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Siebet greunb!

3ludj in biefem gatjr fct)eint fiel) bie Srabition
3u erhalten, nad) ber irgenb etroa! paffieren
muh, fobalb bie elften gerienfonbergiige bie
berliner a3at)nt)6fe oerlaffen haben. greitid)
ijanbelt e! fid) bie!lmal roeber um eine potitifetje
©enfation, nod) um eine Kataftroptje, bie burd)
URaturgeroatten bebingt ift, fonbern nur um
eine fimple Soodrfenpteite. gd) nehme an, baff
*>al gefalste §olgpapier puntttid) aud) in Sein
Heine! ©tranbneft gelangen roirb unb baff Su
au! ben 3eitungen bereit! non ber 93eri)aftung
be§ 8errn Seopolb Reifer unb feine! Kompag=
mm!, be! 8errn |)irfd)berg erfahren baft.
SBenn biefe feilen Sir oor bie Siugen fommen,
roirft Su raaijrfdjeirtlid) aud) fdjon bie roeitere
9?ad)rid)t gelefen tjaben, baff bie beiben 23er=
hafteten gegen eine Kaution non inSgefamt
100 000 c/i. auf freien gufs gefegt roorben finb.
Sichte nidjt, benn bie Kaution ift fein ~eidjen
*>aftr, baff an irgenbetner oerftedten ©Oteile
ttod) gerettete! ©etb fid) befinbet. Ser Kontur!
Mt etjrlid) unb bie Kaution ift an ber i66rfe
gefammett roorben. @! heil3t fogar, baR man au!
©ammtungen an ber Surgftrage ber grau ein
Paar Saufenb in! 8au! gefd)idt ljat, um fie
®or ber aufferften fttot su retten. Siefe grau
feiteint Gbrigen! far geroiffe Kreife in ~Berlin W
Nie fpauptfenfation an ber gangen @efd)id)te su
fein. SRenn e! roatjr ift, bah einem bie Dtjren
Hingen, roenn non einem gefprodjen roirb, fo
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mihte biefer grau jetjt ba8 Srommelfett planen.
Senn am Sibo, in 8ering'!'borf, Dftenbe unb
mRorberner), ebenfo roie in SRabonna, ©tSRartino
ober ©t. -&ftorit) regen fid) bie Kiatfdjbafen
augenblidtid) tuber grau Reifer auf.
gatjtt oon fRiefenfummen,
aufgeroanbt

SRan er=
bie fie fuir Soitetten
tjaben fott. 911! ob itjr Suju!
grolRer geroefen roare, at! ber SRobeoerbraud)
be! Surd)fd)nitt! berjenigen, bie fid) je~t ben
aJtunb gerreiBen. Sie tjubfdje graiv<ISi3 in
jungen gatjren ben fdjon erheblich alteren Dntet
geheiratet hatte, tjielt fid) eben fur bie ©attin
eine! reichen URanne!, muffte fid) bafir hatten,
ba alle £anblungen be! ©atten auf gute! 33er=
mdgen unb nod) beffere ©innahmen fchliefijen
liefen. Sdenn ber 9Rann in einem ber teuerften
Kéaufer Berlin! eine fptenbibe Sffiohnung mietet,
roenn erniemit einem Sffiort ober burd) eine ungtid=
tidje tntiene oon fd)techten ©efd)aft!tauften ahnen
iaht, fo fann man ber grau ben guten ©tauben
bei ber 2tufmad)ung ihre! 2lulgabenetat! nid)t
abfpredjen unb e! ift lacherlich, bie @ct)ulb am
jehigen ©tenb auf bie grau abrodigen gu rootten.
3tber man hat ihr eben
oergiehen,

immer nod) nicht
roie fehr man fie oor oielen gahren
um ba! grofje ©tid beneiben muhte. Sa freut
man fid) benn je~t Uber bie fpate fReoandje.
Stu! ben fyaft Su (Uber bie
©rinbe be! 3ufammenbrud)e! nur roenig er=
fahren. Sie Sache ift noch nicht gang geftart.
@8 finb alte! in altem etroa 800000 J | futfdji=

gelungen



faio. 2fn ber berliner Boérfe ift baS ©elb nid™t
geblieben. Sie Sifferengen ber girma finb
iier ftetS oerljaltniSmaRig Kein geroefen. 2Im

lebten Ultimo ijanbelte eS fiel) um ca. 30000 J6,,
aber an nieten anberen MonatSenben foH bie
girma fogar (Selb herauSbefomnten haben.
Biedeidjt ball Sonbon fict) roieber at8 freffertbeS
©efdjrolr crraeift. Slber idj glaube baS
faum. Sie beiben Qntjaber fdjeinen fid)
aufgegeffen gu haben. SlderbingS nicht in
bem Sinne, rote baS tjeute fo manchem Keinen
Banfier paffiert, bal er troff befdjeibenen Ber=
braunes, aber infolge non noch befcfjeibeneren
©innahmen plofflidf ohne 9lKioen haftest;
bie ©inahmen moégen bei Seopolb Reifer u. ©o.
roohl ebenfalls befdjeiben geroefen fein. 9lber
bie SluSgaben roaren eS gar nidjt. Man fdjafft
Geifers Berbraudj auf etroa 80 000 JC. jahrlich
unb bie 3luSgaben beS SogiuS auf etroa 30000JC
SBennman 110 000J | mit7 muttipligiertfoerhalt
man etroa bie Summe beS SefigitS ber girma.

®alR 8err Reifer iein Sir6fuS roar, muflte
man. SaBl er ab unb gu fdjon fruher geftiufft
roorben roar, roar auch nidjt unbefannt geblieben.
«9dj muB fogar Jagen, baR idj gerate beSljalb
ein geroiffeS $aible fir ben groRen maffigen
Mann hatte. ©r roar nafjegu ber eingige non
ben ehemaligen Sireftoren ber Maflerbanf, ber
fidj nictjt mit ftattlidjem SRofjlftanb non ber
Seitung biefer Sanbaufdjen ©rinbung gurid=
gegogen batte. 9lber meine SrjmpatRien haben
midi ja fdjlieRlidj nidt)t§ gefolf_t|et. 2InberS lag
bie Sadje beim SogiuS beS Reifer, ber
bag§ ©elb feines nermdgenben BaterS unb bie
Sftitgift einer erft nor furgem erheirateten $rau
angeblich mitnerloren hoben foll.

@in merfroldrbigeS ©emifdj non Stommam

bitiften: ©rotil .jpeimannS ©rben, Dr. Sembfe
(ber fftennftadbefiffer), £>artogenfiS unb ©raf
Hermersberg, ©mit Jeimann hotte bie 50etei=

ligung bei Reifer feinergeit fir eigene Stedjnung
Ubernommen, als er feine girma Meper ©ohn
an bie SiSfontogefedfdjaft oerfaufte. Seine
©rben hoben nun bie Beteiligung geii'inbigt unb
biefe RUnbigung hat anfdjeinenb ben Sinftol3
gu bem gufammenbrudj gegeben. Senn obroohl
nodj fir baS abgetaufene ~alRr 7% Sioibenbe
fir bie Sommanbitiften nor rnenigen Monaten
beilariert mirben, roar anfdjeinenb nicht fo oiet
ba, rote nétig roar, um bie relatio fehr Keine
Beteiligung ber ©rben §eimannS guricigugaljlen.
®ie Ubrigen Siommanbitiften ftammen ade auS
bem UnionKub. Ser urfpringlidj Beteiligte
roar roohl ber greiljerr non gartogenfiS, beffen
©infchuR auf 4 — 600000 JC gefdjafft roirb.
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SDiefer ifoburger Baron, ber in Banfier= unb
3eitunggefdjaften roohl erfahren ift, hot an=
ftheinenb ben Dr. Sembfe unb ben ©rafcn fper=
merSberg nadj fid) gegogen. @raf§ugo8ermerS=
berg, ber ja eigentlidj ein ffking non 8oljen!ohe=
Dehringen unb bei feiner Heirat mit ber ScfjuK
reiterin 8ager, einer ©nfelin beS alten dieng,
auf Bang unb Sitel beS £>o0henlohefdjen Bringen
nergiclitete, gehort auch nicht gerabe gu ben Beu=
fingen im Beidje MerfurS. greilidj fann man
non ihm nidjt behaupten, bal er immer gerabe
bie beften ©efdjafte madjt. @r fifft in ben Ber-
roattungen be8 gilrftentruftS unb ber 8Sohen=
loljeroerfe.

Jeimann unb 8ermerSberg hoben fic5
fotgenbermaRen in bie Boden beim iReiferfdjen
Unglid geteilt: Jeimann hot burdj feine i?in=
bigung bie Qnfoloeng offenbart unb ~ermerSberg
burdj feine Senungiation bie Berhoftung iReiferS
neranlaBt. ©raf Hermersberg foR nergeblid)
oerfudjt hoben, ein Sepot herauSguerhaltcn
unb hot, als JReifer Sdjroierigfeiten machte, beim
Boligeiprafibiunt feine Bernefjmung unb geft=
ndhme neranlaft. Sie Sache mit bem
Sepot fdjeint oorlaufig reil3t ungeflart. Sin ber
Borfe furfierte folgenbe SeSart: ©raf HermerS=
berg hatte ein nerluftbringenbeS ©ngagement in
Sonbon gehabt, ©r habe an Reifer ©ffeften
Ubergeben, bamit biefer fie in Sonbon als
Sicherheit fir baS ©ngagement beftede. SaS
tat Reifer audj gang forreK. Sie Aurfe ber
Sonboner ©ffeften tjo&en fidj ingroifcfjen unb
baburdj rourbe baS Sepot fur ben ©rafen
Hermersberg frei. Reifer lieB aber bie ©ffeften
in Sonbon, angeblich Sur Secfung anberroeitiger
non ihm eingegangener ©ngagementS. SBenn
bie Sadje roirKidj fo liegt, fo ift bie ftrafrecbtlidje
Beurteilung ber aingeiegenfjeit ungeroil unb eS
bietet ficR hier fur einen gefdjicften Berteibiger
bie Moglidjfeit gu glangenben Séaten. Slber
roenn felbft bie SepotunterfcBragung fortfadt,
fo bleibt noch immer baS AonfurSoergefjen,
ber Slufroanb, bie falfdje Belang unb roo=
moglidj in Sbealfonfurreng mit ber aiuffiedung
ber falfdjen Bilang, ber Betrug. Senn
bie geféatjdjte Bilang roar ja nidjt Selbftgroed,
fonbern Mittel gu bem”roed, bie Sfommanbitiften
Uber bie roaljre Situation beS ©efdjafteS htnroeg=
guttufdjen.

©in Bo6rfenmann nor
angenehme Sache. Ser Borfianer jongliert
taglich mit groRen Summen, oerbient leicht
unb niel unb redjnet taglidj mit ber ©Ejance,
baS, rnaS er 8 Sage Iffntereinanber nerlor, an
einem glucKiujen Bérfentage roiebergugeroinnen.

©eridjt ift feine



tiefer ©eift feines ©efcRafteS mull fid) aud) in
feinem iBrioatleben auSpragen. @r ftellt feine
»uSgaben nicht nad) ben ©innahmen ein, floppt
nid)t fofort, menn felbfi einmal im Safr bie
©efcRafte etwas fcBlecl3ter gehen, ifi bagegen fehr
leidet geneigt, bie O©rtragniffe guter SaBre als
bauernb angufeBen unb fir ben »uSgabeetat gu
eSfomptieren. 3n jebem galt wirb ba fir ben
O©trafridRer ber Satbeftanb beS ftraflicBen »uf=
wanbeS gegeben fein. Sagu iommt aber nod)
bie ©igenart beS ©efclaftS, bie ben SJtann gu
©pefulationen gwingt. Siefe VanffommiffionS»
gefcRafte nom ©djlage VeiferS nennen fid) 2Raller=
firmen. »6er fie finb mcRt etwa -jofatler in bem
©inne, bal fie uermitteln, bafl fie gur Drber auf
Kauf ober Verlauf fid) ben Kontrahenten fuclRen
unb bann, nacBbem fie bie Partner gufammen»
gebracht haben, ben ©cBlu3fcRein auSfteden. Sie
©jiftengberedRigungberSftafler beS ©peiulationS»
marlteS liegt gerabe barin, baR fie nicht ner»
mittein, fonbern fir eigene Rechnung taufen
unb oerfaufen. ©ie fleBen im Sienfte beS
SungibilitatpringipS, bem bie gange 936rfe bient.
Stuf einem richtigen Vérfenmarft muh 3U ieMer
©tunbe jeber ¢erlaufet einen Kaufer unb jeher
~Kaufer einen Verfaufer finben. Sagu genigt
baS VorRanbenfein ber VanfierS nid)t, bie nur,
wenn bie DrbreS ber Kunben einlaufen, Ranbeln
wollen. Oft ift bei all ben VanfierS, bie in
ben SDtarlt lommen, nur eine eingige ©eite Der»
treten: ©ntweber rooUen fie alle faufen ober
alle oerfaufen. Sarum miffen Seute uorfRanben
fein, bie jebergeit fir baS Kaufen unb Verkaufen
gu haben finb. SaS finb eben bie ©pefulationS»
ntafler, bie bie Vermittlergebihr oiel weniger
al§ Velol)nung fir bie -jFlthe beS VermittelnS,
benn als ©ntlohnung fur baS Ftififo ber fpefu»
latinen ©ngagementSibernahme beregnen, ©ie
hoffen im Saufe ber Voérfe nod) ein ©egen»
QefcRaft machen gu fonnen, miuffen aber fehr oft
mit bem ©ngagement belaben nad) fpaufe gehen,
wenn fie eS nicht oorgiehen, fich eotl. mit ftarfem
'SRerluft gum VorfenfcBluR glattguftellen. Vei
biefen Seuten gehort alfo baS ©pefulieren gum
©ewerbe unb ift nicht mit ber ftrafbar fpefula»
tinen »uSfcRr'eitung ber Soéarenfaufleute gu Der»
gleichen. Kommen biefe Seute aber oor ben ©traf»
tid)ter, bem bie red)te Vorftellung uon bem wahren

SRefen ber Vorfe unb bem fpefulatioen
Vtaflertum fehlt, fo wirb in ben meiften
fallen ber Verbrauch GbermaRiger ©ummen

»burd) SifferengRBanbel mit SBaren ober Vorfen»
Papieren” im ©inne non § 240 beS Otraf»
RefeBbuclReS als gegeben angenommen werben.
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Sie Vorfe weil nur gu gut felbft, balR ein
groRer Steil ihrer FJlitglieber burc baS SRefen
ber Vorfe felbft fcBulbig wirb. Unb eS fommt
baher fehr feiten nor, baR fie fie ,ber Vein"

Uberlalt, ©eiten fommt eS gum KonfurS bei
Vorfenfirmen unb nod) feltener gur Senun»
giation. FlieBt bloR aus bem berihmten

Soohltatigfeitfinn ber Vorfe,
beS gunftlerifcBen ©olibaritatgefiRleS, baS
fid) naturgemaf (dberall ba entwicfeln muB,
wo UFlenfthen in gleidjer VefcRaftigung taglich
ftunbenlang eng beieinanber finb. Sie ©ene»
rofitdt ber Vorfe ift nielmehr gu einem nicht
unwefentlichen Seile auf bie ©rfenntniS non
ber ©egenfaliliclfeit ber Vorfianerpfpcle gu
ber ber Ubrigen Kaufmanns» unb ©efcRaftS»
weit guradgufuljren. ©S liegt fiar jeben
Vorfianer in ber praftifcBen Auslbung biefer
©enerofitat ein ©tid ©elbftfd)U”~. »ber biefer
©cRuf nerfagt natirlich, fobalb wie bie SepotS
ber Kunbfdjaft angegriffen werben, ober wenn
man ftatt ¢eimann ¢ermerSberg als Korn»
manbitiften hat. Jeimann (unb nielleicht aud)
Jeimanns ©rben) hatten, wenn fid) nad) ber
Kinbigung RerauSgefteit haben wirbe, bal}
fein ©elb ba ift, wahrfd)einlich groQenb, aber
fcBRweigenb Vergiel3t geleiftet. Ser »bei benft
Uber biefe fragen anberS. SRenigftenS berjenige
Seil beS »belS, ber ©taatSgefcRaften unb nid)t
8anbelSgefd)aften feinen Urfprung nerbanft.
@S mag ja fellr elrennoU fein, einen Vcv-cn,
einen Surften ober gar einen ©rafen feinen
©ogiu; gu nennen. SaS mag auch eine 3eit=
lang gefd)aftlid) norteilhaft fein. Senn fieRer
erfennen biefe Seute fd)led)te unb falfdje Vilangen
niel fpater als bie Jeimanns unb ©oRnS. 3lber
wenn fie einmal baBinter fommen, bann werben
fie feBon aus Slerger bariber, baR fie eS fo fpat
merfen, felr eflidB.

grtun wirft Su mich fragen, lieber greunb,
wie eS fommt, baR biefer »bei fid) immer merf»
wilrbigerweifean fcRlecBten ©efcRaften gubeteiligen
pRegt. ©ine pragife Antwort fann ich le™ er
barauf aud) nie3t geben, »ber icB méchte an
ein SBort anfnipfen, oon bem ich aie3t re~t weil3,
ob eS »om alten Kaifer SRilBelm ober oon
feinem geiftreieBen Vruber griebrid) SRiiRelm
RBerralBrt. ©iner biefer beiben fpoRengollern er»
gaRlte einmal, anlaBlich r>erfd)iebener ginang»
heiraten im »bei, baR bie Herren ,,VonS" eine
auffallige Vorliebe fir bie ,,SonbS"™ begeigten.
Siefe alte Vorliebe ber ,,VonS*“ fur bie ,,SonbS"
fdjeint noch gu befteBen. Vur neigen fie jel3t
anfdjeinenb befonberS gu ben Fonds-perdus.

nicht bloR wegen
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QUinmi>uttjjett u> (Ngniafeevpdi3ungen.

Don Rifftara BalWOr-Sertin.

Suni 1912.

Sroft ber angefpannten Rage beg ©etbmarftg
haben fia® bie ft'apitalgforberungen ber gewerblichen
Hnterneftmungen im Sunt gegen Borjaftr unb Bor«
nionat gan3 erhebtieft Dermeftrt. Sm ‘27tai 1912 hatten
fict> bie Beuindeftierungen mit 116,78 Btilt. JL rela«
ti6 niebrig geftcltt. 2>er Suni 1912 geht mit 138,69
KUL M. um 21,91 32Xill. JL Uber ben Oorftergeften«
ben Bconat unb gar um 49,86 ‘32Xitl. JL Uber ben
Suni beg Borjaftreg ftinaug. SHe ©urame beg neu«
inoeftierten $apitalg betrug fir Bftiengefcllifcftaften

1909 1910 1911 | 1912

©ept.. 51739200 98243100 51850600|
Oftob. 61688800 139532415  93726600!
Bod. . 114992750 149119600 99969600! —
®e3. 119127800 102364300 77798700!

San.=®3. 1133993286 1240062191 1194134750|

B3ie attg ber Sabelte erficf)tlicE), haben bie Beu«
inaeftierungen im erften 8albjaftr 1912 eine be=
acfttengtoerte Safte erreicht. 3» ben erften fecftg
Blonaten Wirben bem ©elbmarft 819,93 ‘32Xill. JL
fur gewerbliche Betriebe entnommen gegen 670,08

unb ©efeltfcftaften m. b. §. in Btarf: 32Xill. L im Borjaftre, 608,19 32Xill. J. im 3aftrc
1006 1010 Lot 1012 1910 unb 589,13 32XUl. JL in 1909. ©eftt man bie
) . ; - .
San. . 98599586  7572600U 89263600 140260200 ©T_famth|er;]1e berflm. 3a|>reb‘l9ll |uoeft_|ert(gn feapl«
Sehr.. 76493550 89810700 102566000 166076172 talien gleich 100, fo ioaren big 3ttr 32Xitte beg Bor«
3Har3 122664200 118130100 132730900 124258300 jaftreg 56,11 % biefer Summe, biegmal aber 68,09 %o
Bpri lgggggggg 115404345 150550200 133980500 ber gleichen ©elbfumme angeforbert Worben. SHe
Blai 116080886 106147800 116775400 o 2ani - .
suni . 87360000 93039345 88830300 138689875 Beugrunbungen unb S?apitalgerftoftungen »erteilten
Suli - 131718900 6337280C 119754350 - ficft, nacft Bftlengefe!lfcftgften unb ©efe|lfcftaﬁen m.
Buguft 65391000 79238600 80946100 — b. 8. getrennt, auf bie eingelnen ©ruppen wie folgt:
'Keitgrintnmgen SapitaiderljRSungen
3ai) iBapital§fumme tn 1000 of <l ftapitalSfumrae in 100D o

E

gmtl 1912 Jtoortnonat | iBorjapr Suni 1912 | toormonat  ~(dorjatr

1 ™M1llleng feU fdtaften.

RBanbtoirtfcftaft

Bergbau, fjitten unb ©alinen . 3 9855
©teine unb ©rben ... 1 1000
BletaQe unb BTafdftinen................... 3 2145
(Eteftrotecftnifcfte (Sr3eugniffe . . . . 1 750
Oleftrisitdt» unb ©aggefeltfcftaften 2 9200
gette, Oele Ufto......ccccvveevcieeeiciieeeias — —
Cftemifcfte 3ubuftrie.......cccoccviiiiis — —
Sertilaetoerbe — —
Bapiergetoerbe... — —
Rebergetoerbe — —
S0I3» unb ©cftniftftoffgetoerbe .o — —
Bohrung« unb ©enufomittelgetoerbe . 1 500
Befleibung« unb Betnigmtggetoerbe . 1 1000
Beherbergung« unb ©rquicfunggetoerbe — —
Orapftifcfte ©etoerbe..........ccccvvvvvvernns — —
Baugewerbe........ccceeveveeiiceee e, 2 300
Banfen . 1 1000
8anbel aujfer Banfen......ccccccceennen. — —
Oftnbifate,Berfaufgdereinigungenufto. — —
Berfeftr e, 1 2758
©onftige ©efetlfcftaften.......c...ccueee.n. — —
16 28 508
Il. ©efell fdaf en mit
Banbtoirtfcftaft.......ccocoiieiiiiiiiiee 2 80
Bergbau, £jutten unb ©alinen . 2 119
©teine unb (Erben....coeeeevenne. 16 1447
BtetaBe unb ‘Btafcftinen.................. 42 4816
Oleftrotecftntfcfte <S3eugniffe. . 6 685
O©leftriditat» unb ©aggefeHfcftaften 6 254
Sette, Oele Uft0......ccccocveiiieiiiniiice 2 188
£ftemtfcfte Subuftrie.......ccccceieiiienn 15 6 104
Sejtilgetoerbe.....occovvniiieiceceeee 6 630
Bapiergetoerbe........cccceevveeiiiieeesnenn, 1 120
RBebergetoerbe.......cccovviiiieicci 5 205
80t3= unb ©dhniftftoffgetoerbe . 10 380
Bohrung» unb ©enufjmittelgetoerbe . 14 2048
Befleibung« unb Betnigunggetoerbe . 7 251
Beherbergung» unbfirquicfunggetoerbe 9 401
Orapftifcfte ©etoerbe..........ccccvvvveerenns 19 619
‘Baugewerbe.......cccoovviicciiiiiiee e 41 3055
Banfen . 4 80
Sanbet aufier Banfen ..o 68 3335
©ftnbifate,Berfaufgt>ereinigungenufto. 2 48
Berfeftr ... 8 443
©onftige ©efetlfcftaften 35 2203
320 27511

b

4 600 - - 17241 10 200 16 000
200 — 1 800 1900 700
1200 2 400 6 8 250 5290 13000
— — — — 24 120 —
5000 — 8 27 850 5075 8 293-
— 500 2 3000 — 2450
4900 750 2 136 — —
4000 500 1 2000 500 2 000-
— — 2 3210 1000 575
3000 — — — — 250'
800 800 3 1535 650 15)
320 — — — 25 —
— 1 350 — 634
2003 1515 1 238 2120 500
— — 3 11 700 1650 8 500
— — 1 3000 — —
4000 — 3 2972 — 250
300 — 2 380 — —
30323 6 465 40 79 862 52 530 53 302
efchranfter aftu ng.
252 49 2 225 3 3
204 170 — — 521 6>
1053 980 5 86 115 0
1903 4418 12 714 1620 410
290 216 2 60 250 50
2 605 349 — — 2900 —
186 5000 — — — —
698 1178 1 10 275 —
4380 244 1 225 — —
1099 545 — - —
346 145 1 — - —
520 1076 1 20 — 5
2326 975 2 72 218 —
185 850 1 40 — —
303 810 — — 30 124
732 1074 3 704 40 78
1640 2195 2 15 170 444
121 273 — — — —
4716 2653 8 110 611 1009
372 — — — — _
707 300 — — — 200
2222 2936 11 528 309 150
26 860 26 436 52 2809 7 062 2638
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SaS gefamte neuangelegte Kapital fiir Aftien»
mgefellfdhaften unb ©efellfchaften m. b. £). erreichte
in bcn oerfdhiebeneu ©ruppen folgenbe 86i)C:

Stertel
tnee t%]te' mBomonat  Boriafjr
t. Suni 19U
in 1000 M in 1000cH in 100c«
Ranbtoirtfchaft.................. 305 255 52
Kergbau, §itten u. ©alin. 24415 15525 16235
©teine unb ©rben ) 3333 3268 1770
KTetalle unb KTafcfiinen . 15925 10013 20228
©leftrotechn. ©rjeugniffe . 1495 24660 266
‘Sieftriiitat» u. CaSqefettich. ~ 37304 15580 8642
~ette, Oefe, Reuchtftoffe . 188 186 5000
©h«mif<he 3«buftrie. . 9114 973 4128
Scjtilgeoterbe . . . . . 991 9280 994
Kapiergetoerbe .. 2 120 5599 3045
Cebergetoerbe.................. 3415 719
§013= u. ©cbnihftoffgeto. . 400 3520 1331
Kahr »u. ©enuffmittelgeto. 4 155 3994 1925
Ketleib.» u. Aeinigunggeto. 1291 185 850
Keherb.» u.Srguicfunggeto. 401 678 934
‘©raphifd)e ©etoerbe . . 1673 772 1786
Kaugetoerbe.. 3608 5933 4654
Kaufen ... 12 780 1771 8773
8anbel aufter Kaufen . . 6 493 5699 3662
Kerfehr. .. 6 173 4707 750
©onftige ©efellfchaften 31m 2831 3086
138690 116775 88830

Ser KTonat Suiti, mit bem forrefponbierenben
KTonat bon 1911 in Kergleidh gefegt, befunbet
eine aujjerorbentliele 0 teigernng ber Auftoenbuugen
fur Aftienunternehmungen. Ser fir Keugrin«
bungen bon Aftiengefellf (haften bem
©efbmarft enthommene fBetrag belief jich auf 28,51
KTill. JL. ©r Uberholte bamit bie Summe beS Kor»
jahreS um reichlich mehr als baS ‘3SierfacE)c. Rebhaft
geftattete fic bie Unternehmungluft bor allem in ber
KTontaninbuftrie; brei  “Ifttengefellfcfjaften  ber
KTetatlinbuftrie mit 9,86 KTill. JL tourben im
KerichtSmonat neugegriinbet. ©rojjbetriebe ber ©lef»
trigitatinbuftrie entftanben abermals 3toet mit 9,20
JL Anlagefapital, tote benn f)icr fcf>on im
ijjungen Sabre Aeugriinbungen in bemerfenStoertem
Umfang ftattgefunben haben, ©ine KcrfehrSgefell»
futaft forberte 234 Krill. JL. Sie Aeugriinbungen
oon Aftiengefellfchaften im Kaugetoerbe 3eigten einen
Kicfgaug, todhrenb Seftil=, d43apier= unb [i0I3»
inbuftrie bieSmal tGberhaupt ieine Aftiengriinbungen
buf3uioeifen hoben, ©eit langerer 3«it ift in ber
3nbuftrie ber ©teine unb ©rben toieber ein ©roff»
betrieb gegriinbet toorben.

Kleit erheblicher toaren bie Ketrage, bie ben
bereits beftehenben Aftiengefellfchaften 3ugefuf>rt
tourben. Sen 79,86 KTill. JL, bie im 3juni fir Gor»
haitbene Aftienbetriebe aufgetoenbet tourben, ftehen
int Vormonat 5253 KTill. JL, im entfprechenben
®onat bcS Vorjahres 53,30 KTill. Jé, jcbeSntal nur
ettoa 3toei Srittel ber oorjahrigen Summe, gegen»
Uber. O©leftrigitat» unb ©aSgefellfchaften ftehen mit
2785 KTill. JL Kapitalserhdhungen tocit-
ons an ber ©pite; eé beitatigt fidf) bamit bie oorherige
Seftftelluug. gahlreiche Ueberlanbgentralen finb in
ber (Enthebung begriffen unb toerben faft burdbtoeg
in ber Jorm ber Aftiengefellfchaft finangiert. Kier
Unternehmungen ber KTontaninbufirie erhthten ihr
©efamttapital um nicht toeniger als 14,44 Kirill. JL.

intenfioe KongentrationShetoegung im Kauf»
Setoerbe hat in ben leigten fahren erhebliche Kapitals»

KKK,

auftoenbungen beftehenber Kanfen bebingt. 3m
KerichtSmonat fteilte fich bie Kapitalserhéhung ton
brei Aftienbanfen auf 11,70 KTill. JL

Sie Keugrinbungen {don ©efell»
fd>aften m. b. 8. hieltc« fich bem Ketrag ber auf»
getoenbeten Kapitalien nach ettoaS Gber ber 86f)e beS
KormonatS. ©S tourben 320 ©efellfchaften m. b. 8.
mit inSgefamt 27,51 KTill. JL ©tammfapital inS 8an=
belSregifter eingetragen. Sie bebeutenbften Kapitalien
forberten bie chemifche Snbuftrie mit 6,10 KTill. JL
fotoie bie ~ubrifation ber KTetalle unb KTafdjinen,
in ber 42 ©efellfchaften mit 4,82 KTill. JL Aftien»
fapital entftanben. Sagegen hatte ber KOarenhanbel
bie meiften ©riinbungen ber 3ufi nach’ 3« ber«
3eicf>nen. ©S tourben n&mlich 68 8anbelSunter=
nehmungen in 5orm einer ©efellfchaft m. b. §. em»
offnet. Sie 3ahl ber fleineren ©riinbungen im Kau»
getoerbe bleibt anbauernb recht grofi. 41 Kau« unb
Serraingefeltf<haften mit 3,06 KTill. JL O©tamm»
fapital tourben im  3uni begrinbet. Unter
ben '©efellfchaften {bertoog bie 3aht berer, bie auf
bem gefetglichen KTinbeftfapital Gon 20000 JL
bafierten. UeberauS rege toar bie ©rinbungtatigfeit
im Kahrung» unb ©enufjmittelgetoerbe, too fir 14
©efellfchaften 2,05 KTill. JL angeforbert tourben.

Kei 52 ©efellfchaften m. b. £ fanben 'Kapi =
talSerhdhnngen im Ketrage oon 2,81 KTill. JL
ftatt. ©S bebeutet baS eine auffallenbe ©enfung feit
bem KTai, too in beftehenben ©efellfchaften m. b. £
7,06 [KTill. JL neuinoeftiert tourben. 3*« Korjahr
toar bie Summe ber Kapitalserhdhungen in ben
namlichen KTonaten Oon 5,12 KTill. JL auf 2,64 KTill.
KTarf gefunfen. 3n ber ©ruppe KTetalle unb KTa»
fchinen ging bie Kapitalgufuhr feit KTai oon 1,62
auf 0,71 KTill. JL 3urticf. 3« Orei beftehenben ©efell»
fdhaften ber graphifchen ©eioerbe tourben 0,70 KTill.
KTarf neu angelegt. KennenStoerte jBetrage finb ton
feiner anberen gnbuftrie Gerfangt toorben.

Sie ©efamtfummeber neuinoeftier»
ten Kapitalien toar, toie attS ben Uoraitgehenben
Ausfuhrungen erfichtlih, am ftarfften b« ben Sief»
triditdt= unb ©aSgefellfchaften. Sie hoh« Summe
oon 37,30 KTill. JL ift auch in biefer Snbuftrie noch
in feinem ber abgelaufenen KTonate erreicht toorben.
Am ftarfften toar fie Gorbem im KTéar3, too fie 29,18
KTill. JL betrug. Sie KTontaninbuftrie entnahm bem
©elbmarft im Suni 24,42 KTill. JL 3n ben fechS
KTonaten beS laufeuben 3ahreS floffen inSgefamt
87,46 KTill. JL far Keuanlagen in bie fgnbuftrie ber
Kergtoerfe, Jitten unb Salinen, jJir bie KTetall*
unb KTafchinenprobuftion tourben im KerichtSmonat
15,93 KTill. JL beanfprucht. Auch bie Unternehmung»
luft im Kanfgetoerbe hat nicht nachgelaffen.

Kon ben im KTonat Suni 1912 neu gegriinbeten
©efellfchaften finb 74 als Jortfehung beftehenber
©ingelfirmeu angufehen. 3hr gefamteS ©runbfapital
lourbe bei ber Umtoanblung auf 1584 KTill. JL
feftgefeht. ©S teilen fich baritx Gier Aftiengefelt»
Jhaften mit 3,14 KTill. JL Kominalfapital unb 70
©efellfchaften m. b. §. mit 12,70 KTill. JL ©tamm»
fapital. ©ieben ©efellfchaften nahmen eine §erab=
feh un gihres Kapitals tGor. Sarunter befanben fich
tier Aftiengefellfchaften, bie ihr Anlagefapital auf
inSgefamt 2,35 KTill. JL feftfehten unb brei ©efell«
fchaften m. b. 8., bereu ©tammfapital fich «ach ber
AebU3ierung auf 0,21 KTill. JL belief.
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dime ber (preffe.

Sngeficptg beg Umftanbeg, baff erft aug ben
unfreitoliiig erfolgten Sertoaltingfommentaren ber

gopenlohetoerfe

in bem sprofpeit 3ur Bulaffung ber Obligationen*
anleihe an ber berliner Sorfe ein annahernbeg
Serftanbnig ber Biffern beg 3ahrega6fd£>luffeg per
31. Star3 getoonnen toerben fann, bemangelt bie
$aglide Sunbfdrau (6. Sufi), bajj bie ©Ce=
fellfcpaften, beren Slerte an ber berliner Soérfe
3ugelaffen finb, nicht Oon ber Bulaffungftelle ge*
3toungen inerben, in jebem ®efd>aftgberid)t bie auf*
flarenben ©rganungen 3U geben, bie bei Srofpeften
Oertangt toerben. Sie aufjerorbentlidp unburdp*
ficp-tigen SilanBen ber hopeniopetoerfe (affen ein
fotdpeg Sertangen in jeber 8inficht gerechtfertigt er*
fcpeinen, toenn man beifpielgtoeife bericfficptigt, bajj
aug ber lebten Silan3 nicht einmal mit Sicher*
heit erfennbar ift, ob noch- ein Sanfgutpaben ober
bereitg eine Sanffdpulb befteht. Slahrenb namlich
nodp in ben friheren SilanBen bie Debitoren in
,Sanfgutpabenl uttb ,fonftige ©cpulbner* ge*
fepieben tourben, erfepeint biegmal nur ein nid>t
fpeRialifierter 3>ebitorenpoften. Cebiglicp aug bem
Umftanbe, bafi unter ben (Einnahmen 3in8ge=
toinne im ©egenfat; 3ur 0©orjaprigen ‘Silans nicht
mehr auggetoiefen finb, muh fombiniert toerben, bal
ein Sanfgutpaben nicht mehr befteht (i. S.- noch
134 Still. JL). Ob nun eine Sanffcpulb fontrapiert
toorben ift, laBt fich nicht feftftellen, ba nicht an*
gegeben toirb, ioieociel SanfRinfen geRaplt tourben.
Sei ben Sbfcpreibungen hat man, toopl um fich mit
ber fruheren SHreftion 3u reiben, auf bie nortoe*
gifepen Sergtoerfe, b. p- auf einen Seftanb Oon Rirfa
4 Still. JL Sbfcpreibungen im Skrte oon Uber
50 °/o oorgenommen, todprenb man auf bie alten
Binfbcrgtoerfe, bie mit ca. 27 Still. JL 3U Suche
flehen nur 1 Still. JL (i. S. 2,2 Still. JL), unb auf
bie mit 47 Still. JL figurierenben ©teinfoplenberg»
toerie nur 500000 JL (1,25 Still. JL) abgefeprieben
hat. Ser ©efdpaftgbericpt bringt pierBu nur birftige
ober gar feine Kommentare, auch Uber bie ©rlube
beg Sntoacpfeng ber Sorrate oon 4,1 Still. JL auf
7,1 Still. JL feptoeigt er fich odllig aug.

Sie “ranffurter Beitnng (6. Salt) be*
richtet Gber ben gegentoartigen ©taub ber

Sruftpro.ieffe

in Smerifa, in benen big jept toirflicp greifbare
©rfolge faum erBielt finb, ba bie Oon Secpt8 toegen
L,aufgeloften* ©efellfdpaften nach tote oor ben Starft
monopolifieren uttb bie freie Aonfttrrens augfchalteu.
Son ben 3ur3eit feptoebenben iBroReffen ift er»
todpnengtoert ber gegen bie Itniteb ©tateg ©tcel
©orporation, ber aber noch' tticf>t toeiter atg big
jur Sammlung oon Setoeigmateriat unb Beugen»

oernepmung gebiepen ift. Sutereffant ift ber Srof3e?,
gegen ben Jleifdptruft, bie Sational Sacfing ©p,
ben bie Sunbegregierung bereitg in 310ei Serfapreu
oerloren hatte. Suf bie Snbropung einer neuer*
liehen Klage beg SuftiBamteg auf Sufléfung ber
©efeiifepaft hat bieje ber Segierung ihre freimitige
SSufléfung” nach' berihmten Stuftern angeboteu,.
bie auch afReptiert toorben ift. ©in Serfapren
fchtoebt auch gegen bie Smericau ©ugar Sefining
©ontpanp, toelcpe cg. 62°/0 alleg in ben U. ©. S.
probuflierten 3ucferg er3eugt; ebenfo fchtoebt ein
Sro3eh gegen bie bortigen Sertrcter beg brafitia»
nifchen Salorifationgfomiteeg, bag fitp mit bem Sb*
fap oon Ualorifiertem Kaffee befafit. 3 m perbft toirb
bag Urteil gegen bie Semble S”on ©ompanp er*
toartet, jene Otitje beg Snthra3itfoh'ieniruftg unb
Bentratorganifation ber bereitg 1907 in Snflage»
Suftanb oerfepten Seabing ©ompant), todhrenb eine:
Oom Sufti3amt 0Oerfolgte Sruftorganifation ber
©prengftoffinbuftrie, bie 3>u Sort beScmoitrg ©0., eg
tiorgeRogen (hat, ben gegen fie angangig gemachten
Srosejj burep bag Sngebot einer freimitigen Se=
organifatiort, bie fich alterbingg Uber einen Beit»
raum pon 5 Sahnen erftreefen foll, 30 entfraften..

©egen ein Urteil, bag funf Sufficptratgmit*
gliebern inggefamt 17500 $ ©elbftrafe unb je brei
Stonate ©efangnig brachte, hat bie Smerican Saoal
©toreg ©ompaitt), bie Sruftorganifation ber Sergen*
tininbuftrie, Serufung eingelegt. Sie groRte ©leftri»
3itatgefellfchaft Smerifag, bie ©encral ©leftric
©ompant), hat fichl erboten, eine ihrer Untergeielt»
fchaften, beren ®e|chéftggebareu fie in ben Ser*
bucht ber Sugfchaltung freier Konfurrens brachte,
ab3uftohen. Sod) nicht abgefchloffene SroRReffe
toerben gegentolirtig gegen ben Sruft in laubtoirt*
fchaftlicheu Stafchiuen, bie Suternatioual haroefter
©ompant), gegen bie bie ©chubfabrifation rnonopoli*
fierenbe O©efeltfchaft, bie Uniteb ©hoe Stathinerp
©ompanp, gegen eine Sulahl Seamte ber Sational
©afh Segifter ©h unb bie Uniteb Sacific Sailroab
©ompanp gefihrt.

'Sag oom Kongrel3 ber Sereinigten Staaten ein*
gefepte ©ctbtruftfomitee toirb fiep, toie bie Sranf*
furter B”itung (2. Sali) mitteilt, nach’' ben
SSapleu fehr eingehenb mit ben Stachtbefugniffen beg

Sem Doérfer ©learinghawfc

befchaftigen. Siefeg Saftitut befitit nad) bem Sug*
fpruep feineg eigenen Srafibenten bie Slacpt Uber
Sob unb Reben ber Sanfen. ©eine Ceitung liegt
in ben panben oon STannern, bie 006llig oon ben
©ruppen ber Socfefetter, Storgan, Sftor, Sanber»
bilt unb Selmont abhangig finb. Sie minutiéfen
Sorfipriften, benen fiep' bie bem ©learingpoufe an*
gefchtoffenen Sanfen toiberfprudjglog fligen miuffen,
fid)ern bem ©tearinghoufe aliag ben groRen Sinait3*
gruppen jeber3eit bie genauefte Kontrolle Uber ben



©tatug ber eiu3eluen Vanfeu, bereit Vofitioneit 6on
einem Vertrauengmann beg StiftituteS geprift

merben, inobet biefen unb feinen Hinterméannern,
natirlich  bie toertnollften  ~Huffdfjtiffe Gber bie
©Offeften» unb ©elbbigpofitionen 3ufallen. ©inen

Vliberftanb gegen bie Hegemonie beg ©learingboufe
gibt eg nicht. ©ine oppoitiercnbe Vanf mirbe einfach
an bie V3anb gebrieft merben. ©in bieadbejiglicfier
Vcerfucb mirb and) taum gemacht, benn bag ©cbulbei»
fidel ber Oom ©learingboufe faft ruinierten Oriental»
$3anf, fomie eineg anberen grofRen Vanfinftituteg, bag
in ber 9loiemberfrife 1907 oom ©Icariitgboufederfebr

unter feftr merttolrbigen ©riinben auggefcbloffen
nnb babureb 3U Juli gebracht mirbe — mag 3ur
Vcrfcbarfung ber $rife mefeuttief) beitrug —, [priebt

’Banbe. 906ie meit bie ©inmifebung beg ©iearing»
boufeg in bie ©efcbaftgfibritng ber ein3elneti Van«
fen gebt, 3cigt ber Umftanb, baff unter 9lnbrobung
einer ©trafe pon 5000 $ fur jeben Verftojj, bie
Ubrigeng nur einmal ge3ablt merben brauchte,
t>or 3molf 3abren eine ©eblbr fir bie ©in»
3iebung 6on an anberen Vlatten falligen ©ebeefg
eingefubrt mirbe, troljpem fie Pon oieleu Vanfcn
alg inopportun entpfunben mirbe, ©egenmartig
geboren beut ©learingboufe 48 National» unb ©taatg»
bauten unb 16 Sruftfompauieg alg «Htitglieber an.
©ine 2In3abl anberer ©efellfcbaften, mie bie nicht
an ber Voérfe 3ugelaffenen Vaufen, taffen ihre ©e»
fdbafte bureb ein 9l1Utglich beg ©learingboufe beforgen.

3>ic im Veicbhgamt beg ganern 3ufammenge»
'teilten 9ladridtcn fir Hanbei, Sn&u«
ftiie unb £anbmirtfd>aft erteilen in ihrer

9Tummer botn 25. 3uni V3infe flir ben

gattbclgderfebr mit ©epioit.

Vereitg im lebten Sabre bat fid) 25eutfd)lanbg 9lug=
fuhr nad) ©epton mieber bebeutenb gehoben, unb
3toar bon 4,13 9ttili. M. auf 4,76 OTtill. JL ©er
beutfebe Hanbel mit ©cplon ift jeboeb noch bebeutenb
ertoeiterungfabig. VMcbtig ift befonberg ber per»
ionliebe Vefucb ber ©ingeborenen bureb fReifettbe
mit febonen tttufterfolleftionen; bureb gcfcfitdfteS 9luf=
treten fann hier biel erreicht merben. 9vatfant ift cg,
'ich 3toecfg ©rlangung néherer Owetaily mit ben in
©olornbo beftebenben ©rportfiruten in Verbinbung
3U fetsen, bie Uber langjahrige ©rfabrung oerfugen.
©in Vertebr mit bermittelnben Smportfirmen febltst
bie beutfefien Verlaufer auch bor Verluften, bie im
iireften Vertebr meift unaugbleiblidb fiith. — 91uf
ber Subilaumgberfammlung beg Vereing heutiger
©bemiter in Srdburg fattben bag gréRte Sntereffe
bie 9leferate uber bie

SjerfteKuitg itnftlidjett iiautfebttfg

Sn ber 9teuen freien treffe (2. Salt) be=s
richtet Aommer3ienrat Dr. ©arl 9Tangolb iiev=
Uber. ©eb. 9leg.=9\at Dr. ©. Harrieg =$iel bat
toertbolle ("Beitrdge sur ©rtenntnig beg flinftlicben
9lufbaueg beg SXauifcbufg geliefert. (Seit 50 Sobron
(raofe man, baR bag grunblegettbe 9ltaterial 3um
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9lufbatt beg iiaittfd)ufg bag Sfopreit nnb bie
SVutabiene* fiitb, alleg Korper, bie aug 5?oblen=
ftoff nnb VOafferftoff beftebenb, fogenannte ungc=
fattigte Aoblenmafferftoffe barftellen. Vor breifjig
Bahren bat bereitg ber Srari30ie ©. 93ond>arbiit
lttgaben 3ur Amtfcbuigcminnung aug Sfobren 9«s
macht. Harrieg bat nun ein neueg Verfahren, bie
0O30ttmetbobe, erfunben, um bie 9lnalpfc beg natiir«
lieben Slaittfcbufg oor3unebmen. 9luf ©runb biefeg
Verfabreng ergibt fid> bie odllige Uebereinftimmung
beg aug Stoben borgeftellten fbntbeiifdben iiaut»
febufg mit bem natiurlichen. Dr. Hofmann fon
ben O©lberfelber jjarbenfabrifen teilte mit, baff bie
teebnifd)« <Bnti>ele beg Siautfcbufg nunmehr bureb«
gefihrt fei. 3>ie Hauptfrage fei jept, ben fputbetifeben
ibautfd>ut fo billig ber3uftellen, ba& er bem natitr»
lidien gegeniiber fonfurrett3fabig merben fonite.

Stt  feiner 9lrbeitmarit =S?orrefpon =
ben3 (1. Sii) behanbelt 9vicharb ©altoer bie
Srage ber

Verteuerung ber Swwitbol!l«!-

®ie 3oll=
9luffommen
ungunftig

unb ©teuergefebgebung,

ber $afd)enfeuer3euge
auf bie Binbbol3inbuftrie
fo bafj bie 3unbbol3fabrifantcn ihre leljte 9lct=
tung in einer Vreigerb6bung febenr bereit (Er-
folg allerbingg fraglich ift- 9tad) ber Hodjfonjuuftur
oom O©otttmer 1909, mo bag beutfdpe Vublifunt
fcbncll noch feinen Vebarf Oor ber ©teuer einbeden
mollte, unb bie eine ©iitfubr Pou 67 000 dz brachte,
ift bie ©iitfubr gan3 rapibe gefallen unb betrug
1911 nur nod) 649 dz. ©ine Beitlang trat Ocfter»
reicb-Ungarn alg groRer 9lbnebmer auf, alg bort
93eftrebungcn 3ur ©ebaffung eineg 3 inbbot3mottopolg
nach fran30fifci>ein fBorbilb im ©ange mareit. 9llg
fid) jebod) biefe ffflane 3erfcblugen, fdbnellte bie ©e=
famtaugfubr3iffer, bie ,1910 23000 dz nach 11000
im Vorjahre betragen batte, fofort mieber 1911 auf
8000 dz 3uricf, eine Babl, bie im lattfenben Sabr
noch eine meitere 93erfd)lecbteruttg erfahren mirb,
benn iit ben erften funf 91Xonateit 1912 murbeit
nur inggefanit 1900 dz gegen 4000 in ber gleichen
3eit beg Sab’eg 1911 auggefiubrt.

fomie bag
bat  bdcbft
eingemirit,

Ans den Borsensalen.

Der Beginn der Ferien hat sich auch in einer
weiteren Abnahme des Verkehrs an der Borse
bemerkbar gemacht. Das Geschéaft trug in der
vergangenen Woche auf den meisten M arkt-
gebieten einen sehr ruhigen Charakter,
und namentlich diejenigen Wertpapiergruppen,
in denen sonst das bedeutendste Geschéft statt-
findet, waren ziemlich verddet. So kam es am
Montanmarkte und in den Aktien der Canada-
bahn nur vereinzelt zu grésseren Umsatzen.
Dagegen wandte sich, wie in der Vorwoche,



einigen Spezialwerten wieder ein bedeutendes
Interesse zu, und in diesen Papieren fanden
auch wieder grossere Kursverdnderungen statt.
Im Terminverkehr standen zeitweise namentlich
die Aktien derDampfschiffahrtsgesell-
schaft Hansa, die schon in der Vorwoche
eine grossere Beachtung gefunden hatten, im
Vordergrinde. Zeitweise wurde an der Bdrse
von nichts anderem gesprochen, als von der
lebhaften Kurssteigerung der Hansa-Aktien.
Die -Aufwartsbewegung dieses Papiers findet
nun schon seit mehreren Monaten statt. Der
Kurs hat gegen Schluss des vorigen Jahres den
Stand von 200 °0 Uberschritten wund sich am
Montag dem Niveau von 300 °0 genédhert. Der
hdéchste Kurs, der an diesem Tage erreicht
wurde, lautete 2951/2 °/o und war gegenlber der
Schlussnotierung des Vortages um ca. 13 do
hdéher. Seit dem Beginn des Juli hatte sich
das Papier um ca. 30 d0 erhtht, eine Avance,
die fur ein Terminpapier an der berliner Bérse
ziemlich selten ist. Trotz dieser enormen Stei-
gerung ist es jedoch am folgenden Tage zu
keinem grosseren Kursriickgang gekommen, ob-
gleich grossere Realisationen der mitlaufenden
Gelegenheitspekulation stattgefunden hatten.

Diese auffallende Festigkeit wurde naturgemaéss.

auch an der BoOrse viel bemerkt. Es war, wie
schon, oOfters, wieder davon die Rede, dass an
der Borselein Kampf um die Majoritdt bei der
Gesellschaft zum Austrage gebracht werde. Ab-
gesehen von dieser Ansicht, die hier und da
auftauchte, war es jedoch auffallenderweise still
von Geruchten, die sonst bei &ahnlichen Kurs-
erhdhungen an der Borse zahlreich aufzutauchen
pflegen. Aus den Ké&ufern auf die Absicht der
Ké&aufe zu schliessen, war bei der grossen Zahl
der Interessenten unmdéglich, zumal die einzelnen
Abschlisse meist nur verhaltnisméassig geringe
Betrage umfassten, dafir aber desto rascher
aufeinander folgten. Es ist daher auch nicht
moglich, Uber die Ursache der auffallenden Kurs-
steigerung eine endgultige Erklarung abzugeben.
Nur so viel steht fest, dass, die Gewinne der
Gesellschaft sich infolge der glanzenden Lage
des Frachtgeschéafts in steigender Richtung be-
wegen und dass die Verwaltung fur das lau-
fende Geschaftsjahr einen sehr guten Abschluss

wird vorlegen kdnnen, trotzdem bisher erst
sechs Monatel verflossen sind. Der W elt-
handel hat von Monat zu Monat eine be-

deutende Zunahme erfahren, und Deutsch-
land ist an dem grésseren Frachtenverkehr in
besonderem Umfange beteiligt. Die Fabrikate
der Eisenindustrie, nach denen zeitweise eine so
stirmische Nachfrage herrschte, gehen vor-
wiegend nach den Uberseeischen l.d&ndern, nach
denen auch die Elektrizitdtgesellschaften in
steigendem Umfange ihre Maschinen haben ex-
portieren kdnnen. Nicht so sicher wie die
héheren Gewinnziffern lasst sich die voraussicht-
liche Dividende der Gesellschaft beurteilen, da
diese nicht allein von der Weiterentwicklung
des Frachtgeschéafts in den né&achsten sehs Mo-
naten abhé&ngig ist, sondern mindestens ebenso
sehr von der Dividendenpolitik der Verwaltung.
Diese hat aber bisher sehr auf eine Starkung
der Reserven und reichliche Bemessung der Ab-
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schreibungen gehalten. Hierdurch werden frei-
lich die Chancen des Daueraktionars nicht be-
rihrt, fur den eine solide Finanzpolitik un-
vergleichlich mehr wert ist als eine hohe Divi-
dende. Doch Berechnungen des inneren Wertes
der Aktien sind wahrscheinlich fur die gegen-
wartige Hausse noch nicht einmal in solchem
Masse verantwortlich wie die bdrsen-
technischen Momente. Mit der Steigerung der
Kurse haben sich naturgeméass die Baisse-
engagements der Spekulation immer mehr

gehé&uft, und wenn es auch vielfach zu ver-
lustreichen Deckungen gekommen ist, so st
doch zweifellos der Umfang der noch un-
gedeckten. Blankoengagements viel grésser, und
es stellen sich bei den Fixern um so eher
Schwierigkeiten ein, als das flottante Material
in den Aktien sehr gering ist. Das Aktien-

kapital selbst betragt nur 25 Millionen ,M. Von
diesen soll sich aber fast die Halfte in festen
Handen befinden.

*

An gleicher Stelle wie die Hansa - Aktien
werden im mittelsten Saale der berliner Borse
auch die Aktien der Naphta -Produktions-
gesellschaft Gebr. Nobel gehandelt,
allerdings nicht im offiziellen Verkehr, Sondern
im sogenannten freien Markte. Doch waren
auch hier diel inoffiziellen Umsatze zeitweise
ziemlich bedeutend. Bei den Naphta-Aktien
scheinen sich &hnliche Verhéaltnisse heraus-
gebildet zu haben wie bei den Hansa-Aktien.
Auch hier hat sich die Baissespekulation in
grossem Umfange engagiert und ist durch die
sprunghafte Kurssteigerung des Papiers nicht
dazu gekommen, die Engagements mit Gewinn
glattzustellen. Der Kurs der Naphta-Aktien

stieg von 2303/4 d0 am Ultimo Juni bis zum
letzten. Montag auf 309 °/o. Am Dienstag er-
fuhr er allerdings einen grésseren Ruckgang um
21 do. Immerhin hat das Papier seit seiner
Einfuhrung im Mai unter Berlcksichtigung des
letzten Riuckganges eine Hoherbewertung um
ca. 80 do erfahren. Die Petersburger

ist in diesem Papier mindestens
Markt.

Spekulation
ebenso stark engagiert wie der berliner

Das Bestehen grosserer Blankoengagements in
Berlin geht schon daraus hervor, dass sich im
freien Verkehr fur Ultimoware ein Deport bis

ca. 3 do ergeben hat. Nun sind die Petersburger
Spekulanten auf eine besondere Idee gekommen,
um sich aus ihren Engagements ohne schmerz-
liche Verluste herauswickeln zu kénnen. Sie
wollen eine ausserordentliche Generalversamm-

lung der Gesellschaft einberufen, in der ein
Umtausch der Anteile der Gesellschaft
in Aktien beschlossen werden soll. Das Kapi-

Gesellschaft besteht namlich nicht aus
einer einheitlichen Kategorie. Vielmehr werden
10 Millionen Rubel von Anteilen gebildet, die
einen Nominalwert von 5000 Rubeln haben.
Die Ubrigen 20 Millionen Rubel bestehen aus
Aktien, mit einem Nominalwert von je 250 Rubeln,
An der Petersburger Bdrse werden beide Kate-
gorien gehandelt: Am berliner Markte sind da-
gegen nur die Aktien zugelassen. Es scheint,
dass mit dem Projekt zunédchst eine Ver-

tal. der



mehrung des Aktienmaterials in
Petersburg, spater aber .auch in Berlin beab-
sichtigt ist, um die Fixer aus, ihrer unangenehmen
Page zu befreien. Es braucht sich dabei durch-
aus nicht um kleine Spekulanten zu handeln.
Auch grossere Institute haben schon zur Liefe-
rung in Blanko verkaufter Papiere zur Ver-
mehrung des Materials gegriffen.

Trotz dieser stirmischen Hausse in den
beiden Papieren war das Interesse der Speku-
lation und des Publikums ziemlich gering. Diese
Ansicht wird auch nicht dadurch entkréaftet, dass
noch in einigen anderen Werten weitere Kurs-
erhdhungen stattfanden, deren Kurse schon seit
einiger Zeit ununterbrochen heraufgesetzt wer-
den. Es sind dies besonders die Aktien der
Automobil- und Fahrradfabriken,
sowie der chemischen Werke, fur die das Inter-
esse jedoch von Suddeutschland auszugehen
mscheint. Charakteristischer fir die geringe Neigung
zu neuen grosseren Bdorsen-Engagements durfte
eher die Tatsache sein, dass der deutliche Hin-
weis einer berliner Grossbank auf die grossen
Chancen der Elektrizitdtwerke bis-
her keinen Erfolg an der Bdrse gehabt hat.
mZwar konnten die Aktien der fiihrenden Gesell-
schaften kleine Kursbesserungen erzielen. Das
Interesse blieb aber gering. In der deutschen
Elektrizitatindustrie kann nach den Ausfuh-
rungen dieser Bank augenblicklich von einer
Konkurrenz gar nicht mehr die Rede sein. Viel-
mehr herrsche ein Ueberfluss an Auftrdgen vor.
Auch die Ausfuhr von elektrotechnischen Ma-
schinen hat eine bedeutende Zunahme im Mai
und in den ersten funf Monaten des laufenden
Jahres erfahren. Ein Grund fir die Zurick-
haltung der Bo6rsenspekulation ss -Uber den
Elektrizitatwerten mag allerdiLj Me Be-
furchtung sein, dass die vielen neuen Auftrage
die Gesellschaften zu Betriebserweiterungen und
zu Kapitalserhdhungen zwingen kdnnten.

I. V.: Dr. Hermann Zickert.

Umschau.

. Die Rechtsanwalte Dres
Agio oder Unkosten? ]’ g .

acques Strack Bagge

W litschky-Hamburg sendei mir die Abschrift eines

Keichsgerichisurteils von prinzipieller Wichtigkeit. — Es

handelt sEh um folgenden Fall: Die W estholsteinische
Punk zu Heide hatte in der Generalversammlung vom
1* Méarz 1910 beschlossen, ihr Grundkapital um \>@2Mill. Jt
durch Ausgabe von 4500 Stick neuer Aktien zum Nenn-
betrage von je 1000 M zu erhohen. Den allen Aktionaren
sollte auf je zwei abe Aktien eine neue zum Kurse von
*m0 /o zuzlglich 3% Anteil an Stempel und Unkosten
zllr Verfigung gestellt werden, wahrend der Rest zum
Kurse von 125°/0 zuziglich 3% Anteil an Stempel und
Unkosten zur freien Zeichnung aufgelegt wurde. Auf die
“ctien Aktien sind demnéchst 70 bzw. 75 °/0 zuzlglich

/o des zu leistenden Anteils an Stempel und Unkosten
Ungezéhlt, die Interimsscheine aber nur nach einem Aus-
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gabewerte von 120 bzw. 125% ohne Ricksicht auf den
Zuschlag von 3 % versteuert worden. Die Steuerbehérde
hat. unter Zugrundelegung .eines Ausgabewertes von 123
bzw. 128% den Betrag von 4899 M nachgefordert. Die
Bank hat diesen Betrag unter Vorbehalt bezahlt und ver-
langte die Ruckerstattung im Rechtswege. Das Land-
gericht erkannte dem Antrdge des Fiskus entsprechend
auf Abweisung der Klage. Das Oberlaudesgericht ver-
urteilte dagegen auf die Berufung, der Bank den Fiskus
zur Herauszahlung. Auf die Revision der Steuerbehérde
hat am 12. April 1912 der siebenti Zivilsenat des Reichs-
gerichts das Urteil des Oberlandesgerichles aufgehoben,
und in den Entscheidungsgrinden heisst es: ,Nach
Tarifnummer la zum Reichsstempelgesetze vom 15. Juli
1909 erfolgt die Versteuerung von inlandischen Aktien vom
Nennwerte zuziglich des Betrages, zu welchem sie héher als
der Nennwert lautet, ausgegebenwerden. Es entscheidet also
nach dem unzweideutigen Wortlaute des Gesetzes uber die
Hohe des Stempels der Ausgabepreis, d. i. der Betrag,
den die Erwerber der Aktien als Gegenleistung fiir deren
Empfang zu entrichten haben. Gleichgultig ist, aus welchen
Grinden dieser Preis so, wie geschehen, bestimmt ist
und ob ein Teil des erzielten Erldses zur Deckung der
mit der Aktienausgabe verknipften und grundsatzlich von
der emittierenden Gesellschaft zu tragenden Unkosten ein-
schliesslich des Stempels dienen soll. Dadurch wird an
der Tatsache nichts geandert, dass der Erwerber, um in
den Besitz der Aktie zu gelangen, Uber den Nennwert
hinaus die fir jene Auslagen zu verwendende Summe zu
zahlen verpflichtet ist. Wdirde die Gesellschaft in den
Zeichnung- oder Uebernahmebedingungen lediglich eine
ungetrennte, die Faktoren ihrer Berechnung nicht weiter
klar legende Summe, z. B. 102% fordern, so wirde kein
Zweifel dartiber bestehen kénnen, dass der Ausgabepreis
102% betragt. Rechtlich kann es aber keinen Unterschied
begriinden, dass die Berechnungweise zum Ausdruck ge-
bracht wird und nicht schlechthin und einheitlich 102%,
sondern 100% zuziglich 2% als Anteil an den Unkosten
als Gegenleistung feslgesetztwrerden.Vermag die Gesellschaft
dieKosten, die zurHerstellung der in denVerkehr zu bringen-
den Werte aufgewendet werden missen, auf die Erwerber
abzuwalzen, so erhdht sich dadurch das Entgelt, wie es
sich im anderen Falle nicht etwa deshalb vermindert, weil
die Gesellschaft selbst die ihr an sich und ohne besondere
Abmachungen zur Last fallenden Kosten tragt. In beiden
Fallen ist der vom Erwerber zu zahlende Preis fur die
Stempelberechnung massgebend. Diese Grundsétze sind
vom erkennenden Senat in mehrfachen Entscheidungen,
insbesondere in dem einen gleichliegenden Fall behandeln-
den Urteil vom 22. Marz 1910 (Entscheidungen des Reichs-
gerichts in Zivilsachen, Bd. 73 S. 185) ausgesprochen und
an ihnen ist auch in dem zum Abdruck bestimmten Uiteil
vom 2. Jan. 1912, V1I. 380/11, festgehalten worden. Sollten
sie von dem Standpunkt, den der Staat in dem vom Be-
rufungrichter angezogenen alteren Urteile vom 26. Mai
1903 (Entscheidungen des Reichsgerichts in Zivilsachen,
Bd. 55 S. 43) eingenommen hat, abweichen —lwas in
dem Urteil vom 22. Marz 1910 verneint wird —, so ent-
sprechen sie jedenfalls der neueren Rechtsanschauung des
Senats, der gegeniber die fnihere Entscheidung nicht mehr
von ausschlaggebender Bedeutung sein kann. Daraus er-



gibt sich, dass das Berufungurteil, das den Stempel nicht
nach dem wirklichen Ausgabewerte der Aktien von 123
bezw. 128% berechnet, sondern den Zuschlag von 3°/0 in
Abzug bringt, das Gesetz verletzt und darum aufgehoben
werden muss. Die alten Aktionare und die neuen Zeichner
haben fur die ihnen angebotenen Aktien 123 bezw. 128%
zu zahlen, und nach diesem Betrage berechnet sich der
Stempel. Der Fiskus hat demgemass mit Recht die ein-
geklagte Summe nachtraglich eingezogen und es musste
die Berufung gegen das die Klage abweisende Urteil des
Landgerichts zuriickgewiesen werden.”

* *

In der Tat bedeutet das oben mitgeteilte Urteil eine
Abkehr des Reichsgerichts von dem vor etwa zehn Jahren
eingenommenen Standpunkt. Richtig ist allerdings, dass
diese Abkehr nicht erst in dem neuesten Urteil, sondern
bereits in zwei Vorderurteilen erfolgt ist. Wenn aber der
7. Zivilsenat es so hinzustellen versucht, als ob das Urteil
vom 26. Mai 1903 prinzipiell den jetzigen Standpunkt
vertrete, so scheint das doch eine irrtimliche Auffassung
zu sein. In dem Fall, der damals dem Reichsgericht zur
Entscheidung vorlag, waren die jungen Aktien der be-
treffenden Gesellschaft zu 200% ausgegeben worden mit
der Verpflichtung fir die Aktionare, die Stickzinsen und
Stempelausgaben im Gesamtbetrage von 8% auf den
Nominalbetrag gerechnet zu zahlen. Damals entschied das
Reichsgericht ausdricklich: ,Unter dem den Nennwert
Ubersteigenden Betrage bei der Ueberpariemission von
Aktien habe man die Summe zu verstehen, welche der
Zeichner ausser dem Nennbetrag und ohne Rucksicht auf
die Kosten einschliesslich des Ausgabestempels zu ent-
richten habe. Was die Stickzinsen anlangt, so sind sie
als Entgelt fur das Recht auf Teilnahme an der Dividende
des Geschéftsjahres zu zahlen gewesen und bilden keinen
zum Reservefonds fliessenden Ueberbetrag der Aktie selbst,
sie sind lediglich Gegenleistung fir das eiugeraumte Divi-
dendenbezugsrecht und erhdéhen den Ausgabewert der
Aktie nicht.* Nach § 262 des Handelsgesetzbuches muss
in den ordentlichen Reservefonds der Aktiengesellschaft
fliessen ,der Betrag, welcher bei Errichtung der Gesell-
schaft oder bei einer Erhéhung des Grundkapitals durch
Ausgabe der Aktien fiir einen hoheren als den Nennbetrag
Uber diesen und Uber den Betrag, der durch die Ausgabe
der Aktien entstehenden Kosten hinaus erzielt wird“. In
seinen friheren Urteilen stand das Reichsgericht an-
scheinend auf dem Standpunkt, dass das Aktienagio nur
soweit zur Bemessung des Aktienstempels herangezogen
werden dirfe, als es in den Reservefonds fliesse. Wenigstens
ist das in dem vorhin erwahnten Urteil bezuglich der
Stiickzinsen ganz deutlich gesagt: Neuerdings aber stellt
sich das Reichsgericht auf den Standpunkt, dass ohne
Ricksicht auf das, was in den Reservefonds der Aktien-
gesellschaften fliesst, dasjenige in vollem Umfange beriick-
sichtigt werden muss, was der Aktionar beim Beziige
der Aktien zahlt. Dem Wortlaut des Stempelsteuergesetzes
entspricht die letzte Lesart zweifellos. Denn zur Stelle 1
wird das ausfuhrlich gesagt. ,Bei inlandischen Aktien
erfolgt die Besteuerung zuzuglich des Betrages, zu welchem
sie hoher als der Nennwert lautet ausgegeben werden.”
Wenn die Generalversammlung beschliesst, Aktien zu
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103% zu emittieren, aber an Unkosten und Stempel
in Hohe von 3% den Aktionaren aufzuerlegen, dass die
Aktionare fur die jungen Aktien insgesamt 106% zahlen
mussen, so erfolgt tatsachlich die Ausgabe der Aktien mit
6% Uber den Nennwert hinaus. In Wirklichkeit ist aber
naturlich kein Agio von 6% erzielt, sondern diese 4%
stellen lediglich eine natirliche Verteilung der Unkosten
auf die Aktionare dar, die der Einfachheit wegen in Form
eines Agiozuschlages erhoben wurde. Man darf gespannt

sein, wie das Reichsgericht entscheiden wirde, wenn es
gelange, eine einwandfreie Form zu finden, in der der
Unkosten- und Stempelbetrag von den Aktionaren ge-

sondert von der Einzahlung auf die Aktien erfolgte.

Die geplante Reform der Kassa-
kursnotierungen scheint allmahlich
zum Gegenstand vorzuglich organisierter Verschleppung-
mandver zu werden. Diese Mandver sind organisiert von
den grossen Banken, die anscheinend ein sehr lebhaftes
Interesse daran haben, die Reform nicht zur Tat werden
zu lassen. Das ist auch sehr begreiflich. Instinktiv haben
von dem Moment ab, wo eine Aende'rung der Kurs-
notierung angeregt wurde, die kleineren Bankiers diesem
Verlangen offene Sympathie bezeugt. Hier und da sind
auch Stimmen laut geworden, die ausdriicklich darauf hin-
weisen, dass von einer Reform der Kassanotierung an
den deutschen Borsen eventuell eine Neubelebung des
Geschéfts der kleineren und mittleren Bankiers zu er-
warten sei. Wenn man auch nicht so weit zu gehen
braucht, so muss jedenfalls zugegeben werden, dass der
Einfluss der kleinen und mittleren Bankiers gegeniber
dem Grossbankentum sehr leicht durch diese Neuerung
gesteigert werden kann. Die Grossbanken beherrschen
die Borsen heute viel weniger durch die Ultimomarkte als
gerade durch die Kassapapiere. Die Kursfestsetzung der
Kassapapiere ist vollkommen abhéngig von den Banken.
Und kein amtlicher Makler setzt die Kurse ,seiner"
Papiere fest, ohne den Vertreter der an dem Papier be-
sonders interessierten Grossbank hinzuzuziehen. Die Makler
richten sich auch meist mit der Zeit, die sie fir die Kurs-
festsetzung der einzelnen Papiere anberaumen, danach, wie
es den Grossbankvertretern anvj*r jjgj zu passen pflegt.

Zopt und Kurs.

Rein formell ist dadurch den koenga’je Kontrolle am
Kassamarkte sehr erleichtert. Sit'or, dai mit verhaltnis-
massig geringem Personal aus, da e ein . Vertreter durch
das Entgegenkommen der Makler dUe P.nk auf den ge-
samten Kassaméarkten ausreichend vertreten konnen. In
dem Augenblick nun, wo &hnlich diesem Ultimoverkehr
der Fall ist, dass zu jeder Zeit wahrend der ganzen
Borsendauer an einem Kassapapier gehandelt werden kann,
und nicht mehr innerhalb eines bestimmten Zeitraumes,
der Kurs fur das einzelne Papier festgesetzt wird, in dem
Moment missen selbstverstandlich die Banken genau wie auf
den Uitimomarkten in jedem Markt von einiger Bedeutung
einenVertreter wahrend der ganzen Bérsendauer haben, nach
denen sich naturgemass die Unkosten der Banken erhéhen.
Denn es wird die Anstellung von mehr Personal notwendig
sein. Viel wichtiger aber als diese formelle Erschwerung ihrer
Kontrolle aber scheint den Banken die tatsachliche Er-
schwerung, die darin liegt, dass wahrend der Borsen-
-stunden die Spekulation einen viel grosseren Einfluss auf



die Kassapapiere haben wirde als bisher.
nicht mehr

Es wird nun
unbedingter Wille der Grossbank herrschen,
sondern es wird z. B. zum Bdrsenanfang die Spekulation
sehr wohl méglich sein, einer abweichenden Antwort durch
Kauf oder durch Verkauf Ausdruck zu geben, in der
Hoffnung, bis zum Boérsenende die Vorverkaufspapiere
wieder eindecken oder die gekauften Papiere wieder ver-
kaufen zu koénnen. Durch die Téatigkeit der Tages-
spekulation ist aber dem Interesse des Publikums viel
besser gedient als durch den bisherigen Zustand, denn
dadurch ist es den Interessenten ausserhalb der Borse
maoglich, jederzeit ihren Besitzzurealisieren oder durch Zukauf
zu vermehren. Sie sind dadurch nicht nur angewiesen, erst
am nachsten BoOrsentage zu den eventuell sehr stark ge-
stiegenen oder gefallenen, jeden falls aber nach dem Gutdiinken
der kontrollierenden Bank festgesetzten Kursen ihre Trans-
aktionen vorzunehmen. Bei alledem soll gar nicht ver-
kannt sein, dass die Starke des deutschen Emissions-
wesens gerade in dem engen dauernden Zusammenhang
der Banken mit den von ihnen emittierten Papieren und
damit ja auch in der stédndigen Kontrolle des Wertpapier-
kurses seitens der Emissions Banken besteht. Aber auch
unter den veranderten Verhdaltnissen werden unsere
Banken diese Kontrolle so weit, wie es berechtigt und der
Volkswirtschaft nitzlich ist, nach wie vor ausiuben kénnen.

* * *

Backen
haben,
gegen-
um die Reform zu

Wenn man weiss, ein wie grosses Interesse die
an der Erhaltung des augenblicklichen Zustandes
dann wird man um so skeptischer den Grinden
Uber stehen, die sie ins Feld fuhren,

verhindern oder doch wenigstens zu verschleppen. Ein
Einwand, der besonders schrecken soll, ist der, dass
Dach der Veranderung der Notierungmethode in manchen

Kassapapieren ein Ultimoverkehr
wahrend man doch gerade fur
anderem auch wegen des zu geringen Aktien-
kapitals oder wegen ihrer zu geringen allgemeinen
Bedeutung einen Ultimoverkehr nicht gestatten
wolle. Wer mit den Borsenusancen nicht ganz tief ver-
traut ist, wird zunéchst nicht recht verstehen, weshalb
plotzlich durch eine veranderte Notierungart aus einem

zur Einfuhrung kéame,
diese Papiere unter

Kassaverkehr ein Ultimoverkehr werden soll. Aber der
Kundige weiss, dass als tertium comparationis die
Notierung der Schwankungen dient. Aber das ist auch

lie einzige Aehnlichkeit. Denn auch ohne Einheitkurs
and auch wenn jede einzelne Schwankung sorgfaltig notiert
wird, bleibt ein Handel per Kassa ein Kassahandel,
wahrend umgekehrt selbst das Vorhandensein von Einheit-
kursen (wenn das praktisch denkbar ware) ein Ultimo-
handel Ultimohandel bleiben und niemals Kassahandel
sein wirde. Die Hauptsache aber ist, dass der angeblich
so geféhrliche Kassahandel Zu variablen Notierungen, der be-
rmts existiert, nur im geheimen, ohne amtliche Notiz und in
einer Weise, die den Vorteil dieses Handels nur fur die
Borsenleute reserviert, ihn aber dem grossen Publikum
vorenthalt, vor sich geht. 'Weshalb, wenn dieser Zustand
legalisiertwird, nun wirklich dieWeltaus den Angeln gehoben
sein soll, das vermag wirklich niemend einzusehen. Nun
wird aber weiter darauf hingewiesen, dass, wenn von
jetzt an bei erheblichen Kursschwankungen in einem Kassa-
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papier vom néachsten Borsentage ab bis auf weiteres neben
dem Einheitkurs auch offizielle Notierungen im freien Ver-
kehr der Geschéafte im Mindestbetrage von je 3000 M er-
folgen werden, dadurch das betreffende Papier eine gewisse
,Berihmtheit* erlangen und moglicherweise die Ueberspeku-
lation am Kassamarkte, die ja durch denVorschlag des Staats-
kommissars getroffen werden soll, noch vergréssert werden
durfte. Ja, wenn man es allerdings so macht, dass man
dem Publikum fur bestimmte Papiere signalisiert: ,Achtung,
von morgen ab grosse Spekulation mit variablen Kursen
und sonstigen Schikanen“, so kann man in der Tat sehr
wohl einen derartigen Uebereifer fir bestimmte Papiere
hervorzaubern. Aber die ganze neuerdings vorgeschlagene
Methode erst vom Tage nach dem ersten lebhaften Ver-
kehr und erst nach besonderem Avis eine variable Kurs-
notierung einzufihren, erscheint mir vollkommen falsch.
Richtig ist, einfach grundsatzlich zu erklaren, dass auf
Wunsch von zwei Interessenten, die miteinander gehandelt
haben, auch ausserhalb der offiziellen Einheitnotierung
der vereidete Makler, verpflicltet ist, Schlisse zu
notieren. Wenn diese Schlisse unter seiner Mitwirkung
zustande gekommen sind, dann wird jeweils durch
die auflretenden Bedirfnisse die Notierungsmethode beein-
flusst werden. Und es wird ohne besondere Animierungen
far bestimmte Papiere abgehen. Was nun aber die soviel
zitierte Ueberspekula'tion am Kassamarkte anbetrifft,
kann diese Spekulation kaum grosser werden, als sic
augenblicklich ist. Und wenn sie heute so gross ist, so
ist sie es wesentlich wegen der sehr erheblichen Bevor-
schussung von Effekten von Seiten der Banken. Sollte
wirklich die Spekulation auf dem Kassamarkt durch die
die veranderte Borsennotiarung eine unangenehme Aus-
dehnung annehmen, so liegt es jederzeit in der Hand der
GrossbankeD, die Spekulation einzuschranken: Die Gross-
banken brauchen nur zu erklaren, dass sie von einem be-
stimmten Zeitpunkt ab 75 °/o Einschuss auf Kassapapiere
verlangen und es ist gar nicht daran zu zweifeln, dass die
Spekulation sofort erheblich nachlassen wird. Freilich
wirde ein solches Delikt allerdings auch die Entwertung
der Effektenbestdnde und eine Blossstellung der bisherigen
Debitoren der Banken zur Folge haben. Aber die Banken
brauchen nur zu tun, was der Reichsbankprasident schon
lange von ihnen verlangt, wenn ihnen eine Verhitung
der Ueberspekulation auf dem Kassnmarkte wirklich so
sehr auf dem Herzen liegt.

SO

Gedanken ber den Geldmarkt.

War der Reichsbankausweis zum Semesterschluss dazu
angetan, nach .dem ruhigen Verlauf der Ultimo-Vor-
bereitungen ein gewisses Gefuhl der Enttduschung, spe-
ziell Uber das bedeutende Anschwellen der Anlagekonten
auszulésen, so prasentiert sich doch die Entwicklung des
offenen Marktes in den Regulieruugtagen und auch am
Monatsbeginn durchaus befriedigend, so dass keine Ver-
anlassung besteht, aus der Inanspruchnahme des Instituts
am Semesterwechsel von neuem ungunstige Schlisse auf
die Gesamtsituation zu ziehen. Dass diese keineswegs
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Han notiere auf «einem Kalender vor:J)

| Bankausweis New York. — Pramien-
erklarung Paris. — Deutsche Brannt-
Sonnabend 1 wein- u. Zuckerstatistik. — Dekaden-
1 A ausweis Luxemburgische PrinzHeinrich-
bahn. — G.-V.: Kreis Altenaer Schmal-
18 0 spurbahn, Hohenlohetverke. — Schluss
des Bezugsrechts Elektrizitatlieferung-
Akt.-Ges.
Essener Bérse. — Dekadenausweise Fran-
zosen, Lombarden. — G.-V.. Mans-
Montag feldsche Kiipferschieferbauende Gewerk-
3 schaft, Zuckerfabrik Jilich Schoeller
15. Juli L )
"‘3/4—9() & Co. — Schluss der Elnrlelchqngfrlst
Zeitzer Paraffin- und Solar6lfabrik, Be-
zugsrechts neue Aktien Maklerbank
Hamburg.
Dienstag, Dusseldorfer Borse. — Medioliquidation
16. Juli ; -
| Paris.
274%
Reichsbdnkausweis. — G.-V.. Holzver-
Mittwoch, kohlungindustrie Constanz. — Schluss
17. Juli des Bezugsrechts neue Aktien Deutsch-

Luxemburgische Bergwerks- u. Hitten-
Ges.

Essener Borse.

2 %

*— Ironage-Bericht. —

Donnerstag, Bankausweise London, Paris. — G.-V.
18. Juli W. Hagelberg Akt.-Ges., Elektra Akt.-
271% Ges., Ver. Deutsche Nickelwerke,

Schwabingerbrauerei.
Freitag DusseldorferBorse. —Ironmonger-Bericht.
19 Juli -V.: Westdeutsche Kalkwerke,
) Deutsche Eisenbahnbetriebs-Ges. Ter-
274 % rain-Ges. am Flugplatz Johannistal.
Bankausweis New York. —H Halbjahres-

Sonnabend, ausiveise deutscher Eisenbahnen. —
20. Juli G.-V.: Preussengrube, Kattowitzer
274% Akt.-Ges. f. Bergbau und Hittenbetiieb,

Riebeck Montanwerke.

Ausserdem zu achten auf:
Semestralausweise der deutschen Berg-
werksgesellschaft.

Zulassungantrage (in Mill. M.):
Berlin: 10 4% Pforzheimer Stadt-
anleihe, 1 neue Aktien Maschinenbau-
anstalt, 1 Eisengiesserei vorm. Th.
Floetber, 0,350 neue Aktien J. A John-

Erfurt. Leipzig: 1,5472% Obi. Fritz
.Schulz jun. Frankfurt: 47,99 5%
Goldpfandbriefe Credito Hipotecario

Santiago de Chile. 15 Aktien Mannes-
mannrohrenwerke. Dresden: 1,5 neue
Aktien Hocherlbrau Culm, 2,5 472%
Obi. Dresdner Chromo- und Kunst-
druckpapierfabrik Krause & Baumann.
Hamburg: 2 Vorzugsaktien 4 Stamm-
aktien Calmon, Asbest u. Gummiwerke.
Verlosungen:

15. Juli: 3% Amsterdamer 100 Gld.
(1874). 2 % Briisseler 100 Fr. (1905).
Credit foncier de France (1887), 3%
Credit foncier Egyptien (1886, 1903).
3% Holland. Comm.-Cred. 100 Gld.
(1871). Hollandische 15 Gld. (1904).
2% Latticher 100 Fr. (1897, 1905).
Salm - Reifferscheid 40 GlId. (1855).
2 % Serbische 100 Fr. (1881).

) Die Merktafel gibt dem Wertpapierfoesitzer tiber alle fiir ihn
wichtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a. iber
Generalversammlungen, Ablauf 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 Jfierszv-Schrift sind diejenigen
Ereignisse gesetzt, die sich auf den Tag genau nicht bestimmen

lassen. Unter dem Datum steht immer der Privatdiskont in
Berlin vom selben Tag des Vorjahres.

ungetribt ist, wird nirgends bestritten, ebensowenig kann
eine Meinungverschiedenheit dariiber bestehen, dass es
auch weiterhin das Bestreben samtlicher Kreise des Er-
werbslebens sein muss, die Anspriiche an den Geldmarkt
in diesem Jahre, soweit irgend mdéglich, zuriickzustellen,
und speziell spekulativen Auswiichsen, auf welchem Ge-
biete es auch immer sei, entgegenzutreten. Nur so wird
es moglich sein, den Aufgaben des Herbsttermins mit
kihler Ruhe entgegenzusehen und nerviése Erschiitterungen
zu vermeiden. Der starke Ansturm an die Reichsbank
in den letzten Junitagen durfte vornehmlich auf den
Semestralbedarf der Industrie und die Vorbereitungen
der Landwirtschaft fir die Erntekampagne zuttckzufiihren
sein, wahrend die Beteiligung der Bodrse der vorher-
gegangenen Entwicklung der Effektenméarkte entsprechend
keine Ubermassig starke gewesen sein mag.

Da die Auslandsgelder keine erhebliche Zunahme er-
fahren haben und in der Gesamtheit der Marktmittel Gber-
haupt keinen grossen Raum einnehmen, erscheint die
Situation fur die kommenden Monate immerhin durch-
sichtiger als in friheren Jahren, wo die Ungewissheit
Uber die Auslandsdispositionen jeden Ausblick verhinderte.
Nach dem ublichen ruhigen Verlauf der Hochsommer-
monate werden wir auf recht scharfe Anspriche zum
Oktoberquartal gefasst sein mussen, da trotz einiger
momentaner Erschopfungsymptome in der Industrie inner-
halb dieser kurzen Zeit eine Umkehr der wirtschaftlichen
Konjunktur bis zur Freigabe eines Teils der investierten
Kapitalien nicht zu erwarten ist; es ist im Gegenteil mog-
lich, dass die Fortfiihrung alterer Projekte noch neue Fest-
legungen erforderlich macht. Ebensowenig ist darauf zu
rechnen, dass die zur Mobilisierung der Ernte in die
Landwirtschaft geflossenen Gelder schon bis zum Ende
September ziriickkehren kdnnen. Schliesslieh erscheint es
auch maoglich, dass aus internationalen Finanzgeschaften
inzwischen noch Verpflichtungen an den deutschen Kapital-
markt herantreteD, zum Beispiel im Falle der Perfektion
der grossen chinesischen Anleihe.

Vom Standpunkte der heutigen Marktlage gemessen,
ist daher mit recht gespannten Verhéltnissen bei der
nachsten Quartalswende zu rechnen, auch wenn man an-
nimmt, dass der kritische Zustand auf dem Immobilien-
markt die Ubliche starke Inanspruchnahme dieses Termins
durch Hypotheken-Umlegungen verringern wird. Eine
Verscharfung durch starke Entziehung von Auslandsgeldem
ist, wie schon oben angedeutet, nicht zu befiirchten, da
die in Frage kommenden Summen bekanntlich keineswegs
bedeutend sind, eher ist es mdglich, dass die fremden
Gelder im Laufe dieses Quartals durch Neuanlagen, die
Uber Ende September hinaus erfolgen, eine Vermehrung
erfahren. Die Plethora der westlichen Lander im Juli und
August fuhrt erfahrunggeméss haufig zu kulanten Geld-
offerten an den hiesigen Markt, die bei Festlegung Uber
den Ultimo September hier gutes Placement finden.
Sollten auf diese Weise hier gréssere Summen eingehen,
so waren diese natirlich geeignet, das Bild des zukinftigen
Quartalswechsels entsprechend glinstig zn beeinflussen.
Angesichts der neuerlichen Praxis der Grossbanken — wie
sie infolge Anregung des Reichsbankpidsidenten seit einiger
Zeit erfreulicherweise geibt wird — auf angemessene
Zinsmargen bei Hereinnahme der fremden Gelder zu halten,
erscheint aber die Erwartung auf so grosse Zuflisse kaum
gerechtfertigt.



Das einzige Land, dessen kurzfristige Guthaben im
hiesigen Geldmarkte noch einen beachtenswerten Faktor
darstellen, sind die Vereinigten Staaten. Dort sind auf
wirtschaftlichem Gebiete geniigend Symptome vorhanden,
die einen raschen Aufschwung veiheissen konnten und
damit die Zurlckrufung der im Auslande kurzfristig an-
gelegten Gelder erforderlich machen muissten. Ob es
aber noch bis zum Herbst zur Entfaltung dieser Ansétze
kommen wird, erscheint bei der icnerpolitischen Situation
des Landes héchst fraglich. Nach dem Verlauf der No-
minierungkampagne zur Prasidentenwahl hat das Land mit
der Etablierung einer demokratischen Bundesregierung zu
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rechnen und es sieht zunachst so aus, als ob die radikale
und kapitalfeindliche Tendenz der bisherigen Regierung
durch das Votum der Wahler bestéatigt wirde, so dass die
neuen Machthaber diese ihnen ohnehin ihrer Vergangen-
heit nach besonders naheliegende Politik in verscharftem
Masse fortsetzen wirden. Die Beunruhigung des ame-
rikanischen Erwerbslebens aus dieser Quelle mag daher
so bald kein Ende finden und es ist fraglich, ob die
gunstigen wirtschaftlichen Faktoren in der Union stark
genug sein werden, um sich zu einem allgemeinen Kon-
junkturaufschwung gegen den Eirfluss der politischen
Probleme duichzusetzen. Justus.

Plutus-Archiv.

unb cHngefifefifo.
(Entscheidungen des Berliner Kaufmannsgerichts.)

§ 343 BOB.

Eine Vertragsstrafe kann auch nach Ein-
klagung eines Teilbetrages bezilglich desRestes
herabgesetzt werden. Der Beklagte hat eine Vertrags-
strafe verwirkt. Diese war auf 3000 M vereinbart worden.
In einem friiheren Prozesse hat die Klagerin bereits 1000 M
eingeklagt. Sie verlangt jetzt die tbrigen 2000 Jt. Der
Beklagte beantragt Abweisung mit der Begriindung, 1000 M
seien angemessen; die Vertragsstrafe sei auf diesen Betrag
zu ermassigen  Die Klagerin wendet ein, der Beklagte
kénne jetzt nicht mehr die Herabsetzung beantragen, nach-
dem er dies im Vorprozesse unterlassen habe. Das Gericht
weistab: dem Beklagten sei dadurch, dass er im Vorprozess
den Antrag auf Ermassigung der Vertragsstrafe nicht
gestellt habe, das Recht hierauf nicht beschrankt worden.
Im gegenwartigen Prozess sei daher der Antrag noch zu-

lassig. X)as Gericht habe ihm stattgegeben. (Urteil der
V. Kammer vom 30. Mai 1912))
§ 72 HOB.
Verstoss gegen eine Anordnung, die der

Prinzipal zum Schutze gegen Diebstéahle getroffen
hat, berechtigt nicht ohne weiteres zur Ent-
lassung. Der beklagte Prinzipal hatte seinem Personal
verboten, sich selbst die fir die Arbeit erforderlichen
Materialien, wie Bleistifte, zu nehmen, vielmehr sollte es
sie sich von dem mit ihrer Verwaltung betrauten Ange-
stellten geben lassen. Der Klager hat trotzdem mehrere

Packchen Bleistifte heimlich fortgenommen und versteckt.
Er gibt an, er habe jenen Angestellten, mit dem er sich
schlecht gestanden habe, nicht um jeden einzelnen Bleistift
bitten wollen. Dass er die Sachen fur sich entwendet
habe, hat sich rieht feststellen lassen. Der Beklagte be-
hauptet, dass er langere Zeit hindurch bestohlen wotden
sei und deswegen jene Anordnung getroffen habe. Er hat
den Klager entlassen. Das Gericht erklart die Entlassung
fir ungerechtfertigt: eine strafbare Handlung sei nicht
erwiesen. (Urteil der I. Kammer vom 20. Juni 1912))

§ 73 HOB.

Unbegrindeter Ersatzanspruch wegen Un-
vollstandigkeit des Zeugnisses. Der Klager klagt
auf Ersatz des Schadens, der ihm dadurch entstanden sei,
dass er keine Stellung habe erhalten kénnen, weil in dem
ihm von der Beklagten ausgestellten Zeugnis nichts Uber
seine Fihrung gesagt sei. Diese ist von der Beklagten
deswegen nicht erwahnt worden, weil der Klager Schmier-
gelder genommen bat und ihn die Erwdhnung dieses Um-
standes in seinem Fortkommen schadigen wiirde. Das
Gericht weist ab: dem Klager sei dadurch, dass die Fiihrung
nicht erwahnt sei, kein Schaden entstanden; denn hatte die
Beklagte die Annahme von Schmiergeldern im Zeugnis
angegeben, so hatte er erst recht keine Stellung bekommen.
Die Beklagte habe ihm gerade semes besseren Fortkommens
wegen das Zeugnis unter Verschweigung jenes Vorfalls
ausgestellt. (Urteil der I. Kammer vom 6. Juni 1912))

(XeLe jxiferatur OGer (pof$ennrffc$afi uni iee (Kecl3ff3*

<Der Herausgeber des Plutus behdlt sich vor, die hier aufgefuhrten Eingdnge an Neuerscheinungen besonders z*

besprechen.

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

(A.lle in dieser Rubrik erwéhnten Bucher sind von jeder Buchhandlung des In-

und Auslandes, ausserdem aber auch gegen Vorein-

sendung des Betrages oder gegen Nachnahme von der Sortiments-Abteilung des Plutus | erlages zu beziehen.,

Unser aller Sorgenkind, die Volksschule. Eine
Kritik des deutschen Volksschulwesens in padagogischer,
finanzieller, politischer und religioser Beziehung, ver-
bunden mit einer Untersuchung gewisser Volksscbul-
iehtereigenschaften. Von Dr. Eccartus. Preis brosch.
2,80 M Leipzig 1912, Verlag von Walter Fiedler.

Beitrag zu einer psychologischen Analyse der Gattung-

Psyche ,Volksschullehrer*. — Kind und Lehrer; péda-

gogische, schulhygienische, schultechnische, schulpolitische

| tagen. — Die Kosten des Volksschulwesens. — Volks-
schule und Politik. — Volksschule und Religion.

Ideal und Geschéaft. Von Benno Jaroslaw. Preis
brosch. 4 M| geb. 5 M Jena 1912, Eugen Diederichs.
Etwas vom Kaufmannsberuf. Gerechte Preise. —
Geschaftsligen. Der Chef. Qualitaten. Kon-
kurrenz. — Wittschaft und Kultur. — Zweifel und LOsung.
Die Gesetze der Wasserbewegung im Gebirge
und die Aufgaben der vaterlandischen Wasser-
wirtschaft. Ein Wort der Mahnung an das deutsche
Volk. Von Karl Eduard Ney, Kaiserl. Oberforst-
meister. Preis brosch. 12 M, geb. 14 JO. Neudamm
1911, Verlag von I. Neumann.



Das Verhalten des Wassers auf der Oberflache uber-
haupt. Im allgemeinen. — Aul vollkommen ebenen,
wagerechten Flachen ohne seitlichen Zu- und Abfluss. —
Auf unebenen, im allgemeinen wagerechten Flachen. —
Auf im allgemeinen geneigter Unterlage. In ge-
schlossenen Gerinnen. — Die Verteilung des Wassers auf
der Bodenoberflache. — Im allgemeinen. — Auf hindernis-
freien Hangen. — An mit Hindernissen versehenen Hangen.
— Die Menge und Verteilung des in den Boden ein-
dringenden Wassers. — Im allgemeinen. — Auf im all-
gemeinen geneigten Flachen. Die unmittelbaren W ir-
kungen des obeiflachlich abfliessenden Wassers. Die
Endergebnisse. Die wasserwirtschaftlich wirksamen
Faktoren im allgemeinen. — Der Einfluss der Gesamtheit
der wasserwirtschaftlich wirksamen Faktoren auf die ein-
zelnen wasserwirtschaftlich wichtigen Etscheinungen. —
Schlussfolgerungen tiir die ptaktische Wasserwirtschaft.
Die Einkommensteuer und die Revolution in

Preussen. Eine finaozwissenschaftliche und allgemein-
geschichtliche Studie Uber das preussische Einkommen-
steuerprejekt von 1847. Von Dr. jur. Hans Tesche-
macher. Preis brosch. 280 Jt. Tubingen 1912,
Verlag der H. Lauppschen Buchhandlung.

Die Entwicklung des Einkommensteuerideals und der
Einkommensteuer. — Voigeschichte des preussischen Ein-
kommensteuerprojekts von 1847. — Geschichte des preussi-
schen Einkommensteuerprojekts von 1847 Schluss. —
Anmerkungen. — Literaturverzeichnis.

Arme Sunder. Die Geschichte eines Fursorge-
z6glings. Von Felix Freiherr von Stenglin.
Preis brosch. 3 Jt, gebd. 4,20 Jt. Berlin-Cbarlottea-
burg, Vita, Deutsches Verlagshaus.

Lehrbuch des Handelsrechts. Von Prof. Dr. Ed. H eil-
fron, Amtsgerichtsrat. Zweite, neubearbeitete Auflage.

Preis gebd. 8,50 Jt. 1912. Felix Speyer, Verlag,
Berlin W. 35.

Handel und Handelsrecht. — Handelsstand. — Kauf-
leute. — Handelsregister. — Handelsfirma. — Handels-
biicher. — Prokura und Handelsvollmacht. — Handlurg-
gehilfen und Handlunglehrlinge. — Handlungagenten. —
Handelsméakler. — Handelsgesellschaften und stille Gesell-
schaft. — Offene Handelsgesellschaftt — Kommandit-

gesellschaft. — Aktiengesellschaft. — lvommandiigesellschaft
auf Aktien. Stille Gesellschaft. Ergadnzungen zum
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Die Gesellschaften mit be-

schrankter Haftung. Die Erwerbs- und Wirtschaft-

genossenschaften. — Anhang. Buchfuhrunglehre.

Verzeichnis der Muster und Formulare.

Das Spirituskartell. Eine wirtschaftpolitische Unter-
suchung. Von Dr. rer. pol. Goetz Briefs. Preis geh.
5,20 Jt. Heft 7 der Volkswirtschaftlichen Abhand-
lungen der badischen Hochschulen. Karlsruhe i. B.
1912, C. Braunsche Hofbuchdruckerei und Verlag.

Die Bdrsenara. Die Triebkrafte zur Wirtschafts-
bindung. — Die Lage und die Organisationsbestrebungen
im Brenn- und Spritgewerbe. Die Kartellara. — Das
Kartell des ersten HauptVertrages. — Das Spirituskartell.
— Die Politik des Kartells. — Die Wirkung des Kartells.
— Das Kattell des zweiten Hauptvertrages — Die Macht-
und Krafteverschiebung im alten Kartell; die Voraus-
setzungen des neuen Vertrages. Die Politik des Kar-
tells. Produktionspolitik und Durchschnittsbrand. —
Der Ausbau der Kartellmacht. — Die volkswirtschaftliche
Bedeutung des Kartells. Ruckblick. Dividenden-
erklaruDg einiger fihrenden Spritwerke unter der Herr-
schaft des ersten Kartellvertrages.

Treuh&nder und Treuhandgeschafte nebst Beitragen
zur Lehre vom Eigentum, von der Stellvertretung und
vom Auftrag. Von Dr. Oskar Fischbach, Gerichts-
assessor in Strassburg. Preis brosch. 7 Jt, gebd.
8,50 Jt. Mannheim und Leipzig 1912, J. Bensheimer.

Die geschichtliche Entwicklung des Treuhanderrechts.
— Das romische Recht. — Das griechische Recht und die
Papyri; — Der Treuhander des deutschen Rechts. — Be-
sondere Anwendungsfalle des Treuhanders im deutschen
Recht. Verschiedenheiten im Wesen der rdémischen
fiducia und des deutschen Treuh&nders. Rechtsver-
gleichende Darstellung des modernen Treuh&nderrechts.
Das englische Recht. — Das franzdsische Recht. —
Das schweizerische Recht. — Die Dogmatik des deutschen
Treuhanderrechts. — Die verschiedenen Theorien lber das
Treuhandgeschaft. Das Eigentum, insbesondere das
fiduziarische Eigentum. Der deutschrechtliche Treu-
hénder. Die Aussonderungsfahigkeit der fiduziarisch
Ubereigneten Geger stdénde im Konkurs. — Treuhand und
Stellvertretung. Treuhanderschaft und ,Schuld und
Haftung“. — Der rechtliche Charakter des Verpflichtungs-
vertrags. — Einzelne gesetzliche Treuhanderfalle.

zweiten Buch des HGB.

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

die Aktienanmeldung und die dritte den Tag der Bekanntmachung im Reichsanzeiger.

Der Ort ist der

Generalversammlungsort. UnsereAufstellung enthalt die Generalversammlungen sam tlicher deutscher Aktiengesellschaften.)

termin far

A.-G. Kostener Kreisbahnen, Kosten, 27. 7.,
—, 29. 6. « A.-G. Passavia fur Buchdruckerei und
Immobilien zu Passau, 22. 7., —, 2. 7. « A.-G. fur
Pappen-Fabrikation, Berlin, 24. 7., 22. 7., 5 7.
« Actien-Zuckerfabrik Bauerwitz, 26. 7., 22. 7.,
29. 6. e Actien-Zuckerfabrik Lehrte, Lehrte, 17. 7.,
—, 1 7. < Actien-Zuckerfabrik Twilpstedt, Gr.-
Twilpstedt, 26. 7., —, 2. 7.

Barmer Bade-Anstalt, Barmen, 22. 7., —, 1. 7.

Blatzheimer Bierbrauerei A.-G. vorm. Gebr. Breuer,
Eupen, 23. 7, 19. 7. 2. 7. « Buckower Elektrizitats-
werk A.-G., Buckow, 15. 7., 11. 7., 29. 6.
Eupener Bierbrauerei A.-G., Eupen,
7., 2. 1.

Finanz-Syndikat A.-G., Berlin-Lichterfelde 27.7
5 7

23. 7,

20.

Strass-
25. 7.,

Grineberger Werkzeug-Werke A.-G.,
burg-Grineberg (Eis.), Strassburg-Grineberg,

8. 7, 29. 6. o Gruppengaswerk Bergstrasse A.-G.,
Bensheim, 18. 7., —, 29. 6.

Hagener Stadthallen-A.-G., Hagen i.W., 16. 7,
13. 7., 29. 6. a Hallesche Bahn- und Terrain-
Gesellschaft, Berlin, 23. 7., IS. 7., 3! 7. © Hanno-
versche Bank, Hannover, 24. 7., 20. 7. 2. 7. ®
Hufn&agel-, und Stollenfabrik Patent Carstens i. L.,
Flensburg, 25. 7., 24. 7., 5. 7.

Internationale Kohlenbergwerks-A.-G. in St. Avold,

Coln, 25. 7., 21, 7., 3. 7. e+ Isis-Werke A.-G.
Nirnberg, 23. 7. 18. 7., 28. 6.

Kohlen-Import und Steinkohlen-Briket-Fabrik
A.-G., Konigsberg i. Pr.,, 25.. 7, —, 3. 7. ® Kon-
servenfabrik Joh. Braun A.-G., Worms, 24. 7,
21. 7., 5. 7. « Kreis Oldenburger Eisenbahn-Gesell-
schaft, Neustadt i. Holst., 22. 7., 21. 7. 2. 7,

Ludenscheider Metallwerke A.-G. vorm. Jul.
Fischer & Basse, Ludenscheid, 23. 7., 19. 7., 27. 6.

Malmedy-Werke A.-G., Bremen, 23. 7., 19. 7,
2. 7. * Emil Marold A.-G., Berlin, 23. 7., 20. 7.,
2. 7 + Reinhard Mtuller A.-G., Gutach, Amt Wolfach,
Karlsruhe, 22. 7, —, 22. 6.

Neue Photographische Gesellschaft A.-G., Berlin-
Steglitz, 24. 7., 21. 7., 24. 6.

von Poncet Glashuttenwerke A.-G., Cottbus
3. 8, 1 8, 28. 6.

Rastenburger Dampf-Ziegelwerke A.-G. i. Liqu.,
Rastenburg, 15. 7., —, 1 7.

Sctiwabingerbrau in  Minchen, A.-G., Min-
chen, 18. 7., 16. 7., 3. 7.

Stern-Brauerei A.-G., Kiel, 19. 7., 17. 7., 3. 7.

Terra A.-G. fur Samenzucht, Aschersleben,
27. 7., 24. 7., 4. 7. « Ton- und Steinzeugwerke
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w. Richter & Cie. A.-G., Bitterfeld, 23. 7., 20. 7. Chemnitz, 10. 7., —, 1. 7. < Wdrttemb. Leinen-

L7 Industrie, Blaubeuren, 25. 7., 20. 7. 1 7.
Vereinigte  Tabakindustrie A.-G., Hamburg, Zellstoffabrik Ragnit A.-G., Ragnit, 25. 7.,

20. 7., 17. 7., 29, 6. ¢ Vogtlandisches Elektrizitats- 20. 7-, 4. 7. « Zuckerfabrik Bahnhof Marienburg

werk A.-G. Bergen iV Dresden-A., 25. 7., A.-G., Marienburg (Westpr.), 20. 7, —, 1L 7. 9

20. 7, 28 Zuckerfabrik Praust A.-G., Praust, 27. 7., 24. 7., 2. 7.
Weissthaler Actien-Spinnerei, Mittweida, 27.7., * Zwirnerei Erstein vorm. Eugen Degermann A.-G.,

24. 7., 5. 7. « Werkzeugmaschinenfabrik ,Union* Strassburg i. E., 26. 7., 19. 7., 5 7.

Verantwortlich fir den redaktionellen Teil: Hans Goslar in Charlottenburg.
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Die Mitteilungen in den folgenden Rubriken sind Darlegungen der Interessenten und erscheinen ohne Verauiwo ilichkeit

Esserer Cregit-Anstalt in EssenRulr,

m»«igniederlassungenin: Altenessen, Bocholt,
meshum, Dorsten I. W., Dortmund, Duisburg,
m.mRuhrort, Gelsenkirchen, Hsmborn, Herne,
Momberg a. Rh., Iserlohn, Linen a. d. Lippe,
MQIhelK-Ruhr, Minster i. W.,0berhsusen(Rhld>,,
mecklinghsusen, Wanne, Wesel u. Witten.
Aktien-Kapita! und Reserven Mark 95 000 000.
Telegramm-Adresse: Credltsnstalt. [4504

m«rnspreeh-Ansehluss: Essen Nr. 12, 194, 195,
«31, 535, 607, 611, 612, 742 und 844.

Im freien Verkehr ermittelte Kurse

v,m Juli 1912 abgeschlossen 6 Uhr abends.

Ge- | Ange-

Su%htlbg?een

Kohlen.
Adler bei Kupferdreh 3900 4100
Alte Haase..... 1275 1375
Blankenburg 2025 2100
Brassert 12200 12600
Constantin der Gr.' ! !~ — 50200
Diergardt ........ccc.... 2150 2225
Dorstfeld ... 11000 11500
Eintracht Tidfbau’ ' !' ! 7050 7125
Ewald ... 43000 45000
Friedrich der'Grosst! ! ! —. 27500
Gottessegen.......oeeee 2300 2500
Graf Bismarck.............. — 61000
Graf Schwerin......... 13350 13700
Heinrich....... — 5300
Helene & Amalie ! ] 17000 18000
Hermann I/111 (3000 Kuxe) 4600 4700
Johann Deimelsberg 6350 6500
Koénigin Elisabeth . .. _ 25700
Konig Ludwig .coeeneene — 32000
Eangenbrahm 20600 21000
Lothringen . . — 27000
Mont Cenis . . ' ' 17309 17900
Neuessen Act. 430% 450%
Gespel ...... 1850 1925
Schiirb. & Charl'otth'g.” 1650 1750
G ‘cr (3000 Kuxe) 6600 6750
Unser Fritz — 24000
Westfalen (lo 000 Kuxe) 900 950
I*rfiuuk,olilcii.

£ S [ ... 1650 1750

1400 1475
Luchhelrbere 2000 2100

Michel . .

SchallnmUe ~ Braunk gg’gg 3288

l. Semd-t:[lﬁr

mac
mester 1912 beiliegt. <»IS!

hen unséere Leser darauf aufmerksam,

der Redaktion und des Herausgebers.

Ge- Ange-
sucht  boten
Kali.

Adler Kaliwerke............ 86% 87%
Alexandershall 9700 10200
Aller Nordstern. 3100 3250
Beienrode ......ccooceiienns 6750 7000
Bergmannssegen........... 5650 5750
PUsmarckshall..... 104% 106%
Burbach... 14000 14600
Carlsfund 6050 6200
Carlsgluck. 1825 1875
Carlshall.... ... 2009 2075
Einigkeit....ccococvinvinnennen, 5950 6100
Fallersleben......ccccoeveens 1175 1225
Felsenfest. 1200 1275
Gebra e 3000 -
Glickauf, Sondershausen 19500 21500
Grossherz. v. Sachsen . . 8700 —
Ginthershall....cccooceenenne 4900 5000
Hansa Silberberg . . .. 6600 6750
Hattorf Vorz......ccecvevene 127% 129%
Hedwig........ 950 1025
Heiligenmihle. 975 1025
Heiligenroda 8900 9000
Heimboldshausen. 650 700
Heldburg 66% 68%
Heldrungen | ............. 1125 1200
Heldrungen | | ... 1250 1325
Herfa.....coceinens 800 850
HetingeD ... — 5600
Hermann 11 2000 2100
Hohenfels......... — . 7200
Hohenzollem .. 6850 7050
Hipstedt.....cooovvevnnieenenne 3350 3450
Immenrode ...ocoeeeens — 4650
Johannashall.. 5000 5150
Justus Act.... 101% 103 ‘/r
Kaiseroda.. 9900 10100
Kriigershall. 127% 129V0
Ludwigshall. w 70l0 T2%
Mariaghick.....ccooeveriniinanns 14-0 1475
Neurode....coceeveeeeeeieeennen, 800 850
Neusollstedt. 3500 3575
Ransbach....... 350 400
Reichenhall. 750 800
Rothenberg 3200 3275
Sachsen-Weimar . — 81C0
Salzminde.....c.ccceeveenenen. 6550 6625
Siegfried | . 6150 6250
Teutonia..... 80% 83%
Volkenroda 6850 7050
W albecK...iiiieiieee, 5100 5310
W alter.eiieeieeen, — 1025
Wilhelmine.... 1550 1625
Wilhelmshall 9150 9600
Wintershall 18400(19200

dass dieser Nummer das

Londoner Borsenkurse

mitgeteilt von [4903

M. Marx & Co.

Gresham. House, London E. C.
Filiale Berlin: Behrenstr. 48.

AmeriKaner.
Schlusskurs vom

1 7. 8. 7.
AtChiSONS oo IO fg }JIHS
Baltimore and Ohio . 11 1t
Canadian Pacific 272 21334
Erie COM M ON coovevervverienns 361/4 31124
Missouri, Kansas and Texas 28'/a 214
Southern Railway . . . . 29vg SV
Southern Pacific ItSVa 112V*
Union PacifiC....ccoeiiiiiee 174 172%
U. S. Steel Corp . 728 11%
Grand Trunk Ord................ i 2994 29
) 3. Pref. . .| 5734 56
Minen.

Siilafrikaner und Rhotfesier.
Brakpan . 3 A 3B
Cinderella Deep U 4
Chartered . 13s 211
East Rand Prop. 2>V 2«[i6
Eldorado Banket 2 2'he
Geduld yrie [*16
Gen. Mlnlng and Finance
Gold Fields Ord. 3R 37e
Johannesburg Cons. Inv. 20/0 19/9
Kleinfontein New . | 192 | 716
Langlaagte Estates | 3e Via
Modderfonteia 1U 14 11316
Pigg’'s Peak , 9s:
Randfontein U/ 1
Rand Mines 617" 6%
South West Africa 28/0 28/0
Transvaal North 10/6 10/6
Tanganyika Cons. . 2'ER 29«
Witwatersrand Deep. 29ie 2ie

Diamant, Kupfer u. andere
Amalgamated Copper 839
Anacondas ...t 815ie 89«
Broken Hill Props 58/0 57/6
Do Beers Def. 19% 19V«
ESperanza ........... 1%

Golden Horseshoe . 2°/16 %/02
Mount Lyell Mining 30/0 28/9
MountLyell Cons Wallaroo

10/—, 9 6 pd. 2/6 16
Premier Def. . 9V« 9Vs
Rio Tinto 81v«  Trls

Zinn-Werte.

Anglo Continental . 1 /s
Bisichi Tin iV« 138
Nigerian Tin Corp. 1V« 19«
Rayfleld New. 3R
Temma Tin 2/6 2/6

Fremde Werte.

Engl. Consols 2J2% 7513,
Brazilianer 1889. 85 85
Colombier 1896 . 49xd 51
Japaner 1905 4% 967/8 ~ 8?'/2
Mexikaner 5% 100%xd 101
Peru Ord.. IL%E 10V4
Peru Prefs 46>/s
Prov. of Buenos Alres 32 70% 70514
Kupferwerte, insbesondere Tintos,
schwacher. Amerikaner stetig. Goldminen
unverandert. Peruaner gefragt.

Inhallsverzeichnis fir das



Anzeigen des Plutus

Metallbank und Metallurgische Gesellschaft,
Aktiengesellschaft, Frankfurt a. M.

In der heutigen Generalversammlung unserer Gesell-
schaft ist die Verteilung einer Dividende von M. 70—
fur die vollbezahlten Aktien der Serien A—H und von
M. 17,50 fur die mit 25% einbezahlten Aktien der Serien
J—K fur das verflossene Geschaftsjahr 1911/12 be-
schlossen worden.

Die Zahlung der Dividende erfolgt von Donnerstag,
den 4. Juli 1912 ab an der Kasse unserer Gesellschaft
sowie an den nachbenannten Stellen gegen Einreichung
der Kupons:

Direction der Disconto - Gesellschaft, Filiale der Bank
fur Handel und Industrie, Bankhaus E. Ladenburg, Bankhaus

Lazard Speyer - Ellissen, Bankhaus Jtcob S H. Stern,
samtlich in Frankfurt a. Ifl, Bank fur Handel und Industrie,

Berliner Handelsgesellschaft, Direction der Disconto-
Gesellschaft und Bankhaus Delbrtick Schickler & Co., samtlich

in Berlin, Bankhaus J H. Stein in Kéln a. Rh.

Frankfurt am Main, den 3. Juli 1912

Der Vorstand der Metallbank und

Metallurgische Gesellschaft Aktiengesellschaft.
Alfred Mer ton. Ratjen.

Bilanz per 31. Méarz 1912.

Aktiva. M. Pf
Nicht eingezahltes Aktienkapital . 6000 000 —
MODIIEN (i 1—
K aS S i 686 474 52
Bankguth. u. auf kurze Termine ausgeliehen 10844 096 04
Wechselbestand abziglich Diskont . 1827 290 40
Deutsche Staatsanleihen..........cccccviniiennns 911 695 50
Effektenbestand......ccccccoiiiiiiiniiiiiee, 34912140 43
Kommandit- und Konsortialkonto 3567 923 86
Debitoren......... 6 889 338 41
Aval-Debitoren 2015 000
67 653 960 16
Passiva. M. Pf
Aktienkapital......occoiiiiiiiii e 40 000 000 —
X.STIHVH.efonds.....cccoooiiiiii e 4 000 000
4% Oblig.-Schuld der trMhAiVfiialiurg. Ges. 2 745000 —

Obligationen-Agiokonto

Verloste Obligationen u. Obligationen-Zinsen
Nichterhobene Dividenden........ccccvvineennnn.
Depositengelder auf Termine M. 5801 162,95
Sonstige Kreditoren. . . . , 50096 583,21 10897 746

86 690
14197

Verschiedene Verrechnungskonten . 1522 521
Akzept-Verbindlichkeiten 2592 585
Aval-Verbindlichkeiten.... 2015 000
Gewinn- und Verlustkonto 3775 319

67 653 960 16

Gewinn- und Verlust-Konto.
Soll. M. Pf
An Unkosten und Steuern.......... 1082 400 87
» Obligationen-Zinsen.......ccccceviiiiiniennns 121 950 —
» Reingewinn:
7U0Div. a. d. eingez. A.-K. M. 2380 000,—
Tant. an A.-R., Vorst, u.

Beamte . . . . . . , 233370550
Ueberweis. an Spez.-R.-F. , 500 000,—
Talonsteuer-Ruckstellung 80 000,—

Vortrag a. neue Rechnung , 58194869 3775319 19

4979 670 06

Haben. M. Pf

Per Gewinn-Vortrag aus dem Vorjahre . 570 565 20
. Ertrdge aus Effekten und Kommandit-

Beteiligung oo 3219871 76
Zinsen und Wechseldiskont . . . - 309 046 69
Sonstige Einnahmen ... 880 186 41

4 979 670 06

Der Vorstand.

Verantwortlich fiar die Rubrik ,Aus der Geschaftswelt und far den Inseratenteil:

Nebenstehende Bilanz sowie Gewinn- und Verlust-
Konto per 31. Marz 1912 stimmen mit den ordnungsmassig
gefihrten Bichern Uberein.

Berlin, den 8 Juni 1912

Allgemeine Revisions- und Verwaltungs-
AKtiengesellschaft.
Mdialler, i.V.: Krauskopf.

Rheinische Aktiengesellschaft fir Braunkohlen-

bergbau und Briketfabrikation, Kdoln.
Bilanz fur das Geschaftsjahr 1911/12.

Aktiva. M. Pf Passiva. M. IPf
Grubenfelder-Konto 16 045 311 89 Aktien-Kapital 28 000 000 —
Grundstiicks-Konto . 2 38+ 442 02 Obligations-

Beamt.-u. Arb.-Wohn. 1268917 01 Anleihe-Kto 12 612 000 —
Gebaude-Konto 4418711 26 Hypotheken-
Schuppen-Konto . 208 025 24 Konto 131 581 3P
Maschinen-Konto 5005 572 55 Reservefonds-
Seilbahn-Konto 1- Konto 2229047 2
Ringofen-Konto 125 397 31 Verfugungs-
Eisenbahn-Anschluss bestand 632 140 15
u. Bahnhofs-Anlage 963 825 — Stiftung fur
Trinkwasserleitung 48 676 16 Beamte und
Utensilien-Konto 261 140 90 Arbeiter . 67 18z 33
Grubenausbau- und Hermann
Gruben-Anlage-K. 425 596 97  Gruhl-Stiftg. 84 867 —
Patente-Konto. 1— Rhein.Elektri-
Kassa-Konto 33 466 62 citats werk im
Effekten-Konto | 5249 500 — Braunkohl.-
Effekten-Konto 11 70 610 45 Revier A.-G 571 785118
Beteiligungs-Konto: Verschiedene
a)Braunkohl.-Briket- Glaubiger 759 752 63
Verkaufsverein 90 000 — Agio-Kto. fiii
b) Beteil. a. Erwerb. Obligations-
d.Braunkohl.-Brik.- Rickzahlung 175 360 —
Verkaufs Vereins 908 975 71 Rickstellungs-
c) Beteiligung an d. Konto fur
Gemeinnutz. Bau- Zinsen und
gesellsch. m. b. H.. Lohne 312 637 33
Liblar 170 477 27 Dividenden-
Aussenstande: Konto (nicht
a) Guthab.b.Banken eingeldste
u. ul”Rnaunkoh¥n- Dividenden) 5580 —
Briket-Verk.-Vereib" .2 673 938 01 Talonsteuer-
b)Guthaben b. ver- tvorifouCBAr
schied. Schuldnern 6936 065 67  Stellung) . 57 3101 —
Im voraus abgerdumte Gewinn 3 530 762150
Kohle . 1423 746 61
Bestande an Material,
und Brikets 447 607 11 (5022)
49 170 005 76 49 170 005176
Gewinn- und Verlust-Rechnung.
Soll. M. Pi Haben. M. Pi
General-Unkost.-, Gewinn - Vortrag
Steuern- u. Ver- 1910/11 337 035 93

sicherungs-Kont. 690 656 26 Ueberschuss auf

Zinsen-K. (Saldo) 148 670 20  Kohlen-, Briket-,

Abschreibungen . 1422523 17 Ton- u. Ziegelei-

Gewinn . . 3530 762 50 Konten 5455 576 20
5792 612 13 5792 612 13

Die diesjahrige Dividende unserer Gesellschaft ist auf 9°».
festgesetzt, und- mit M. 90.— fiir jede Aktie sofort zahlbar in

Berlin bei der Deutschen Bank, ¢cer Bank fir Handel

und Industrie, der Nationalbank fiir Deutschland,

denHerren Jacquier & Seeurius, in Kéln bei der Bergisch
Mérkischen Bank, Kdln, den Herren Sal. Oppenheim jr. & Co., dem
A. Schaaffhausen’schen Bankverein, der Rheinisch-Westfalischen
Disconto-Gesellschaft, den Herren Deichmann & Co., der Kasse
unserer Gesellschaft, in Elberfeld bei d. Bergisch Mérkischen Bank.

Koln, den 2. Juli 1912. Der Vorstand.

M. Hausohner, Berlin.

Druck von Pass & Garleb G.m. b. H., Berlin W. 57, Bulowstrasse 66.



