigierte Stuftrage fur

langere Seit gefieRert erfelReint/' SfirgettbS
alfo eigetttlid) ein gmeifel, bal3 €S ridmartS
ging! S3efoitberS beutlid) aber &uRerte fid)
bic ®eutfcl3e SBattf: ,®a bie UrfacRen ber ge
fRanuten IBerRaltniffe auf beut “aRitatmarft
feine boritibergeRenben finb, bielmelr fid) nur
aflittalid) burd) ©Rarfarttfeit unb ©iufd)ran
fung befeitigen laffert, fo bermdégen mir far
baS laufenbe ©efdtaftSfallr fauitt einen Stnf3alt
ber glangenben Slonjunftur gtt erRoffen, d®
gleicl? bie ©Refulation fid) bon Uebertreibitn®
gett ferngelRalten Rat." ®aS 8errenfRaitS Rat
trol unb tro3 allebetn bon ber beméafirten
5Rraji§ unferer SRinifterien geff3rod)en.
iBunft 2: ®ie “Regierung mirb angeftagt,
ben iticbrigen SturSftanb unferer StuleiRen
berfdBulbet gu Rabett. ®er SRiuifter bertei
bigt fid) bamit, bal bie Siattfen nief3t genug
taten. 8err bon ©minner gibt Rraftifd)c Da®
fcRlage, rat g 8., mie €S in granfreiel bie
©ifeubalRngefefifd)aften mit bert Obligationen
mael3en, es aud) mit ben ©taatSanleilen gu
tun. ®ort ftelBt natnlid) an febem ©ifenbal3n®
fcRalter attgefcRlagett, bald ©ifettbaRitoblfga
tiotten qu beftimuttem ShtrS gu Rabett feien-



fperr Don Stfreittbafren tonnte SlefrniicfreS an
jedem poftfdjaiter unb an jeber ©ifcubafrn*
taffe tun taffen. Stber er miii nicfrt, fondera
meift darauf frin, bal3 in graitireicfr 3er*
ficfrerungen unb alie mdglichen priDaten gn*
ftitute Sienten laufen. SQan ift €S fa)on ntlbc
gemorben, Uber biefe grage Uberhaupt nodj
¢u disintieren. @b ift richtig, baf3 bei unS
bie 33erficfrerungen unb bie ©pariaffen nicfrt
gecsmungeu find, Sinleifren ¢u taufen, aber
immerhin taufen 33erficfrerungen, 33anfen,
©faarfaffen noefr genug. 33or altem Uberfefren
bie SOtinifter unb O©OtaatSfetretare geftiffeut*
tiefr immer, bal3 bie fogiaipotitifcfrett SSer=
ficfrerunganftalten erfrebltcfre Summen in
Sienten fefttegen. derartige giiftitutionen ljat
meber ©ngianb nod) granfreiefr. gn ©nglaub
unb grantreiefr ift bie ©taatSfcfrutb alt. SOan
i)at gafrrgefrnte frinburefr den SDiartt Uber*
fraufrt niefrt mit 2inicifren betéftigt unb fie
nie ju fo unglnftigen Beiten auSgegebcn, mie
mir €S getan fraben. ®ie SDiarfte tonnten fid)
gan;, anders fonfoiibieren. ®en Sern beS
UnterfcfriedeS ¢mifcfren ®eutfd)tanb unb ben
anderen Séaubern aber trifft meinet ©rad)*
tenS ein ©cfriier 33rentanoS, Sari Simmicfr,
in feinem 33uclr ,®ie Urfacfren beS niedrigen

SurSftanbeS beutfefrer Staatsanleihen”.
®iefeS Bucfr ift fd)on im gafrre 1906 er*
fdjieneu. 8err Don Difreinbaben fratte barin,

menn er nidjt anfd)einenb ein geiub feber
gaefrtettire mare, folgendes iefen tonnen:
.@er groRe Sapitatreicfrtum ©ngtanbS finbet
fiarte 33ermenbuiig in inbuftriellen Unter*
nefruumgen. XroRBbem liegen fefrr gro3e Sa*
pitalien brad). ®iefe merben frauptfadfrid)
bur'cfr SSanten, 33cr fi d)erunggefeiifd)aftcn, 33or*
munbfefraften, ginanjinftitute unb juriftifefre
SRerfoneu alter 3trt aufgenommen, momit fid)
bie Sonjentration beS 33efipeS engtifefrer Sou-
fot§ in menigen fanden erftart. €S ift alfo
nid)t ber gréRere Patriotismus der engtifdjen
gnftitute, fonbern bie Catfaefre, bal} iu ©njg*
lanb grolle Seile beS Kapitals feine 33er*
menbuug finden foénneu, toaS fie Deranlaft,
Sienten ¢u taufen." 33e unS ift gerade baS
Umgetefrrte ber galt. SB« finb fo fapital*
fcfrmadi, baR mir ¢ur 3iufre<frterfraltung un*
ferer inbuftriellen Setriebfamfeit noci) Kapital
Dom SiuSianb freranjiefren miffen. SBettn mir
unfere ginanjtnftitute gemattfam frxnbern,
fur foldfre Bmede birett ober inbireft ©eiber
Sur 33erfiiguug ¢u ftelten, fo ¢eben mir nicfrt
nur niefrt ben SurS nuferer ©taatdanletfren,
fonbern toir fcHaffctt ein iubuftnelie®™ 4 ebafie,
unb mafrrenb auf ber einen ©eite ent paar
frunbert SOliiiionen burd) ben ifmang mefrr
getauft jDerben, mirb baS iRriDatfafritai, um
fid) ©etb su macfreu, bie Sinteifren in Waffen
auf ben SDiartt merfen. ©o fiefrt basJ>el
mittet aus, baS ber frreuRifcfre gmansmimfter

ertraumt.
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tBuntt 3: ®ie frreulRifdie Siegierung mirb
befd)utbigt, ben ©tat in einer 3Beife aufSu*
ftelten, ber ben O©taatSfcfrulben eine gang
faifdfe ©tettung anmeift. "ier franbelt €S fid)
um eine mefenttiefre iBringifrienfrage ber
©tatStedfrnif. 3Séfrrenb ber SieicfrSetat geteilt
ift in einen orbenttiefren unb einen auf3er*
orbenttid)en ©tat, tennt baS frreuRifdje gi*
nansmefen nur einen einfreittid) in fid) ge*
fcfrtoffenen ©tat. ®er ©efr. Oberfinan8rat
©cfr'marj cfraratterifiert biefen 8 uftanb folgen*
bermafen: ,SOian gefrt babei baDon au§, baf3
fomofrt bie bauernben jnie auefr bie einmaligen
unb auRerordentlichen SluSgaben aus ben bor*
franbenen taufenben ®©innafrmen unb den*
fettigen aulRerorbenttiefren ©tnnafrmen, mie fie
aus ©utSDerfaufen ufm. entftefren, gebedt
merben muffen. ,9iid)t aus Slinteifren. 2dirb
atS aulerordenttiefre ©innafrme eine Stnteifre
erforbertiofr, fo cfraratterifiert fiefr nad) bem
preuRifefren prinjip biefe Sinleifre ofrne mci*
tereS atS 8 ufduB (©efijitanleifre)." ®iefeS
SRrinjip frat ben Slinfcfrein groRer ©otibitat.
©S mirb aber baburd) bebenftid), bal baS
fortmafrrenbe ®efigit im ©tat bie “Beurteilung
ber preuRifefren ginanjen unginftig beein
ftult. ©minner forbert nun, baRR biefen Sin*
teifren, die jum groRRten ©eit jur ©cfraffuug
merbender 3tntagen aufgenommen merben,
ifrr mafrrer ©frarafter aud) itad) auRen auf*
gepragt merbe. ©r Dertangt, dal3 ber ©ifen*
bafrnetat finanjteifrnifd) getrennt aufgemadft
merbe, unb bal3 innerfratb biefeS ©tatS bie
Sofien jutn minbeften flir Sieufcfraffung unb
©rmeiterung beS ©ifenbafrnnef3eS burefr 31n*
teifren aufgenommen merben. ®aburcfr mirb
mafrrfcfretniicfr bie ©umitie ber Sinteifren gegen
fefrt niefrt erfrofrt, aber bie 31nleifren muirben
atS ©ifenbafrnanteifren cfraratterifiert, unb ba*
mit mirb nad) auRen frin fofort bofumentiert,
ba} €S fid) frier um einen funbierten 31n*
teifretitre franbelt. ®iefer SRunft ift, mie ge*
fagt, fefrr fcfrmierig, €S taRt fiefr Uber ifrrt
biStutieren, aber jur ©ntriftnug, mie fie .6err
Don Stfreinbaben aufjubringen betiebte, liegt
teilt Sinta@ Dor. gm ©rofR3frerjogtum Pabcn,
baS ¢mar niefrt in PreuRen, aber boefr immer*
frin uoefr in ®eutfd)lanb liegt, mirb namtiefr
fo berfafrren. gefr empfefrle dem §errn ginanj*
minifter ¢u feiner Information baS 33ud) beS
33erliner SRrofefforS idorufrai, ,©taatS* unb
33ermaltungred)t beS ©roRfrerjogtumS 33a*
ben" (Pertag ganicte, ,8annoler). ®ort ftefrt
auf ©eite 143, ,bie ©rtrage ber Oifenbafrn*
Dermattung flieRen in bie ©ifenbafrnfcfruldeu
tilgungfaffe. ®iefe ftefrt unter Slufficfrt unb
Seitung beS ginanjminifteriumS unb frat bie
fur ben ©ifenbafrnbau noétigen Sapitatien
aufjunefrmen unb ¢u tilgen." SBare €S flur
PreuBen ein 33erbrecfren, menn €S feine ©ifen*
bafrnen als getrennte mirtfcfrafilicfre ©infreit
Dermalten unb etatifieren murbe?
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©er (Kampf um bie fApo~elenfBaitft.

\+ te (Entwtcfeiutts bes lioufliftes.

llic Hielt, infoweit fic fidj fur 2Xfticnpfanbbriefc unb
anbere fmanstelle Dinge intcrefficrt, ift wieber einmal uom
fullen IDiirjburg ljer Ubcrrafdjt worben. Dort figt bic
Baycrifdje Boben*Erebit*Knftalt, bic im 3afjrc (895 non
ber Jranffurter Banffirma 2L £. Knsbadjer gegriinbet
roorben ift. Sie ijat — aus weldjcm (Srnnbe ift ljicr glcid?=
gultig — nicht bic rnunbetficficrheit fur il?rc pfanbbriefc
erlangt, bic igren bayerifdjen Sdjwefterinftitutcn juftefjt,
unb nimmt infofern eine gewiffe Sonberftclinng unter ben
bayerifdjen Xjypotfijefenbanfen ein. (Trogbem ftnb iljre
pfanbbriefc in Sibbeutfcfytanb jtemlicf? oerbreitet, unb fie
murbe uielleicfit audj fjeute nodj ungeftort ihre Beleihung*
tatigfeil 3ur .freube aller jener, bic gern mit hohen Ejypo*
inefenfdjulben ftd? Efaufer bauen, auslben fénnen, wenn cs
nic’t 3wifdjen ben ©rlnbern unb ©rogaftiondren, bie ber
iirma Knsbadjer 3ugefjdren, unb bcu Direftoren, bie burd?
anbere Elftiondrc unterftiiBt woirben, 3t einem heftigen
Konflift gefommen mére. Die ©cfdjidjtc biefes Konfiiftes
ift in frlheren 3afjrgdngen bes plutus ausfihrlich ge*
fdjilbert worben. 3dj habe bamals auch ucrfudijt, bie
Stellung bes Ejerrit ilTaj Knsbadjer fo objeftiu wie ntdglidj
3u fenuscidfnen. (Br ift meber au biefem Konflift fdjulblos
gewefett nodj fdjeint er mir anbererfeits fo fdjwars, wie
ihn bie ©cgner malen mdchten. Seit (905 ift bic Dircftion
ber Disconto*©cfellfdjaft bie ftnangielle ©efdjaftsfufjrerin
ber Bayerifdjen Boben*£rebit*Knftalt geworben. Don bem
Sage ihres (Eintritts ab regnete cs proseffe. 3n ftirmifdjer
©eneraluerfammlung hatten bic RBerren Knsbadjer unb ihr
2Inl?ang proteft gegen bic Bcfchluffe etboben unb fiihrten
nun in langwierigem pro3egfampf Ejicb auf Ejicb gegen
bie ITtajime ber alten Derwaltung, ber fie ja bis 31 einem
gewiffen ©rabc ben Stempel ihrer perfonlicfifeit aufgebrieft
hatten. Unter biefen Umftdnben muRte bic Banf ftillgelegt
werben. (Es waren Sanierungen notwenbig. Kn eine neue
Pfanbbriefausgabe war nidjt 3l benfen. Das 3nftitut ftelltc
beshalb feine Beleihungtatigfeit uollfommen ein. SdjlicRlid?
fam man allgemein wohl 31 ber 2(ufid?t, bag ber ewige
linfriebcu im Xjaufe bie Banf auf bie Dauer nur fdjabigen
mugte, unb cs wirbe gewiffermagen ein paft 3wifdjen
Iferrn Knsbachet unb feinen ©egrtern bahin gefdjloffen,
bag bie Bayerifdje Ejanbelsbartf in bie Derwaltung eintrai,
bic Disconto*©efeltfdjaft fidj mehr unb mehr 3uriicf3og,
unb man Ejerru Klar Knsbadjer wieber einen Sitj im Kuf*
fid?trat einrfAumte. Der Kuffidjtrat beftanb nun aus folgenben
Ejcrten: Den Dorfig hafte Xjerr 3ufti3rat Jreubentbal. Unter
ihm walteten ihres Kmies Komme”ien- unb UTagiftratsrat
UTaj ©ftberg, ber §entrums=Kbgeorbnete Dr. © eorg Ejeim,
ber Direftor ber Bayerifdjen Ejanbclsbanf ~teiberr uon
ped;mann, bic 3ufii3rate ©rintm unb Dr. Uijaiert, ber
Kentier Siegmunb iltig unb Ejcrr Ulap Knsbadjer. 21lc
biefe Ejerren fchienen in fchonfter Ejarmonie miteinanber 31
arbeiten. 3wt bayerifdjen Sanbtage wirbe noch uor nicht
langer 8§eit uon feiten ber Hegierung auch Ejcrrn 2Uap
Knsbadjer bas geugnis ausgcftellt, bag er fidj eifrigft bc*
mihe, im 3 ntereffe bes 3>'ftitutes tatig ju fein.

Badj all biefen pralubien war man auf bas Ejodjfle
uerblufft, als mau eines fdjonen (Tages erfuhr, bag bie

Direftoren um ihre (Entlaffung gebeten unb bag nadj einer
fturmifchcu KufjddjtratsfigUng alle UTitglicbcr bes Knffidjt*
rats aitger Ejcrrn Knsbadjer ihr UTanbat niebergetegt hatten.
Der ©rutib 3l biefem neuen Konflift wirbe in ber Kuffidjt*
ratsfigung uom 19. Kpril gelegt, in ber bie .frage auftauchte,
ob man nunmehr nach erfolgter Sanierung nicht bie ©e*
fchafttatigfeit ber Banf wieber aufnehmen folle. Dircftion
unb ineEjrtjeit bes Kufffdjtrates fdjtugen bic neue KUsgabc
non io Eflillionen M ]°/Oiget ©bligationen uor. Xjerr
Knsbadjer wiberfegte fidj bem. Ulan fam 31 feiner (Einigung
unb jebe Partei legte ihren Staubpuuft in .form uon
fdjriftlidjen ©utadjten nieber. 3u einer neuen 2luffici?t-
ratsfigung uom 12. irtai (910 ftimmte bie nieljrheit unter
proteft Knsbadjers fir bic neue «Emiffion. Xjerr 2Insbadjcr
hielt biefen Befchtug fur fo gefahrlich, bag er bie 3nter*
uention ber bayerifdjen Staatsregierung anrief. lieber
bas, was nun folgte, ejifticren ucrfdjicbene £csartcu. Xjerr
Knsbadjer behauptet, bag er bic Dermittlunguorfdjtagc ber
bayerifdjen Hegierung afgeptiert l;abe; ber Obrige Kuffidjt*
rat fdjeint auberer Knfidjt 31 fein unb fteljt anfdjeinenb
3ubem auf bem Staubpuuft, bag bic Unterftigung ber
Hegierung gegen bic partei bes Kuffidjtrates unter lim*
ftanben erfolgt fei, bie eine Bcleibigung flr bic biffeu*
tierenben Hlitglicber in fid? barg. 3cbenfalls erfolgte
nunmehr bie Spaltung im Kuffidjtrat. Hub 31m 26. 3'nli
1910 ift bie ©eneraluerfammlung einberufen, bie Uber ben
Konflift cntfdjeiben foll. Kbgefehen uon ber Stellung*
ndhme ber Partei mutet es auf alle .falle fonberbar an,
bag augefidjts eines Konfiiftes, ben bie Kuffidjtratsmit*
glieber hoch felbft fur fcfjr gefahrlich fir bas weitere ©c*
fdjicf ber Banf halten miffen, man bie ©eneraluerfammlung.
auf einen fo fpaten (Termin beruft. Die lange gwifcljcn*
3eit faun bie 3'<tcreffcn bet Banf unmdglich forbern, unb
man gewinnt ben (Einbrucf, bag bie Kuffidjtratsmehrheit
in ber gwifdjenseit mdoglidjft umfangreiche Kftienfaufc uor*
3unehmen beabfidjtigt, um fidj fur ben Kampf 3 riificn.
(Eine .frift uon uicr IDodjen ljattc bafiir aber normaler*
weife auch genigt. Die Kuffidjtratsmehrheit hat mit ber
Beftimmung biefes langen (Termins 3wcifellos einen “eljlcu
begangen, ber bie o&ffentliche llicinung fur fic nidjt fonber*
lidj gunftig ftimmen fann.

€s wirb 3unadijft uon 3ntercffc fein, bie uerfdjicbencn
Stanbpunfte genau fennen 3 lernen. 3dj gebe infolge*
beffen nadjftehcnb bas widjtigftc aus ben ©utadjtcn ber
Parteien wieber.

2* Staubpuuft bes I7evru2flay2tusl>act?cr.

Die Dircftion fagte eine (Emiffion uon (O lllillionen
I;%iger pfanbbriefc ins 2luge unb ueranfehtagte ba*
fir einen Kusgabefurs uon 100,90 unb einen Koften*
aufwanb uon

50000 M fur Heidjsftempel
5000 M (Einfuhrungprouifion in
unb “ranffurt
(0 000 M Rerftellungfoften ber 1©bligationen,
fowie 3nferate, profpeftc ufw.
125 000 M Boniftfafion

i. S. 190000 M,

Hlindjen
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fo ,bal? ab3uglidj ber Hgioeinnaljmcn oon ca. 90 000 JO
ein Hufwanb non (00 000 JO oerbleibt. Die aus ber
(Emiffion gewonnenen (Selber tonnen 31 p/2% unb »/*%
prooifion in geeigneten DechmgljYpoti;e?en  angelegt
werben, fo bal} oort ben (ooooo JO Hufwanb 50000 JO
herein2ommen unb ein ungebecfter Heft non 50 000 M
oerblcibt.

(Bs ift nun aus bem Betrieb ber Bayerifdjen Hoben»
<frebit»Hnfialt fowie anberer Bauten erfidjtlidj, bal3 pro
3at;r ungeféhr ber sctinte ©eil ber im Umlauf befinblidjen
pfanbbriefe surtcffiicBt unb wieber neu unterjubringen ift.
(BEs ift baffer bas geljntel einer Boniftfaiion alljahrlich ans
bem (Sewinn bes Umlaufs ber fogenannten Spannung
aufjuwenben. Diefe Spannung oon

0,25 JO pro (00 JO pfanbbriefe oerminbert fid;

bafjer um biefc 0,(0JO
bie (Eouponeinttfuugprooifion . 0,0( JO
unb bie ©alonfteuer.........ccceceiinnns 0,02 JO

0,(5 JO

fo bal3 0,(2 JO pro (oo ober auf (oooo JTlilioncn JO
(2000 JO ©ewinn pro 3 ahr oerbleibt, Dicfcm ©ewinn
ftcfit ber ungebeette Beftanb oon 50 000 M bar gegeniber,
méljrenb bie (2 000 M nur jafjrlicfj entfallen, weshalb beit
50 000 JO ber gins auf bie burchfdjnittlidje Verfalljeit oon
je'tit bis in (0 3aljreii fur 53al;rc 5U3nrcdjnen ift. Herbnet
man nur einfach 1,% ginfen, fo bebeuten biefe 50000 JO
bar )djon so000 JO fiur bie betreffenbe periobe, unb fic
belaBen barnit ben jaf?rlid?ert ©ewinn aus ber (Emiffion
mit 6000 JO pro 3ahr' fo bal} als (Ergebnis ber ganzen
©Oransa?iiou ein ©ewittn oon spoo JO bar per Hnuo fur
bie Bant erfdjeint. Da es ftdj aber nicht barum ljanbeln
fanrt, jet einmal.eine (Emiffion ju oeranftalten unb nadj»
ijer bie Schalter fur Verlauf unb Hucffauf wieber 3t
fcfjlieRen, fo muR aud; bie Befcfjaffung neuen Hftienfapitals
gleichseitig ins Huge gefalBt werben. Xladj ber dorftefienben
Berechnung trifft auf (oo JO Httientapital ein ©ewinn»
ergebnis aus (500 JO pfanbbriefitmlauf oon 0,90 JO
per Hnno, fo bal3 bei p/4% Veranlagung bes Hftienfapitals
5,(5J0 pro (00 JC Hftienfapital als ©ewinn fid? ergeben.
Diefe, 5,(5 JO fitib su birgen um 6% bei Ejerftcllung ber
Jlftien, unb (<(% ©ewerbefteuer unb um s% Tantieme,
formet; insgefamt um 28%, bas heil3t, biefe 5,(5 JO rebu»
Sicreti ftd; auf 5,208 JO pro Ejunbert.

KluB man alfo eine Vermehrung bes (Engagements
obn (0 ITCilionen JO, um jahrlich 6000 JO 31 gewinnen,
fd;on als rein unfaufménnifefj 3uriicfweifen, fo ift cs gans
unftatthaft, 3U einer ©ransaftion 3it fdjreiten, weldjc eine
(Erhdhung bes Jlttienfapitals um 57( % Heute ljcrbci»
fuhren wirbe. Vom Stanbpunft bes Huffidjtrats aus ocr»
bietet es fid; unter fold;cn Umftanben uberhaupt, ben
Httionércn eine Kapitalserhdhung and; nur oor3ufdjlagen.
So lange wie bie gegenwartigen limfténbe obwalten, ift
bie geplante (Emiffion unmdglid;.

3* Der Stanbpunft
bes ~retffcrnt von peefjmann.

(Es ift richtig, baR’ bie Verhaltniffe nidjt fel;r giinftig,

bal} bie Beengungen im Bclcihunggefdjaft ungewodhnlich

gebriieft unb bie auf ben pypoihefenbanten ruhenben
offentlichen Saften teils fd;on jeRt erheblich gefteigert fiub,

teils nod; weiter gefteigert werben follen. IVenn id; trof3»
bem bafir ftimme, bem Hntrag ber Direftion ftattsugeben,
fo leiten mid; babei (Erwagungen, welche fid; auf einer gan3
anberen Sinie als auf berjenigen ber ©ewinu» unb Verluft»
rcdjnung bes Ejerrn Hnsbadjer bewegen. [Vir ljoben bie
Verpflichtung Ubernommen, bie Ban? wieber hei'auftellen,
unb finb biefer Verpflichtung nid)t in oollem IHaRe geredijt
geworben, folange bie Ban? nid;t baju oorgefchritten ift,
ben ihrer Hufgabe als Ejypothelenban? entfpredjenben Be»
trieb wieber auf3unehmen. (Es ift allerbings eine offene
frage, ob ber Verfuch einer foldjcn liicberanfnahmc ge»
lingen wirb. Die ©efahr ift nidjt 30 oerfennen, bal} in
bem Hugenbtic?, in welchem neue pfanbbriefe ansgegeben
werben, ber HuctfluR ber alten, nadjpbem er aus beiannten
©riinben feit 3«hren 3um Stillftanb gefommen ift, oon
neuem einfelen unb maoglid;etmeife einen Umfang an»
nehmen wirb, ber es ber Ban? unmdglich macht, ben Ver»
fud? erfotgreid; burd;3ufihren. Hiemanb fanrt fagen, ob'
unb inwieweit bie ©efahr wirflid; cintreten wirb. Der
Verfuch ift unerlaBtidj. <& mull friher ober fpéater ge»
madjt werben, wenn bie Ban? uberhaupt 3lm regel-
maRigen Betrieb 3urlcf?el;ren unb nidjt einer fullen £igui»
bation anheimfallen foll. fur bie tValjl bes geitpunltes,
an bem ber Verfuch unternommen werben foll, birfen nicht
rcdjnerifdje (Erwégungen mafigebenb fein. (Es haubett fid;
barum, ben Verfuch in einem geitpunlt 31 machen, an
welchem bie Hnsfidjten fur fein ©dingen fo giinftig wie
mogtid; finb. tVirb ber jeRige geitpunft oerfaumt, unb
wartet man nod; ( 3ahr ober gar nod; langer, obwohl
nicht bas ©eringfte baflr fpricfit, baR bie wirifd;aftlid;eit
Verhaltniffe mittlerweite giinftiger werben, als fie jef3t finb,
fo wirb ftd; in unmittelbarer .folge eines fotdjen geit»
raumes eine ocrl;angnisoolle Vcrfdjiebung ber Verhaltniffe
unb Unfoften ber Ban? ooll3iehen. Das gunftige Urteil
wirb ein unginftiges, bas wieber fjcrgeftclttc Vertrauen
bem &uRerften milRtrauen weidjen, unb bics miBtrauen
wirb fid; nidjt etwa nur gegen bie inneren Verhaltniffe ber
Bau? ridjien, oon wcldjer man annehmen wirb, bal3 es
nod; fdjlcdjtcr um fie beftellt fei, als man bisher ange»
nommen hat. Das Vertrauen in bie Heblidjfeit ber Hb»
fidjteu ber jeRtigen Verwaltungmitglieber wirb fdjwer ge»
brieft werben, unb bie Ueber3eugung, bal es nidjt auf bie
iVieberijerftellung ber Ban? unb bas 3utereffe ihrer Hftio»
nate, fonbern auf gan3 anbere gwec?e abgefehen ift, wirb
weiterhin Bobeit gewinnen. 3<h oermag nidjt absufehen,
ioie einer fo oerbéangnisoolleu ©ntwicflnng ber Ban? oor®
gebeugt werben foll, wenn wir nidjt of3ue weiteren Sdjaben
mit ber tVieberaufnaljme bes ©efdjafts beginnen.

DalR man fid; tjirroon befonberen ©efdjaftsgewinn
nidjt oerfprcd;cn barf, bal man im ©egenteil baraitf ge»
falt fein mufR, nidjt unerhebliche ©pfer 3 bringen, ift
fidjer, aber audj nidjt anbers als felbftoerftanblidj. Der
Vcerfucij, id; ?ann bies nur miebertjolcn, mufl gemadijt
werben, nidjt um meljr ober weniger babei 3lt oerbienen,
fonbern um erfahrunggemaf feftyifteBen, ob bie IVieber»
aufnatjme Uberhaupt moglich ift ober niefit. ©ans aiibers
wirb bie .frage liegen, wenn ber Vcrfudj erfolgreich burdj»
gefihrt unb wenn bie Bau? an bem punt't angelommett
ift, an bem bie weitere Husbeljnnng bes ffiefdjaftsbetricbes
nur im JVcge einer Kapitalscvljobnug erfolgen ?ann. Dann,
unb erft bann wirb es am plaBe fein, mit aller Sorgfalt



jii prufen, ob mau berechtigt ift, ben Hftiondren auf bas
ju crf36Boubc ©runbfapital eine angemeffene Pioibcnbc tu
Husftdjt 5lt [teilen.

4. Die 2nficl?ten S Direftiott.

IPas bei ber Jjrage ber IPicberaufnalBme bert redjnc*
rtfrbcu Stanbpunft anbelangt, fo ift es jincifcllos, baf bie
neue Emiffion uon Pfandbriefen junadijft ber Sauf feinen
©etinutt, maoglicBcrmeife fogar einen Seeluft bringt. (Eine
prartfe Kaltulation aufsufteten, biirfte beute noel nidjt
ntoglicB fein, ba ja Uber bie IHobaiitdten ber <Sefd?é&ftss
mtfnaRtuc inbefonbere Uber bie beim PerfcRIci uon pfattb*
briefen 3t gewdRrenbe Sonififation noe nidjt beraten
worben ift. ~Ur uns ift beftimmenb, bal} bas *nftitut nidjt
ber fullen £ignibatiou gugefiljrt werben barf, fottbern bie
pflicBt beftebt, ber ©effcntiidjfctt 31 seigen, ball an ber
weiteren Entwicfiung berfelben juntr itt geméaRigtem Cempo,
bodj mit Pcrtrmicit gearbeitet wirb.  3'ttuieipcit bas Erpen*
ment ber IPicberaufnalBme — ein foldjes ift cs beute, unb
wirb wirb es 3It jebem geitpunft fein — uns bcrcdjtigt,
nadj llusnutjnng bes uns ttoeb 31t Verfigung fteRettben
pfgnbbricfutulaufcs an bie ¢rage ber Kapitalser36i3ttng
l}crau3nireten, bas wirb abhéngig fein uon beut (Erfolg ber
neuen pfaitbbricffcric unb ber iPirfung auf bem gefamten
pfanbbricfumlaitf, fotuie uoit ber Ocftaltititg ber Hb*
tuid’lung ber inneren DotRaltniffc unb beut gtiiamtncu*
Rattge mit ber Piotbcttbe fir bie naclRften 3alrc-

Hie IPaRrfcRciulidjfeit, bal bie Ausgabe einer neuen
Serie fur bie Sattf uerluftbringenb fein tuirb, beredijtigt
uns tiidjt, uon bem PcrfucR ber IPicberaufnaBme bes ©e*
fcRafts ab3ufeben, beMu. bie neue ©efdjaftstatigfeit seitlicR
flinaus3uriicfen.  IPir haben ja bett Hfliottdren muubli.b
unb fdgriftlidj wiebcvRolr uorgefiiBrt, bal3 bie Piuibettbc
unter anberm audj bitvc3 bie Silbung einer 3ttr IPteber*
aufnalBme bes ©efdjaftes notigen Hgiorefcrue eine (E»
maRigung erfahren muidte.

5. n>ti>evfan,id?e unb ttebevein:

ftimmungen.

lltis  beit uorfteBcnb angefihrten bofumentarifcben Sc»
legen ift ofRtte weiteres 3t erfeflen, bal beibe Parteien fid;
Uber folgcttbes einig fittb: XSie Kusgabe ber neuen pfattb*
briefe ift ein Erpcriment, fogar ein uie3t Itngefaflrlidjes,
bas Perluft bringen fantt. Derfcbiebctter Hufidjt fittb bie
Parteien nur bariiber, tucldjc Sdjlitffe aus biefer (Erfeutttttis
3 gieljctt fittb. Hnsbadjcr unb fein JinRaug fdjtebcn bie
Rentabilitatfragc itt bett Porbergruttb. Sie meinen, ba
es ber Sorgfalt eines orbentlidjcu Kaufmanns tniberfprad;e,
uciinftbringcttbc ©efclRaftc 3t marfictt.  3brc (Segnet er*
flarett: Pie Vrage, ob ©cwiittt ober Perluft, ift juitadjfl uon
itntergeorbneter Bebentutig.  Soll bie Banf nidjt einer
ftillett Siquibation artBcintfalien, fo mu3 ber Perfudj ge*
niadjt werben, fic tuicber ins ©cfdjaft 3t bringen. Xje
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Pireftion legt babei gang beftnberes ©ciuidjt barattf, bal
bem Hftionar getuiffermafieu bie "lotttnacRuug bes Sdjiffcs
uerfprodtett wirbe, unb and; bjerr uoit pedjmatm beutet au,
bal? matt ©efal3r lauft, midtrauen in, bei* ©effentlicRfcit 51
erregen, wenn mau bie ©cfdjafte itidjt tnieber aufuimmt.
(Bs ift ucrfdjicbentlidj fierrn lltisbadjcr uorgeworfett worben,
er wolle, bis bie Sauf iticijt udllig unter feinem (EinfluR
fteBe, fic bauerttb ftill liegen laffe.it. 3d; fantt naturlich bie
ITlotiue bes bjerru Hnsbadjcr itidjt erforfdjeu, aber aus bett
Pofumcittcii gef3t foldjc Hbfidjt nicht Bcruor. ljcrr Hnsbadjcr
betont ansbritd'lidj, baf bie augcnblicflidjcu gcitucrRaltniffe
nidjt brtBii angetan fittb, 3t bem (Erperimeut 3t ermuntern.
Hadj nidjt fdjriftlicRctt KcuRBerungctt fdjictt and; er ber Hu*
fidjt 3it fein, baf, fobalb ein geeigneter geitpunft gefommett
ift, ber Perfudj einer neuen Belebung gemacht werben muf3.
bjerr uon peelBmanu gibt, was fe3r bcincricnsmert ift, fclbft
3, ball feine llusfidjt auf Bcffcrnttg ber RypotRcfeli«
gefdjaftlidjen PerRaltntffe augcttblicflid; beftelt. Pa mu
man fidj beim bodj fragen, ob nidjt an bett ItusbacRerfdjcn
Knsflbruitgen ittfofertt ein Kérndjett IPahrZeit 31111 tninbefteit
fteeft, als ein geitpunft mit niebrigett Ifvpotbefeugelbent
unb nicht gunftigem pfattbbriefabfal ungeeignet fur einen
crpcrimentelleu  Perfucl; ift, bei beffen IHiBlingen Ifcrr
uon pedjmauit fogar ent. bie (Scncralucrfaimntuug bc*
rufen unb iBr bie Stqitibidtion bes <Sefd;aftes uorfdjlagcn
will. Es laRt fiel; (Siinft ober Hngunft ber geit bod; nid;t
gan3 uon ber Hentabilitatfragc trennen. Penn ftnb bie
©elbmarftuerbaltuiffe ben Ifvpotbefenbaufeu giinftig, bat bas
Erperitnent alle ERancctt bes ©eliitgens, fo wirb and; bie
Rentabilitdt ber pfanbbvicfcmiffion cntfpredicub boRer fein.
SchilieRlicb barf man boe3 nie3t ucrfenneti: bjerr linsbacfer
ift ©roRaftionar bes 3nfl4uts unb Rat als folcRer aud;
natdrlic fein Kftionarintereffe im Kuge. Unb ofitie weiteres
gebe ic3 311, bal fur iBn bie ,-furcl3t, neue fcRlecRtreniiercnbc
Kfticn uberneBmen 311 miffen, wefetttlicB mit ins ©cwid;t
fallt. Hur barf man niebt uergeffen, bald bet einer cutl.
itotwettbig wecrbenbeit Heueiniffion uon Kftien aud; bie
Ubrigen £eute, bie Kftien befiRen ober folcl3e iibernelRmen
foilen, bie Knsbad;erfcBen ©ebanfengédnge benfen werben,
Itnb beswegen fantt ic3 eigentlid; nie3t begreifen, wesRalb
ber Huffid;trat gerabe baraitf beftanb, int gegenwartigen
3Xl0ment bie Emiffton bureBsitfuliren. 1PcsRalb fiel; nidjt
eine Eiittgung balin ergielen lieB, bal man bie gan“e
Kftiou auf einen giinftigeren geitpunft uertagte, unb wes*
RBalb man nidjt unter allen Untfianben unter PorfiR eines
Regierungfontmtffgrs in Einignnguerf3anblungcn eingetreten
ift. iltdglicB, bal Ptttge Rinter ben Kutiffen gefpielt Rabett,
uon,betten bie ©effcntlicRfeit nidjts wei8, Pie aber mit*
jtiteilen, ware pftieBt ber Pertualiungmifgliebcr, betttt fon'ft
begreift man uiellt, wie ein fo temperameutuoller Eflat
gefdjaffen werben fonntc, ber weber ber BaycrifcRen Bobett*
Erebit*lInftalt nod; iibcrBaupt unferem pypoilRefenbanfwefen
3l nitlRcn geeignet ift. ©. B.
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(Revue Ser (preffe.

Durch bie cEcctgniffic ber testen IDodtcn, u. a
bie angefunbigtc 2iiicft-cifc bes Dertrcters ber Deutfchel
Banf, ift perfien etwas mehr in ben Dorbergnmb bes
3nteceff.es getreten. XSc con'Sicharb Cal wer her»
ausgegebene IDictf<$afllidile Kdcrefportbeu3
(28. HTai) bringt eine auf ftatiftifd;en Hiaterial fttRcnbe
Ueberfidjt Uber bie

wirtfdjaftUdjc prbcutumji yrrficno.

Danach fleht Deutfcblanb im 2luRenhanbet bes Canbes
weit hinter Buffanb unb Englanb 3uriicf. Don ber per«
fifdien Einfuhr foinnten aus Buflanb 52 0/0, aus ©rofl3«
britannien 5( Q0 unb aus Deutfdelanb nur 2%. Der
2Inteil au ber pecfifdicn 2tusfuB|r ift noch geringer. Bad}
BuRlanb werben 64 00, nach ©roffbritannien (0,4 %o unb
nsd] Deiutfdilanb 0,5 00 exportiert. Jltterbings geben
biefe Zziffern, bie ber Statiftif Uber bas fisfaljahr (9@®
bis (9®" entnommen finb, fein genaues Bitb, ba gewil
niete |Daren, bie non Deutfchlaub fommen ober bort per»
brandet tperben, Uber eines ber beiben anberen £&nber
nerfdiid't »erben. Jlud? taufen befonbers ruffifd;e unb
engtifdijc Efportbaufcr bie beutfeiten IDaren auf unb
bringen fie als eigenes fabrifat nach perfien, wéahrenb
fie auch bie Jtusfut®r ber perfifdien IDaren in ihrer
Efanb haben. Doch ift Deutfcblanb an ber juflnftigen Ent»
rnieftung perfiens in  hotiem ITca3c intereffiert. Das
fanb ift breintal fo gro rie Deutfcblanb, hat aber
nur 9/5 ZHili. Eimvofyter unb- 54 frn Eifenbabnen. Der
Derfcbr ift auf bie Karawanen angetniefen, weshalb niet
«lebertnarcn unb Sattelieug importiert »erben. Crof3 ber
IDirren ber leBten 3 ahre hal a6er ber Kuf3enhanbel einen
itebcutenben 21uffd;wuttg genommen. Don (90( k's (908
ftieg bie (Einfuhr non 9V> H1il. M. auf (63,4 DTil. =/,
bie 2(iisfulir non 54,5 Htitl. M auf (26,8 ITiitt. JL
2ud> neefiigt perfien Uber reiche BobeitfchadRe, bie noch
ber ErfdficRuinj harren. Es finben (ich Eifcit unb Kupfer,
Btci unb Jtntimon fowie Kohle, Sdiwefel unb Baphtha.

Die 2trbeitsmarft=K Orrefponben3 bes
gleichen Herausgebers (25. HTai) ftettt bie Enhnicflung ber

jufammen. 3m 3ahre (800 gab es noch feine Stabt
mit Uber ( HIlitt. Eimnohnern, Conbon jahtte erft 959 000
Einwohner. Ejunbert 3abre (pater haben wir (( Hlittionen«
ftabte, unter benen Couboit obenan fleht. folgen 2uun
1Jorf, paris, Berlin, Cofio, (Chifago, IDicn, pliiiabclphia,
St. Petersburg, Konflautiitopel unb pefing. Stabte jwifchen
einer halben"unb einer HTillion Einwohner jahlte man
(850 erft nier, beute bagegen nicht weniger a(s 3(, v
benen (9 auf Europa falten. Hoher (00000 Ins 51
einer ZTTition Einwohner' hatten in (9®® insgefamt 240
Stabte, bauen .(29 europaifchc. Es folgen 2lfien mit 58,
21merifa mit 44, 2lfrifa mit 5 unb 2(uftra(ien mit 4 folgen
Stabten. Unter' ben einjcinen Cénbern (tauben Engtanb
mit 34, bie Bereinigten Staaten mit 32, Deutfchlaub mit 30
unb Inbien mit 26 »oran. Die Dereinigtcn Staaten haben
bie fchnellfte Entwicflung aufjuweifen, fie hatten (850
erft 6, QOO baaegeu fd;on 58 ©roRftdbte im mobenten

Sinne.  Seit (900 hat fict? bas Derhaltnis etwas 3l
gunften Deutfd;tanbs perfdiobcn, bas bis 311m Enbe biefcs
3ahres auf 45 .©roRftabte angewadfen fein birfte. Unter
ben europaifdren £anbern jiiricfgeblieben ift 3falicn, bas
(800 mit 6 Oroffftdbten an ber SpiRe aller Tcinber
ftanb unb es (9®0 erft auf (( gebrad"t hatte.

Der <€omfectionar (29. Hlai) gibt feinen ¢eferu
einige intereffantc 2lufftdrungen uber bie Cricfs, mit benen

rueUfthr 8d)tt»hti»elfi:n«r«

arbeiten, gumcift werben mittlere unb Reinere Efaufcr
in Dcutfchlanb aufgefucht, bei benen Heine Beftellungen
oft bar bosatjtt werben. Erft wenn bas (Dpfer. gans

fid]er ift, fommen groRere IDareneutnahmen. Diele .firmen
treten als ©. m. b. B. ober £imiteb Compagnien auf,
bie and) in bas cnglifdfc Ejanbetsregifter eingetragen finb,
aber auf bas groRe Efominalfapitat nid.fs eingesahlt hat6éll-
3rgenbwo baben fie eine Dccfabreffe. Sinb bie getauften
IDaren angelangt, fo erhalt ber ©laubiger »on irgenbeiner
JDinfelage.ntur ein girfular in englifd;er Spradoe, mit ber

offt3iellen figuibierungsartjcige ber Cimiteb Co. unb ber
Einlabung, bie forberung ansuntelben. Dod] ift ber Dermin
fo fui'3, baR eine .2Inmelbung nie red;t3eitig erfolgen

fann. Das englifd;e 2\ed)t bietet gegen fold>e Sdiwin«
beteien feine Banbixtbe. (Oft and) beftellen bie Betriiger
befonbere UTufter, bie erft angefertigt werben miufferf,
unb taffen fic ftd) gegen Hachnahmc sufenben. Bei 2ln«
funft wirb bann Heiner fehler willen bie 2lhnahme Be«
anftanbet, worauf ber 2lbfenber in bie 2lusfolguug ohne
Barjahluug willigt, um nicht unter boppelter fradd bie
far ihn fonft nicht 3U »erfaufertbe IDare msuriiefjierhalten.
©erabe in IcBter <8eit feien aus Engfanb wieber jahl«
reid:e fold*c Utufterbeftcllungen eingetroffen, weshalb jur
auBerften Dorfidit gemahnt werben muff«.

3m 3 nternationalen Dolfswirt (29. Hlai)
wirb nadtgewiefett, ba3 eigentlid) bie Chinefen bie

tJErftninur he» linpirrgrlbrn

gewefen finb. Erftmalig wirben im 3 alkc U9 »or CEjrifti
©eburt groBe Sticfcn IDilbleber angefertigt, benen ein
IDert non etwa 250 ,M. (40 000 Efeller) aufgemalt war,
unb bie bei Kaiferlid;cu 2Inbiensen bas ©efidjt bebeefen

muBten. Bad; ber Elubienj mufite bas IDertleber bagelaffen
werben.  Spéter .famen 607 3erfd'nittenes Dud>, Karton»
Blatter als Umlanfs.mittel auf, bie in Zahlung gegeben

unb genommen wirben. 2lber erft ums 3 ahr (000 entftanb
bas rid.tige papicrgelb. Es wirben non ber Regierung
Sdulbucrfdireibungcn ausgegeben, bie weber Ebelmctall
nod| anbere Decfung hatten, beiten aber gefefltidte Um«
lanfsfraft verliehen worben war. Die)'« Kaffenfd;eine hatten
bie form, einen Quabrats unb nannten ben Betrag, ferner
ben Kaifer, ber fie ausgab. Das ©elb feilte in
Bcjiehung bem Kupfcrgclbe gleid; gcaddet werben.
bas niebt beadttet, foll enthauptet werben",
Sdluf  ber 2ljtffdirift.

Das 2\cid;samt bes 3nnent Iml bie £anbesuer»
fidicrmtganftalten angewiefen, fiinftig nidjt unter 3»/2'®
(5infen ihre ©clber ausjulciheit, aud; nid?t au Baugenoffeit*

jeber
iDcr
hie es 5lm



fcbaften, die fie bisher 8J 3 do erhielten. 3» der Bord»
deutf d?ert 3tllgemeinen 8 eitung (29. Biai) wirb
biefes Debatten gegeniiber den
jla«Orii(ilirr» rrf)iiftrn

3 rechtfertigen gefucfit. IPenn die Perfi<f?erunganftalten
»etter n ben bisherigen S&Ren ben aulerhalb ihres
eigentlichen Bereiches liegenben Bnftalten Darlehen ge*
wahrten, fo fei jn beforgen, dal3 eine erhebliche Erhdhung
ber non ben Brbeitcm unb Brbeitgebern 3U entrichtenben
Beitrdge fur bic 3 n»afibennerficherung eintreten muffe.
Pie (Erhdhung bes (ciinsfaBes folle jeboch nur ganj alt«
mahlich gefchehcrt nnb unter Schonung alter ber iSenoffen»
fcfjaften, bie burch Erfchwerung ber Patiehnsbcbingungen
in eine bebrangte wirtfchaftlidje £age geraten wirben.
Seitens bes PorfiRenben bes Perbanbes Peutfcher Bau»
genoffenfd?aften wirb h'~u ber Bau weit (28. Biai)
noch mitgeteilt, ba3 bie “insechéhung fir bie PcrficRBerung»
anftaltcu unwcfentlich fei, ba fie hod?ftens 1 2Tti(i. JA bringen
werbe, bie Bnftalten aber mit einer Untcrbilanj non (00
Blill. JA arbeiteten. Die 3augeno|fenfci?aften miRten ba»
gegen bie (Brurtblagen ihrer Eriftens artbern, was fie
nicht fénnten. Eine Erhohung ber Blieten fei »ictfad)
nicht angéngig, ba bic Pertrdge unfiinbbar feien. Dlbcr
auch fonft feien bie Blieten ber (Senoffenfchaft in ber
Begel nict/t billiger als anderswo, nur feien bie IPohnungcu
beffer, als bie fonft angebotenen Brbetterwohnungen, Es
beftefie bie (gefallr bes <8ufammcnbruchs non cfenoffen»
fchaften. per PorfiBertbe bes Bundes der Berliner ©rund»
bcfiBer»ereine begriibt bagcgen bie Perfligung im 3 uter»
effe der pri»aten:©runbbefiler mit ©enugiuung, fie bleibe
aber ; hinter den Forderungen ber prinaten Bautatigfeit
immer noch juriicf. Per gtrtsful? birfe nicht niedriger fein,
als ihn ber Staat fur eigene Anleihen Jhten miffe.

iPéhrenb fo’jefet bie Befcfjaffung billiger £jypoti?eien
durch die Beichsrerficherungamter erfchwert ift, »erfud)ert
einzelne Stabte, ben Bau »on billigen, gefunden Klein*
Wohnungen dadurch 51 fordern, .ba3 fie fetbft den Bau»

Unternehmern
iweite fjtjv#tl)elten

beicljaffen. Bad) der Po ffif chfit ¢Seituttg (29. Biai;
hat in BTinchen bas ©emeinbefoltegium befchloffeti, 3U
unterfuchen, ob eine Wiederbelebung der Bautétigfeit
durch Einrichtung einer .Steile ;u ©ewdabning non ¢weiten
fiypotheien hefheijufihren ift. Eine Bundfrage bei
anderen bentfehen Stadten bat ergeben, bald bisher nur
wenig BlaRBnal?mecn jur Forderung des Baues »on Klein»
Wohnungen getroffen find.  Solche beftelien in Krefeld,
Franffurt a. 21t, bjantburg, Biagdeburg, Burnberg und
planen, wahrend Presben, Bliilheim a. b. Butfr, Crier,
Bfeerane, Begensburg unb BEf)cvbt ben Bnliegertt Er»
leid?terungcn bet StraBenbau», Entwéfferung unb anderen
Koften gewahrt haben. 3u Presben, Puffeiborf unb Effert
begehen Jonwnungle ®rganifationen jur hYP°lhefarifci).en
Bcllihrmg ohne bie Sefchrdnfung auf Kleinwohnungen.
Krefeld gibt ¢weite ffypothefen bis 3c 73 % des Bau»
wertes 3J "12 °/° aus ftabtifchen Fonds. 3 n planen wurden
Sparfaffenhypotheielt gegeben, bis jur »ollen bjéh'c. der
Braribfaffenfumme. pabei ift »on Beferoefonbs ber
Sparfaffett ein Fonds »on 200 000 JA abgetrennt worben,
der ur Pecfung hieraus entgehender Perlufte bienen folt.
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Pie ©efamtfumiito biefer' Beleihungen baif nicht'"Uber
ben ©arantiefonbs hinausgehen. 3« Hamburg und Blag»
beburg find befonbore Bnieihett aufgenontmett worben,
»on (200 000 b3W. 222000 JA, um Pariehen &Hue
Forderung bes Kleinwohrtungbaues 3a geben. Bus ber
BTagdeburger ftabtifchen Sparfaffe werben 3U 50 000, aus
biefem Fonds bis 3U 70 «b bes Wertes belieben.

Bad? dem B erliner BoOorsen=£0urier

Biai) ift in ber testen Wod?e ein

(7.

Strw llarltcr Bor|cnrtl?

3unt preife »on 76 000 $ »erlauft worben, ober um
2000 $ billiger als »or sweilWod?en. Per hochfte fir
einen SiB in IPaliftrcet bezahlte preis betrug im Frih»
jal)r (906 95000 <% ber niebrigfte wahernb ber leRtcn
Krife 5(500 $.

Bad? einer gufammenftelinug ber
Leitung (20. ZTlai) haben fid) bie

Ko6lnifdjen

Jlktitn-($«rcUr<ljaftEtt iw EGtcinlt(»hirt»«vglt(tu
im leRfctt 3«hre iit ihrer Bentabilitdt wenig gunftig ent»
wicfelt. Per Beingewinn ber (6 weftfalifchcn Kftieitgefell»
fcliaften fanf »on <( BTill. JA im 3al)te (908 auf 37,8 Blill.
21tarf im 3 ahk>o (909/ bie burchfchuitfliche Pi»ibertbe »01t
h>92 00 auf (3,27 00. 2lud) bie Kbfchreibuitgen haben
fid) »01t 27,9 ZTIill. JA. auf 27,6 BTill. JA. unb bic Férderung
»on 27~ Biiil. t auf 275 BIill. t »erminbert. Eine
Berechnung bes auf jede Conne Beteiligung beim Svnbifat
entfallenden Kfticn» nnb Knieihefapitals 3eigt, baf;, im
Purdifchnitt auf bie Conne ein Kapital »01t (3,78 JA
entfallt, bei 28 BIill. t Beteiligung und 395 BIill, JA
Jinlagefapital. Bm befteu ftellen fid? in biefer Besiehung
bic and) die hochften Pi»ibenben sahlenbeu O©efetlfcijafteu,
namlid) Biagdebucger Bergwerlsgefellfchaft mit 545 JA,
Beueffen mit 5,8I( JA, Kolner Bergwerfsoerciu mit 6,63 JA,
Breuberg mit 7,87 JA Kapital pro Conne ber Synbifats»
beteiligung. 2Im anderen Ende flehen Konig IPilhcim
mit (9,25 JA, ijibernia mit (7,06 JA, Ifarpen mit (6,8I(
Blarf, Effcner SfeiuFohlenbergwertc mit (6,56 Bi. und
Blaffen mit (6,(2 JA
Pie IPirtfdyafllid?e KOrrefpOnben3 (27.
(teilt feft, balR fid? bie

(BSrrritSftelos®* in Dttt ITapictfitbrUtett

in ben »ergangenen fahren recht fd?led;t gcftaltet hat, bal
aber bie ilnjcichen auf eine ftarFe ©efdjaftsbclebung in
leRtcr 3eit hinweifett. Per BrbeitsmarFt I?at eine weitgehende
©efntibung erfahren. Pom 3 UL 1909 bis Blars (9(0
ift ein BucEgang ber Brbeitfuchonbeu .»on 323 auf (39
eingetreten.  Jincl? bie ©eftaltung bes BuStandsgefchéaftes
weijt auf eine Belebung hin. Per Epport »on papier,
pappe und IParen daraus seigt im erften Pritcl des
laufenden 3 ahres eine “mtabme »on (,22 auf (,5( Blill.
Poppehentuer. Pabei bewegte fid) die Busfuhr hon
Bionat 30U Blonat in fteighitber Bichtung. Pie Belebung
bes Buslanbsgefchéftes ift »on einer Steigerung ber .Bach»
frage im 3nlaub begleitet.

n Pie Franffurter Reifung (29. Biai) hat 51«
Frage ber

Biai)

Dieitontimtng non gnrijfnrbitnnBrn
eine Beil?e »01t gufd?riften erhalten, aus denen h”"or»
geht, balR die je3t »on »crfchiedenen Seiten aufgenoinntenc



-Qeietfiviig ©er Debitoren, -auf ftarfen XDiberftanb flogt.
3n Oefierreiffi ,bot fid> oOiefer <Sefcbaftejt»ctg ljiftorifd)
lijerausijeiiitbet, ttnni bort bas Sorgfyftem iit bebcutenb
groRerem Umfange [-jerrfcfit als bei m bie Karteile
eimgermagen fir bas ©ubalteit oon ~a”lttngfriften ge*
forgt haben unb an* ber Kfjeptfrebtt ausgebeijnter ift.
Dorausfeftung fei aber immer eine geteiffe Publizitat,
bie auf Derfdjiebene Weife ,u erreidieit fei. Durch fie
muffe einem UTifbrau*; ber neuen £inrid)tuug uorgebeugt
werben, ber fonft etwa burctj Oftere Perpfanbung ber
gleichen 5orberung getrieben werben i6nnte. Die Dis»
ionticrung birfe auch bie €rlangung »cm Krebit nicht
attju febr erleichtern, ba eine Pergrogeruug ber Krcbit»
bafis nichts weniger a(s fegertsreich fei unb nur wacfelnbe
Srifteujcn jum fcbnetleren 5atl bringen fonne.

Aus den Borsensalen.

Die Beendigung der Ultimoprolongation
hat dazu gefuihrt, dass die kleinere Spekulation neue
Kaufe vorgenommen hat. Wenn auch ein grésserer
Einfluss der Glattstellungen zum Ultimo auf dak
Kursniveau ausblieb (weil in der gewohnten Weise
gegen die zum Verkauf gelangende Maiware viel-
fach Juniware zurtckgekauft wurde), so vermochte
sich doch die Borse nicht véllig dem Einfluss der
Prolongation zu entziehen. Schon allein die Be-
furchtung, es kdnne starkeres Angebot an den Markt
kommen, hatte die Kaufer etwas zuriickhaltender
gestimmt. Hieraus erklart sich auch, dass der Ge-
schaftsumfang am Kassaindustriemarkte geringer
war als an den Terminmarkten. Das-Publikum be-
kundete eben nicht so grosse Kauflust wie bisher,
wahrend im Ultimoverkehr das Geschéft durch die
Glattstellungen und Ruckkaufe belebt wurde. Erst
am Dienstag, also am Monatsende, schienen alle
Besorgnisse geschwunden zu sein, und es zeigte
sich an diesem Tage wieder etwas Nachfrage des
Privatpublikums. Besondere Ereignisse haben auf
die Tendenz einen erkennbaren Einfluss nicht aus-
gelbt. Die offizielle Mitteilung, dass das Rheinisch-
Westfalische Kohlensyndikat am 16. Juli die Koks-
preise um 2 Ji pro Tonne erhthen werde, hat
auf den Markt der Kohlenaktien befestigend ge-
wirkt, und namentlich die Aktien der ,reinen“
Kohlenwerke, die vornehmlich im Kassaverkehr um-
gesetzt werden, wie z. B. Koénigsborn, Massener,
Concordia usw., hatten feste Tendenz. — Aber die
Steigerung hielt nur einige Tage an, und wenn die
Umsatze auch grdsser waren, so kann man doch
nicht davon sprechen, dass eine besonders in-
tensive Nachfrage nach diesen Werten entstanden
wéare. Es kam wohl in Betracht, dass in ver-
schiedenen Tageszeitungen die Preiserh6hung in
dem genannten Umfange als noch zweifelhaft hin-
gestellt wurde, und dass selbst die Berliner Handels-
gesellschaft in ihrem Wochenbericht davon sprach,
die Nachricht klinge nicht glaubhaft und die Koks-
kohle werde nur um eine halbe Mark pro Tonne
verteuert werden. Es ware allerdings aufféllig,
wenn das Rheinisch-Westfalische Kohlensyndikat
eine in so bestimmter Form durch das WoHfsche
Telegraphen-Bureau verbreitete Nachricht nicht de-
mentieren sollte, wenn sie sich nicht bewahrheitet.
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Andererseits ist die fruhzeitige Verodffentlichung der
geplanten Erhdéhung recht auffallig. Ferner kam
fur die Kursgestaltung der Kohlenaktien in Betracht,
dass die Kurse in der Erwartung einer Besserung
am Kohlenmarkte (es wurde ja schon seit mehreren
Wochen mit Gerlichten von der geplanten Koks-
preiserh6éhung stimuliert) bereits gestiegen waien.

Noch ein anderer Grund duirfte als massgebend
anzusehen sein, dass diese Aktien nicht so erheb-
lich stiegen, wie man nach der Zeitungmeldung uber
die geplante Preiserh6hung hétte annehmen kénnen.
Es herrschte an der Bdrse nach wie vor die Auf-
fassung vor, dass der letzte Konjunkturriickgang
ganz besonders die Ueberlegenheit der gemischten
Montanbetriebe erwiesen hat. Diese waren durch
Verbilligung der Produktionskosten in der Lage,
schon zu einer Zeit, als die reinen Kohlenwerke
sich noch Uber Absatzmangel beklagten und immer
hohere Lagerbestédnde aufstapelten, ihre Kohle im
eigenen Betrieb zu verwerten und gleichzeitig an-
sehnliche Gewinne zu erzielen. Infolgedessen be-
vorzugt die Borse die Aktien der grosseren ,ge-
mischten* Werke weit mehr als die der ,reinen“
Kohlen- oder Hittengesellschaften. Die Nachrichten
aus der Eisenindustrie haben auf die Borse noch
weniger Einfluss ausgeubt. Allgemein herrscht die
Ansicht vor, dass eine Besserung sich vollzieht,
aber die stimulierenden Meldungen Uber giinstigeren
Geschéftsgang in Stabeisen gsw. vermochten daher
nicht zu Uberraschen. Fir Oberschlesische
Eisenwerte machte sich an einigen Tagen spe-
kulatives Interesse geltend, weil verschiedene
Zeitungen berichteten, dass der Geschéftsgang in
der oberschlesischen Montanindustrie nun endlich
eine Besserung zeige. Demgegeniiber vermochte
sogar die Mitteilung, dass die Dividende der Laura-
hitte die vorjdhrige H6he von 4% kaum erreichen
werde, den Kurs nicht wesentlich zu dricken.
Gegenuber dieser Steigerung ist noch schéarfer als
bei anderen Werten zu betonen, dass der bisherige
schlechte Geschéaftsgang in den Kursen nur wenig
zum Ausdruck gekommen ist, so dass die Werke
schon eine sehr erhebliche Besserung ihrer Ge-
winne erzielen missen, um die gegenwartigen Kurse
Uberhaupt zu rechtfertigen. Auch ist den Nach-
richten gegenuber Vorsicht am Platze. lhre Ver-
breitung wird sehr haufig nur zu dem Zwecke be-
wirkt, um eine Kurssteigerung herbeizufiihren. Wie
notwendig es ist, die Meldungen genau zu prifen,
das zeigt sich an folgender Begebenheit: Am
Sonnabend abend wurde in hiesigen Borsenblattes n
eine Mitteilung des ,Oberschlesischen Couriers* ab-
gedruckt, worin folgendes zu lesen stand: ,In der
Fasson-Giesserei der Donnersmarckhitte liegen
Auftrdge besonders fur Tubbingringe zum Abtaufen
von Schachten so zahlreich vor, dass der volle
Betrieb auf fiinf Monate gesichert ist. Wer das
liest und in der Eisenindustrie nicht genau Bescheid
weiss, muss annehmen, dass die Produktion der
Tubbingringe einen wesentlichen Bestandteil der
Gesamtproduktion der Donnersmarckhitte ausmacht.
In Wirklichkeit soll der Jahresumsatz in diesem
Artikel, wie ich hore, kaum viel mehr als 100000 M
betragen. Unwillkirlich muss die Frage auftauchen,
aus welchem Grunde derartige Meldungen verbreitet
werden.



Dieser eine Fall steht aber keineswegs einzig
da. Es hauft sich jetzt die Zahl der irrefihrenden
Mitteilungen in geradezu erschreckendem Masse.

Kaum vergeht ein Tag, an dem nicht eine Gesell-
schaft erklart, dass sie dieser oder jener Nachricht
fernstehe, oder sogar, dass die Nachricht unzu-
treffend sei. Allerdings tragen die Gesellschaften
haufig selbst Schuld daran, dass falsche Gerichte
aufkommen. Denn sie verfolgen die oft gerlgte
Praxis, Auskilinfte Uber den Geschéaftsgang vor der
offiziellen Dividendenerklarung zu verweigern, und
nehmen sogar auf Anfrage oft nicht einmal Stellung
zu bestimmten Gerilichten. Bei der jetzt vor-
herrschenden Spekulationswut wird aber hierdurch
Manipulationen geradezu Tur und Tor gedffnet.
Es braucht nur irgendein ginstiges Gerlcht aufzu-
treten, so finden sich fir das Papier sofort Kaufer,
die sich nicht einmal Muhe geben, die Richtigkeit
der Nachricht zu erforschen. Wenn die Aktien-
gesellschaften sich nicht selbst an unlauteren Be-
strebungen zur Beeinflussung des Kursniveaus mit-
schuldig machen wollen, so haben sie die Pflicht,
im umfassendsten Masse Auskunft zu erteilen. Ich
erinnere nur daran, dass erst vor kurzem die
Chemische Fabrik Hoenningen gendtigt war,
gegen die Mitteilungen eines hiesigen Blattes
Stellung zu nehmen, dass die Dividende des Unter-
nehmens um mehrere Prozent hoher ausfallen sollte.
Ebenso wurden kirzlich in einigen Blattern Notizen
Uiber angeblich gunstigen Geschéftsgang bei der
Maschinenfabrik Balcke - Tellering verbreitet,
wahrend die Gesellschaft (allerdings erst mehrere
Tage spater) erklarte, dass sie diesen Nachrichten
vollig fernstehe.

Grossere Mitteilsamkeit ist den Aktiengesell-
schaften, deren Geschéftsjahr am 30. Juni abschliesst,
auch in bezug auf die Dividendenschatzungen zu
empfehlen. Denn in nicht minder grossem Masse
wird mit Ubermé&ssig hohen Dividendentaxen ge-
arbeitet. Einen erheblichen Einfluss auf die Kurs-
gestaltung Ubte vor einigen Tagen die Mitteilung
eines Borsenblattes aus, dass die ,Akt.-Ges. Gor-
litzer Maschinenbau-Anstalt und Eisengiesserei
(Luders)" eitle wesentlich niedrigere Dividende ver-
teilen werde. Da die sogenannte Llders-Gesell-
schaft Akt.-Ges. fiur Fabrikation von Eisen-
bahn-M aterial firmiert, die Firma der sogenannten
Korner-Gesellschaft in Gorlitz jedoch der in dem
Bdrsenblatte genannten Firma entspricht, so ent-
stand eine Verwirrung, die dazu fuhrte, dass
Liders-Aktien 1634, Korner-Aktien 234% verloren.
Die Liders-Gesellschaft hat inzwischen‘erklart, dass
ihnre Dividende trotz schlechterer Preise ungefahr
die gleiche Hohe wie im Vorjahre erreichen werde.
Aber die Korner-Gesellschaft hat es bis jetzt nicht
fur notig gehalten, eine Erklarung abzugeben, ob-
gleich doch die in jener Zeitung verdffentlichte
Notiz die Wahrscheinlichkeit zuliess, dass sie ge-
meint war. Es bedarf wohl nur dieses Anstosses,
um die Direktion zu einer offiziellen Dividenden-
schétzung zu veranlassen. Es ist mir Ubrigens be-
kannt, dass in Aufsichtratskreisen des Unternehmens
die Dividende auf 5°/0 oder etwas hoher (i. V.

6V2%) taxiert wird.
Bruno Buchwald.
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Umschau.

Premierenkurse. An der Berliner Bérse ist augen-
blicklich der Unfug bei der Ersteinfihrung neuer Papiere
wieder sehr im Schwange. An den Einfihrungtagen
schlagt sich das Publikum um die Ware, und Uberhaupt
wenn infolge . der Ubergrossen Nachfrage Kurse zustande
kommen, so sind sie viel héher als die urspringlich von
den Emissionshausern in Aussicht genommenen. Diese
Emissionshauser nehmen dann hier und da die Gelegen-
heit wahr, mit rihrenden Klagen uber die Unvernunft des
Publikums hervorzutreten und zu beteuern, dass es ganz
gegen ihre Absicht sei, den Kurs so hoch zu bemessen,
und dass sie nur sehr ungern, dem Drangen des Pu-
blikums nachgebend, ihm die hohen Preise abgenommen.

Besonders tragisch braucht man solche Beteuerungen
nicht zu nehmen. Der Berliner hat fir &ahnliche Falle
eine sehr hiibbsche Redensart. Sie lautet: .Schlag' mich,

stoss' mich, ich geh' gern.* So wird es auch hier sein,
denn wenn den Emissionshausern wirklich daran gelegen
ware, ihre Papiere zu dem einmal in Aussicht genommenen
Kurs loszuwerden, so brauchten sie nur den sehr ein-
fachen Weg zu gehen, die Papiere zu einem von vorn-
herein fixierten Kurs zur Subskription aufzulegen. Stellt
sich dann ein grosser Andrang heraus, so wird eben eine
Repartierung nach Massgabe der vorhandenen Stiicke vor-
genommen. Der Kurs selbst aber erhdht sich dann nicht.
Nun ist aber schon friher vielfach der Weg eingeschlagen
worden, nicht durch eine solche Subskription zu fest-
stehenden Kursen die Papiere an die Bodrse zu bringen,
sondern ohne vorhergegangene Subskription die Papiere
an bestimmten Tagen einzufihren. Bei einer solchen
Einfihrung wird der erste Kurs durch einen amtlichen
Makler wie jeder andere Kurs festgesetzt. Ist viel Nach-
frage, dann erhoht sich der Kurs soweit, bis sich An-
gebot und Nachfrage ausgleichen. Wenn eine Firma
diesen Weg wéahlt, so kann man von vornherein an-
nehmen, dass es ihr nicht darum zu tun ist, die Ware zu
einem bestimmten Kurs loszuwerden, sondern dass sie
geradezu darauf ausgeht, die Papiere so hoch wie mdog-
lich an den Mann zu geben. Meines Erachtens sollte eine
derartige Einfuhrung neuer Papiere, wenn man sie schon
nicht ganz verbieten, kann, erheblich erschwert werden,
denn sie bietet die Gelegenheit, wichtige Daten, die fur
das Urteil Uber die Berechtigung der Kurshéhe von
Wichtigkeit waren, im unklaren zu lassen. Wenn nam-
lich jemand ein Papier zur Subskription auflegt, so muss
er die Summe, die er zur Subskription stellt, genau an-
geben. Man findet deshalb auch sehr oft, dass von einem
Papier finf Millionen zur Borse zugelassen werden, und
dass dann das Emissionshaus die Subskriptionseinladung
mit folgenden Worten beginnt: ,Auf Grund des obigen
Prospektes legen wir hiermit 1000000 M unter den
nachfolgenden Bedingungen zur Subskription aus. In
solchen Fallen weiss das Publikum, dass im ganzen nur
eine Million Aktien an den Markt gebracht werden sollen.
Noch viel wichtiger ware es, die Summe dann zu wissen,
wenn das Papier nicht zur Subskription gestellt wird,
sondern wenn es ohne Subskription zur Einfuhrung gs~
bracht wird. Denn je geringer die Summe ist, die hei



der Erstemission von dem Emissionshaus zur Verfligung
gestellt wird, desto wahrscheinlicher ist es, dass schon
bei relativ kleiner Nachfrage der Kurs unverhaltnismassig
hoch wird. Wenn das Publikum nun einen Prospekt liest,
auf Grund dessen die Zulassung eines bestimmten Aktien-
betrages beantragt ist, so nimmt es naturlich auch an,
dass dieser Betrag in vollem Umfange oder doch
wenigstens in wesentlichstem Umfange von dem Emissions-
haus bei der Einfihrung zur Verfugung gestellt wird.
Das ist aber durchaus nicht immer der Fall. Besonders
krass lagen die Dinge bei der vor kurzem erfolgten Ein-
fihrung der Aktien der Voigtlandischen Tillfabrik. Die
Zulassung war fur 2*/2 Mill. ctf. beantragt. Bei der Ein-
fihrung stellte das Bankhaus aber nur 300 000 M Aktien
zur Verfigung. Was bedeuten aber 300000 M Aktien
fur die Berliner Bdrse? Bei einer so geringen Summe ist
es gar kein Wunder, dass nachher so ein unsinniger
Kurs herauskommt. Auf Grund des Bodrsengesetzes hat
der Reichskanzler eine Bekanntmachung erlassen, die die
Mindestbetrage festsetzt, welche fir die Zulassung von
Papieren zum Handel an den verschiedenen Bérsen not-
wendig sind. In dieser Bekanntmachung ist der Mindest-
betrag fur die Berliner Borse auf eine Million Mark an-
gegeben worden. Dieser Mindestbetrag ist wahrlich doch

nicht zu hoch. Bei der Festsetzung, solcher Mindest-

betrdge ist man, wie bekannt sein dirfte, von der Idee
ausgegangen, die kinstliche Kursmanipulation zu er-
schweren. Natlrlich bildet selbst ein Kapital von einer

Million Mark fur die kapitalkraftige Berliner Borse keine
Sicherheit gegen kinstliche Kursmanipulierung, aber eine
Summe von 300000 M kann ein einziger einigermassen
kreditfahiger Handler an der Berliner Bodrse binnen
wenigen Minuten aufkaufen. Von Rechts und Gesetzes
wegen durfte die Berliner Zulassungstelle es nicht dabei
bewenden lassen, sich bloss anzusehen, fir welchen Be-
trag die Zulassung beantragt wird, sondern auch welcher
Betrag wirklich bei der Zulassung zur Verfiigung gestellt
wird. Dieser effektive Einfihrungbetrag miisste unbedingt
mindestens eine Million sein. Ausserdem aber scheint es
notig, dass dieser Betrag auch im Prospekt angegeben
wird, damit das Publikum weiss, woran es ist. Wie ver-
lautet, sollen die letzten Auswiichse bei den Zulassungen
den Berliner Borsenbehdrden zu eingehenden Beratungen,
die noch andauern, Gelegenheit gegeben haben. Es ist
durchaus zu wiinschen, dass diese Beratungen endlich zu
einem greifbaren Resultat fihren. Sonst musste die Auf-
s chtbehdérde sich mit dieser frage ganz energisch be-
fassen. Denn wie die Sache jetzt gehandhabt wird, stellt
sie nicht bloss einen Verstoss gegen den Geist des Ge-
setzes, sondern vor allem auch eine schwere Schadigung
des Publikums dar.

Bucketshop im Umherziehen. Im  leisten
Plutusheft habe ich das Treiben der Firma ,Bankgeschaft
far Pramienhandel Willibald Heinicke" beleuchtet. Ich
habe nun jetzt erfahren, dass diese Firma, die im Méarz
noch lust'g ihr Geschéaft betrieb, inzwischen geléscht
worden ist, so dass diejenigen Leute, die irgendwelche
Anspriche gegen die Firma zu haben glauben, nun darauf
angewiesen sind, nachzuforschen, wo denn Tierr Willibald
Heinicke jetzt eigentlich steckt. Man kodnnte mit der
Loéschung einer solchen Firma eigentlich sehr zufrieden
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sein, denn mag sie wahrend der Zeit ihrer Geschéfts-
tatigkeit manche Leute geschédigt haben, so besteht ja
nunmehr wenigstens die erfreuliche Aussicht, dass sie fir
die Zukunft niemand mehr schadigen wird. Aber die
Gefahr solcher Bucketshops endet leider nicht mit der
Léschung der Firma, denn die Inhaber betreiben gewisser-
massen ihr Geschaft im Umherziehen. Zuerst grinden
sie eine eigene Firma, dann aber operieren sie unter allen
moglichen fremden Namen. Ueberall tauchen neue, harm-
los erscheinende Firmen auf, bei denen sie als Angestellte
figurieren, wahrend sie in Wirklichkeit durch irgend-
welche Vertrage die Firmentrager, Inhaber oder doch
wenigstens Teilhaber der Firmen sind. Ich bin neugierig,
wo demnéchst ITerr Willibald Heinicke auftauchen wird.

Oetreidebank fir Russland. In Petersburg ist
unter der Firma ,Allrussische Getreide-Handelsbank” ein
Institut gegriindet worden, das im wesentlichsten den
Zweck haben soll, Vorschiisse auf Getreide zu geben. Der
neuen Grindung liegt der Gedanke zugrunde, den Getreide-
bauer in die Lage zu versetzen, sein Getreide nicht zu jedem
Preis losschlagen zu brauchen. An dieses Projekt haben
sich in der deutschen PresseKontroversen geknupft, und man
neigt allgemein dazu, den Plan als phantastisch und ge-
fahrlich abzuurteilen. Die scharfen Kritiker haben eine
starke Stutze fur ihre Argumente in der augenblicklichen
Situation des russischen Getreidemarktes. Russland hat
schon im vorigen Jahre eine gute Ernte gehabt, und die
jetzige Ernte wird voraussichtlich noch erheblich besser
werden. Die Folge davon war naturlich ein Ruckgang
der Getreidepreise, nicht bloss in Russland, sondern auch
auf dem Weltmarkt. So sind z B. allein auf dem Berliner
Markt Riuckgange fir Roggen in dem Umfang von etwa
50 M in der letzten Woche zu konstatieren gewesen.
Durch diese Preisreduktionen sind zum Teil die russischen
Banken in eine nicht ganz angenehme Lage geraten. Sie
haben vornehmlich auch auf wiederholte Anregungen des
russischen Handelsministers sehr erhebliche Vorschisse
zu recht kulanten Bedingungen auf Getreide gewahrt. Sie
sind deshalb bei einer grossen Reihe solcher Lombard-
darlehne wenn Uberhaupt, so doch nur sehr schwach ge-
deckt, und in Wirklichkeit sind daher die Banken heute
Besitzer sehr grosser Mengen Getreides, aus denen ihnen
bei einem weiteren Rickgang des Preises schwerere Ver-
luste erwachsen koénnen. Nun sieht man
Bankgiiindung einen weiteren Versuch, die russischen
Getreidepteise kinstlich  hochzuhalten. Und insoweit,
wie das zutrifft, muss man in der Tat dieses Experiment
verurteilen. Aber man sollte doch hier nicht das Kind
mit dem Bade ausschiitten. In Wirklichkeit liegt in feer
Idee einer russischen Getreide-Handelsbank, tatsachlich
etwas Gesundes. Vor allem aber etwas fur Russland Not-
wendiges. Es ist selbstverstandlich, dass man nicht
dauernd gegen die Konjunktur einen Welthandelsartikel
im Preise stitzen kann. Auch das grosste Kapital ist
einmal erschopft, und fast alle &hnlichen Versuche sind,
wenn nicht im letzten Moment die Konjunktur sich von
Grund auf geandert hat, klaglich gescheitert. ' Aber an-
dererseits darf man nicht Ubersehen, dass in Russland
bei der Preisbildung nach oben und nach unten stets Ueber-
schreitungen infolge der eigenartigen Kommunikations-
und Finanzverhaltnisse des Landes an der Tagesordnung

in der neuen



sind.  Zunachst hat die bewusste falsche Anlage der
russischen Eisenbahnen zur Folge, dass ein Ausgleich von
Ueberfluss und Mangel im Lande selbst sehr schwer ist.
ist ein Reich, das sich Uber so viele Zonen
kaum

Russland
erstreckt, dass von einem einheitlichen Ernteausfall
die Rede sein kann. Hier ware eigentlich am leichtesten
die Mdglichkeit eines standigen Ausgleichs des Binnen-
marktes gegeben. Aber es kommt tatsachlich vor, dass
in einem Gouvernement so viel Uberflissiges Getreide
vorhanden ist, dass es verfault, wahrend in einem anderen
die Einwohner Hungers sterben. Im allgemeinen leidet
ausserdem der russische Bauer unter einem starken Geld-
mangel. Das Getreide, das er geerntet hat, muss er
spatestens sofort nach der Ernte verkaufen, meist aber
hat er es schon, wahrend es noch auf dem Halm steht,
losgeschlagen, um Geld in die Hande zu bekommen. Er
ist vollkommen in der Macht des lokalen Getreidehandels,
der ihn natirlich gehoérig auswuchert. Wenn nun eine
Bank sich darauf beschranken wiirde, dem russischen
Bauern sein Getreide zu bevorschussen, so dass er nicht
gezwungen ware, fur jeden Preis zu verkaufen, und wenn
solche Bank vornehmlich selbst den Handel in die Hand
nimmt und damit dem Bauern verninftigere Preise, als
er heute erzielt, sichern konnte, so ware meines Erachtens
gegen eine solche Institution nicht nur nichts einzuwenden,
sondern sie ware volkswirtschaftlich in hohem Masse
natzlich. Die Handler, die auf solche Weise in den Besitz
des Getreides kommen, werden natirlich in den meisten
Fallen das Getreide nicht ohne weiteres wieder billig ab-
geben, sondern sie werden sich gewdhnlich nach dem
Welthandelspreise richten. Andererseits aber wird durch
den wucherisch billigen Einkauf doch insofern das Gesamt-
niveau der Getreidepreise gedrickt, als solche Héandler
geneigt sein werden, auf dem Weltmarkte zu unterbieten.
Nun hat aber Russland ein grosses Interesse daran, nicht
etwa die Getreidepreise kinstlich hochzuhalten, sondern
daflir zu sorgen, dass kein Ubermassiger Druck auf die
Preise ausgelibt werde. Denn Getreide ist der haupt-
séachlichste seiner Ausfuhrartikel, und die Gestaltung der
russischen Zahlungbilanz hangt ganz wesentlich von der
Hohe der Getreidepreise ab. Welche Bedeutung die
Zahlungbilanz gerade fir ein Land mit so grossen aus-
wartigen Goldschulden hat wie Russland, ist tausendmal
auseinandergesetzt worden. Ich kann mir deshalb hier
eine nochmalige Erdrterung sparen. Jedenfalls kann man
es aber im Interesse der russischen Finanzen durchaus
verstehen, wenn die russische Regierung alles tut, um
einen Ubermassigen Druck auf die Getreidepreise zu ver-
hindern. Allerdings darf dieses Bestreben nicht dazu
ausarten, kunstliche Preise diktieren zu wollen, und des-
halb ware vor allem daflr zu sorgen, dass eine russische
Getreide-Handelsbank in allererster Linie dem Bauern
Vorschiisse gibt und mdglichst unter Ausschaltung
aller Zwischenglieder bis zum direkten Exporteur den
Getreidehandel selbst in die Hand nimmt. Vom
Uebel ist dagegen die Handlerbeleihung in grossem
Stile, die nur zu ungesunden Haussespekulationen fuhrt.
Man wird die Aktion der neuenBank sehr aufmerksam
verfolgen missen, um zu erkennen, ob sie sich in
diesem natirlichen und eventuell nutzenversprechenden
Rahmen halt.
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zk. Mehr Schutz, mehr Leichtsinn. In Deutsch-
land geben sich die Behdrden die erdenklichste Mihe, wie
ein Schutzengel Uber dem Publikum zu schweben und es
vor allen Fehltritten jund Schaden zu bewahren. Diese
Rolle ist nicht nur der heiligen Hermandad zugefallen,
sondern auch die Aufsichtorgane des Wirtschaftlebens
mochten es ihr darin gleich tun, sie mochten verhindern,
dass auch die grosste Dummheit eines Kapitalisten ihm
nicht zum Schaden an seinem Vermdgen ausschlagt.
Trotzdem erleben wir immer wieder Falle, die an Leicht-
sinn Uber das Mass des Begreiflichen hinausgehen, und
fast will es scheinen, als ob es nicht besser, sondern mit
dem vermehrten behordlichen Schutz eher schlimmer

wirde. Die Techniker der Eisenbahnverwaltung strauben
sich  jetzt immermehr dagegen, dass die Wach-
samkeit und das Verantwortunggefiihl des Eisenbahn-

automatischen
Genau so wird

personals durch weitere Ausgestaltung der
Sicherheitapparate eingeschlafert werde.

im wirtschaftlichen Leben das Denken des einzelnen ge-
lahmt, wenn er sich allzusehr auf die behordlichen
Kontrollapparale verlassen gelernt hat. Der westfalische
Bauer, der seinem Nachbar nicht Uber den Weg traut, der
sich jeden Taler dreimal besieht, ehe er ihn nimmt, lasst
seiner Habgier freien Lauf, wenn ihm ein mit amtlichen
Stempeln und Unterschriften versehenes Wertpapier mit
grossen Gewinnchancen angeboten wird. Der Stempel
geniigt schon, auch wenn er das andere nicht lesen kann.
In geringerem Masse gilt das auch von den Gutachten,
das die Zulassungstellen der deutschen Bérsen vor der
Einfiuhrung in den Bodrsenverkehr dadurch abgeben, dass
sie den ihnen vorgelegten Prospekt genehmigen. Wenn
ein Papier die Zulassungstelle passiert hat, so ist damit
noch keinerlei Gewahr gegeben, dass nun auch das
Publikum mit seinem Ankauf ein sicheres Geschéaft macht.
Das Schicksal so vieler Gesellschaften, deren Aktien an
den deutschen Borsen jahrelang umgesetzt worden sind
und die seinerzeit ohne Anstand das Eingangstor passiert
haben, sollte eigentlich eines Besseren belehrt haben.
Viele Erwerber haben nicht einen Pfennig ihres Kapitals
wiedergesehen. An diese Unzulanglichkeit der behord-
lichen Prifung eines Wertpapiers bei der Boérseneinfihrung
soll gerade jetzt erinnert werden, wo von einigen Seiten
die Forderung aufgestellt worden ist, dass diese Stellen
statt der bisherigen rein formalen Prifung der Prospekte
eine mehr gutachtliche Tatigkeit ausiiben sollen, wozu sie
gar nicht in der Lage sind. In der letzten Woche hatte
die Zulassungstelle der Berliner Bdrse den Prospekt Uber
die Schuldverschreibungen der Altmarkischen Ueberland-
zentrale genehmigt, vorbehaltlich einer Einfigung uber
die Tragung der Talonsteuer. Als nun das Emissionshaus
dem Prospekte beifiigte, dass ,beziglich Tragung der
Kosten flr die spater zu zahlende Talonsteuer eine Ver-
einbarung nicht getroffen sei*, hielt die Behdrde diese
Auskunft nicht fir gentgend und entzog dem Prospekt
ihre Genehmigung wieder. Auf die Berufung der Firma
entschied die Handelskammer Berlin dahin, dass der Passus
fur die Klarheit des Prospektes ausreichend sei. Sicher
mit Recht. Denn genau wie bei dem behdordlichen Re-
visionsbericht einer Aktiepgriindung der Befund einer
Uberhohen Bewertung der Sacheinlagen die Eintragung
ins Handelsregister und damit die Rechtsgultigkeit der



mGrundung nicht verhindern kann, sondern nur den Akten
beigefugt,: etwaigen Interessenten Klarheit Uber die Gri'in-
dungvorgangb schaffen soll, so dient auch der Prospekt
bei der BorsenzulassuDg nur dazu, Aufklarung uber alles
.zu geben, was von d,er Gesellschaft wissenswert ist. Und
*es genigt, wenn eine Gesellschaft sagt, dass sie sich tber
die Tragung der Talonsteuer noch nicht klar geworden
sei, um so mehr, als kirzlich die Unzuléssigkeit der Ab-
walzung dieser Steuer auf den Wertpapierbesitzer mehr-
fach ausgesprochen worden ist. Die Zulassungstelle kann
eschliesslich auch nicht verlangen, dass beispielsweise die
Abschreibungen einer industriellen Gesellschaft erhdht
oder ermassigt werden, sondern sie hat nur dafur zu
sorgen, dass diese Abschreibungen in ihrer Bedeutung
fur das Unternehmen uUberhaupt kenntlich gemacht sind.
Auf Grund des Prospektes soll der Kaufer der Wertpapiere
prufen koénnen, ob sich diese Kapitalsanlage fiir ihn eignet
oder nicht, nicht aber soll ihm die Zulassungstelle die
Prufung Uberhaupt abnehmen. Der Presse aber iallt die
Aufgabe zu, immer von neuem darauf hinzuweisen, dass
es Uberhaupt im wirtschaftlichen Leben keine Behodrde
gibt, die das eigene Nachdenken und Prifen ersetzen
kann. Gerade in der letzten Zeit ist wohl etwas zu viel
darin getan worden, dass man den Wert der amtlichen
Notiz an der Borse allzusehr gegeniiber dem nicht no-
tierten Papier hervorgehoben hat. Auch hier gibt es
eschliesslich Grenzen, um so mehr, als gerade das deutsche
Volk dazu neigt, alles zu uberschatzen, was einen amt-
lichen oder amtlich aussehenden Stempel tragt.

Gedanken uber den Geldmarkt.

*Wie nicht anders zu erwarten, haben Paris und
Berlin nunmehr mit Goldexporten nach London begonnen.
Ks sind im ganzen 800000 £ von beiden Platzen ver-
sandt worden, von denen Paris 500 000 und Berlin den
Rest hergab. So massig diese Betrdge sind, so haben sie
doch schon vermocht, den Kurs der englischen Devise an
den beiden Platzen von seinem héchsten Stand nicht un-
betrachtlich zu dricken. Diese Wirkung wurde unter-
stutzt dadurch, dass gleichzeitig am offenen Markt in
London eine Erleichterung der Zinssatze eintrat, die den
fast bis an die offizielle Rate gestiegenen Privatdiskont
wieder auf ca. 3Vg% herabdriickte. Es gewinnt Uber-
haupt mehr und mehr den Eindruck, als ob die Verhalt-
nisse an der Themse sich wieder normaler gestalten und
die Wirren der Budgetkrisis bald Gberwunden sein wirden.
Der letzte Ausweis der Bank of England lésst schon eine
ganz andere Disposition des Marktes erkennen als seine
Vorganger. Gewiss haftet auch ihm noch das Stigma
aussergewdhnlicher Umstédnde an, indem Lombardstreet
zur weiteren Begleichung der Steuerzahlungen und zur
Erledigung des Borsenzahltages die Wechsel- und Lom-
bardschuld um ca. 5%4 Mill. Pfund vermehren musste.
Dem steht aber eine Zunahme der gouvernementalen und
privaten Depositen um-mehr als 6 Mill. Pfund gegenuber.
Ausserdem vermehrte sich der Barvorrat um mehr als
«00 000 Pfund, obgleich die Eingange vom Auslande
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per Saldo nur ca. 300000 Pfund betragen haben. Nach
langerer Pause ist also wieder ein namhafterer Ruckfluss
von Barbetrdgen aus dem Inlandsverkehr zu konstatieien,
der vornehmlich aus Schottland stammen durfte, wo um
diese Jahreszeit gewdhnlich Gold entbehrlich wird. In
der laufenden Woche hat die Bank die oben erw&ahnten
800000 £ von Paris und Berlin zu erwarten, andererseits
haben aber die Turkei und Sudafrika wieder mit Ent-
nahmen begonnen, so dass der Zugang vom Kontinent
vielleicht nicht in vollem Umfange zur Geltung kommen
wird. Eine Fortsetzung der kontinentalen Exporte in
nennenswertem Umfang ist vorlaufig kaum zu erwarten,
nachdem die Pfunddevise in Paris und Berlin und die
Diskontsatze in London wieder etwas zurlickgegangen
sind. Dagegen besteht die Wahrscheinlichkeit, dass Paris
etwaige Goldanspriiche Nordamerikas befriedigt. Die
amerikanische Zahlungbilanz hat durch die neuerdings
wieder aufgenommenen Bondsverkdufe sowie durch eine
Zunahme der Warenausfuhr sich weiter aktivieren kdénnen,
was in der Bewegung der Wechselkurse mdglicherweise
bald starker in Erscheinung treten wird. Die Amerikaner
werden aber dann nicht zégern, das jungst hergegebene
Gold zurtckzuholen, zumal sie es bei Befriedigung der
Ernteanspriiche im Herbste nur schwer entbehren kénnen.
Dass Goldexporte in massigem Umfange fir unsere
Reichsbank bei ihrem gegenwartigen Status keine ernst-
liche Bedeutung hétten, haben wir in der letzten Zeit
mehrfach hervorgehoben, und der Ausweis per 23. Mai
bestatigt diese Ansicht in jeder Weise. Der Goldbestand
hat allein in der einen Berichtswoche um 48,6 Millionen
zugenommen und der gesamte Metallbestand um
72,4 Millionen. Die Uubrigen Positionen zeigen nicht
minder gunstige Ziffern. Der Notenumlauf hat um fast
84 Millionen abgenommen, Wechsel und Lombard um
mehr als 80 Millionen, wahrend die Depositen sich um
54*/2 Millionen vermehrt haben. Das Resultat ist eine
steuerfreie Notenreserve von mehr als 309 Millionen und
eine Golddeckung des Notenumlaufs von fast 61°/0. Es
ist also wirklich nicht am Platze, bei der Mdglichkeit
einiger Goldexporte die Dinge gleich grau in grau zu
malen und nach einer Diskonterhéhung zu rufen, wie es
in der Presse verschiedentlich geschehen ist. Um einigen
Banken das Geschéft zu legen, die den heimischen Markt
mit fremden Werten beglicken wollen, erscheint es nicht
angéngig, der grossen Gesamtheit die Last einer Diskont-
erhdhung aufzuerlegen, die weder in der Jahreszeit noch
in der Intensitat des Wirtschaftlebens begriindet ware.
Der offene Markt ist in Deutschland weiter in be-1
friedigender Verfassung geblieben. Wie erwartet, ist die
Ultimoliquidation auf einem Zinsniveau von ca. 4l/s°/0
beendet worden; der Eindruck des oben besprochenen
Bankausweises trug dazu bei, die Geldgeber Konzessionen
geneigter zu machen. An sich betrachtet sind jedoch die
augenblicklich geltenden Séatze am offenen Markte relativ
hoch, und es ist immerhin eine gewisse Divergenz zwi-
schen dem Status der Reichsbank und dem freien Verkehr
zu konstatieren. Im Gegensatz zu friheren &hnlichen
Konstellationen ist aber die grossere Flussigkeit diesmal
auf seiten der Reichsbank, was fur die Gesamtentwicklung
der monetaren Verhdaltnisse entschieden vorteilhafter ist

als die entgegengesetzte Erscheinung. Justus.
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PlutuS'Merktafel.

Man notiere auf seinem Kalender vor:)

Dusseldorfer Borse. — Ironmonger-Be-
richt. — Zahltag Paris. — Mai-AuSr
weis Luxemburgische Prinz Heinrich-

Freitag, bdhn. — G.-V.: Finkenberg Akt.-Ges.
3. Juni fir Portland-Cement- und Wasserkalk-
234°/o Fabrikation, Stettiner MaschineDbau-
Akt.-Ges. Vulcan, Deutsche Kautschuk-
Akt.-Ges. Berlin, Kamerun. Kautschuk-
Ges. Meanja.
Bankausweis New York. — Zahltag Wien.
— Duurings Kaffeestatistik. —
Sonnabend, Warschau - Wiener Eisenbahn - Ges.,
4. Juni Akkumulatorenfabrik Berlin - Xlagen,
23470 Westafrikanische Pflanzungs-Ges. Vic-
toria, Deutsche Ecuador-Kakao-Plan-
tagen-Ges.
Essener Borse. — Dekadenausweis Fran-
zosen, Lombarden. —: G.-V.: Schine-
Montag, berg-Friedenauer Terrain-Ges., Tull-
6. Juni fabrik Floha, OelfabrikGrofs- Gerau, Ko-

%’ﬁ% nigsberger Strassen-Eisenbahn, Wirt-
tembergische Nebenbahnen, Badische
Lokal-Eisenbahnen.

Dusseldorfer Borse. — Mai-Ausweis Li-
beck-Buchener-Eisenbahn. — G.-V.:
Otavi - Minen- und Eisenbahn - Ges.,
Sprengstoff- Akt.-Ges. Carbonit, Deutsche
Uebersee Elektrizitats-Ges., Elektrische
StrassenbabnValparaiso, Internat. Lloyd
Versicherungs - Akt. - Ges., Tuchfabrik
Aachen, Deutsche Bau- und Terrain-
Akt.-Ges. Berlin.

Siudafrikanische Goldminenausweise. —

Dienstag,
7. Juni

99,9

Mittwoch, Transvaal Chamber ofMines. - G.-V.:
8. Juni Hohenlohewerke, Salpeterwerke Gilde-
27s °lo meister, Chemische Fabrik Grlinau,

Hannoversche Bau-Gesellschaft.

Donnerstag, Essener Bérse. — Ironage- Bericht. —
9. Juni Bankausweise London, Paris. — G.-V.'.
27Is°l, Zeitzer Paraffin- und Solarélfabrik.

Dusseldorfer Borse. — Ironmonger-Be-
richt. — Reichsbankausweis. — G.-V.:
Freitag, Anatolische Eisenbahn, Dusseldorf-Ra-
10. Juni tinger Rohrenkesselfabrik — Schluss der
27's °lo Umtauschfrist Aktien Breslauer Wechs-
ler-Bank und Wdurttembergische Lan-

desbank.
Bankausweis Mew York. — G.-V.: Akt.-
Ges. f. Bahnbau u. Betrieb Frankfurt.

Sonnabend, Thiederhall Akt.-Ges., Chemnitzer Ak-
11. Juni tien-Farberei vorm. H Korner, Bens-
27la 70 berg-Gladbacher Bergwerks- u. Hitten-

Akt.-Ges. Berzelius, Vereinigte Kam-
merichsche Werke.

Die Merktatei gibt dem Wertpapierbesitzer ber alle fur ihi.
wichtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a Uber
Generalversammlungen, Ablaut von Bezugsrechten, Markttage,
Liquidationstage und Losziehungen. Ferner finden die Interessenten
darin alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen in den
Zeitungen achten missen. In fTtirsru-Scbrift sind diejenigen Ereig-
nisse gesetzt, die sich auf den Tag genau nicht bestimmen lassen
Unter dem Datum steht immer der Privatdiskont in Berlin vom
selben Tag des Vorjahres.

Zulassungantrage (in Mill. M.):
Berlin: 0,9 Aktien Milowicer Eisen-
werk, 17,5 4 °/0 Saarbrickener Stadt-
an].,, 4,5 Aktien Hammersen Akt.-Ges.
Osnabruck, 0,5 neue Aktien Dresdner
Gasmotorenfabrik Hille, 9,49 neue Aktien
Hannoversche Bank, 1 neue Aktien
Chem. Fabrik v. Heyden, 5 neue Aktion
Rombacher Hittenwerke. Dresden:
0,6 Aktien Rieh. Blumenfeld Veltener
Ofenfabrik. Hamburg: 236 Kr. 4°/0
Oesterreichische Staatsrente. Leipzig:
1,3 Aktien Riquet & Co. Frankfurt
a. M.: 236 Kr. 4% COesterr. Staats-
rente, 30 Kr. neue Aktien Oesterr.
Landerbank, 2,8 Vorzugsaktien, 1,25
4 «/, Obi. Fahrzeugfabrik Eisenach,
50 Aktien Mitteldeutsche Privatbank,
541 Aktien Bayr. Hypotheken- und
Wechselbank.

Verlosungen:

5. Juni: Credit Foncier 500 Frcs.
(1879, 1880, 1891, 1899), 2% Stadt
Paris 500 Frcs. (1898), 2°/0 Stadt Ant-
werpen 100 Frcs. (1903).

Kelchsbank.
Ausweis vom 23. Mai 1910.

Aktiva.

(Millionen JC)

Bestand an Gold 881,517

do. an Scheideminzen...... 301,640
do. an Reichskassenscheinen 70,564
do. an Noten anderer Banken 32,258
do. an Wechseln . 851,568
do. an Lombardforderungen.... 62,477
do. anE ffekten 44,267
do. an sonstigen AKtiven ... 137,556
Passiva. (Millionen
Grundkapital 180,000
Reservefonds.... .. 64,814
Betrag der umlaufenden Noten ... 1 449,680
sonst, tagl. fallig.Verbindlichkeiten . 657,154
SONStIgE PaSSIVa ...covveeiieiiiciie e 30,199
Steuerfreie NOtENIESEIVe...cccvceeveeieeiie e 309.128

Bank von Frankreich.

Ausweis vom 26. Mai 1910.
(Millionen Fies.)

G Ol e 3 415,968
Silber 884,391
Portefeuille.... 895,530
Notenumlau ... 5071.197
Privatkonti 634,057
Guthaben desStaates... 154,477
Vorschiisse aufWertpapiere, Gold etc, 523,959

Bank von England.

Ausweis vom 26. Mai 1910.
(Millionen Pfd. Sterling}

Totalreserve.... 28,998
Notenumlauf 28,121
Barvorrat 38,670
Portefeuille....... 33,905
Privatguthaben ... 37,785
Regierungsicherheiten 13,919




Gedanken uber den Warenmarkt.

Ein Blick auf die Bewegung der PreisverhaUnisse
der wichtigsten Waren wahrend des'verflossenen Monats
M ai lasst erkennen, dass die organischen Rohstoffe, voran
das Getreide, unter dem Einflisse glinstiger Saaten- und
Witterungverhaltnisse standen, so dass auch fir die be-
kanntlich einer llochspekulation recht gefahrlichen letzten
Monate der alten Ernten keinerlei Befurchtungen gehegt zu
werden brauchten und die schon so lange im allgemeinen
wirtschaftlichen Interesse geforderte Verbilligung ohne
allzu grosse Erschitterungen des Marktes eingetreten ist.
Die Preisbesserung der gegenwartig noch immer recht
niedrig stehenden Rohstoffe der Industrie, namentlich der
Metalle, ist eine recht geringfligige, da sich die statistische
Lage dieser Stoffe wenig verbessert hat und einer immer-
hin gesteigerten Aufnahmefahigkeit doch auch eine recht
grosse Produktion gegeniibersteht. Von den Textilstoflen
blieb die Baumwolle spekulativen Momenten nach wie
vor ausgesetzt, wenn auch hier die Gestaltung der amerika-
nischen Fondsboérse keinen nennenswerten Einfluss ausgetbt
hat. Die zunéchst noch zurtckhaltende Tendenz aller
Fondsborsen, die erst in der zweiten Héalfte des Monats
einer zuversichtlicheren Stimmung gewichen ist, hat
natirlich auch in gewissem Sinne auf den Warenmarkt
bzw. auf die den Rohstoff aufnehmenden weiter-
verarbeitenden Industrien immerhin retardierend gewirkt.

Der Getreidemarkt war vollig von den Witterung-
verhéltnissen beeinflusst. Nachdem der anfangs kuhlen
Temperatur eine Hitzeperiode gefolgt war, haben die
Preise eine dauernde Aufwartshewegung verfolgt, die durch
stérkere russische Angebote verschéarft wurde. Obgleich
nicht weniger als dreimal soviel Getreide in der dies-
jahrigen Ernteperiode aus Russland verschifft worden war,
namlich fast 5'/2 Mill. t Weizen, stellt sich doch heraus, dass
selbst noch mehr Ware kinstlich zurtckgehalten worden
ist,/ die nunmehr, nachdem die russische Bankwelt ihre
frihere Bevorschussungpolitik beendet hat und infolge der
sinkenden Getreidepreise Einschiisse verlangt, weiter aus
dem Lande strebt. Argentinien und die Vereinigten Staaten
haben, da sie weniger anboten, auch ihre horderungen
nur verhaltnisméssig wenig ermassigt, wenn auch nament-
lich die nordamerikanischen Mérkte sich der abschwéchen-
den Tendenz des Weltmarktes nicht zu entziehen ver-
mochten. Das Niveau der Getreidepreise ist, wenn es
auch bereits heute auf den Preisstand des Jahres 1907
zurtickgegangen ist, doch verhaltnisméassig noch recht hoch.
Von den Rickgadngen wurden namentlich die letzten
Monate der alten Ernte starker als der Septembertermin
betroffen. Im einzelnen herrschten am Berliner Markt
folgende Verhaltnisse: W eizen schwach, voriibergehend auf
Deckungbegehr erholt, dann abermals scharf riickgangig bei
sehr geringem Geschéaft und Stockung des Inlandabsatzes.
Roggen meist matt und schwach auf Vermehrung des In-
landangebotes und durch russisches Angebot scharf ge-
drickt. Hafer flau auf starkes Provinzangebot bei sehr
schwacher Kauflust. Mais voriibergehend fester, sonst aber
still und wenig veréandert, ebenso M e hl, das infolge des Rick-
ganges derGetreidepreise einen recht schwierigen Absatz hatte.
RUbo6l ruhig, und da der Saatenmarkt auf starkere Saat-
angebote flau verkehrte, zeitweise stark abgeschwacht.
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Der Kohlenmarkt zeigte unter etwas starkerer Be-
lebung des Absatzes eine leichte Besserung gegentiber der
Vorwoche. Mit der Vermehrung des Versands haben
sich auch die Feierschichten, die man als ein recht be-
denkliches Zeichen der Situation ansah, wieder verringert.
Die warme Witterung hat den Absatz in Hausbrand ver-
ringert. Industriekohle wurde aber gleichfalls nicht in
genigendem Masse abgesetzt. Die Nachwirkungen des
Bauarbeiterstreiks wurden auch im Kohlengewerbe stark
empfunden. Unter diesem Umstande hat das Kohlen-
syndikat auch fur Juni an der bisherigen Beteiligungziffer
von 85% flur Kohle und 7222% fir Koks festgehalten,
obgleich wieder verlautete, dass flr das zweite Halbjahr
1910/11 eine Erhdhung der Kokspreise geplant sei. Die
englische Kohle hat in letzter Zeit wieder namentlich
in Suddeutschland scharfe Konkurrenz bereitet. Gunstiger
als der deutsche Kohlenmarkt verkehrte der belgische
Kohlenmarkt, an dem eine Preiserhdhung fir Koks ab
1. Juli beschlossen wurde.

Die Lage des Eisenmarktes ist eine uneinheitliche
und ungeklarte geblieben. Ueberall herrschte starke Zu-
rickhaltung und wenig Neigung, léangere Abschlisse zu
tatigen. Der Kampf im Baugewerbe hat auf die wich-
tigsten Branchen der Eisenindustrie eine ungilinstige W ir-
kung ausgeibt. Die Ausfuhr wird dadurch erschwert,
dass im Auslande, vielleicht mit einziger Ausnahme Bel-
giens, ahnliche, wenn nicht noch schwierigere Verhaltnisse
wie in Deutschland vorliegen und eine allgemeine Ueber-
sattigung dort vorherrscht. Relativ befriedigend und ruhig
lag der Erzmarkt. Im Roheisenmarkt haben die Preise
keinerlei Verédnderungen erfahren, Das Geschaft war still,
neue Abschlisse wurden nur in geringem Umfange ge-'
tatigt. Zufriedenstellend fir die gut beschéaftigten Werke
lag der Halbzeug-, Eisenbahnmaterial- und Form-
eisenmarkt, doch bleibt nicht zu vergessen, dass auf dem
letztgenannten Markt der Bauarbeiterstreik nachwirkte,
wahrend fur Eisenbahnmaterial die Abrufe der Staats-
bahnen gering bleiben. Ein gewisser Ausgleich konnte
hier jedoch durch ein zufriedenstellendes Auslandgeschéft
gefunden werden. Der Stabeisenmarkt war gedrickt,
obgleich die Werke nach wie vor befriedigend beschéaftigt
waren. Man darf nicht vergessen, dass in den friheren
Monaten ganz enorme Mengen deutschen Stabeisens auf
den Wellmarkt geworfen worden sind, der sich nunmehr
weniger aufnahmefahig erwies. Die Blechm arkte lagen
stark zurlickhaltend, aber doch nicht gerade unginstig
disponiert. Der Drahtmarkt kann auf gute Beschéftigung
hinweisen. Der englische Eisenmarkt war ruhig und
leblos und auf Realisationen gedriickt, deram erikanisch”
Eisenmarkt voriibergehend eine Kleinigkeit lebhafter,
da man hier mit Einschrankungen von mindenstens 10%
vorgegangen ist.

Die Lage der Metallméarkte ist eine etwas bessere
als in den Vormonaten gewesen. Besonders hat auf dem
Kupfermarkt der Konsum starker zugegriflen und der
zu Realisationen noch geneigten Spekulation ein Paroli
geboten. Auch die festere Haltung der New Yorker
Fondsbhorse hat einen gunstigen Einfluss ausgeubt, das-
selbe galt von der amerikanischen kupferverarbeitenden In-
dustrie, die erst teilweise ihre Auftrage gedeckt haben
soll. Auch die statistische Position, so namentlich die
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Londoner Vorrate, hat eine kleine Besserung gegeniber
deil Vormonaten erfahren, wahrend die amerikanischen
Vorrate, infolge der dort stark gesteigerten Produktion,
mweiter gestiegen sind, Zinn lag, da die vom Osten an-
gebotenen grossen Mengen von Amerika gut aufgenommen
wurden, fester, was jedoch nicht ausschloss, dass hin und
wieder grossere Einbussen erlitten wurden. Ebenso ver-
kehrte Blei fester und erholt, dann gab jedoch die Kauf-
lust nach. Zink war matt und ruhig, alsdann zuriick-
haltend auf die Ungewissheit, ob der Internationale Zink-
verband wieder erneuert werden wirde. Die Preise haben
nur eine geringe Veranderung erfahren.

Der Baumwollmarkt ist nach wie vor starken
Schwankungen ausgesetzt gewesen. Hausse hat mit Baisse
mehrmals gewechselt, doch lasst sich immerhin ein Vor-
dringen der ersteren beobachten, was darin zum Ausdruck
kam, dass die Preise um Mitte des Monats einen Stand
erreichten, der dem hochsten Stand zu Anfang des Jahres
fast wieder gleich kam. Dann setzte namentlich in nahen
Terminen ein scharfer Rickgang ein, der besonders durch
die sehr gunstigen Witterungmeldungen und den Fort-
schritt der neuen Saat bedingt wurde. Auf der anderen
Seite ist mit einer wesentlich grésseren Anbauflache in
der Union nicht zu rechnen. Gegen Monatsende trat eine
leichte Erholung ein. Die Garnméarkte haben infolge
der ungeklarten Markthaltung ein ziemlich ruhiges Geschaft
gehabt und wenig Unternehmunglust bekundet. Eine

W arenmarktpreise

2. 9.
Weizen New York (Mai) . 115% 118%
Weizen Berlin.....cccooevvevieenieenen. 220Vz 221
Mais Chicago... . 62% 62
Mais B e rlin ... 144% 147V,
Roggen B erlin ... 1549% 153%
Hafer B erlin .... 1531/, 153%
Mehl B erlin 18,60 18,75
Rubol Berlin ... 59,20 56,40
Eisen Glasgow .. 49/10%
Eisen New York.. 16% 16%
Silber London.. 24%i6
Kupfer London.. 55% 55>%e
Zinn London.... . 150% 149%
Blei LONdOoN .o 127z 12%
Zink London ....cceeeeiieiiennieee, 227s 22
Baumwolle New York 15,25 15.50
Baumwolle Liverpool 7,68 7,74
Baumwolle Bremen ....cccoeeeeeen. 74% 5%
Wolle Antwerpen . 6,15 6,15
Zucker Hamburg......coooeevviennenee. 14,75 15,02%
Kaffee Hamburg......ccooevvieinnns 34,50 34.50
Petroleum Hamburg (D. A. P. G)) 6 6
Schmalz Chicago.....ccccceeveeneenee. 12,40 13

gewisse Stutze erfuhr der Markt aus den zweifellos sehr,
geringen Vorraten. Die'Zufuhrbeweguag seitVBaginn des
Erntejahres bleibt hinter der vorjahrigen um:rund 3 Mill.
Ballen zuiuck.

Die Lage der W ollm arkte war nach wie vor eine
feste, wenn auch die Ubertriebenen Erwartungen, die sich
an den Verlauf der grossen Auktionen geknupft hatten,
nicht voll erfullt sind.

Der Zuckermarkt verkehrte in mehrfach schwanken-
der Haltung, wobei die Festigkeit im ganzen {berwog.
Die warmere Witterung um Mitte des Monats rief starke
Realisationen hervor, auch wirkte die Zunahme der Cuba-
zufuhren abschwéachend. Immerhin sind spater die Preise
ziemlich behauptet, ja zeitweise fir neue Ernten hdher
gewesen, da man die notwendigen Niederschlage stark
vermisste.

Kaffee verkehrte im Termingeschéaft anfangs ziemlich
ricklaufig, wahrend im Lokogeschéaft die Preise besser
gehalten wurden. Allgemein fehlte es jedoch an An-
regung. Ueber die neue Biasilernte waren die Ansichten
ziemlich widersprechend, wenn man auch allgemein eine
Erhéhung annimmt. Die Preise waren im ganzen keinen
bedeutenden Schwankungen ausgesetzt.

Der deutsche Petroleum markt verkehrte ruhig bei

nominell unveradnderten Preisen. Auf dem galizischen
Rohodlmarkt sind indessen die Notierungen weiterhin bei
fester Tendenz gestiegen. Mercur.
im Mai 1910.
17. 23. 30. |
116 HI%%o cts. per bushel
214% 2117z 215 M. per Tonne
62% 60% cts. per bushel
150 1417- 138 M. per Tonne
153% 146% 145 M. per Tonne
150% 147% 1457z M. per Tonne
18,40 17% 17% M. per dz
57,20 51.20 50 M. per dz
4917 50/0 49/9%  shd per ton
16% 16% Doll, per ton
24% 7i d per Unze
56%8 56% 2@&;}3 £ per ton
150% 150% 149 £ per ton
12% 1217i6 12% £ per ton
22 21% 22% £ per ton
15,75 15,40 cts. per amerik. Pfd-
7,89 7,86 d per engl. Pfd.
777, 7% 76V, Pf. per y2 kg
6,15 620 Fr. per kg
14,85 15.20 14,80 M. per 50 kg
34,25 34,50 34,50 Pf. per 7z kg
6 6 6,— M. per 50 kg
13,15 12,95 Doll, per 100 Pfd.

JInéwor&n bee ®erauebelRere*

A. S. In Cdln.

folgendes aufmerksam zu machen. In der

Anfrage: Ich gestatte mir, Sie auf
Bilanz

der

Rhein.-Westfél. Disconto-Gesellschaft Aachen fir das Jahr

1908 figuriert unter

den Passiven nach der Gewinnver-

teilung unter Beamten-Versorgung- und Unterstitzungfonds

ein Betrag von 315000 M.

Dieser (Beitrag) Posten ist

aus der Bilanz fir das Jahr 1909 vollstandig verschwunden,
ohne dass im Bericht der Direktion oder des Aufsichtrats

irgendwelche Erklarung gegeben wird.

Die Bank soll im

vergangenen Jahre dazu iibergegangen sein, ihre Beamten
in eine Pensionskasse einzukaufen, und scheint aus diesem

Grunde den Fonds fiur (berflussig zu halten. Zunéchst
dirfte dies jedoch nicht zutreffend sein, da eine ganze
Anzahl alterer Beamten vorhanden sein durfte, die keine

Pensionskasse mehr aufnimmt und die doch, wenn auch
vielleicht keinen rechtlichen, so doch immerhin einen
moralischen Anspruch auf Pension bzw. Unterstitzung aus
diesem Fonds haben. Aber ganz abgesehen von diesem
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Gesichtspunkte, dirfte es doch wohl kaum richtig sein,
dass eine Bank einen Fonds, den sie im Laufe von
mehreren Jahren zu einem bestimmten Zweck angesammelt
hat, einfach verschwinden lasst, ohne eine Erklarung hier-
fir zu geben, um auf diese Weise, selbst wenn sie ihn
zu notwendigen Abschreibungen verwandt hat, den Gewinn
des betreffenden Jahres um den doch immerhin nicht un-
erheblichen Betrag von 300000 M hdoher erscheinen zu
lassen, um die vorjédhrige Dividende von 7% wieder aus-
zahlen zu koénnen.“

Antwort: Die Direktion der Rheinisch-Westfalischen
Disconto-Gesellschaft in Aachen teilt mir auf Anfrage mit:
sUnsere Gesellschaft ist im Laufe des vorigen Jahres fur
ihre Beamten dem Beamtenversicherungverein des Deutschen
Bank- und Bankiergewerbes (a. G.) beigetreten, an den
wir einen die friheren Zuweisungen zu dem von lhnen
genannten Fonds bei weitem (Ubersteigenden jahrlichen
Beitrag zu zahlen haben. Infolgedessen eriibrigte sich
die Weiterfuhrung des Beamtenfonds, auf den die Beamten
im Ubrigen auch keinen Anspruch hatten, dessen Ver-
wendung vielmehr statutarisch dem Aufsichtrat allein zu-
stand. Dieser Fonds erscheint demgemass auch nicht
mehr in der Bilanz, sondern ist unter ,Kreditoren“ zur
Disposition des Aufsichtrats gebucht.* — Aus dieser Ant-
wort der Direktion geht ohne weiteres hervor, dass die
Schlussfolgerungen des Anfragers nicht zutreffen. Weder
hat die Bank den Pensionsfonds zu Abschreibungen benutzt,
noch hat sie ihn ganz oder teilweise als Dividende mit
ausgeschuttet. Er ist vielmehr nach wie vor vorhanden,
figuriert aber unter den Kreditoren. Der Aufsichtrat kann
also jetzt — wie er es ja auch schon friher konnte —
daraus Pensionen fur die alteren Beamten verfigen, kann
aber andererseits auch jahrlich dem Fonds das Plus an
Aufwendungen fur die Pramien der Pensionsversicherung
entnehmen, das durch die Neuordnung der Dinge not-
wendig geworden ist. Diese Entnahme ist schon dadurch
gerechtfertigt, dass ja von nun ab der Bilanzfonds fur eine
viel geringere Zahl von Beamten als frither auszureichen
hat. Eine andere Frage ist es allerdings, ob die Ver-
waltung nicht im Interesse der besseren Vergleichbarkeit
den Pensionsfonds auch in der neuen Bilanz hatte weiter
figurieren lassen und von den jahrlichen Veranderungen
in den Geschéftsberichten hatte Kenntnis geben sollen.

P. M. in C. Anfrage: Ein am hiesigen Platze an-
sassiges Bankhaus hat mit einem seiner Beamten laut
Kontrakt die Vereinbarung getroffen, dass ihm ausser dem
festen Jahresgehalt eine Tantieme von 4% des jeweiligen
Reingewinns per anno zu zahlen ist. Es besteht nun
Meinungverschiedenheit daruber, welcher Betrag als tan-
tiemeberechtigter Reingewinn zu bezeichnen ist. Nach
meiner Auffassung ist unter diesem der Betrag zu ver-
stehen, der sich ergibt aus den Ueberschiussen auf samt-
lichen Konten abzuglich der Llandlungkosten, Steuern usw.,
nicht aber auch der Abschreibungen auf Kontokorrent-Konto
far in frGheren Jahren entstandene Verluste (1909 ist ohne
Verlust geblieben), Uebertragungen aufDelkredere und Re-
servekonto, da die fir Aktien-Gesellschaften massgeben-
den Bestimmungen des HGB. auf die genannte Birma

wohl kaum in Betracht kommen durften. Andererseits
wird jedoch der Standpunkt vertreten, dass nur die Summe
als tantiemeberechtigter Reingewinn zu bezeichnen sei,
der sich nach Abzug aller Unkosten und Uebertrage
Delkredere, Reservekonten usw. ergibt. Zur besseren'
Erlauterung finden Sie umstehend ein Beispiel der auf-
gestellten Gewinn- und Verlustrechnung.

Verlust. Gewinn.
Handlungkonto M 40 000 Effekten-Konto . M 60 000’
Steuern............. N 3000 Wechsel- -
Reingewinn . ., 63 100 Coup. u. Sorten 2000

Diverse....... ..... 4 000
M 106 100 M 106 100’
Verteilung des Reingewinns.
M 63100
AbscbreibungaufKonto-Korrent-
Konto fur entstandene Ver-
luste aus friheren Jahren M 8 100
Uebertrag auf Delkredere-Konto 15 000
do. auf Reserve- N 7 000 . 30 100
verbleibender Reingewinn M 33 000

Nicht unerwahnt mochte ich lassen,, dass die Kom-
manditeinlagen mit 4% verzinst, diese Zinsen Uber Zinsen-
konto verbucht und den Kommanditisten vor Beendigung
des Geschéftsjahres bar ausbezahlt werden. Der effektive
Reingewinn ist also um den diese Zinsen ausmachenden
Betrag grosser. Es wirde mir nun sehr lieb sein, von
lhnen zu erfahren, welchen Betrag Sie in diesem Falle als
tantiemepllichtig ansehen:

ad | M 63100
ad Il , 63100 plus 4% Zinsen auf Kommandit-Kéapital
ad Il , 63 100 abziglich Abschreibungen aufDelkredere

und Reservekonto.

Antwort: Ich setze voraus, dass keine Abmachungen
getroffen wurden, dass die Feststellung des Reingewinns
und die Bemessung der Abschreibungen der Firma uber-
lassen bleiben. Im anderen Falle braucht sich der An-
gestellte nur die Abzige solcher Abschreibungen und
Reservestellungen gefallen zu lassen, die normalerweise
durch die Verhéltnisse geboten sind. Die Zinsen des
Kommanditisten sind zweifellos abzugsféahig. Bei den Ab-
schreibungen auf Kontokorrent-Konto fragt es sich, ob die
Verluste eist im laufenden Jahre evident geworden sind
und ob die zweifelhaften Posten noch in der diesmaligen
Jahresbilanz figuriert haben. War das der Fall, so ist der
ausgewiesene Reingewinn JC 63 100 nur auf dem Papier
vorhanden gewesen. Die Aktiven waren zu hoch auf-
genommen und mussten entsprechend abgeschrieben wer-
den. Die Uebertrdge auf Delkredere- und Reservekonto
durfen nur dann abgezogen werden, wenn die Ruck-
stellungen fir bestimmte drohende Verluste notwendig
waren. Allerdings gelten fir eine Kommanditgesellschaft
nicht die Bilanzierungregeln der Aktiengesellschaft. Aber
der Kaufmann kann niemals daran gehindert werden, mit
der Sorgfalt eines vorsichtigen Kaufmanns seinen Gewinn
zu errechnen. Ganz unzulassig ware der Abzug, wenn es
sich nur um versteckte Gutschriften auf Kapitalkonto bei
den Rickstellungen handelte.

Plutus-Archiv.
QParcn ice QPeffRaniefe.
Qold.)

4. Afrika: Gold wird namentlich in Trans-
vaal, in Rhodesien, in den franzosischen Kolonien
(Madagaskar, Sudan, Algier), im Kongostaat und an
der Westkiste Afrikas (Goldkiste usw.) gewonnen.
Das Transvaalgebiet Uberragt alle anderen Zentren.
Seine einzelnen Gebiete sind: Witwatersrand. De
Gaap, Lydenburg, Klerksdorp, sowie eine Anzahl
kleiner Distrikte. Das Gold wird in Transvaal
bergméannisch (d. h. fast ausschliesslich aus dem

>) Siehe Plutus Seite 803, 328, 844, 362, 381; 400, 417 ff.

Quarzit) gewonnen. Ausser Transvaal kommt noch;
Sud-Rhodesien in“Betracht.

1898 1908
Menge Wert in Menge Wert in
in kg Mill._R# inkg  Mill. oft
Transvaal

Witwatersrand 110 858 308,88 219336 611,13
Ubrige Bezirke 8048 f 2242 . 106 0,32
Zusammen 11« 906 331,30 219 442 611,45
Rhodesien 511 1,21 18 876 51,53:

40000
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Die Transvaalgoldausbeute wird monatlich
von der Transvaal - Minen - Kammer, Transvaal
Chamber of Mines, nach Mengen (Unze) und Wert
(Sterling) angegeben. Bedeutende Ausfalle sind
z. Z. des Burenkrieges in den Jahren 1900/1901
eingetreien. Im Jahre 1909 betrug die Goldaus-
beute Transvaals 226408 kg im Werte von
618,8 Mill. Ji. Das Zentrum der Transvaalgold-
gewinnung ist der

Witwatersrand, dessen Hauptstadt Johannis-
burg ist. Die einzelnen Minen des Witwatersrandes
haben sich zu grossen Gruppen zusammen geschlossen,
die alle eine Anzahl von produzierenden Minen
kontrollieren und finanzieren. Die hauptséchlichsten
heutigen

sudafrikanischen Minengruppen sind
folgende; Albu, Abae, Bailey, Barnato, Consolidated
Mines Sélection, East Rand Proprietary, Ehrlich,
Farrar, Goerz, Henderson, Lewis & Marks, Neu-
mann, Ochs, Robinson, Wernher, Beit und Eckstein.

5. Russland: Gold wird alluvial und berg-
mannisch gewonnen. Die Hauptproduktionsgebiete
sind: das Uralgebirge, namentlich die Gouverne-
ments Perm und Orenburg, ferner das Altaigebirge,

£ (Sefe uni>

westliches Sibirien und die Grenze der Mongolei.
Weiteres Gold, namentlich Alluvialgold, wird im
Jenissei, Lenagebiet, sowie in Transbaikalien an
der Grenze der Mandschurei gewonnen. Die
russische Goldproduktion zeichnet sich durch grosse
Stetigkeit aus. Produktion 1898: 38 319 kg, 1908:
42 209 kg im Werte von 117,8 Mill. JL-

6. Britisch-Indien: Der Hauptsitz der Pro-
duktion sind die Goldminen von Mysore, sowie der

Ooregum und der Nundy-droog Distrikt. Die Gold-
produktion betrug:
1898 1908
Menge Wert in Menge Wert in
in kg Mill. ¢kt in kg Mill. dfi
11709 326 15947 441
7. Mexico: In Mexico wird das Gold als

Nebenprodukt neben dem Silberhlttenbetrieb, der
hier dominiert, gewonnen. Die Silberminen sind
schon vor dem Eindringen der Spanier ausgebeutet
worden. Hauptbezirke sind: die Silberminen von
Chihuahua und Sonora, ferner die Minen von
Ixtlan, auch in anderen Bezirken werden bedeutende
Mengen von Golderz gefunden.
(Fortsetzung folgt.)

cHngefiel3tie.

(Entscheidungen des Berliner Kaufmannsgerichts.)

§ 123 BOB.

Anfechtung eines Vergleichs wegen arg-
listiger Tauschung. Der Klager fordert etwa 330 M
Gehalt und 100 JC Umzugskosten, was ihm der Beklagte
im Vergleichswege zugesichert hat. Der Beklagte ficht
den Vergleich wegen arglistiger Tauschung an. Der Tat-
bestand ist folgender: Der Klager wurde vom Beklagten
nach Hamburg geschickt, damit er dort eine Filiale leite.
Der Beklagte winschte nun den Vertrag, der bis Oktober
tief, vorher aufzulésen, und bot dem Klager an, eine Stelle
bei einer anderen Firma anzunehmen. Der Klager lehnte
sie aber ab. Infolgedessen verglich sich der Beklagte mit
ihm dahin, dass er ihm Gehalt bis 31. Marz und 100 JC
fir den Umzug nach Berlin zusicherte. Als aber der Ver-
gleich abgeschlossen war, nahm der Klager die von ihm
vorher abgelehnte Stellung in Hamburg an. Das Gericht
entscheidet, dass das Abkommen uber die Abfindung un-
wirksam sei, da es durch arglistige Tauschung hervor-
gerufen sei. Ware nicht verschwiegen worden, dass der
Klager die andere Stellung annehmen wolle, so wére der
Streit nicht entstanden. Der Beklagte sei in dem Glauben
gelassen worden, dass der Klager sich weigere, eine
andere Stellung anzunehmen. (Urt. d.V. K. v. 10. Mai 1910.)

g 119 BOB.

Vorlegen falscher Zeugnisse als Grund zur
Anfechtung des Engagements. Der Klager hatte
wahrend der Vertragsverhandlungen mehrere Zeugnisse
vorgelegt, die sich spater als gefalscht herausstellten. Es
waren darin Jahreszahlen geandert worden, so dass die
Zeit, wahrend deren der Klager bei den einzelnen Firmen
in Stellung gewesen war, wesentlich langer erschien. Die

Beklagte, die den Klager einstweilen provisionsweise be-
schéftigte, entliess ihn noch vor Beginn des festen En-
gagements. Der Klager gibt zu, dass die Zeugnisse ab-

geandert worden sind, will aber nichts davon gewusst
haben. Das Kaufmannsgericht weist die Klage ab: der
Vertrag sei nicht zustande gekommen. Es seien gefélschte
Zeugnisse vorgelegt worden. Dass der Klager sie ver-
andert habe, sei gar nicht zweifelhaft. Die Ausrede, dass
er nichts davon gewusst habe, sei gar nicht zu wurdigen.
Aber selbst wenn er nichts gewusst habe, musse er die
Falschung vertreten. Die Beklagte kdnne den Vertrag
wegen Irrtums anfechten. (Urteil der V. Kammer vom
24. Mai 1910.)

Qteue Bilxatux Ux (PofRamrffcRaff un& feee (Rechte.

(Der Herausgeber des Plutus behalt sich vor, die hier aufgefiihrten Eingdnge an Neuerscheinungen besonders r*

besprechen.

Das Neue Testament. Verdeutscht von Rudolf
Bohmer, Stadtpfarrer. 7 Lieferungen. Preis pro Lie-
ferung 0,75 c#. Stuttgart 1909, Verlag von Max Kiel-

mann.

Lieferung 1: Das Evangelium nach Matthdus. — Die
Kindheit des Herrn Jesus Christus. — Die Berufung der
ersten Jinger. — Beginn der Volkswirksamkeit. — Die
Bergpredigt. — Wirksamkeit am See Genezareth. — Die
Aussendung der Jinger. — Fortsetzung des Wirkens in
Galilaa. — Die grosse Gleichnisrede. — Jesus geht nach

dem Norden Galildas. — Jesus auf der HoOhe seines
Wirkens. — Jesus Reise nach Jerusalem. — Letzte Wirk-
samkeit in Jerusalem. — Das Leiden des Herrn Christus

Vorlaufig werden sie an dieser Stelle mit ausfihrlicher Inhaltsangabe registriert.)

und seine Auferstehung. — Das Evangelium nach Marcus.
— Die Vorgeschichte des Evangeliums. — Die Wirksam-
keit Jesus. — Lieferung 2: Jesus wandert durch Galilaa
und Umgebung. — Jesus auf der Hdhe seiner ganzen
Wirksamkeit. — Jesus tritt den Weg nach Jerusalem an.
— Letzte Wirksamkeit in Jerusalem. — Christus Leiden.
— Christus Auferstehung. — Das Evangelium nach Lukas.
— Die Vorgeschichte des EvaDgelismus. — Die Kindheit-
erzahlungen. — Die Berufsausriistung. — Die Haupt-
wirksamkeit. — Die Predigt in Galilaa. — Die Reise nach
Jerusalem. — Lieferung 3: Letzte Wirksamkeitin Jerusalem-
— Todesleiden und Auferstehung. — Letzte Rede mit
seinen Jingern. — Jesus in den Handen seiner Feinde.



— Jesus am Kreuze. — Die Auferstehung. — Das Evan-
gelium hach Johannes. — Das Wesen des Wortes auf
Erden. — Einleitung seiner Wirksamkeit. — Jesus und
das Wasser. — Jesus ist das Brot des Lebens und gibt
Lebenswasser. — Jesus ist das Licht der Welt. — Jesus
ist der gute Hirte. — Jesus ist die Auferstehung und das
Leben. — Das letzte Wirken des Jesus auf Erden. — Lie-
ferung 4: Die Abschiedsredendes Herrn Jesus. — Leiden,
Tod und Auferstehung des Herrn Jesus. — Dies Buch
soll Glauben erwecken. — Jesus offenbart sich seinen
Jingern am See Tiberias. — Die Apostelgeschichte. —
Vorrede mit der Erzédhlung der Himmelfahrt des Herrn
Jesus. — Die Grindung der Gemeinde und ihre Aus-
dehnung in Paléstina. — Freud und Leid der ersten Ge-
meinde. — Bekenntnis und Tod des Stephanus. — Beginn
der Predigt an die Heiden. — Die Wirksamkeit des
Apostels Paulus. — Die erste Missionsreise des Paulus
mit Barnabas. — Die Apostelversammlung in Jerusalem.
— Die zweite Missionsreise des Apostels Paulus. —<Die
dritte Missionsreise des Paulus. — Die Gefangennahme
des Paulus und seine Reise nach Rom. — Lieferung 5:
Der Brief des Apostels Paulus an die Rémer. — Der erste
Brief des Apostels Paulus an die Korinther. — Der zweite
Brief des Apostels Paulus an die Korinther. — Lieferung 6:
Der Brief des Apostels Paulus an die Galater. — Der
Brief des Apostels Paulus an die Epheser. — Der Brief
des Apostels Paulus an die Philippen — Der Brief des
Apostels Paulus an die Kolosser. — Die Briefe des Apostels
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Paulus an die Thessalonicher. — Die Briefe des Apostels
Paulus an Timotheus und Titus. — Lieferung 7: Der Brief
des Apostels Paulus an Philemon. — Der erste Brief des
Petrus. — Der zweite Brief des Petrus. — Die Briefe des
Johannes. — Der Brief an die Hebraer. — Der Brief des
Jakobus. — Der Brief des Judas. — Die prophetische
Schrift des Neuen Testaments. — Die Offenbarung des
Johannes.

Jahresbericht der Handelskammer fur den Kreis
Mannheim fur das Jahr 1909. Erster Teil. Verlag
der Handelskammer fir den Kreis Mannheim.

Landwirtschaftliche Rohprodukte und Fabrikate. —

Tierische Rohprodukte und Fabrikate. — Steine und Erden,

Baumarkt. — Montan- und Maschinenindustrie. — Roh-
stoffe der pharmazeutischen, chemischen und verwandten
Industrie. — Fettwaren und Oele, Farbstoffe. — Textil-
industrie. — Rohstoffe und Fabrikate der Papierindustrie.

— Rohstoffe und Fabrikate der Leder- und Gummiindustrie.

— Plolz und Holzwaren. — Verschiedene Industrien und Ge-

schéaftszweige. — Kleinhandel. — Schiffahrt und Spedition.

— Versicherungwesen. — Der Geldmarkt. — Kartelle. —

Arbeiterverhaltnisse. — Gutachtlicher Teil. — Einrichtungen

fur Industrie, Handel und Gewerbe. — Verkehrswesen. —

Steuern, Zo6lle und Aussenhandel.

Der Rheinisch-W estfdalische Kuxenmarkt im Jahre
1909. Jahresbericht, herausgegeben von Gebriuder Stern,
Dortmund. Druck und Verlag von C. L. Kruger, G.
m. b. H., Dortmund.

Generalversammlungen.
(Die erste Zahl hinter dem Namen der Gesellschaft gibt den Tag der Generalversammlung an, die zweite der. Schluss-

u-rmin fiur die Aktienanmeldung und die dritte den Tag der Bekanntmachung im Reichsanzeiger.

Der Ort ist der

Generalversammlungsort. Unsere Aufstellung enthalt die Generalversammlungen sam tlicher deutscher Aktiengesellschaften.)

A.-G. fur Bahnen- und Tiefbauten, Berlin-Schdneberg,
18. 6., 12. 6., 21. 5. « A.-G. fur Wagenbau vorm. Jos.
Neuss, Berlin, 10. 6., 4. 6., 21. 5. ® A.-G. Zoologischer
Garten, Elberfeld, 13. 6., 7. 6, 25, 5. « Aktien-Gasanstalt,
Sangerhausen, 14. 6., 8. 6., 23,"5. ® Aktien-Maschinen-
bau-Anstalt, Darmstadt, 14. 6., 8. 6., 25. 5. ® Aktien-
Zuckerfabrik, Salzdahlum, 11. 6., 5. 6, 26. 5 ® Aktien-
Zuckerfabrik, Weetzen, 16. 6., 12. 6., 27. 5. ® Anbaltisches
Eisen-Moorbad Lindau, A.-G., Lindau i. A., 17. 6., 12. 6.,
23. 5.

Bahnindustrie-A.-G., Hannover, 18.6., 12. 6, 23.5.®
Barmer Bergbahn A.-G., Barmen, 20. 6., 14. 6, 23. 5. W
Bautzener Kunstmihle Betriebsges., Bautzen, 15.6., 10.6.,
21. 5. ® Bergbau-A.-G. Justus, Dusseldorf, 13. 6., 7. 6,
21. 5.'® Billwarder Industriebahn A.-G., Hamburg, 14. 6.,
8. 6., 26. 5. « Boehumet Bergwerks-A.-G., Bochum, 14. 6.,
10. 6, 23 5. « Carl Bodiker & Co., Hamburg, 11. 6.,
5. 6./21. 5.

Consolidierte Alkaliwerke zu Westeregeln, Frank-
furt a M, 15. 6., 10. 6., 23. 5.
Deutsche Gold- und Silber-Scheideaustalt, Frank-

furt a M., 12. 7., 5. 7, 21. 5. ® Dusseldorfer Birger-
gesellschaft A.-G., Disseldorf, 17. 6., 12. 6., 23. 5.

Eisenwerk Rossleben A.-G., Rossleben, 14. 6, 8. 6.,
25. 5. 9 Elektrizitats-A.-G. votrn. C. Biichner, Wiesbaden,
6. 6., 1. 6, 21. 5.

Filter- und Brautechnische Maschinenfabrik, A.-G,,
Worms a Rh., 15. 6., 10. 6., 27. 5. 0 Fdurstliches Bad
Meinberg A.-G., Bielefeld, 14. 6., 8. 6., 25. 5.

Qelsenkirclrener Bergwerks-A.-G., Berlin, 20. 6, 14. 6.,
26. 5. « Gemeinnitzige Baugesellschaft Heidenheim a Brz.
A.-G., Heidenheim, 20. 6., 14. 6., 23. 5. « Gustav
Genschow & Co. A.-G., Berlin, 18. 6., 12. 6., 26. 0.
Gewerbe-Bank Speyer A.-G., Speyer, 10. 6, 4. 6., 23, 5.

Hattinger Wasserwerk A.-G., Hattingen (Ruhr),. 14. 6.,
8.6 26 5 « Heidelberger Strassen- und Bergbahn
A.-CL, Heidelberg, 16 6., 11. 6., 25. 5. ¢« Hessische
Bank A.-G., Darmstadl, 16.6., 11.6., 25.5.® Hotel*zum
Romischen Kaiser, Dortmund, 11. 6-, 5 6., 21. 5. 0
Howaldtswerke, Kiel, 16. 6., 11. 6., 20. o.

Verantwortlich fur den redaktionellen Teil:

Kanzler Schreibmaschinen-A.-G.. Berlin, 20.6., 12.6.,
27. 5. ® Kath. Gesellenherberge Karlsruhe A.-G., Karls-
ruhe, 9. 6., 3. 6., 23. 5. ® Katholische To6chterschule *in'
Stuttgart A.-G., Stuttgart, 14. 6., 8. 6., 23. 5.

Lippische Zuckerfabrik, Lage, 18. 6., 12. 6., 25. 5.

Mannheimer Lagerhaus-Ges., Mannheim, 21. 6., 14. 6.,
23. 5. « Motoren- und Lastwagen-A.-G. Aachen, Dort-
mund, 13.. 6., 7. 6., 23. 5.

Neue Bonner Zeitung A.-G., Bonn a Rh., 14. 6,
8. 6., 26. 5. ® Neue Selterser Mineralquelle A.-G. Selters
a. d. Lahn, Wiesbaden, 20. 6., 14. 6., 25. 5.

Oeffentl. Badeanstalt, Oldenburg, 13. 6., 7. 6., 26. 5.

Portland-Cementfabrik und Ziegelei A.-G. Pahlhude,
Hamburg, 21. 6,, 14. 6., 25. 5. ® Portland-Cementweik
Berching A.-G., Berlin, 17. 6., 12. 6V 25. 5.

J. D Riedel A.-G., Berlin, 15. 6., 10. 6., 21. 5. ®
A. J. Rothschild, Séhne A.-G., Stadtoldendorf, 18. 6.,
12. 6., 21. 5

Schmiedeberger Tonwerke A.-G. vorm. G. R. Frohne,
Halle a. S, 18. 6,, 12. 6, 27. 5. ® Einziger Mosaik-
platien- und Tonwarenfabrik, Céln, 16. 6., 10. 6., 26. 5.
0 Société anonyme pour la fabrication d’articles en
celluloid, Paris, 18. 6., 5. 6, 26. 5. ® Soolbad Raffelberg,
Milheim a. R., 16. 6., 11. 6., 25. 5. # Stettin-Stolper
Dampfschiffahrts-Ges., Stolp i. P., 7. 6., 1. 6., 21. 5.

Terrain-A.-G. Herzogpark Minchen, Gerw. Minchen,
17. 6., 11. 6., 21. 5. ® Tander Landmannsbank A.-G.,
Tondern, 17. 6., 11. 5., 21. 5.

Union, A,-G. fur Eisenhoch- und Briickenbau, Essen-
Ruhr, 15. 6., 10. 6., 21. 5. ® Unionbrauerei Saarbriicken
A.-G., Saarbricken, 22. 6., ,18. 6., 27. 5. ® Ungarische
Heinr. Lapp A.-G., Budapest, 31. 5., 25 5., 23. 5.

Vereinigte Riegel- und Schloss-Fabriken, A.-G., in
VelbertDRhId.), 15. 6., 9. 6., 26 5 ® Vereinigte Trikol-
fabrikerr A.-G., Stuttgart, 13. 6, 7. 6., 23. 5.

Westbank Liegnitz, Bieslau, 23. 6., 17. 6., 26. 5.

Zuckerfabrik Hasede-Foiste, Hasede, 9. 6., 4. 6.,
21. 5. « Zuckerfabrik zu Prosigk, 17. 6., 11. 6., 25. 5.®
Zuckerfabrik Rastenburg, 30. 6., 24. 6., 25. 5. ® Zwirnerei
Erstem voim. Eugen Degermann A.-G., Strassburg i. E,,
11. 6., 5. 6., 21. 5.

r. Hermann Zickert in Charlottenburg.
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Die Mitteilungen in den folgenden Rubriken sind Darlegungen der Interessenten und erscheinen ohne Verantwortlichkeit
der Redaktion und des Herausgebers.

Essener Credit-Anstalt in Essen-Ruhr.

Zweigniederlassungen in : AltBnessen, Bocholt,
Bochum, Dorsten i. W, Dortmund, Dwsburg
D.-Ruhrort, Gelsenkirchen. Hamborn, Herne
Homberg a. Rh., Iserlohn, Linen a d. Lipp
Miilheim-Ruhr, Miuinster 1W. ,Oberhausen hId)
Reckling hausen, Schalke, Wanne,Wesel uWitten.
Aktien-Kapital und Reserven Mark 80000000.
Telegramm-Adresse: Creditanstalt. [3006
Fernsprech-Anschluss: Essen Nr. 12, 194, 195,
535, 607, 611, 612, 742 und 844.

Im freien Verkehr ermittelte Kurse
vom 31. Mai 1910, abgeschlossen 6 Uhr abends.

i (re- Ange-
1sucht boten

Kohlen.

Alte Haase....n. _ 1600
Blankenburg ... 2800 2950
Brassert . ..ciiiieenns 13100 13400
Carolus Magnus 7150 7250
Constantin der Gr. 42700 —

Deutschland b. Hassl. 5150 5300
Dorstfeld .....cooooeeiiiees 14600
Eintracht Tiefbau 7350 7450
Ewald ., 52500 54500
Fr. Vogel & Unverh. . . - 2225
Friedrich der Grosse . . - 25500
Gottessegen.....cccueeeen. — 3850
Graf Bismarck............. - 78500
Graf Schwerin.. 12050 12200
Heinrich ..., _ 5400
Helene & Amalie . ... 17700 18500
Hermann /111 ... . —

Johann Deimelsberg 8300 8500
Kaiser Friedrich 3200 3300
Koénig Ludwig ... 31000 —

23450 24000
25000 25300
28500 29400

Konigin Elisabeth
Langenbrahm
Lothringen

Mont Cenis... 2435 2445
Neuessen Act. - 470%
Oespelan. — 3600
Schirb. & Charlottbg. 1700 1800
Tremonia .cceeeeeeeennen. 3725 3800
T rier e, 5950 6050
Unser Fritz ... __ 29300
Westfalen Anteile . . .. 8950 9100
Braunkohlen.
Bellerhammer Brk. . . . 3000 3100
Clarenbg. Akt. Braunk. 370% 375%
Elzer Gruben........... 3000
Humboldt...ooeoeeeenee, 1375 1425
Lucherberg 2900 3000
REgiSer..ociiieiiecieeieciene 3150 3225
Schallmauer, Braunk. . . 4150 4225
Kali.
Adler Vorz.-Act............... 124% 126%
Adler Stamm-Act. L177% 79%
Alexandershall ..........: 11300 11500
Beienrode 6750 6850
Bismarckshall Vorz. Act 1 — 138%

Ge-

sucht
Bismarckshall Stamm-Act. —
Burbach ... 1610t
Carlsfund  ..oooeeeiiiee 775C
Desdemona.....u... -
Deutsche Kaliwerke Act. 150%
Deutschland, Justenbg. , 505C
Einigkeit, Fallersl. . . . -
Friedrichshall Act. 107%

Gluckauf, Sondershausen 19700
Grossherz. v. Sachsen . . 9150
Gunthershall.....c.oceeuenes -

Hansa Silberberg . . .. 5025

Hattorf, Vorzugs-Aktien 140%
Heiligenroda ......ccc..... 7950
Heldburg Act.......... 8«%
Heldrungen | u. Il... . 2725
Heringen 3325
Hermann || ... 3950
Hohenfels.....cccovivieens 1 9000
Hohenzollem 1 6050
Immenrode 6800
Johannashall.................... 4900
Justus Act....... 119%
Kaiseroda 1070U
Krugershall vollb. 127%
Ludwigsh. vollb. Act. 124%
Neu-Bleicherode
Neustassfurt......ccceeueene 15400
Nordhauser Kali 138%
Ronnenberg Act 130%
Rossleben.....eenn. 12650
Rothenberg ... 3125
Sachsen-Weimar 6450
Siegfried | 6425
Siegmundshall Act. -
Teutonia........... 122%
Volkenroda 5800
W albeck........ 6350
Wilhelmshall 14750
Wintershall ..o
Erz.

Apfelbaumer Zug 350
Bautenberg ... 2900
Concordia ... o
Fernie ... 3350
Henriette ... 2800
Kuhlenberger Zug 475
Louise Brauneisenst. 1950
Neue Hoffnung 325
Victoria bei Littfeld _
Wildberg ........................ 275
Div. Kuxe und Aktien.
Ver. Flanschenfabr. und

Stanzw erke ....ccccueenee. 114%
Rhein. Bergbau............... 108%
R.-W. Electr.-W. Act. 178%
Waggonfbr. Uerd. V.-A. 1310
1Westdeutsch. Eisenw.

Ange-
botgn

16300
7900
9400

152%
5250
7700

109%

20100
9200
5750
5150

142%
8050
89V,
2800
3450
4050
9100
6200
6900
5000

120%

10900

129%

1260/e

15700
141%
133%
12800
3175
6600
6525
183%
124%
5900
6550
15000

20350 20700

375
2950
1600
3450
2875

525
2025

375

300

H7%

112%
>81%
133%
190%

Londoner Borsenkurse

(mitgeteilt von (3002*

M. Marx & Co.,

Gresham House Old Broad Street,
London E.0.)

Filialc Berlin, Unter den Linden 65.

AmeriKaner 23.5 305
Atohison . .. ... .. .. .14 110
Baltimore and Ohio : . . . . 118 %

Canadian Paoifio i ...

Brie COMMON.......c.cooeunee. .29 %\/*
Missouri Kails, and Texas. . . 443,
Southern Railway . . ... 27Ya 2%
Southern Paoifio...... )V,
Onion Paoifio............ . PO/, Im i2
0. 8. Steel Common . ... . HJk
Grand Trunk Ordy i . . . 3L
Minen
Sudafrikaner und Rhod.

Anglo French Expl. Na
8ir?derelladDeep. . 2% 270

artere “ [«
Crown Mines........... i@z éﬂ/hr
East Rand Pro - - - 638
Geduld............. P ....................... 252*7/'862 27,6
General Mining und Fin.. >/« 2‘/6
Goerz & Co. ... .. 2lie
Goldfields Ordy 65/52 6L
Johannesb. Cons. I1ut. 1130 1B/~
Kleinfontein New 2/*  2T7ce
Knights Central 13lse 0/6
Langlaagte Estates 215e 216
Modderfontein 2% 127,
Randfontein 26 2
Rand Mines.. % 9ute
Rose Dee 43*  a1vi0
Rhodesian Bankets . . 206 2"/«
Robinson Deep . . .. 4 37s
South West Africa H 39/0 39/0'
Tanganyikas . .. .. 6"/« 67s
Witwatersrand Deep , 576

Diamant, Kupfer n. andere

Anaconda 9 S«
Associated Gold of W. Aust. . 11/6 92
Boston Co . 378 37s
Broken Hil 37/6  37/0
De Beers Defd.... ..179n 17%a
Esperanza .......... ®a 23,
Golden Horseshoe.... 66B 6r/s
Great Fingall Consolidated . 14/0 116
Kalgurli e 6./, 6'/i6
Mount Lyell Mining............. 37/0  87/0
Mount Lyell Consols 7/6 shares
710 Paid i 4/3
Oroya Brownhill 17/6
Rio Tinto............. 723,
Sons of Gwalia | Bi6-
Spassky Copper j —
Fremde Werte
Engl. Consols 2»/$ ... .. b27, 82*7«
Brazilian 49> ? i, Qan 0
Colombian 1896 4878 491U
Japanese 4% 1905 .................. 96 %
Mexican 5% . 1022
Peru Ordy 12 129*
Peru Pref 40
Province of Buenos Aires 8<& 7134 /L3*
Venezuela  .....cccviieiienee 7 57 5734
Heimische Werto.waren behauptet. Sud-

afrikaner sowie die leitonden Diamantweite
tendierten nach oben, Rhodesier dagegen,
etwas abgeschwéacht. Amerikaner, da New
Yorker BOrse geschlossen, geschaftslos.
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im Nominalbetrdge von

Mark 81910 440 = Francs 101124 000 = Span. Pesetas 101124 000

Sichergestellt durch den verfigbaren Teil der Zolleinkiinfte, durch die Einkiinfte aus dem Monopol
fur Tabak und Kiff, die Einkliinfte aus den Mostafadet in den Hafen und den Sakkat, aus staatlichen
Grundstiicken und aus dem Anteil der Regierung an stadtischen Steuern.

Verlosbar zum Nennwert vom Jahre 1911 an binnen 74 Jahren.

Ruckzahlung auf Grund verstarkter Verlosung oder Gesamtkindigung bis zum
1 Oktober 1926 ausgeschlossen.

Auf Grund der von S. M. dem Sultan von Marokko dem
Kaiserlich Marokkanischen Finanzminister Amin Hadj Mohammed
Ben Abdesselam EI Mokri erteilten Vollmacht zum Abschluss
einer Marokkanischen Staatsanleihe hat der Finanzminister am
17. Mai 1910 mit der Staatsbank von Marokko einen Vertrag
abgeschlossen, wonach die Siaatsbank von Marokko die

50 steuerfreie Marokkanische Staats-
anleihe vom Jahre 1910

im Nominalbetrdge von

Mark 81910 440 = Francs 101124 000 = Span.
Pesetas 101 124 000,

sichergestellt durch den verfigbaren Teil der Zolleinkiinfte, durch

die Einklnfte aus dem Monopol fir Tabak und Kiff, die Ein-

kinfte aus den Mostafadet in den Hafen und den Sakkat, aus

staatlichen Grundstiicken und aus dem Anteil der Regierung an
stadtischen Steuern,

von der Marokkanischen Regierung Ubernommen hat.

Der Erlds dieser Anleihe ist im wesentlichen bestimmt:
Zur Liquidierung schwebender Schulden des Sultans von
Marokko bezw. der Marokkanischen Regierung; zur Bestreitung
der von der Internationalen Kommission von Casablanca ge-
uehmigten Entschédigungsanspriiche sowie der durch die Tagung
der Kommission entstandenen Kosten; zur Riickzahlung der von
der Staatsbank von Marokko gemachten Vorschisse fir die
Marokkanische Polizei und zur Vorsorge fur fernere Auslagen
fi'r diesen Zweck; zur Beschaffung der Mittel fur bereits aus-
gefihrte und in der Ausfihrung begriffene o6ffentliche Arbeiten
in den Hafen von Tanger, Casablanca und Safi und fur ferner
geplante Arbeiten im Hafen von Larasch; zur Bestreitung der
Kosten der notwendigen Expropriationen bei Errichtung dos
Tabakmonopols.

Fur die Anleihe gelten folgende Bestimmungen:

Die gegenwartige Anleihe bildet eine direkte Schuld der
Kaiserlich Marokkanischen Regierung. Zur Sicherung ilnes
Dienstes sind speziell und unwiderruflich, mit Vorzugsrecht vor
Mlen andern Anleihen, angewiesen:

1. Die Netto-Eingdnge aus den jetzt bestehenden und kinftig
aufzulegenden Einfuhr- und Ausfuhrzéllen in allen Héafen
des marokkanischen Staates, soweit diese Eingédnge nicht
fir den Dienst der 5% Anleihe vom Jahre 1904 erforder-
lich sind, wobei jedoch ferner 5°0 des Ueberschnsses
abgezogen und fir die Marokkanische Regierung reserviert

werden.

2. Die der Marokkanischen R«cierung zufliessenden Ein-
kunfte aus Tabak und Kiff; d ® Marokkanische Regierung
hat die Verpflichtung Gbernommen, in kirzester Frist ein
Monopol fur Tabak und Kiff zu errichten.

3. Die Einklinfte aus Mostafadet (Tor- und Marktgebihren
sowie andere stadtische Einnahmen) in den Llafenstadten
und aus Sakkat (diverse Monopole, ausgenommen Tabak
und Kiff).

4. Die Einkilnfte aus Siattseigentum an Grundsticken und
H&ausern in allen Hafenstddten und in einem Umkieise von
10 Kilometern um diese Stadte.

5. Der der Regierung zustehende Teil der Einkiinfte aus
stadtischen Steuern auf Immobilien in den Hafenstadten.
Sollten, die fur die Sicherstellung des Dienstes der Anleihe

angewiesenen Einkinfte sich als nicht genugend erweisen, so
verpflichtet sich die Marokkanische Regierung, die ndétigen
Betrdge aus der Gesamtheit ihrer sonstigen Einnahmen zu er-
ganzen ; insbesondere kann zu diesem Zwecke mit Verkaufen
der vorerwahnten staatlichen Grundsticke voigeganeen werden.

Die fur den Dienst der Anleihe bestimmten Einkiunfte
werden unter Abzug der Erhebungskosten nach Massgabe ihres
Eingangs an die 'Staatsbank von Marokko abgefihrt und bei
ihr einem besonderen fiir den Dienst dieser Anleihe zu fuhrenden
Konto gutgeschrieben; sie kdnnen nur fir den Dienst der An-
leihe verwendet werden.

Sobald die fur den Dienst der Anleihe bei der Staatsbank
von Marokko eingezahlten Betrdge eine solche Hohe erreicht
haben, dass sie fur das Erfordernis fir Zinsen und Tilgungen
fur beide Semester, also fur das ganze Jahr, gerechnet vom
1. April bis 31. Mérz, genligen, so hoéren die Zahlungen anVlie
Staatsbank fir das Konto der Anleihe auf und werden dann
mit dem Beginn des ersten Semesters nach Ablauf der vor-
bezeichneten Jahresperiode wieder aufgenommen.

Der mit der Kontrolle der Zolleingange' betraute Delegierte
der Inhaber der Anleihe von 1904 wird dieselben Funktionen
auch fur die neue Anleihe ansuben, und zwar sowohl fir die
Zolleingange als auch fir die Einkunfte aus den Mostafadet
und Sakkat und aus dem Staatseigentum an Grundsticken und
Hé&usern in den Hafenstadten.

Auf die Eingdnge aus aen Einfuhr- und Ausfuhrzéllen in
den Hafen steht den Inhabern der Anleihe vom Jahre 1904 fir
die Verzinsung und Tilgung der Anleihe von 1904 ein un-
bedingtes Vorzugsrecht zu. Sollten die Bedirfnisse fiur den
Dienst dieser Anleihe sich durch eine Konventierung oder aus
irgend einer anderen Ursache vermindern, so wéachst die Differenz
dem fur die Sicherung des Dienstes der Anleihe von 1910 an-
gewiesenen Betrage zu. Nach Beendigung der Tilgung der



Anleihe von 1904 werden die Netto-Einkinfle aus den Einfuhr-
und Ausfuhrzollen in den Hafen in ihrer Gesamtheit, unter
Abzug der fur die Marokkanische Regierung reservierten 5%,
mit Vorzugsrecht vor allen andern Anleihen zur Sicherung des
Dienstes der Anleihe von 1910 verwendet werden.

Die Grundlagen, der Tarif und die Art der Erhebung der
far die Sicherheit der gegenwartigen Anleihe angewiesenen Ein-
kinfte sowie die Massiegeln fur die Kontrolle bleiben unver-
andert in Kraft.

Die Obligationen der Anleihe lauten auf den Inhaber und
sind in
202 248 Abschnitte No. 1 bis No. 202 248 von Eres. 500.—

= M. 405.— - Span. Pesetas 500.—
eingeteilt. Sie werden in arabischer, franzdsischer, deutscher
und spanischer Sprache ausgestellt sein und die faksimilierte
Unterschrift des Kaiserlich Marokkanischen Finanzministers
El Mokri sowie eine handschriftiche Kontrollzeichnung tragen.

Die Obligationen werden mit 5% jahrlich in halbjahrlichen
Terminen verzinst; sie sind mit 60 halbjahrlichen Coupons
versehen, die am 1. April und 1. Oktober féallig sind. Der
Zinslauf der Anleihe beginnt am 1. Juni 1910. Der erste
Coupon ist am 1. Oktober 1910 fallig und umfasst demgemaéss
nur 4 Monate, lautet also tUber M. 6,75.

Die Anleihe ist binnen 74 Jahren vom Jahre 1911 an im
Wege halbjéahrlicher Verlosungen zum Nennwert zu tilgen. Die
Verlosungen finden am 1. Februar und 1. August gemass dem
auf den Sticken abgedruckten Tilgungsplau statt; die erste
Verlosung erfolgt am 1. August 1911. Die verlosten Obligationen
sind an dem nachsten der Ziehung folgenden Zinstermin zur
Ruckzahlung fallig.

Alle auf die Anleihe beziglichen Bekanntmachungen, ins-
besondere die alsbald nach der Verlosung zu veroffentlichende
Bekanntmachung der Nummern der jedesmal verlosten sowie
der aus vorhergegangenen Verlosungen félligen, noch nicht zur
Einlésung vorgeieigten Obligationen werden durch eine Anzahl
auslandischer Blatter, darunter zwei in Berlin erscheinende
Zeitungen und ein in Frankfurt a. M. erscheinendes Blatt, ver-
offentlicht.  Die ruckzahlbaren Obligationen missen bei der
Einldsung mit samtlichen nach dem RiickzahluDgstermine félligen
Coupons eingeliefeit werden. Der Betrag etwa fehlender
Coupons wird von dem Kapitale abgezogen.

Die Obligationen der Anleihe verjahren 30 Jahre nach
ihrem Ruckzahlungstermine und die Coupons 5 Jahre nach
ihrem Falligkeitstage.

Die Staatsbank von Marokko wird in Geméssheit des ihr
nach dem Vertrage mit der Marokkanischen Regierung zu-
stehenden Rechts verloren gegangene, gestohlene oder ver-
nichtete Stlcke dieser Anleihe ersetzen, nachdem ihr Uber das
Abhandenkommen der Sticke und die Rechte des Antrag-
stellers nach ihrem Ermessen ausreichende Garantien und Be-
weise geliefert worden sind. Alle Kosten hat der Antrag-
steller zu tragen.

Bei Veroffentlichung der Ziehungslisten weiden die bei
der Staatsbank etwa gestellten Antrdge auf Ersatz verloren
gegangener, gestohlener oder vernichteter Stiicke, und zwar
funf Jahre lang, vom Datum der Antragstellung an gerechnet,
mitverdffentlicht werden.

Rickzahlungen auf Grund verstarkter Ver-
losungen oder einer Gesamtkindigung sind bis zum
1. Oktober 1926 ausgeschlossen.

Die Zinscoupons ebenso wie die rickzahlbaren Obligationen
sind nach Wahl des Inhabers kos'enfrei zahlbar in Berlin und
E'rankfurt a M. in Mark deutscher Reichswéahrung, in Paris in
Francs, in Madrid in spanischen Pesetas, in Tanger zum Gegen-
wert der E'rancs, umgerechnet zum Vistakurse auf Paris, in
den Betragen, die dem in den Obligationen festgesetzten W eit-
verhaltnisse entsprechen, und zwar

in Tanger bei der Staatsbank von Marokko;

in Berlin bei dem Bankhause Mendelssohn & Co., bei der
Direction der Disconto - Gesellschaft, bei der Ber-
liner Handels - Gesellschaft, bei dem Bankhause
S. Bleichroder;

in Frankfurt a. M. bei der Direction der Disconto-Gesellschalft;

in Paris bei der Banque de Paris et des Pays-Bas, bei dem
Comptoir National d’Escompte de Paris, bei Crédit
Lyonnais, bei der Société Générale pour favoriser etc ,
bei der Société Marseillaise etc., bei der Société
Générale de Crédit Industriel et Commercial, bei der
Banque Impériale Ottomane, bei der Banque Frangaise

pour le Commerce et I'Industrie, bei dem Credit Algerien;

bei der Banque J. Allard & Co,, bei der Banque de

I'lndo-Chine, bei der Banque de |'Union Parisienne;
in Madrid bei der Bank von Spanien.

Bei den Stellen in Berlin und Frankfurt a. M. erfolgt ohne
Berechnung von Kosten oder marokkanischen Geblhren die
Aushandigung neuer Couponsbogen.

Im Fall einer Konvertierung der Anleihe werden in Frank-
reich, Deutschland und Spanien Stellen fiir diese Operation er-
richtet, welche sich in allen drei Landern zu gleichen Be-
dingungen vollziehen wird.

Die Zahlung der Zinscoupons und dieEinlésung
der Obligationen wird fur immer frei von jeder
marokkanischen Steuer erfolgen.

Nach Mitteilung des Marokkanischen Fmanzministers an
die Staatsbank von Marokko stellten die Zolleinnahmen sich

wie folgt:

im Jahre 1905 auf Pes. Hassani 10697 992,—
N N 1906 N 10 362 035,—
N . *) 1907 10 126 183,—
N N 1908 , N 16 802 897,—

1909 , R 18 449 595,—

und betragt das gegenwartige Ergebnis der ubrigen verpfandeten
Einnahmequellen zirka Pes, Hassani 1 250 000,—.

Der Kurs der Pesetas Hassani ist augenblicklich ungefahr
145 Pes. flir 100 E'rancs.

Die Erhebungskosten der Zolleinnahmen, welche im Auf-
trage und fir Rechnung der Marokkanischen Regierung von
der Staatsbank !m Jahre 1909 bezahlt wurden, betrugen zu-
sammen mit den Ausgaben fir die Kontrolle ungeféhr
Pes. Hassani 1 800 000,—.

Die Marokkanische Staats-Anleihe vom Jahre 1904 betrug
urspriinglich Francs 62 500 000,— Nominal, wovon noch Francs
59 553 500 unverlost im Umlauf sind. Sie ist mit 5% p- a
verzinslich und bis zum Jahre 1941 zu tilgen; das Jahres-
erlordernis fir den Dienst der Anleihe, welches durch Vorzugs-
recht auf die Zolleingdnge sichergestellt ist, belauft sich auf
E'rancs 3 951 000.

Andere Anleihen der Marokkanischen Regierung befinden
sich nicht im Umlauf.

Die Marokkanische Regierung veroffentlicht kein Budget-

Bis zur Fertigstellung der dilinitiven Sticke werden ju
Deutschland mit dem deutschen Reichsstempel versehene IR’
terimscheine ausgegeben, die von den Berliner Subskriplions-
stellen ausgestellt sind, und Uber deren kostenfreien Umtausch
in Originaiobligationen, in Berlin und in Frankfurt a M-,
scineizeit das Nahere bekannt gemacht werden wird. Diese
Interimscheioe werden mit dem am 1. Oktober d.J. falligeUu
Coupon im Betrage von M. 6,75 und mit dem Coupon, per
1 April 1911 im Betrage von M. 10,12I/2 versehen sein, welche
bei den deutschen Zahlstellen zahlbar sind; die Originalstiicke
werden demgemass mit den Coupons per 1. Oktober 1911 un
folgenden zur Ausgabe gelangen.

Die Notierung des Gesamtbetrages der Anleihe wird an
den Borsen von Berlin, Frankfurt a. M., Paris und Madrid be
auttagt werden, mit der Massgabe, dass bis zum Erscheinen
der definitiven Sticke an den deutschen Platzen nur die !,
Deutschland ansgegebenen Interimscheine, in Paris und Madri
nur die franzoésischen Inlerimscheine lieferbar sein sollen.

Tanger, im Mai 1910.

Staatsbank von Marokko.

Die Emission der

5% steuerfreien Marokkanischen Staats - Anleihe
vom Jahre 1910

im Nominalbetrage von

Mark 81910440 = Francs 101124000 =  Span. Pesetas 101 IM °(00
eingeteilt in 202 248 Abschnitte von Mark 405 = Francs 500
Span. Pes 500

*) trn Laufe des zweiton Semesters d. .1.1907 hat die Marokkinus.?
Regierung die gegenwartige Kontrollorganisation, mit welcher
treter der Inhaber der Anleihe von 1904 betraut worden ist, eing



erfolgt gleichzeitig in Deutschland, Paris, Madrid und Tanger.

SubsKriptions - Bedingungen.

Die Subskription in Deutschland findet statt:

Dienstag, den 7. Juni 1910,

in Berlin bei dem Bankhause Mendelssohn & Co., bei der
Direction der Disconto-Gesellschaft, bei der Berliner
Handels-Gesellschaft, b. d. Bankhause S Bleichroder;
in Frankfurt a. M. bei der Direction der Disconto-Gesellschaft

wahrend der bei jeder Stelle Ublichen Geschaltsstundcn zu
nachfolgenden Bedingungen:

1. Der Subskriptionspreis betragt 9634% vom Nominal-
betrdge in Mark, zuziglich Stuckzinsen & 5% vom 1. Juni c.
bis ztrm Abnahmetage. Den Stempel der Zuteilungs-
schlussnote tragt der Zeichner zur Halfte.

2. Die Subskription erfolgt auf Grund des zu diesem Prospekt
gehorigen Anmcldungsformulares, welches von den vor-

genannten Stellen bezogen werden kann.

Berlin, im Juni 1910.

Mendelssohn & Co.
Berliner Handels-Gesellschaft.

Jeder Subskrip-

tionsstelle ist die Befugnis Vorbehalten, die Subskription
auch schon vor Ablauf der festgesetzten Frist zu sckliessen
und nach ihrem Ermessen den Betrag jeder einzelnen Zu-
teilung zu bestimmen. Die Zuteilung erfolgt so bald wie
moglich nach Schluss der Subskription.

3. Bei der Subskription ist eine Kaution von 5°0 des ge-
zeichneten Nominalbetrages in bar oder in solchen Effekten
zu hinteilegen, die die Subskriptionsstelle als zuléssig
erachten wird.

4. Die Abnahme der zugeteilten Betrdge hat gegen Zahlung
des Preises vom 17. Juni bis 29. Juni d. J. zu geschehen.

Zugeteiltc Betrdge bis zu 10 Obligationen sind am
17. Juni d. J. ungeteilt zu ordnen.

Bet vollstdndiger Abnahme wird die hinterlegte Kaution
verrechnet oder zuriickgegeben.

5. Au den deutschen Platzen kdnnen nur die von den Berliner
Hé&usern ausgestellten Interimscheine in Original - Obli-
gationen umgetauscht werden.

Der Tilgungs'plan der Anleihe liegt bei den Zeichen-

stellen zur Einsicht auf.

[3285

Direction der Disconto-Gesellschaft.

S. Bleichroder.

VICTORIA ZU BERLIN

Allgemeine Versichernngs-Actien -Gesellschaft.

Mascliinenfadrik fiir IHilenbau

vormals

Ui, W. Kapier Aktiengesellschaft.

Bilanz per 31. Dezember 1909.

Aktiva. M. Pf

o Grundst.-Kto. . 343224 33

Vermogens-Ausweis Ende I>czembcr 1DOI) Gebaude-Konto 231147 —

Vermagen. M. Pi Verbindlichkeiten. M. pf g:tTpthTéhg\”:(ts légiléj

Wechsel der Aktionare 1800000~  Aktien-Kapital.... 6000 000 - Werkzeug-Konto 40643 70

Bare Kasse 784 926 52 Reservefonds d. b 1200000 -- Kont.-Utens.-Kto 1-
.......................... 16 175 280 80 Pramien-Reserven und Ueber- . ~Kto.

Effelc()ttigkeh """"""""""""" 627 364 836 31 trage, Schaden-Reserven . . 581 510 416 23 GDazr’n V}/ﬁs:ienrl Ig 1

Cndbesty dor Gecsiicciat 12523323 91 Gewinn-Reserven ... 108469013 54 D AT ST 1o

Darlehen aut Policen : 52359 103 75  Sonstige und Extra-Reserven . 16 533 673 60 Olichos-, Zeichn-

Guthaben: bei den Vertretern 922072285 Guth. v. Versich.-Ges u. Banken 236390 71 ete. Konti . 1-
bei Banken u. Versich.-Ges 15605 245 60 ~Barkautionen und Spargelder . 339 778 90 Patent-Konto 1-
an Teilpramien, fallig 1910 9431 691 — Unterstlitzungsfonds fiir Beamte Fuhrwerks-Kto 2500 —
an Hypoth.-, E%fekten-Zinsen 4 UeLtJ)r:e(:sc?Lnstsergllggggﬁqtgeschéﬂé 32 ggg ‘7“9)3 gz,g \% orr.-u.Best.-Kt.o.. 467102 75

und Mieten, fallig 1910. 5226 341 : Wechsel-Konto 356740 45
750 491 472 17 750 491 472 17 Kasse-Konto 6906 56
. . Dividenden fur die mit Gewinn-Anteil Konto-Korr-Kto. 558657 57

hRs werden fir das Rechnungsjahr 1909 an . :

Versicherten verteilt in Summa Mk. 30806 218.-), und zwaT . (nicht nur der Versicher.-lionto 5089 —
a) 3% der vom Versicherungs-Beginn an gezahlten Gesamt-Prémienh bodi 4 mi Gew.-u.Verl.-Kto. 142898 6)

einzelnen Jahres-Prémie) der LebenB-Vmlicberuiigs-Bnuiol® d eginnend  mit [3277 2336173 97
10°/0 der Jahres-Pramie flr den jungsten Jahrgang, steigend bis zu Jt> 10 der Jahres ;
Passiva. M. Pf
b) igi?;'edégrjgsregg?;:; ‘]iihr[gg?%bl gﬁ[mg der Versicherungen auf (len Erlebensfall AHI;EE?h-eT(?r)l.--Kﬁ:JOI 1288888;
mit Gewinn-Beteiligung (larif IN )e , [3279 Arb.-Unterst.-K. . 7941 65
‘>5»/ der Tahres-Pramie Iin der Volks -Versicherungs -Abteilung, Beamt. - Unterst.-
)
d) 40% der labres-Pramie in der Unfall-Versicherungs-Branche. EFonds - Konto 6807 70
. . Konto -Korr.-Kto. 221424 62
. Shdabhastraditaien 2336173 97
Martin Jacoby st Co- iefert Berlin, den 23 Mai 1710,

Bankgeschaft, Berlin SW., ~Zimmerstr. 93.
An- und Verkauf von Effekten unter
gunstigsten Bedingungen.

Einldsung von Coupons und falligen
Dividendenscheinen. [3013

Konto - Korrent- und Depositen - Verkehr.

M. Marx & Co.

Emmi Bloch, Berlin S.

Brandenburgstr. 45, Hauser.

Der Vorstand.
H. Buschmann.

Norddeutsche Eiswerke

Actien - Gesellschaft, Berlin.

Die Auszahlung der Dividende mit

3 pCt.
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fur unsere Vorzugsaktien erfolgt sofort durch die Bankhauser
Abel & Co., Behrenstr. 47, Gebrider Bonte, Behren-
slrasse 20, und Burchardt & Brock, Franzosischeste. 33.

saasttg

Berlin, den 27. Mai 1910.

n Direk]lio,.
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Bilanz vom 3L Dezember 1909.

Aktiva.
Kassa-Konto......ooooveeeiiiieiniiccne,
Kautions-Konto . Lo
Wechsel-Konto......oocoveevieeieeneenns
Beteil.-Konto auséndischer Filialen
Sonstige Beteiligungen
Grundstlicks-Konto........cccecveeruvennen.
Gebéaude-Konto

3l. Dezember 1908........cccueeuenn.
Zugang 1909

Abschreibung.....cccccoeviiiiiniinns

Maschinen- und Gerate-Konto
31. Dezember 1908.
Zugang 1909

Abschreibung......ccocoevieiiiniinnnen.

Werkzeug-Konto
31. Dezember 1908.....................
Zugang 1909

Abschreibung......ccocoviiniiienens

Modelle-Konto
31. Dezember 1908 .
Zugang 1909

Abschreibung......cccccooiveiiiinnenn.

Mobilien-Konto
31. Dezember 1908......cccccevuennn
Zugang 1909

Abschreibung.....cccooevininiicnnce

Patent-Konto.......cccceeviieeiiiineninns
Waren-Konto laut Inventur .
Konto-Korrent-Konto
Guthaben bei Banken
, Diversen . .
Guthabenb Filialenin Ifd. Rechnung
Aval-Konten.........ccceeueene

Passiva.
Aktien-Kapital-Konto
19 000 Stiick Aktien a M. 1000.—
Schuldverschreibungs-Korito
unsere 472°/o Anleihe von 1903:
M. 4500 000.—
davon ausgelost ,, 210 000.—

unsere 4'/avVo Anleihe vou 1909
Kto. ausgel. Schuldverschreibungen
Reservefonds-Konto
Dividenden-Konto

nicht erhob. Dividende aus 1905

» * N . 1907
» » . » 1908
Konto-Korrent-Konto
diveiseKrediiorenu.Anzahlungen
Aval-Konten
General-Gewinn- u. Verlust Konto

Vortrag aus 1908

Reingewinn aus 1909
Verteilung:

Reservefonds 5%

Dividende 7% von

M. 16 750 000 —

far 1 Jahr M. 1172 500.—

M. 2250000.-

far v4Jahr. M. 39 375.—
Aufsichtsrats-Tantieme 5% von

M. 604 531.68 !

Vortrag 1910.....cccvviiiieiniiiiiins

M. P M. Pf
16 328 14
23 452
57 931 95
3 675 420
26 000
371 049 w
2 456 381 —
10 284 35
2 466 665 35
49 382 35 2417 283 —
2196 307 —
89 170 61
2 285 477 61
243 148 61 2 042 329 —
356 512 —
14 765 85
371 ¢11 85
37577 85 333 700 —
203 652 —
156 115 86
359 787 86
142 387 86 217 400 —
71 980 —
1579 12
73 559 12
12159 12 61 400 —
1
3612403 18
4332542 75
1565 033 56 5897 576 31
12 960 761 93
813 907 52

32 526 943 77
M. Pf M. Pf

19 000 000
4 290 000 —
5000 000 — 9290 000 —
8 172 50
316 957 88
100 —
50 —
360 510 —
1675 307 70
813 907 52
56 791 66
1365296 51 1422088 17
68 264 83
1211 875
30 226 60
111 721 74
1422 088j17
132 526 943 77

Gewinn- und Verlust-Konto,
Soll. M. Pf M. Pf

Handlungsunkosten im Jahre 1909 1120 580 26
Stempel und Unkosten b.d. Ausgabe
neuer Teilschuld Verschreibungen 33 176 _-
Zinsen auf Schuldverschreibungen 305 480 —
Abschreibungen auf:
Gebaude-Konto 49 382 35
Maschinen- und Geréate-Konto . 243 148 61
Werkzeug-Konto.....coeeenene 37 577 85
Modelle-Konto.....ccooeevveeeenennen. 142 387 86
Mobilien-Konto......ccccoevveeeennen, 12 159 12 484 655 79
Reingewinn ..., 1422 088 17
3 365 980 22
Hallen. M. Pf
Vortrag aus 1908 56 791 66
Geschaftsgewinn 1909 3 309 188 56
3 365 980 22

Gebr. Korting Aktienyese |sehaft.

Der Aufsichtsrat. Der Vorstand.

B. Korting, Kommerzienrat, FricKe. G. Fusch. E. Korting.
Vorsitzender. W 6rth.

Die Uebereinstimmung vorstehender Bilanz nebst Gewinn-
und Verlust-Konto mit den von uns gepriften, ordnungsmassig
gefuhlten Geschaftsbiuchern bescheinigen wir hierdurch.

Linden, den 3. Mai 1910.

L. Winter, Franz Krause,

n283] beeidete Bucherrevisoren.

Betrifft Konvertierung der 5°/0 Anleihe vom Jahre 1902.

Durch unsere Bekanntmachung vom 30. Marz d. J. sind
die samtlichen noch im umlauf befindlichen M. 7 784 000.-—
oder Frs. 9730 000.— Schuldverschreibungen unserer mit 5%
verzinslichen hypothekaiisch sichergestellten Anleihe vom
15. Méarz 1902 zur Rickzahlung zum 1. Juli d. J. gekindigt.

Durch unsere weitere Bekanntmachung vom 21. April d. J
ist den Inhabern dieser 530 Schuldverschreibungen die Um-
wandlung in 4742Mo angeboten unter Bewilligung einer ein-
maligen Vergltung von, 1°/0, wenn die Einreichung der
Schuldverschreibungen zur Abstempelung in der Zeit vom
30. April bis 31. Mai d. J. eifolgt.

Unter den mit vorerwéahnter BeKanntmachung vom
21. April d. J. gestellten Bedingungen verlangern wir
hiermit die Frist fur die Einreichung der Schuldver-
schreibungen zur Abstempelung bis zum 15 Juni d. J-
Die Einreichung kann etfolgen ausser bei unseren Gesell-
schaftskassen in Bochum und Differdingen
in Berlin bei der Bank fiir Handel und Industrie sowie bei
deren samtlichen Niederlassungen,
> Deutschen Bank sowie bei deren samtlichen
Niederlassungen,
N Direction der Disconto-Gesellschaft sowie
bei deren samtlichen Niederlassungen,
4Dresdner Bank sowie bei deren samtlichel
Niederlassungen,
. Nationalbank fiir Deutschland,
dem A. Schaaffhausen’schen Bankverein sowie bei
dessen samtlichen Niederlassungen,
Brrslau , der Breslauer Disconto-Bank,
Elberfeld bei der Bergisch Méarkischen Bank,
Essen bei dem Essener Bankverein,
der Essener Credit-Anstalt und deren Nieder-
lassung in Bochum,
* Rheinischen Bank und deren Niederlassung
in Mulheim-Ruhr,
* Luxemburg bei der internationalen Bank in Luxemburg,
» Brussel bei der Banque Internationale de Bruxelles.

»

» » n

» »
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Bochum, den 28. Mai 1910.
De«» Vorstand.
Knupe Knepper. [3284

Verantwortlich fur die Rubrik .Aus der Geschaftswelt und fur d«n



